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SANTRAUKA

Bakalauro baigiamajame darbe analizuojama apyvartinio kapitalo valdymo jtaka
finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai*“ pavyzdziu. Darbas
susideda 1§ dviejy daliy. Teorin¢je darbo dalyje, analizuojant moksling literatiira, apibiidinama
apyvartinio kapitalo samprata ir esme, supazindinama su apyvartinio kapitalo skaic¢iavimo
biuidais bei metodais. Supazindinama su apyvartinio kapitalo valdymo samprata.
Apibudinamos apyvartinio kapitalo finansavimo politikos ir i$skiriami finansiniai rodikliai,
kuriuos jtakoja pasirinkta apyvartinio kapitalo valdymo strategija. Empirin¢je dalyje, atlikta
AB ,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 — 2012 m. apyvartinio kapitalo
struktiiros ir dinamikos analizé. ISanalizuotos bendroviy taikytos apyvartinio kapitalo

finansavimo politikos ir jy jtaka bendroviy pelningumui, mokumui ir veiklos efektyvumui.

Césniené R. (2013). The working capital management’s influence on funding financial
effectiveness taking Joint-Stock company “Vilniaus baldai” and Joint-Stock company
“Klaipédos baldai” as an example. The economics programme bachelor’s thesis of the main
academic studies. Thesis supervisor — lector 1. Paliutyté. Siauliai University, Department of

Economics. 77 p. (108 p.).
SUMMARY

This bachelor’s thesis is an analysis about the working capital management influences
on the financial results taking companies such as Joint -Stock company “Vilniaus baldai” and
Joint-Stock company “Klaipédos baldai” as an example. The thesis consists of two parts. In
the theoretical part, which is based on the scientific literature, there is a description of the
working capital conception and substance. What is more, there are presented methods and
ways of calculation of working capital, the information about the working capital
management conception and substance. Moreover, there are given descriptions of the working

capital funding politics and also, there are emphasized financial indicators which are
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influenced by the choice of the working management strategy. The empirical part of thesis is
based on the analysis of companies “Vilniaus baldai” and “Klaipédos baldai” working capital
structure and dynamics in 2008 - 2012. Furthermore, the companies have their working
capital funding politics been investigated and there are shown funding politics influence to the

companies’ profitability, solvency and efficiency of the activity.
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IVADAS

Temos aktualumas: Siuolaikinémis ekonomikos salygomis, didéjant konkurencijai tarp
esanciy jmoniy, apyvartiniy léSy trikumas — viena i§ aktualiausiy verslo problemy, su
kuriomis susiduria ir mazos, ir didelés Lietuvos jmonés, nes apyvartinis kapitalas dalyvauja
gamybos procese ir yra vienas i§ pagrindiniy valdymo klausimy verslo imongje.

Imonés apyvartinis kapitalas - tai pagrindiné finansinés iSminties ugdymo ir taikymo
arena, kurios valdymas neatsiejamas nuo rizikos ir pelningumo. [monés -efektyviai
valdydamos apyvartinj kapitalag didina savo jmonés pajamingumg ir pelninguma bei mazina
su imonés veikla susijusias rizikas. Pasak J. Mackevic¢iaus (2007) apyvartinis kapitalas yra
vienas i§ nedaugelio rodikliy, pakankamai objektyviai apibiidinanciy jmonés finansing biukle
ir turintis didele jtaka kitiems finansiniams rodikliams. Nuo apyvartinio kapitalo priklauso
jmonés galimybés plésti gamyba bei vykdyti turimus finansinius jsipareigojimus.

Temos problema: ,,Apyvartinés léSos“- tarsi jmonés kraujo apytaka, kuri svarbi ir
ekonominio sunkmecio, ir ekonominio pakilimo metu. Deja, imonés gana daZnai susiduria su
laikinu apyvartiniy léSy trokumu, dél ko jos negali panaudoti visy savo pajégumy ir tinkamai
vykdyti veiklos. Apyvartiniy 1éSy trukumas daznai nepriklauso nuo jmonés vykdomos
veiklos, bet atsiranda ir dél iSoriniy priezasciy, dél pirkéjy ar uzsakovy finansinés padéties
pablogéjimo bei kt. priezasCiy. Pakankamos apyvartinés léSos jmonei yra labai svarbios,
kadangi net trumpalaikis jy trikumas gali sukelti granding kity neigiamy padariniy, kai jmoné
véluoja atsiskaityti su tiekéjais ir taip prarasti ilgus metus puoselétus partnerius ir gerg varda.
Tod¢l apyvartinio kapitalo valdymo mechanizmo tobulinimas yra vienas i§ pagrindiniy
veiksniy, didinanc¢iy ekonominj gamybos efektyvuma Siuolaikiniame ekonomikos vystymosi
etape.

Darbo naujumas: Moksliniu poziliriu tema néra placiai iSnagrinéta, jvairiis finansinés
analizés autoriai J. Mackevicius (2007), 1. Juozaitien¢ (2007), V. Bagdzitiniené (2011), J.
Mackevicius, D. Poskaite, L. Villis (2011), V. Aleknevicien¢ (2011) ir kt. savo darbuose
pateikia daugelio apyvartinio kapitalo rodikliy skai¢iavimus bei jy interpretacijas, taciau
finansinéje literatliroje néra nuoseklios apyvartinio kapitalo analizés metodikos, kur buty
pateikti visi apyvartinio kapitalo biiklg bei efektyvy jo naudojima nusakantys rodikliai.

Tod¢l Siame darbe gilinamasi, ] analitiky pozituriu svarbig, apyvartinio kapitalo

efektyvaus panaudojimo problema.
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Tyrimo objektas — jmonés apyvartinis kapitalas.

Tyrimo tikslas - atlikti AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio
kapitalo analize ir apskaiciuoti jo jtaka finansiniams rezultatams.

Siam tikslui jgyvendinti i§kelti $ie uzdaviniai:

1. Atlikti apyvartinio kapitalo valdymo jtakos jmonés finansiniams rezultatams teorine

analizg;

2. Atlikti AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo analize;

3. Nustatyti AB ,,Vilniaus baldai*“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo jtakg

finansiniams rezultatams.

Darbo metodai:

Literatiiros analizé. Darbe taikyta mokslinés literatiros analizé, interneto Saltiniy
analizé, sisteminimas, lyginimas, interpretavimas.

Tiriamojoje dalyje statistiniai duomenys apdoroti Microsoft Office Excel programa.
Darbe taikomi Sie metodai: rtuSiavimas, grupavimas, modeliavimas, grandininiy pakeitimy
metodas, prognozavimas, vidurkiy dinaminé ir struktiiriné analizeé, lyginimas, svarbiausiy
grandziy i$skyrimas bei grafinis duomeny vaizdavimas.

Darbo struktira:

Darbg sudaro jvadas, teoriné dalis, empirin¢ dalis, darbo pabaigoje pateikiamos i§vados.

Taip pat nurodomas naudotos literatiiros sgrasas ir pridedami priedai.
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1. APYVARTINIO KAPITALO VALDYMO JTAKOS IMONES
FINANSINIAMS REZULTATAMS VERTINIMO TEORINIAI
ASPEKTAI

1.1. Apyvartinio kapitalo samprata ir esmé

Siuolaikinés rinkos ekonomikos sglygomis jmonés veiklos konkurenciné pozicija i3
esmés lemia jos veiklos gyvybinguma ir iSlikimo rinkoje uztikrintumg. Taigi jmonés
gyvybingumui ir iSlikimo uztikrintumui rinkoje palaikyti jos veikla turi buti atidziai
analizuojama ir planuojama taip, kad gamybiniai ijmongs iStekliai, ilgalaikiai jos likesciai kuo
geriau deréty su biisimo (planuojamo) laikotarpio veiklos aplinka.

Kiekviena jmon¢, nepriklausomai nuo jos veiklos pobiidzio, turi buti apsirlpinusi
apyvartinémis 1éSomis (trumpalaikiu turtu), kad galéty plétoti savo veikla. Taigi, apyvartinis
kapitalas yra vienas i§ bitiny jmonés gamybos iStekliy, be kuriy imonés negali funkcionuoti.
Pasak J. Mackeviciaus (2007) ,,apyvartinis kapitalas padeda ,,uzpildyti* grynyjy pinigy srauto
spragas, apsaugo nuo netikétumy ir palaiko tam tikrg jmonés einamosios veiklos likvidumo
lygi“. Mokslinéje literatiiroje autoriai savaip apibrézia apyvartinj kapitala, bet i§ esmés skiriasi
tik apibrézimy pavidalas, o esmé lieka ta pati. Autoriy apyvartinio kapitalo apibiidinimas pateiktas
1.1 lentel¢je.

1.1 lentele

Apyvartinio kapitalo apibudinimas

Autorius Metai Apibiidinimas

Alekneviciené, V. | 2011 | Apyvartinis kapitalas apibiidinamas kaip trumpalaikio turto finansavimo S$altiniai.
Sie finansavimo 3altiniai gali biitin ilgalaikiai ir trumpalaikiai. Skirtumas tarp
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy finansavimo Saltiniy yra grynasis apyvartinis
kapitalas., kuris parodo, kokia trumpalaikio turto suma finansuojama ilgalaikiais
finansavimo Saltiniais.

Bagdzitiniené, V. | 2011 [ Bendrasis apyvartinis kapitalas - tai trumpalaikis turtas iSreikStas vertine iSraiska —
pinigais. Sis trumpalaikis turtas yra kei¢iamas j pinigus per viena veiklos
(gamybos) ciklg arba per vienerius metus, jei veiklos ciklas yra ilgesnis. Grynuoju
apyvartiniu kapitalu laikomas apyvartinio kapitalo perteklius palyginti su
trumpalaikiais jsipareigojimais.

Mackevicius, J. 2011 | Apyvartinis kapitalas - tai trumpalaikis turtas, likes imonés zinioje sumokéjus per
Poskaite, D. vienerius metus visus trumpalaikius jsipareigojimus.
Villis, L.

Psaxosckuit, JI. 1. | 2011 | Grynasis apyvartinis kapitalas — tai jmonés nuosavos 1éSos, liekancios jmonés
zinioje po to, kai padengiami jmonés trumpalaikiai jsipareigojimai ir blsimy
mokéjimy atidéjimai.

Kalcinskas, G. 2010 | Grynasis apyvartinis kapitalas - tai itin reikSmingas rodiklis kiekvienai jmonei,
rodantis, kuri savininky nuosavybés ir jsipareigojimy dalis dalyvauja apyvartoje, t.
y. neinvestuota j ilgalaiki turta.
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1.1 lentelés tesinys

Martinkus, B. 2008 | Apyvartinis kapitalas - tai jmonés trumpalaikés apyvartinés 1éSos, kurios gana
Zilinskas, V. J. greitai pakei¢iamos tikinés veiklos procese. Apyvartinis gamybinis kapitalas — tai
gamybinio kapitalo dalis, kuri visiS§kai suvartojama viename gamybos cikle,
pakeicCia savo natiiralig formga ir perkelia visa savo vertg j gatava produkta.

Rutkauskas, A. V 2008 | Apyvartinis kapitalas - tai kapitalas, kuris finansuojamas i§ ilgalaikiy 1ésy, jis gali

Stdzius, V. biti vadinamas darbiniu kapitalu.

Mackeviéius, V.

Smolenskas, G. 2007 | Apyvartinis gamybinis kapitalas — tai apyvartos fondo dalis, kuri visiskai

Slekiené, D. 2000 | suvartojama per vieng gamybos cikla, pakeicia savo nattiralia forma ir visg savo

Klimaviciené, 1. verte perkelia j gatava produkta.

Gronskas, V. 2006 | Apyvartinis kapitalas - tai kapitalas, likes Zinioje sumokéjus visas trumpalaikes
skolas.

Berman, K. 2006 | Apyvartinis kapitalas - tai iStekliy kategorija, kuri apima pinigus, atsargas ir

Knight, J. gautinas sumas, atémus jmonés trumpalaikes skolas.

Case, J.

Yeuesunpina, JI. H. | 2006 | Apyvartinis kapitalas - tai finansiniai iStekliai, investuoti j jrenginius, kurie

Yyes, U. H. naudojami vieng gamybos ciklg arba palyginti trumpa laikotarp] (paprastai
vienerius metus).

Brigham, E. F., 2005 | Grynasis apyvartinis kapitalas - vienas i§ rodikliy, rodan¢iy jmonés pajéguma

Ehrhardt, M. C. vykdyti skolinius jsipareigojimus

Martinkus, B. 2002 | Apyvartinis kapitalas - apyvartinés 1éSos, turin¢iomis sudaryti normalias gamybos

Zitkieng, S. salygas.

Zilinskas, V.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis lenteléje nurodytais $altiniais.

Apzvelgus 1.1 lentel¢je skirtingy autoriy pateikiamus apyvartinio kapitalo apibiidinimus
galime pastebéti, kad bendrasis apyvartinio kapitalo suvokimas siejamas su turimu jmonés
trumpalaikiu turtu ir esamais trumpalaikiais jsipareigojimais. Pasak L. Juozaitienés (2007)
mokslingje literatliroje nurodomos kelios apyvartinio kapitalo sgvoky sampratos — tai
apyvartinio kapitalo arba bendrojo apyvartinio kapitalo sagvoka, kuri siejama su bendra jmonés
investicijy suma | trumpalaikj turtg ir grynasis apyvartinis kapitalas, kuris apibréziamas kaip
jmonés trumpalaikio turto perteklius, lyginant su trumpalaikiais jsipareigojimais. J.
Mackeviciaus ir kt. (2011) nuomone, pagrindinis apyvartinio kapitalo tikslas yra jvertinti
imonés potencialg, uzdirbti pajamas maksimaliai iSnaudojant apyvartos ciklo galimybes.

Apyvartinis kapitalas jmonei labai svarbus, nes parodo, ar ji turés pakankamai istekliy
isipareigojimas jvykdyti. Pasak V. Bagdzitniené (2011), J. Mackevi¢ius ir kt.(2011),
apyvartinio kapitalo dydis - tai butina trumpalaikio turto suma tam tikram uZzsibréztam
gamybos ir pardavimo lygiui palaikyti. Taciau, kiek apyvartinio kapitalo jmon¢ turéty turéti
néra vieningo, konkretaus atsakymo. Nejmanoma nustatyti visoms jmonéms vienodo
»geriausio® apyvartinio kapitalo dydzio. G. Kalc¢inskas (2010) teigia, kad ,,Sito negalima
padaryti vien jau dél to, kad jvairaus dydzio jmonés disponuoja skirtingu turto dydziu®. Kuo
jmon¢ didesné ir kuo grei¢iau ji auga, Zinoma, tuo daugiau jai reikés kapitalo ir atsargy
kapitalo, kad galéty vykdyti savo veikla. V. Bagdzitiniené (2011) pateikia kapitalo grupavimo
pagal jo paskirtj schema, kuri parodyta 1.1 paveiksle.
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. Nematerialus turtas
Pastovusis o S
Kapi Ilgalaikis materialusis turtas
apitalas — —
Ilgalaikis finansinis turtas < o
x Imonés 1éSos,
tsargos -
- . T esancios uz jos
Apyvartinis | Pirkéjy skolos ir kitos < riby
kapitalas | Trumpalaikis finansinis turtas [
Pinigai ir jy ekvivalentai <

1.1 pav. Kapitalo grupavimas pagal jo paskirtj

Saltinis: V. Bagdzitiniené (2011). Jmoniy veiklos planavimas ir analizé.

Kaip matome i§ paveikslo, kapitalas gali biiti pinigy, daikty ir nematerialaus turto
pavidalo. Pastovyji (pagrindinj) kapitalag sudaro ilgalaikis turtas, kuris savo vert¢ perkelia |
imoné¢s veiklos produkta dalimis. Taip pat apyvartinj kapitalg sudaro turtas, kuris iSkei¢iamas
1 pinigus per vieng veiklos (gamybos) ciklg arba per vienerius metus.

Kaip pastebi W. Maszek ir M. Polewski (2006), nors veiklos poziiiriu apyvartiniy lésy
buvimas jmon¢je priklauso nuo veiklos srities, didziausig jtaka jmonés valdymui turi
apyvartinio kapitalo struktiira ir geb¢jimas ja valdyti. V. Bagdzitiniené (2011) apyvartinj
kapitalg sulygina su jmonés ,krauju®, jei jo mazai — jmoné nevykdo nustatytais terminais
privalomy finansiniy jsipareigojimy, o jei labai daug — jis gali buti panaudojamas
neefektyviai.

Pasak U. U. Jobpocepaona ir kt. (2009) apyvartinio kapitalo struktiira priklauso nuo
imonés veiklos pobiidzio. Gamybinése jmonése apyvartinio kapitalo struktiira priklauso nuo
gamybos apimties, priimty tkininkavimo salygy, norimy rezultaty. Prekybos jmonés paprastai
turi dideles produkcijos atsargas, finansinés institucijos — pinigines 1ésas ir jy ekvivalentus.

Pasak T. Il. Hukomnaesa (2009) apyvartinis kapitalas susideda i§ apyvartinio gamybinio
fondo ir cirkuliacinio fondo. Autorés pateikta apyvartinio kapitalo struktiira parodyta

1.2 paveiksle.

APYVARTINIS
KAPITALAS
1
1 1
Gamybiniai fondai Cirkuliaciniai
fondai
1 1
1 1 1 1
- Nebaigta gamyba Piniginés 1ésos
Gamybinés ir busimojo Gatava produkcija kasoje ir 1éSos
atsargos laikotarpio ilaidos atsiskaitymuose

1.2 pav. Apyvartinio kapitalo struktiira

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis IT. Huxonaena (2009). duHAHCH TIPeATPHATHIL.
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Kaip matome i§ 1.2 paveikslo, pirmiausia ] gamybinio fondo sudétj jeina gamybinés
atsargos, t. y. zaliavos, medziagos bei kuras. J. Mackeviciaus (2007) teigimu, analizuojant
apyvartinio kapitalo struktiira, pirmiausia biitina apskaiciuoti, kokig trumpalaikio turto dalj
sudaré: atsargos; iSankstiniai apmokéjimai ir nebaigtos vykdyti sutartys; per vienerius metus
gautinos sumos, pinigai ir jy ekvivalentai bei kitas trumpalaikis turtas.

Apyvartinio kapitalo struktiiros analizé, pasak J. Mackeviciau ir kt. (2011), leidzia
nustatyti Sio kapitalo sudedamyjy daliy lyginamajj svorj ir jy jtakos dyd;j bendrai apyvartinio
kapitalo sumai. Nuolatiné ir nuosekli apyvartinio kapitalo struktiiros analiz¢ padeda jmoniy
vadovybei pasiekti optimalig turimy finansiniy istekliy ir jy panaudojimo pusiausvyra.

Pasak V. Bagdzitnienés (2011) atsargos reikSmingos daugelio jmoniy finansiniai
biklei. <..> Atsargos sudaro dalj jmonés apyvartinio kapitalo, tai yra atsargose jmonés
»iSaldo“ nemaZzas pinigy sumas. Kadangi | atsargas yra investuojami pinigai, svarbu S$ias
atsargas naudoti efektyviai. Taciau, kiek reikia jmonei turéti atsargy, to pasakyti niekas
tiksliai negali... Pasak G. Smolensko (2007) imong¢je reikalinga turéti atsargy tiek, kad
nesutrikty gamybos procesas, ypac rinkos saglygomis (imong turi laisvai funkcionuoti rinkoje).
O tai néra taip paprasta... Juk apyvartinio kapitalo valdymas neatsiejamas nuo rizikos ir
pelningumo. Pasak V. Aleknevi¢ienés (2011) pernelyg daug investavus ] atsargas, sumazéja
atsargy iSsekimo iSlaidos, padidéja jmonés prestizas, laiku pateikiant prekes ir paslaugas
tiek¢jams. Taciau i§ kitos puses, dideles atsargas laikyti jmonei néra naudinga, nes did¢ja
rizika dalj atsargy prarasti del susidéveéjimo, sugedimo, vagysCiy. Taip pat pasak B. A.
larapckuit (2012), per didelés atsargos suriSa apyvartinj kapitalg. Pinigai turéty dirbti, bet
vietoj to, jie yra jSaldyti atsargose. Taip jmoné praranda grynuosius pinigus, sulétéja
apyvartos ciklas.

Atliekant atsargy analizg, butina iSsiaiSkinti jy absoliucius pokycius, dinamika ir
struktirg. J. Mackevicius (2007) teigia, kad atliekant atsargy analizg, biitina atsargy straipsnio
kitimg lyginti su pardavimo pajamy kitimu: augant pardavimy pajamy apimciai, didéja
atsargy apyvartumas.

Analizuojant per viemerius metus gautinas sumas, svarbu nustatyti ar néra uzdelsto
pirkéjo jsiskolinimo arba nemokiy klienty, nes pasak J. Mackeviciaus (2007), didé¢jancios Sio
straipsnio sumos néra geras reiskinys jmonéje, nes jos rodo jmonés &Sy atitraukimg i$
apyvartos, o kartu ir jmonés palaikomg rysj su nepatikimais klientais bei pirkéjais. Pasak 1.
Grigonytés ir V. StidZziaus (2009), did¢jantys debitoriniai jsiskolinimai 1étina léSy apyvartuma,
mazina investicijy graza, apriboja galimybes gauti kredita, taip pat mazina trumpalaikj ir

ilgalaikj jmoniy mokuma. Negaudamos moke¢jimy bendrovés taip pat negalés sumokéti savo
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debitoriniy jsiskolinimy tiekéjams, klientams, verslo partneriams, taip kyla grandininé
reakcija, kuri apsunkina verslo vienety finansing padétj.

Analizuojant pinigy kitima, biitina iSanalizuoti pinigy straipsnio dalies kitimg. Pasak V.
Aleknevicienés (2011), laikant pernelyg dideli kiekj pinigy, sumazéja investicijy
pelningumas, taciau iSsaugomas absoliutus mokumas. Imonés neturéty stengtis sukaupti daug
grynyjy pinigy, o panaudoti juos apyvartoje.

Kaip teigia J. Mackevicius (2007), analizuojant trumpalaikius jsipareigojimus, tikslinga
nustatyti kokig dalj jmoné¢je sudaro einamyjy mety ilgalaikés skolos, finansinés skolos
tieck¢jams, atidéjimai bei kiti straipsniai. Minéto autoriaus teigimu, jeigu einamyjy mety
ilgalaikés skolos dalis mazéja, tai rodo geréjant] jmonés atsiskaityma su ilgalaikiais
kreditoriais.

Rizikos analizés pozitiriu apyvartinio kapitalo analizeé leidZia jmonés vadovybei jvertinti
ribinj manevringumo lygj ir apibudinti veiklos sauguma. Todél pasak J. Mackeviciaus, D.
Poskaites, L. Villio (2011) ir G. Smolensko (2007) yra skiriamos trys apyvartinio kapitalo
biisenos: apyvartinio kapitalo padid¢jimas, apyvartinio kapitalo sumazéjimas ir nepakites
apyvartinis kapitalas.

Analizuojant apyvartinio kapitalo padidéjimg, anot J. Mackevi¢iaus ir kt. (2011),
jmonés saugumo ribos prasiplecia, jeigu dalis apyvartinio kapitalo yra finansuojama i§
pastovaus kapitalo. Tam pritaria V. Bagdzitinien¢ (2008), A. V Rutkauskas ir kt. (2008)
teigdami, kad jei apyvartinis kapitalas metai i§ mety did¢ja tai jmonés finansiné padétis
pastovi, jmoné turi pakankamai iStekliy blisimiems jsipareigojimams jvykdyti. Taciau kartu
biitina patikrinti, ar apyvartinio kapitalo padidéjimas nebuvo susijes su ilgalaikio ir vidutinés
trukmés isiskolinimo rySkiu padidéjimu. Tai svarbu, nes padidéja finansinés islaidos,
sumazeja jmonés finansiné nepriklausomybé ir kt.

Pasak G. Smolensko (2007), apyvartinio kapitalo sumazéjimas yra vienareikSmiskai
neigiamas rodiklis jmonei. Apyvartinio kapitalo sumaz¢jimas anot J. Mackeviciaus ir kt.
(2011) rodo, kad jmonés saugumo ribos maz¢ja ir ji tampa silpnesné. Kartu pazymeétina tai,
kad i§ apyvartinio kapitalo buvo jsigyta turto atlikus naujus pelningus kapitalinius jdé¢jimus,
tikintis, kad ateityje jmonés finansiné buklé pagerés.

Jei apyvartinis kapitalas imonéje per tam tikra laika nepakito, pasak G. Smolensko
(2007) reiskia, kad toliau jmoné veiklos neplétoja. Tokia situacija reiskia, kad jmoné praranda
savo pozicijas rinkoje. Tokiu atveju, pasak J. Mackeviciaus ir kt. (2011), jmonei tikslinga
nustatyti, ar tokia jmonés buklé yra laikina, ilgalaiké ar susijusi su kapitaliniy investicijy

nutraukimu.
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Anot J. Mackeviciaus ir kt. (2011), atliekant apyvartinio kapitalo apimties ir dinamikos
analizg, tikslinga apskaiCiuoti apyvartinio kapitalo ir turto santykj, kuris rodo, kokia jmonés
turto dalj sudaro grynasis apyvartinis kapitalas. Apyvartinio kapitalo ir turto santykis
apskaiciuojamas pagal formule:

Apyvartinio kapitalo ir turto santykis = Apyvartinis kapitalas / Turtas 3)

Pasak autoriaus, didesné¢ Sio rodiklio reikSmé rodo auksStesnj jmonés trumpalaikio
mokumo lygj. Sio rodiklio dinamika atspindi didéjangia arba mazéjanéia tikimybe, kad jmoné
bankrutuos. J. Mackeviciaus ir kt. (2011) pabrézia, ,kad apyvartinio kapitalo kitimas
labiausiai priklauso nuo pagamintos ir parduotos produkcijos, atlikty paslaugy dydzio®. Todél
tik palygine apyvartinio kapitalo did¢jimo tendencijas su pardavimy ir paslaugy didéjimo
tendencijomis galima spresti, ar apyvartinis kapitalas naudotas racionaliai.

Jeigu uz parduotas prekes atsiskaitoma suteikiant pirké¢jams kredita joms jsigyti
nustatyta sutartyse tvarka, pasak J. Mackeviciaus ir kt. (2011) ,,galima tikétis, kad didéjant
pardavimo mastui didés ir gautiny sumy straipsnio suma balanse, galbiit netgi proporcingai
pardavimy mastui“. Be to, minéto autoriaus teigimu, jeigu didés pardavimy suma, tai ir su ja
susijusi parduoty prekiy savikaina didés, nes i jos sudét] jeina pagamintos produkcijos
kintamosios i$laidos. Jeigu parduoty prekiy savikaina dél padidéjusiy kintamyjy islaidy didés,
tai didelé tikimybé, kad gamybos atsargy straipsnio suma balanse padidés, nes reikés
uztikrinti didesne pardavimy apimtj. Siekiant nustatyti priklausomybe¢ tarp apyvartinio
kapitalo ir pardavimy, yra apskaiciuotas koreliacijos koeficientas, kuris parodo rySio stipruma

tarp dviejy kintamyjy:

—x*y
p= 22 )

Cia: o— vidutinis kvadratinis nuokrypis, apskaiiuojamas x arba y reikimei, r —
koeficientas, parodantis rySio tarp dviejy kintamyjy glauduma. Jis gali kisti nuo -1 iki 1. Kai
koreliacijos koeficientas lygus -1, tai reiSkia, kad yra atvirkstinis arba netiesioginis rysys.
Kuomet koeficientas lygus 1, rySys yra tiesioginis. Kuo koeficiento reik§mé artimesné 1, tuo
rySys stipresnis.

Taigi, norint, kad jmoné pasiekty gerus finansinius rezultatus, kad biity garantuotas jos

veiklos testinumas - jmoné turi disponuoti tam tikru apyvartiniu kapitalu.
1.2. Apyvartinio kapitalo skai¢iavimo buidai bei metodai

Apyvartinio kapitalo analizé¢ yra labai svarbi visiems informacijos vartotojams. Nors

apyvartinis kapitalas ir néra parodomas balanse, bet daznai skaifiuojamas bankininky,
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akcininky, investuotojy ir kity analitinés informacijos vartotojy, kaip trumpalaikio mokumo
rodiklis. Daugelis autoriy J. Mackeviciaus ir kt. (2011), A. V Rutkauskas, V. Sudzius, V.
Mackevicius (2008, pl. 235), E. Brigham ir M. C. Ehrhardt, M. (2005) teigia, kad bitent
grynasis apyvartinis kapitalas geriausiai apibiidina jmonés finansing bukle, nes nuo jo
priklauso kiti finansiniai rodikliai. Nuo grynojo apyvartinio kapitalo priklauso jmonés
galimybés plésti veikla, vykdyti savo jsipareigojimus, biiti konkurencinga. Tod¢l logiska, kad
Zymiausi finansinés analizés specialistai sitilo jmoniy finansing biikle pradéti analizuoti nuo
apyvartinio kapitalo.

Apyvartinis kapitalas apskaiciuojamas i§ balanso duomeny pagal tokig formule - i
trumpalaikio turto (TT), atimant trumpalaikius jsipareigojimus (T]):

AK=TT-TIL (5)

Pasak G. Kacinsko (2010) Sis rodiklis rodo, ar balanso sudarymo dieng jmon¢ turéjo
pakankamai likvidaus turo trumpalaikiams (apmokétiniems per vienerius metus)
jsipareigojimas padengti. Sj apyvartinio kapitalo skai¢iavimo buida jvardija J. Mackevi¢ius
(2007), L. Juozaitiene (2007), G. Kalcinskas (2010), K. Berman, J. Knight ir J. Case (2006,).
Taciau Sie autoriai pabrézia ir tai, kad apyvartinio kapitalo poreikis gali biiti nustatomas ir kitu
(II) apyvartinio kapitalo (AK) skai¢iavimo buidu - i§ pastovaus kapitalo (jmonés nuosavo
kapitalo (NK) ir ilgalaikiy jmonés skoly bei jsipareigojimy (II) sumos) atémus ilgalaikj turtg
(IT), kuriuo disponuoja jmoné:

AK=NK+I[-IT (6)

Pirma apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo buda jprasta vadinti apyvartinio kapitalo
apskaiciavimu turto aspektu, o antrg — kapitalo aspektu. Autoriai pabrézia, kad apskai¢iuojant
apyvartinj kapitalg abiem buidais aritmetinis rezultatas gaunamas vienodas, ta¢iau ekonominé
Siy rodikliy reikSmé skiriasi. G. Kalcinskas (2010) teigia, kad bitent II biidu apskaiciuoto
apyvartinio kapitalo rodiklis yra informatyvesnis uz pirmajj, kadangi jis apytiksliai iSreiSkia
nuosavo kapitalo dalj, skirta trumpalaikiam jmonés turtui formuoti; daznai sakoma, kad
apyvartinis kapitalas — tai kasdienéje imonés veikloje dalyvaujanti nuosavybés dalis.

Kaip teigia J. Mackevicius (2007), atliekant apyvartinio kapitalo analiz¢ turto aspektu (I
biidu) tikslinga ja atlikti tokiu nuoseklumu: apyvartinio kapitalo apimties ir dinamikos
analizé; apyvartinio kapitalo struktiiros analizé; apyvartinio kapitalo manevringumo ir
apyvartumo analiz¢; veiksniy, daranciy jtakg apyvartiniam kapitalui analizé.

Cia apyvartinis kapitalas analizuojamas bendrai ir pagal jo sudedamasias dalis.
Atsizvelgiant | tai, kad jmonéje atlikti apyvartinio kapitalo poreikio analiz¢ yra vienas i§
sudétingesniy uzdaviniy, todél darbo dalyje apyvartinio kapitalo poreikio nustatymas bus

atliekamas dviem apyvartinio kapitalo skaiiavimo budais.
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1.3. Apyvartinio kapitalo valdymo sampratos, jo valdymo poreikio

jvertinimo teoriniai aspektai

Pasak A. Bogdeviciaus (2011), viena i§ aktualiausiy verslo problemy, su kuriomis
susiduria jmonés, yra apyvartinés 1€Sos, kitaip vadinamas apyvartinis kapitalas. Apyvartinis
kapitalas naudojamos kasdienés jmonés veiklos vykdymui, pirmiausia — padengti
trumpalaikius jsipareigojimus. Imon¢ investuoja pinigus j ilgalaikj ir trumpalaikj turta, o jam
finansuoti reikalingi tam tikri finansavimo Saltiniai. Kuo maziau démesio jmong¢je skiriama
apyvartinio kapitalo valdymui, tuo daugiau ,nuosavy®“ léSy jmoné ,jSaldo* apyvartos
finansavimui ir tuo maziau jy lieka verslo plétrai ir kitiems procesams. Apyvartinio kapitalo

truikumas yra itin skausminga problema smulkiam ir vidutiniam verslui.

1.3.1. Apyvartinio kapitalo valdymo samprata ir jo valdymo budai

Daugelis bendroviy, susidurdamos su apyvartiniy ¢Sy trikumu, ieSko papildomo
kapitalo uz bendrovés riby. Dazniausiai skolinamasi i§ finansiniy institucijy, naudojamasi
tiekéjy kreditais, neretai prireikia ir naujy akcininky jnaSy bei kapitalo. Taciau pries ieSkant
kapitalo iSor¢je, jmonei deréty perzitréti (pertvarkyti) apyvartinio kapitalo valdymo
mechanizmg. K. Berman, J. Knight ir J. Case (2006) apyvartinj kapitalg jvardija kaip
pagrinding finansinés iSminties ugdymo ir taikymo areng. Apyvartinio kapitalo valdymas
sudaro placiausig finansy valdymo dalj, jmonés kapitalo panaudojimo sistemoje. Norint
tinkamai valdyti apyvartin] kapitala, pirmiausiai jj reikia labai gerai pazinti. Kitaip tariant,
reikia gerai zinoti, kas, kokios atliktos veiklos operacijos didina, o kas maZina apyvartinj
kapitalg. Norédami tai iSsiaiSkinti, paanalizuokime jmonés apyvartinj kapitalg ir gamybos

cikla, kuris pavaizduotas 1.3 paveiksle.

ﬁ Pinigal

Gautinos sumos 2
Zaliavy atsargos

Pagamintos
produkcijos

atsargos

1.3 pav. Imonés apyvartinis kapitalas ir gamybos ciklas

Saltinis: K. Berman, J. Knight ir J. Case., 2006
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Is 1.3 paveikslo matome, kad kiekvienas gamybos ciklas prasideda nuo pinigy (pirmasis
apyvartinio kapitalo komponentas), uz juos jmoné jsigyja zaliavy. Taip sukuriamos zaliavy
atsargos (antrasis apyvartinio kapitalo elementas). Véliau Zzaliavos naudojamos gamyboje, taip
]jgauna nebaigtos gamybos ir pagamintos produkcijos pavidalg. O tai taip pat yra apyvartinio
kapitalo ,,atsargy komponento dalis. Galiausiai jmoné parduoda prekes klientams ir taip
atsiranda gautinos sumos (paskutinis apyvartinio kapitalo komponentas). Taigi, gautinos
sumos, atsargos ir mokétinos sumos — tai trys apyvartinio kapitalo elementai, kuriuos
tinkamai sureguliavus sumazéty ,,nuosavy” 1éSy poreikis jmonés apyvartai finansuoti.
Atlaisvintas léSas jmoné galéty skirti verslo plétrai ir kitiems procesams.

Geras finansy valdymas pasak K. Berman ir kt. (2006) padeda jmonei pagerinti
finansinius rezultatus netgi nepadidinus pardavimy pajamy arba nesumazinus sgnaudy.
Sugebédama sukontroliuoti pirkéjy jsiskolinimus, atsargos apyvartuma ir skolas tiekéjams,
jmoné gali pagreitinti pinigy apyvartos cikla. O jmonés, kurios per trumpesnj laikg gali
uzdirbti daugiau pinigy, turi daugiau veiksmy laisvés ir yra maziau priklausomos nuo iSorés
investuotojy ar skolintojy.

Visi apyvartinio kapitalo elementai yra svarbis, taciau daugiausiai problemy atsiranda
valdant per vienerius metus gautinas sumas ir atsargas. Pagrindinis rodiklis, kuriuo
vertinamos per vienerius metus gautinos sumos, yra pirkéjy (debitoriniy) skoly apyvartumas
dienomis. Kuo didesnis debitoriniy skoly apyvartumas (dienomis), tuo daugiau apyvartinio
kapitalo reikés jmonés veiklai vykdyti. Siais sunkiais ekonominio nuosmukio laikais, prekiy
pardavimas atidedant moké&jima yra jprastas biidas versle. Mokéjimy atidéjimas suteikia
jmonei galimybg¢ skatinti pardavimus, biiti konkurencingai ir didinti uzimama rinkos dalj.
Taciau skatinti pardavimus atidedant moké&jimg yra rizikinga, nes atsiranda skoly
neapmokéjimo tikimybé. Siekdama efektyviai valdyti pirkéjy skolas, jmoné anot V.
Aleknevicienés (2011) ,,turi zinoti pardavimy kiekvienam potencialiam pirkéjui tikimybe,
kaip sitlomo kredito ir laukiamo apmokéjimo termino funkcijg“. Pasak L. Juozaitienés
(2007), optimizuojant pirkéjy jsiskolinimus, svarbu sukurti tinkamag pirkimy valdymo
strategija, kad imon¢ atidédama mokéjimus pirkéjams, neprarasty pinigy, iSvengty sutarciy su
skoly negrazinanciais klientais ir nepatirty nuostoliy. Tik nuolatinis darbas su pirkéjais,
doméjimasis jy finansiniu stabilumu, leis tinkamai valdyti jy skolas. Sugebéjus pirkéjy
isiskolinimo apyvartuma pagreitinti nors viena diena, jmonéje atsirasty laisvy 1ésy.

Pastaruoju metu daugelis vadovy didelj démesj skiria atsargoms, nes veiksmingas
atsargy valdymas sumazina apyvartinio kapitalo poreikius ir i§laisvina dideles pinigy sumas.
Pasak V. Aleknevicienés (2011), pagrindinis atsargy valdymo tikslas — atsargy valdymo

iSlaidy mazinimas, uZztikrinant produkcijos gamybos ir pardavimo bei paslaugy tiekimo
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nenutrikstamumg. Jmonei labai svarbu nuolat sekti atsargy apyvartumo rodiklj ir analizuoti
visas atsargy apyvartumo spartinimo galimybes. Pasak J. Mackevi¢iaus (2007), kiekviena
jmoné¢, norédama pelningai funkcionuoti, turi vykdyti atsargy valdymo politika. Si politika
apima ne tik optimalaus dydzio atsargy sudarymo racionaly tvarkymg, bet ir, finansiniu
pozitiriu, optimalios finansinés 1€Sy sumos, kuri bus investuota j atsargas, kad jmon¢ nepatirty
nuostoliy, nustatymg. Greitesnis atsargy apyvartumas padeda siekti didesnio veiklos
efektyvumo. O spartinti atsargy apyvartuma, pasak L. Juozaitienés (2007), galima trumpinant
gamybos cikla, maZinant zaliavy laikg sandéliuose, greitinant prekiy iSsiuntimg pirkéjams ir
t.t.. Greitas atsargy apyvartumas yra gero atsargy tvarkymo pozymis, kuris ypa¢ naudingas
jmonei, nes sumazéja poreikis atsargoms, ] jas reikia maziau investuoti, atsargy nereikia ilgai
sandéliuoti (dél ko jos gali sugesti ir taps bevertés). Net neZymiai pagerinus atsargy
apyvartuma, jmon¢ gali sutaupyti nemazas pinigy sumas ir taip sumazinti apyvartinio kapitalo
poreikius. Taigi, atsargy valdymas apima kompromiso ieskojimg tarp islaidy, susidaranciy dél
ju sandéliavimo (saugojimo, transportavimo jmonés viduje) bei tarp pelningumo, gaunamo
jais disponuojant.

Imonés finansiniams rezultatams svarbi ir isiskolinimy tiek¢jams trukmé ir
apyvartumas. Nors vieng dieng jmonei uzdelsus apmokéti savo skolas tiekéjui, jmonés
saskaitoje padidéja pinigy likutis. Bet toks apyvartiniy 1éSy padidéjimas néra sveikintinas, nes
imon¢ gali prarasti gera reputacijg.

Pasak M. B. I'pugunna (2011), siekiant efektyviai valdyti jmonés apyvartinj kapitala,
finansy vadovas turi pasirinkti racionalig apyvartinio kapitalo finansavimo politikg ir stebéti

jos igyvendinimg jmonés praktikoje.

1.3.2. Apyvartinio kapitalo finansavimo politika

Pasak L. Juozaitienés (2007), jmonés vadovai privalo numatyti, kaip plétos savo veikla
ateityje, ir pasirinkti ekonomiSkai pagrista apyvartinio kapitalo valdymo strategija. Autoré¢
nurodo, kad mokslingje literatiiroje yra iSskiriamos kelios pagrindinés apyvartinio kapitalo
finansavimo strategijos: ideali, agresyvi, konservatyvi, kompromisiné, nuosaiki.

Idealios strategijos modelis — trumpalaikiai jsipareigojimai visiSkai padengia

trumpalaikius aktyvus, t. y. grynasis apyvartinis kapitalas lygus nuliui. Realiai toks modelis

neegzistuoja. Be to, vertinant jmongés finansing biikle pagal mokuma, tokia jmoné turéty
didziausig rizika, nes iskilus butinumui atsiskaityti su visais savo kreditoriais, jai tekty

parduoti dalj savo ilgalaikio turto ir léSas panaudoti trumpalaikiams jsipareigojimams
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padengti. Pasirinkus Sig strategija, trumpalaikis turtas (TT) finansuojamas trumpalaikiais
isipareigojimais (T]), t. y. TT =TL

Pagal tai, kaip imonés finansy vadovai naudoja ilgalaikius ir trumpalaikius finansavimo
Saltinius turtui jsigyti, galima iSskirti tris turto finansavimo politikos rtsis. Toliau

(1.4 paveiksle) i$skirtos pagrindinés apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos.

Trumpalaikiai
Trumpalaikio - jsipareigojimai
turto kintama . ’Trur.npa.l.lalk.lal (TD
dalis (TKT) Trumpalaikiai Isipareigojimai (TJ)
isipareigojimai (T])

Tmmpalaikiq ) Nuosavas
tug()l_pa?%\%ojl Nuosavas kapitalas kapitalas (NK)
alis ( ) Nuosavas kapitalas (NK) +, o

(NK) + Ilgalaikiai
¥ Igalaikiai Isipareigojimai (II)
llgalaikis Igalaikiai Isipareigojimai (II)
turtas (IT) Isipareigojimai (IT
Agresyvioji Nuosaikioji Konservatyvioji

1.4 pav. Apyvartinio kapitalo valdymo strategijos

Saltinis: sudaryta remiantis V. Aleknevi¢iene (2011) ir L. Juozaitiene (2007)

IS 1.4 paveikslo matome, kad mokslin¢je literatiiroje yra iSskiriamos agresyvi,
konservatyvi ir nuosaiki apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos. Jos tarpusavyje skiriasi
tuo, kad laikinajam trumpalaikiui turtui padengti naudojami skirtingi finansavimo Saltiniai.

Agresyvioji strategija — tai kai nuosavu kapitalu ir ilgalaikiais jsipareigojimais
finansuojamas 1ilgalaikis turtas ir dalis pastoviojo trumpalaikio turto, o dalis pastoviojo
trumpalaikio turto ir kintamasis trumpalaikis turtas finansuojamas trumpalaikiais
jsiskolinimais. Pasak A. Skujienés (2008), mokumo poziiiriu tai rizikinga strategija, nes
imonei dirbant nejmanoma apsiriboti minimaliu trumpalaikio turto dydZziu, bet pelningumo
poziiiriu ji yra efektyvesné. Agresyviosios trumpalaikio turto strategijos esmé — santykinai
didelis trumpalaikiy jsipareigojimy ir trumpalaikio turto santykis. Pasak V. Aleknevicienés
(2011), neretai pasitaiko, kad agresyviojo poziiirio vadovai trumpalaikiais pinigy Saltiniais
finansuoja net ir ilgalaikj turta, to pasekoje grynasis apyvartinis kapitalas biina neigiamas.
Toks finansy valdymo sprendimas rodo radikaly agresyvuma, siekiant ziit bt padidinti
pelninguma, nekreipiant démesio j jmonés prestizo praradimg laiku nevykdant jsipareigojimy

kreditoriams.
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Konservatyvusis modelis — ilgalaikiais jsipareigojimais finansuojama didelé kintamojo
trumpalaikio turto dalis. Si strategija pasireiskia palyginti dideliu laikomy pinigy, rinkos
vertybiniy popieriy ir atsargy kiekiu. Sio modelio rezultatas — geras jmonés mokumas
jmonés maksimalaus apkrovimo metu - beveik néra ir mokumo rizikos) ir Zemas
pelningumas. Cia apyvartinis kapitalas yra lygus, arba Siek tiek maZesnis uz jmonés
trumpalaikj pastovyjj turta (AK = TPT-1/n TKT).

Nuosakioji strategija — nuosavu kapitalu ir ilgalaikiais jsipareigojimais finansuojamas
ilgalaikis turtas bei pastovusis trumpalaikis turtas, t. y. i§ $iy Saltiniy jmoné jgyja trumpalaikj
turta, kuris nuolat reikalingas jos veiklai. Kintamasis trumpalaikis turtas finansuojamas
trumpalaikiais jsipareigojimais (PK =IT + TPT). Mokumo poziliriu §i strategija mazai
rizikinga, o pelningumo — ji efektyvi, nes dalj apyvartinio kapitalo jmon¢ ,,aukoja‘“ didesniam
pelnui gauti, mobilioji turto dalis nedidel¢, laisvy 1éSy nedaug, didesne jy dalj stengiamasi
investuoti j verslag. Taikant Sig strategija, pasak A. Skujienés (2008), jmoné¢ tam tikrais
momentais gali turéti trumpalaikio turto pertekliy ir dél to mazés jo pelnas, taCiau bus
palaikomas aukStas mokumo lygis. Taigi, nuosaiki politika (pelningumo ir mokumo atzvilgiu)
uzima tarping padétj tarp agresyvios ir konservatyvios strategijos.

Estijos mokslininky atliktais tyrimais parodé (V. Raudsepp ir N. Ivanova, 2005), kad
vidutinio dydzio jmonés paprastai renkasi idealig (kai apyvartinis kapitalas pagristai mazas,
daugiausiai finansuojama trumpalaikiais (pigiausiais) finansavimo Saltiniais, nors rizika yra
didelé), nuosaikig (kai apyvartinis kapitalas vidutinis (optimalus), daugiausiai finansuojama
trumpalaikiais finansavimo Saltiniais ir rizika yra viduting) ir konservatyviaja (kai apyvartinis
kapitalas yra didelis, daugiausiai finansuojama ilgalaikiais (brangiais) finansavimo $altiniais ir
rizika yra maZa) apyvartinio kapitalo finansavimo strategijas.

Svarbu akcentuoti, kad néra universaliy apyvartinio kapitalo valdymo modeliy, idealiai
tinkanc¢iy konkreciai jmonei, nes jy pasirinkima lemia savininky tikslai, ekonominé aplinka ir
vadovy patyrimas, jy veiklos profesionalumas ir skolinto bei nuosavo kapitalo kaStai. Vadovy
pasirinkta apyvartinio kapitalo finansavimo politika paveikia jmonés finansinius rezultatus.
Pasak V. Aleknevicienés (2011), kuo jmoné daugiau naudoja trumpalaikiy apyvartinio
kapitalo finansavimo Saltiniy, tuo mazesnis apyvartinis kapitalas. Kadangi trumpalaikiai
finansavimo $altiniai kainuoja pigiau, lyginant su ilgalaikiais finansavimo Saltiniais, tai
reiSkia, kad didéja investicijy pelningumas. Taciau pasak autorés ,,pernelyg daug trumpalaikio
turto finansuojant trumpalaikiais finansavimo Saltiniais gali i8kilti likvidumo ir mokumo
problemy, kurios véliau, pazeide jmonés prestiza, gali duoti daug tiesioginiy ir netiesioginiy

nuostoliy ilgalaikiu laikotarpiu®.
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Kaip matome, agresyvus apyvartinio kapitalo valdymas leidzia pasiekti geresniy
pelningumo rodikliy, bet mazesnj jmonés mokumg. Nuosaiki apyvartinio kapitalo valdymo
strategija sietina su Zemesniais pelningumo rodikliais, bet didesniu mokumu. Konservatyvus
apyvartinio kapitalo valdymo modelis garantuoja gerg jmonés mokuma, bet maza jmonés
pelninguma. Pasak D. Slekienés ir I. Klimavigienés (2000), realiai jmoné, rinkdamasi
finansavimo strategija turéty siekti garantuoti likviduma, pagrindiné to salyga yra tokia:
neapyvartinius aktyvus (IT) ir pastovigja apyvartiniy aktyvy dalj (TPT) turi padengti
ilgalaikiai pasyvai (NK+I]). Taigi, svarbu ir tai, kokia turto dalis finansuojama trumpalaikiais
jmonés jsipareigojimais. Pasak V. Lenkio (2003), bendra apyvartinio kapitalo valdymo
taisyklé biity tokia: "minimizuoti apyvartinio kapitalo poreikj tam, kad padidinus jmonés
pinigy srautus, atlaisvintas 1éSas bty galima panaudoti imonés veiklai suaktyvinti ar verslo
plétrai finansuoti". Galutinis S$ios taisyklés taikymo rezultatas - bty jgytas jmoneés
sugebéjimas dirbti efektyviai su kuo mazesniu apyvartiniu kapitalu. M. B. I'pumumnna (2011)
teigia, kad prie pagrindiniy apyvartinio kapitalo finansy valdymo tiksly galima priskirti:
nenutrilkstamg jmonés finansiniy iStekliy uztikrinimg; laiku einamyjy saskaity apmokéjima,

auksta jmonés likvidumo iSlaikyma, apyvartinio kapitalo efektyvumo didinima.

1.4. Apyvartinio kapitalo valdymo jtakos finansiniams rezultatams

vertinimo teoriniai pagrindai

Tiek uzsienio, tiek lietuviy autoriy moksliniuose darbuose néra vieningos santykiniy
rodikliy klasifikavimo sistemos. Pasak H. Sakienés ir K. Pupeikienés (2009) yra isskiriamos
skirtingos rodikliy grupés, su nevienody rodikliy kiekiu ir netgi jy pavadinimai. Prie§
pradedant analizuoti jmoniy apyvartinio kapitalo valdymo poveiki finansiniams rezultatams,
labai svarbu jvardinti pagrindinius finansiniy ataskaity rodiklius ir ieSkoti tam tikry rodikliy
tarpusavio rysiy. Pasak V. Janovi¢ (2012), tiksliai nustacius Siuos rysius, ,,sukuriami” nauji
rodikliai, kuriuos analizuojant nustatomos naujos priezastys ir veiksniai, galintys nulemti
veiklos efektyvumg. Taigi, finansiniai rodikliai, apibidinantys jmonés veiklos finansiné
bikle, yra suskirstyti 1 keturias grupes: likvidumo, apyvartumo, pelningumo ir jsiskolinimo.
Pasak A. V. Rutkausko ir V. DamaSienés (2002), biitent pelningumo, likvidumo ir aktyvumo
rodikliai suteikia svarbig informacijg apie einamaja, trumpalaik¢ jmonés veikla. Pasak V.
Aleknevicienés (2011), apyvartinio kapitalo valdymas neatsicjamas nuo rizikos ir
pelningumo. Autorés teigimu, laikant pernelyg didelj kiekj pinigy, sumaZzéja investicijy

pelningumas, ta¢iau iSsaugomas absoliutus mokumas. Imonei pernelyg daug investavus |
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atsargas, padidéja jmonés prestizas, ta¢iau sumazéja investicijy pelningumas (iSauga atsargy
laikymo i$laidos). Imonés investicijos ] pirkéjy skolas (liberalesnés kredito politikos
taikymas) skatina pardavimy pajamy augimg ir teigiamai veikia investicijy pelninguma.
Taciau yra ir kita medalio pusé, nes pernelyg didelis pinigy iSaldymas j §j trumpalaik;j turta,
padidina tiesiogines ir alternatyvigsias islaidas.

Kaip matome, tiriant apyvartinio kapitalo valdymo jtaka jmonés finansiniams
rezultatams, didziausig démesj deréty skirti pelningumo ir mokumo rodikliy pokyciams, nes
negarantavus jmonés pelningumo artimiausioje ateityje apie ilgalaike perspektyva galvoti 1§
viso neverta. Taip pat vienos jmonés veiklos pelninguma deréty lyginti su analogisky jmoniy
pelningumo rodikliais.

Pasak V. BagdZitinienés (2008), pelningumas, tai jmonés gebé¢jimas gauti kuo daugiau
pelno i§ kiekvieno investuoto ] imong lito. Pasak Z. Gineitienés (2005), pelningumo rodikliai
parodo turto ir kapitalo padengimo (atsipirkimo) greitj. Pelningumas yra verslo jmonés
vadovavimo veiksmingumo indikatorius. Juk pajamos i$ investicijy pirmiausiai priklauso nuo
apsirtipinimo iStekliais, darbuotojy kvalifikacijos, jy sumanumo ir vadovavimo motyvacijos.
Pasak Brigham, E. F., Ehrhardt, M. C. (2005), O. Buckitnienés (2002), L. Juozaitienés
(2007), D. Slekienés ir I. Klimavicienés (2000) ir kt., yra i§skiriami tokie pagrindiniai jmoniy
pelningumo rodikliai: turto graza; nuosavybés graza; bendrasis pelningumas; veiklos

pelningumas; grynasis pelningumas. Pelningumo rodikliy apibiidinimas pateiktas 1.2

lenteléje.
1.2 lentelé
Pelningumo rodikliy apibiidinimas

ROdl.kl.lo Formule Rodiklio apibiidinimas
pavadinimas

Grynasis . Tai pelno dalies dalyvaujancios realizacijoje reik§mé arba pelno ribos

. Grynasis pelnas . . o R
pardavimy S pardavimy vertéje rodiklis (Z. Gineitiené)
. Pardavimai

pelningumas

Grynasis pelnas Rodiklis apibtidina jmonés sugebéjimg pelningai naudoti turtg ir gauti

[urto pelningumas Turto nuosavy finansiniy istekliy tolesnei veiklai (A. V. Rutkauskas ir kt.)

Rodiklis atspindi savininko investicijy pelningumg ir visy jmonéje
Nuosavo kapitalo Grynasis pelnas | priimamy finansy valdymo sprendimy bendrg poveikj jam, t. y. .rodo,

pelningumas Nuosavas kapitalas | kiek uzdirba grynojo pelno kiekvienas nuosavo kapitalo litui. Kuo jis
didesnis, tuo geriau (V. Aleknevi¢iené)

Saltinis: sudaryta remiantis V. Aleknevi¢iene (2011), A. V. Rutkauskas ir kt. (2007), Z. Gineitiené (2005).

Pasak L. Juozaitienés (2007), grynasis paravimy pelningumas rodo tikraji imonés
pelninguma, nes apskai¢iuojamas jvertinus visas pajamas ir iSlaidas. Aukstesné Sio rodiklio
reik§mé rodo geresn¢ firmos finansine biklg. Grynojo pelningumo rodikliai priklauso nuo

imonés dydzio, verslo pobudzio ir kity veiksniy, todél juos vienareikSmisSkai vertinti
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negalima. L. Juozaitiené (2007), remdamasi Statistikos departamento naudojama rodikliy
vertinimo metodika, jvardijo salygines grynojo pardavimy pelningumo interpretavimo ribas,
pagal kurias ,,jmonés veikla labai efektyvi, jei grynasis pelningumas vir§ija 25 proc., jei
didesnis kaip 10 proc., tai gera veikla, patenkinama veikla, jei maziau nei 10 proc., mazai
pelninga, kai yra maziau nei 5 proc. ir blogai, kai neigiamas®. Pasak A. V. Rutkauskas ir kt.
(2007), geriausiai atspindi visy jmonés iStekliy panaudojimo efektyvuma — turto pelningumas
(graza). Jis parodo, kiek grynojo pelno uzdirba vienas turto litas, ir kokia viso turto dalis
sugrgzinama kaip pelnas.

Apibendrinant galime teigti, kad pelningumo rodikliai svarbiis tiek jmoniy vadovams,
tiek iSoriniams informacijos vartotojams. Pelningumo rodikliai apibtidina jmonés patikimuma
ir padeda jai uzimti tam tikra pozicija rinkoje. Jei pelningumo rodikliai zemi (arba linke
zemeéti), lyginant su Sakos rodikliais, tai Zenklas, kad imoniy vadovai turi susirtpinti.

Kitas svarbus jmonés biiklés vertinimo kriterijus, pasak V. Bagdzitinienés (2008), yra
mokumas. Tai jmonés gebéjimas nustatytais terminais vykdyti visus jsipareigojimus, o su juo
susijusi sgvoka — likvidumas, rodo galimybes jmongés turta paversti pinigais be balansinés
vertés praradimo. Pasak L. Juozaitienés (2007), mokumas ir likvidumas néra tapacios
sgvokos, nes mokumo sgvoka siejama su jmonés finansine bukle, o likvidumas — su jos turimo
turto pobiidziu. Mokumo rodikliai parodo, ar jmoné sugebés laiku jvykdyti savo ilgalaikius ir
trumpalaikius jsipareigojimus (skolas) partneriams, bankams, Mokesciy inspekcijai ir kitoms
institucijoms. Rodiklis apskai¢iuojamas:

Imonés trumpalaikis mokumas = Trumpalaikis turtas — Trumpalaikiai jsipareigojimai (7)

Matome, kad Sis skirtumas — tai grynasis apyvartinis kapitalas. V Rutkauskas, V.
Stdzius, V. Mackevicius (2008) teigia, kad apyvartinio kapitalo rodiklis geriausiai apibiidina
imonés finansing biiklg, nes nuo jo priklauso kiti finansiniai rodikliai. Jei apyvartinio kapitalo
reik§mé metai i§ mety didéja, tai rodo aukSta jmonés likvidumo lygj. O pasak L.
Juozaitienés (2007), daznai dideli trumpalaikio mokumo rodikliai rodo nepalankias verslo
salygas, o mazi — pelningg jmonés veikla.

Z. Gineitienés ir kt. (2003) teigimu, norint iSlaikyti firmos finansing pusiausvyra,
siektina, kad jos apyvartinis turtas virSyty apyvartinius jsiskolinimus (pasyvus) du kartus.
Pasak L. Juozaitienés (2007), trumpalaikio mokumo rodikliai vadinami labai skirtingai.
Statistikos departamento metodikoje jie jvardijami kaip likvidumo ir kritinio likvidumo
rodikliai, birzos ataskaitose — bendrojo likvidumo ir skubaus padengimo koeficientai,
J. Mackeviciaus monografijoje bendrojo trumpalaikio ir greitojo mokumo rodikliais. J.
Mackevicius (2007) isskiria pagrindinius trumpalaikio mokumo rodiklius, kurie pateikti

1.3 lentel¢je.

27



Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir
AB , Klaipédos baldai pavyzdziu.

1.3 lentele
Trumpalaikio mokumo rodikliai
Rodiklio pavadinimas Formule Rodiklio apibiidinimas
Bendrasis trumpalaikio | Trumpalaikis turtas | Parodo, kiek karty trumpalaikis turtas virSija trumpalaikius
(einamojo) mokumo Trumpalaikiai isipareigojimus. Saugi rodiklio reik§mé tada, kai jis yra daugiau
koeficientas Isipareigojimai kaip 1,2.

Parodo, jmonés gebé&jima nedelsiant patenkinti skolininky
Trumpalaikis turtas- | reikalavimus,(t. y. kaip greitai jmoné gali padengti turimus

Greitasis (kritinio, . 2 o2 o
g atsargos finansinius Isipareigojimus mobiliomis mokéjimo
skubaus) trumpalaikio . . . oo e o Cy e o
. Trumpalaikiai priemonémis). Tikslingiausia lyginti su vidutiniais savo Salies
mokumo koeficientas .. N O . S PN .
isipareigojimai arba to paties Tkio sektoriaus rodikliais. Sis rodiklis jprastai
turéty svyruoti apie 1.
Labai greito Pinigai ir pinigy Parodo, kokia dalis trumpalaikiy jsipareigojimy gali buti
trumpalaikio mokumo ekviv. + kitas TT | padengta grynaisiais pinigais ir kitu trumpalaikiu turtu. Sis
koeficientas Trumpalaikiai rodiklis neturéty biti didesnis kaip 0,6-0,8.
Isipareigojimai
Absoliutus Grynieji pinigai Parodo, kokia dalis trumpalaikiy isipareigojimy gali buti
trumpalaikio mokumo Trumpalaikiai padengta grynaisiais pinigais, esanciais kasoje arba banke.
koeficientas Isipareigojimai
Trumpalaikio Trumpalaikiai Parodo, kokia jmonés turto dalis finansuojama trumpalaikémis
jsiskolinimo | rumpatakial skolomis. Vertinamas gerai, jei §is rodiklis siekia 0,2 — 0,4.
. isipareigojimai
koeficientas
Turtas
Parodo, ar apyvartinis kapitalas buvo naudojamas veiksmingai
. . (kokia apyvartinio kapitalo dalis yra ,jSaldyta® atsargose, t.y.
Ap yvartinio kapitalo MQ—S. nemobili).Jmonés turi siekti kuo mazesnés Sio rodiklio reikSmés.
manevringumo Apyvartinis S . . . N . . L
. . Si taisyklé negalioja toms veiklos Sakoms, kuriose didesné ir
koeficientas kapitalas

nuolatiné atsargy apimtis yra biitina, pvz., prekybos jmonése
didelés atsargy apimtys biitinos

Saltinis: sudaryta remiantis J. Mackevi¢iumi (2007), L. Juozaitiene (2007) ir V. Aleknevi¢iene (2011)

Be absoliutaus mokumo rodiklio, apskaiciuojami ir santykiniai mokumo rodikliai, kuriy
vienas 1§ pagrindiniy yra bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas arba jmonés
trumpalaikiy jsipareigojimy padengimo koeficientas (Gronskas, 2006). Kai kurie autoriai jj
vadina grynojo apyvartinio kapitalo koeficientu, nes jj skai¢iuojant pasitelkiami apyvartinio
kapitalo apskai¢iuojamieji elementai.

Apibendrinant pateikta medziaga galime teigti, kad mokumo grupés rodikliai padeda
jvertinti, ar jmonés gali laiku atsiskaityti su kreditoriais. Mazi mokumo rodikliai signalizuoja
apie pavojy, kad gali pablogéti jmonés mokéjimo pajégumas, o dideli — gali turéti neigiama
itakg veiklos pelningumui.

Analizuojant einamg trumpalaik¢ jmonés veiklg labai informatyviis yra apyvartumo
rodikliai, kurie parodo jmonés gebéjima operatyviai keisti savo atsargas ir debitorinj
jsiskolinimg j grynuosius pinigus ir kaip greitai jmoné pajégi padengti jsiskolinimus ir
efektyviai naudoti turtg realizacijos pajamoms gauti. Apyvartinio kapitalo apyvartumui
jvertinti skaiciuojami bendrojo apyvartumo rodikliai (kurie pateikti 1.4 lentel¢je) ir rodikliai
(kurie pateikti 1.5 lenteléje), apibiidinantys atskiry apyvartinio kapitalo sudedamyjy elementy
apyvartuma.
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1.4 lentelé

Bendrojo apyvartumo rodikliy apibiidinimas

ROdl.kl.lo Formule Rodiklio apibiidinimas
pavadinimas
Rodiklis parodo, kiek apyvartinis kapitalas per ataskaitinj
Apyvartinio kapitalo Pardavimo pajamos laikotarpj padaro apyvarty. Zema koeficiento reik§mé visada

Vidutiné apyvartinio | turéty kelti susiripinimg jmoniy vadovams dél kapitalo
kapitalo verté panaudojimo efektyvumo, taciau labai aukSta arba negatyvi
reik§mé rodo potencialy apyvartinio kapitalo poreikj.

apyvartumas (kartais)

Pardavimy pajamos Rodiklis parodo trumpalaikio turto panaudojimo efektyvuma

Trumpalaikio turto Vidutiné trumpalaikio | uZzdirbant pajamas i§ pardavimy. Rodiklis laikomas geru
apyvartumas (kartais) turto verté gamybos jmonése, kai yra didesnis 2, o patenkinamas, kai
lygus 1.
Trumpalaikio turto Vidutiné trumpalaikio | Rodiklis rodo, per kiek dieny per metus jvyko trumpalaikio
apyvartumas turto verté turto apyvartos ciklas .
(dienomis) Pardavimy pajamos

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis J. Mackevig¢iumi (2009).

Vienas i§ svarbiausiy apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvumo rodikliy yra
apyvartinio kapitalo apyvartumo koeficientas. J. Mackeviciaus (2007) teigimu, apyvartinio
kapitalo apyvartumg tikslinga lyginti su trumpalaikio turto apyvartumo koeficientu, kuris
pasak L. Juozaitienés (2001), daro didziule jtaka jmonés finansinei buklei ir veiklos
pelningumui, nes sulétéjus turto apyvartumui, dalis 1éSy yra ,,jSaldoma® ir tai atsiliepia jmonés
efektyviam valdymui. Pasak A. Bogdevi¢iaus (2011), apyvartinio kapitalo valdymas
dazniausiai matuojamas apyvartumo rodikliais, parodanciais, per kiek dieny jmong¢je jvyksta
tam tikras procesas. Apyvartinio kapitalo sudedamyjy daliy — atsargy, gauting sumy
(debitoriniy jsiskolinimy), mokétiny sumy (kreditoriniy jsiskolinimy) — apyvartuma dienomis

ir kartais per metus skaiciavo technika parodyta 1.5 lenteléje.

1.5 lentele
Atsarguy, debitoriniy jsiskolinimy, kreditoriniy jsiskolinimuy apyvartumo rodikliy
apibaidinimas
Rodiklio pavadinimas Formule Rodiklio apibiidinimas
Atsargy apyvartumas Pardavimy savikaina Rodiklis parodo, kiek karty per
(kartais) Vidutiné atsargy verté metus buvo atnaujintos atsargos.
Atsargy apyvartumas Vidutiné atsargy verté*365 Rodiklis parodo, kas kiek dieny
(dienomis) Pardavimy savikaina buvo atnaujintos atsargos.
Debitoriniy jsiskolinimy Pardavimy pajamos ROdlkl.l S par.odo, kiek karty per
apyvartumas (kartais) Per vienerius metus gautinos sumos metus jmone surenka savo 1¢3as
atsiskaitymy procese.

Debitoriniy jsiskolinimy Per vienerius metus gautinos sumos*365 Rodiklis parodo, kas kiek dieny
apyvartumas (dienomis) Pardavimo pajamos imonés skolininkai apmoka skolas.
Kreditiniy jsiskolinimy Pardavimy savikaina Rodiklis parodo, kas diek dieny

apyvartumas (kartais) Per vienerius metus mokétinos sumos vidutiniskai bendrové atsiskaito su

Kreditiniy jsiskolinimy Per vienerius metus mokétinos sumos*365 tiekéjais.
apyvartumas (dienomis) Pardavimy savikainos

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis L. Juozaitiene (2007) ir V. Bagdzitiniené (2008).
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Ypac¢ svarbu skai¢iuoti ir analizuoti atsargy apyvartumo koeficients, jis jmonei labai
svarbus, nes per kiekvieng atsargy apyvarta uzdirbamas bendrasis pelnas. Pagrindinis rodiklis,
kuriuo vertinamos mokétinos sumos, yra pirkejy skoly apyvartumas (dienomis). Kiekvienai
imonei svarbu subalansuoti gauty ir mokétiny sumy apyvartuma — 1€Sos i§ klienty turéty
iplaukti tuomet, kai reikia atsiskaityti su tiekéjais. Kuo didesnis jmonés pirkéjy skoly
apyvartumas (dienomis), tuo daugiau apyvartinio kapitalo reikia jmonés veiklai vykdyti
(Berman ir kt. 2006). Sio jsiskolinimo apyvartumas kartais ir dienomis, pasak J. Mackevi¢iaus
(2007), parodo imonés mokéjimo politika vartotojy atzvilgiu. Debitorinio jsiskolinimo
apyvartumas kartais parodo, kiek karty per metus jmoné surenka savo léSas atsiskaitymy
procese. Kuo jis didesnis, tuo maziau 1¢Sy investuojama | pirkéjy jsiskolinimus. Laisvosios
rinkos Salyse neiSieSkoto jsiskolinimo ribos yra 1 — 2 ménesiai (Juozaitien¢, 2007). Jeigu
isiskolinimai virSija ribas, atsiranda pavojus kaupti jsiskolinimg. Létéjantis pirkéjy skoly
apyvartumas mazina jmonés likviduma, taciau pasak V. Aleknevicienés (2011), gali padidinti
pelninguma, kai dél liberalesnés kredito politikos jmoné pritraukia dalj pirkéjy ir uzdirba
daugiau pardavimy pelno. Sj rodiklj deréty lyginti su vidutiniy jmoniy sutartyse numatytu
pirkéjy skoly apmokejimo terminu, kas leisty nustatyti, kiek dieny vidutiniSkai pirkéjai
véluoja atsiskaityti (atsizvelgiant j sutarties salygas).

Imonés finansiniams rezultatams svarbi ir kreditoriniy jsiskolinimy periodo trukmé bei
jy apyvartumas. Sis rodiklis parodo, koks yra vidutinis tiekéjams apmokéjimo terminas
dienomis. Pasak V. Aleknevicienés (2011), ilgéjantys skoly apmokéjimo terminai jmonei
suteikia papildomy finansavimo Saltiniy ir padidina mokuma, taciau jei uz komercinj kreditg
yra skaiciuojamos paliikanos — tai jau atsiranda papildomos veiklos finansavimo i$laidos. To
pasekoje mazés imones pelningumas.

Apskaiciave apyvartinio kapitalo sudedamyjy daliy apyvartumg dienomis, galime
apskaiciuoti veiklos ciklg ir bendrg apyvartinio kapitalo poreikj, taip pat finansinio ciklo
trukme. Jy apibudinimas pateiktas 1.6 lenteléje.

1.6 lentele

Veiklos ciklo ir finansinio ciklo apibudinimas

Rodiklio pavadinimas Formule Rodiklio apibiidinimas
Atsargy apyvartumas (dienomis) | ,,Veiklos ciklas* — laikotarpis nuo veiklos procese
Veiklos ciklo trukmé + naudojamy atsargy jsigijimo iki jy realizavimo uz
(dienomis) Debitoriniy jsiskolinimy pinigus arba uZ lengvai pinigais paveréiama
apyvartumas (dienomis) priemone® (R. Subagding ir kt.)
Veiklos ciklo trukmé (dienomis) | Parodo bendrajj laikg nuo to momento, kai
Finansinis ciklas - iSleidziate pinigus atsiskaitydami su tiekéjais, iki
(dienomis) Kreditiniy jsiskolinimy tol, kol gaunate 1ésas i$ klienty (t.y. rodiklis Zymi,
apyvartumas (dienomis) kiek dieny finansuojate apyvarta savo 1éSomis).

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis R. Subaciné ir kt. (2012), L. Juozaitiene (2007).
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Pasak V. Gronsko (2006), imonés apyvartinio kapitalo poreikis priklauso nuo jos tkinés
veiklos ciklo ir kreditavimo laikotarpio. Gautiny sumy apyvartumas, mokétiny sumy
apyvartumas, atsargy apyvartumas — pagrindiniai skaiciai, Zymintys dienas, per kelias jus
atsiskaitote su klientais, tiekéjai sumoka jums, o Zaliavos tampa galutine produkcija. Taciau
faktas, kad daznai jmonés savo skolas tiekéjams apmoka pavéluotai ir taip sutaupo savo
veiklos plétojimui reikalingus finansinius iSteklius. Kuo ilgesnis apskaiciuotas islaidy ciklas,
tuo apyvartinio kapitalo poreikis bus didesnis. Ir prieSingai, kuo jis trumpesnis, tuo jmoné
efektyviau naudoja savo apyvartinj kapitalg. Sumazinus §j cikla vos keliomis dienomis,
jmon¢s, priklausomai nuo pajamy, pardavimy ir turimy atsargy, gali iSlaisvinti nuo keleto iki
keliy Simty tikstanéiy lity apyvartiniy 1éSy. Vienas i svarbiausiy apyvartinio kapitalo
uzdaviniy yra nustatyti, kokie veiksniai ir priezastys lémé jo pasikeitimg per tam tikra
laikotarpj.

Egzistuoja nemazai veiksniy, kurie jtakodami apyvartinio kapitalo sudedamasias dalis,
gali smarkiai pakeisti visos jmonés veiklos rezultatus bei rodiklius. Analizuojant apyvartinio
kapitalo valdymo poveikj jmoniy finansiniams rezultatams, tikslinga iSanalizuoti veiksnius,
kurie jtakoja jmonés likvidumo, apyvartumo, pelningumo rodiklius. Kai analizuojama
finansinj rodiklj veikia du veiksniai, tai jy jtaka konkrec¢iam rodikliui nustatoma naudojant
grandininius pakeitimus pagal schema, kuri parodyta 1.7 lentel¢je.

1.7 lentele

Veiksniy (dvieju) , turinéiy jtakos finansiniu rodikliui skai¢iavimas

Veiksnio pavadinimas Metai (m,) Metai (m,) | Pokytis (m, —m,)
veiksnys 1 X, X, X, -X,
veiksnys 2 i Y, Vo=
Finansinis rodiklis (veiksnys1/veiksnys2) S, S, S,=8

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis J. Mackevi¢iumi (2007).

1) Finansinio rodiklio pokyti 2) Finansinio rodiklio pokytj
,veiksnys 1¢ jtakojo: ,veiksnys 2 jtakojo:
X X _ X% Xy Xy Xy
T T T Sk T
in M Ya o N M

Taciau, kai analizuojamam finansiniui rodikliui turi jtakos trys veiksniai (pav. tiriant
turto pelninguma jtakojancius veiksnius reikia nustatyti, kaip analizuojamu laikotarpiu jtakojo
grynojo pelno pokytis, kaip ilgalaikio turto pokytis ir kaip trumpalaikio turto pokytis), tada jy
itaka konkrec¢iam rodikliui nustatoma naudojant grandininius pakeitimus pagal 1.8 lenteléje

pateikta schema.
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1.8 lentele
Veiksniy (triju) , turinciy jtakos finansiniu rodikliui skaic¢iavimas
Veiksnio pavadinimas Metai (ml) Metai (mn) Pokytis (m, —m, )
veiksnys 1 X, X, X, - X,
veiksnys 2 Y ¥V, V-V
veiksnys 3 k, k, k, =k,
Finansinis rodiklis (veiksnys1/veiksnys2) S S, S,=8,

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis J. Mackevig¢iumi (2007).

1)Finansinio rodiklio pokytj 2)Finansinio rodiklio pokyti  3)Finansinio rodiklio pokytj

,veiksnys 1% jtakojo: ,veiksnys 2% jtakojo: ,veiksnys 3% jtakojo:
Xy s X, X : Y2 M '
y +k y,+ky y +k Vo thk, y,+k

ISanalizavus  pagrindinius veiksnius, jtakojancius jmonés finansiniy rodikliy
pasikeitimus, toliau analizuosime, kaip jy ( ty veiksniy) kitimg jtakojo pasirinkta apyvartinio
kapitalo finansavimo strategija. Pasak V. Kuizinaités ir I. Paliulytés (2008), analizuojant
imones, jy veiklos finansinius rodiklius galima vertinti pagal rekomenduojamus orientacinius
lygius. Skirtingas apyvartinio kapitalo finansavimo strategijas naudojancios jmoneés
pelningumo ir mokumo rodikliai taip pat skiriasi. Siekiant atskleisti, kaip konkreti apyvartinio
kapitalo finansavimo strategija jtakoja bendroviy veiklos finansinius rodiklius, pasirinktas
reitingavimo metodas, leidziantis nustatyti bendra tiek konkre€ios bendrovés, tiek keliy
bendroviy pelningumo, mokumo lygi.

Taip pat svarbu pazyméti, kad vertinant kai kuriuos santykinius rodiklius (pvz., kuriy
vertinimo kriterijy nepateikia nei Lietuvos statistikos departamentas, nei Vilniaus vertybiniy
popieriy birza) buvo pasinaudota J. Mackeviciaus, D. Poskaités ir L. Villis (2011) sitlymu
kurti ,,savo vertinimo sistema‘. Pagal kurig sitilytina naudoti penkiy lygiy santykiniy rodikliy
vertinimo sistemg, atsizvelgiant | Gkio Sakos vidutinj lygji. Jei rodiklio reik§mé gerokai
didesné uz vidutinj Sakos jmoniy rodiklio lygi, tai jos vertinamas labai gerai, jei virSija tik
nezenkliai vidutinj Sakos jmoniy rodiklio lygi — vertinamas gerai, jei nedaug atsiliecka nuo
vidutinio Sakos imoniy rodiklio lygo — patenkinamai, jei nesiekia vidutinio Sakos jmoniy
rodiklio lygio ir nepatenkinamai - jei gerokai blogesnis uz vidutinj Sakos jmoniy rodiklio lygj
— nepatenkinamai. Visgi, analizuojamy rodikliy reikSmes darbe buvo stengtasi vertinti pagal
Lietuvos statistikos departamento pateiktus vertinimo kriterijus, tik krastutiniais atvejais,

buvo pasiremta autoriy pateiktomis rekomendacijomis.
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2. APYVARTINIO KAPITALO VALDYMO ITAKA AB ,,VILNIAUS
BALDAI“ IR AB ,,KLAIPEDOS BALDAI“ FINANSINIAMS
REZULTATAMS

2.1. Tyrimo metodologija

Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai*

finansiniams rezultatams bus analizuojama remiantis 2.1 paveiksle pavaizduotu modeliu.

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos
baldai“ veiklos aprasymas

v

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB , Klaipédos
baldai* apyvartinio kapitalo struktiiros ir
dinamikos analizé

v

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai*
apyvartinio kapitalo finansavimo politika

M\

Pelningumo Mokumo Veiklos
rodikliy rodikliy efektyvumo
analizé analizeé rodikliy analizé

—

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai apyvartinio kapitalo valdymo sprendimai

2.1 pav. Apyvartinio kapitalo valdymo jtakos finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai‘
ir AB ,,Klaipedos baldai““ pavyzdziu analizés modelis.

Remiantis $iuo modeliu (2.1 pav.) pirmiausia bus apibiidintos AB ,,Vilniaus baldai‘ ir
AB ,Klaipédos baldai“ veiklos. Toliau apzvelgsime bendroviy turto ir nuosavo kapitalo
dinamika bei veiklos rezultatus 2008 — 2012 m.. Po to bus atlikta bendroviy apyvartinio
kapitalo struktiiros ir dinamikos analizé, analizuojamu laikotarpiu palyginta bendroviy
apyvartinio kapitalo ir turto santykio dinamika. Pasinaudojant bendroviy nuosavo kapitalo ir
Isipareigojimy struktiira bus jvardintos bendroviy analizuojamu laikotarpiu naudotos
apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos. Véliau, naudojant grandininius pakeitimus, bus
jvertinta apyvartinio kapitalo valdymo jtaka bendroviy pelningumui, mokumui ir veiklos
efektyvumui. Bus atliktas bendroviy pelningumo ir trumpalaikio mokumo rodikliy
reitingavimas pagal taikomg apyvartinio kapitalo finansavimo strategija. Pabaigoje bus

pateikti pasitilymais bendroviy apyvartinio kapitalo valdymui gerinti. Visi empirinéje dalyje

33



Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir
AB , Klaipédos baldai pavyzdziu.

paveikslai yra sudaryti darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos

baldai“ 2008 - 2012 m. finansiniy ataskaity duomenimis.
2.2. AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* veiklos apraSymas

UAB ,, Vilniaus baldai“ — puosel¢janti senas tradicijas, taikanti modernias technologijas
ir stabiliai bei nuosekliai auganti bendrové. Savo istorijag AB ,,Vilniaus baldai skai¢iuoja nuo

1883 mety ir veiklg pradéjo Vilniuje. Bendrovés prekinis zenklas parodytas 2.2 paveiksle.

VILNIAUS
% =) BALDAI

2.2 pav. AB ,,Vilniaus baldai* prekinis zZenklas

Siuo metu AB ,,Vilniaus baldai* yra pirmaujanti korpusiniy baldy gamybos jmoné,
kurios jstatinis kapitalas padalytas i 3.886.267 paprastasias vardines akcijas. Vienos akcijos
nominali verté 4 It., jos yra nematerialios. Akcijos fiksuojamos jrasais akcininky asmeninése
vertybiniy popieriy saskaitose. Sios saskaitos tvarkomos vertybiniy popieriy rinka
reglamentuojanciy teisés akty nustatyta tvarka. Pagrindinis bendrovés akcininkas yra AB
»Invalda®, kuriai priklauso 72,14 % jstatinio kapitalo. Swedbank klientams priklauso 17,62 %
istatinio kapitalo. Bendrove turi visuotinj akcininky susirinkima, vienasmenj valdymo organg
— bendrovés vadova (generalinj direktoriy) bei kolegialy valdymo organg — valdyba, kuri
sudaryta i§ 3 nariy. Bendrovés generalinis direktorius ir vyriausioji finansininké yra laikomi
pagrindine bendrovés vadovybe. Imonés gamybinés patalpos uzima 51 000 kvadratiniy metry
plota, imong¢je dirba 420 darbuotojy. AB ,,Vilniaus baldai“ gamina ir prekiauja miegamojo,
svetaings ir jaunuolio kambario baldais. Produkcija gaminama i§ medienos droZzliy ploksciy,
naudojama moderniausia ir populiariausia Vakary Salyse korinio uzpildo technologija, kuri
padeda masyvy 50 mm storio skyda palengvinti puse karto. Kasmet kurdama naujus gaminius
ir tobulindama esamy gaminiy technologija, bendrové vis daugiau atsizvelgia | vartotojy
poreikius ir tendencijas. Moderni jranga, jsigyta i§ visame pasaulyje Zinomy gamintojy, tokiy
kaip ,,Holzma®, ,,Homag", , Burkle“, ,,Weeke®, ,,Wikoma* ir kt., leidzia gaminti jvairios
rusies droztine fanera dengtus baldus; nedidele dalj produkcijos sudaro baldai i§ laminuotos
medzio drozliy plokstés. Bendrovéje puoselé¢jamos vertybés: geb¢jimas tobuléti; darnus

kolektyvas; saziningumas; profesionalumas; laisva, atsakinga ir kiirybinga aplinka.
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AB ,,Klaipédos baldai* yra taip pat viena i§ didziausiy baldy gamintojy Lietuvoje. Ji
ikurta 1954 metais ir veikla pradéjo Klaipédoje. Bendrovés prekinis zenklas parodytas
2.3 paveiksle.

BALDAI

AECINE BENDROVWE

2.3 pav. AB , Klaipédos baldai* prekinis zenklas

Bendrovés gamybinés patalpos uzima 20.000 kvadratiniy metry plota, jmongje dirba
700 darbuotojy. Bendrové gamina apie 250 pavadinimy jvairios paskirties baldus: istaigy,
miegamojo, jaunuolio, vienetinius buities baldus. AB ,,Klaipédos baldai* jstatinis kapitalas
padalytas ] 8.166.312 paprastgsias vardines akcijas, kurios yra kotiruojamos Vilniaus
vertybiniy popieriy birzos Einamajame vertybiniy popieriy sgraSe. Pagrindinis akcininkas yra
UAB ,,SBA Furniture Group®, kuriai priklauso 72,35 % jstatinio kapitalo. Swedbank
klientams priklauso 4,27 % istatinio kapitalo. Bendrové turi visuotinj akcininky susirinkima,
vienasmen] valdymo organg — bendrovés vadova (generalinj direktoriy) bei kolegialy
valdymo organg — valdyba, kuri sudaryta i§ 3 nariy. Bendrovés generalinis direktorius ir
vyriausioji finansininké yra laikomi pagrindine bendrovés vadovybe. Nuo 2004 m. geguzés
meén. bendrove vykdo veiklg viename verslo segmente, t. y. uzsiima baldy gamyba viename
geografiniame segmente — Lietuvoje. Per 2012 m. 98 % visy bendrovés pardavimy buvo
atlikti UAB ,,SBA” baldy kompanijai. Apie 94 % bendrovés pagaminamos produkcijos yra
parduodama j JAV, Vakary Europos ir Rusijos rinkas. Didziausia uzsakymy dalis tenka
uzsienio partneriui IKEA Trading und Design A.G., kuris bendrovés produkcija parduoda per
platy savo parduotuviy tinklg jvairiose Salyse. Bendrové investuoja i jvairias visuomenés
sritis: remia mokyklas, finansuoja sveikatos apsaugos, Svietimo bei kitas programas.

Baldy gamybos sektorius Salies tkio struktiiroje visais laikais atliko svarby vaidmenj
apdirbamosios pramonés augimo srityje. Kaip matome, abi pasirinktos bendrovés vykdo
vienodg veikla — baldy gamyba. Tiek AB ,,Vilniaus baldai“, tiek AB ,,Klaipédos baldai*
priklauso asociacijai ,,Lietuvos mediena“. Visi AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos
baldai“ 2008 — 2012 m. finansinés atskaitomybés duomenys buvo paimti i§ Baltijos Saliy
vertybiniy popieriy birZos puslapio (2013).

Vertingos informacijos apie AB ,,Vilniaus baldai® ir AB ,,Klaipédos baldai* finansinés
buklés pokycius per tam tikrg laikotarpj galima gauti nagrinéjant turto ir nuosavo kapitalo

rodiklius bei jy dinamika bei jsipareigojimy struktiira. Sie rodikliai parodomi balanse. Todél
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pirmiausia susipazinsime su AB ,,Vilniaus baldai“ (1 priedas) ir AB ,Klaipédos baldai‘
(2 priedas) balanso duomenimis. AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai* turto ir
kapitalo rodikliai bei jy kitimas per analizuojamg laikotarpj parodyti 2.1 lentel¢je.

2.1 lentele

AB ,,Vilniaus baldai® ir AB ,,Klaipédos* turto ir kapitalo rodikliai ir jy dinamika
2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai* rodiKliai, tiikst. Lt. ;5‘;?;? flf‘lzy(;%g‘ﬁ"
Rodiklio pavadinimas 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m. Lt. %
Ilgalaikis turtas 38408 34334 | 30235 | 29771 38841 433 101,13
Trumpalaikis turtas 53444 | 43609 | 78431 86201 59578 6134 111,48
Turtas i$ viso 91852 | 77943 | 108666 | 115972 | 98419 6567 107,15
Nuosavas kapitalas 29282 44869 72717 83995 71956 | 42674 245,73
Ilgalaikiai jsipareigojimai 6623 4057 4276 1194 1953 -4670 29,49
Trumpalaikiai jsipareigojimai 55947 29017 31673 30783 24510 | -31437 43,81

Nuosavas kapitalas ir

., s e e 91852 | 77943 | 108666 | 115972 | 98419 6567 107,15
isipareigojimai i$ viso

AB ,,Klaipédos baldai'" rodikliai, tiikst. Lt.

Ilgalaikis turtas 49100 | 46151 38070 | 42718 | 41919 -7181 85,37
Trumpalaikis turtas 48526 50828 59472 60958 63600 15074 131,06

Turtas iS viso 97626 | 96979 | 97542 | 103676 | 105519 7893 108,08
Nuosavas kapitalas 62428 68446 72078 76134 80637 18209 129,17
Ilgalaikiai jsipareigojimai 11006 7166 18469 16651 5639 -5367 51,24
Trumpalaikiai jsipareigojimai 24192 21367 6995 10891 19243 -4949 79,54

Nuosavas kapitalas ir

.. TR 97626 96979 97542 | 103676 | 105519 7893 108,08
isipareigojimai iS viso

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 -2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis

IS 2.1 lentel¢je patekty duomeny matome, kad analizuojamu laikotarpiu didesniu turtu
disponavo AB ,,Klaipédos baldai“. Bendrovés turtas kiekvienais metais tolygiai didéjo. Turto
struktiroje (zr. 1 5 prieda) didesne dalj (daugiau kaip 50 proc.) sudaré trumpalaikis turtas.
Bendroveés nuosavo kapitalo struktiiroje vyrauja nuosavas kapitalas, kuris sudaro per 70 proc.
AB ,Vilniaus baldy“ analizuojamu laikotarpiu turtas taip pat augo, iSskyrus 2012 m..
Bendrovés turto struktiiroje (zr. i 5 prieda) trumpalaikis turtas sudaré apie 60 proc. viso turto.
Nuosavo kapitalo struktiiroje didesn¢ dalj sudaré nuosavas kapitalas (per 60 proc.).

Per analizuojamg laikotarp; AB ,,Vilniaus baldai visas turtas padid¢jo 7,15 proc. arba
6567 tiukst. Lt., o AB ,,Klaipédos baldai* padidéjo 8,08 proc., arba 7893 tukst. Lt. Abiejy
bendroviy visas turtas didé¢jo dél trumpalaikio turto didéjimo, pastarasis didéjo dél
blogéjanciy skolininky atsiskaitymy. Bendrovése trumpalaikis turtas virSija ilgalaikj, tai
reiSkia, kad jmonés yra likvidZios. Abiejy bendroviy trumpalaikis turtas did¢jo dél

blogéjanciy skolininky atsiskaitymy. Bendroviy nuosavo kapitalo didéjimas rodo didéjantj
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bendroviy stabiluma. Sukauptas didéjantis bendroviy kapitalas rodo jy veiklos rezultatyvuma,
tai reiSkia, kad bendrovés uzdirba daugiau, nei iSleidzia.

Taciau svarbu ne tai, kokiu turtu disponuoja bendrovés, bet kaip tas turtas efektyviai
naudojamas. Tod¢l toliau iSsiaiSkinsime, kuri bendrové geba gauti didesne nauda i$ kiekvieno
investuoto lito, t. y. kuri pasiekia geresniy ekonominiy rezultaty. AB ,,Vilniaus baldai ir
AB ,,Klaipédos baldai* veiklos rezultatai 2008 - 2012 m. pateikti 2.2 lenteléje.

2.2 lentele

AB ,,Vilniaus baldai" ir AB ,,Klaipédos baldai" pelno (nuostolio) ataskaitos rodikliai ir
ju dinamika 2008 — 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai“ veiklos rezultatai, tiikst. Lt.

Pokytis palyginus
Rodiklio pavadinimas 2008 m. | 2009m. | 2010m. | 2011Im. | 2012 m. | 2012 m. su 2008 m.
Lt. %
Pardavimy pajamos 137523 | 148966 | 197214 | 238368 | 230141 92618 167,35
Pardavimy savikaina 129265 | 120124 | 155748 | 196770 | 186803 57538 144,51
Bendrasis pelnas (nuostolis) 8258 28842 41466 41598 43338 35080 524,80
Veiklos pelnas (nuostolis) 8187 19744 31816 29725 29198 21011 356,64
Grynasis pelnas 4024 15587 27848 26823 26824 22800 666,60
AB ,,Klaipédos baldai* veiklos rezultatai, tukst. Lt.
Pardavimy pajamos 185283 | 170000 | 149479 | 188672 | 186578 1295 100,70
Pardavimy savikaina 176907 | 160483 | 141707 | 179730 | 178580 1673 100,95
Bendrasis pelnas (nuostolis) 8376 9517 7772 8942 7998 -378 95,49
Veiklos pelnas (nuostolis) 6114 5921 5169 6916 6035 -79 98,71
Grynasis pelnas 3043 5153 4087 5545 4995 1952 164,15

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai* 2008 -2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.

IS 2.2 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ pardavimy pajamos kiekvienais
metais did¢jo (iSskyrus 2012 m.) ir per analizuojamg laikotarpi AB ,,Vilniaus baldai*
pardavimai padidéjo 67,35 proc., arba 92,6 min. Lt.. Pardavimy savikaina taip pat didéjo, ir
mazesniu tempu nei pardavimai. Kiekvienais metais bendrovés pardavimy pajamos (zr. |
6 prieda ), vidutiniSkai padidédavo po 13,74 proc., o savikaina — vidutiniSkai po 9,64 proc..
AB ,Klaipédos baldai* pardavimy pajamos ,skirtingai nei AB ,,Vilniaus baldai“ kasmet
mazéjo, iSskyrus 2011 m.. Pardavimy savikaina taip pat mazgjo, iSskurus tuos pacius,
2011 m.. Per analizuojamg laikotarpj bendrovés pardavimy pajamos iSaugo 0,7 proc., arba
1,29 mln. Lt., o pardavimy savikaina — 0,95 proc. arba 1,67 mlin. Lt..

Analizuojant bendroviy bendraji, veiklos pelna, pelng prie§ apmokestinimg ir grynajj
pelng pastebéta, kad per analizuojamg laikotarpj didesnj pelng uzdirbo AB ,,Vilniaus baldai‘.
Bendrovés bendrasis pelnas (zr. | 6 prieda) kasmet vidutiniSkai padidédavo 51,36 proc.,
veikos pelnas — vidutiniSkai po 37,42 proc., o grynasis pelnas — vidutini§kai po 60,68 proc.

kiekvienais metais augo. DidzZiausias bendrojo pelno augimas buvo 2009 metais. Per
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analizuojama laikotarpi AB ,,Vilniaus baldai“ grynasis pelnas padidé¢jo net 6,66 karto, kas
sudaro 22,8 min. Lt. Tokj didelj grynojo pelno augima lémé ne tik iSaugusios pardavimy
savikainos, kuri sudaro didzigja dali pardavimy pajamy struktiros (zr. ;| 7 prieda)
sumaz¢jimas: 2008 m. 94 proc. pardavimy pajamy, o 2012 m. - jau 81,71 proc..
AB ,,Klaipédos baldai‘ visi veiklos rezultatai kito nepastoviai. Bendrovés pardavimy pajamos
(zr. 1 6 prieda) kasmet padidédavo po 0,17 proc., deja, spar¢iau nei pardavimy pajamos didéjo
pardavimy savikaina (vidutini$kai kasmet padidédavo po 0,24 proc.). To pasekoje, bendrasis
pelnas kasmet sumazédavo po 1,15 proc., o veiklos pelnas sumazédavo kasmet po 0,32 proc..
AB ,,Klaipédos baldai* grynasis pelnas per analizuojama laikotarpj (zr. j 2.2 lentele¢) padidéjo
64,15 proc. arba 1,9 miln. Lt..

Turto, kapitalo ir veiklos analizé parodé, kad AB ,,Vilniaus baldai* yra klestinti ir
auganti jmoné. AB ,Vilniaus baldai®, disponuodama maZesniu turtu (lyginant su AB
»Klaipédos baldai“) pasizymi rezultatyvesne veikla nei AB ,,Klaipédos baldai*. Tuo tarpu AB
»Klaipédos baldai“ tikslinga didziausig démesj kreipti | pardavimy skatinimg ir savikainos
mazinimg. Palyginus bendroviy veiklos rezultatyvuma, toliau bus analizuojamas jy

apyvartinio kapitalo dydis, pokyc¢iai bei jo itaka bendroviy finansiniams rodikliams.

2.3. AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai*“ apyvartinio kapitalo

dinamikos ir struktiuros analizé

Remdamiesi J. Mackevic¢iaus (2007) pateikta apyvartinio kapitalo analizés metodika,
darbe apyvartinio kapitalo analiz¢é bus atlickama dviem skai¢iavimo biidais, kurie jvardijami:
apyvartinis kapitalas apskaiCiuotas turto aspektu ir apyvartinis kapitalas apskaiciuotas kapitalo
aspektu. Siame skyriuje apyvartinis kapitalas bus apskai¢iuojamas kaip trumpalaikio turto ir
trumpalaikiy jsipareigojimy skirtumas. Detalus minéto apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo
biidas pateiktas 11 - 12 priede. Kadangi did¢jantis apyvartinis kapitalas garantuoja jmonés
veiklos nenutrikstamumg ir geras finansinés biiklés palaikymo galimybes bei didéjantj
jmonés likvidumo lygj, todél iSanalizuosime bei jvertinsime AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB
»Klaipédos baldai“ apyvartinio kapitalo dinamikg 2008 — 2012 m. laikotarpiu, kuri

pavaizduota 2.7 paveiksle.
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IS 2.4 paveiksle pateikty duomeny matome, kad analizuojamu laikotarpiu AB
»Klaipédos baldai“ apyvartinis kapitalas buvo didesnis nei AB ,,Vilniaus baldai® ir
tendencingai did¢jo iki 2010 m. Per analizuojamg laikotarpj (2008 — 2012 m) bendrovés
apyvartinis kapitalas nuo 2008 m. iki 2012 m. iSaugo daugiau nei 1,8 karto, arba 20 mln. Lt..
AB ,Klaipédos baldai*“ didZiausig apyvartinj kapitalg analizuojamu laikotarpiu tur¢jo 2010 m.
(52,5 min. Lt.). Paskutiniais analizuojamais metai AB ,Klaipédos baldai“ apyvartinis
kapitalas mazgjo, kas rodo, kad bendrovés saugumo ribos mazéja ir ji tampa silpnesné. Taciau
R. Budrikienés ir I. Pauliulyté (2012) atlikusios bankroto analiz¢ teigia, kad bendrové yra
pelninga ir moki, ir jai bankroto tikimybé yra maza. Tuo tarpu AB ,Vilniaus baldai*
apyvartinis kapitalas 2008 m. buvo neigiamas (—2505 tukst. Lt.). Neigiamas apyvartinis
kapitalas rodo, kad vadovai trumpalaikiais pinigy Saltiniais finansuoja ne tik trumpalaikj, bet
ir ilgalaikj turta, t. y. imoné pajégi vykdyti veiklg tik su skolintais pinigais. Toks finansy
valdymo sprendimas rodo radikaly agresyvuma, siekiant ziitbiit padidinti pelninguma,
nekreipiant démesio j jmonés prestizo praradimg laiku nevykdant jsipareigojimy kreditoriams.
Didziausig apyvartinj kapitala AB ,,Vilniaus baldai“ turé¢jo 2011 m. (5,3 mln. Lt.). Per
analizuojama laikotarpi bendrovés apyvartinis kapitalas padid¢jo 14 karty arba 37,57 min. Lt..

Abiejy bendroviy apyvartinis kapitalas Zenkliai didesnis uz Sakos apyvartinj kapitalg
(zr. 1 34 prieda ), tod¢l galime teigti, kad tieck AB ,,Vilniaus baldai®, tieck AB ,,Klaipédos
baldai* apyvartinio kapitalo biiklé rodo gerg apsirtipinimg apyvartinémis 1éSomis. Apyvartinio
kapitalo augimas uztikrina bendrovés veiklos nenutriikstamumg ir geros finansinés biiklés
palaikymo galimybes.

Siekiant detaliau iSnagrinéti AB ,,Vilniaus baldai ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio
kapitalo pokycius, atliksime bendroviy apyvartinio kapitalo strukttiros analize. Apyvartinio
kapitalo struktiiros analizé jgalina nustatyti Sio kapitalo sudedamyjy elementy, t.y.

trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy dalj ir jy jtakos dydj bendrai apyvartinio
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kapitalo sumai. Kadangi nuolatiné ir nuosekli apyvartinio kapitalo struktiiros analizé padeda
jmoniy vadovybei pasiekti optimaly turimy finansiniy iStekliy panaudojimo lygj, todél
tikslinga iSanalizuoti AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai* trumpalaikio turto
struktiira. Siy bendroviy trumpalaikio turto struktiira 2008 — 2012 m. pateikta 2.3 lenteléje.

2.3 lentelé

AB "Vilniaus baldai" ir AB "Klaipédos baldai" trumpalaikio turto struktiira ir jos
dinamika 2008 - 2012 m.

e . Lyginamasis svoris (%)
Rodikliai Bendrove | 2008m | 2009m | 2010m | 2011m | 2012m 5008 12009 | 2010 1 2011 | 2013
AB
"Vilniaus 12458 | 14005 | 19379 | 13997 | 18417 | 23,31 | 32,11 | 24,71 | 16,24 | 30,91
Atsargos baldai"
(tiikst. Lt.) AB
"Klaipédos | 16739 | 14180 | 16098 | 13457 | 20769 | 34,49 | 27,90 | 27,07 | 22,08 | 32,66
baldai"
Per AB
vienerius "Vilniaus 40975 | 29594 | 58749 | 70388 | 38044 | 76,67 | 67,86 | 74,91 | 81,66 | 63,86
metus baldai"
gautinos AB
sumos "Klaipédos | 31757 | 36565 | 43297 | 47150 | 42768 | 65,44 | 71,94 | 72,80 | 77,35 | 67,25
(tikst. Lt.) | baldai"
AB
Pinigai ir "Vilniaus 11 10 303 1816 3117 | 0,02 | 0,02 | 0,39 | 2,11 | 5,23
pinigy baldai"
ekvivalentai | AB
(tiikst. Lt.) "Klaipédos 30 83 77 102 63 0,06 | 0,16 | 0,13 | 0,17 | 0,10
baldai"

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* 2008 - 2012 m. finansiniy
ataskaity duomenimis.

IS 2.3 lentel¢je pateikty duomeny matome, kad abiejy bendroviy trumpalaikio turto
struktira per analizuojamg. laikotarpj kito neZenkliai. Didziausig trumpalaikio turto dalj
abejose bendrovése sudaré debitoriniai jsiskolinimai. AB ,,Vilniaus baldai* 2008 m. jie sudaré
76,67 proc. viso trumpalaikio turto, o 2012 — 63,86 proc. Kadangi jy kitimas paskutiniais
metais mazgjo, tai rodo, kad bendrové eina teisinga linkme, t. y. ieSko mokiy klienty arba
vykdo efektyvia politikg su klientais. AB ,,Klaipédos baldai* debitorinis jsiskolinimas 2008
m. sudaré 65,44 proc. viso trumpalaikio turto, o 2012 m. — 67,25 proc.. Tai rodo, kad
bendrovés klientai laiku neatsiskaito, prekés parduodamos atidedant mokéjimg ilgam
laikotarpiui, todel didelé dalis léSy atitraukiama i§ apyvartos. Ir visgi, tieck AB ,,Vilniaus
baldai®, tiek ir AB ,,Klaipédos baldai*“ didZiausig problema yra debitorinio jsiskolinimo
valdymas. Bendroviy vadovybei didziausig démesj reikéty atkreipti j debitorinio jsiskolinimo

mazinima bei piniginiy srauty subalansavima.
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Atliekant apyvartinio kapitalo analiz¢, labai svarbu nustatyti, kokia yra bendroviy
trumpalaikiy jsipareigojimy struktiira bei jos jtakos dydj bendrai apyvartinio kapitalo sumai.
Siy bendroviy trumpalaikiy jsipareigojimy struktiira, kuri padeda nustatyti veiksnius ir

priezastis, Iémusias apyvartinio kapitalo pokytj 2008 — 2012 m. parodyta 2.5 paveiksle.
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2.5 pav. AB "Vilniaus baldai" ir AB "Klaipédos baldai" trumpalaikiy jsipareigojimy dinamika
2008 - 2012 m., min. Lt.

IS 2.5 pav. duomeny matyti, kad visg analizuojama laikotarpj AB ,,Vilniaus baldai*
trumpalaikiy jsipareigojimy turéjo daugiau nei AB ,,Klaipédos baldai“. AB ,,Vilniaus baldai*
trumpalaikiai per analizuojamg laikotarpj mazéjo. Bendrové daugiausiai (apie 56 min. Lt.)
trumpalaikiy jsipareigojimy turéjo 2008 m., kai jos apyvartinis kapitalas buvo minusinis.
Bendrovés didzigja dalj (apie 70 proc.) trumpalaikiy jsipareigojimy analizuojamu laikotarpiu
sudar¢ skolos tiek¢jams (zr. 1 9 prieda). AB ,,Klaipédos baldai* trumpalaikiai jsipareigojimai
analizuojamu laikotarpiu sumazéjo nezenkliai, nuo 24,19 min. Lt. (2008 m.) iki 19,24 min. Lt.
(2012 m.). Maziausiai trumpalaikiy jsiskolinimy bendrové turéjo 2010 m. (7 mln. Lt.).
Didzigja dalj (zr. 1 10 prieda), apie 70 proc. bendroveés visy trumpalaikiy jsipareigojimy
sudar¢ finansinés skolos.

AB ,,Vilniaus baldai“ vadovams deréty sutelkti démesj ] skoly tiekéjams mazinima.
Kiekvienai jmonei svarbiausia yra sugebéti vykdyti savo jsipareigojimus. PrieSingu atveju ji
praranda autoriteta, sugeb¢jima konkuruoti rinkoje. UAB ,Klaipédos baldai“ vadovybei
didziausig démesj reikéty atkreipti j debitorinio jsiskolinimo mazinima.

ISnagringjus apyvartinio kapitalo struktiira, tikslinga atlikti AB ,,Vilniaus baldai® ir
AB ,Klaipédos baldai*“ turto ir apyvartinio kapitalo palyginimg (skaiCiavimais pateikti
14 priede). Sis palyginimas leis mums suprasti, kurig jmonés turto dalj sudaro apyvartinis
kapitalas. Bendroviy apyvartinio kapitalo ir turto santykio dinamika 2008 - 2012 m.
laikotarpiu parodyta 2.6 paveiksle.
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2.6 pav. AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo lyginamoji turto
sumos dalis, procentais

IS 2.6 paveikslo matome, kad per analizuojama laikotarpj tieck AB ,,Vilniaus baldai®,
tieck AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinis kapitalas sudaré vis didesn¢ viso turto dalj. Tik nuo
2010 m. AB ,,Klaipédos baldai“ ir nuo 2011 m. AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo
dalis visame turte pradéjo mazéti. Tai néra geras indikatorius, nes mazéjant apyvartinio
kapitalo dydziui visame turte didéja jmonés bankroto tikimybé. 2011 m. abiejy bendroviy
apyvartinis kapitalas sudaré pus¢ bendroviy turimo turto. Apyvartinio kapitalo apimties
visame turte svyravimus abejose bendrovése 1émeé bendro turto pokyciai kiekvienais metais.
Taciau 1§ 2.6 paveikslo matome, kad abiejy bendroviy apyvartinio kapitalo dalis sudaro
zenkliai didesnj lyginamajj svorj visame turte, lyginant su Sakos apyvartinio kapitalo ir turto
santykiu. O tai reiSkia, kad abiejose bendrovése trumpalaikio mokumo lygis yra ganétinai
aukstas (lyginant su Saka).

Finansy analitikai pabrézia, kad apyvartinio kapitalo pokyciai labiausiai priklauso nuo
pagamintos ir parduotos produkcijos dydzio. Todé¢l tikslinga yra palyginti apyvartinio kapitalo
kitimo tendencijas su pardavimy pajamy kitimu. Apyvartinio kapitalo panaudojimo
racionalumg parodo bendroviy apyvartinio kapitalo kitimo lyginimas su pardavimy pajamy
kitimu. AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ pardavimy ir apyvartinio kapitalo
dinamika 2008 - 2012 m. pavaizduota 2.7 paveiksle.
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2.7 pav. AB ,,Vilniaus baldai ir AB ,,Klaipédos baldai* pardavimy ir apyvartinio kapitalo
dinamika 2008-2012 m., mln. Lt.

IS 2.7 paveikslo matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ pardavimai per analizuojamag
laikotarpj iSaugo (zr. i 15 prieda) 67,35 proc. arba 92,6 min. Lt., o apyvartinis kapitalas iSaugo
net 14 karty, arba 37,57 min. Lt.. Tuo paciu laikotarpiu AB ,,Klaipédos baldai“ pardavimai
1Saugo tik 0,7 proc., arba 1,3 mln. Lt., bet uZtat apyvartinis kapitalas iSaugo 82 proc., arba 20
mln. Lt.. Zemesnj pardavimy pajamy augima, lyginant su apyvartinio kapitalo augimu lémé
prekiy pardavimas atidedant mokéjima ilgam laikotarpiui. Kaip matome, apyvartinis kapitalas
abejose bendrovése did¢jo zymiai sparCiau nei pardavimai, o tai reiSkia, kad apyvartinis
kapitalas bendrovése buvo naudojamas neracionaliai. Palyginus abiejy bendroviy apyvartinio
kapitalo ir pardavimy kitimg, galime pastebéti, kad rySys tarp pardavimo pajamy ir
apyvartinio kapitalo analizuojamose bendrovése skiriasi. AB ,,Vilniaus baldai“ augant
pardavimai, auga ir apyvartinis kapitalas, o AB ,,Klaipédos baldai* pardavimy sumaz¢jimas
2009 - 2010 m. apyvartinio kapitalo augimo nesustabdé. Pastebéta, kad per 2010 m. AB
»Klaipédos baldai“ pardavimams sumazéjus 12,07 proc., arba 35,8 mln. Lt., apyvartinis
kapitalas per tg patj laikotarpj iSaugo 78,12 proc., arba 23 min. Lt. Todél siekiant nustatyti AB
,»Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ priklausomybe tarp apyvartinio kapitalo ir
pardavimy, buvo apskaiCiuotas koreliacijos koeficientas, kuris parodo rySio stiprumg tarp
dviejy kintamyjy (skai¢iavimai pateikti 16 — 17 priede).

IS 16 priede pateikty skai¢iavimy matome, kad AB ,,Vilniaus baldai* koreliacijos
koeficientas (tarp apyvartinio kapitalo ir pardavimy) yra lygus 0,89, todél vienareikSmiskai
galima teigti, kad rySys tarp apyvartinio kapitalo dydzio ir pardavimy yra tiesioginis ir
pakankamai stiprus. Tai reiSkia, kad did¢jant apyvartinio kapitalo apimtis, didés ir
pardavimai, 0 mazéjant apyvartiniam kapitalui, atitinkamai mazés ir bendrovés pardavimai. IS
17 priedo matome, kad AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo ir pardavimy koreliacijos
koeficientas yra lygus -0,29, tod¢l vienareikSmiskai galima teigti, kad rySys tarp apyvartinio
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kapitalo dydzio ir pardavimy yra atvirkStinis ir labai silpnas.. PaskaiCiuotas koreliacijos
koeficientas paaiskina AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo ir padavimy pokyc¢ius, kai
did¢jant bendrovés apyvartiniu kapitalui pardavimai sumazéja.

Finansingje literatiiroje pabréziama, kad produkcijos pardavimas reikalingas turtas.
Augant bendroviy pardavimo apimtims, natiiralu, kad keisis bendroviy apyvartinio kapitalo
poreikis, t. y. joms reikés didesnio apyvartinio kapitalo papildomam trumpalaikiui turtui
finansuoti. Daugelis bendroviy, susidurdamos su apyvartiniy léSy trikumu, iesko papildomo
kapitalo uz bendroves riby. Dazniausiai skolinamasi i§ finansiniy institucijy, naudojamasi
tiekéjy kreditais, neretai prireikia ir naujy akcininky jnaSy bei kapitalo. Taciau pries ieSkant
kapitalo iSor¢je, vertéty paanalizuoti, kaip valdomi bendrovés trumpalaikis turtas it
trumpalaikiai jsiskolinimai (apyvartinis kapitalas). Juk apyvartinio kapitalo valdymo politika

apsprendzia kiekvieno trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsiskolinimy valdyma.

2.4. AB ,,Vilniaus baldai*“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo

finansavimo politiky ir jy jtakos finansiniams rodikliams analizé

Finansinés analizés teorijoje ir praktikoje finansavimo klausimai yra vieni i$
sudétingiausiy, nes jmonés gali finansuoti savo veiklg tiek i§ savy, tiek i§ skolinty Saltiniy.
Paprastai ilgalaikis turtas finansuojamas i§ nuosavo kapitalo, o apyvartinis kapitalas i§ dalies
1§ nuosavo ir i§ skolinto kapitalo. Naudojant antrgji apyvartinio kapitalo apskaiciavimo btida
(AK = NK + II — IT) galima jvertinti jmonés apyvartinio kapitalo finansavimo politikg ir
strategija. AB "Vilniaus baldai" ir AB "Klaipédos baldai" apyvartinio kapitalo skai¢iavimas
kapitalo aspektu pateiktas 13 priede.

IS skaiCiavimy matyti, kad aritmetinis rezultatas, skai¢iuojant apyvartinj kapitalg pirmu
biudu (11 — 12 priedas) ir antru biidu (13 priedas) aritmetinis rezultatas gaunamas vienodas.
Taciau ekonominé jy reikSmé skiriasi. Antruoju budu apskaiciuotas apyvartinio kapitalo
rodiklio dydis apytiksliai jvertina, kokia pastoviojo kapitalo (nuosavas kapitalas + ilgalaikiai
Isipareigojimai) dalis skiriama trumpalaikio turto finansavimui. Apyvartinio kapitalo valdymo
politika apsprendzia kiekvieno trumpalaikio turto elemento apimtj ir riipinasi tinkamu
trumpalaikio turto finansavimu. Trumpalaikio turto finansavimas yra vienas i§ pagrindiniy
trumpalaikio turto valdymo uzdaviniy, tod¢l tikslinga iSsiaiskinti, kada ir kokig apyvartinio
kapitalo finansavimo strategija taiké AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“. Kad
buty lengviau nusistatyti kokias apyvartinio kapitalo finansavimo strategijas analizuojamu

laikotarpiu naudojo bendrovés, j 1.4. pav. pavaizduotg apyvartinio kapitalo valdymo strategijy
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schemg jsivesime procentinj trumpalaikiy jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo plius ilgalaikiy
isipareigojimy zyméjima. Sakykime, kad agresyvios apyvartinio kapitalo valdymo strategijos
metu jmonés naudojasi 60 proc. trumpalaikiy finansavimo Saltiny ir 40 proc. ilgalaikiy
finansavimo Saltiniy, nuosaikios — 40 proc. trumpalaikiy finansavimo Saltiny ir 60 proc.
ilgalaikiy finansavimo Saltiniy, o konservatyvios — 20 proc. trumpalaikiy finansavimo $altiny
ir 80 proc. ilgalaikiy finansavimo S$altiniy. Pasinaudodami bendroviy nuosavo kapitalo ir
isipareigojimy struktira, kuri parodyta X priede ir nustatysime kokias apyvartinio kapitalo
finansavimo strategijas analizuojamu laikotarpiu naudojo bendrovés. AB ,,Vilniaus baldai* ir
AB ,,Klaipédos baldai apyvartinio kapitalo finansavimo strategijas 2008 — 2012 m. parodytos
2.4 lentelgje.

2.4 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai apyvartinio kapitalo finansavimo
strategijos 2008 — 2012 m.

AB "Vilniaus baldai" AB "Klaipédos baldai"
Metai Finansavimo strategijos Finansavimo strategijos
Agresyvi Konservatyvi Nuosaiki Agresyvi Konservatyvi Nuosaiki
2008 + +
2009 + +
2010 + +
2011 + +
2012 + +

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis

IS 2.4 lentelés matome, kad tick AB ,,Vilniaus baldai®, tieck AB ,Klaipédos baldai*
analizuojamu laikotarpiu taiké skirtingas apyvartinio kapitalo finansavimo strategijas. AB
,» Vilniaus baldai“ agresyvia apyvartinio kapitalo finansavimo strategija taike 2008 m., kai jos
apyvartinis kapitalas buvo minusinis. Nuosaikig - taiké nuo 2009 m. iki 2011 m., kai
bendrovés apyvartinis kapitalas kasmet augo. Bendrovés apyvartinis kapitalas sumazéjo per
2012 m., kai buvo taikyta konservatyvi apyvartinio kapitalo finansavimo strategija. AB
»Klaipédos baldai“ analizuojamu laikotarpiu taiké konservatyvig apyvartinio kapitalo
finansavimo strategija.

Taigi, néra universaliy apyvartinio kapitalo valdymo modeliy, idealiai tinkanciy
konkreciai jmonei. Finansavimo strategijos pasirinkimg lemia savininky tikslai, ekonominé
aplinka ir vadovy patyrimas, jy veiklos profesionalumas ir skolinto bei nuosavo kapitalo
kastai. Siekiant efektyviai valdyti bendrovés apyvartinj kapitala, jos vadovas turi pasirinkti
racionalig apyvartinio kapitalo finansavimo politikg ir stebéti jos jgyvendinimg jmonés

praktikoje.
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Vienas i§ svarbiausiy jmonés vadovy uzdaviniy — veiksmingai naudoti apyvartinj
kapitalg. Prie pagrindiniy apyvartinio kapitalo finansy valdymo tiksly galima priskirti
nenutrilkstamg jmonés finansiniy iStekliy uztikrinima, laiku einamyjy saskaity apmokéjima,
aukstg jmones likvidumo iSlaikyma, apyvartinio kapitalo efektyvumo didinimg. Apyvartinio
kapitalo valdymas neatsiejamas rizikos ir pelningumo. Grynasis apyvartinis kapitalas yra
vienas 1§ jmonés mokuma atspindinciy rodikliy. Apyvartinio kapitalo valdymo veiksmai yra
glaudziai susij¢ su bendrovés atsargy lygio palaikymu ir valdymu, pirkimy politika. Taigi,
toliau analizuosime pagrindinius apyvartinj kapitala apibiidinancius rodiklius, tokius kaip
pelningumo, mokumo ir efektyvumo (apyvartumo) rodiklius.

Norint objektyviai jvertinti jmonés veiklos efektyvuma jvairiais aspektais, jos
konkurencingumg ir testinumo galimybes, apskaiCiuosime pelningumo rodiklius, kuriuos
palyginsime su ankstesniy mety rodikliais. Pardavimy pelningumas domina visus rinkos
dalyvius, nes parodo jmonés tikinés veiklos ir pardavimo proceso pelninguma. Atliekant AB
,»Vilniaus baldai" ir AB ,,Klaipédos baldai" pelningumo rodikliy analize, buvo iSanalizuoti
trys pagrindiniy pelningumo rodikliy grupés rodikliai: grynasis pardavimy pelningumas, turto
pelningumas ir nuosavo kapitalo pelningumas.

Grynasis pardavimy pelningumas jmonés savininkams yra aktualiausias, nes rodo tikra
jmonés pelningumg. AB ,,Vilniaus baldai" ir AB ,Klaipédos baldai" grynojo pardavimy
pelningumo rodiklio dinamika 2008 — 2012 m. laikotarpiu pavaizduota 2.8 pav., o detalts

skai¢iavimai pateikti 21 priede.
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2.8 pav. AB ,,Vilniaus baldai" ir AB ,,Klaipédos baldai" grynojo pardavimy pelningumo
rodiklio dinamika 2008 — 2012 m., procentais

Kaip matyti i§ 2.8 paveiksle pateikty duomeny, grynojo pardavimy pelningumo rodiklis
abiejose bendrovése kito skirtingai. AB ,,Vilniaus baldai* analizuojamas rodiklis tendencingai
did¢jo, iSskyrus 2011 m. kai jis sumazéjo ir per 2012 m. iSliko beveik nepakitgs. Didziausia

AB ,,Vilniaus baldai“ grynojo pardavimy pelningumo rodiklio reik§mé buvo 2010 m., kai
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kiekvienam paradavimy litui buvo uzdirbta 14,12 Lt. grynojo pelno. Per analizuojama
laikotarpj bendrovés grynasis pardavimy pelningumas padidéjo (zr. 1 21 prieda) 8,73 proc. dél
6,66 karto padidéjusio grynojo pelno ir 1,67 karto padidéjusiy pardavimo pajamy. AB
»Klaipédos baldai* grynasis pardavimy pelningumas per analizuojamg laikotarp] kito
nezenkliai (padidéjo tik 1,03 proc.). AB ,Klaipédos baldai* didziausia grynojo pardavimy
pelningumo rodiklio reikSmé (3,03 proc.) buvo 2009 m.. Bendrovés Zemas grynojo pardavimy
pelningumo rodiklio reikSmes lémé beveik kiekvienais metais mazé¢jancios pardavimy
pajamos. Palyginus bendroviy gautas grynojo pardavimy pelningumo rodiklio reikSmes su
orientacinémis reikSmémis galime teigti, kad AB ,,Vilniaus baldai“ grynasis pardavimy
pelningumas vertinamas gerai, nes rodiklis kinta nuo 10 proc. iki 25 proc., o AB ,,Klaipédos
baldai*“ - vertinamas nepatenkinamai, nes rodiklis mazesnis nei 5 proc.. AB ,Klaipédos
baldai“ mazas grynasis pardavimy pelningumas jsp¢ja, kad imones prekiy ir paslaugy
konkurencingumas smunka.

Isanalizavome, kaip analizuojamu laikotarpiu kito bendroviy grynasis pardavimy
pelningumas. Taciau to ne gana, mums reikia iSsiaiskinti, kaip apyvartinio kapitalo valdymas
paveiké bendroviy grynojo pardavimy pelningumo pasikeitimg. IS anksciau atlikty analiziy
(zr.12.7 pav.) zinome, kad AB ,,Vilniaus baldai* pardavimams didéjant - didéja ir apyvartinis
kapitalas, o AB ,,Klaipédos baldai“ pardavimams didéjant - apyvartinis kapitalas mazéja.
Zinant, kad grynajam pardavimy pelningumui turi jtakos grynojo pelno ir pardavimy (o tai
reiSkia ir apyvartinio kapitalo) pokyciai, 2.5 lentel¢je parodyta (skaiciavimai pateikti
22 priede) Siy veiksniy jtaka bendroviy grynajam pardavimy pelningumui.

2.5 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ grynojo pardavimuy pelningumo
(procentais) pokytis 2008 — 2012 m.

AB "Vilniaus baldai"

Grynojo pardavimy pelningumo (%) pokytis
Veiksni dini
CHSHIO pavadinimas 2009-2008m. | 2010-2009m. | 2011-2010m. | 2012-2011m. | 2012-2008m.
Dél grynojo pelno (tiikst. Lt.) 8,41 8,23 -0,52 0,00 16,12
Dél Pardavimy (tikst. Lt.) -0,87 4,57 235 0,40 -0,39
IS viso 7,5 3,7 -2,9 0.4 8,73
AB "Klaipédos baldai"
Dél grynojo pelno (tukst. Lt.) 1,14 -0,63 0,98 -0,29 1,20
Dél Pardavimy (tukst. Lt.) 0,25 0,33 -0,77 0,03 -0,16
I§ viso 1,4 0,3 0,2 -0,26 1,04

Saltinis: sudaryta darbo autorés, AB ,,Vilniaus baldai” ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m. finansiniy

ataskaity duomenimis.

IS 2.5 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ grynasis pardavimy pelningumas per

analizuojama laikotarpj padidéjo 8,73 proc.. Per 2009 m. grynojo pardavimy pelningumo
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did¢jima (7,5 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno padidéjimo (3,87 karto)
grynasis pardavimy pelningumas padidéjo 8,41 proc., o dél pardavimy pajamy padidéjimo
(8,32 proc.) grynasis pardavimy pelningumas sumaz¢jo 0,87 proc. Per 2010 m. grynojo
pardavimy pelningumo did¢jima (3,7 proc.) itakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno
padidéjimo (1,78 karto) grynasis pardavimy pelningumas padidéjo 8,23 proc., o dél
pardavimy pajamy padid¢jimo (1,32 karto) grynasis pardavimy pelningumas sumazéjo
4,57 proc.. Per 2011 m. grynojo pardavimy pelningumo sumazéjima (2,9 proc.) itakojo
sekantys veiksniai: dél grynojo pelno sumaZzéjimo (3,68 proc.) grynasis pardavimy
pelningumas sumazéjo 0,52 proc., o dél pardavimy pajamy padidéjimo (20,87 proc.) grynasis
pardavimy pelningumas sumazéjo 2,35 proc.. Per 2012 m. grynojo pardavimy pelningumo
did¢jima 1émeé pardavimo pajamy sumaZzéjimas. SumaZzéjus pardavimo pajamos 3,45 proc.
grynasis pardavimy pelningumas padid¢jo 0,4 proc..

AB ,Klaipédos baldai* grynasis pardavimy pelningumas per analizuojama laikotarpj
padidéjo tik 1,03 proc.. Per 2009 m. grynojo pardavimy pelningumo didéjima (1,39 proc.)
itakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno padid¢jimo (1,69 karto) grynasis pardavimy
pelningumas padid¢jo 1,14 proc., o dél pardavimy pajamy sumazejimo (8,25 proc.) grynasis
pardavimy pelningumas padidéjo 0,25 proc. Per 2010 m. grynojo pardavimy pelningumo
sumaz¢jima (0,3 proc.) ijtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno sumazéjimo
(20,69 proc.) grynasis pardavimy pelningumas sumazgjo 0,63 proc., o dé¢l pardavimy pajamy
sumaz¢jimo (12,07 proc.) grynasis pardavimy pelningumas padidéjo 0,33 proc.. Per 2011 m.
grynojo pardavimy pelningumo padidéjima (0,2 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo
pelno padidéjimo (35,67 proc.) grynasis pardavimy pelningumas padidéjo 0,98 proc., o dél
pardavimy pajamy padid¢jimo (26,22 proc.) grynasis pardavimy pelningumas sumazéjo
0,77 proc.. Per 2012 m. grynojo pardavimy pelningumo sumazéjima (0,26 proc.) itakojo
sekantys veiksniai: sumazéjus grynajam pelnui apie 10 proc., grynasis pardavimy
pelningumas sumazéjo 0,29 proc., o pardavimo pajamos sumazéjus 1,08 proc. grynasis
pardavimy pelningumas padidéjo 0,03 proc..

Toliau analizuosime turto pelningumq, kuris parodo imones ilgalaikio ir trumpalaikio
turto naudojimo efektyvuma, vadovy sugebéjimag ji valdyti ir kontroliuoti. Pagal turto
pelninguma galima jvertinti jmonés itiking, gamybing ir investicing veikla. AB ,,Vilniaus
baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* turto pelningumo rodikliai, parodantys kiek lity grynojo

pelno tenka kiekvienam turto piniginiam vienetui, pateikiami 2.9 paveiksle.
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2.9 pav. AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai turto pelningumo rodikliy dinamika
2008 — 2012 m., procentais

Analizuojant bendroviy turto pelningumo rodiklius (2.9 pav.) matome, kad tieck AB
»Vilniaus baldai", tiek AB ,Klaipédos baldai" turto rodikliai turéjo skirtingas kitimo
tendencijas. Analizuojamu laikotarpiu efektyviau turimg turta panaudojo AB ,,Vilniaus
baldai“. AB ,,Vilniaus baldai* turto pelningumas per analizuojama laikotarpj padidéjo 6,22
karto (zr. | 21 prieda). Didziausia nagrinéjamo rodiklio reikSme uzfiksuota 2012 m., kai
vienam turto litui teko 27,25 Lt. grynojo pelno. Rodiklio didéjima lémé daugiau nei 6,6 kartus
arba 22,8 min. Lt. iSaugegs jmonés grynasis pelnas, kuris did¢jo dé¢l 67,35 proc. iSaugusiy
pardavimy. UAB , Klaipédos baldai* turto pelningumo rodiklis per analizuojama laikotarpj
kito nuo 3,12 proc. (2008 m.) iki 4,73 proc. (2012 m.). Rodiklio didéjimg jtakojo 64,15 proc.
padidéjes grynasis pelnas ir tik 8,08 proc. padidéjes turtas. Pagal Statistikos departamento
orientacinj turto pelningumo vertinimo lygi AB ,,Klaipédos baldai* turto pelningumo rodiklis
vertinamas neigiamai (rodiklio reik§mé mazesné nei 8 proc.), o AB ,,Vilniaus baldai* — labai
gerai (vidutiné reikSmé (20,08 proc.) yra didesné nei 20 proc.). Palygine vidutines (zr. |
34 prieda) abiejy bendroviy turto pelningumo reik§mes su analogiska Sakos vidutine reikSme
(5,15 proc.) matome, kad AB ,,Klaipédos baldai* turto pelningumas (4,54 proc.) yra mazesni
uz Sakos viduting reikSme ir tai reiSkia, kad jis vertinamas blogai, o AB ,,Vilniaus baldai*
(20,08 proc.) — apie keturis kartus virSija Sakos vidurk]j ir vertinamas labai gerai.

Toliau analizuosime, kaip apyvartinio kapitalo valdymas (didinant ar mazinat
trumpalaikj ir ilgalaikj turta) veiké bendroviy turto pelningumo pasikeitima. Zinant, kad turto
pelningumg jtakoja grynojo pelno, ilgalaikio ir trumpalaikio turto pokyciai, 2.6 lentel¢je
parodyta (skaiCiavimai pateikti 23 priede), kaip Sie veiksniai jtakoja bendroviy turto

pelningumg analizuojamu laikotarpiu.
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2.6 lentelé

AB ,,Vilniaus baldai*“ ir AB ,,Klaipédos baldai‘ turto pelningumo (procentais) pokytis
2008 — 2012 m.

AB "Vilniaus baldai"

Turto pelningumo (%) pokytis
Veiksnio pavadinimas 2009-2008m. | 2010-2009m. | 2011-2010m. | 2012-2011m. | 2012-2008m.
Dél grynojo pelno (Tukst. Lt.) 12,59 15,73 -0,94 0,00 27,38
Dél ilgalaikio turto (tikst. Lt.) 0,79 1,98 0,11 -1,68 1,20
Dél trumpalaikio turto (tikst. Lt.) 2,24 -12,08 -1,66 5,80 -5,70
IS viso 15,6 5,6 -2,5 4,1 22,9
AB "Klaipédos baldai"
Dél grynojo pelno (Tikst. Lt.) 2,16 -1,10 1,49 -0,53 2,03
Dél ilgalaikio turto (tikst. Lt.) 0,16 0,38 -0,26 0,04 0,33
Dél trumpalaikio turto (tikst. Lt.) -0,13 -0,41 -0,08 -0,12 -0,74
IS viso 2,2 -1,1 1,2 -0,6 1,6

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.

IS 2.6 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ turto pelningumas per analizuojamag
laikotarpj padidéjo 22,9 proc.. Per 2009 m. turto pelningumo didéjima (15,6 proc.) itakojo
sekantys veiksniai: dél grynojo pelno padidéjimo turto pelningumas padidéjo 12,59 proc., dél
ilgalaikio turto sumaz¢jimo (10,61 proc.) turto pelningumas padidéjo 0,79 proc. ir dél
trumpalaikio turto sumazéjimo (18,4 proc.) turto pelningumas padidéjo 2,24 proc.. Per
2010 m. turto pelningumo didéjima (5,6 proc.) itakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno
padid¢jimo turto pelningumas padid¢jo 15,73 proc., dél ilgalaikio turto sumaZzéjimo
(11,94 proc.) turto pelningumas padidéjo 1,98 proc. ir dél trumpalaikio turto padidéjimo
(79,85 proc.) turto pelningumas sumazéjo 12,08 proc.. Per 2011 m. turto pelningumo
sumaz¢jima (2,5 proc.) itakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno sumazéjimo (3,68 proc.)
turto pelningumas sumazéjo 0,94 proc., dél ilgalaikio turto sumazéjimo (1,53 proc.) turto
pelningumas padidéjo 0,11 proc. ir dél trumpalaikio turto padidéjimo (9,91 proc.) turto
pelningumas sumazéjo 1,66 proc.. Per 2012 m. turto pelningumo didéjima (4,1 proc.) itakojo
sekantys veiksniai: dél ilgalaikio turto didéjimo (30,47 proc.) turto pelningumas sumazéjo
1,68 proc., o dél trumpalaikio turto mazéjimo (30,88 proc.) turto pelningumas padidéjo 5,8
proc..

AB ,Klaipédos baldai“ turto pelningumas per analizuojama laikotarpj padidéjo
1,6 proc.. Per 2009 m. turto pelningumo didéjima (2,2 proc.) itakojo sekantys veiksniai: dél
grynojo pelno padidéjimo turto pelningumas padidéjo 2,16 proc., dél ilgalaikio turto
sumaz¢jimo (6,01 proc.) turto pelningumas padidéjo 0,16 proc. ir dél trumpalaikio turto

padid¢jimo (4,74 proc.) turto pelningumas sumazéjo 0,13 proc.. Per 2010 m. turto
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pelningumo sumazéjima (1,1 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno sumazéjimo
turto pelningumas sumazéjo 1,1 proc., dél ilgalaikio turto sumazéjimo (17,51 proc.) turto
pelningumas padid¢jo 0,38 proc. ir dél trumpalaikio turto padidéjimo (17,01 proc.) turto
pelningumas sumazéjo 0,41 proc.. Per 2011 m. turto pelningumo didéjima (1,2 proc.) jitakojo
sekantys veiksniai: dél grynojo pelno padidéjimo turto pelningumas padidéjo 1,49 proc., dél
ilgalaikio turto padidé¢jimo (12,21 proc.) turto pelningumas sumazéjo 0,26 proc. ir dél
trumpalaikio turto padidéjimo (2,5 proc.) turto pelningumas sumazgjo 0,08 proc.. Per 2012 m.
turto pelningumo sumazéjima (0,6 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno
sumaz¢jimo turto pelningumas sumazéjo 0,53 proc., dél ilgalaikio turto sumazéjimo
(1,87 proc.) turto pelningumas padidéjo 0,04 proc., o dél trumpalaikio turto padidéjimo
(4,33 proc.) turto pelningumas sumazéjo 0,12 proc.

Ivarding veiksnius lémusius turto pelninguma, toliau analizuosime bendroviy nuosavo
kapitalo pelningumo rodiklius, nes jie atspindi savininky investicijy pelninguma. Rodikliy
skai¢iavimai pateikti 21 priede, o 2.10 paveiksle pateikta AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB
»Klaipédos baldai* nuosavo kapitalo pelningumo rodikliy dinamika 2008 - 2012 m.
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2.10 pav. AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* nuosavo kapitalo pelningumo
rodikliy dinamika 2008 - 2012 m., procentais

IS 2.10 pav. matome, kad analizuojamu laikotarpiu AB ,,Vilniaus baldai“ nuosavo
kapitalo pelningumas Zenkliai didesnis nei AB ,,Klaipédos baldai“. Bendrovés nuosavo
kapitalo pelningumas kiekvienais metais (iSskyrus 2011 m.) tendencingai did¢jo. Didziausia
nagrin¢jamo rodiklio reik§mé buvo 2010 m., kai vienam nuosavo kapitalo litui teko 38,3 Lt.
grynojo pelno. Tuo tarpu AB ,,Klaipédos baldai“ nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis per ta
pat] laikotarpj kito nepastoviai, bet per visa analizuojama laikotarp; padidé¢jo 1,3 proc.
Didziausia nagrin¢jamo rodiklio reikSmeés uzfiksuotos 2009 m. ir 2011 m., kai vienam
nuosavo kapitalo litui teko apie 7 Lt. grynojo pelno. Palyging abiejy bendroviy nuosavo
kapitalo pelningumo reikSmes su analogiska Sakos reikSme matome, kad AB ,Klaipédos

baldai nuosavo kapitalo pelningumas nuo 2009 m. vidurio tapo mazesnis uz Sakos reikSme.
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Vadovaudamiesi orientacinémis reikSmémis ir Sakos vidurkiu galime teigti, kad pasiektas
nepatenkinamas vertinimo lygis (rodiklio reik§més yra mazesné¢ nei 10 proc.), todél jis
vertinamas blogai. AB ,,Vilniaus baldai*“ — visg analizuojamg laikotarpj buvo Zenkliai didesnis
uz Sakos reikSme. Palyging gautas reikSmes su orientacinémis reikSmémis matome, kad
pasiektas labai geras vertinimo lygis, nes rodiklio reik§més yra didesnés nei 30 proc..

Toliau analizuosime, kaip apyvartinio kapitalo valdymas jtakojo bendroviy nuosavo
kapitalo pelningumo pasikeitimg. Kadangi nuosavo kapitalo pelningumas priklauso nuo
grynojo pardavimo pelningumo, turto apyvartumo ir kapitalo struktiiros, o Siuos veiksnius
tiesiogiai veikia apyvartinio kapitalo valdymas, todé¢l analizuosime, kaip grynojo pelno ir
nuosavo kapitalo pokyciai jtakoja nuosavo kapitalo pelninguma. 2.7 lenteléje (skaiciavimai
pateikti 24 priede) parodyta grynojo pelno ir nuosavo kapitalo poky¢iy jtaka nuosavo kapitalo
pelningumui.

2.7 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ nuosavo kapitalo pelningumo
(procentais) pokytis 2008 — 2012 m.

AB "Vilniaus baldai"

Nuosavo kapitalo pelningumo (%) pokytis
Veiksnio pavadinimas
2009-2008m. | 2010-2009m. | 2011-2010m. | 2012-2011m. § 2012-2008m.

Dél grynojo pelno (tukst. Lt.) 39,49 27,33 - 1,41 0,00
Dél nuosavo kapitalo (tkst. Lt.) - 8,49 -23,77 -4,95 5,34

IS viso 21,0 3,6 - 6,4 5,3 23,5

AB "Klaipédos baldai"

Dél grynojo pelno (tukst. Lt.) 3,38 -1,56 2,02 -0,72
Dél nuosavo kapitalo (tukst. Lt.) -0,73 -0,30 -0,41 -0,37

IS viso 2,7 -1,9 1,6 -1,1 1,3

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.

IS 2.7 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai* nuosavo kapitalo pelningumas per
analizuojamg laikotarp] padidéjo 23,5 proc.. Per 2009 m. nuosavo kapitalo pelningumo
did¢jima (21 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno padidéjimo nuosavo kapitalo
pelningumas padidéjo 39,49 proc., o dél nuosavo kapitalo padidéjimo (53,23 proc.) jo
pelningumas sumazéjo 18,49 proc. Per 2010 m. nuosavo kapitalo pelningumo didéjima
(3,6 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno padidé¢jimo nuosavo kapitalo
pelningumas padidéjo 27,33 proc., o dél nuosavo kapitalo padidéjimo (62,07 proc.) jo
pelningumas sumazejo 23,77 proc.. Per 2011 m. nuosavo kapitalo pelningumo sumazéjima
(6,4 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno sumazéjimo nuosavo kapitalo

pelningumas sumazéjo 1,41 proc., o dél nuosavo kapitalo padidéjimo (15,51 proc.) jo
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pelningumas sumazéjo 4,95 proc.. Per 2012 m. nuosavo kapitalo pelningumo didé€jimg jtakojo
nuosavo kapitalo sumazéjimas. Sumazejus nuosavam kapitalui 14,33 proc. jo pelningumas
padidé¢jo 5,34 proc..

AB ,Klaipédos baldai“ nuosavo kapitalo pelningumas per analizuojamg laikotarpi
padidéjo 1,3 proc.. Per 2009 m. nuosavo kapitalo pelningumo didéjima (2,7 proc.) itakojo
sekantys veiksniai: dél grynojo pelno padidéjimo nuosavo kapitalo pelningumas padidéjo 3,38
proc., o dél nuosavo kapitalo padidéjimo (9,64 proc.) jo pelningumas sumazéjo 0,73 proc. Per
2010 m. nuosavo kapitalo pelningumo sumaz¢jima (1,9 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél
grynojo pelno sumazéjimo nuosavo kapitalo pelningumas sumaze¢jol,56 proc., dél nuosavo
kapitalo padidéjimo (5,31 proc.) jo pelningumas sumazéjo 0,3 proc.. Per 2011 m. nuosavo
kapitalo pelningumo padid¢jimg (1,6 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: dél grynojo pelno
padid¢jimo nuosavo kapitalo pelningumas padidéjo 2,02 proc., o dél nuosavo kapitalo
padidéjimo (5,63 proc.) jo pelningumas sumazéjo 0,41 proc.. Per 2012 m. nuosavo kapitalo
pelningumo sumazéjima (1,1 proc.) jtakojo sekantys veiksniai: sumazéjus grynajam pelnui
nuosavo kapitalo pelningumas sumazéjo 0,72 proc., o padidéjus nuosavam kapitalui (5,91
proc.) jo pelningumas sumazéjo 0,37 proc..

Apibendrinant apyvartinio kapitalo pelningumo rodikliy analiz¢ galima teigti, kad tiek
UAB ,,Vilniaus baldai“, tieck UAB ,Klaipédos baldai“ analizuojamu laikotarpiu dirbo
pelningai, taciau pelningumo rodikliai skyrési i§ esmés: AB ,,Vilniaus baldai* analizuoti
pelningumo rodikliai buvo vertinami labai gerai, o AB ,,Klaipédos baldai* — nepatenkinamai.

Kiekvienai jmonei svarbiausia yra sugebéti jvykdyti savo jsipareigojimus.
Nesugebédama to padaryti jmoné gali prarasti savo autoriteta, sugebéjima konkuruoti rinkoje.
Kreditoriai su tokiais klientais nelinke sudarinéti sandoriy. Kadangi mokumo arba likvidumo
rodikliai apibiidina jmoniy finansinj patikimuma bei imonés pajéguma jvykdyti trumpalaikius
isipareigojimus, todél toliau analizuosime bendroviy mokumo rodiklius.

Kiekvienas jmonés vadovas, siekdamas i§vengti rizikos arba ja minimizuoti, turi nuolat
stebéti ir vertinti visas galimas rizikos riiSis. Rizika labiausiai susijusi su jmonés mokumu.
Imone, planuodama trumpalaikj turta, turi iSlaikyti grynyjy pinigy, pirkéjy isiskolinimo ir
atsargy balansg. Mokumo rodikliai apibiidina jmonés geb¢jima reaguoti | nenumatytas
aplinkybes. Analizuojant bendroviy mokuma, skaiCiuojami pagrindiniai bendrojo
trumpalaikio mokumo, greito trumpalaikio mokumo bei apyvartinio kapitalo rodikliai. AB
"Vilniaus baldai" ir AB "Klaipédos baldai" trumpalaikio mokumo rodikliy 2008 — 2012 m.

dinamika pavaizduota 2.8 lenteléje (skai¢iavimai pateikti 25 priede).
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2.8 lentelé

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai trumpalaikio mokumo rodikliai ir ju
dinamika 2008 — 2012 m.

Bendrovs Dideéjimo
Rodikliai enaroves 2008m | 2009m | 2010m. | 2011m | 2012m. tempas
pavadinimas /
(yn yl)

Bendrasis AB ,,Vilniaus baldai‘ 0,96 1,50 2,48 2,80 2,43 2,54
trumpalaikio mokumo | AB ,Klaipédos
Kkoeficientas baldaic 2,01 2,38 8,50 5,60 3,31 4,36

. ... | AB ,Vilniaus baldai* 0,73 1,02 1,86 2,35 1,68 2,29
Greitasis trumpalaikio AB _Klainad
mokumo koeficientas baldzii“ atpedos 1,31 1,72 6,20 4,36 2,23 1,69

. AB ,,Vilniaus baldai“ 0,22 0,48 0,61 0,45 0,75
Skirtumas tarp AB _Klained
BTMK ir GTMK s AIpedos 0,69 | 0,66 | 230 | 124 | 1,08
baldai

Labai greito AB ,,Vilniaus baldai* 0,00 0,00 0,01 0,06 0,13 646,81
trumpalaikio mokumo | AB ,Klaipédos
koeficientas baldai® 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 2,64
Absoliutus AB ,,Vilniaus baldai 0,00 0,00 0,01 0,06 0,13 646,81
trumpalaikio mokumo | AB ,Klaipédos
koeficientas baldai® 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 2,64
Trumpalaikio AB ,,Vilniaus baldai* 0,61 0,37 0,29 0,27 0,25 0,41
isiskolinimo AB , Klaipédos
koeficientas baldai® 0,25 0,22 0,07 0,11 0,18 0,74
Apyvartinio kapitalo AB ,,Vilniaus baldai* -4,98 0,96 0,41 0,25 0,53 -0,11
manevringumo AB , Klaipédos
koeficientas baldai® 0,69 0,48 0,31 0,27 0,47 0,68
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.

finansiniy ataskaity duomenimis.

Nagrin¢jant AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ bendrojo trumpalaikio

mokumo koeficiento rodiklius, i§ 2.8 lenteléje pateikty duomeny matome, kad AB ,,Klaipédos
baldai bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas analizuojamu laikotarpiu did¢jo ir buvo
zenkliai (apie 2 kartus) didesnés nei AB ,,Vilniaus baldai“. Didziausia AB ,,Klaipédos baldai“
analizuojamo rodiklio reik§mé uzfiksuota 2010 m. (8,5), kai bendrovés trumpalaikiai
jsipareigojimai buvo zenkliai sumazéje (net 67,26 proc.). AB ,,Vilniaus baldai* analizuojamu
laikotarpiu bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis kiekvienais metais (iSskyrus 2012 m.)
did¢jo (iSaugo 2,54 kart). Jo did¢jimg jtakojo padidéjes trumpalaikis turtas. Pagal Statistikos
departamento bendrojo trumpalaikio mokumo vertinimo lygj, UAB ,,Vilniaus baldai* rodiklio
reik§mé nezenkliai vir§ijo nustatyto saugos slenkstj (1,2 iki 2), todél galima teigti, kad
analizuojamu laikotarpiu jmoné iSlaiké finansing pusiausvyrg ir galéjo jvykdyti savo
trumpalaikius jsipareigojimus. Ta¢iau AB ,,Klaipédos baldai* (4,36) vidutiné rodiklio reikSme
buvo didesn¢ kaip 2,5, o tai reiskia, kad jos vadovai nemokéjo tinkamai naudoti turimo turto
ir ji ,,i8ald¢*. Taciau didele bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento reikSme yra patenkinti

bendroviy skolininkai, nes jy investicijos saugesné.
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Toliau iSsiaiSkinsime, kaip pasikeitus grynojo apyvartinio kapitalo apimciai
(trumpalaikis turtas minus trumpalaikiai jsipareigojimai), pasikeité bendrasis trumpalaikio
mokumo koeficientas. AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo
sudedamyjy daliy pokyc¢iy jtaka bendrajam trumpalaikiui mokumui parodyta 2.9 lenteléje
(skaiciavimai pateikti 26 priede).

2.9 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ bendrojo trumpalaikio mokumo pokytis
2008 — 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai‘

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento pokytis
Veiksnio pavadinimas 2009-2008m. | 2010-2009m. | 2011-2010m. | 2012-2011m. | _ TR
2012-2008m.

Dél trumpalaikio turto
(tikst. Lt.) -0,18 1,20 0,25 -0,86
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy
(tikst. Lt.) 0,72 -0,23 0,08 0,50

IS viso 0,55 0,97 0,32 - 0,37 1,48

AB ,,Klaipédos baldai“

Dél trumpalaikio turto
(tikst. Lt.) 0,10 0,40 0,21 0,24
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy
(tikst. Lt.) 0,28 5,72 -3,12 -2,53

IS viso 0,37 6,12 -2,90 -2,29 1,30

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.

IS 2.9 lentelés matome, kad analizuojamu laikotarpiu AB ,,Vilniaus baldai“ bendrojo
trumpalaikio mokumo koeficiento reikSmeé padidéjo 1,48 punkto. Per 2009 m. bendrojo
trumpalaikio mokumo padid¢jima (0,55) itakojo sekantys veiksniai: dél trumpalaikio turto
sumazéjimo analizuojamo rodiklio reikSmé sumazéjo 0,18 punkto, o dél trumpalaikiy
jsipareigojimy sumazéjimo 48,13 proc. rodiklio reikSmé padidéjo 0,72 punkto. Per 2010 m.
bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas padidéjo 0,97 punkto ir § pasikeitima jtakojo
sekantys veiksniai: dél trumpalaikio turto padidéjimo rodiklio reikSmé padidéjo 1,2 punkto, o
dél isaugusiy (9,15 proc.) trumpalaikiy jsipareigojimy rodiklio reik§mé sumazéjo 0,23 punkto.
Per 2011 m. bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas padidéjo 0,32 punkto dél sekanciy
veiksniy: dél trumpalaikio turto padidéjimo rodiklio reikSmé padidéjo 0,25 punkto, o dél
trumpalaikiy jsipareigojimy sumazejimo (2,81 proc.) rodiklio reik§mé padidéjo 0,08 punkto.
Per 2012 m. bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas sumazéjo 0,37 punkto ir tai jtakojo
sekantys veiksniai: dél trumpalaikio turto sumazéjimo rodiklio reik§mé sumazéjo 0,86 punkto,
o d¢l trumpalaikiy jsiskolinimy sumazéjimo (20,38 proc.) rodiklis padidéjo 0,5 punkto.

AB ,Klaipédos baldai“ analizuojamu laikotarpiu bendrojo trumpalaikio mokumo

koeficiento reikSmé padidéjo 1,3 punkto. Per 2009 m. bendrojo trumpalaikio mokumo
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padidéjima 0,37 punkto jtakojo sekantys veiksniai: dél trumpalaikio turto padidéjimo
analizuojamo rodiklio reikSmé padidéjo 0,1 punkto, o dél trumpalaikiy jsipareigojimy
sumaze¢jimo 11,68 proc. rodiklio reikSmeé padidéjo 0,28 punkto. Per 2010 m. bendrojo
trumpalaikio mokumo koeficientas padidéjo 6,12 punkto ir §j pasikeitimg jtakojo sekantys
veiksniai: dél trumpalaikio turto padidéjimo nagrinéjamo rodiklio reik§mé padidéjo
0,4 punkto, o dé¢l zenkliai sumazéjusiy (67,26 proc.) trumpalaikiy jsipareigojimy rodiklio
reik§meé padidéjo 5,72 punkto. Per 2011 m. bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas
sumazegjo 2,9 punkto dél sekanciy veiksniy: dél trumpalaikio turto padidéjimo rodiklio
reik§mé padidéjo 0,21 punkto, o dél trumpalaikiy jsipareigojimy padidéjimo (55,7 proc.)
rodiklio reikSmé sumazéjo 3,12 punkto. Per 2012 m. bendrojo trumpalaikio mokumo
koeficientas sumazéjo 2,29 punto ir tai jtakojo sekantys veiksniai: dél trumpalaikio turto
padid¢jimo rodiklio reikSmé padid¢jo 0,24 punkto, o dél trumpalaikiy jsiskolinimy
padidéjimo (76,69 proc.) rodiklio reikSmé sumazéjo 2,53 punkto.

IS 2.8 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai greitojo
trumpalaikio mokumo rodikliai per nagrin¢jama laikotarpi turéjo nepastovig kitimo
tendencija. AukSciausia AB ,,Vilniaus baldai“ greitojo trumpalaikio mokumo koeficiento
reik§més buvo 2011 m., atitinkamai AB ,Klaipédos baldai“ — 2010 m. Aukstas abiejy
bendroviy nagrin¢jamo rodiklio reikSmes 1émé per visg analizuojama laikotarpj buve
didZiausi trumpalaikio turto dydziai. Pagal Statistikos departamento greitojo trumpalaikio
mokumo vertinimo lygi, abiejy bendroviy greitojo trumpalaikio mokumo koeficiento
reikSmés buvo vertinamos labai gerai (didesnés nei 1 proc.). Kadangi apyvartinio kapitalo
valdymas yra tiesiogiai susij¢s su trumpalaikio turto, atsargy ir trumpalaikiy jsipareigojimy
valdymu, tod¢l toliau analizuosime, iy veiksniy jtakg AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos
baldai*“ greitojo trumpalaikio mokumo rodikliams. Ji parodyta 2.10 lentel¢je, o detalus
skaiCiavimai pateikti 27 priede.

2.10 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ greito trumpalaikio mokumo koeficiento
pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai“

Greitojo trumpalaikio mokumo koeficiento pokytis
Vetksnio pavadinimas 1 3009 2008 m. | 2010-2009m. | 2011-2010m. | 2012-2011m. ook
umpalatioturto (o 11 | ~0% Lol 042 Lo
T I I R
I§ viso 0,29 0,84 0,48 - 0,67 0,95
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2.10 lentelés tesinys

AB ,,Klaipédos baldai

Dél greitai parduodamo
trumpalaikio turto (tikst. Lt.) 0,20 0,31 0,59 043
Dél trumpalaikiy
isipareigojimy (takst. Lt.) 0,20 417 243 -1,71
I$ viso 0,40 4,49 -1,84 -2,14 0,91

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.

IS 2.10 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai* analizuojamu laikotarpiu greitojo
trumpalaikio mokumo koeficiento reikSmé¢ padid¢jo 0,95 punkto. Per 2009 m. greitojo
trumpalaikio mokumo koeficiento reikSmé padidéjo 0,29 punkto ir §j augima salygojo Sie
veiksniai: dél greitai parduodamo turto sumazéjimo nagrinéjamo rodiklio reikSmé sumazéjo
0,2 punkto, o deél trumpalaikiy jsipareigojimy sumazéjimo - rodiklio reikSmé padidéjo 0,49
punkto. Per 2010 m. greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas padidéjo 0,84 punkto ir §j
pasikeitimg jtakojo sekantys veiksniai: dél greitai parduodamo turto padidéjimo rodiklio
reik§mé padidéjo 1,01 punkto, o dél iSaugusiy trumpalaikiy jsipareigojimy rodiklio reik§mé
sumazgjo 0,17 punkto. Per 2011 m. greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas padidéjo 0,48
punkto dél sekanciy veiksniu: dél greitai parduodamo turto padidéjimo rodiklio reikSme
padidé¢jo 0,42 punkto, o dél trumpalaikiy jsipareigojimy sumazéjimo rodiklio reikSmé
padidéjo 0,07 punkto. Per 2012 m. greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas sumazéjo 0,67
punkto ir tai jtakojo sekantys veiksniai: dél greitai parduodamo turto sumaz¢jimo rodiklio
reikSmeé sumazgjo 1,01 punkto, o dél trumpalaikiy jsiskolinimy sumazéjimo — rodiklio
reik§mé padidéjo 0,34 punkto.

AB ,Klaipédos baldai“ analizuojamu laikotarpiu greitojo trumpalaikio mokumo
koeficiento reikSmé padidéjo 0,91 punkto. Per 2009 m. greitojo trumpalaikio mokumo
padid¢jimg 0,4 punkto jtakojo sekantys veiksniai: del greitai parduodamo turto padidéjimo
analizuojamo rodiklio reikSmé padidéjo 0,2 punkto ir dél trumpalaikiy jsipareigojimy
sumaz¢jimo rodiklio reikSmé padidéjo 0,2 punkto. Per 2010 m. greitojo trumpalaikio
mokumo koeficientas padidéjo 4,49 punkto ir §j pasikeitimg jtakojo sekantys veiksniai: dél
deél greitai parduodamo turto padid¢jimo nagrinéjamo rodiklio reik§mé padidéjo 0,31 punkto,
o d¢l Zenkliai sumaz¢jusiy trumpalaikiy jsipareigojimy rodiklio reik§me padidéjo 4,17 punkto.
Per 2011 m. greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas sumazéjo 1,84 punkto dél sekanciy
veiksniy: dél greitai parduodamo turto padidéjimo rodiklio reik§mé padidéjo 0,59 punkto, o
del trumpalaikiy jsipareigojimy padidéjimo rodiklio reik§mé sumazéjo 2,43 punkto. Per 2012
m. greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas sumazéjo 2,14 punkto ir tai jtakojo sekantys
veiksniai: dél greitai parduodamo turto sumazéjimo rodiklio reik§mé sumazéjo 0,43 punkto, o

dél trumpalaikiy jsiskolinimy padidéjimo - rodiklio reik§mé sumazéjo 1,71 punkto.
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Atliekant trumpalaikio mokumo analizg, svarbu nustatyti bendrojo ir greitojo
trumpalaikio mokumo rodikliy skirtumg. Pazymétina tai, kad Siy rodikliy skirtumas turéty
biiti nedidelis. IS 2.8 lentelés matome, kad analizuojamu laikotarpiu didZiausig atotriikj tarp
Siy mokumo rodikliy turé¢jo AB ,,Klaipédos baldai* (2010 m.). Didelis $iy rodikliy skirtumas
(vidutiniskai apie 1,19) rodo, kad atsargos labai veikia greitaji trumpalaikj mokuma, t.y.,
jmoné¢je yra susikaupusiy atsargy, kurios laikomos nelikvidziomis. Todél galima daryti
iSvada, kad analizuojamu laikotarpiu AB ,,Klaipédos baldai* nenaudojamose atsargose buvo
1Saldyta nemaza dalis jmonés 1¢Sy. AB ,,Vilniaus baldai* §iy rodikliy skirtumas yra nedidelis,
o tai reiskia, kad analizuojamu laikotarpiu jmonés 1€¢Sos buvo panaudojamos efektyviai.

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ labai greito trumpalaikio mokumo
koeficiento ir absoliutaus trumpalaikio mokumo koeficiento reiksmés, kurias skaiciuojant
laikomasi prielaidos, kad likvidus turtas yra tik grynieji pinigai - analizuojamu laikotarpiu
buvo vienodos, nes abi bendrovés analizuojamu laikotarpiu vertybiniy popieriy netur¢jo.
Bendroviy Zemas nagriné¢jamo rodiklio reik§mes jtakojo mazos grynyjy pinigy sumos.
Kadangi pagal Statistikos departamento labai greito trumpalaikio mokumo vertinimo lygj Sio
rodiklio reikSmé neturéty biiti mazesne kaip 0,2 - 0,25 proc., tod¢l galima teigti, kad abi
bendrovés turi dideliy sunkumy turimais pinigais apmokédama trumpalaikes skolas. Taciau
kita vertus negerai, jei bendrové turi sukaupusi daug ,,nedirbanciy pinigy, nes jie turi biiti
itraukti ] apyvarta.

Toliau nagrin¢jant bendroviy trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento rodiklius nustatyta,
kad AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* trumpalaikio jsiskolinimo rodikliai per
analizuojama laikotarpj turéjo maze¢jimo tendencijas. AB ,,Vilniaus baldai rodiklis sumazéjo
nuo 0,61 (2008 m.) iki 0,25 (2012 m.). Rodiklio mazéjimg jtakojo 56,19 proc. sumazeje
trumpalaikiai jsipareigojimai ir 11,48 proc. padidéjes trumpalaikis turtas. AB ,Klaipédos
baldai* rodiklio maz¢jima 36 proc. jtakojo padidéjes 31,06 proc. trumpalaikis turtas bei 48,76
proc. sumazgje trumpalaikiai jsipareigojimai. AB ,Klaipédos baldai“ analizuojamu
laikotarpiu vidutiniSkai vienam turto litui teko 0,17 It. trumpalaikiy jsiskolinimy, tuo tarpu
AB ,,Vilniaus baldai” vidutiniS$kai vienam turto litui teko 0,36 Lt. Pagal Statistikos
departamento trumpalaikio jsiskolinimo vertinimo lygi, abiejy bendroviy trumpalaikio
isiskolinimo koeficientai vertinami gerai, nes reikSmés buvo mazesnés kaip 0,4.

Siekiant i$siaisSkinti, kaip apyvartinio kapitalo valdymas (trumpalaikiy jsipareigojimy
valdymas, trumpalaikio ir ilgalaikio turto valdymas) analizuojamu laikotarpiu jtakojo AB
»Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai* trumpalaikio jsiskolinimo rodiklius sudaryta

2.11 lentel¢ (detalus skai¢iavimai pateikti 28 priede).
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2.11 lentelé

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento
pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai

Trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento pokytis
Veiksnio pavadinimas Pokytis
2009-2008 m. | 2010-2009m. | 2011-2010m. | 2012-2011m. 2012-2008m.

Dél trumpalaikiy
isipareigojimy (takst. Lt.) -029 0,03 -0,01 - 0,05
Dél turto (tukst. Lt.) 0,06 -0,11 -0,02 0,04

IS viso - 0,24 - 0,08 - 0,03 - 0,02 - 0,36

AB ,,Klaipédos baldai‘

Dél trumpalaikiy
isipareigojimy (takst. Lt.) 0,03 0,15 0,04 0,08
Dél turto (tukst. Lt.) 0,00 0,00 -0,01 0,00

IS viso -0,03 -0,15 0,03 0,08 -0,07

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.

IS 2.11 lentelés matome, kad AB ,Vilniaus baldai“ analizuojamu laikotarpiu
trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento rodiklis sumazéjo 0,36 punkto. Per 2009 m.
trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento maz¢jima (0,24 punkto) jtakojo sekantys veiksniai: dél
trumpalaikiy jsipareigojimy sumazéjimo rodiklio reikSmé sumazéjo 0,29 punkto, dél
ilgalaikio turto sumazéjimo rodiklio reikSme padidéjo 0,01 punkto ir dél trumpalaikio turto
sumaz¢jimo rodiklis padidejo 0,04 punkto. Per 2010 m. trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento
sumaz¢jima 0,08 punkto jtakojo sekantys veiksniai: dél trumpalaikiy jsiskolinimy padidéjimo
rodiklio reik§mé padidéjo 0,03 punkto, d¢l ilgalaikio turto sumazé¢jimo rodiklio reikSmé
padidéjo 0,02 punkto ir dél trumpalaikio turto padidéjimo rodiklio reikSmé sumazéjo 0,14
punkto. Per 2011 m. trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento sumaz¢jimg 0,03 punkto jtakojo
sekantys veiksniai: dél trumpalaikiy jsipareigojimy sumaz¢jimo rodiklio reikSmeé sumazejo
0,01 punkto., dél ilgalaikio turto sumazéjimo rodiklio reikSmé nepakito padidéjo, o dél
trumpalaikio turto padid¢jimo rodiklio reikSmé sumazéjo 0,02 punkto. Per 2012 m.
trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento maze¢jima 0,02 punkto jtakojo sekantys veiksniai: dél
trumpalaikiy jsiskolinimy sumazéjimo rodiklio reikSmé sumazejo 0,05 punkto, dél ilgalaikio
turto padidéjimo rodiklio reik§mé sumazéjo 0,02 punkto, o dél trumpalaikio turto mazéjimo
rodiklio reik§mé padidéjo 0,05punkto.

AB , Klaipédos baldai trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento reik§me per analizuojama
laikotarpi sumaz¢jo 0,07 punkto. Per 2009 m. trumpalaikio isiskolinimo koeficiento mazéjima
(0,03 punkto) ijtakojo sekantys veiksniai: dél trumpalaikiy jsiskolinimy sumazéjimo
nagrinéjamo rodiklio reik§mé sumazéjo 0,03 punkto, dél ilgalaikio turto sumazéjimo rodiklis

padid¢jo 0,01 punkto ir dél trumpalaikio turto padidéjimo rodiklio reik§mé sumazéjo 0,01
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punkto. Per 2010 m. trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento mazéjima (0,15 punkto) jtakojo
sekantys veiksniai: dél trumpalaikiy jsipareigojimy sumazéjimo rodiklio reikSmé sumazéjo
0,15 punkto, d¢l ilgalaikio turto sumazéjimo rodiklis padidéjo 0,01 punkto ir d¢l trumpalaikio
turto padidéjimo rodiklis sumazejo 0,01 punkto. Per 2011 m. trumpalaikio jsiskolinimo
koeficiento didéjima (0,03 punkto) jtakojo sekantys veiksniai: dél trumpalaikiy jsiskolinimy
padidéjimo rodiklio reik§mé padidéjo 0,04 punkto, dél ilgalaikio turto padidéjimo rodiklio
reik§meé sumazéjo 0,01 punkto ir dél trumpalaikio turto padidéjimo rodiklio reikSmé nepakito.
Per 2012 m. trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento padidéjimg (0,08 punkto) jtakojo tik
trumpalaikiy jsipareigojimy didéjimas. D¢l jy padidé¢jimo trumpalaikio jsiskolinimo
koeficiento reikSmé padidéjo 0,08 punkto.

Analizuojant apyvartinio kapitalo manevringumo koeficiento reikSmes, kurios parodo
kokia apyvartinio kapitalo dalis yra jSaldyta atsargose pastebéta, kad abejy bendroviy
apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientai i§ esmés skiriasi tik 2008 m. ir 2009 m.. AB
,»Vilniaus baldai“ 2008 m. apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas buvo neigiamas,
nes bendrove trumpalaikiais pinigy Saltiniais finansavo trumpalaikj ir ilgalaikj turta.
Maziausiais nagrinéjamo rodiklio reikSmes abi bendrovés tur¢jo 2011 m. (abejose bendrovése
buvo labai panasus, apie 0,25). Tai metai, kuriais per analizuojama laikotarpj buvo maziausiai
apyvartinio kapitalo ,,jSaldyta atsargose®. Palyginus abiejy bendroviy gautas apyvartinio
kapitalo manevringumo koeficiento reikSmes su Sakos vidutine analogiSko rodiklio reikSme
1,3 (Zr. 1 32 priedg) matome, kad minétas rodiklis nesiekia vidutinio Sakos rodiklio lygio ir
todél jis vertinamas labai gerai. Tai rodo, kad AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai‘
efektyviai naudojo apyvartinj kapitalg.

Apibendrinus mokumo rodikliy analiz¢ galima teigti, kad abi analizuojamos bendrovés
analizuojamu laikotarpiu iSlaiké finansing pusiausvyra ir galéjo ivykdyti savo trumpalaikius
isipareigojimus. Tik labai greito trumpalaikio mokumo rodikliy analizé parod¢, kad bendrovés
savo turimais grynaisiais pinigais nesugebéty apmokeéti savo trumpalaikiy jsipareigojimy.
Analizuojamu laikotarpiu abi bendrovés turéjo pakankamai trumpalaikio turto savo
isiskolinimams grazinti, t. y. turéjo auksta mokumo lyg;j.

Apibendrinta informacija apie nagrinéty veiksniy jtaka AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB

,»Klaipédos baldai pelningumui ir mokumui pateikta 2.12 lenteléje.
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2.12 lentelé

Veiksniy jtaka AB ,,Vilniaus baldai® ir AB ,,Klaipédos baldai* pelningumui ir mokumui
taikant skirtingas apyvartinio kapitalo finansavimo strategijas

Pelningumui Mokumui
Veiksnio pavadinimas Bendrovés pavadinimas | Konservatyvi | Nuosaiki | Konservatyvi | Nuosaiki
(D........ 2) | ... ) ). 2) | )....... (2)
AB ,, Vilniaus baldai “ 0 0 + +
Dél grynojo pelno
grynerop AB ,,Klaipédos baldai “ + +
AB ,,Vilniaus baldai“ -+ + -
Dél pardavimy
AB ,,Klaipédos baldai* -+
AB ,,Vilniaus baldai“ + - -+ + - -+
Dél ilgalaikio turto
AB ,,Klaipédos baldai* - + - +
AB ,, Vilniaus baldai “ - + - + - - + +
Dél trumpalaikio turto ]
AB ,,Klaipédos baldai“ + - + +
AB ,,Vilniaus baldai“ - + + -
Dél nuosavo kapitalo
AB ,,Klaipédos baldai* + -
AB ,, Vilniaus baldai * - + I
Dél trumpalaikiy gy e
jsipareigojimy AB ,,Klaipédos baldai* + -
AB ,, Vilniaus baldai* - - - -
Deél greitai parduodamo p IHans e
turo (TT-A) AB ,,Klaipédos baldai “ + o+

(1) veiksnio padidéjimas +, sumazéjimas -; (2) finansinio rodiklio padidéjimas +, sumazéjimas -.
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis

Apibendrinus bendroviy pelningumg ir mokuma jtakojancius veiksniu, i§ 2.12 lentelés
matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ taikant nuosaikig apyvartinio kapitalo finansavimo
strategija, pelningo rodikliai did¢jo dél: didéjancio grynojo pelno, bet maz¢janciy pardavimy,
maze¢jancio ilgalaikio ir trumpalaikio turto, mazé¢jancio nuosavo kapitalo. O taikant
apyvartinio kapitalo konservatyvig finansavimo strategija pelningumas didéjo dél nepakitusio
grynojo pelno ir sumaz¢jusiy pardavimy, dél ilgalaikio ir trumpalaikio turto sumazéjimo, dél
mazéjancio nuosavo kapitalo. AB ,Klaipédos baldai“ taikant konservatyvia apyvartinio
kapitalo finansavimo strategija stebimas nezenklus (lyginant su AB ,,Vilniaus baldai®)
pelningumo rodikliy didéjimas, kurj jtakojo sekantys veiksniai: dél padidéjusio grynojo pelno,
dél sumazéjusiy pardavimy, dél ilgalaikio ir trumpalaikio turto sumazéjimo, dél nuosavo
kapitalo sumaz¢jimo.

AB ,,Vilniaus baldai“ mokumo rodikliai didéjo taikant nuosaikig apyvartinio kapitalo

finansavimo strategija dél: ilgalaikio turto mazéjimo, o trumpalaikio turto didéjimo, dél
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trumpalaikiy jsipareigojimy mazéjimo, dél greitai parduodamo turto padidéjimo. Taikant
konservatyvig apyvartinio kapitalo finansavimo strategija bendrovés mokumas did¢jo dél
ilgalaikio turto sumaze¢jimo, o trumpalaikio — padid¢jimo, dé¢l trumpalaikiy jsipareigojimy
sumaz¢jimo, dél greitai parduodamo turto padid¢jimo. AB ,Klaipédos baldai® mokumo
rodikliai didéjo taikant konservatyvig apyvartinio kapitalo finansavimo strategija dél:
mazéjancio ilgalaikio turto ir didéjancio trumpalaikio turto, dél trumpalaikiy jsipareigojimy
mazéjimy, del greitai parduodamo turto didéjimo.

[Sanalizave bendroviy finansin] patikimumg bei pajégumg jvykdyti trumpalaikius
isipareigojimus, toliau nagrinésime jy efektyvumo rodiklius. Pastarieji padés iSsiaiskinti, ar
veiksmingai bendrovés valdo tam tikra turtg ir jsipareigojimus.

Apyvartinio kapitalo apyvartumui jvertinti skai¢iuojami bendrojo apyvartumo rodikliai,
ir rodikliai, apibiidinantys atskiry apyvartinio kapitalo sudedamyjy elementy apyvartuma.
Vienas i§ svarbiausiy apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvumo rodikliy yra apyvartinio
kapitalo apyvartumo koeficientas, kuris parodo kiek apyvartinis kapitalas per ataskaitinj
laikotarpi padaro apyvarty. Ji tikslinga lyginti su trumpalaikio turto apyvartumo koeficientu,
kuris parodo trumpalaikio turto panaudojimo efektyvuma uzdirbant pajamas i§ pardavimy.
AB "Vilniaus baldai" ir AB "Klaipédos baldai" apyvartumo rodikliy (kartais) dinamika 2008 -
2012 m. parodyta 2.11 paveiksle.

12 10,2

" /\

.8
"qo', 6 5,8 6,6
X, | 42 43 4,2
3 "IN = H nl

2008 2009 Metai 2010 2011 2012
Trumpalaikio turto apyvartumas AB "Vilniaus baldai"

[ Trumpalaikio turto apyvartumas AB "Klaipédos baldai"

2.11 pav. AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai apyvartinio kapitalo ir turto
apyvartumo dinamika 2008 — 2012 m. (koef.)

Kaip matome i§ 2.11 paveikslo, analizuojamu laikotarpiu, AB ,,Vilniaus baldai*
apyvartinio kapitalo apyvartumas kito nepastoviai, o AB ,,Klaipédos baldai* iki 2010 m.
1étejo, o nuo 2011 m. vel pagreitéjo. AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinis kapitalas daugiausiai
(net 10) apyvarty per metus padaré 2009 m., o AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinis kapitalas
daugiausiai apyvarty (7,61 karto) padaré 2008 m.. Analizuojant trumpalaikio turto

apyvartumo rodiklius, nustatyta, kad AB ,,Vilniaus baldai“ nagrin¢jamas rodiklis kasmet
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did¢jo (iSskyrus 2009 m.). Per visa laikotarpj bendrovés trumpalaikio turto apyvartumas
pagreitéjo 1,29 karto. Tuo tarpu AB ,,Klaipédos baldai“ analizuojamas rodiklis kiekvienais
metais maz¢jo ir per analizuojama laikotarpi bendrovés trumpalaikio turto apyvartumas
sulétéjo 0,88 karto. Trumpalaikio turto apyvartumo (kartais) rodiklis gamybos jmonése laikomas
geru kai yra didesnis nei du, o miisy nagrin¢jamose bendrovése taip ir yra, tod¢l galima teigti,
kad trumpalaikio turto panaudojimas uzdirbant pajams abiejose bendrovése yra geras. AB
,»Vilniaus baldai“ kasmet kiekvienam trumpalaikio turto litui vidutiniSkai teko 3,03 Lt.
pardavimo pajamy, o AB ,,Klaipédos baldai* - 3,14 Lt. pardavimo pajamy.

Atsizvelgiant ] tai, kad bendroviy veikla lemia apyvartinio kapitalo apyvarta, todél
svarbu jvertinti atskiry elementy apyvartuma, kas leis stebéti atitinkamo turto judéjima ir
laiku numatyti jo pirkima. Apyvartinio kapitalo apyvartumo rodikliai turi jtakos daugumai
finansiniy rodikliy, nes tiesiogiai veikia pardavimo pajamas ir pelng. AB ,,Vilniaus baldai* ir
AB ,Klaipédos baldai“ atsargy apyvartumo, debitorinio jsiskolinimo apyvartumo bei
kreditorinio jsiskolinimo apyvartumo rodikliy (kartais per metus ir dienomis) dinamika 2008 -
2012 m. parodyta 2.12 lenteléje (detaliis skaiCiavimai pateikti 18 - 19 priede).

2.12 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* atsargy, debitoriniy ir kreditoriniy
jsiskolinimy apyvartumo rodikliai ir ju dinamika 2008 — 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai*
Rodiklio pavadinimas 2008m. | 2009m. | 2010m. | 2011m. | 2012m. lygf”g’y’jn )
Atsargy apyvartumas (kartais) 10,38 8,58 8,04 14,06 10,14 10,24
Atsargy apyvartumas (dienomis) 35,18 42,55 4542 25,96 35,99 37,02
Debltprlmq isiskolinimy apyvartumas 3.36 5.03 3.36 3.39 6,05 424
(kartais)
Debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas 109 73 109 108 60 9
(dienomis)
Kredl.torlmq isiskolinimy apyvartumas 231 4.14 4,92 6.39 7.62 5,08
(kartais)
Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas 158 38 74 57 48 85
(dienomis)
AB ,,Klaipédos baldai“
Atsargy apyvartumas (kartais) 10,57 11,32 8,80 13,36 8,60 10,53
Atsargy apyvartumas (dienomis) 35 32 41 27 42 36
Debltprlmq isiskolinimy apyvartumas 5.83 4,65 3.45 4,00 436 4.46
(kartais)
Debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas 63 79 106 91 ’4 34
(dienomis)
Kredl.torlmq isiskolinimy apyvartumas 731 7.51 2026 16,50 9.28 1217
(kartais)
Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas 50 49 18 2 39 36
(dienomis)

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.
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Atsargos - tai viena 1§ pagrindiniy trumpalaikio turto rsiy, tiesiogiai dalyvaujanti
uzdirbant pajamas. Analizuojant bendroviy atsargy apyvartumo rodiklius (2.12 pav.)
analizuojamu laikotarpiu matome, kad atsargy apyvartumas abejuose bendrovése labai
panasus ir turi mazéjimo tendencijg, iSskyrus 2011 m., kai abejuose bendrovése buvo
didziausias atsargy apyvartumas. Per 2011 m. bendrovése atsargos padaré apie 14 apyvarty
arba atsargos buvo atnaujinamos kas 26 - 27 dienas. Abejose bendrovése atsargos per
analizuojama laikotarpj buvo atnaujintos vidutiniskai 10 karty per metus arba kas 36 — 37
dienas. Lygindami bendroviy atsargy apyvartuma (kartais) su Sakos rodikliu, pagal kurj
atsargos baldy gamybos jmonése vidutiniSkai atnaujinamos 8,2 karto per metus (Zr. |
34 prieda), galime teigti, kad per analizuojamg laikotarpj abejose bendrovése nebuvo
sukauptos per didelés atsargos, tai reiSkia, kad buvo uZztikrintas efektyvus atsargy valdymas.

Nagrin¢jant AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* debitorinio jsiskolinimo
apyvartumo rodiklius, i§ 2.12 lentelés matome, kad abi bendrovés savo léSas atsiskaitymy
procese surenka vidutiniskai 4 kartus per metus. AB ,,Vilniaus baldai“ geriausias debitoriniy
isiskolinimy apyvartumas buvo 2012 m., kai bendrovés skolininkai atsiskaitydavo 6,05 karto
per metus arba kas 60 dieny. Tuo tarpu AB ,Klaipédos baldai“ skolininkai geriausiai
atsiskaitydavo 2008 m., kai skolos bendrovei buvo dengiamos 5,83 karto per metus, arba kas
63 dienas. Per analizuojama laikotarpi AB ,,Vilniaus baldai“ debitorinio jsiskolinimo
apyvartumas pagreitéjo 2,69 karto arba 49 dienomis, o AB ,,Klaipédos baldai* — sulétéjo 1,47
karto arba 21 diena. Kadangi didesnis debitorinio jsiskolinimo apyvartumas (kartais) reiskia,
kad bendrovéms reikia maziau investuoti j pirkéjy jsiskolinimus, todél galime daryti iSvada,
kad AB ,Klaipédos baldai“ yra labiau priklausoma nuo pavéluoty mokéjimy, kuriuos turi
kontroliuoti, labiau nei AB ,,Vilniaus baldai“. Palyginus bendroviy debitorinio jsiskolinimo
apyvartumo (kartais) vidutinius rodiklius su analogiSku Sakos rodikliu (7,14 karty) (Zr.
1 34 prieda) matome, kad bendroviy debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas yra létesnis uz
Sakos. Abi bendrovés, turédamos gana maza debitoriniy jsiskolinimy apyvartuma, privalo
didinti apyvartinj kapitalg, kad galéty plétoti savo veikla. Taciau, savo ruoztu, Sias sunkiais
ekonominio nuosmukio ir milZiniSkos konkurencijos laikais, liberalesné¢ kredito politika
bendrovése leidzia pritraukti dalj pirkéjy ir uzdirbti daugiau pardavimy pelno.

Nagrin¢jant AB ,,Vilniaus baldai® ir AB ,,Klaipédos baldai“ kreditorinio jsiskolinimo
apyvartumo rodiklius nustatyta, kad AB ,Vilniaus baldai* kreditoriniy jsiskolinimy
apyvartumas kiekvienais metais geréjo. Dazniausiai su kreditoriais AB ,,Vilniaus baldai
atsiskaitingjo 2012 m., kai savo skolas tiek¢jams apmokédavo 7,62 karto per metus, arba kas
48 dienas. Tuo tarpu AB ,,Klaipédos baldai* kreditorinio jsiskolinimo apyvartumo (kartais)

rodiklis geriausias buvo 2010 m., kai kreditorines skolas dengdavo 20,62 karto per metus,
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arba kas 18 dieny. Pagal Statistikos departamento jmonés finansiniy rodikliy vertinimo
metodika, yra normalu, kai jmonés debitoriniy ir kreditoriniy apyvartumo rodikliai svyruoja
tarp 30 ir 60 dieny. Todel galima daryti iSvada, kad analizuojamu laikotarpiu tik AB
»Klaipédos baldai“ laiku atsiskaitydavo su tiekéjais, o jos pirkejai uzdelsdavo atsiskaitymus.
Tuo tarpu AB ,,Vilniaus baldai“ ir debitoriniy ir kreditoriniy apyvartumo rodikliai yra
perzenge optimaliausig 60 dieny lygi. Tai nepalanki situacija bendrovéms, kadangi jos neturi
sukaupusios itin didelio kiekio grynyjy pinigy, o pirké¢jams laiku neatsiskaiCius uz prekes,
bendroviy finansiné biiklé gali susikomplikuoti. Tod¢l galima padaryti iSvada, kad siekiant
paspartinti apyvartinio kapitalo apyvartumg ir jo efektyvy panaudojima, reikéty kontroliuoti
piniginius srautus, nes apyvartinis kapitalas per ilgai uzSaldomas jsiskolinimuose.

Atlikus apyvartinio kapitalo efektyvumo, manevringumo ir apyvartumo analize,
tikslinga jvertinti apyvartinio kapitalo 1¢8y poreikj finansinio ciklo metu. Imon¢ finansiniais
iStekliais turi apriipinti visg veiklos cikla, o jy poreikis priklauso nuo pasirinktos trumpalaikio
turto valdymo strategijos ir nuo jos veiklos finansinio ciklo trukmés. AB "Vilniaus baldai" ir
AB "Klaipédos baldai" veiklos ciklo ir finansinio ciklo apskai¢iavimas parodytas
2.13 lentel¢je (detalts skaic¢iavimai pateikti 20 priede).

2.13 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* veiklos ciklo ir finansinio ciklo

apskaiciavimas
UAB ,,Vilniaus baldai*
Rodiklio pavadinimas 2008m. 2009m. | 2010m. | 2011m. | 2012m. V’d”(g’;z )lyg’s

Veiklos ciklo trukmé (dienomis) 144 115 154 134 96 129
Finansinis ciklas -14 27 80 77 48 44

AB ,,Klaipédos baldai*
Veiklos ciklo trukmé (dienomis) 97 111 147 119 126 120
Finansinis ciklas 47 62 129 96 87 84

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis.

IS 2.13 lentelés duomeny matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ veiklos ciklas
analizuojamu laikotarpiu trumpéjo, o AB , Klaipédos baldai* prieSingai — ilgéjo. Taip pat
matome, kad AB ,,Vilniaus baldai* vidutin¢ veiklos ciklo trukmé yra 9 dienomis ilgesné nei
AB ,,Klaipédos baldai“. AB ,,Vilniaus baldai turi finansuoti savo 1éSomis vidutiniskai net 129
veiklos ciklo dienas, o AB ,,Klaipédos baldai* - vidutiniskai 100 veiklos ciklo dieny. IS x priedo
matome, kad AB ,,Vilniaus baldai“ finansinis ciklas 2008 - 2012 m. buvo vidutinis$kai 44
dienos, nes pinigai sugrizdavo per 27 - 48 dienas. Ilgiausias (80 dieny) apyvartinio kapitalo
apyvartos ciklas buvo 2010 m., kurj jtakojo ilgas debitoriniy jsiskolinimy periodas (109

dienos). Tuo tarpu AB ,Klaipédos baldai“ apyvartinio kapitalo ciklas analizuojamu
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laikotarpiu buvo vidutiniskai 84 dienos, nes pinigai sugrizdavo per 47- 87 dienas. Ilgiausias
(129 dieny) apyvartinio kapitalo apyvartos ciklas buvo 2010 m., kurj jtakojo ilgas debitoriniy
isiskolinimy periodas (106 dienos). Kaip matome, abiejy bendroviy veiklos ir finansinis ciklas
gana ilgi, nes analizuojamu laikotarpiu tiek AB ,,Vilniaus baldai®, tiek AB ,,Klaipédos baldai*
turéjo problemy su pirkéjy atsiskaitymais. Abiejy bendroviy apyvartinio kapitalo valdymas
turéty biiti orientuotas j debitoriniy jsipareigojimy mazinimg. Rinkos ekonomikos salygomis
kiekviena jmoné plétodama savo veikla privalo naudoti ne tik nuosavus finansavimo Saltinius,
bet ir skolintis i§ kity. Imonés vadovai privalo numatyti, kaip plétos savo veiklg ateityje, ir
pasirinkti ekonomiskai pagrista apyvartinio kapitalo finansavimo strategija.

Siekiant atskleisti, kaip konkreti apyvartinio kapitalo finansavimo strategija jtakoja
bendroviy veiklos finansinius rodiklius, pasirinktas reitingavimo metodas, leidziantis nustatyti
bendrg tiek konkrecios bendrovés, tiek keliy bendroviy pelningumo, mokumo lygj.

Reitingavimui taikyti Statistikos departamento (2004) paskelbti orientaciniai jmonés
finansinés biiklés rodikliy vertinimo lygiai. Pagal rodiklio reikSmés atitikima vertinimo lygiui
priskiriamas vertinimo balas (reitingas): labai geras +3 balai, geras +2 balai, patenkinamas +1
balas, nepatenkinamas -1 balas ir blogas -2 balai. Kai rodiklis neturi konkreciy vertinimo
lygio reikSmiy, pvz., kuo jis yra didesnis, tuo vertinamas geriau, tada skaiiuojamas visy
jmoniy konkretaus vertinamo rodiklio vidurkis. Jmonéms, kuriy rodiklio reikSmé yra
prastesné vertinamoje pus¢je (Siuo atveju mazesne nei vidurkis), priskiriamas +1 balas; toms
imonéms, kuriy rodiklis geresnis nei visy jmoniy vidurkis — skiriami +2 balai; jeigu jis yra
neigiamas, raSomas -1 balas. Pagal tokia sistemg buvo jvertinti abiejy analizuojamy bendroviy
pelningumo rodikliai.

Analizuojant, kaip apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos veikia bendroviy
trumpalaikio mokumo rodiklius buvo jvestas §tai toks zyméjimas: +2 balais vertinamas
rodiklis, kurio reik§mé didesné uz vidurkj; +1, jei rodiklis mazesnis uz vidurkj, ir .- 1, jei
rodiklis yra neigiamas.

Bendroviy pelningumo ir trumpalaikio mokumo rodikliy reitingavimas pagal taikoma
apyvartinio kapitalo finansavimo strategija parodytas 30 — 31 priede, o susisteminta

reitingavimo iSvada pateikta 2.14 lenteléje.
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2.14 lentelé

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai pelningumo ir trumpalaikio mokumo
rodikliy reitingavimas pagal taikoma apyvartinio kapitalo finansavimo strategija

AB ,,Vilniaus baldai“ AB ,,Klaipédos baldai*
Rodikliai Finansavimo strategijos Suminis Vidutinis Suminis Vidutinis
balas reitingas balas reitingas
Agresyvi 1 0,33
Pelningumas Konservatyvi 7 2,33 -5 -1,67
Nuosaiki 21 7
Agresyvi 2 0,67
Mokumas Konservatyvi 8 2,67 40 13,33
Nuosaiki 20 6,67

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Statistikos departamento (2004) ir Vilniaus vertybiniy popieriy birzos
duomenimis.

IS lentelé¢je pateiktos informacijos matome, kad AB ,Klaipédos baldai* taikant
konservatyvig apyvartinio kapitalo finansavimo strategija pasiZzymi ypa¢ mazais pelningumo
rodikliais. Sios bendrovés pelningumo vidutinis reitingas yra lygus -1,67. Tuo tarpu AB
,» Vilniaus baldai“ geriausi pelningumo rodikliai buvo taikant nuosaikig apyvartinio kapitalo
finansavimo strategija, kai vidutinis pelningumo reitingas jvertintas 7 balais. Maziausi
bendrovés pelningumo rodikliai buvo taikant agresyvig apyvartinio kapitalo finansavimo
strategija (reitingo balas 0,33).

Trumpalaikio mokumo rodikliy reitingavimas pagal taikoma apyvartinio kapitalo
finansavimo strategija parodé, kad AB ,,Vilniaus baldai“ geriausi mokumo rodikliai buvo
taikant nuosaikiag apyvartinio kapitalo finansavimo strategija, o blogiausi — taikant agresyvia
apyvartinio kapitalo finansavimo strategija. AB ,Klaipédos baldai“ visg analizuojama
laikotarp] pasizyméjo auks$tu mokumu taikydama konservatyvig apyvartinio kapitalo
finansavimo strategija.

AB ,Klaipédos baldai“ patvirtino teorijoje apraSyta apyvartinio kapitalo finansavimo
strategijos rezultata (geras jmonés mokumas, bet mazas pelningumas). I§ atlikty analiziy
matome, kad visg analizuojama laikotarpj bendrové taiké konservatyvig apyvartinio kapitalo
finansavimo strategijg, bendrovés pelningumo rodikliai buvo vertinami labai blogai, taciau
mokumo rodikliai buvo labai geri. AB ,,Vilniaus baldai* analizuojamu laikotarpiu taikeé
skirtingas apyvartinio kapitalo finansavimo strategijas. Bendrovés pelningumo ir mokumo
rodikliai buvo geriausi taikant nuosaikia apyvartinio kapitalo finansavimo strategija. Matome,
kad gauti rezultatai atitinka teoring medziaga. Juk nuosaiki apyvartinio kapitalo finansavimo
strategija mokumo pozitriu mazai rizikinga, o pelningumo pozitiriu ji efektyvi.

Apyvartinio kapitalo valdymas apima trumpalaikj turtg ir finansavima, kurio reikia Siam

turtui jsigyti. Kuo jmoné didesné, tuo grei¢iau ji auga, tuo daugiau jai reikia apyvartinio
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kapitalo. Taciau svarbiausias jmoniy vadovy uzdavinys yra veiksmingai naudoti apyvartinj
kapitalg. Apyvartinio kapitalo dydj bendroviy vadovai gali jtakoti reguliuodami atsargas,

kontroliuodami debitorinius ir kreditorinius jsiskolinimus.

2.5. AB ,,Vilniaus baldai*“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo

valdymo sprendimai

Apyvartinio kapitalo valdymo sprendimams svarbios jtakos turi apyvartinio kapitalo
apyvartumas. Kiekvienai jmonei svarbu planuoti 1éSy poreikj, kuris priklauso ne tik nuo
vykdomos veiklos pobiidzio ir apimties, bet ir nuo veiklos bei finansinio cikly trukmes.

I§ atliktos apyvartinio kapitalo analizés bendrovése zZinoma, kad ir AB ,,Vilniaus baldai*
ir AB ,Klaipédos baldai“ turi problemy su pirkéjy isiskolinimais. Per paskutinius
analizuojamus metus (2012 m.) AB ,,Vilniaus baldai“ sugebéjo pasiekti, kad pirkéjai
atsiskaityty kas 60 dieny. Taciau AB ,,Klaipédos baldai* pirkéjai per ilgai uzdelsia apmokéti
savo skolas bendrovei. Pirké¢jai su bendrove 2012 m. atsiskaitydavo kas 84 dienas. AB
»Klaipédos baldai* turi siekti, kad pirkéjai atsiskaityty kas 60 dieny, o tai reiskia, kad pirkéjai
véluoja atsiskaityti 24 dienas. Tai komplikuoja bendrovés finansing buklg, nes pinigai
investuoti j pirkéjy skolas tomis dienomis neuzdirba pajamy.

Apyvartin] kapitalg jtakojanciy veiksniy analizé parodé, kad AB ,,Vilniaus baldai®
veiksmingai valdo savo apyvartinj kapitalg. Tadiau norint pasiekti dar geresniy finansiniy
rezultaty, deréty atkreipti démesj | atsargas. D¢l atsargy padidéjimo (lyginant 2012 m. su
2008 m.) atsargy apyvartumas sulétéjo 17 dieny. Didindama atsargy apyvartumg bendrové
atlaisvinty pinigus, kurie galéty biiti panaudoti kitiems tikslams.

Kadangi apyvartinis kapitalas apibréziamas kaip jmoniy trumpalaikio turto perteklius,
tod¢l mazinant $iy jmoniy trumpalaikio turto pertekliy prognozuojami galimi S§iy jmoniy
vadovy apyvartinio kapitalo mazinimo sprendimai.

1 Optimizuojant pirkéjy isiskolinimus sitloma: AB ,,Klaipédos baldai® sugrieztinti

atsiskaitymo grafiko kontrole, taikyti jvairias priemones skoly susigrazinimui ir taip

sumazinti pirkéjy jsiskolinimo perioda 24 dienomis.

2. Optimizuojant atsargy dydj sitiloma: AB ,,Vilniaus baldai“ pritaikant jvairias
nuolaidas ir akcijas mazinti atsargy dydj, didinant jmonés pelng. Tarkim, kad bendrove
sugebéty pagreitinti atsargy apyvartumg pav. 4 dienomis, tai atsargy apyvartos trukmé
sutrumpéty ir jau buty 36 - 4 = 32 dienos.
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Kiekvienai jmonei svarbu planuoti 1éSy poreikj, kuris priklauso ne tik nuo vykdomos
veiklos, bet ir nuo veiklos bei finansinio cikly trukmés. Pasinaudodami bendroviy 2013 m.
apyvartinio kapitalo (Zr. i 32 prieda) ir pardavimy pajamy (Zr. 1 33 priedg) prognozémis
paskai¢iuosime, kaip pasikeis apyvartinio kapitalo poreikis pagreitéjus AB Vilniaus baldai*
atsargy apyvartumui 4 dienomis, o AB ,Klaipédos baldai“ — pagreitéjus pirkéjy skoly
apyvartumui 24 dienomis. Darant prielaida, kad kiti rodikliai iSlicka pastoviis, 2.15 lenteléje
pateikiamas AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* finansinio ciklo apskaiciavimas
2012 —2013* metais.

2.15 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* finansinio ciklo apskai¢iavimas
2012 - 2013* m.

o .. AB ,,Vilniaus baldai‘ AB ,,Klaipédos baldai*
Rodiklio pavadinimas

2012 m. 2013m.* 2012 m. 2013m.*
Atsargy apyvartumas 36 32 42 42
Debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas 60 60 84 60
Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas 48 48 39 39
Veiklos ciklas (dienomis) 96 92 126 102
Finansinis ciklas (dienomis) 48 44 87 63

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis. 2013 m.* - prognozuojama reikSmeé.

IS 2.15 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai* atsargy apyvartumui pagreitéjus 4
dienomis, bendrové savo léSomis turi finansuoti jau tik 44 veiklos ciklo dienas. AB
»Klaipédos baldai® sutrumpéjus pirkéjy skoly apyvartumui 24 dienomis, bendrové savo
1éSomis turi finansuoti 63 veiklos ciklo dienas. Pasinaudodami bendroviy 2013 m. apyvartinio
kapitalo ir pardavimy pajamy prognozémis (32 — 33 priedas) paskaiciuosime, kaip pasikeis
apyvartinio kapitalo poreikis pagreite¢jus AB Vilniaus baldai“ atsargy apyvartumui
4 dienomis, o AB ,,Klaipédos baldai“ — pagreitéjus pirkéjy skoly apyvartumui 24 dienomis.
Darant prielaida, kad kiti rodikliai iSlicka pastovis, 2.16 lenteléje pateikiamas AB ,,Vilniaus
baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo poreikio nustatymas esant skirtingai
finansinio ciklo trukmei.

2.16 lentele
AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartiniy 1éSy poreikis

AB ,,Vilniaus baldai“ AB ,,Klaipédos baldai*
Finansinio ciklo trukmé (dienomis) (FC) 48 44 87 63
Prognozuojami 2013m. pardavimai (ttikst. Lt.) (PP) 272833 272833 182381 182381
Apyvartinio kapitalo poreikis (tikst. Lt.) (FC*PP/365) 35879 32889 43472 31479

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ 2008 - 2012 m.

finansiniy ataskaity duomenimis.
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IS 2.16 lentelés matome, kad AB ,,Vilniaus baldai* sutrumpéjus finansiniam ciklui 4
dienomis apyvartinio kapitalo poreikis sumazéja 2990 tiukst. Lt., o AB ,,Klaipédos baldai*
sutrumpg¢jus finansiniam ciklui 24 dienomis sutaupo 11992 tukst. Lt. apyvartiniy 1ésy.
Pasirinkus optimaly apyvartinio kapitalo dydj, bendrovése svarbu jvertinti rizika, susijusia su
trumpalaikio turto valdymu, nes mazinant apyvartinj kapitala, bendroviy veiklos rizika didéja.
Spresdama §j klausima kiekviena jmoné privalo garantuoti: tinkama jmonés pelninguma,
pakankamg likviduma ir mokumag. Kaip keisis AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai*
turto pelningumas ir bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas sumazéjus apyvartinio
kapitalo apim¢iai parodyta 2.17 lenteléje.

2.17 lentele

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ turto pelningumo ir trumpalaikio
mokumo dinamika 2012 — 2013* m.

AB ,,Vilniaus baldai‘ AB ,,Klaipédos baldai“
Veiksnio pavadinimas 2012 m. 2013 m.* 2012 m. 2013 m.*
Turto pelningumas (%) 27,25 33,32 4,73 5,22
Esélgz?:lllst eIzumpalalklo mokumo 2.43 231 331 2.68

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis AB ,,Vilniaus baldai® ir AB ,,Klaipédos baldai* 2008 - 2012 m.
finansiniy ataskaity duomenimis. 2013 m.* - prognozuojama reik§mé

IS 2.17 pav. pateikty duomeny matome, kad abejuose bendrovése turto pelningumo
rodiklis didéjo. 2013* m. AB ,,Vilniau baldai* pardavimy pajamoms iSaugus 18,55 proc., o
apyvartiniam kapitalui sumazéjus 8 proc., turto pelningumas padidéjo 6,07 proc. Tuo tarpu
AB ,Klaipédos baldai*“ pardavimy pajamoms sumaze¢jus 2,25 proc., taip pat sumazéjus ir
apyvartiniam kapitalui (28 proc.), turto pelningumas padidéjo 0,49 proc.

Apibendrinant galima daryti iSvada, kad sumazinus apyvartinio kapitalo dydj, bendroviy
finansiniai rezultatai ger¢ja. Tai rodo, kad bendroviy finansiné biiklé gera ir jos yra patikimos.
Taciau reikia jvertinti ir galimas grésmes, nes mazinant apyvartinj kapitalg atsiranda didesné
veiklos rizika, t. y. mazéja jmoniy mokumas ir likvidumas. IS 2.17 lenteléje patekty duomeny
matome, kad abiejy bendroviy bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas per 2013* m.
sumaz¢jo. AB ,,Vilniau baldai® nagrin¢jamo rodiklio pasikeitimas nezymus (-0,12 proc.) ir
bendrovés mokumui rizikos nesudaré. Zinome, kad AB »Klaipédos baldai“ bendrojo
trumpalaikio mokumo koeficientas analizuojamu laikotarpiu buvo per didelis. Tai rodo, kad
bendrovéje buvo per didelis kiekis atsargy ir jos naudojamos netinkamai. 2013* m.
(prognozuojamais metais) $io rodiklio sumaz¢jimas (iki 2,6 proc.) rodo, kad bendrové eina
teisingu keliu. Apyvartinio kapitalo sumazinimas bendroviy veiklos rizikos nepadidino, o

buvo net naudingas.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Apibendrinus Lietuvos ir uzsienio autoriy literatiirg apie apyvartinio kapitalo valdymo
itakg finansiniams rezultatams, galima teigti, kad néra finansingje literatiiroje nuoseklios
apyvartinio kapitalo analizés ir jo poreikio prognozavimo metodikos. Mokslinéje literattiroje
néra apraSyty universaliy apyvartinio kapitalo valdymo modeliy, idealiai tinkan¢iy konkreciai
jmonei, nes jy pasirinkimg lemia savininky tikslai, ekonominé aplinka ir vadovy patyrimas, jy
veiklos profesionalumas ir skolinto, nuosavo kapitalo kastai. Daugumos autoriy apyvartinio
kapitalo analizés metodikos skiriasi: vieni didesnj démesj skiria apyvartinio kapitalo
struktiiros bei dinamikos analizei, kiti - nagrinéja apyvartumo rodiklius arba daug démesio
skiria piniginiy srauty, pinigy ciklo analizei.

ISanalizavus literatiira apie apyvartinio kapitalo valdymo jtaka jmonés finansiniams
rezultatams, galima teigti, kad pirmiausia reikéty atkreipti démesj i pelningumo, mokumo ir
apyvartumo rodikliy pokycius.

Analizuojant AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* bendroviy turta, nustatyta,
kad abiejy bendroviy visas turtas, nuosavas kapitalas bei jsipareigojimai per analizuojamajj
laikotarpi tendencingai did¢jo. Abi bendrovés yra likviduotinos. Abejose bendrovése atsargos
buvo efektyviai iSnaudojamos, o didziausig trumpalaikio turto dalj sudaré debitoriniai
isiskolinimai, kurie kiekvienais metais tendencingai didéjo (iSskyrus 2012 m.).

Trumpalaikiy jsipareigojimy struktiiros analiz¢ parod¢, kad AB ,Vilniaus baldai®
vadovams deréty sutelkti démesj i skoly tiekéjams mazinima, o UAB ,Klaipédos baldai*
vadovybei — | finansiniy skoly mazinima.

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai* turto ir apyvartinio kapitalo analizé
parodé, kad abi bendrovés turi pakankamai apyvartiniy 1€Sy savo veiklai plétoti. Taciau
palyginus apyvartinio kapitalo kitimg su pardavimy pajamy kitimu, iSaiSkéjo, kad abejose
bendrovése apyvartinis kapitalas buvo naudojamas neracionaliai (apyvartinis kapitalas didéjo
sparciau nei pardavimai). Analizuojamu laikotarpiu abi bendrovés taiké skirtingas apyvartinio
kapitalo finansavimo strategijas: AB ,,Vilniaus baldai“ vyravo nuosaikioji apyvartinio
kapitalo finansavimo politika, o AB ,,Klaipédos baldai* - konservatyvioji apyvartinio kapitalo
finansavimo politika.

Apibendrinant apyvartinio kapitalo pelningumo rodikliy analize, galima teigti, kad tiek
AB ,,Vilniaus baldai“, tick AB ,,Klaipédos baldai* analizuojamu laikotarpiu dirbo pelningai,
taciau pelningumo rodikliai skyrési i§ esmés: AB ,,Vilniaus baldai* analizuoti pelningumo

rodikliai buvo vertinami labai gerai, o0 AB ,,Klaipédos baldai““ — patenkinamai.
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AB ,,Vilniaus baldai* analizuojamu laikotarpiu bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis
kiekvienais metais (iSskyrus 2012 m.) did¢jo. Tam jtakos tur¢jo padidéjes trumpalaikis turtas.
Pagal Statistikos departamento bendrojo trumpalaikio mokumo vertinimo lygj UAB ,,Vilniaus
baldai rodiklio reikSmé neZymiai virSijo nustatyto saugos slenkstj (1,2 iki 2), tod¢l galima
teigti, kad analizuojamu laikotarpiu jmoné islaiké finansing pusiausvyra ir gal¢jo jvykdyti
savo trumpalaikius jsipareigojimus. Taciau AB ,Klaipédos baldai* (4,36) vidutiné rodiklio
reik§me buvo didesné kaip 2,5 ir tai reiSkia, kad jos vadovai grei¢iausiai dirbo neefektyviai,
nes nemoka tinkamai naudoti turimo turto ir jj ,,jSaldo*. Taciau didele bendrojo trumpalaikio
mokumo koeficiento reikSme yra patenkinti bendroviy skolininkai, nes jy investicijos
saugesnes.

Analizuojant bendroviy apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams,
nustatyta, kad teisingai pasirinkta apyvartinio kapitalo finansavimo strategija turi teigiamos
jtakos jmonés finansiniams rezultatams. AB ,,Vilniaus baldai“ taikant tiek nuosaikia, tiek
konservatyvig apyvartinio kapitalo finansavimo strategija pelningumo rodikliai didéjo. Tam
tur¢jo reikSmeés grynasis pelnas, maz¢jantis ilgalaikis ir trumpalaikis turtas. Skyrési tik
nuosavo kapitalo pokyc¢iy jtaka: taikant nuosaikig apyvartinio kapitalo finansavimo strategija,
did¢jant nuosavam kapitalui didéjo ir bendrovés pelningumas, o taikant konservatyvig —
priesingai, pelningumas didéjo dél mazéjancio nuosavo kapitalo. AB ,Klaipédos baldai‘
taikant konservatyvig apyvartinio kapitalo finansavimo strategija pastebétas nezymus
(palyginti su AB ,,Vilniaus baldai*) pelningumo rodikliy didéjimas, kuriam jtakos turéjo
did¢jantis grynasis pelnas, bet mazé¢jantys pardavimai, taip pat mazéjantis ilgalaikis ir
trumpalaikis turtas ir mazéjantis nuosavas kapitalas. AB ,,Vilniaus baldai“ mokumo rodikliai
did¢jo taikant nuosaikia apyvartinio kapitalo finansavimo strategija deél ilgalaikio turto
mazéjimo ir trumpalaikio turto didéjimo — dél trumpalaikiy jsipareigojimy mazéjimo, deél
greitai parduodamo turto padidéjimo. Taikant konservatyvig apyvartinio kapitalo finansavimo
strategija bendrovés mokumas didéjo dél ilgalaikio turto sumazé¢jimo, o trumpalaikio —
padid¢jimo, dél trumpalaikiy jsipareigojimy sumazéjimo, dél greitai parduodamo turto
padid¢jimo. AB ,Klaipédos baldai“ mokumo rodikliai did¢jo taikant konservatyvia
apyvartinio kapitalo finansavimo strategija deél maze¢jancio ilgalaikio turto ir didé¢jancio
trumpalaikio turto, dél trumpalaikiy jsipareigojimy mazéjimy, dél greitai parduodamo turto
didé¢jimo.

Ivertinus bendroviy padéti, joms bitina trumpinti apyvartinio kapitalo apyvartos ir
pinigy apyvartos ciklus, siekiant i§laisvinti 1éSas, kurios gali biiti panaudotos tolesnei jmoniy

veiklai. Siekiant sumazinti bendroviy finansinj ciklg (ir taip atlaisvinti apyvartiniy 1éSy)
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AB ,,Vilniaus baldai“ bitina pagretinti atsargy apyvartuma nors keturiomis dienomis, o
AB ,.Klaipédos baldai‘ pirkéjy jsiskolinimg - 24 dienomis.

Apskaiciavus veiksnius, lémusius apyvartinio kapitalo pokycCius, nustatyta, kad
pagrindiniai veiksniai, darantys jtaka apyvartinio kapitalo pokyciui yra turto ir trumpalaikio
turto apimtys, pardavimy ir savikainos apimtis bei jy pasikeitimas, pelno apimtis ir jo
apimties pasikeitimas. AB ,,Klaipédos baldai“, AB ,,Vilniaus baldai* turto, kapitalo ir veiklos
analizé parod¢, kad AB ,,Vilniaus baldai* yra klestinti ir perspektyvi jmoné, ji disponuodama
mazesniu turtu palyginti su AB ,Klaipédos baldai“, pasizymi rezultatyvesne veikla nei
AB ,Klaipédos baldai“, kai AB ,Klaipédos baldai* tikslinga didziausig démesj kreipti |
pardavimy skatinimg ir savikainos mazinima.

Paskaiciavus apyvartiniy léSy poreikj pagal 2013 mety prognozuojamas pardavimy ir
apyvartinio kapitalo reikSmes, nustatyta, kad sumazinus apyvartinio kapitalo dydj, finansiniai
rezultatai abiejy bendroviy pageré¢jo ir mokumui rizikos nesudaré.

Apibendrinant rezultatus galima teigti, kad apyvartinio kapitalo mazinimas jmoniy
veiklos rizikos nepadidino, o atvirksciai turéjo teigiamos reikSmés jmoniy finansiniams
rezultatams, todél sitiloma abejoms jmonéms nedidinti apyvartinio kapitalo, nes apyvartinio
kapitalo didelis kiekis, leidziantis laikinai gauti daugiau pelno, privercia ieskoti papildomy

finansavimo Saltiniy, kas véliau sumazina pelno dyd;.
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1 priedas
AB ,,Vilniaus baldai* balanso duomenys 2008 — 2012 m.
Duomenys (tikst. Lt.)
TURTAS 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m.
Ilgalaikis turtas 38408 34334 30235 29771 38841
Ilgalaikis nematerialusis turtas 270 270 323 187 57
Ilgalaikis materialusis turtas 38119 34045 29893 29538 38602
Zemé ir pastatai 14090 13386 12682 13003 12652
Masinos ir jrengimai 23151 19700 15912 14987 22847
Transporto priemonés 61 164 283 373 502
Kitas ilgalaikis materialusis turtas 817 795 1016 1175 2601
Ilgalaikis finansinis turtas 19 19 19 17 17
Investicijos i subsidijas 17 17
Investicijos j dukterines jmones 17 17 17
Kitas ilgalaikis finansinis turtas 2 2 2
Atidétojo pelno mokescio turtas 29 165
Trumpalaikis turtas 53444 43609 78431 86201 59578
Atsargos 12458 14005 19379 13997 18417
Per vienerius metus gautinos sumos 40975 29594 58749 70388 38044
1§ pirkéjy gautinos sumos 10538 12201 15131 18186 12421
Susijusioms Salims suteiktos paskolos 28732 15999 41396
Terminuoti indéliai 49101 21377
ISankstiniai apmokéjimai 474 271 195 143 145
I8 anksto sumokétas pelno mokestis 893 1302
Kitos gautinos sumos 1231 1123 2027 2065 2799
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 11 10 303 1816 3117
Turto i§ viso 91852 77943 108666 | 115972 | 98419
NUOSAVAS KAPITALAS IR ISIPAREIGOJIMALI
Nuosavas kapitalas
Istatinis kapitalas 15545 15545 15545 15545 15545
Privalomasis rezervas 1422 1554 1554 1554 1554
Rezervas savy akcijy supirkimui 25000 25000 25000
Nepaskirstytasis pelnas 12315 27770 30618 41896 29857
Nuosavo kapitalo i§ viso 29282 44869 72717 83995 71956
Mokétinos sumos ir jsipareigojimai
Ilgalaikiai jsipareigojimai 6623 4057 4276 1194 1953
Ilgalaikés paskolos 6261 3843 3469 197 280
Atidéjiniai darbuotojy iSmokoms 771 997 1673
Atidétojo pelno mokescio jsipareigojimai 362 214 36
Trumpalaikiai jsipareigojimai 55947 29017 31673 30783 24510
Ilgalaikiy paskoly einamyjy mety dalis 37672 7750 2540 1290 53
Prekybos skolos 15530 15902 22325 22418 17236
Mokétinas pelno mokestis 764 2966 527
Kitos mokétinos sumos ir jsipareigojimai 1981 2399 6281 7075 7221
Isipareigojimy i$ viso 62570 33074 35949 31977 26463
Nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy iS viso 91852 77943 108666 | 115972 98419
Saltinis:  sudaryta  darbo  autorés, remiantis  Baltijos  Saliy  vertybiniy  popieriy  birza.

<http://www.nasdaqomxbaltic.com/market/?pg=details&instrument=LT0000104267 &list=2 &tab=reportst>.
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2 priedas
AB ,,Klaipédos baldai‘ balanso duomenys 2008 — 2012 m.
Duomenys (tiikst. Lt.)
TURTAS 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. 2012 m.

[Ilgalaikis turtas 49100 | 46151 | 38070 42718 41919
[lgalaikis nematerialusis turtas 80 53 25 2 6
[1galaikis materialusis turtas 39320 | 35688 | 32507 33281 32478
Investicinis turtas 7429 5096 4490 5562 5562
[lgalaikis finansinis turtas 2271 5314 1048 3873 3873

Investicijos j dukterines jmones 22 23 23 23 23

Po vieneriy mety gautinos sumos 1961 5003 737 3562 3562

Kitas ilgalaikis finansinis turtas 288 288 288 288 288
Atidétojo pelno mokescio turtas
Trumpalaikis turtas 48526 | 50828 | 59472 60958 63600
Atsargos 16739 14180 16098 13457 20769
Per vienerius metus gautinos sumos 31757 36565 43297 47150 42768
Pelno mokescio permoka 249
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 30 83 77 102 63
Turto i$ viso 97626 | 96979 | 97542 103676 105519
INUOSAVAS KAPITALAS IR ISIPAREIGOJIMAI
[Nuosavas kapitalas
Istatinis kapitalas 8166 8166 8166 8166 7749
[Nuosavos akcijos -1506 -418
Privalomasis rezervas 21590 | 21575 20490 20406 19822
[Nepaskirstytasis pelnas 32672 38705 43422 49068 53484
[Nuosavo kapitalo iS viso 62428 68446 72078 76134 80637
[Mokétinos sumos ir jsipareigojimai
[llgalaikiai jsipareigojimai 11006 7166 18469 16651 5639
I1galaikés paskolos 7426 4643 15788 13867 2779
Atidéjiniai darbuotojy iSmokoms 348 301 442
Atidétojo pelno mokescio jsipareigojimai 3580 2523 2333 2483 2418
Trumpalaikiai jsipareigojimai 24192 21367 6995 10891 19243
[1galaikiy paskoly einamyjy mety dalis 18456 15676 2922 4592 13270
Prekybos skolos 2089 1451 1494 2454 1905
[Mokétinas pelno mokestis 122 981 73 186
Kitos mokétinos sumos ir jsipareigojimai 3525 3259 2506 3845 3882
Isipareigojimy i$ viso 35198 28533 25464 27542 24882
|Nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy i$ viso 97626 | 96979 | 97542 103676 105519

Saltinis:  sudaryta  darbo  autorés, remiantis  Baltijos  $aliy  vertybiniy  popieriy  birZa.
<http://www.nasdaqgomxbaltic.com/market/?pg=details&instrument=LT0000102972 &list=3 &tab=reports>
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3 priedas
AB ,,Vilniaus baldai* pelno (nuostolio) ataskaitos 2008 — 2012 m.

Rodiklio pavadinimas (tikst. Lt.) 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m.
Pardavimo pajamos 137523 148966 197214 238368 230141
Pardavimo savikaina 129265 120124 155748 196770 186803
Bendrasis pelnas 8258 28842 41466 41598 43338
Veiklos sgnaudos 8195 8593 10097 12513 14784
Tipinés veiklos pelnas (nuostolis) 63 20249 31369 29085 28554
Kitos veiklos pajamos 8905 1298 1257 1432 1498
Kitos veiklos sagnaudos 781 -803 810 792 854
Veiklos pelnas 8187 19744 31816 29725 29198
Finansinés veiklos pajamos 377 839 1869 1558 553
Finansinés veiklos sanaudos 3615 1341 943 341 108
Finansinés veiklos rezultatas -3238 -502 926 1217 445
Pelnas prie§ apmokestinima 4949 19242 32742 30942 29643
Pelno mokestis 925 3655 4894 4119 2819
Grynasis pelnas 4024 15587 27848 26823 26824
Saltinis:  sudaryta  darbo  autorés, remiantis  Baltijos  aliy  vertybiniy  popieriy  birza.

<http://www.nasdaqomxbaltic.com/market/?pg=details&instrument=LT0000104267 &list=2 &tab=reportst>.
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AB , Klaipédos baldai pavyzdziu.

4 priedas
AB ,,Klaipédos baldai‘ pelno (nuostolio) ataskaitos 2008 — 2012 m.
Rodiklio pavadinimas 2008m. | 2009m. | 2010m. | 201Im. | 2012m.
(tikst. Lt.)

Pardavimo pajamos 185283 170000 149479 188672 186578
Pardavimo savikaina 176907 160483 141707 179730 178580
Bendrasis pelnas 8376 9517 7772 8942 7998
Veiklos sanaudos 3523 3794 2968 3178 3528
Pardavimo sanaudos 2 7 3 3 288
Bendrosios administracinés sgnaudos 3521 3787 2965 3175 3240
Tipinés veiklos pelnas (nuostolis) 4853 5723 4804 5764 4470
Pajamos 2370 2241 2108 2116 2419
Sanaudos 1109 2043 1743 964 854
Veiklos pelnas(nuostolis) 6114 5921 5169 6916 6035
Finansinés veiklos pajamos 182
Finansinés veiklos sgnaudos 1667 958 667 749 509
Finansinés veiklos rezultatas -1667 -958 -667 -749 -327
Pelnas prie§ apmokestinima 4447 4963 4502 6167 5708
Pelno mokestis 1404 -190 415 622 713
Grynasis pelnas 3043 5153 4087 5545 4995
Saltinis:  sudaryta  darbo  autorés, remiantis  Baltijos vertybiniy  popieriy  birza.

<http://www.nasdaqgomxbaltic.com/market/?pg=details&instrument=LT0000104267 &list=2 &tab=reportst>.
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

5 priedas

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* turto, nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy struktiira ir dinaminis pokytis (%) 2008 — 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai“ pagrindiniai rodikliai, tikst. Lt.

ROdikliO_ l‘f avzzdinimas 2008 m. Struktara | 2009 m. | Struktiira POI;/)(’)ﬁS 2010 m. | Struktira Pogﬁs 2011 m. | Struktura Pogﬁs 2012 m. | Struktura Pogﬁs
(tikst. Lt.) 2009-2008 2010-2009 2011-2010 2012-2011

[galaikis turtas 38408 42% | 34334 | 44% | 89,39 | 30235 | 28% | 88,06 | 29771 | 26% | 98,47 | 38841 | 39% | 13047
Trumpalaikis turtas 53444 58% | 43609 | 56% | 81,60 | 78431 | 72% | 179,85 | 86201 | 74% | 10991 | 59578 | 61% | 69,12
Turtas i§ viso 91852 100% | 77943 | 100% | 84,86 | 108666 | 100% | 139,42 [ 115972 | 100% | 106,72 | 98419 | 100% | 84,86
Nuosavas kapitalas 29282 32% | 44869 | 58% | 15323 | 72717 | 67% | 162,07 | 83995 | 72% | 115,51 | 71956 | 73% | 85,67
[galaikiai jsipareigojimai 6623 7% 4057 5% 6126 | 4276 4% | 10540 | 1194 1% 27.92 | 1953 2% | 163,57
rampalaikiai siparcigojimai 55947 61% | 29017 | 37% | 51,87 | 31673 | 29% | 109,15 | 30783 | 27% | 97,19 | 24510 | 25% | 79,62
Nuosavas kapitalas ir 91852 100% | 77943 | 100% | 84,86 |108666| 100% | 139,42 [ 115972 | 100% | 106,72 | 98419 | 100% | 84,86

jsipareigojimai i§ viso

UAB ,,Klaipédos baldai“ pagrindiniai rodikliai, tukst. Lt.

[lgalaikis turtas 49100 50% 46151 48% 93,99 | 38070 39% 82,49 | 42718 41% 112,21 | 38841 39% 90,92
Trumpalaikis turtas 48526 50% 50828 52% 104,74 | 59472 61% 117,01 | 60958 59% 102,50 | 59578 61% 97,74

Turtas i§ viso 97626 100% | 96979 | 100% 99,34 | 97542 | 100% | 100,58 | 103676 | 100% 106,29 | 98419 | 100% 94,93
[Nuosavas kapitalas 62428 64% 68446 71% 109,64 | 72078 74% 105,31 | 76134 73% 105,63 | 71956 73% 94,51
[lgalaikiai jsipareigojimai 11006 11% 7166 7% 65,11 18469 19% 257,73 | 16651 16% 90,16 1953 2% 11,73
Trumpalaikiai jsipareigojimai 24192 25% 21367 22% 88,32 6995 7% 32,74 | 10891 11% 155,70 | 24510 25% 225,05

Nuosavas kapitalas ir

- c o . 97626 100% | 96979 | 100% 99,34 | 97542 | 100% | 100,58 | 103676 | 100% 106,29 | 98419 | 100% 94,93
isipareigojimai i$ viso
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

6 priedas
AB ,,Vilniaus baldai“ PELNO (nuostolio) ataskaitos horizontali ir vertikali analizé
Rodilklio Pokytis Pokytis Pokytis Pokytis
pavadinimas 2008 m. Struktiira 2009 m. Struktiira P 0?9_ 2010 m. Struktiira P 0%}0_ 2011 m. Struktiira P 00/10 I 2012 m. Struktiira P 007) 5.
(tikst. Lt.) 2008 2009 2010 2011
Pardavimo
pajamos 137523 100% 148966 100% 108,32 197214 100% 132,39 238368 100% 120,87 230141 100% 96,55
Pardavimo N o o o o
savikaina 129265 | 94,00% 120124 | 80,64% 92,93 155748 | 78,97% 129,66 196770 | 82,55% 126,34 186803 81,17% 94,93

Bendrasis pelnas 8258 6,00% 28842 19,36% | 349,26 41466 21,03% 143,77 41598 17,45% 100,32 43338 18,83% 104,18

Veiklos sgnaudos 8195 5,96% 8593 5,77% 104,86 10097 5,12% 117,50 12513 5,25% 123,93 14784 6,42% 118,15

Tipinés veiklos

pelnas 63 0,05% | 20249 | 13,59% 321;‘ L2 31360 | 1591% | 15492 | 20085 | 1220% | 92,72 | 28554 | 12.41% | 98.17
(nuostolis)

S};’;ﬁ?klos 8905 6,48% 1298 0,87% 14,58 1257 0,64% | 96,84 1432 0,60% | 113,92 1498 0,65% | 104,61
iﬁ;’iggklos 781 0,57% 1803 121% | 230,86 810 041% | 44,93 792 033% | 97,78 854 037% | 107,83
Veiklos pelnas 8187 595% | 19744 | 13,25% | 241,16 | 31816 | 16,13% | 161,14 | 29725 | 1247% | 9343 | 29198 | 12.69% | 9823
Sé?ﬁl‘:fs“;";amos 377 0.27% 839 0.56% | 222.55 1869 0.95% | 222,77 1558 0.65% | 83,36 553 024% | 35,49
Sé?ﬁﬂfslr;z;au dos 3615 2,63% 1341 0,90% | 37,10 943 048% | 70,32 341 0,14% | 36,16 108 0,05% | 31,67
Finansinés 3238 2.35% 502 | -034% | 15,50 926 047% | 184,46 1217 051% | 131.43 445 0,19% | 36,57

veiklos rezultatas

Pelnas pries

. . 4949 3,60% 19242 12,92% | 388,81 32742 16,60% 170,16 30942 12,98% 94,50 29643 12,88% 95,80
apmokestinima

Pelno mokestis 925 0,67% 3655 2,45% 395,14 4894 2,48% 133,90 4119 1,73% 84,16 2819 1,22% 68,44

Grynasis pelnas 4024 2,93% 15587 10,46% | 387,35 27848 14,12% 178,66 26823 11,25% 96,32 26824 11,66% 100
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

7 priedas
AB ,,Klaipédos baldai® PELNO (nuostolio) ataskaitos horizontali ir vertikali analizé

Rodiklio i ) Po/(c)ytis ) Pookytis i Pookytis ) Poicytis
pavadinimas 2008 m. Struktir 2009 m. Struktir % 2010 m. Struktir % 2011 m. Struktir % 2012 m. Struktir %

kst L) a a 2009- a 2010- a 2011- a 2012-

2008 2009 2010 2011

i:;fﬁ)‘;m 185283 100% | 170000 | 100% 91,75 | 149479 | 100% 87,93 | 188672 | 100% | 12622 | 186578 | 100% 98,89
E:Vr?lf;ﬁo 176907 | 95.48% | 160483 | 94.40% | 90,72 | 141707 | 94.80% | 88,30 | 179730 | 95,26% | 126,83 | 178580 | 95.71% | 99,36
Bendrasis pelnas | 8376 | 4.52% | 9517 560% | 113,62 | 7772 520% | 81,66 8942 474% | 11505 | 7998 | 429% | 89,44
Veiklos sgnaudos | 3523 1.90% 3794 223% | 107.69 | 2968 1.99% | 7823 3178 1.68% | 107.08 | 3528 1.89% | 111,01
f;‘;gﬁgﬁo 2 0,00% 7 0,00% | 350,00 3 0,00% | 42,86 3 0,00% | 100,00 288 0,15% | 9.600,00
Bendrosios
administracines 3521 1,90% 3787 223% | 107.55 | 2965 1.98% | 7829 3175 1.68% | 107.08 | 3240 1,74% | 102,05
sanaudos
Tipinés veiklos 4853 2,62% 5723 337% | 117,93 4804 321% | 83,94 5764 3,06% | 119,98 4470 2,40% | 77,55
pelnas (nuostolis)
Pajamos 2370 1.28% | 2241 1.32% | 94.56 2108 1.41% | 94.07 2116 1.12% | 10038 | 2419 130% | 114.32
Sanaudos 1109 0,60% | 2043 120% | 18422 1743 1,17% | 8532 964 0.51% | 5531 854 046% | 88,59
;’;ﬂg(snuos olisy | 114 330% | 5921 348% | 96,84 5169 346% | 87,30 6916 3,67% | 133,80 | 6035 323% | 87,26
Finansinés veiklos pajamos 182 0,10% 0,10%
Sé?ﬁf;s“;iau dos 1667 0,90% 958 0,56% | 57,47 667 045% | 69,62 749 0,40% | 112,29 509 027% | 67,96
Finansines -1667 958 | 056% | 5747 | -667 | 045% | 69,62 | -749 | -040% | 11229 | 327 | -0,18% | 43,66
veiklos rezultatas
E;i:‘;ifs‘;‘iffima 4447 2,40% 4963 2,92% | 111,60 | 4502 3.01% | 90,71 6167 327% | 136,98 | 5708 3.06% | 92,56
Pelno mokestis 1404 0.76% 190 | 0.11% | -13.53 415 028% | -218.42 | 622 033% | 149.88 713 038% | 114.63
Grynasis pelnas | 3043 1,64% | 5153 3,03% | 16934 | 4087 2.73% | 7931 5545 2.94% | 135.67 | 4995 2.68% | 90,08
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

8 priedas
AB ,,Vilniaus baldai*“ ir UAB ,,Klaipédos baldai“ pagrindiniy pelno (nuostolio) ataskaitos rodikliy padidéjimo tempas
AB ,,Vilniaus baldai“ veiklos rezultatai
Vidutinis padidéjimo
Rodiklio pavadinimas (titkst., Lt.,) 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011m. 2012 m. (sumazéjimo) tempas
Ay, 3, 100
Pardavimy pajamos 137523 148966 197214 238368 230141 13,74%
Pardavimy savikaina 129265 120124 155748 196770 186803 9,64%
Bendrasis pelnas (nuostolis) 8258 28842 41466 41598 43338 51,36%
Veiklos pelnas (nuostolis) 8187 19744 31816 29725 29198 37,42%
Grynasis pelnas 4024 15587 27848 26823 26824 60,68%
AB ,,Klaipédos baldai“ veiklos rezultatai
Pardavimy pajamos 185283 170000 149479 188672 186578 0,17%
Pardavimy savikaina 176907 160483 141707 179730 178580 0,24%
Bendrasis pelnas (nuostolis) 8376 9517 7772 8942 7998 -1,15%
Veiklos pelnas (nuostolis) 6114 5921 5169 6916 6035 -0,32%
Pelnas pries apmokestinima 4447 4963 4502 6167 5708 6,44%
Grynasis pelnas 3043 5153 4087 5545 4995 13,19%
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

9 priedas

AB ,,Vilniaus baldai* 2008-2012 m. apyvartinio kapitalo elementy (trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimu) vertikali analizé

Rodiklio pavadinimas (tikst. Lt.) 2008 m. S”’”;g’””“ 2009 m. S”“Z”m 2010 m. S”’”;g’””“ 2011 m. S”’”;g’””“ 2012 m. S”’”;g’””“

Trumpalaikis turtas 53444 | 100,00 | 43609 | 100,00 | 78431 100 86201 100 | 59578 | 100,00
Atsargos 12458 2331 14005 3211 19379 | 2471 13997 1624 | 18417 | 3091
Gautinos sumos 40975 76,67 29594 67,86 58749 | 7491 70388 | 81,66 | 38044 | 63.86
Grynieji pinigai i jy ekvivalentai 11 0,02 10 0,02 303 0,39 1816 2,11 3117 5.3

Trumpalaikiai jsipareigojimai 55947 | 100,00 | 29017 | 100,00 | 31673 | 100,00 | 30783 | 100,00 | 24510 | 100,00
Finansinés skolos 37672 67,34 7750 26,71 2540 8,02 1290 4,19 53 0,22
Skolos tickéjams 15530 27,76 15902 54,80 22325 | 70,49 | 22418 | 72,83 | 17236 | 7032
Mokétinas pelno mokestis 764 137 2966 10,22 527 1,66 0,00 0,00
Kitos mokétinos sumos 1981 3,54 2399 827 6281 19,83 7075 2298 | 7221 | 2946

10 priedas

AB ,,Klaipédos baldai* 2008-2012 m. apyvartinio kapitalo elementy (trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy) vertikali analizé

Rodiklio pavadinimas (tikst. Lt.) 2008 m. Stru;t Y 2009 m. Stru;t Y 2010 m. Stru;)t e 2011 m. Stm;; 2012 m. Stm;; ura
Trumpalaikis turtas 48526 100,00 50828 100,00 59472 100,00 60958 100,00 63600 100,00
Atsargos 16739 34,49 14180 27,90 16098 27,07 13457 22,08 20769 32,66
Per vienerius metus gautinos sumos 31757 65,44 36565 71,94 43297 72,80 47150 77,35 42768 67,25
Pelno mokescio permoka 0,00 0,00 0,00 249 0,41 0,00
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 30 0,06 83 0,16 77 0,13 102 0,17 63 0,10
Trumpalaikiai jsipareigojimai 24192 100,00 21367 100,00 6995 100,00 10891 100,00 19243 100,00
Finansinés skolos 18456 76,29 15676 73,37 2922 41,77 4592 42,16 13270 68,96
Skolos tickéjams 2089 8,64 1451 6,79 1494 21,36 2454 22,53 1905 9,90
Mokétinas pelno mokestis 122 0,50 981 4,59 73 1,04 0,00 186 0,97
Kitos mokétinos sumos 3525 14,57 3259 15,25 2506 35,83 3845 35,30 3882 20,17
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo (apskaiiuoto turto aspektu) dinamika 2008-2012 m.

11 priedas

2008 m.

2009 m.

2010 m.

2011 m.

2012 m.

Pokytis (2012-2008)

Rodiklio pavadinimas (tikst. Lt.) Tt %
. (V]
Trumpalaikis turtas (77) 53444 43609 78431 86201 59578 6134 111,5
Atsargos 12458 14005 19379 13997 18417 5959 147.8
Gautinos sumos 40975 29594 58749 70388 38044 -2931 92,8
Grynieji pinigai ir jy ekvivalentai 11 10 303 1816 3117 3106 28.336,4
Trumpalaikiai jsipareigojimai (7]) 55947 29017 31673 30783 24510 -31437 43,8
Finansinés skolos 37672 7750 2540 1290 53 -37619 0,1
Skolos tiekéjams 15530 15902 22325 22418 17236 1706 111,0
Mokétinas pelno mokestis 764 2966 527 -764 -
Kitos mokétinos sumos 1981 2399 6281 7075 7221 5240 364,5
Apyvartinis Kapitalas (4K~TT-T) 5344455947 43609-20017 | 78431-31673 | 86201-30783 | 59578-24510 | 35068-(-2503) | %7 068;%5 03)*
Py P -2503 14592 46758 55418 35068 37571 1401
12 priedas

AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo (apskaiiuoto turto aspektu) dinamika 2008-2012 m.

Pokytis (2012-2008)

Rodiklio pavadinimas (tikst. Lt.) 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. 7 %
Trumpalaikis turtas (77) 48526 50828 59472 60958 63600 15074 131,1
Atsargos 16739 14180 16098 13457 20769 4030 124,1
Per vienerius metus gautinos sumos 31757 36565 43297 47150 42768 11011 134,7
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 30 83 77 102 63 33 210,0
Trumpalaikiai jsipareigojimai (7]) 24192 21367 6995 10891 19243 -4949 79,5
Finansinés skolos 18456 15676 2922 4592 13270 -5186 71,9
Skolos tiekéjams 2089 1451 1494 2454 1905 -184 91,2
Mokétinas pelno mokestis 122 981 73 186 64 152,5
Kitos mokétinos sumos 3525 3259 2506 3845 3882 357 110,1
Apyvartinis kapitalas (AK=TT-T}) 48526-24192 50828-21367 59472-6995 60958-10891 63600-19243 44357-24334 44357/24334*100
24334 29461 52477 50067 44357 20023 182,3
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

13 priedas

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ apyvartinio kapitalo apskaiciuoto kapitalo aspektu dinamika 2008 - 2012 m.

Bendroveé Rodiklio pavadinimas  (tikst. Lt.) 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m.
Nuosavas kapitalas (NK) 29282 44869 72717 83995 71956
AB _Vilniaus Ilgalaikiai jsipareigojimai (I]) 6623 4057 4276 1194 1953
baldaic Ilgalaikis turtas (IT) 38408 34334 30235 29771 38841
Apyvartinis kapitalas (AK) 29282+6623-38408 | 44869+4057-34334 | 72717+4276-30235 | 83995+1194-29771 | 71956+1953-38841
AK=NK+I]-IT -2503 14592 46758 55418 35068
Nuosavas kapitalas (NK) 62428 68446 72078 76134 80637
AB ,Klaipédos Ilgalaikiai jsipareigojimai (I]) 11006 7166 18469 16651 5639
baldai* Ilgalaikis turtas (IT) 49100 46151 38070 42718 41919
Apyvartinis kapitalas (AK) 62428+11006-49100 | 68446+7166-46151 | 72078+18469-38070 | 76134+16651-42718 | 80637+5639-41919
AK=NK+I]-IT 24334 29461 52477 50067 44357
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

14 priedas
AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo lyginamoji turto sumos dalis (%)
Rodikliai Bendroveés pavadinimas 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m.
. . _ AB "Vilniaus baldai" -2503 14592 46758 55418 35068
Apyvartinis kapitalas (tiikst. Lt.) (4K) - -
AB "Klaipédos baldai" 24334 29461 52477 50067 44357
_ AB "Vilniaus baldai" 91852 77943 108666 115972 98419
Turtas (tukst. Lt.) (7) - -
AB "Klaipédos baldai" 97626 96979 97542 103676 105519
. . . .. AB "Vilniaus baldai" -2503/91852*100 | 14592/77943*100 | 46758/108666*100 | 55418/115972*100 | 35068/98419*100
Apyvartlnlgul:zgétgl(;ilsy(go}n)amm1 turto finiaus baidat -2,73 18,72 43,03 47,79 35,63
(1)
AK/T*100 W | 24334/97626*100 | 29461/96979*100 | 52477/97542*100 | 50067/103676*100 | 44357/105519*100
AB "Klaipédos baldai 24,93 30,38 53,80 48,29 42,04
15 priedas
AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* pardavimy ir apyvartinio kapitalo dinamika 2008-2012 m.
. Pokytis (%)
Rodiklio pavadinimas fi;’j;f;nefm 2008 m. | 2009 m. | 2010m. | 2011 m. | 2012 m.
P 2009-2008 | 2010-2009 | 2011-2010 | 2012-2011 | 2012-2008
S AB "Vilniaus baldai" 137,523 | 148,966 | 197,214 | 238,368 | 230,141 108,32 132,39 120,87 96,55 167,35
Pardavimai
(mln. Lt.) AB "Klaipédos baldai" | 185,283 170 149,479 | 188,672 | 186,578 91,75 87,93 126,22 98,89 100,70
L AB "Vilniaus baldai" | -2,503 | 14,592 | 46,758 | 55,418 | 35,068 582,98 320,44 118,52 63,28 1401,04
Apyvartinis kapitalas
(min. Lt.) AB "Klaipédos baldai" 24,334 29,461 52,477 50,067 44,357 121,07 178,12 95,41 88,60 182,28
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

16 priedas
AB ,,Vilniaus baldai* priklausomybé tarp apyvartinio kapitalo ir pardavimy pajamuy
(x—x)? =y
Metai Apyvartinis kapitalas, tikst. Lt.(x) Pardavimai, tikst. Lt.(y) Sandauga (x*y) y-y
2008 -2503 137523 -344220069 1047791004 2800462896
2010 46758 197214 9221332212 285319394 45854566,6
2011 55418 238368 13209877824 652874042 2296863135
2012 35068 230141 8070584588 27054562 1575978842
suma 149333 952212 32331286427 2246352407 8439451197
Vidutiné reik§mé 29866,6 190442 ,4 6466257285 449270481 1687890239

Saltinis: sudaryta autoriaus, remianti AB ,,Vilniaus baldai“ 2008 -2011 m. finansiniy ataskaity duomenimis

o - /Z(x—)?)
n

o, =21196,00154

S D Catl
n

o, =41083,94138
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

17 priedas
AB ,,Klaipédos baldai‘ priklausomybé tarp apyvartinio kapitalo ir pardavimy
(x=%)? =y
Metai Apyvartinis kapitalas, tikst. Lt.(x) Pardavimai, tiikst. Lt.(y) Sandauga (x*y) y-y
2008 24334 185283 4508676522 249804347 86129536.36
2009 29461 170000 5008370000 114023955 36028805.76
2010 52477 149479 7844209483 152221309 703490747.6
2011 50067 188672 9446241024 98561212.8 1605187642
2012 44357 186578 8276040346 17789836,8 1118433154
suma 200696 880012 35083537375 632400661 1098011169
Vidutiné reik§mé 40139,2 176002,4 7016707475 126480132 219602233,8

Saltinis: sudaryta autoriaus, remianti AB ,,Klaipédos baldai“ 2008 -2011 m. finansiniy ataskaity duomenimis

o - 3 (x-%)
n

o, =11246,33861

— ==

*
o *o,

0,29.

o - 2-»
n

o, =14818,98221
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

18 priedas
AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ apyvartumo rodikliy (kartais) dinamika 2008 - 2012 m.
AB ,,Vilniaus baldai“
Vidutinis
Rodiklio pavadinimas Formule 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. lygis
(2y/n)
Apyvartinio kapitalo Pardavimai/Apyvartinio 137523/-2503 14896614592/ 197214/46758 238368/55418 230141535068 | 5000,
apyvartumas (kartais) kapitalo -54,94 10,21 4,22 4,30 6,56 5,93
Trumpalaikio turto Pardavimai/Trumpalaikio 137523/53444 148966/43609 197214/78431 238368/86201 230141/59578 3.03
apyvartumas (kartais) turto 2,57 3,42 2,51 2,77 3,86 ’
Trumpalaikio turto Trumpalaikis 53444/137523 43609/148966 78431/197214 86201/238368 59578/230141 0.34
apyvartumas (dienomis) turtas/Pardavimy 0,39 0,29 0,40 0,36 0,26 ’
Atsargy apyvartumas Pardavimy 129265/12458 120124/14005 155748/19379 196770/13997 186803/18417 1024
(kartais) savikaina/Atsargy 10,38 8,58 8,04 14,06 10,14 ’
Atsargy apyvartumas Atsargos*365/Pardavimy | 12458%365/12926 | 14005*365/120124 | 19379%365/155748 | 13997%365/196770 | 18417*365/186803 37
(dienomis) savikaina 35 43 45 26 36
AB "Klaipédos baldai"
Apyvartinio kapitalo Pardavimai/Apyvartinio 185283/24334 170000/29461 149479/52477 188672/50067 186578/44357 4.84
apyvartumas (kartais) kapitalo 7,61 5,77 2,85 3,77 4,21 ’
Trumpalaikio turto Pardavimai/Trumpalaikio 185283/48526 170000/50828 149479/59472 188672/60958 186578/63600 314
apyvartumas (kartais) turto 3,82 3,34 2,51 3,10 2,93 ’
Trumpalaikio turto Trumpalaikis 48526/185283 50828/170000 59472/149479 60958/188672 63600/186578 0.32
apyvartumas (dienomis) | turtas/Pardavimy 0,26 0,30 0,40 0,32 0,34 ’
Atsarguy apyvartumas Pardavimy 176907/16739 160483/14180 141707/16098 179730/13457 178580/20769 10.53
(kartais) savikaina/Atsargy 10,57 11,32 8,80 13,36 8,60 ’
Atsargy apyvartumas Atsargos*365/Pardavimy | 16739*365/176907 | 14180*365/160483 | 16098*365/141707 | 13457*365/179730 | 20769*365/178580 36
(dienomis) savikaina 35 32 41 27 42
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

19 priedas

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimo apyvartumo rodikliy dinamika 2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai“

Vidutinis
Rodiklio pavadinimas Formulé 2008 m. 2009 m. 2010 m.. 2011 m. 2012 m. lygis
y/n)
Debitoriniy jsiskolinimy Pardavimai/Per 1-erius m. 137523/40975 148966/29594 197214/58749 238368/70388 230141/70388 494
apyvartumas (kartais) gautinos sumos 3,36 5,03 3,36 3,39 6,05 ’
el Per 1-erius m. gautinos
Debitoriniy jsiskolinimy 40975%365/137523 | 29594%*365/148966 | 58749*365/197214 | 70388*365/238368 | 38044*365/230141
. . sumos*365/ 92
apyvartumas (dienomis) P . 109 73 109 108 60
ardavimy
Kreditoriniy jsiskolinimy | Pardavimy savikaina/Per 1- 129265/55947 120124/29017 155748/31673 196770/30783 186803/24510 508
apyvartumas (kartais) erius m. mokétinos sumos 2,31 4,14 4,92 6,39 7,62 ’
Kreditoriniy jsiskolinimy gf;i);g‘gss/m moketinos | 550474365/120265 | 20017*365/120124 | 31673%365/155748 | 30783%365/196770 | 24510%365/186803 05
apyvartumas (dienomis) . o 158 88 74 57 48
Pardavimy savikainos
AB ,,Klaipédos baldai*
Debitoriniy jsiskolinimy Pardavimai/Per 1-erius m. 185283/31757 170000/36565 149479/43297 188672/47150 186578/42768 446
apyvartumas (kartais) gautinos sumos 5,83 4,65 3,45 4,00 4,36 ’
TP . . Per 1-erius m. gautinos
Debitoriniy jsiskolinimy 31757%365/185283 | 36565*365/170000 | 43297%365/149479 | 47150%365/188672 | 42768*365/186578
. . sumos*365/ 84
apyvartumas (dienomis) P . 63 79 106 91 84
ardavimy
Kreditoriniy jsiskolinimy | Pardavimy savikaina/Per 1- 176907/24192 160483/21367 141707/6995 179730/10891 178580/19243 12.17
apyvartumas (kartais) erius m. mokétinos sumos 7,31 7,51 20,26 16,50 9,28 ’
Kreditoriniy jsiskolinimy | L% 161U m moketinos {5 u355/1 76007 | 21367+365/160483 | 6995%365/141707 | 10891%365/179730 | 19243%365/178580
) . sumos*365/ Pardavimy 36
apyvartumas (dienomis) savikaina 50 49 18 22 39
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

AB ,,Vilniaus baldai® ir AB ,,Klaipédos baldai* veiklos ciklo ir finansinio ciklo apskaifiavimas

20 priedas

UAB ,,Vilniaus baldai“

Vidutinis lygis

Rodiklio pavadinimas 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m.
(2y/n)

Atsargy apyvartumas (dienomis) 35 43 45 26 36 37
(AA)
](?Salb:)ormlq jsiskolinimy apyvartumas (dienomis) 109 73 109 108 60 9
Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas (dienomis) 158 88 74 57 48 85
KIA)
Veiklos ciklo trukmé (dienomis)( VC) VC=AA+DIA 144 115 154 134 926 129

. c e _ 144-158 115-88 154-74 134-57 96-48 129-85
Finansinis ciklas (FC) FC=AA+DJA-KJA 14 27 30 77 48 44

AB ,,Klaipédos baldai*

Atsargy apyvartumas (dienomis) 35 3 41 27 4 36
(AA)
Debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas (dienomis) 63 79 106 9] 34 34
(DIA)
Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas (dienomis) 50 49 18 22 39 36
Veiklos ciklo trukmé (dienomis)( VC) VC=AA+D]A 97 111 147 119 126 120

. c e _ 97-50 111-49 147-18 119-22 126-39 120-36
Finansinis ciklas (FC) FC=AA+DJA-KJA 47 62 129 9% 87 84
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

21 priedas
AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ pelningumo rodikliy dinamika 2008 -2012 m.
. Vidutinis
Rodikliai (%) Formulé Bendrové 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. 2P okytis (%) Iygis
012-2008 m.
(2y/n)
4024/137523 | 15587/148966 | 27848/1978214 | 26823/238368 | 26824/230141
Grynasis Grynasis pelnas AB ,,Vilniaus baldai* *100 *100 *100 *100 *100 8,73 10,08
Pardavimy —‘;"—Par davimy 2,93 10,46 14,12 11,25 11,66
pelningumas 100 3043/185283 | 5153/170000 4087/149479 55457188672 | 4995/186578
AB , Klaipédos baldai‘ *100 *100 *100 *100 *100 1,03 2,60
1,64 3,03 2,73 2,94 2,68
4024/91852 | 15587/77943 | 27848/108666 | 26823/115972 | 26824/98419
Grvnasis pelnas AB ,,Vilniaus baldai* *100 *100 *100 *100 *100 22,87 20,08
Turto pelningumas Turto 4,38 20,00 25,63 23,13 27,25
100 3043/97626 5153796979 4087/97542 5545/103676 | 4995/105519
AB ,,Klaipédos baldai‘ *100 *100 *100 *100 *100 1,62 4,54
3,12 5,31 4,19 5,35 4,73
4024/29282 | 15587/44869 27848/72717 26823/83995 | 26824/71956
Grvnasis pelnas AB ,,Vilniaus baldai* *100 *100 *100 *100 *100 23,54 31,20
Nuosavo kapitalo N—L"—uosavas Kapitalas 13,74 34,74 38,30 31,93 37,28
pelningumas #100 3043/62428 5153/68446 4087/72078 5545/73134 4995/80637
AB ,Klaipédos baldai‘ *100 *100 *100 *100 *100 1,32 6,31
4,87 7,53 5,67 7,28 6,19
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

22 priedas

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ grynojo pardavimy pelningumo pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai“

Grynojo pardavimy pelningumo (%) pokytis

Veiksnio pavadinimas 2009-2008m. 2010-2009m. 2011-2010m. 2012-2011m. > »)
15587%100/(137523) 27848*100/148966 26823*100/197214 26824*100/238368
Dél grynojo pelno ~4024%100/(137523) _15587*100/(148966) -27848*100/197214 -26823*100/238368 16,12
8,41 8,23 -0,52 0,00
15587%100/148966 27848%100/197214 26823*100/238368 26824%100/230141
Dél Pardavimy _15587%100/137523 -27848*100/148966 -26823%100/197214 _6824%100/238368 -7,39
- 0,87 -4,57 2,35 0,40
- 8,4+(0,87) 8,23+(-4,57) 20,52+(-2.33) 0+0,4
IS viso 7.5 3,7 22,9 0.4 8,73
AB ,,Klaipédos baldai
5153%100/185283- 4087*100/170000 5545%100/149479 4995*100/188672
Dél grynojo pelno 3043%100/185283 _5153%100/170000 ~4087%100/149479 _5545%100/188672 1,20
1,14 -0,63 0,98 -0,29
5153%100/170000- 4087*100/149479 5545%100/188672 4995%100/186578
5153%100/185283 ~4087%100/170000 _5545%100/149479 -4995%100/188672 0,16
Dél Pardavimy 0,25 0,33 -0,77 0,03
K vise 1,14+0,25 20,63+0,33 0,98+(-0,77) 20,29+0,03 o3
1,39 -0,30 0,20 -0,26 ’
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ turto pelningumo pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008 - 2012 m.

23 priedas

AB ,,Vilniaus baldai“

Veiksnio pavadinimas

Turto pelningumo (%) pokytis

2009-2008m. 2010-2009m. 2011-2010m. 2012-2011m. (Z y)
1558*100/38408+53444- | 278488*100/34334+43609- | 26823*100/30235+78431- | 26824*100/29771+26201-
Dél grynojo pelno (Tikst. Lt.) 4024*100/38408+53444 -15587*100/34334+43609 | 27848*100/30235+78431 | 26823*100/29771+86201 27,38
12,59 15,73 -0,94 0,00
1558*100/38408+53444- | 27848*100/34334+43609- | 26823*100/30235+78431- | 26824*100/29771+86201-
Dél ilgalaikio turto (tikst. Lt.) 15587*100/38408+53444 | -27848*100/34334+43609 | 26823*100/30235+78431 | 26824*100/29771+86201 1,20
0,79 1,98 0,11 - 1,68
15587*%100/34334+43609- | 27848*100/30235+78431- | 26823*100/29771+86201- | 16824*100/38841+59578-
Dél trumpalaikio turto (tikst. Lt.) 15587*100/34334+53444 27848*100/3025+43609 26823*100/29771+78431 | 26824*100/38841+86201 -5,70
2,24 - 12,08 - 1,66 5,80
I viso 12,59+0,79+2,24 15,73+1,98-12,08 -0,94+0,11-1,66 0-1,68+5,8 2.9
15,6 5,6 -2,5 4,1 ’
AB ,,Klaipédos baldai“
5153*100/49100+48526- 4087*100/46151+50828- 5545*%100/38070+59472- | 4995*%100/42718+60958-
Dél grynojo pelno (Tikst. Lt.) 3043*100/49100+48526 5153*%100/46151+50828 4087*100/38070+59472 5545*%100/42718+60958 2,03
2,16 -1,10 1,49 -0,53
5153*100/46161+48526- 4087*100/38070+50828- 5545*%100/42718+59472- | 4995*100/41919+60958-
Dél ilgalaikio turto (takst. Lt.) 5153*%100/49100+48526 4087*100/46151+50828 5545*100/38070+59472 4995*100/42718+60958 0,33
0,16 0,38 -0,26 0,04
5153*100/46151+50828- 4087*100/38070+59472- 5545*100/42718+60958- | 4995*100/41919+63600-
Dél trumpalaikio turto (tiikst. Lt.) 5153*%100/46151+48526 4087*100/38070+50828 5545*%100/42718+59472 4995*%100/41919+60958 -0,74
-0,13 -0,41 -0,08 -0,12
I viso 2,16+0,16-0,13 -1,1+0,38-0,41 1,49-0,26-0,08 -0,53+0,04-0,12 16
2,2 -1,1 1,2 -0,6 ’
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

24 priedas

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ nuosavo kapitalo pelningumo pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai“

Veiksnio pavadinimas

Nuosavo kapitalo pelningumo (%) pokytis

2009-2008m. 2010-2009m. 2011-2010m. 2012-2011m. (Z y)
15587*%100/29282 27848*100/44869 26823*100/72717 26824*100/83995
Dél grynojo pelno (Tukst. Lt.) -4024*100/29282 -15587*100/44869 -27848*100/72717 -26823*100/83995 65,41
39,49 27,33 -1,41 0,00
15587*100/44869 27848*100/72717 26823*100/83995 26824*100/71956
-15587*100/29282 -27848%*100/44869 -26823*100/72717 -26824*100/83995 -41,87
Dél nuosavo kapitalo (Tukst. Lt.) - 18,49 -23,77 - 4,95 5,34
I viso 39,49-18,49 27,33-23,77 -1,41-4,95 0+5,34 235
21,0 3,6 -64 5,3 ’
AB ,,Klaipédos baldai*
5153*100/62428 4087*100/68446 5545*100/71078 4995*100/76134
Dél grynojo pelno (Tikst. Lt.) -3043*100/62428 -5153*100/68446 -4087*100/71078 -5545*%100/76134 3,12
3,38 -1,56 2,02 -0,72
5153*100/68446 4087*100/72078 5545%100/76134 4995*100/80637
-5153*100/62428 -4087*100/68446 -5545*100/72078 -4995*100/76134 -1,80
D¢l nuosavo kapitalo (Tikst. Lt.) -0,73 -0,30 -0,41 -0,37
I viso 3,38-0,73 -1,56-0,3 2,02-0,41 -0,72-0,37 13
2,7 -1,9 1,6 -1,1 ’
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

25 priedas
AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ trumpalaikio mokumo rodikliy dinamika 2008 — 2012 m.
Plcaky.tis Vidutinis
Rodikliai Bendrové Formulé 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. p‘;(yﬁg;”_”s Iygis
2008(kart) | *
Bendrasis L 53444/55947 | 43609/29017 | 78431/31673 | 86201/30783 | 59578/24510
trumpalaikio AB ,,Vilniaus baldai Trumpalaikis turtas 0,96 1,50 2,48 2,80 2,43 2,54 2,03
mokumo Trumpalaikiai
Koeficientas | AB Klaipédos baldai® isipareigojimai 48526/24192 | 50828/21367 | 59472/6995 60958/10891 | 63600/19243 165 436
2,01 2,38 8,50 5,60 3,31
(BTMK)
Greitasi 53444-12458/ | 43609-140005 | 78431-19379/ | 86201-13997/ | 59578-18417
rettasls | Ap Vilniaus baldai“ | Trumpalaikis turtas 55947 /29017 31673 30783 /24510 2,29 1,53
trumpalaikio
mokumo -atsargos 0,73 1,02 1,86 2,35 1,68
koeficientas Trumpalaikiai 48526-16739/ | 50828-14180/ | 59472-16098/ | 60958--13457/ | 63600-20769/
(GTMK) AB , Klaipédos baldai* isipareigojimai 24192 21367 6995 10891 19243 1,69 3,16
1,31 1,72 6,20 4,36 2,23
Skirtumas tarp| AB ,,Vilniaus baldai* 0,96-0,73 £,3-1,02 2,43-1,86 2,8-2,35 2,43-1,63 0,50
BTMK ir BTMK - GTMK 0,22 0,48 0,61 0,45 0,75
GTMK AB Klainédos baldai 2,01-1,31 2,38-1,72 8,5-6,2 5,6-4,36 3,31-2,23 119
~»atp 0,69 0,66 2,30 1,24 1,08 ’
Labai greito . .. | Pinigai ir pinig. ekviv. 11/55947 10/29017 303/31673 1816/30783 | 3117/24510
trumpalaikio | ‘P »Vilniaus baldai + Kitas TT 0,00 0,00 0,01 0,06 0,13 0,13 0,04
mokumo . Trumpalaikiai 30/24192 83/21367 77/6995 102/10891 63/219243
koeficientas | B »Klaipédos baldai isipareigojimai 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01
Absoliutus . . 11/55947 10/29017 | 3167303/31673 | 1816/30783 | 3117/24510
. . LT} b 2
trumpalaikio | ‘P »Vilniaus baldai M—?ﬁgp&;ﬁ; 0,00 0,00 0,01 0,06 0,13 0,13 0,04
mokumo . L R 30/24192 83/21367 77/6995 102/10891 63/219243
Kkoeficientas AB , Klaipédos baldai Isipareigojimai 0.00 0.00 0,01 0,01 0.00 0,00 0,01
Trumpalaikio | AB ,Vilniaus baldai Trumpalaikiai 55947/91852 | 29017/77943 | 31673/108666 | 30783/115972 | 24510/98419 041 036
isiskolinimo jsipareigojimai 0,61 0,37 0,29 0,27 0,25
isipareigojimai
. . . 24192/97626 | 21367/96979 | 6995/97542 | 10891/103676 | 19243/105519
« Turt
koeficientas AB , Klaipédos baldai urto 0.25 0.22 0,07 0.11 0,18 0,74 0,17
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

26 priedas

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai* trumpalaikio mokumo rodikliy pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008-2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai*

Veiksnio pavadinimas

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento pokytis

2009-2008 m.

2010-2009 m. 2011-2010 m. 2012-2011m. (z y)
43609/55947 78431/29017 86201/31673 59578/30783
Dél trumpalaikio turto (tikst. Lt.) 53444/5947 -43609/29017 -78431/31673 -86201/30783 - 0,69
-0,18 1,20 0,25 - 0,86
43609/29017 78431/31673 86201/30783 59578/24510
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy (tiikst. Lt.) -43609/55947 -78431/29017 -86201/31673 -59578/30783 -0,23
0,72 -0,23 0,08 0,50
. o . -0,18+0,72 1,2-0,23 0,25+0,08 -0,86+0,5
Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas 0,55 0,97 0,32 0,37 1,48
AB ,,Klaipédos baldai*
50828/24192 59472/21367 60958/6995 63600/10891
Dél trumpalaikio turto (tikst. Lt.) -48526/24192 -50828/21367 -59472/6995 -60958/10891 0,15
0,10 0,40 0,21 0,24
50828/21367 59472/6995 60958/10891 63600/19243
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy (tiikst. Lt.) -50828/24192 -59472/21367 -60958/6995 -63600/10891 -2,81
0,28 5,72 -3,12 -2,53
. o . 0,1+0,28 0,4+5,72 0,21-3,12 0,24-2,53
Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas 0,37 6,12 2,90 229 1,30
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

27 priedas

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ greito trumpalaikio mokumo koeficiento pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai*

Veiksnio pavadinimas

Greitojo trumpalaikio mokumo koeficiento pokytis

2009-2008 m.

2010-2009 m. 2011-2010 m. 2012-2011m. Pokytis 2012-2008 m.
29604/55947 59052/29017 72204/31673 41161/30783
Dél greitai parduodamo trumpalaikio turto (tiikst. Lt.) -40986/55947 -29604/29017 -59052/31673 -72204/30783 - 0,81
-0,20 1,01 0,42 - 1,01
29604/29017 59052/31673 72204/30783 41161/24510
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy (tokst. Lt.) -29604/55947 -59052/29017 -72204/31673 -41161/30783 -0,15
0,49 -0,17 0,07 0,34
I viso -0,2+0,2 1,01-0,17 0,42+0,07 -1,01+0,34 0.95
0,29 0,84 0,48 - 0,67 ’
AB ,,Klaipédos baldai“
36648/24192 43374/21367 47501/6995 42831/10891
Dél greitai parduodamo trumpalaikio turto (tiikst. Lt.) -31787/24192 -36648/21367 -43374/6995 -47501/10891 -0,63
0,20 0,31 0,59 -0,43
36648/21367 43374/6995 47501/10891 42831/19243
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy (tokst. Lt.) -36648/24192 -43374/21367 -47501/6995 -42831/10891 -1,91
0,20 4,17 -2,43 -1,71
I viso 20+20 0,31+4,17 0,59-2,43 -0,43-1,71 0.91
0,40 4,49 -1,84 -2,14 ’
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

28 priedas

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento pasikeitimg jtakojantys veiksniai 2008 - 2012 m.

AB ,,Vilniaus baldai*

Trumpalaikio jsiskolinimo koeficiento pokytis

Veiksnio pavadinimas 2009-2008 m. 2010-2009 m. 2011-2010 m. 2012-2011m. Pokytis 2012-2008 m.
2901738408+53444 | 31673/3433443609 | 30783/30235+78431 | 24510/29771+86201
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy (takst. Lt.) -55947/38408+53444 | -29017/34334+43609 | -31673/30235+78431 | -30783/29771+86201
-0,29 0,03 - 0,01 - 0,05
29017/34334+53444 | 31673/30235+43609 | 30783/29771+78431 | 24510/38841+86201
Dél ilgalaikio turto (tikst. Lt.) -29017/38408+53444 | -31673/34334+43609 | -30783/30235+78431 | -24510/29771+86201
0,01 0,02 0,00 - 0,02
29017/34334+43609 | 31673/30235+78431 | 30783/29771+86201 | 24510/38841+59578
Dél trumpalaikio turto (takst. Lt.) -29017/34334+53444 | -31673/30235+43609 | -30783/29771+78431 | -4510/38841+86201
0,04 -0,14 -0,02 0,05
K viso 20,29+0,01+0,04 0,03+0,02-0,14 20,01-0,02 20,05-0,02+0,05 036
- 0,24 - 0,08 - 0,03 -0,02 ,
AB ,,Klaipédos baldai“
21367/49100+48526 | 6995/46151+50828 | 10891/38070+59472 | 19243/42718+60938
Dél trumpalaikiy jsipareigojimy (takst. Lt.) -24192/49100+48526 | -21367/46151+50828 | -6995/38070+59472 | -1089/42718+60958
20,03 -0,15 0,04 0,08
21367/46151+48526 | 6995/38070+50828 | 1089/42718+59472 | 19243/41919+60938
Dél ilgalaikio turto (tikst. Lt.) -21367/49100+48526 | -6995/46151+50828 | -10891/38070+59472 | -19243/42718+60958
0,01 0,01 -0,01 0,00
21367/46151+50828 | 6995/38070+59472 | 10891/42718+60958 | 19243/41919+63600
Dél trumpalaikio turto (takst. Lt.) -21367/46151+48526 | -6995/38070+50828 | -10891/42718+59472 | -19243/4191+60958
-0,01 -0,01 0,00 0,00
K viso 20,03+0,01-0,01 20,15+0,01-0,01 0,04-0,01 0,08+0+0 e
-0,03 -0,15 0,03 0,08 )

103




Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

29 priedas

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ apyvartinio kapitalo valdymo jtaka pelningumui ir mokumui 2008 — 2012 m.

Pelningumui Mokumui
Rodikliai Finansavimo 2009-2008 | 2010-2009 | 2011-2010 2012-2011 2009-2008 | 2010-2009 | 2011-2010 2012-2011
strategijos 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2
AB ,, Vilniaus baldai* Agresyvioji
Dél jo pel i0ji + + - - + + - -
¢él grynojo pelno AB , Klaipédos baldai* Konservat.y\'nojl /0 /0
Nuosaiki + + + + - -
AB ,, Vilniaus baldai* Agresyvioji
Dél pardavi 10j1 - + - + + - - +
et pardavimi AB ,,Klaipédos baldai“ Konservat}fV.IOJ'l
Kompromisine + - + - + -
AB ,, Vilniaus baldai* Agresyvioji
Dél ilgalaikio turt - + - + + - -+ +/- - + - + + - +/+ -
él ilgalaikio turto 4B , Klaipédos baldai* Konservat}fvllOJll / / / 0/
Kompromisiné - + - + - + - + - + - 0
) AB ,, Vilniaus baldai* Agresyvioji - -
Dél trumpalaikio Konservatyvioji + + + +/ /+ + + + + + + +/ +/
turto AB ,,Klaipédos baldai* y ; J
Kompromisiné - + + - + - + + + +
) AB ,, Vilniaus baldai* Agresyvioji
Dél nuosavo Konservatyvioji + + + +/ /+
kapitalo AB ,,Klaipédos baldai* y - J
Kompromisine + - + - + -
. AB ,,Vilniaus baldai* Agresyvioji
Dél trumpalaikiy Konservatvvion n n n y N
sipareigojimy AB ,,Klaipédos baldai“ yv J
Kompromisine - + + - - + - +
Dél greitai AB ,, Vilniaus baldai* Agresyvioji
duod, t K tyvioji + + + + + + -/- -/-
pan MOTT? le uro AB ,,Klaipédos baldai* onserva }fv,lojll
( ) Kompromisiné - - + + + +

(1)- veiksnio padidéjimas +, sumazéjimas -

(2)-finansinio rodiklio padidéjimas +, sumazéjimas -
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

30 priedas
AB ,,Vilniaus baldai* pelningumo ir mokumo rodikliy reitingavimas
2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011m. 2012m.
. . Suminis
e Finansavimo ..
Rodikliai strategijos Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo rettingo
reiksmé balas reiksmé balas reiksmé balas reiksmé balas reiksmé balas balas
Grynasis Agresyvi 2,93 -1 -1
Pardavimy Konservatyvi 11,66 2 2
pelningumas Nuosaiki 10,46 2 14,12 2 11,25 2 6
Agresyvi 4,38 1 1
Turto p
. Konservatyvi 27,25 2 2
pelningumas —=
Nuosaiki 20 2 25,63 2 23,13 2 6
Nuosavo Agresyvi 13,74 1 1
kapitalo Konservatyvi 37,28 3 3
pelningumas Nuosaiki 34,74 3 38,3 3 31,93 3 9
Bendrasis Agresyvi 0,96 1 1
trumpalaikio Konservatyvi 2,43 3 3
mokumo .
koeficientas Nuosaiki 1,5 2 2,48 3 2,8 3 8
Greitasis Agresyvi 0,73 2 2
trumpalaikio Konservatyvi 1,68 3 3
mokumo .
koeficientas Nuosaiki 1,02 1 1,86 3 2,35 3 7
Trumpalaikio Agresyvi 0,61 -1 -1
Isiskolinimo Konservatyvi 0,25 2 2
koeficientas Nuosaiki 0,37 1 0,29 2 0,27 2 5

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Statistikos departamento (2004) ir Vilniaus vertybiniy popieriy birzos duomenimis
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai ir AB ,,Klaipédos baldai pavyzdziu.

31 priedas
AB ,,Klaipédos baldai pelningumo ir mokumo rodikliy reitingavimas
2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011m. 2012m.
Fi ] Suminis
_— inansavimo "
Rodikliai strategijos Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo Rodiklio Reitingo reitingo
reiksmé balas reiksmé balas reiksmé balas reikSmé balas reiksmé balas balas
Grynasis Agresyvi
Pardavimy Konservatyvi 1,64 -1 3,03 -1 2,73 -1 2,94 -1 2,68 -1 -5
pelningumas Nuosaiki
Agresyvi
Turto Konservatyvi 3,12 1 531 1 4,19 1 5,35 1 4,73 1 5
pelningumas
Nuosaiki
. Agresyvi
Nuosavo kapitalo ™y oo 4.87 B 7,53 1 5,67 1 7,28 1 6,19 1 -5
pelningumas
Nuosaiki
Bendrasis Agresyvi
trumpalaikio Konservatyvi 2,01 3 2,38 3 8,5 3 5.6 3 3,31 3 15
mokumo —
koeficientas Nuosaiki
Greitasis Agresyvi
trumpalaikio Konservatyvi 131 3 1,72 3 6,2 3 436 3 2,23 3 15
mokumo —
koeficientas Nuosaiki
Trumpalaikio Agresyvi
jsiskolinimo Konservatyvi 0,25 2 0,07 2 0,27 2 0,11 2 0,18 2 10
koeficientas Nuosaiki

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Statistikos departamento (2004) ir Vilniaus vertybiniy popieriy birzos duomenimis
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,.Klaipédos baldai* pavyzdziu.

32 priedas

AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai“ apyvartinio kapitalo apimties pradiniai duomenys ir prognozé 2013 m.

o L. . L. Prognozé POkytiS 2013-2012 m.
Rodiklio pavadinimas Bendrovés pavadinimas 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m.
2013m. Absoliutus %
Apyvartinis kapita]as AB ,,Vilniaus baldai* -2,50 14,59 46,76 55,42 35,07 44,46 9,39 121,13
(Mln. Lt.) AB , Klaipédos baldai“ 24,33 29,46 52,48 50,07 44,36 49,36 5,01 111,29

Prognozé atlikta remiantis apyvartinio kapitalo dinamikos praeityje duomenimis, tikintis, kad esminés priklausomybés ir tendencijos kartosis ir

ateityje. Apyvartinio kapitalo prognozés skaiciavimui naudosime - dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos biidg. Dinamikos eiluc¢iy ekstrapoliacijos formulé

=2l oy eyl

n—1 Yy

33 priedas
AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ pardavimy apimties pradiniai duomenys ir prognozé 2013 m.
Pokytis
Rodiklio pavadinimas Bendroveés pavadinimas 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. Prognoze 2013 2013-2012 m.
Absoliutus %
Pardavimai AB ,,Vilniaus baldai* 137,52 148,97 197,21 238,37 230,14 272,83 42,69 118,55
(Mln. Lt.) AB , Klaipédos baldai* 185,28 170,00 149,48 188,67 186,58 182,38 -4,20 97,75

Yy, ma.ta !

AB ,,Vilniaus baldai* pardavimai prognozuojami:

a, =108051, a,=27463.8

AB ,,Klaipédos baldai* prognozuojami pardavimai:

.= 169623,8+2126,2%t., u,,..=7,26

tai tiesés iSraiSka, pagal kurig skaiCiuota prognoze:  y,= 108051+27463,8*t., u,,,.=5,9
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Rasa Césniené. Apyvartinio kapitalo valdymo jtaka finansiniams rezultatams AB ,,Vilniaus baldai ir AB , Klaipédos
baldai* pavyzdziu.

34 priedas

Sakos- baldy gamybos- vidutiniai rodikliai ir jy dinamika 2008 - 2011 m.

Vidutinis
Rodikliai 2008 m. 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. lygis
/)

Apyvartinis kapitalas (tikst. Lt.) 170 270 573 547 390
Apyvartmlo kapitalo lyginamoji turto sumos 5.48 11,15 21.29 20,03 14,49
dalis (%)
Apyvartinio kapitalo koeficientas 1,10 1,23 1,48 1,44 1,31
Grynasis Pardavimy pelningumas (%) -0,14 0,65 3,73 4,73 2,24
Turto pelningumas (%) -0,22 1,01 6,07 8,96 3,96
Nuosavo kapitalo pelningumas(%) -0,61 2,42 13,86 19,02 8,67
Greitasis trumpalaikio mokumo koeficientas 2,07 2,19 2,47 2,54 2,32
Bendrgsw trumpalaikio mokumo 113 1.28 1.62 1,58 1,40
koeficientas
Skirtumas tarp BTMK ir GTMK 1,83 1,71 1,53 1,61 1,67
Apyva.rtlnlo kapitalo manevringumo 2.66 122 0,70 0.63 1.30
koeficientas
Apyvartinio kapitalo apyvartumas (kartais) 28,34 13,86 7,64 9,45 14,82
Atsargy apyvartumas (kartais) 7,25 7,18 8,43 9,93 8,20
Debitoriniy skoly apyvartumas (kartais) 8,54 6,92 5,9 7,21 7,14

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus, remiantis LR statistikos departamento duomenimis.
<http://dbl.stat.gov.lt/statbank/default.asp?w=1280>.
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