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IVADAS

Temos aktualumas. Finansiné jmoniy analizé atlieka svarby vaidmenj versle. Per metus visose
imonése jvyksta daugybé operacijy, uzdirbamos pajamos ir patiriamos sgnaudos. Visg §ig informacija
reikia apibendrinti, apskai¢iuoti veiklos rezultata, parodyti turto, nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy
bikle, suzinoti kokio dydzio verslo dalis priklauso savininkams, o kokio — kreditoriams. Si informacija
atskleidziama finansiniy ataskaity rinkinyje ir pateikiama ja besidomintiems informacijos vartotojams:
imoniy dalyviams (akcininkams, savininkams), investuotojams, prieziiiros ir kitoms valstybés
institucijoms, kredito jstaigoms, darbdaviams ir darbuotojams. Finansiniai sprendimai yra priimami
remiantis atlikta prognozavimo informacija. Kiekvienos jmonés veiklos prognozavimas yra kelias j
geresng ateit], teisingy sprendimy priémima, laiku pastebéta neigiamg rezultata ir jy Salinimg. Galima
jvardinti, kad sékminga jmonés veiklos sglyga — subalansuota tikinio subjekto finansiné btiklé. Verslo
rizikai ir jo valdymui turi biiti skiriamas didelis démesys, nes jo trilkumas gali lemti blogéjancig jmonés
finansing biikle ir finansinius rodiklius, t.y. jmonei gali imti trikti apyvartiniy &Sy, grésti tiekéjy sutarciy
salygy nevykdymas bei iskilti bankroto rizika.

Ne veltui Lietuvoje visos finansinés, komercinés ir gamybinés jmonés turi pavadinimg — ,,pelno
siekian¢ios jmonés®, taip yra todél, kad jos yra suinteresuotos didinti jmonés veiklos pelng. Pelnas yra
uzdirbamy pajamy ir joms gauti sunaudoty sgnaudy skirtumas. Vadovas, kuri siekia valdyti jmong
efektyviai, privalo atlikti jmonés veiklos analizg, planuoti jmonés veiklg bei jg vertinti. Tam reikia
teisingai apskaityti turima turta, kapitala, gaunamas pajamas ir patiriamas islaidas. Klaidingai apskaitoje
fiksuojami rezultatais duos iSkreiptus rezultatus ir vadovybé priims neteisingg finansy valdymo
sprendima. Imonés vadovybé negali priimti sprendimy, remiantis vien absoliuciais pelno rodikliais, nes
jie neatskleidZia tikrojo jmonés veiklos vaizdo. Jmonés veiklos efektyvuma, plétros galimybes ir
konkurencingumg geriausiai atspindi pelningumo rodikliy ir jy dinamikos analizé. Pelningumas —
imones gebe¢jimas 1§ kiekvieno investuoto pardavimo vieneto uzdirbti kuo didesnj pelna, galima teigti,
kad tai yra visy sunaudoty istekliy efektyvumo rodiklis. Pelningumo rodikliy analizei reikia nustatyti
veiksnius, kurie gali daryti neigiama jtaka pelningumo rodikliams. Pelningumo rodikliy skai¢iavimas
yra aktualus jmonés vadovams, kurie priima strateginius sprendimus, konkurentams, kurie analizuoja
konkurencing aplinkg bei investuotojams, kurie nori jsitikinti, ar j jmong¢ investuoti pinigai uzdirbs pelng.
Skaiciuojant pagrindinius pelningumo rodiklius yra naudojamas svarbiausias kriterijus — grynasis
pelnas, kuris rodo jmonés uzdirbta pelna, sumokéjus visus jmonés jsipareigojimus.

Ne ka maziau svarbu jmonei yra atlikti rodikliy prognoze. Dazniausiai veiklos prognozés remiasi
Jmonés vadovy norais ir pamirStama, kad jvertinus finansinés analizés i§vadas, jmonés veikla gali biiti
vykdoma dar efektyviau. Prognozé padeda jmonei greiiau nustatyti jvykusiy neigiamy pokyciy

priezastis ir laiku ] jas reaguoti.
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Pieno sektorius yra viena i§ svarbiausiy zemés iikio Saky Lietuvoje, kuriantis didele pridéting verte
Salies ekonomikai. Lietuvoje ketvirdalj visos maisto ir gérimy pramonés sudaro pieno produkty gamyba.
O net 60 proc. Lietuvoje pagaminty pieno produkty yra eksportuojami j uzsienj. Taip yra dél to, kad
lietuviai suvartoja du kartus maziau produkcijos nei yra pagaminama. Be viso to, pieno iikius valstybé
remia labiausiai 1§ visy zemdirbystés sriciy.

Temos iStirtumas. UzZsienio autoriai jau seniai suprato veiklos pelningumo svarbg
organizacijoms. Pelningumo tema buvo aptarta tokiy autoriy kaip Khan (2012), Poskart (2014), Sheng
(2016), Abdul Aziz (2017) ir kt. Pelningumo rodikliai, jy grupavimas ir vertinimas Lietuvoje buvo
nagrinétas tokiy autoriy kaip Bagdanavicius, Stankevicius ir LukoSevi¢ius (1998), Juozaitiené (2000),
Skujiené (2008), Savickas (2019) ir kt.

Tyrimo objektas — AB ,,Pieno zvaigzdés™ veiklos efektyvumas.

Tyrimo problema — kokie veiksniai daro jtaka pelningumo rodikliy poky¢iams?

Tyrimo hipotezé — AB ,,Pieno Zvaigzdés® turi nepadanaudoty pelningumo didinimo galimybiy.

Tyrimo tikslas — atlikti AB ,,Pieno zvaigzdés® veiklos pelningumo analiz¢ ir prognozavima.

Darbo uzdaviniai:

1. Isanalizuoti pelningumo ir prognozavimo sampratos teorinius aspektus.

2. Parengti jmonés pelningumo analizés ir prognozavimo metodologija.

3. Empiriskai jvertinti AB ,,Pieno zvaigzdés* pelningumo rodiklius ir jy poky¢iy priezastis.
4. Atlikti AB ,,Pieno zvaigzdés® pelningumo rodikliy perspektyvy ir bankroto analizg.

Tyrimo metodai: mokslinés literatiiros palyginamoji ir sisteminé analiz¢, statistiniy ir finansiniy
duomeny analizé, grupavimas, lyginimas, analizavimas, ekonominiy rodikliy analizé, kiekybinio
vertinimo metody analizé, vertikalioji ir horizontalioji analizé, prognozavimo metodai, bankroto
diagnozavimas, grafinis duomeny atvaizdavimas, apibendrinimas.

Darbo struktiira: Magistrinj darbg sudaro jvadas, keturi pagrindiniai skyriai, i§vados ir sitilymai,
santraukos, anotacijos lietuviy ir angly kalbomis bei priedai. Pirmame darbo skyriuje pateikiama
finansinés analizés reikSmeé, apibiidinamos skirtingos pelningumo rodikliy sampratos, iSskiriami
pelningumo pokycius lemiantys veiksniai, prognozavimo bei bankroto modeliai. Antroje dalyje
apzvelgiama planuojamo atlikti tyrimo metodika. Tai dalis, kurioje apibtidinama horizontalioji ir
vertikalioji bei santykiniy finansiniy rodikliy analizé, apibendrinami tyrimui atlikti naudojamy
pelningumo prognozavimo ir bankroto rizikos tikimybés skaiCiavimo metodai. Tredioje dalyje
pristatoma tyrimui atlikti pasirinkta jmoné — AB ,,Pieno zvaigzdés“. ISanalizuojami, apskai¢iuojami ir
apibendrinami jmonés pelningumo rodikliai, atlickama pardavimo, turto ir kapitalo pelningumo
pokyc€ius lémusiy veiksniy analizé. Ketvirtoje dalyje atlickama pardavimo pelningumo rodikliy
prognoz¢, bei apskai¢iuojama bankroto rizikos tikimybé skirtingais modeliais. Galiausiai pateikiamos

darbg apibendrinancios iSvados, sitilymai, literatiiros sgraSas, santraukos, anotacijos ir priedai.
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1. PELNINGUMO IR PROGNOZAVIMO LITERATUROS ANALIZE

Imonés, nuolat veikiamos vis didéjancios konkurencijos, siekia atlaikyti rinky spaudimg ir islikti
didinant veiklos efektyvuma. Zodis efektyvumas yra kiles i§ lotyny kalbos ZodZio ,.efficientia“.
Bandymas iSsiaskinti $io zodZio reikSme, atskleid¢, kad tai Zodis, apibiidinantis veiksminguma, duodantj
geriausius rezultatus (Poskart, 2014). Efektyvumas yra matas, kuriuo remiantis galima atlikti jmonés
esamos finansinés biiklés analize, atskleisti papildomus rezervus ir nustatyti veiklos vystymo galimybes
(Aniulyté, 2010). Efektyvumo sgvoka labai placiai naudojama mokslinéje literatiiroje ir ji yra
neatsiejama ekonomikos moksly dalis. Pasak brity politiko ir autoriaus Benjamino Disraelio, ekonomika
gali buti tik ten, kur yra efektyvumas. Galima teigti, kas $is teiginys yra hiperbolizuotas, ta¢iau negalima
nuginéyti to fakto, kad efektyvumas labai svarbi ekonomikos sgvoka, todél jai yra suteikiamas vis
didesnis démesys (Curtis & Irvine, 2020). Tai rodiklis, rodantis kaip jmoné savo veikloje naudoja
turimus finansinius i$teklius bei minimizuoja i§laidas (Cingien¢, 2014). Literatiiroje autoriai efektyvuma
sieja su tokiomis sgvokomis kaip pelningumas, likvidumas, produktyvumas ar nasumas (Baliukonis ir
Ciarnien¢, 2014).

Atliekant jmonés pelno ir pelningumo rodikliy analiz¢, nagriné¢jami tokie rodikliai kaip
trumpalaikio ir ilgalaikio turto panaudojimo efektyvumo, kapitalo rinkos rodikliai. Finansiné analizé yra
vienas dazniausiai naudojamy budy tiriant tiking veiklg. Todél siekiant jvertinti kokia yra ir bus jmonés
finansiné buklé, numatyti jmonés testinumo galimybes atlickama finansiné analizé (Mackevicius, 2008).
Ne veltui pagrindinis finansinés analizés tikslas yra suteikti jmonés vadovybei informacijos apie jy
valdymo sprendimus, padéti priimti juos tinkamus ir gerinancius jmonés veiklos rodiklius. Finansinés
analizés metu yra nagrinéjami finansiniy ataskaity duomenys, aiSkinama informacija, apibendrinama
jmonés vykdoma veikla ir numatomos tolimesnés jmonés organizacijos galimybés (Mackevicius,
Poskaite ir Villis, 2011).

Siuolaikinis verslas gyvuoja ypa¢ dinamiskomis ir konkurencingomis salygomis. Ne paslaptis, kad
dél Sios priezasties nemaza dalis jmoniy susiduria su blogéjancia finansine padétimi (Savickiené ir
Balitiniené, 2021). Konkurencingomis rinkos salygomis ypatingai svarbi jmonés veiklos gauty rezultaty
kontrolé¢ ir vertinimo sistema, kuri padéty vadovams tiksliai jvertinti verslo rizikg ir priimti tikslingus
valdymo sprendimus. Nuolatinis rezervy ieSkojimas, naujy produkty ir paslaugy kirimas, technologijy
diegimas ir valdymo metody tobulinimas yra principai, kurie lemia s€ékmingg jmonés konkuravimag
rinkoje (Lileikiené ir Grigalitiniené, 2014). Finansinés analizés organizavimas gali apimti jmonés viduje
atliekama analize ir iSoriniy vartotojy daroma imoniy finansing analiz¢. Vidine finansing analizg atlieka
jmonés darbuotojai, kurie vykdo jmonés planavimg ir organizavimg: buhalteris, finansininkas, vidaus
auditorius, padaliniy vadovai. Tuo tarpu iSorinés finansinés analizés atlikéjai yra: konsultaciné jmong,

audito jmoné¢, kreditoriai ir potencialiis investuotojai. Neabejojama, kad organizuojant finansing analizg,
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reikia atsizvelgti ] ymonés dydj, organizacing strukiirg bei tikslus (Galinien¢, 2015). Vienas i$ svarbiausiy
finansy analizés uzdaviniy yra informacijos rinkimas ir sisteminimas. Finansinése ataskaitose yra
daugybé informacijos, taciau apibendrinti jg néra paprasta. Finansinius duomenis analitikai analizuoja,
vertindami jvairius finansinius rodiklius. Finansiniy rodikliy analizavimas, padeda analitikams palyginti
jmonés vykdomos veiklos rezultatus su konkurentais (Brealey, Myers & Allen, 2020). Atliekant
finansiniy rodikliy vertinima, skai¢iuojami pelningumo rodikliai, kuriy analizé yra svarbi tiek jmonei,

tiek jos savininkams (Lileikiené ir Grigalitiniené, 2014).

1.1. Pelningumo samprata

Pelno ir pelningumo rodikliai yra vieni svarbiausiy jmonei. Rinkoje jmonés verté auga stebint
pelno didéjimo tendencijas (Lileikiené ir Grigalitiniené, 2014). Pasak Zaptoriaus (2015), ,pelnas —
skirtumas, atsirandantis tuomet, kai jmonés bendrosios pajamos yra didesnés uz bendrasias ataskaitinio
laikotarpio sanaudas®. Pelnas yra neatsiejama kiekvienos jmonés dalis, tai vienas svarbiausiy ijmonés
veiklos rodikliy. Imonés akcininkams yra labai svarbus jmonés rinkos vertés augimas, nes ] versla jie
investuoja lésas tikédamiesi grazos. Pelno reikia ir jmonei, siekiant plésti ir tobulinti jos veikla. Ypac
dabar, Siuolaikiskai konkurencinémis rinkos salygomis, jmonés turéty generuoti didesnj pelna. Pelningali
dirbanciai jmonei atsiveria nemazai dury: ji gali imti investuoti uzdirbta pelng j naujos produkcijos
gamyba, naujy paslaugy teikima, kas padéty didinti savo konkurencinguma (Nguyen, 2019). Vienas
Zinomiausiy Lietuvos finansy mokslininky Vladas Jurgutis, vertindamas pelno reik§me, teigé, kad jeigu
Limone per eile mety neduoda pelno, tai reikia manyti, kad jmoné yra arba kraStui visai nereikalinga,
arba blogai tvarkoma“ (Mackevicius ir Savickas, 2014). Savaime suprantama, jog kiekvienos jmonés
pagrindinis ekonominés-finansinés veiklos rezultatas yra pelnas. Zinoma, kad absoliutaus pelno dydzio
nepakanka siekiant jvertinti jmonés veiklos efektyvuma. Dviejy skirtingy jmoniy, uzdirbanciy tg patj
pelna, vertinimas gali i8siskirti, vertinant jy gamybinés ar komercinés veiklos efektyvumg. D¢l Sios
priezasties, siekiant iSsiaiSkinti jmonés veiklos efektyvumg, biitina vertinti pelningumo rodiklius
(Gronskas, 2008). Pelninguma skirtingi autoriai jvardija jvairiai, vieni — pelno lygiu, o kiti — pelno marza
(van den Berg, van Marrewijk & Tamminen, 2018). Pelningumo savoka labai placiai naudojama
mokslinéje literattiroje ir ji yra dalis, kuri negali bti atskirta nuo ekonomikos mokslo.

Pelningumas aiskinamas kaip jmonés finansinés veiklos rezultatyvumas, reiskiamas pelno ir tam
tikros jmonés veiklos rodiklio santykiu. Remiantis pelningumo rodikliais galima jvertinti galutinius
jmonés veiklos rezultatus ir nustatyti, kokia nauda laukia investuotojy ir akcininky, kurie rizikuoja
jdédami savo pajamas j jmone (Rutkowska-Ziarko, 2015). Besivystan¢iame pasaulyje, kuriame nuolat
auga jmoniy ne tik finansinis, bet ir techninis pajégumas, labai svarbu atlikti pelningumo vertinimag, nes

tai suteikia jmonéms informacijos apie jos rodikliy gerinimo galimybes. Siuolaikinéje visuomenéje tikio
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subjektui yra labai svarbu islikti pelningam, nes tai lemia, ar jmoné uzims rinkos dalj, kovodama su savo
konkurentais. D¢l $ios priezasties §iai ekonominei Kategorijai daug démesio skiria ir mokslininkal, ir
praktikai. Pelningumo savoka yra labai placiai paplitusi tarp visy sri¢iy atstovy: ekonomisty, politiky,
inzinieriy, verslininky ir kt. (Skélaité ir Maciulyé-Sniukiené, 2019). Pelningumo rodikliai suteikia
galimybe analitikams jvertinti jmonés pelng, atsizvelgiant | pardavimo lygj, turto lygj ar savininky
investicijas. Savininkai, kreditoriai ir vadovybé didelj démes] skiria pelno didinimui, nes rinkoje
pajamos uzima svarbig vietg. Skaiciuojant pelningumo rodiklius atliekama jmonés finansiné analize,
pagrindziama verslo strategija ir parengiama prognozé ateinanciams laikotarpiams (Gitman & Zutter,
2015).

Siekiant atskleisti jmonés gebéjima priimti finansavimo ir investicinius sprendimus, bei nustatyti
kaip efektyviai jmonéje uzdirbamas pelnas, bitina skai¢iuoti pelningumo rodiklius (Dzikevicius ir
Jonaitiené, 2015). Dazniausiai pelningumas suprantamas kaip pelno santykis su turtu, kapitalu ar
pajamomis. Uzsienio ir Lietuvos autoriai pelningumo sgvoka interpretuojama jvairiai (zr. 1 lent.).

1 lentelé. Pelningumo savokos apibréZimas

Autorius ApibréZimas

Bagdanavicius, Stankevicius ir Pelningumas — vienas jmonés turto, kapitaly, aktyvy,

Lukosevicius (1999) finansavimo $altiniy panaudojimo efektyvumo rodikliy.
. Pelningumas yra rodiklis, parodantis, kokj pelng uzdirba
Juozaitiené (2000) o ‘ o
akcininky investuoti pinigai.
Zinkeviciené (2004) Pelningumas yra potencialas, kuris projektuoja, kas vyks rytoj.
. Pelningumo rodikliai parodo bendrg likvidumo, turto valdymo ir
Skujiené (2008) o ‘
skoly valdymo poveikj imonés veiklos rezultatams.
Pelningumas — tai finansiniai rodikliai, kurie yra naudojami
Khan (2012) siekiant jvertinti verslo gebé&jimg generuoti pajamas, palyginti su

sgnaudomis, patirtomis per tam tikrg laika.

Pelningumas reiSkia jmonés gebéjima generuoti pelng 18
Abdul Aziz (2017) 8 1 gebejima g pelng
investuoty 1&3y.

Saltinis: parengta autorés.

ISnagrinéjus tiek Lietuvos, tiek uZsienio mokslininky publikuotas pelningumo savokas, galima
pastebéti, kad tarp pateikty apibrézimy yra vienas bendras bruozas, sujungiantis visas sagvokas, tai kad
pelningumas parodo jmonés veiklos efektyvuma ir yra svarbus jmongés plétrai ir darniam vystymuisi.
Graza, kurig gauna jmon¢ pagal savo dydj — taip pelningumas apibiidinamas Ekonomikos terminy

7odyne (Pass, Lowes & Davies, 1997). Sis savokos paaiskinimas rodo, kad pelninguma galima jvertinti,
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kaip pelno dalj, tenkanc¢ia tam tikram turto ar kapitalo vertés vienetui: pardavimo eurui, nuosavo kapitalo
eurul ir pan.

Tarp jmoneés pelningumo ir finansiniy sunkumy tikimybés yra glaudus rySys. Tai reiskia, kad
didesnis jmonés pelningumas mazina tikimybe, jog ji nesugebés vykdyti savo jsipareigojimy (Cole,
2013). Galima teigti, jog pelningumo didinimas yra aktualus visoms jmonéms, neatsizvelgiant j jmonés
dydj ar jos vykdomga veikla. Kadangi tai yra veiklos vertinimo matas, kuris parodo skirtingy informacijos
vartotojy — darbuotojy, savininky, kreditoriy ir Kity, galimg gauti nauda. Imonéms, siekian¢ioms savo
finansinius rodiklius nukreipti pelninga kryptimi, privaloma nuolat analizuoti pelningumo rodiklius,
taikyti metodus jo didinimui ir numatyti tobuléjimo galimybes (Gudaitis ir Zagiinyté, 2013).

Apibendrinant galima teigti, kad pateikti finansiniy ataskaity absoliutiis dydziai neatskleidzia
realaus jmonés veiklos rezultato, tac¢iau pelningumo rodikliai gali padéti suformuoti tikslingesnj vaizda.
Tiek Lietuvos, tiek uzsienio autoriai pateikia skirtingas pelningumo sgvokos interpretacijas, taciau jo
esme galima laikyti, kad pelningumas yra pelno dalis, tenkanti tam tikram pardavimy, turto ar kapitalo
vertés vienetui. Autoriai nagrin¢jantys pelninguma supranta jo reikSme ir blitinumg organizacijoms,

kurios siekia bti rinkos lyderémis, vykdyti savo veikla be nuostoliy ir pasiekti savo uzsibréztus tikslus.

1.2.  Pelningumo rodikliy klasifikacija

Vienas i§ tkinés veiklos analizés tiksly yra iStirti jmonés veiklos pelningumg. Ukinés veiklos
vertinimas gali biiti suprantamas kaip procesas, kuriuo vertinama jmongs veikla, panaudojant iSteklius,
todél istekliai turi baiti skirstomi taip, kad bty gaunama maksimali galima gryna nauda juos
panaudojant. Siekiant jvertinti jmoniy veiklos pelninguma, atskleidZiant jy vidines veiklos plétros
galimybes ir identifikuojant problemas, biitina parengti pelningumo vertinimo rodikliy sistema. Siekiant
atlikti jmonés pelningumo vertinima, reikia pradéti nuo rodikliy nustatymo — tai padéty sudaryti salygas
pilnai jvertinti jmonés veiklos pelningumg (Mackevicius ir Valkauskas, 2012).

Suprantama, kad pelno pasikeitimai yra svarbis kiekvienai jmonei, nes tai rodiklis nuo kurio
priklauso jmonés plétra bei dividendy kaupimas. Visgi jmonés efektyvumui tinkamesni naudoti
santykiniai dydZiai, nes jy nagrinéjimas apima daugiau veiksniy. [vertinus pelningumo rodiklius
nustatoma, kokig nauda gaus akcininkai ir investuotojai. Jmonés veiklos pelningumo rodikliai yra
laikomi svarbiausiais, nes jie parodo grazos norma jmonés investicijoms (Mathuva, 2010). Si finansinés
analizés dalis orientuota | jmonés pelno Saltinius ir lygius bei apima pelningumo faktoriy, jtakos
nustatymg ir vertinimg. DaZniausiai pelningumo rodikliai yra lyginami su praéjusiy mety gautais
rezultatais, Sakos vidutiniais rodikliais bei konkurenty pelningumu (Mackevicius, Giritinas ir

Valkauskas, 2014). Mokslinéje literatiiroje pateikiamos trys pelningumo rodikliy grupés (zr. 1 pav.).
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Pelningumo rodikliai

Pardavimo pelningumas Turto pelningumas Kapitalo pelningumas
— Bendrasis — Viso turto — Akcinio
— Veiklos — llgalaikio — Nuosavo

: oy — Trumpalaikio — Pastovaus
Pelningumas pries$

| paliikanas, mokescius,
nusidéveéjimg ir amortizacija
(toliau - EBITDA)

— Grynasis

Saltinis: sudaryta pagal Jakitas ir Kazakevi¢ius, 2018; Savickas, 2019.
1 pav. Pelningumo rodikliy klasifikacija

Kaip matyti i$ pateikto paveikslo, pelningumo rodikliai skiriami j tris grupes: pardavimo, turto ir
kapitalo. Toks rodikliy klasifikavimas palengvina skai¢iavimo metodikos suvokimg, o skirtingiems
informacijos vartotojams padeda atsirinkti jiems reikalingg informacija pagal jy poreikius (Mackevicius,
Moliené ir Poskaité, 2008). Akivaizdu, kad kuo pelningumo rodikliai didesni, tuo geriau yra valdoma
jmonés veikla (Bobinaité ir Juozapavicien¢, 2011). Neretai pamirStama paminéti, kad jmonés
pelningumas auga léciau nei rizikos lygis, kas reiSkia, kad pelninga veikla gali buti daug rizikingesné,
kadangi pelnas yra uzdirbamas i§ investicijy (Rutkauskas, 2007).

Pelningumo rodikliy klasifikavimas yra svarbus informacijos vartotojams, nes jie priklausomai
nuo poreikiy ir tiksly, domisi ne visais, o tik kai kuriais pelningumo rodikliais. Rodikliy klasifikavimas
] atskiras grupes padeda informacijos vartotojams lengviau jsisavinti bei ieSkoti sau tinkamos
informacijos, tirti tik tuos rodiklius, kuriais jie domisi (zr. 2 pav.). Pardavimo pelningumo rodikliai yra
jrankis, kuris padeda jvertinti pardavimo proceso pelningumg vidaus ir iSorés vartotojams, bei jais
remiantis galima priimti sprendimus pelningumo didinimui. Turto pelningumo rodikliai pagelbéja
savininkams vertinant turto naudojimo racionalumg. Kapitalo pelningumo rodikliai padeda nuspresti
investuotojams, kokie bus dabartiniy ir ateinanciy investicijy rezultatai bei parodo pelninguma,

ivertinant jmonés vykdomos veiklos finansavimo Saltinius.
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* Investuotojai
Pardavimo pelningumo rodikliai * Organizacijy vadybininkai
« Kiti vidaus ir iSorés vartotojai
\
. —_— * Verslininkai
Turto pelningumo rodikliai ers a
* Investuotojali
J
] o I
« Kapitalo savininkai
Kapitalo pelningumo rodikliai « Kreditoriai
* Investuotojai
J

Saltinis: sudaryta pagal Savickas, 2019.
2 pav. Pelningumo rodikliais suinteresuoti asmenys

I$ pateikto paveikslo matyti, kad pardavimo pelningumo rodikliais yra suinteresuoti rinkos
dalyviai: privatis investuotojai, nes jie sprendzia, ar ne per didelé rizika priimti investicinius
sprendimus, vadybininkai, nes jiems padeda jvertinti veiklos rezultatus ir efektyvuma, tickéjai, kuriems
parodoma, ar jmoné uzdirba uztektinai pelno ir turés galimybe atsiskaityti ir kt. Turto pelningumo
rodikliai domina visus analitinés informacijos vartotojus, taciau labiausiai jais suinteresuoti vadovai, nes
jie padeda objektyviai jvertinti jmonés veiklg, taip pat ar jmonés turtas valdomas racionaliai,
investuotojams turto pelningumo rodikliai suteikia informacijos apie naudojamo turto efektyvuma ir
tinkamg jo sandéliavimg. Kapitalo pelningumo rodikliai padeda nustatyti investicijy naudojimo
efektyvumg bei gebéjimg uzdirbti dividendy, todél jais domisi kreditoriai, kapitalo savininkai bei
investuotojai (van den Berg et al., 2018).

Pelningumo rodikliai labiausiai naudingi tada, kai naudojami lyginti jmonei su kitomis, panasia
veikla vykdanciomis bendrovémis, taip pat lyginti rodiklius su praéjusio laikotarpio reikSmémis. Imonés
finansiniai rezultatai yra laikomi gerais, kai lyginant su praéjusio laikotarpio duomenimis, arba su
konkurentais, reikSmé yra didesné (Hayes, 2021). Pelningumo rodikliy analizé turi buti atlickama
nuosekliai — pradedama nuo rodiklio reikSmés apskaiciavimo, o tada nustatomi veiksniai, kurie tur¢jo
itakos rodiklio dydziui ir poky¢iui. Tam kad buity galima istirti jmonés pelningumo rodiklius, naudojami
finansinés atskaitomybés: balanso, pelno (nuostoliy) ataskaitos duomenys, taciau informacijos apie
veiksniy jtakg Siam rodikliui, suteikia valdymo apskaitos duomenys. DaZniausiai atliekant pelningumo

analize, pradeda skaiciuoti ir vertinti pardavimo pelningumo rodiklius (Masztalerz, 2019).
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1.2.1. Pardavimo pelningumo rodikliai

Pardavimo pelningumo rodikliy augimas signalizuoja, kad jmoné yra pritaikiusi teisingas kainas

Ir turi puikia orientacijos sistema, konkuruojant su kitomis panasias prekes ar paslaugas sitilan¢iomis

jmonémis. Yra iSskiriami keturi pardavimo pelningumo rodikliai (zr. 2 lent.). Taciau literatiiroje

teigiama, kad pagrindiniai yra bendrojo ir grynojo pardavimo pelningumo rodikliai. Kaip buvo minéta

anksciau, pelningumo rodikliy klasifikavimas palengvina skai¢iavimo metodikos suvokima, nes yra

zinoma, kad visi pardavimo pelningumo rodikliai yra skai¢iuojami pelng dalijant i§ pardavimo pajamy.
2 lentelé. Pardavimo pelningumo rodikliai

Rodikliai Rodiklio reismé

) ) ) Rodo, kiek bendrojo pelno tenka vienam pardavimo pajamy
Bendrasis pardavimo pelningumas eneti
vienetui.

] ) Rodo, kiek veiklos pelno tenka vienam pardavimo pajamy
Veiklos pelningumas _ _
vienetul.

) Rodo, kiek pelno pries paltikanas, mokescius ir
EBITDA pelningumas _ . _ . _ . _
nusidévéjimg tenka vienam pardavimo pajamy vienetui.

_ _ ) Rodo, kiek grynojo pelno tenka vienam pardavimo pajamy
Grynasis pardavimo pelningumas enetui
vienetui.

Saltinis: sudaryta pagal Jakstas ir Kazakevi¢ius, 2018; Gitman & Zutter, 2015; Savickas, 2019.

Bendrasis pardavimo pelningumas yra vienas 1§ svarbiausiy pelningumo rodikliy, kuris rodo, kiek
pelno uzdirba vienas pardavimy arba savikainos piniginis vienetas. Tai rodiklis, rodantis, ar jmoné
sugeba parduoti savo pagaminta produkcijg brangiau nei buvo jos savikaina (Lileikiené ir Grigalitiniené,
2014). Svarbu, kad $is rodiklis visada buty teigiamas ir kuo didesnis, nes tai atskleidzia, jog jmonés
vykdoma veikla yra pelninga ir jmoné galés padengti savo veiklos ir finansavimo islaidas. Bendrojo
pardavimo pelningumo rodiklio kitimo ribos yra nuo 10 iki 35 proc. Tai reiskia, kad jeigu rodiklis yra
mazesnis nei 10 proc., tai jmoné negali padengti tikininkavimo iSlaidy, o jeigu didesnis nei 35 proc. —
tai gamybos pelningumas yra didelis. IS bendrojo pardavimo pelningumo rodiklio galima spresti, ar
skirtumas tarp parduoty prekiy kainy ir gamybos sgnaudy yra pakankamas. Bendrojo pardavimo
pelningumo didéjimas rodo kaip augo produkcijos gamybos efektyvumas (Skujiené, 2008). Kadangi
bendrasis pardavimo pelningumas yra neigiamai veikiamas veiklos sanaudy, todél jis néra galutinius
jmoneés veiklos rezultatus apibendrinantis rodiklis, prieSingai nei grynasis pardavimo pelningumas
(Savickas, 2019).

Veiklos pelningumo rodikliai — veiklos pelno ir pardavimo pajamy santykis, kuriame
atsizvelgiama ] laikotarpio nusidévéjimo sgnaudas ir palyginamas gautas pelnas prie§ paltikanas ir

mokescius su pardavimais. Tai rodiklis, parodantis jmonés vadovy gebéjima kontroliuoti pajamas. Tali
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rodiklis priklausantis nuo pardavimo pajamy, savikainos bei jmonés gebéjimo valdyti veiklos sgnaudas.
Imon¢ turi nuolat stebéti savo administracines ir pardavimo sgnaudas, nes $is rodiklis priklauso nuo jy.
Veiklos sgnaudas svarbu lyginti su konkurenty ir ieskoti rezervy joms mazinti. Jeigu rodiklis mazesnis
nei 5 proc., tai jis laikomas nepatenkinamu. Teigiama, kad veiklos pelningumas atskleidzia, kaip vadovai
geba kontroliuoti bendrasias ir administracines veiklos sagnaudas bei kaip jmoné¢ veikée, nepriklausomai
nuo mokes¢iy ir nusidévéjimo apskaitos. Literatiiroje nurodoma, kad veiklos pelningumo rodiklis turéty
biiti vertinamas remiantis pardavimo pajamy ir bendrojo pelno poky¢iais (Lileikiené ir Grigalitiniené,
2014). Nors veiklos pelningumas geriausiai atskleidzia jmonés valdymo efektyvuma, ta¢iau jis turi ir
savo trikumg — tai rodiklis, kurio taikyme néra atsizvelgiama ] finansinés ir investicinés veiklos
rezultatus, o pastarieji gali turéti didele reikSmé apmokestinamajam pelnui ir pelno mokesciui (Savickas,
2019).

EBITDA pelningumas yra rodiklis, apibadinantis jmonés finansinés, investicinés ir kitos veiklos
efektyvuma. Sis rodiklis suteikia galimybes vertinti jmonés veiklos pelninguma su konkurentais. Jo déka
galima vertinti jmonés vykdomos veiklos pinigy srauty pelninguma. Rodiklis vertinamas geriau, kai jo
reik§mé yra didesné. Be viso to, tai yra rodiklis, teikiantis informacija apie jimonés galimybes atsiskaityti
su tiekéjais bei kreditoriais. EBITDA pelningumas yra rodiklis, rodantis jmonés gebéjimg apmokéti
skolas ir sumoketi pelno mokestj bei vykdyti pagrinding jmonés veikla. Kuo rodiklis didesnis, tuo
aukstesnis jmonés pelningumas. Jei rodiklis mazesnis nei 10 proc. — laikomas problematisku (Liaubiené
ir Martirosianiené, 2008).

Grynasis pardavimo pelningumas pateikia informacija, kiek pelno gaunama i§ kiekvieno
pardavimo vieneto. Grynojo pardavimo pelningumas — rodiklis, rodantis pardavimo pelningumag
jvertinus visas uzdirbtas pajamas ir joms gauti patirtas iSlaidas. Rodiklio kitimo ribos yra nuo 5 proc. iKi
25 proc., tai reiskia, kad jeigu rodiklis yra didesnis nei 25 proc., tai jis vertinamas labai gerai, jei didesnis
nei 10 proc. — gerai, patenkinamai, jei yra mazesnis nei 5 proc. ir neigiamai, jei rodiklis yra neigiamas.
Grynasis pardavimy pelningumas yra vienas svarbiausiy rodikliy, kurio pagrindu yra atliekama gilesné
jmonés veiklos efektyvumo analizé, leidzianti iSsiaiSkinti veiksniy jtakg tiriamiems reiskiniams.
Ekonomikoje, siekiant jvertinti galutinj jmonés vykdomos veiklos pelninguma bei nustatyti, kiek
grynojo pelno uzdirbo pardavimo pajamy vienetas, biitina skaiciuoti grynajj pardavimo pelninguma.
Grynojo pelningumo maz¢jimas signalizuoja, kad smunka prekiy konkurencingumas rinkoje ir reikia
diegti inovacijy. Verslo risis, vadybos lygis, kainy politika, sgnaudy striiktiira — veiksniai nuo kuriy
priklauso grynasis pardavimo pelningumas. Todél jeigu jmonés grynasis pelningumas yra mazas, tai
reikty sunerimti dél vadovy geb¢jimo priimti teisingus sprendimus, tinkamos prekiy kainy politikos ir
t.t. Tuo tarpu auksti grynojo pelningumo rezultatai parodo, jog imoné rinkoje veikia stabiliai ir tikslingai

(Lileikiené ir Grigalitinien¢, 2014).
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Visi pardavimo pelningumo rodikliai yra skaiCiuojami naudojantis duomenimis i§ pelno

(nuostoliy) ataskaitos. Visy pardavimo rodikliy pelningumo skai¢iavimas yra paremtas gaunamu pelnu.

1.2.2. Turto pelningumo rodikliai

Turto pelningumo rodikliai naudojami siekiant jvertinti trumpalaikio ir ilgalaikio turto naudojimo
efektyvuma, jmonés vadovybés gebéjimg jj kontroliuoti ir valdyti. Skaiiuojant turto pelningumo
rodiklius dazniausiai paliikanos ir mokesciai néra jtraukiami j pelng. Taigi turto pelningumui neturi
jitakos finansiné jmonés veikla, nes vertinama tik gamybiné — tikiné veikla. Turto pelningumo rodiklis
laikomas patikimu tik tada, kai jmoné turi daug turto ir jj intensyviai naudoja. Visi turto pelningumo
rodikliai skai¢iuojami grynajj pelng dalijant i$ atitinkamo turto (zr. 3 lent.).

3 lentelé. Turto pelningumo rodikliai

Rodikliai Rodiklio reik§mé

Viso turto pelningumas Rodo, kiek grynojo pelno tenka vienam turto eurui.

. ] Rodo, kiek grynojo pelno tenka vienam ilgalaikio turto
llgalaikio turto pelningumas ]
eurul.

o ) Rodo, kiek grynojo pelno tenka vienam trumpalaikio turto
Trumpalaikio turto pelningumas _
eurui.

Saltinis: sudaryta pagal Jakstas ir Kazakevi¢ius, 2018; Gitman & Zutter, 2015; Savickas, 2019.

Turto pelningumas yra priemone, kuri parodo, kaip efektyviai jmones turtas naudojamas pelnui
gauti. Negalima nepaminéti, kad verslininkai jmonés padaliniy darbg vertina, remiantis turto pelningumo
rodikliais. Kadangi kiekvienas jmonés padalinys naudojasi antriniais iStekliais ir prisideda prie galutinio
jmones veiklos rezultato. Taigi galima teigti, kad turto pelningumo rodikliai yra naudingi ne tik vertinant
jmongs veiklos pelninguma, bet ir jos padaliniy pelninguma (Hargrave, 2021). Sio rodiklio kitimo riba
yra nuo 5 proc. iki 20 proc. Kuo turto pelningumo rodiklis didesnis, tuo jmoné efektyviau naudoja savo
turtg. Labai gerai turto pelningumas vertinamas, kai pasiekiamas didesnis nei 20 proc. rezultatas, gerai,
kai pasiekiamas didesnis nei 15 proc., o patenkinamai, kai pasiekiamas didesnis nei 8 proc. lygis. Tokiu
atveju, jei turto pelningumo rodiklis yra mazesnis nei 8 proc., tai rodiklj reikéty vertinti nepatenkinamai,
0 blogai — kai rodiklis yra neigiamas (Lileikiené ir Grigalitinien¢, 2014).

Skaiciuojant turto pelningumo rodiklius vietoj balansinés finansiniy mety vertés gali biiti imama
ir viduting turto verté, kuri apskai¢iuojama naudojant aritmetinio arba chronologinio vidurkio formules.
Sis skai¢iavimo metodas daZniausiai taikomas tokiose jmonése, kuriose patiriama nemazai turto
svyravimy. Tarp grynojo pelno ir turto pelningumo yra tiesioginé sgsaja, tai reiskia, kad grynajam pelnui
didéjant, didéja jmonés turto pelningumas, ir atvirk§¢iai. Tuo tarpu turto pelninguma ir turto verte sieja

atvirkStinis rySys, tai reiSkia, kad mazéjant turto vertei, didéja pelningumas, ir atvirksciai.
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Turto pelningumo rodiklis rodo, kiek piniginiy vienety grynojo pelno uzdirba vienas turto piniginis
vienetas. Analitinés informacijos vartotojai nuolat vertina turto pelningumo rodiklius, siekiant nustatyti
turto panaudojimo efektyvuma. Be analitinés informacijos vartotojy, turto pelningumo rodikliais domisi
ir jmonés vadovybé, nes tai atskleidzia jy geb¢jima racionaliai valdyti ir paskirstyti turtg (Lileikien¢ ir
Grigalitiniené, 2014).

Turto pelningumo rodiklius galima apskai¢iuoti remiantis balansu bei pelno (nuostoliy) ataskaita.

1.2.3. Kapitalo pelningumo rodikliai

Finansinés veiklos efektyvumg objektyviausiai atskleidzia kapitalo pelningumo rodikliai. Kadangi
analizuojant Siuos rodiklius yra atsizvelgiama j jmonés veiklos finansavimo Saltinius. Kapitalo
pelningumo rodikliais labiausiai suinteresuoti investuotojai, nes jais remiantis nutatomas investicijy
pelningumas ir perspektyvos uzdirbti dividendus. Kapitalo pelningumo rodikliy déka investuotojai
priima sprendimg — pirkti ar parduoti vertybinius popierius (Mackevicius ir kt., 2011). Kapitalo
pelningumo rodikliai skai¢iuojami pagal paprasta formulg, t.y. grynaji pelng dalijant i§ tam tikro
kapitalo, remiantis balansu bei pelno (nuostoliy) ataskaita (zr. 4 lent.).

4 lentelé. Kapitalo pelningumo rodikliai

Rodikliai Rodiklio reik§mé

. ) Rodo, kiek jmoné gavo grynojo pelno akcininky investicijy vienam
Akcinio kapitalo ]
eurut.

Nuosavo kapitalo Rodo, kiek grynojo pelno tenka vienam nuosavo kapitalo eurui.

] Rodo, kaip vadovai sugeba panaudoti nuosava kapitalg ir ilgalaikius
Pastovaus kapitalo o
jsipareigojimus.

Saltinis: sudaryta pagal Jakstas ir Kazakevi¢ius, 2018; Gitman & Zutter, 2015; Savickas, 2019.

Akcinio kapitalo pelningumo déka galima suzinoti, kiek pelno jmoné uzdirba i§ akcininky
investuoty pinigy. Siuo rodikliu yra matuojamas paprastyjy akcijy savininky investicijy pelningumas.
Yra teigiama, kad jmonés padétis yra vertinama neigiamai, jeigu ilgalakiy kredity palikany norma virs$ija
akcinio kapitalo pelninguma (Lileikiené ir Grigalitiniené, 2014). Kuo akcinio kapitalo pelningumas
didesnis, tuo geriau, nes tai reisSkia, kad jmonei sekasi generuoti pajamas ir kad investuotas kapitalas
naudojamas efektyviai. Akcininkams reikéty sunerimti, jei akcinio kapitalo pelningumo reikSmé yra
maza, nes tai yra signalas, kad akcininky j verslg jdéti pinigai yra naudojami ne pagal paskirtj ir
i§leidziami nedidinat pardavimo pajamy (Kenton, 2021).

Pagrindiniai jmonés veiklos dalyviai yra savininkai, tod¢l jy investuoto kapitalo graza ir geb¢jima
1§ investicijy generuoti pelng atspinti nuosavo kapitalo pelningumo rodikliai (Lileikiené ir Grigalifiniené,

2014). Naudojant nuosavo kapitalo pelningumo rodiklj, galima issiaiskinti, kiek savininky investuotas
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piniginis vienetas genetuoja pelno. Sio rodiklio déka galima jvertinti jmonés vadovybés efektyvuma
naudojant investuota kapitala, tai reiSkia, jog galima nustatyti ar i§ nuosavo kapitalo buvo uzdirbtas
pakankamas pelnas, ar nebuvo geriau investuoti kapitalo i kitg sritj, kurj uzdirbty daugiau grynyjy
pajamy (Lileikien¢ ir Grigalitiniené, 2014).

Nuosavo kapitalo pelningumas nustato 1éSy, kurias akcininkai investavo j jmone, gragzos norma.
Imonés savininkai ir akcininkai yra labai suinteresuoti nuosavo kapitalo pelningumo rodikliais, nes jis
rodo, ar jmonés uzdirbtas pelnas kompensuoja akcininko rizika (Lileikien¢ ir Grigalitiniené, 2014). Sis
rodiklis atspindi jmonés viduje priimty finansy valdymo sprendimy poveikj savininko investicijy
pelningumui. DaZniausiai jmonés renkasi skai¢iuoti $io kapitalo pelninguma. Sis rodiklis vertinamas
blogai, jei jis yra neigiamas, laikomas nepatenkinamu, jei jis yra mazesnis nei 10 proc., vertinamas gerai,
jei jis yra didesnis nei 20 proc. ir labai gerai, jei jis yra didesnis nei 30 proc. Kuo didesnj pelng jmoné
gauna kasmet, tuo labiau didéja nuosavo kapitalo pelningumas (Rutkowska-Ziarko, 2015).

Pastovaus kapitalo pelningumas yra priemoné, rodanti, kaip efektyviai | jmon¢ investuotas
kapitalas yra naudojamas grazai generuoti. Zinoma, kad jmon¢, vykdydama savo veikla, ja finansuoja
ne tik i$ nuosavo kapitalo, bet ir skolinto, pagristu ilgalaikiais jsipareigojimais, jy visuma yra vadinama
pastoviu kapitalu. Pastovaus kapitalo pelningumas atskleidzia, kaip buvo panaudotas nuosavas kapitalas
ir ilgalaikiai jsipareigojimai, remiantis vadovy sprendimais, taip pat parodo jmonés vystymosi lygj. Sj
rodiklj placiai nagrinéja vadovai, kreditoriai, akcininkai, finansinés institucijos, nes jis objektyviausiai
parodo jmonés finansing buikle (Lileikiené ir Grigalitiniené, 2014).

Apibendrinant galima teigti, kad pelningumo rodikliai yra skirstomi j tris grupes: pardavimo, turto
bei kapitalo pelninguma. Negalima iSskirti, kuris i§ jy yra svarbiausias, nes skirtingi informacijos
vartotojai, pasirenka jiems aktualius pelningumo rodiklius. Pardavimo pelningumo rodikliais labiausiai
domisi investuotojai, tiekéjai ir vadybininkai. Turto pelningumo rodikliai labiausiai domina vadovus.
Kapitalo pelningumo rodikliai jdomiausi kapitalo savininkams, kreditoriams ir investuotojams. Turto ir
kapitalo pelningumas turi bendra savyb¢ — rodikliams skai¢iuoti yra naudojamos balanso ir pelno
(nuostoliy) ataskaitos, kai tuo tarpu pardavimo pelningumui naudojama tik viena i$ jy — pelno (nuostoliy)
ataskaita. Nuolat stebint, analizuojant bei lyginant pelningumo rodiklius su vidutiniais $akos rodikliais
arba su panaSia veikla besiverc¢ian¢iy jmoniy rodikliais, jmoné gali pasiekti savo finansy valdymo

tikslus.

1.3. Pelningumg salygojantys veiksniai

Veiklos pelningumo didinimas yra kiekvienos jmonés uzdavinys, kuriuo siekiama uzimti didele
dalj rinkos. Kaip buvo aptarta anksc¢iau, pelningumas yra jmonés gebéjimas uzdirbti pelng naudojant

gamybos veiksnius ir kapitalg. Pelningumo rodikliy analizé padeda jmonei jvertinti, ar yra priimami
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teisingi investiciniai ir finansiniai sprendimai (Labonaité ir Subaciené, 2014). Norint jvertinti Gkinés
veiklos pelninguma, prioritetu islicka veiksniy, lemianéiy jmonés veikla, nustatymas. Aprépti veiklos
pelninguma salygojancius veiksnius taip pat sudétinga dél jy jvairovés, kaip ir suvokti pelningumo
sgvokos jvairialypiskuma. Norint paaiskinti, dél kokiy priezasciy keitési jmonés pelningumo rodikliai,
butina atlikti veiksniy analiz¢. Veiksniy analizé yra procesas, kurio déka galima parinkti tinkama,
imonés finansinius rezultatus gerinanéia, ateities strategija (Deksnien¢, Rudyté, Simaitiené ir Simaityté,
2007).

Mokslinéje literatiroje didzioji démesio dalis yra skiriamas bendrajam bei grynajam pardavimo
pelningumui. Visgi vadovams vien apskai¢iuoti pelningumo rodiklius nepakanka, nes tai nepadés priimti
sprendimo, kaip jmon¢ valdyti, kokig veiklos sritj rinktis, sickiant geriausio rezultato. Tam reikalinga
pardavimo pelningumo kompleksiné analizé, t.y. suderinta finansiniy rodikliy, susijusiy su pelnu,
sistema ir nuoseklus jy tyrimas. Kaip buvo minéta anks¢iau, pelnas ir pelningumas yra dvi skirtingos
savokos, taciau turincios ypatingai glaudy rysj tarpusavyje. Pelningumas yra tiesiogiai priklausomas nuo
pelno, tai yra esminis veiksnys, kurio augimas kitiems veiksniams isliekant tokiems pat didina jmonés
pelninguma. Dél Sios priezasties, keiciantis pelningumo rodiklio dydziui svarbu suprasti, kad pokyc¢iams

jtakos gali turéti veikniai lemiantys pelno dydj (Zr. 3 pav.).

— Produkcijos kiekis

— Struktiira ir asortimentas
Veiksniai, darantys jtaka pardavimo
pelningumui

— Atskiry gaminiy savikaina

- Kaina

Saltinis: sudaryta pagal Mackevicius ir kt., 2014; Smolenskiené ir Sivickieng, 2019.
3 pav. Veiksniai, darantys jtaka pardavimo pelningumui

Teigiama, kad produkcijos kiekio didéjimas lemia ir didéjantj pelninguma. Toks veiksnys kaip
struktura ir asortimentas pelninguma lemia per produkty pelningumo poZymj, tai reiskia, kad pardavimo
pelningumas didéja tuomet, kai padid¢ja pelningesniy produkty lyginamoji dalis, bei, atvirksiai,
lyginamajai daliai sumaz&jus — pelningumas mazéja. Kito veiksnio, t.y. atskiry gaminiy savikainos, jtaka
pardavimo pelningumui yra atvikr§¢iai proporcinga, tai reiskia, kad kai didéja produkcijos savikaina —
maz¢ja pelningumas, tuo tarpu savikainai maz¢jant, pelningumas — didé¢ja. Ketvirtasis veiksnys — kaina:
pelningumas didé¢ja, kai auga kaina ir, atvirk¢iai, pelningumas mazéja, kai kaina sumaz¢ja. Visy $iy

veiksniy analiz¢ yra atliekama retai, nes jai atlikti reikalingi papildomi duomenys, kurie gaunami tik is
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jmonés vidinés apskaitos duomeny. Siuos veiksnius galima naudoti skai¢iuojant ir bendrajj, ir veiklos
pelng bei pelninguma.

Vertinant jmonés gamybos veiklos arba atskiry padaliniy pelninguma, ypatingai svarbiis turto
pelningumo rodikliai. Skai¢iuojant juos turto pelningumo rodikliai yra lyginami su praéjusiy laikotarpiy
duomenimis ir taip nustatomos jo kitimo tendecijos. I$siaiSkinus jas, nustatomi veiksniai, lemiantys turto
pelningumo pokycius. Veiksniai apskaiciuojami turto pelningumo formulés skaitiklj ir vardiklj

dauginant i§ pardavimo pajamy (zr. (1) formule).

. Grynasis pelnas x Pardavimo pajamos Grynasis pelnas Pardavimo pajamos
Turto pelningumas = : , = _ : =
Turtas x Pardavimo pajamos Pardavimo pajamos Turtas
Grynasis pardavimo pelningumas x Turto apyvartumas Q)

I$ tokio formulés i$skaidymo matyti, kad turto pelninguma lemia du veiksniai (zr. 4 pav.).

Grynasis pardavimo pelningumas

Veiksniai, darantys jtaka turto pelningumui

Turto apyvartumas

Saltinis: sudaryta pagal Mackevicius ir kt., 2014; Smolenskiené ir Sivickieng, 2019.
4 pav. Veiksniai, darantys jtakg turto pelningumui

Turto pelningumuo lygiui ir jo pasikeitimui turi jtakos grynojo pardavimo pelningumo ir turto
apyvartumo pasikeitimas. Turto apyvartumas ir grynasis pardavimo pelningumas daro tiesioginj poveikj
turto pelningumo dydziui, tai reiSkia, kad didéjantis grynasis pelningumas ir greitéjantis turto
apyvartumas, didina turto pelninguma ir, atvirks¢iai, mazéjantis grynasis pelningumas ir létéjantis turto
apyvartumas, mazina turto pelninguma (Smolenskien¢ ir Sivickiené, 2019). Turto apyvartumo
pasikeitimus lemia pardavimo pajamos ir turto verté. Mazas turto apyvartumo kitimas siejamas su
pardavimy apimties did¢jimu, jei pokytis yra didelis, tai dazniausiai tam jtakos turi turto vertés pokytis.
Taigi, kuo daugiau produkcijos yra parduodama kiekvienam turto eurui, tuo didesnis jmonés
pelningumas.

Vadovams yra svarbis veiksniai, darantys jtakg turto pelningumo rodikliams, kokie veiksniai
padidino ar sumazino turto pelninguma, nes tai padeda uZzkirsti kelig neigiamam rezultatui bei numatyti
pelningumo didinimo budus. Turto pelningumg lemianc¢ius veiksnius galima pavaizduoti ir schema, kuri
vadinama Du Ponto piramidine analize. Joje turto pelningumas iSskaidomas j daugiklius, o Sie j

santykinius rodiklius arba absoliucius rodikliy elementus (zr. 1-3 priedg). Remiantis Du Ponto
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piramidine analize yra nustatomi veiksniai, kurie lemia pelningumo pasikeitimg jau pirminése jo
formavimosi stadijoje, o juos nustacius — priimami efektyvis valdymo sprendimai.

Kapitalo pelningumo rodikliai objektyviausiai parodo nuosavo kapitalo sukurtg pelng ir tam tikru
mastu — jmonés vadovybés darbo efektyvumag. Nuosavo kapitalo dydis ir struktiira — veiksniai, nuo kuriy
priklauso jmonés konkurencingumas rinkoje, verslo plétra, parduodamy prekiy ir suteikiamy paslaugy
kiekis (Smolenskiené ir Sivickien¢, 2019). Ne tik analizuojant pardavimo ir turto pelningumo rodiklius,
bet ir nuosavo kapitalo buitina nustatyti veiksnius, kurie lémé rodikliy pokycius. Veiksnius galima
apskaiciuoti pagal formule (zr. (2) formulg).

Grynasis pelnas

Nuosavo kapitalo pelningumas = , =
Nuosavas kapitalas

Grynasis pelnas Pardavimo pajamos Turtas

Pardavimo pajamos Turtas Nuosavas kapitalas -

Grynasis pardavimo pelningumas x Turto apyvartumas x Kapitalo struktiura (2)

I§ formulés iSskaidymo matyti, kad nuosavo kapitalo pelninguma lemia trys veiksniai (Zr. 5 pav.).

—  Grynasis pardavimo pelningumas

Veiksniai, darantys jtaka nuosavo kapitalo_[

pelningumui Turto apyvartumas

Kapitalo struktiira (dar vadinama Du
Ponto daugikliu)

Saltinis: sudaryta pagal Mackevi¢ius ir kt., 2014; Smolenskiené ir Sivickiené, 2019.
5 pav. Veiksniai, darantys jtaka nuosavo kapitalo pelningumui

Du Ponto piramidéje (zr. 2-g priedg) matyti, kad nuosavo kapitalo pelninguma lemia pastovaus
kapitalo struktiiros pokyciai. Nuosava kapitalg taip pat lemia grynasis pardavimo pelningumas ir turto
apyvartumas. Tai reiSkia, kad iSskaide nuosavo kapitalo pelningumo formule | sudedamuosius
elementus, jmonés vadovai gali atlikti finansinés veiklos jtakos pelningumui kontrole, stebéti kapitalo
strukttiros pokycius ir juos gerinti siekiant didesnio kapitalo pelningumo.

Nuoseklus ir nuolatinis pelningumo rodikliy tyrimas, suteikia jmonei galimybes priimti teisingus
sprendimus ir sukurti tokig verslo strategija, kurig taikant biity galima gerinti finansinius rodiklius ir
uztikrinti jmonés veiklos testinuma (Labonaité ir Subaciené, 2014).

Apibendrinant galima teigti, kad pelningumas rodo jmonés veiklos rezultatus, taciau neparodo,
kokiomis priemonémis rezultatai buvo pasiekti, todél iSvardinti pelningumo rodikliai privalo biti tiriami

nuosekliai, apimant ne tik rodikliy skaiCiavimg, jy jvertinimg, bet ir veiksniy, turin¢iy jtakos
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pelningumui, nustatymg. Pardavimo pelningumo rodikliy pokyc¢iui jtakos turi tie patys veiksniai Kaip ir
pelnui: produkcijos kiekis, struktiira ir asortimentas, gaminiy savikaina ir kaina. Turto pelningumo
rodikliui jtakos turi: grynasis pardavimo pelningumas ir turto apyvartumas. Tuo tarpu nuosavo kapitalo
pelningumo pokycius lemia grynasis pardavimo pelningumas, turto apyvartumas ir kapitalo struktiira.
Jmoné privalo gebéti operatyviai jvertinti savo iStekliy naudojimo efektyvuma, veiklos testinumo

prielaidas, i$siaiskinti neigiamy pokyc¢iy priezastis ir veiksmingai j jas reaguoti.

1.4.  Prognozavimo samprata ir metodai

Kiekvienos organizacijos valdymo sprendimamas svarbiausig reikSme¢ turi veiklos rezultaty
prognozavimas, planavimas ateiciai. Norint nustatyti jmonés ateities plétros galimybes, neuztenka tik
atlikti rezultaty analize¢. Naudinga prognozuoti ir ateities rezultatus, nes jie atskleidzia tikétinus rodikliy
pasikeitimus po keleriy mety. Tai yra prevencija, siekiant iSvengti netikéty neigiamy rezultaty
(Urbonaité ir Kveksiené, 2013).

Literatiiroje prognozavimo metodai yra klasifikuojami j dvi grupes — kokybinius ir Kiekybinius

metodus (zr. 6 pav.).

Prognozavimo metodai

Kokybiniai Kiekybiniali
| . 1
Vadovy . e Priezastiniai
jvertinimai Rk Slutes metodai
1
. I I I
Pardavimo I$lyginimo Trend . Trendo su Porine 3
— daI'bUOtOJl} metOdai rendo prognoze sezonine orine regresija
lvertinimai komponente
- | Slenkantis prognozé Daugianaré
| Vartotojy vidurkis regresija
apklausos
Svertinis
— Delphi metodas —  slenkantis
vidurkis
| Eksponentinis

iSlyginimas

Saltinis: sudaryta pagal Pabedinskaité, 2009; Daunyté, 2018; Tuovila, 2020.

6 pav. Prognozavimo metody klasifikacija
Kiekybiniai prognozavimo metodai grindziami praéjusiy laikotarpiy duomenimis. Yra iSskiriami
trys laiko eilu¢iy prognozavimo metodai: iSlyginamasis (slenkanc¢io vidurkio ir eksponentinio

i8lyginimo), trendo ekstrapoliacija bei trendo ekstrapoliacija, jvertinant sezoninius poveikius. Teigiama,
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kad priezastiniai metodai naudojami tada, kai prognozé atlickama remiantis praeities duomenimis,
apimanciais kitas laiko eilutes, kurios priklausomos nuo prognozuojamy (Pabedinskaité, 2009).
Kiekybiniai prognozavimo metodai, prieSingai nei kokybiniai, naudoja statistinius duomenis,
grindziamus kiekybine informacija ir atmeta eksperty nuomone (Tuovila, 2020). I§ pateikto paveikslo
matyti, kad kokybiniai prognozavimo metody taikymui yra naudojamos vadovy, pardavimo darbuotojy,
vartotojy ir eksperty apklausomis. Kokybiniai prognozavimo metodai aptarti 5-oje lenteléje.

5 lentelé. Kokybiniai prognozavimo metodai

Metodas Aprasymas

S Metodas, kai prognozuoti biisimy pardavimy kartu susirenka skirtingy
Vadowvy jvertinimai ' ' o o )
imones skyriy, susijusiy su pardavimais vadovai.

Pardavimy darbuotojy o ‘ ‘ o o o
o Prognozavimui naudojamos pardavimy vadybininky Zinios bei patirtis.
jvertinimai

Vartotojy apklausos Metodas, kai prognozé atlickama remiantis vartotojy apklausa.

Metodas dazniausiai naudojamas prognozuoti tendencijas remiantis
) eksperty grupés pateikta informacija. Atrinkti ekspertai atsakinéja i
Delphi metodas | o | o
pateiktus klausimus, jy atsakymai surenkami, apibendrinami ir gragzinami

vél svarstyti, kol pasiekiamas sutarimas.

Saltinis: sudaryta pagal Rutitis, Batraga & Ritovs, 2013.

Kokybinius metodus tikslinga naudoti tada, kai néra galimybés gauti kiekybinés informacijos
(pavyzdZiui, jkuriant nauja jmong) bei tais atvejais, kai numatomi esminiai poky¢iai jmonés veikloje ir
akivaizdu, kad ateinanciy laikotarpiy rezultatai atitiks praéjusiy rezultata. Kokybiniai metodai turi
pranasumg — jie gali bati taikomi situacijoje, kai praéjusiy laikotarpiy duomenys yra netinkami arba
nepasiekiami (Pabedinskaité, 2009).

Atliekant pelningumo rodikliy prognoze tikslinga naudoti kiekybinius vertinimo metodus, nes jy
skai¢iavimai vykdomi remiantis jmonés praeities duomenimis, kurie yra susisteminti bei apibendrinti ir
gali pateikti realig jmonés finansing analize ir prognozes. Slenkancio vidurkio metodas taikomas tuomet,
kai duomenys neturi rySkaus trendo ar nuo sezono priklausanciy sudedamyjy daliy. Remiantis
eksponentinio iSlyginimo metodu, prognozavimas atlieckamas naudojant svertinj visy laiko eiluciy
reik§miy vidurkj. Sis metodas patogus tuo, kad jo skai¢iavimams ir reikalingas nedidelis praéjusiy
laikotarpiy duomeny kiekis (Pabedinskaité, 2009). Aliekant prognoze trendo metodu, tikimasi, kad
praeityje buvusios reikSmés galios ir ateityje, todél prognozuojama paprastai tgsiant pra¢jusiy duomeny
eilute (Urbonaite, 2013). Literatiiroje rekomenduojama jmonés rodiklius prognozuoti keliais skirtingais
prognozavimo metodais ir nesiremti vienu metodu, kas padéty iSvengti netikslios iSvados rizikos. Jeigu

atliekant prognoze skirtingais metodais gaunamos tokios pacios ar panasios prognozes, tai rezultatai
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laikomi patikimais, taciau, jeigu tarp gauty rezultaty yra didelis skirtumas, tokia prognoze neverta
kliautis ir reikty atlikti papildomg analizg.

Kiekybinis prognozavimo taikymui turi egzistuoti trys sglygos: turima jmongés praeities duomeny
informacija, duomenis iSreisSkiami kiekybiskai ir tenkinama prielaida, kad kai kurie praeities duomeny
aspektai galios ir ateityje (testinumo priclaida) (Makridakis, Wheelwright & Hyndman, 1984).

Finansinis prognozavimas yra finansiniy ataskaity tikétiny duomeny numatymas ateityje.
Prognozavimo bendras tikslas yra suzinoti informacija apie biisimus jmonés rezultatus, Siam tikslui
pasiekti yra iSskiriami penki darbo etapai:

1. siekiamo tikslo nustatymas;

2. pradinés informacijos surinkimas;

3. nagrin¢jamg procesg ribojanciy saglygy aptarimas;

4. prognozavimo metody parinkimas ir naudojimas;

5. gauty rezultaty jvertinimas (Mackeviéius ir kt., 2014).

Kadangi prognozé atlieckama remiantis jmongés pateikta vidine ir iSorine informacija, tai ji privalo
biiti teisinga, nauja, svarbi ir patikima. Finasinj prognozavimg galima atlikti dviem saglygomis — keiciant
arba nekeiCian santykinius rodiklius. Prielaida, jog rodikliai nesikeis taikoma tada, kai esama jmonés
finansiné padétis yra neproblematiska, t.y. pelningumo, efektyvumo, mokumo rezultatai yra vertinami
teigiamai. Tuo atveju, kai rodikliai yra nepatenkinami ir siekiama pagerinti jmonés finansing padétj,
daroma prielaida, kad santykiniai rodikliai neabejotinai keisis (Aleknevicieng, 2011).

Vertinant jmonés ateities perspektyvas, periodiskai reikia atlikti ir bankroto diagnostika. Zodis
bankrotas yra kiles i$ italy kalbos Zodzio ,,banca rotta®“, kuris atsirado i§ viduramziy Italijos miestuose
gyvavusio paprocio, kurio esmé lauzyti prasiskolinusio ir pabégusio bankininko ar pirklio suolus.
Savokg bankrotas galima apibadinti kaip negaléjimg iSsimokéti skoly, suzlugimg. Jmonei gali biti
keliamas bankrotas tais atvejais, kai darbuotojams yra ne laiku mokamas atlyginimas, ne laiku mokami
mokesciai, atsiskaitoma su tiekéjais, jei jmoné teikia informacija, kad negali ir nevykdys savo finansiniy
Isipareigojimy, taip pat jei jmonei nepakanka turto, kurj panaudodama galéty atsiskaityti uz savo
jsipareigojimus (Mackevicius ir kt., 2014).

Imongs veiklos tyrimas, finansiniy rodikliy analizavimas — kiekvieno imonés vadovo uzdavinys,
kurj atliekant galima laiku pastebéti bankroto tikimybés rizikg ir imtis veiksmy sumazinti bankroto
pasekmes. ISankstinis bankroto prognozavimas gali padéti nustatyti pirminius jmonés finansiniy
sunkumy pozymius (Budrikiené ir Paliulyte, 2012).

Ekonomikos literatiroje randama daug jvairiy bankroto prognozavimo modeliy. Skirtingy
moksliniy tyrimy gausa atskleidZia, kad néra nustatytas patikimiausias bankroto prognozavimo modelis.

Bankroto prognozei atlikti, kaip ir rodikliy prognozavimui, tikslinga naudoti kelis skirtingus metodus,
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nes kiekvienas i$ jy pasizymi i$skirtine informacija (Budrikiené ir Paliulyté, 2012). Visgi visi bankroto

prognozavimo modeliai skaidomi j klasikiniy statistiniy ir dirbtinio intelekto grupes (zr. 7 pav.).

Bankroto prognozavimo modeliai

v ¥
Klasikiniai statistiniai | Dirbtinio intelekto
| I
¥ ¥ ¥ L J
Tiesinés Logistinés Sprendimuy Meurony
diskriminantines regresijos medZio tinkly
analizés
v
T
= =g G i g m 2
g 5 5 z 2 £ ez
E g2 SE 3 z3
< R S| O & <2
= = - b

Saltinis: Mackevigius ir Silvanaviciite, 2006.
7 pav. Bankroto prognozavimo modeliy klasifikacija

Klasikiniai statistiniai modeliai — tai bankroto prognozavimo modeliy grupé, kurie grindziami
jmoniy veiklos finansiniais duomenimis ir jais remiantis apskai¢iuotais rodikliais. Si grupé skirstoma j
dar dvi kategorijas — tiesinés diskriminantinés analizés ir logistinés regresijos. Tiesinés diskriminantinés
analizés modeliai yra anksciausiai sukurti pradininko E. Altman modeliai, kurie dar ir dabar islieka
vienais populiariausiy. Tai modeliai, tiesinés fukcijos pagrindu nustatantys priklausomybe tarp
tikimybés patirti bankrota ir jmonés finansiniy rodikliy (bankroto tikimybé yra priklausomasis
kintamasis, o finansiniai rodikliai — nepriklausomas). Logistinés regresijos metodai buvo sukurti dél to,
kad tiesinés diskriminantinés analizés metodai pateikia tik tiesing priklausomybe tarp finansiniy rodikliy
ir bankroto tikimybés (Butkus, Zakaré¢ ir Cibulskiené, 2014). Taikant logistinés regresjos modelius,
bankroto tikimybé skai¢iuojama ne tik naudojantis tiesine funkcija, bet ir loginés regresijos funkcija.
Kita bankroto prognozavimo modeliy grupé yra dirbtinio intelekto modeliai. Taikant dirbtinio intelekto
modelius finansiniai rodikliai yra lyginami su bankrutavusiy jmoniy rodikliais (Budrikien¢ ir Paliulyté,
2012). Sprendimy medzio modelis — tai modelis, kurio esmé skaidyti jmoné pagal tam tikrus bankroto
poZymius | tenkinancias ir netenkinancias tu poZymiy. Dirbtiniai neurony tinklai taikomi gana
sudétingomis netiesinéms priklausomybéms modeliuoti. Taikant dirbtiniy neurony tinkly modelj,
naudojamos kompiuteriy programos, kurios i§ daugybés rodikliy atrenka labiausiai bankrotg veikianc¢ius
rodikliius. Dirbtinio intelekto modeliai bankroto prognozavimui yra taikomi retai, nes jie yra nauji ir
maZzai iStirti, bei jy taikymui reikia papildomy kompiuteriniy programy (Mackevicius ir Silvanavicitte,
2006).

Apibendrinant galima teigti, kad norint jvertinti jmongs ateities perspektyvas, naudojamas rodikliy
prognozavimas. Prognozavimas yra jmonés finansiniy ataskaity tikétiny duomeny numatymas ateityje.

Prognozavimo metodai gali bati suklasifikuoti j kiekybinius ir kokybinius. Kokybiniai metodai taikomi
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tada, kai turima nepakankamai informacijos arba kiekybinio modelio realizacija per brangi. Dazniausiai
naudojimo kokybinio prognozavimo metodai yra ekspertiniy jvertinimy, dar vadinamu Delphi, metodas,
vartotojy apklausa, vadovy nuomoné bei pardavimy darbuotojy jvertinimai. Kiekybiniai metodai
paremti praéjusiy laikotarpiy duomenimis. Jie klasifikuojami j laiko eilutes ir prieZastinius metodus.
PrieZastiniy metody pagalba yra prognozuojama poriné, kai nustatomas rySys tarp dviejy kintamuyjy, ir
daugianaré, kai nepriklausomy kintamyjy yra daugiau nei vienas, regresija. Laiko eilutés metodai yra
skirstomi j trendo prognozg ir trendo Su sezonine komponente prognoze bei iSlyginimo metodus, kuriais
prognozuojami slenkantis, svertinis slenkantis vidurkiai ir eksponentinis iSlyginimas. Visi iSvardinti
prognozavimo metodai yra patikimi ir padedantys jvertinti jmonés ateities rodikliy dydzius,
rekomenduojama jmonés rodiklius prognozuoti keliais prognozavimo metodais. Na, o atlickant jmonés
rodikliy prognozavima, periodiskai reikia atlikti ir bankroto rizikos tikimybés analiz¢. Taip galima laiku

nustatyti imongs finansinés biiklés blogéjimo priezastis.
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2. PELNINGUMO ANALIZES IR PROGNOZAVIMO METODOLOGIJA

Tam, kad buty tikslingai iSanalizuotas jmonés pelningumas bei sudarytos prognozeés, biitina iSskirti
tyrimo instrumentus. Empiriniam tyrimui atlikti buvo pasirinkta Lietuvoje jregistruota jmoné — AB
»Pieno zvaigzdés“. Tai yra viena didziausiy ir moderniausiy pieno perdirbimo bendroviy Lietuvoje ir
Baltijos salyse.

AB ,,Pieno zvaigzdés® pelningumo analiz¢ ir prognozavimas bus atlickamas remiantis 8 paveiksle

pateiktu modeliu.

Pelningumo analizés ir prognozavimo

modelis
| : 1
Horizontalioji (vertlkallqjl) Pelningumo rodikliy analiz¢, Pelningumo rodikliy
pelno (nuostoliy) ataskaity veiksniy jvertinimas .
o e o prognozavimas
analizé grandininiy pakeitimy metodu

Dinamikos eiluciy
—— Pardavimo pelningumas —— ekstrapoliacija pagal
vidutinj didéjimo tempa

——  Turto pelningumas — Trendas

—— Kapitalo pelningumas

Saltinis: parengta autorés.

8 pav. Tyrimo metodikos etapai

Pelningumo analizés ir prognozavimo modelj sudaro trys pelningumo analizés metodai. Tokiai
analizei atlikti reikalingos AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansinés ataskaitos: balansas ir pelno (nuostoliy)
ataskaita. Siekiant objektyviai jvertinti jmonés veikla, svarbu, kad finansiniy duomeny istorinis
laikotarpis biity keleri ar net keliolika mety, daZniausiai naudojamas laikotarpis yra 5-10 mety. Tai
padeda nustatyti ilgesnio laikotarpio rodikliy poky¢iy pagrindines tendencijas ir désningumus. Analizei
atlikti bus naudojami 2016-2020 mety audituoty AB ,,Pieno Zvaigzdés® finansinés atskaitomybés
konsoliduoty ataskaity duomenys. Metody pasirinkimui jtakos turi tai, kad jie geriausiai ir tiksliausiai
atskleidzia absoliuc¢iy dydziy dinamika, poky¢ius, vieny rodikliy jtaka kitiems. Horizontaliosios analizés
pasirinkimg salygojo tai, kad ji yra jrankis, padésiantis nustatyti jmonés balanso ir pelno (nuostoliy)
ataskaity pokyc¢ius ne tik absoliuciais dydziais, bet ir procentais nagrinéjamu laikotarpiu. Vertikalioji
analiz¢ padeés palyginti rodiklj su bendru baziniu ataskaitos rodikliu. Grandininiy pakeitimy metodas
padés nustatyti vieny rodikliy jtaka kitiems. O remiantis prognozavimo metodais, bus sudarytos

ateinanciy laikotarpiy rodikliy prognozés. Remiantis i$vardintais metodais randamos silpnosios ir
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stipriosios jmonés rodikliy reik§més, kurios padeda didinti jmonés pelningumg ir priimti tinkamus
sprendimus.

Finansiné analizé yra viena svarbiausiy kiekvienos jmonés, tarp jy ir AB ,,Pieno zvaigzdés®,
veiklos vertinimo sri¢iy, nes padeda nustatyti: ekonominiy rodikliy kitimg lemiancius veiksnius, jmonés
ateities perspektyvas, veiklos gerinimo priemones ir jy jgyvendinimo kontrole, veiklos tendencijas ir
désningumus, jmonés galimybes ir pranasumus konkurencinéje rinkoje, rizikingiausias veiklos sritis,
jmonés finansing biiklg bei veiklos rezultatus. Finansiné analizé padeda suprasti jmonéje vykstancius
reiskinius ir procesus, taip pat priimti optimalius valdymo sprendimus. Tai jrankis padedantis nustatyti,
ar jmon¢ turi pakankamai mokéjimo priemoniy, kokie jos trumpalaikiai ir ilgalaikiai jsipareigojimai.
Atliekant finansing analiz¢ dazniausiai yra naudojami trys metodai, todél analizuojant AB ,,Pieno

zvaigzdés* pelningumo rodiklius bus taikomi Sie metodai (zr. 9 pav.).

Finansinés analizés
metodai

Vertikalioji
(struktiiriné)

Horizontalioji Santykiniy rodikliy

Saltinis: sudaryta pagal Alexander, 2018.

9 pav. Finansinés analizés metodai

Horizontalioji, vertikalioji ir santykiniy rodikliy analizé yra finansinés analizés biidai, kuriuos
tikslinga naudoti jmoniy pelningumo vertinime. Vienas i§ svarbiausiy finansy analizés uzdaviniy yra
informacijos rinkimas ir sisteminimas. Finansinése ataskaitose yra daugybé informacijos, ir nors
apibendrinti ja i$ pazitros néra paprasta, taciau tai padaryti jmanoma atliekant finansiniy duomeny
analize, lyginant duomenis su pra¢jusiy mety ar Sakos rodikliais, naudojant diagramas, tiriant hipotezes
ir t.t. Finansinius duomenis analitikai analizuoja, vertindami jvairius finansinius rodiklius, tokius kaip:
pelningumo, likvidumo, mokumo, veiklos efektyvumo, finansinio sverto, kapitalo strukttros. Tali
rodikliai, padedantys analitikams palyginti jmonés veikla su konkurentais (Brealey et al., 2020).

Sioje darbo dalyje pateikiama jmonés pelningumo analizés ir prognozavimo taikymo metodika.
Atskiruose poskyriuose atskleidziama finansiniy ataskaity vertikaliosios ir horizontaliosios analizés bei
santykiniy finansiniy rodikliy analizés metodologija, pelningumo rodikliy prognozavimo metodai bei

bankroto rizikos tikimybés nustatymo modeliai.

2.1. Finansiniy ataskaity horizontalioji ir vertikalioji analizé

Horizontalioji analizé atlieckama skaiciuojant ir palyginant santykiniy ir absoliuc¢iy dydziy

poky¢ius jvairiose ataskaitose. Kai kuriy ekonomisty nuomone, horizontalioji analizé padeda greitai
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jvertinti jmonés finansinés padéties pokyc¢ius (Zelgalve & Zaharcenko, 2012). Nors suzinojus finansiniy
rodikliy dinamikg ir galima atlikt prognozes, taciau horizontalioji analizé neparodo, dél kokiy priezas¢iy
jvyko rodikliy pasikeitimai (Freedman, 2017).

Darbe AB ,,Pieno zvaigzdés* penkeriy mety konsoliduotyjy finansiniy ataskaity rodikliy dinamika
bus nustatoma pasinaudojant horizontaligja analize. Atlickant horizontaligjg analiz¢, apskai¢iuojamas

rodikliy pokytis absoliuciais dydziais ir procentais (zr. (3) formulg).

(X1—Xo)
0

Ax = X, — X, arba Ax = % 100%; ©)

Cia: Ax — rodiklio pokytis per tam tikra laikotarpj (absoliutusis ir procentinis pokytis);
X1 — finansiniy mety absoliutus dydis;
Xo — pragjusiy finansiniy mety absoliutus dydis.

Horizontalioji analizé atlickama lyginant finansiniy ataskaity dydzius su praéjusio laikotarpio
duomenimis, o pokytis iSreiSkiamas procentais. Absoliutiis pokyciai, gauti atlikus horizontaligjg analize,
parodo, kokiu absoliuciu bei procentiniu dydziu rodiklis padidéjo ar sumazéjo. Atliekant horizontaliajg
analizg tikslinga skaiciuoti procentinj pokytj, kuris yra daug informatyvesnis nei absoliutinis pokytis.
To paaiskinimas yra paprastas — finansinése ataskaitose esant dideliy sumy, tarp lyginamyjy laikotarpiy
skirtumas skaitmenine iSraiSka gali biiti labai didelis, bet procentine iSraiSka — nedidelis, ir atvirk§¢iai.
Dél to procentinis pokytis visada parodo didesn;j ir suprantamesnj vaizdg apie jmonés veiklos rezultaty
dinamika ir skirtumus. Horizontalios analizés metu, baziniai dydZziai negali biiti neigiami arba lygis
nuliui. Jei visgi pasitaiko, jog reikSmiy néra, tuomet procentai néra skaic¢iuojami (I'ypxwuit, 2015).

Siekiant palyginti tikinio subjekto einamyjy ir praéjusiy mety duomenis, rasti trikumus ir veiklos
efektyvumo gerinimo biidus, jvertinti jmonés veiklos biukle ir kokrecius tam tikry laikotarpiy rodiklius
tikslinga naudoti horizontaligja analize (Mackevicius ir kt., 2011). Horizontalios finansinés analizés
pagalba galima nustatyti vieny rodikliy jvykusiy pokyciy jtaka kitiems rodikliams. Tai leidzia priimti
sprendimus dél tolimesnés pokyc¢iy analizés ir jy valdymo (Jakstas ir Kazakevicius, 2018).

Vertikaliosios analizés metu, kiekvienas ataskaitos dydis yra lyginamas su bendru, pasirinktu
baziniu tos ataskaitos dydziu (Freedman, 2017). Ne veltui vertikali analizé dar yra vadinama strukttirine
analize, nes kiekvieno finansinés ataskaitos rodiklio lyginimas su bendru baziniu tos ataskaitos rodikliu
parodo lyginamo rodiklio dal; bendrojo rodiklio atzvilgiu, o bendrasis rodiklis yra visy lyginamy
rodikliy daliy visuma arba bendra jy struktiira. Vertikalios analizés atlikimas padeda jvertinti, ar imonés
vadovai optimaliai naudoja turta, nustatyti pajamy ir sgnaudy struktiirg, bei iSsiaiSkinti jy pokyciy
priezastis, jvertinti finansavimo iStekliy struktiiros pokycius (Jakstas ir Kazakevicius, 2018).

Darbe siekiant nustatyti jmonés rodikliy struktiirg, bus naudojama vertikalioji analizé. Atliekant

vertikaligjg analizg absoliutus rodiklis lyginamas su baziniu rodikliu (zr. (4) formule).
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1 4 100%; (4)
1

Cia: Y1 — finansiniy mety absoliutus rodiklis;
X1 — finansiniy mety bazinis rodiklis.

Vertikalioji analizé parodo jmonés finansiniy ataskaity rodikliy strukttiros pokycius. Esmé ta, kad
yra parenkamas bazinis finansinis rodiklis, kuris atitinka 100 proc., paskui parenkami kiti analizuojami
rodikliai ir jie lyginami su baziniu ataskaitos rodikliu — gautas dydis iSreiskiamas procentine iSraiska.
Tai reiskia, kad kiekvienas pasirinktas rodiklis sudaro tam tikrg procentg bazinio rodiklio. Vertikaliosios
analizés pagalba apskaic¢iavus dydzius, jy lyginamyjy svoriy suma privalo biiti lygi 100 proc. Gautas
100 proc. rezultatas yra jrodymas, kad lyginamieji rodikliai yra vienos, bendros struktiiros dalys. Jeigu
visgi nustatoma, kad lyginamyjy svoriy suma nelygi 100 proc., tai reiskia, kad skai¢iavimui buvo
pasirinkti ne visi struktiirg sudarantys dydziai arba buvo pasirinktas netinkamas bazinis rodiklis (Jakstas
ir Kazakevicius, 2018). Atlikta vertikali analizé padeda i$siaiskinti ir priezastys, dél kuriy keités jmonés
finansiné padétis. Investuotojai, naudodamiesi vertikalia anlize, atlieka struktiiros analize ir vertina
loginius rySius tarp jy daliy, nes bet koks vieno rodiklio pokytis gali daryti jtakg kito rodiklio poky¢iul
(Karanovic, Bogdan & Baresa, 2009).

Finansiniy ataskaity horizontaliosios ir vertikaliosios analizés tikslas yra parodyti poky¢ius, kurie
ivyko balanso, pelno (nuostoliy) bei pinigy srauty ataskaitoje ir padéti jmonés vadovybei priimti
tinkamus ir racionalius valdymo sprendimus (I'ypxwuit, 2015). Imonése dazniausiai atlickama balanso ir
pelno (nuostoliy) ataskaity rodikliy horizontalioji ir vertikalioji analizé. Siekiant iSanalizuoti AB ,,Pieno
zvaigzdés® pelno (nuostoliy) ataskaitos struktiiros ir dinamikos poky¢ius 2016-2020 m., bus atliekama
ataskaity vertikalioji ir horizontalioji analize. Vertikaliosios analizés pagallba bus skaic¢iuojami AB
»Pieno zvaigzdeés* veiklos sanaudy struktiiros pokyciai bei pardavimo savikainos ir bendrojo pelno

pasikeitimai pardavimo pajamy struktiiroje 2016-2020 m.
2.2. Santykiniy finansiniy rodikliy analizé

Atliekant finansing¢ analiz¢ yra labai placiai naudojama santykiné analizeé, kuri padeda atlikti
finansiniy rodikliy kitimo vertinima, apibendrinti absoliu¢iomis sumomis gautus rezultatus. Santykiniy
rodikliy skaiciavimo pagrindas yra rezultatai, gauti atlikus horizontaligja ir vertikaligja analize.
Santykiné analizé atlickama lyginant skirtingy laikotarpiy arba skirtingy jmoniy rezultatus (Freedman,
2017). Santykiniy rodikliy naudojimas atskleidzia jmonés rezervus ir nepanaudotas jmonés vystymosi
galimybes, padeda tiksliai ir objektyviai jvertinti jvairias fikinio subjekto veiklos sritis, atlikti prognozé

ir priimti optimalius sprendimus valdant jmone. Be Viso to, $i analizé leidzia palyginti jmonés skirtingy
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laikotarpiy finansinius rezultatus, iSsiaiskinti rodikliy teigiamus ir neigiamus pokyc¢ius, bei nustatyti
vieny rodikliy poky¢iy jtaka kitiems rodikliams (Mackevicius ir kt., 2014).

Ekonomikoje didelis démesys skiriamas santykiniy pelningumo rodikliy grupei — pelningumo
rodikliams, nes jie leidzia jvertinti, ar jmonés vykdoma veikla yra vykdoma efektyviai. Pelningumo
rodikliai tiksliausiai apibadina galutinius jmonés veiklos rezultatus ir jy déka yra nustatoma, kokig naudg
gali gauti investuotojai ir akcininkai, investuodami savo kapitalg j jmone¢ (Alexander, 2018).

Santykiniai rodikliai skai¢iuojami lyginant absoliuc¢ius dydzius arba pacius santykinius dydZius.
Santykiniai dydziai priklausomai nuo lyginamosios bazés isSreiSkiami jvairiai. Paprastai, kai lyginami
vieno masto dydziai, santykiniai dydziai iSreiSkiami procentais ir koeficientais. Jeigu lyginami
jvairiartSiai dydziai, tai santykiniai dydZziai dazniausiai iSreiSkiami vardiniais skaiciais.

Kadangi i$ finansinés atskaitomybés galima apskaiciuoti gana daug santykiniy rodikliy, todél
tikslinga juos susisteminti, sujungti j grupes. Darbe bus atlickama AB ,,Pieno zvaigzdés® 2016-2020 m.
pelningumo analizé — tai yra viena santykiniy rodikliy grupés kategorija — bus apskai¢iuojami visi 6
lenteléje pristatyti ir apibrézti pelningumo rodikliai.

6 lentelé. Pelningumo rodikliai

Pelningumo rodikliy grupé Rodiklio pavadinimas Formulé
Bendrasis pardavimo Bendrasis pelnas
pelningumas Pardavimo pajamos

. . . . Veiklos pelnas

Pardavimo pelningumas Veiklos pelningumas , -

Pardavimo pajamos
Grynasis pardaimy Grynasis pelnas
pelningumas Pardavimo pajamos

Grynasis pelnas

Viso turto pelningumas -
Visas turtas

Grynasis pelnas

i llgalaikio turto pelningumas

Turto pelningumas g peining Ilgalaikis turtas
Trumpalaikio turto Grynasis pelnas
pelningumas Trumpalaikis turtas
Nuosavo kapitalo Grynasis pelnas

_ _ pelningumas NK

Kapitalo pelningumas i
Pastovaus kapitalo Grynasis pelnas
pelningumas NK + Illgalaikiai jsipareigojimai

Saltinis: sudaryta pagal Jakstas ir Kazakevi¢ius, 2018; Gitman & Zutter, 2015; Savickas, 2019.
IS pateiktos lentelés matyti, kad darbe bus analizuojami trys pagrindiniai pardavimo pelningumo

rodikliai: bendrasis, veiklos ir grynasis. Siy rodikliy skai¢iavimo formulés pateiktos lenteléje. Pardavimo

pelningumo rodikliai yra skai¢iuojami atitinkama pelng dalijant i§ pardavimo pajamy. Pabréztina, kad
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bendrajam ir grynajam pardavimo pelningumui apskaiciuoti gali biiti naudojama ir kita formulg, t.y.
pelng padalinus i§ pardavimo savikainos. Kiekvienas pardavimo pelningumo rodiklis padeda jmonei
nustatyti savo veiklos pelningumg ir prognozuoti verte rinkoje (Lileikiené ir Grigalitiniené, 2014). Taip
pat darbe bus skai¢iuojami trys turto pelningumo rodikliai: viso turto, ilgalaikio turto ir trumpalaikio
turto pelningumas, bei du kapitalo pelningumo rodikliai: nuosavo ir pastovaus kapitalo pelningumo
rodikliai, kuriy skai¢iavimo formulés nurodytos greta, lenteléje.

Bendrasis pardavimo pelningumas yra rodiklis rodantis, kiek bendrojo pelno tenka vienam
pardavimo vienetui. Informacijg apie jmoniy gebéjimg valdyti pardavimo bei bendrgsias ir
administracines sgnaudas atskleidzia veiklos pelningumo rodikliai. O tikrgjj pardavimo pelninguma,
jvertinus visas pajamas ir i§laidas, parodo grynasis pardavimo pelningumas. Turto pelningumo rodiklis
parodo, Kiek racionaliai valdomas jmonés ilgalaikis ir trumpalaikis turtas ir kokig grazg atnesa
kiekvienas investuotas turto vienetas (Bartkauskaité, Stankevicitité ir Miecinskiené, 2016). Nuosavo
kapitalo pelningumas parodo, kiek pelno buvo sukurta i§ nuosavo kapitalo, o pastovaus kapitalo
pelningumas atskleidzia, ar jmonés vadovai tinkamai naudoja nuosava kapitalg bei jsipareigojimus.

Atliekant pelningumo rodikliy analize ir siekiant nustatyti veiksnius, lémusius rodikliy pokyc¢iy
priezastis, bus naudojamas grandininiy pakeitimy metodas. Sio metodo pagalba yra tiriami skirtingi
veiksniai, kurie turé¢jo jtakos rodiklio poky¢iams. Paprastai taip biina, kai analizuojami vienos jmonés
vieny mety rodikliai, lyginant juos su planiniais ir pra¢jusiy mety rodikliais. Grandininiy pakeitimy
metodas turi vieng saglyga — tarp tiriamy veiksniy turi biiti tiesioginis rySys, arba atvirksciai proporcingas.
Naudojant grandininio pakeitimo metoda, kiekvienas bazinis (planinis) rodiklis i$ eilés kei¢iamas
faktisku, kitus rodiklius paliekant laikinai nepakeistus. Atlikus pakeitimg gautas rezultatas, lyginamas
su rezultatu, gautu iki to rodiklio pakeitimo (Gronskas, 2006). Nuosekliai pritaikytas grandininiy
pakeitimy metodas, parodo kiekvieno veiksnio kiekybing jtaka rodiklio pasikeitimui.

AB ,Pieno Zvaigzdés® veiklos pelningumo analizei atlikti bus skaiciuojami pagrindiniai
santykiniai rodikliai: bendrasis pardavimo pelningumas, veiklos pelningumas, grynasis pardavimo
pelningumas, trumpalaikio, ilgalaikio ir viso turto pelningumo, nuosavo ir pastovaus kapitalo

pelningumas.

2.3. Pelningumo rodikliy prognozavimo metodai

Finansinis prognozavimas apima tikinio subjekto ateities finansavimo poreikiy ir prognozuojamy
ataskaity jvertinimg bei projektavima. Pagrindinis finansinio prognozavimo tikslas — numatyti jmonés
finansinés buklés pokycius, ruosti finansines prognozines ataskaitas ir numatyti finansavimo poreikj

ateityje (Urbonaité ir Kveksiené, 2013).
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Trendo prognozé yra labiausiai paplites kiekybinio prognozavimo metodas. Trendas — tai pastovi,
maziausiai keleto vienas po kito einanciy periody stebéjimy reik§miy augimo arba mazéjimo tendencija.
Si prognozé atlickama, darant prielada, kad prognozuojamy dydziy reik§més ateityje taip pat galios,
todél prognozuojama reikSmé apskaiCiuojama pratgsiant praeities duomeny eilute (Urbonaité ir
Kveksiené, 2013). Trendo metodo tikslas — analizuojant skirtingy periody duomenis, nustatyti ilgesnio
laikotarpio rodikliy kitimo pagrindines tendencijas, désningumas ir atlikti prognozes ateinantiems

metams (Pabedinskaité, 2009). Paprasciausia trendo funkcija yra tiesinis trendas (zr. (5) formulg).
T, =a+ b=t (5)

Cia: Tt — trendo reik§mé laikotarpiui t;
t — mety eilés numeris;
a b — koeficientai.

Koeficienty radimui yra naudojamas maziausiy kvadraty metodas (zr. (6) formule).

nyty+ytyy, 1 _
T are—n?’ a=—x*(Qy — bXt); (6)

Cia: n — laikotarpiy skai¢ius;

t — mety eilés numeris;

y — aktuali nagrin¢jamo dydzio reikSme.

Norint apskaiCiuoti, ar gerai ties¢ atspindi duomenis, yra skaiiuojamas determinacijos

koeficientas (zr. (7) formule), kuris parodo, kaip nukrypsta nepriklausomos reik§més nuo vidurkio.

— nyty—xtyy 2. 7
> (x/(nztz—(Zt)z)x(nZyz—(Zy)z) ’ )

Determinacijos koeficienta

Cia: n — laikotarpiy skaigius;

t — mety eilés numeris;

y — aktuali nagrinéjamo dydZio reikSme.

Literattiroje nurodoma, jog trendo lygtis tinkama prognozavimui, kai determinacijos koeficientas
yra didesnis nei 25 proc.

Dinamikos eiluciy ekstrapoliacija pagal vidutinj didéjimo tempg — tai duotos dinamikos eilutés
analizés metu nustatyty désningumy perkélimas ateiciai (perspektyvai) (Grazyté-Moliené, 2004). Tali

reiSkia, kad $is metodas parodo prognoze pagal reiSkinio kitimo tendencija per keleta mety.
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Dinamikos eiluciy ekstrapoliacija pagal vidutinj did¢jimo tempa apskaiiuojama pagal formule

(zr. (8) formule).
?n+L = Yp * (Td)L; 8

Cia: Yn+L — laiko eilutés prognozé;

Yn — paskutinis Zinomas laiko eilutés lygis;
Iy — vidutinis didéjimo tempas;
L — metai, kiek norime prognozuoti j priekj.

Dinamikos eiluciy ekstrapoliacija — tai biisimy reiskinio reikSmiy vertinimas, kai daroma prielaida,
jog gautas désningumas, iSanalizavus dinamikos eilutes, i§liks toks ir ateityje. Ekstrapoliacija gali biiti
atliekama kartu su trendo funkcija, zinant vidutinj absoliuty dinamikos eilutés lygio padidéjimg arba
vidutinj didéjimo tempa (Pabedinskaite, 2009).

Kadangi yra didelé gausa prognozavimo metody, todél norint atlikti teisingas prgonozes, turi biti
skai¢iuojamos paklaidos. Taikant prognozavimo metodus, bus skai¢iuojama vidutiné absoliutiné
procentiné paklaida (angl. MAPE — The Mean Absolute Percentage Error) (Zr. (9) formulg). Tai yra

dazniausiai naudojamas prognozavimo tikslumo matas.

Fe=Yt
Yt

MAPE =~ ¥ : (9)

Cia: MAPE — vidutiné absoliutiné procentiné paklaida;
Ft — laiko eilutés prognoze laikotarpiui t;
Yt — aktuali laiko eilutés reikSmé laikotarpiui t;
n — laiko eiluciy kiekis.

Vidutinés absoliutinés procentinés paklaidos rodiklis padeda jvertinti paklaidos dydj, lyginant su
laiko eilutés reikSmémis (Pabedinskaité, 2009). Prognozé laikoma labai tikslia, jei gautas MAPE
rezultatas yra mazesnis nei 10 proc., prognoze yra tiksli, jei MAPE yra tarp 10-20 proc., jei paklaida yra
tarp 20-50 proc., tai prognozé — pakankamai tiksli, 0 nepakankamai tikslia prognozé laikoma, jei MAPE
dydis yra mazesnis nei 50 proc. (Urbonaité ir Kveksiené, 2013).

Zinant viduting absoliutine procenting paklaida, turi biiti skai¢iuojama vidutiné procentiné

paklaida (angl. MPE — Mean Percentage Error) (zr. (10) formulg).

MPE =~y "%, (10)

n t
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Cia: MPE — vidutiné procentin¢ paklaida;
Ft — laiko eilutés prognoz¢ laikotarpiui t;
Yt — aktuali laiko eilutés reikSmé laikotarpiui t;
n — laiko eiluciy kiekis.

Jei MPE rodiklis artimas nuliui, tai poslinkio néra. Neigiamas MPE dydis rodo, kad prognostiniai
jverciai didesni, 0 jeigu MPE yra teigiama — prognostiniai jverciai sumazinti (Urbonaité ir Kveksieng,
2013).

Siy dieny Lietuvos ar bet kurios kitos valstybés jmoné neissilaikyty rinkoje, jei reguliariai
nejvertinty savo finansinés biklés. Siuolaikinés ekonomikos salygos sparéiai kinta, todél nejvertinus
savo finansinés buklés, jmoné gali bankrutuoti. Darbe bus atlieckama bankroto prognozavimo analizé
pagal Altman, Taffler ir Tisshaw ir Springate modelius (zr. 7 lent.).

7 lentelé. Bankroto prognozavimo modeliai

Autorius Modelis Modelio elementai

X1 — Apyvartinis kapitalas/turtas;

X2 — Nepaskirstytas pelnas/turtas;
Z=121X1+14X>+
Altman (1968) X3 — Pelnas prie§ apmokestinima/Turtas
3,3X3 + 0,6X4 + 0,999X5 .
Xa — Akcinio kapitalo rinkos kaina/jsipareigojimai

Xs — Pardavimo pajamos/turtas.

X1 - Pelnas prie§ apmokestinima/trumpalaikiai
]sipareigojimai;

Taffler ir Z=0,53X1+0,13X; + X2 — Trumpalaikis turtas/jsipareigojimai;

Tishaw (1977) | 0,18X3 + 0,16X4 X3 — Trumpalaikiai jsipareigojimai/turtas;
Xs — (Trumpalaikis turtas —  trumpalaikiai

Jsipareigojimai)/veiklos sanaudos

X1 — Apyvartinis kapitalas/turtas;
Springate X =1,03X1+3,07X2+ | X2 — Bendrasis pelnas/turtas;
(1978) 0,66X3 + 0,4X4 X3 — Nepaskirstytas pelnas/turtas;

X4 — Nuosavas kapitalas/jsipareigojimai.

Saltinis: sudaryta pagal Mackevicius ir Silvanaviciate, 2006; Budrikiené ir Paliulyté, 2012,

E. Altmanas, kurdamas bankroto prognozavimo modelj, atliko 66 kompanijy tyrimg — 33 i$ jy
buvo bankrutavusios ir 33 sékmingai vykdancios savo veikla, jis iSanalizavo 22 rodiklius, kurie padeda
apibudinti jmoniy finansing bukle. Altmano modelj, sukurtg diskriminantinés tiesinés analizés pagrindu,
sudaro penki kintamieji. Sis modelis, pritaikytas nustatyti bankroto tikimybe toms jmonéms, kurios
jregistruotos vertybiniy popieriy birZoje, pritrauké didelj mokslininky démesj. Daugelis mokslininky

tyré jo realumg ir pri¢jo prie iSvados, kad kol kas geresnio modelio néra sukurta. Bankroto tikimybé
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laikoma labai didelé, kai Z koeficiento dydis pagal Altman modelj yra mazesnis nei 1,80, bankroto
tikimybé didelé, kai Z reik§mé yra nuo 1,81 iki 2,70, bankrotas galimas, kai Z reikSmé yra tarp 2,71 ir
2,90, bankroto tikimybé maza, kai gauta Z reikSmé yra didesné nei 2,90.

Brity mokslininky Taffler ir Tisshaw tikslas buvo sukurti metoda, kuris biity pritaikomas apskaitos
ir audito analizuojamy jmoniy veiklos testinimui nustatyti. Kurdami §j modelj, mokslininkai iSanalizavo
46 bankrutavusias ir 46 gerai veikianc¢ias gamybos imones. Atlike 80 finansiniy rodikliy analizé, Taffler
ir Tisshaw atrinko Kketuris bankroto prognozavimo modeliui apskai€iuoti reikalingus kintamuosius.
Pagal 8] modelj bankroto tikimybé yra laikoma didel¢, kai Z koeficiento dydis yra mazZesnis nei 0,20,
bankrotas galimas, kai Z yra nuo 0,21 iki 0,30, o tikimybé maza, kai Z koeficientas didesnis nei 0,30
(Budrikien¢ ir Paliulyé, 2012).

Kanados mokslininkai, vadovaujami Gregory Springate, kurdami bankroto prognozavimo modelj,
atrinko Kanados bankrutavusiy ir mokiy jmoniy finansines ataskaitas. Mokslinei analizei atlikti buvo
pasitelkta 19 finansiniy rodikliy, priklausan¢iy mokumo, skolos ir veiklos efektyvumo bei pelningumo
grupéms. Springate modelj sudaro keturi kintamieji. Pagal Springate modelj, bankroto tikimybé yra
laikoma didele, kai Z koeficientas mazesnis nei 0,862, 0 kai Z koeficientas yra didesnis nei 0,862, tai
bankroto tikimybé¢ yra maza.

Darbe bus atlieckama AB ,,Pieno Zvaigzdés* pardavimo pajamy, bendrojo pelno, veiklos pelno ir
grynojo pelno prognoze pagal du prognozavimo metodus: trendo bei dinamikos eiluciy ekstrapoliacija
pagal vidutinj didéjimo tempa. Atlikus $iy rodikliy prognoze, bus perskai¢iuojami pelningumo rodikliai.
Taip pat bus atlickama bankroto prognozavimo analizé pagal Altman, Taffler ir Tishaw bei Springate

modelius.
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3. AB,PIENO ZVAIGZDES“ PELNINGUMO ANALIZE

Empiriniam tyrimui atlikti pasirinkta Lietuvoje jregistruota jmoné — AB ,,Pieno Zvaigzdés®. Tali
yra viena didziausiy ir moderniausiy pieno perdirbimo bendroviy Lietuvoje ir Baltijos Salyse. AB ,,Pieno
zvaigzdés® jkurta 1998 m. ir veikia jau 23 metus. Imoné susidaré, susijungus savarankiskai veikusioms
pieno perdirbimo jmonéms AB ,,Mazeikiy pieniné* ir AB ,,Pasvalio siiriné*. Imoniy susijungimas padéjo
stabilizuoti pardavimus ir produkcijos platinimg, taip pat siaurinti jmonés specializacijg. Véliau buvo
prijungta AB ,,Kauno pienas® ir 2004 m. jmon¢ jsigijo AB ,,Panevézio pienas“ akcijas. Sis susijungimas
AB ,,Pieno zvaigzdés® padeda stiprinti gamybg atskiruose filialuose, siekiant auksc¢iausio efektyvumo
lygio ir lygiai paskirstant zaliavinio pieno surinkimo pajégumus Lietuvoje. AB ,,Pieno zvaigzdés*
neteikia jmoniy grupés konsoliduoty rezultaty, nes néra patronuojanti bendrove.
produktai, sausi pieno produktai ir Kiti veiklos segmentai. Kiti veiklos segmentai tai yra ledy gamyba,
kitos produkcijos ir prekés, bei paslaugos. Kadangi pajamy augimas yra vienas i$ aktualiausiy AB ,,Pieno
zvaigzdés® finansinés atskaitomybés rodikliy, nes tai efektyviai valdant sgnaudas, reiSkia ir didéjantj
pelng, tai 10 paveiksle pateikta AB ,,Pieno zvaigzdés™ skirtingy veiklos segmenty uzdirbty pajamy
dinamika 2016-2020 m.

140
120 105,49 1499 13,95 o n
100
= 80
£ 60
40 29,16 36,1 36,24 33,54 25,58
20 9,13 435 9,08 7.6 716 9,72 596 1248 6.7 10
0 (| | [ | - (]
2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.
Striai ™ Sausi pieno produktai Sviezi pieno produktai Kiti segmentai

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés* finansines ataskaitas.

10 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés* veiklos segmenty pajamy dinamika 2016-2020 m.
Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés“ veiklos segmenty pajamy dinamikos 2016-2020 m. paveikslu,
galima pastebéti, kad analizuojamu laikotarpiu AB ,,Pieno zvaigzdés® daugiausiai pajamy uzdirbo i§
Svieziy pieno produkty. Per analizuojama laikotarpj pajamos i$ §vieziy pieno produkty iSaugo 19,13 min.
Eur (18 proc.). Siiriy pardavimo pajamos analizuojamu laikotarpiu sumenko 3,58 min. Eur (12 proc.),
sausy pieno produkty — 2,43 mln. Eur (27 proc.), o kity segmenty — iSaugo 7,81 min. Eur (123 proc.) (Zr.

4 priedg). Su kiekvienais metais AB ,,Pieno zvaigzdés®, taikydama konkurencingg kainodarg ir
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atsizvelgiant | nuolat didéjant] teikiamy paslaugy poreikj, kuris sietinas ir su ger¢jancia ekonomine
situacija (zr. 11 pav.), plecia savo klienty ratg ir uzdirba vis daugiau pajamy.

Apzvelgus AB ,,Pieno zvaigzdés™ vykdoma veikla, pastebéta, kad jmoné uzsiima keliomis
veiklomis: pieno produkcijos gamyba, prekyba, fasavimas ir pakavimas. Atlikta ekonominés veiklos
rasiy klasifikatoriaus analizé parodé, kad gamyba priskiriama apdirbamosios gamybos risiai, prekyba —
didmeninés ir mazmeninés prekybos rusiai, fasavimas ir pakavimas — administracinei ir aptarnavimo
veiklai. Taigi galima teigti, kad vertinama AB ,,Pieno Zvaigzdés“ yra apdirbamosios gamybos jmoné,
vykdanti didmeninés prekybos ir kity verslo jmoniy aptarnavimo veiklg. Pagrindiné AB ,,Pieno
zvaigzdés® veikla iSlicka pieno ir pieno produkcijos gamyba, o papildomos veiklos: fasavimas,
pakavimas ir prekyba. Vertinant Lietuvos statistikos departamento pateiktus penkeriy mety pridétinés
vertés duomenis, galima teigti, kad apdirbamoji gamyba vidutiniSskai sukuria apie 24 proc. Visos

pridétinés vertés (zr. 11 pav.).

30.000
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25.000 20.889
18.798

24.697

» 20.000 17.041
Ll
= 15.000

€ 10.000
5.000 —4-170 — 4508 et G 05486 - 5.909
0

2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.

Bendroji pridétiné verté —e=— Apdirbamosios gamybos sukuriama pridétiné verte

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis.

11 pav. Lietuvoje sukuriamos pridétinés vertés dinamika 2016-2020 m.

Remiantis Lietuvoje sukuriamos bendros pridétinés vertés dinamikos 2016-2020 m. paveikslu,
galima pastebéti, kad apdirbamosios gamybos sektoriaus vystymasis Salyje yra tvarus, nes §io sektoriaus
sukuriama pridétiné verté analizuojamu laikotarpiu iSaugo 1.739 min. Eur (42 proc.) (Zr. 3 prieds).
DidZiausia apdirbamosios gamybos sektoriaus sukuriama pridétiné verté buvo pasiekta 2020 m. ir sudaré
24 proc. visos sukuriamos pridétinés vertés Lietuvoje. Tai reiskia, kad didéjant apdirbamosios gamybos
poreikiui, did¢jo ir gamybos paklausa, kuo ir uzsiima AB ,,Pieno Zvaigzdés®.

AB ,,Pieno zvaigzdés®, kaip ir bet kurios kitos jmonés, pelningumo rodikliy analizé yra pagrindinis
jmoneés ekonominés informacijos Saltinis. Atliekant AB ,,Pieno Zvaigzdés* pelningumo rodikliy analize,

buvo remtasi jimonés balansu ir pelno (nuostoliy) ataskaita.
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3.1. AB ,Pieno Zvaigzdés“ finansiniuy ataskaity horizontalioji analizé

Siekiant iSanalizuoti AB ,,Pieno zZvaigzdés‘ pelno (nuostoliy) ir balanso ataskaity dydziy dinamika
2016-2020 metais, buvo atlickama ataskaity horizontalioji analizé. 12 paveiksle pateikiama AB ,,Pieno
zvaigzdés* analizuojamo laikotarpio pardavimo pajamy, savikainos ir bendrojo pelno dinamika (zr. 5
prieda). Zinoma, kad bendrojo pelno dydis tiesiogiai priklauso nuo uzdirbty pardavimo pajamy ir joms
uzdirbti patirty sgnaudy. Tai reiSkia, bendrojojo pelno dydis yra didesnis tada, kai pardavimo pajamos

yra didesnés, o pardavimo savikaina yra mazesné.
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.

12 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo pajamuy, savikainos ir bendrojo pelno dinamika 2016-
2020 m.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés® pardavimo pajamy, savikainos ir bendrojo pelno dinamikos
2016-2020 m. paveikslu, galima pastebéti, kad analizuojamu laikotarpiu bendrasis pelnas iSaugo 6.987
tiikst. Eur (22 proc.). Bendrojo pelno augimui jtakos turéjo 2 proc. punkto sparciau augancios pardavimo
pajamos nei pardavimo savikaina. Pardavimo pajamos analizuojamu laikotarpiu iSaugo dél auganciy
pajamy uz $vieziy pieno produkty ir kity segmenty pardavima (zr. 4 priedg). Lyginant 2020 m. su 2019
m. fiksuojamas didZiausias bendrojo pelno padidéjimas, Siuo laikotarpiu pelnas iSaugo 5.095 tukst. Eur
(15 proc.). Bendrojo pelno didéjimas siejamas su 3 proc. sumazéjusia pardavimo savikaina. Pardavimo
savikaina mazéjo dél krentancios zaliavy ir medziagy, nusidévejimo ir amortizacijos bei kity sagnaudy
savikainos (zr. 6 prieda). Tuo tarpu lyginant 2017 m. su 2016 m. pastebimas didziausias bendrojo pelno
sumazg¢jimas, kai bendrojo pelno dydis nukrito 4.224 tukst. Eur (13 proc.). Bendrojo pelno maz¢jima
galima grjsti tuo, kad pardavimo savikaina augo 6 proc. punkto sparCiau nei pardavimo pajamos.
Pardavimo pajamos 2017 m. lyginant su 2016 m. iSaugo 17.627 tikst. Eur (12 proc.), o pardavimo
savikaina net 21.851 tiikst. Eur (18 proc.). Pardavimo pajamos 2017 m. augo is tokiy veiklos segmenty
kaip siiriai, Sviezi pieno produktai ir kiti segmentai. Tuo tarpu pardavimo savikaina Siuo laikotarpiu augo

de¢l didéjancios zaliavy ir medziagy, kity sgnaudy savikainos bei iSaugusiy gatavos produkcijos ir
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nebaigtos gamybos likuciy. ISanalizavus bendrojo pelno kitima, galima pastebéti, kad nuo 2017 m.
bendrasis pelnas émé augti vis didesniu tempu dél auganciy pardavimo pajamy ir mazéjancios
pardavimo savikainos.

13 paveikle pateikiama AB ,,Pieno zvaigzdés* analizuojamo laikotarpio bendrojo pelno, veiklos
sgnaudy ir veiklos pelno (nuostoliy) dinamika (zr. 7 prieda). Veiklos pelnas tiesiogiai priklauso nuo
bendrojo pelno ir veiklos sagnaudy dydzio. Tai reiskia, kad veiklos pelnas auga didéjant bendrajam
pelnui, o veiklos sagnaudoms maz¢jant.
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno vaigzdés“ finansines ataskaitas.
13 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ bendrojo pelno, veiklos sanaudy ir veiklos pelno (nuostoliy)
dinamika 2016-2020 m.

Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés® bendrojo pelno, veiklos sgnaudy ir veiklos pelno (nuostoliy)
dinamikos 2016-2020 m. paveikslu, galima pastebéti, kad nagrinéjamu laikotarpiu veiklos pelnas iSaugo
6.021 tiikst. Eur (234 proc.). Nors veiklos sagnaudos iSaugo 966 tiikst. Eur (3 proc.), ta¢iau bendrasis
pelnas augo 19 proc. punkto sparciau, jis padidéjo 6.987 tikst. Eur (22 proc.), tai Iémé veiklos pelno
augimg. DidZiausias veiklos pelno padidéjimas fiksuojamas 2018 m. lyginant su 2017 m., kai veiklos
pelno dydis padidéjo 5.053 tikst. Eur (171 proc.). Sis veiklos pelno Suolis jvyko dél 17 proc. punkto
sparCiau auganciy pardavimo pajamy nei veiklos sgnaudy. Didziausias veiklos pelno sumaZzéjimas
pastebimas 2017 m. lyginant su 2016 m., kai veiklos pelno dydis sumazéjo 5.538 tukst. Eur (215 proc.)
ir 2017 m. veiklos pelnas pasieké 2.963 tikst. Eur nuostolj. Tokj veiklos pelno sumazéjima lémé 4.224
tiikst. Eur (13 proc.) sumenkes bendrasis pelnas ir 1.314 tukst. Eur (5 proc.) iSaugusios veiklos sagnaudos.
Veiklos sagnaudy augimui jtakos turéjo padidéjusios personalo i§laikymo, nusidévéjimo ir amortizacijos,
produkcijos pristatymo, kuro, jvairiy paslaugy, atsargy nukainojimo ir nuraS§ymo, beviltisky skoly, naujy
produkty kiirimo, paramos, draudimo, veiklos ir kitos nuomos, rySiy, tantjemy, transporto bei kitos
sgnaudos (Zr. 8 prieda). Atlikus veiklos pelno (nuostoliy) analizg, paaisSkéjo, kad veiklos pelnas nuo 2018

m. augo vis didesniu tempu ir tam jtakos tur¢jo spartesnis bendrojo pelno nei veiklos sgnaudy didéjimas.
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14 paveiksle pateikiama AB ,Pieno zvaigzdés“ analizuojamo laikotarpio grynojo pelno
(nuostoliy) dinamika. Zinoma, kad grynojo pelno poky¢iui jtakos turi pelno prie§ apmokestinimg ir pelno
mokescio dydis, tai reiskia, kad grynasis pelnas bus didesnis tada, kai pelno prie§ apmokestinima
reikSmé bus didesné, o pelno mokescio — mazesné.
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés® finansines ataskaitas.
14 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ grynojo pelno (nuostoliy) dinamika 2016-2020 m.

Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés® grynojo pelno (nuostoliy) dinamikos 2016-2020 m. paveikslu,
galima pastebéti, kad grynasis pelnas nuo 2016 m. iki 2020 m. iSaugo 5.875 tikst. Eur (320 proc.).
Tokiam grynojo pelno Suoliui jtakos turéjo 6.240 tikst. Eur (352 proc.) iSauges pelnas pries
apmokestinima. Pelno prie§ apmokestinimg augimag lémé ne tik 234 proc. iSaugges veiklos pelnas, bet ir
172 proc. isaugg kitos veiklos rezultatai bei 394 proc. kitos paliikany ir panasios pajamos. Kitos veiklos
rezultatai augo d¢l did¢janciy nuomos ir kity prekiy pajamy, grynojo pelno i$ nekilnojamo turto, jrangos
ir jrengimy perleidimo bei su nuoma susijusiy ir kity prekiy pardavimu susijusiy sgnaudy maz¢jimo (Zr.
9 prieda). Kity palikany ir panaSiy pajamy augima lémeé didéjancios pajamos i§ paltikany bei palikany
normos apsikeitimo sandorio tikrosios vertés poky¢io (pelno) (zr. 10 prieda). 2018 m. lyginant su 2017
m. pastebimas didZiausias grynojo pelno padidéjimas, Siuo laikotarpiu grynasis pelnas iSaugo 3.926
takst. Eur (227 proc.). Tuo tarpu 2017 m. AB ,,Pieno Zvaigzdés* patyré 1.728 tukst. Eur nuostolj, todél
2017 m. lyginant su 2016 m. buvo fiksuojamas didZiausias grynojo pelno sumazéjimas, kai grynojo
pelno dydis sumazgjo net 3.565 tukst. Eur (194 proc.). Imonés nuostolio patyrimui jtakos turéjo 291
proc. sumazgjes pelnas prie§ apmokestinimg. Pelno prie§ apmokestinimg mazéjima 1éme veiklos pelno
(nuostolio) smukimas. Atlikus grynojo pelno (nuostoliy) analize, pastebima, kad nuo 2018 m. AB ,,Pieno
zvaigzdés grynasis pelnas, nors ir nezymiu skirtumu, bet auga vis didesniu tempu, taiau siekiant
padidinti AB ,,Pieno zvaigzdés* grynaji pelna, reikéty mazinti veiklos sanaudas, kuriy didziausig dalj
visu analizuojamu laikotarpiu sudaré personalo iSlaikymo, marketingo ir reklamos ir produkcijos

pristatymo sgnaudos.
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15 paveiksle pateikiama AB ,,Pieno Zvaigzdés‘ analizuojamo laikotarpio ilgalaikio ir trumpalaikio
turto dinamika (zr. 11 prieda). llgalaikio ir trumpalaikio turto dinamika rodo, kad AB ,,Pieno zvaigzdés*

pagrinding turto dalj analizuojamu laikotarpiu sudaré¢ ilgalaikis turtas.

60.000
50.000 46.907 46.039 44.086 48.913 49.555
& 40.000
2 30.000 27.997 29.237 29.384 - ...
E 20000
10.000 I I
0
2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.

Ilgalaikis turtas ~ m Trumpalaikis turtas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.

15 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ ilgalaikio ir trumpalaikio turto dinamika 2016-2020 m.

Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés®™ ilgalaikio ir trumpalaikio turto dinamikos 2016-2020 m.
paveikslu, pastebima, kad ilgalaikis turtas analizuojamu laikotarpiu augo, o trumpalaikis, atvirksciai,
mazéjo. Ilgalaikis turtas iSaugo 2.648 tukst. Eur (6 proc.), tam jtakos turéjo 3 proc. iSauges materialusis
turtas ir 187 proc. padidéjes kitas ilgalaikis turtas. Materialusis turtas didéjo dél auganciy masiny ir
Jrangos, pastaty ir sumokéty avansy ir vykdomy materialiojo turto gamybos darby. Kito ilgalaikio turto
augimui jtakos turéjo didéjantis atidétojo pelno mokescio turtas bei kitas turtas. Trumpalaikis turtas
nagrin¢jamu laikotarpiu sumazéjo 4.501 takst. Eur (16 proc.), dél 54 proc. nukritusios per vienus metus
gautiny sumy vertés. Per vienus metus gautinos sumos maZzejo, dél mazéjanciy pirkéjy skoly, jmoniy
grupés imoniy skoly bei kity gautiny sumy. DidZiausias ilgalaikio turto padidéjimas pastebimas 2019 m.
lyginant su 2018 m., kai ilgalaikio turto verté iSaugo 4.827 tiikst. Eur (11 proc.), dél 12 proc. padidéjusio
materialaus turto. DidZiausias trumpalaikio turto padidéjimas fiksuojamas 2017 m. lyginant su 2016 m.,
kai trumpalaikis turtas iSaugo 1.240 tukst. Eur (4 proc.). Trumpalaikio turto augimg lémé 27 proc.
padidéjusios atsargos. Tuo tarpu 2018 m. lyginant su 2017 m. matomas didziausias ilgalaikio turto
sumazéjimas, Siuo laikotarpiu ilgalaikio turto verté sumazéjo 1.953 tikst. Eur (4 proc.). Ilgalaikio turto
mazéjima lémé 6 proc. sumazejgs materialusis turtas, 0 materialaus turto vertés pokyciui jtakos turéjo
Sumazejusi masiny ir jrangos, kity jrenginiy, prietaisy ir jrankiy bei sumokéty avansy ir vykdomy
materialaus turto gamybos darby vertés. Trumpalaikio turto vertés didZiausias sumaz¢jimas pastebimas
tuo laikotarpiu, kai buvo didziausias ilgalaikio turto vertés padidéjimas, t.y. 2019 m. lyginant su 2018
m., kai trumpalaikio turto verté sumazéjo 4.287 tukst. Eur (15 proc.). Trumpalaikio turto maz¢jima léme
maz¢janti atsargy, per vienus metus gautiny sumy ir pinigy bei jy ekvivalenty verte, kuri atitinkamai

nukrito 15 proc., 9 proc. bei 24 proc. turtas mazéjo dél 15 proc. sumazéjusiy atsargy, 9 proc. per vienus



45

metus gautiny sumy bei 24 proc. pinigy ir pinigy ekvivalenty vertés sumazéjimo. Atlikus balanso turto
skilties analizg, paaiskéjo, kad ateityje AB ,,Pieno zvaigzdés™ gali kilti nemokumo problemy, nes pirkéjy
skolos analizuojamu laikotarpiu vidutiniSkai sudaro 34 proc. viso trumpalaikio turto.

16 paveiksle pateikiama AB ,,Pieno zvaigzdés“ analizuojamo laikotarpio nuosavo kapitalo ir
jsipareigojimy dinamika (Zr. 11 prieda). IS pateikto paveiklo matyti, kad AB ,,Pieno zvaigzdés* didziaja

dalj analizuojamu laikotarpiu sudar¢ jsipareigojimai.
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.
16 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés*“ nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy dinamika 2016-2020 m.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés® nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy dinamikos 2016-2020 m.
paveikslu, galima pastebéti, kad analizuojamu laikotarpiu nuosavas kapitalas augo, o jsipareigojimai —
mazejo. Nuosavas kapitalas nagrin¢jamu laikotarpiu iSaugo 3.835 tiikst. Eur (13 proc.), dél 68 proc.
1Saugusio nepaskirstyto pelno. Isipareigojimai analizuojamu laikotarpiu sumazejo 6.335 tukst. Eur (14
proc.), tam jtakos turé¢jo 24 proc. sumazgj¢ ilgalaikiai jsipareigojimai ir 4 proc. trumpalaikiai
isipareigojimai. 2020 m. lyginant su 2019 m. fiksuojamas didziausias nuosavo kapitalo padidéjimas, kai
nuosavo kapitalo dydis iSaugo 4.553 tukst. Eur (16 proc.). Didziausias jsipareigojimy padidéjimas
fiksuojamas 2017 m. lyginant su 2016 m., kai jsipareigojimy dydis iSaugo 6.141 tukst. Eur (14 proc.),
del 133 proc. padidéjusiy trumpalaikiy jsipareigojimy. Trumpalaikiai jsipareigojimai augo dél
did¢janciy skoly kredito jstaigoms, skoly tiekéjams, su darbo santykiais susijusiy isipareigojimy bei kity
mokétiny sumy ir trumpalaikiy jsipareigojimy. Tuo tarpu didZiausias nuosavo kapitalo sumaz¢jimas
pastebimas 2017 m. su 2016 m., kai dydis sumazéjo 5.673 tukst. Eur (19 proc.), o jsipareigojimy — 2020
m. lyginant su 2019 m., dydis sumazéjo 5.844 tikst. Eur (13 proc.). Nuosavo kapitalo sumazéjimui
jtakos tur¢jo 88 proc. sumazejes nepaskirstytas pelnas, o jsipareigojimai mazéjo del 18 proc. nukritusiy
ilgalaikiy jsipareigojimy ir 8 proc. trumpalaikiy jsipareigojimy. ISanalizavus balanso nuosavo kapitalo
ir jsipareigojimy skiltj, galima daryti iSvada, kad AB ,,Pieno zvaigzdés* didesne dalimi yra finansuojama

1§ skolinty 1€8y, nes jsipareigojimai vidutiniSkai sudaré 60 proc. viso nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy
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dydzio, skolinty 1éSy didzigja dalj sudaro skolos kredito jstaigoms, tokia situacija gali biiti traktuojama
kaip rizikinga tolimesnei jmonés veiklai.

Atlikus AB ,,Pieno zvaigzdés™ pelno (nuostoliy) ataskaitos horizontaligja analize, galima teigti,
kad pardavimo pajamy augimag labiausiai 1émé Svieziy pieno produkty ir kity segmenty pardavimas.
Vidutiniskai per metus nagrinéjama jmon¢ sukuria 3.171 tukst. Eur grynojo pelno. Didziausig kiekj
nuosavy finansiniy iStekliy jmon¢ sukiirée 2020 m. — 7.712 takst. Eur. Kaip matyti i§ atliktos analizes,
AB ,,Pieno zvaigzdés® sunkiis buvo 2017 m., kai jmonés veikla buvo nuostolinga — grynasis nuostolis
sieké -1.728 tiikst. Eur. Tokj rezultatg [émé jmonés negebéjimas suvaldyti savikainos ir veiklos sgnaudy
augimo. Taciau jau nuo 2018 m. jmonei pavyko atsitiesti ir veikla vykdyti pelningai. Atlikus balanso
horizontaliaja analizg, paaiskéjo, kad AB ,,Pieno zvaigzdés™ turi daugiau ilgalaikio nei trumpalaikio
turto. Ilgalaikio turto turéjimas rodo, jog jmoné gali garantuoti skoly bankui ar tickéjams grazinima.
Analizuojamu laikotarpiu AB ,,Pieno zvaigzdés*“ savo veikla vykdo labiau skolintomis 1¢éSomis, nes

Imongés jsipareigojimai virSija nuosava kapitala.

3.2. AB ,Pieno zZvaigzdés* finansiniuy ataskaity vertikalioji analizé

Vertikalioji pelno (nuostoliy) ataskaity analizé atlikta remiantis 2016-2020 m. minéty finansiniy
ataskaity duomenimis, atlikti skai¢iavimai pateikti 12 priede. Vertikalios analizés metu finansiniy
ataskaity dydziai buvo lyginami su pardavimo pajamomis, o Visi gauti dydziai iSreiksti procentais (Zr.

17 pav.).
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés“ finansines ataskaitas.

17 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés* pelno (nuostoliy) dinamika pardavimo pajamy struktiiroje 2016-
2020 m.
Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés™ pelno (nuostoliy) dinamikos pardavimo pajamy struktiiroje
2016-2020 m. paveikslu, matyti, kad bendrojo pelno lyginamasis svoris pardavimo pajamy struktiiroje

analizuojamu laikotarpiu iSaugo 1,52 proc. punkto, veiklos pelno — 3,31 proc. punkto, o grynojo pelno
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— 3,29 proc. punkto. Bendrojo pelno dalis pardavimo pajamose augo dél 1,52 proc. punkto sumazéjusios
pardavimo savikainos dalies pardavimo pajamose. To priezastis, kaip jau buvo minéta atlickant
horizontaligja pelno (nuostoliy) ataskaitos analize, zaliavy ir medziagy bei personalo iSlaikymo sagnaudy
augimas. Veiklos pelno lyginamojo svorio pokyciui jtakos turéjo 1,80 proc. punkto sumazéjusi veiklos
sgnaudy dalis pardavimo pajamose. Grynojo pelno poky¢iui didziausios jtakos turi 3,50 proc. punkto
iSauges pelno (nuostoliy) pries apmokestinimg lyginamasis svoris pardavimo pajamose. Didziausias
bendrojo pelno dalies pardavimo pajamose padidéjimas pastebimas 2020 m. lyginant su 2019 m., kai
dydis iSaugo 2,93 proc. punkto, tuo tarpu veiklos pelno (nuostoliy) ir grynojo pelno (nuostoliy)
lyginamojo svorio didziausias padidéjimas fiksuojamas 2018 m. lyginant su 2017 m., kai dydziai
atitinkamai iSaugo 3,01 proc. punkto ir 2,33 proc. punkto. Didziausias bendrojo pelno, veiklos pelno
(nuostoliy) ir grynojo pelno (nuostoliy) dalies pardavimo pajamose sumazéjimas fiksuojamas 2017 m.
lyginant su 2016 m., dydziai atitinkamai sumazéjo 4,72 proc. punkto, 3,49 proc. punkto ir 2,25 proc.
punkto. Bendrojo pelno pokyti lémé 4,72 proc. punkto iSaugusi pardavimo savikaina pardavimo
pajamose, veiklos pelno (nuostoliy) — 11 proc. punkto spartesnis pardavimo pajamy nei veiklos sgnaudy
augimas, o grynojo pelno (nuostoliy) — 3,20 proc. punkto sumazéjusi pelno (nuostoliy) pries
apmokestinimg lyginamojo svorio dalis pardavimo pajamose.

Vertikalioji balanso ataskaity turto dalies analizé atlikta remiantis 2016-2020 m. minéty finansiniy
ataskaity duomenimis ir yra pateikta 13 priede. Atlickant vertikaligja balanso ataskaity turto struktiiros
analize finansiniy ataskaity dydziai buvo lyginami su pasirinktu baziniu tos ataskaitos rodikliu, t.y. turtu,

gauti dydziai buvo isreiksti procentais. 18 paveiksle pavaizduota AB ,,Pieno zvaigzdés® turto strukttiros
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.
18 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés* turto struktiira 2016-2020 m.
Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés® turto struktiros 2016-2020 m. paveikslu, matyti, kad didziausia
Jmongs turto dalj sudaré ilgalaikis turtas, o per analizuojamg laikotarpj lyginamasis svoris visame turte

1Saugo 5,22 proc. punkto. Ilgalaikio turto lyginamojo svorio padidéjimui struktiiroje jtakos turéjo
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materialiojo turto lyginamojo svorio dalies padidé¢jimas 3,76 proc. punkto ir kito ilgalaikio turto
lyginamojo svorio dalies padidéjimas 1,46 proc. punkto. Tuo tarpu trumpalaikio turto lyginamasis svoris
per nagrinéjama laikotarpj sumazejo 5,22 proc. punkto. Tokj pokyti Iémé 10,26 proc. punkto sumazejusi
per vienus metus gautiny sumy lyginamojo svorio dalis turte. Didziausias ilgalaikio turto padidéjimas
pastebimas 2019 m. lyginant su 2018 m., kai ilgalaikio turto dalis visame turte iSaugo 6,08 proc. punkto,
o trumpalaikio turto didziausias padidéjimas fiksuojamas 2017 m. lyginant su 2016 m., kai lyginamasis
svoris iSaugo 1,46 proc. punkto. Trumpalaikio turto dalis turte augo dél 4,50 proc. punkto iSaugusiy
atsargy dalies visame turte. Didziausias ilgalaikio turto lyginamojos svorio sumazéjimas fiksuojamas
2017 m. lyginant su 2016 m., o trumpalaikio turto — 2019 m. lyginant su 2018 m, atitinkamai dydziai
sumazgjo 1,46 proc. punkto bei 6,08 proc. punkto. Ilgalaikio turto dalies mazéjimui jtakos turéjo 2,15
proc. punkto sumazéjusi materialiojo turto dalis visame turte. Atlikta turto vertikalioji analizé rodo, kad
didziausig jtakg imonés veiklai turi ilgalaikis turtas, kurio jmon¢ turi daugiausiai. Nors trumpalaikis
turtas ekonoming nauda jmonei atnesSa greiciau, ta¢iau ilgalaikio turto iStekliai yra labai svarbiis ijmonés
veiklos vykdymui, nes Sis turtas leidzia jmonei uzsiimti jos pagrindine veikla, jsigyti naujy mechanizmy,
atsidaryti naujy gamykly bei parduotuviy.

Atliekant vertikaliaja balanso ataskaity nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy struktiiros analize
finansiniy ataskaity dydziai buvo lyginami su pasirinktu baziniu tos ataskaitos rodikliu, t.y. nuosavu
kapitalu ir jsipareigojimais i$§ viso, gauti dydziai buvo iSreiksti procentais (zr. 14 prieda). 19 paveiksle
pavaizduota nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy struktiira visame nuosavame kapitale ir

Isipareigojimuose.

100

80
6
4

proc.
o

o

2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.

Nuosavas kapitalas ™ Jsipareigojimai

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés“ finansines ataskaitas.
19 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés* nuosavo kapitalo ir jsipareigojimuy struktiira 2016-2020 m.
Remiantis AB ,,Pieno Zzvaigzdés* nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy strukttros 2016-2020 m.
paveikslu, pastebima, kad nuosavame kapitale ir jsipareigojimuose visu analizuojamu laikotarpiu

didesn¢ dalj uzima jsipareigojimai. Nuosavo kapitalo lyginamojo svorio dalis iSaugo 6,26 proc. punkto,
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0 jsipareigojimy sumazejo 6,26 proc. punkto. Nuosavo kapitalo lyginamojo svorio padidéjimui jtakos
turéjo padidéjusi akcinio kapitalo, akcijy priedy ir nepaskirstyto pelno lyginamojo svorio dalis. Tuo tarpu
isipareigojimy sumazé&jimui jtakos turé¢jo sumazéjusi paliikanas uzdirbanciy paskoly ir jsiskolinimy,
i$vestiniy finansiniy priemoniy lyginamojo svorio dalis. DidZiausias nuosavo kapitalo lyginamojo svorio
dalies padidéjimas fiksuojamas 2020 m. lyginant su 2019 m., kai dydis iSaugo 6,75 proc. punkto, o
didziausias jsipareigojimy dalies padidéjimas pastebimas 2017 m. lyginant su 2016 m., kai dydis iSaugo
7,73 proc. punkto. Isipareigojimy lyginamosios dalies padidéjimui jtakos turéjo padidéjusi palukany
uzdirbanciy paskoly ir jsiskolinimy bei prekybos ir kity mokétiny sumy dalis. Didziausias nuosavo
kapitalo dalies sumazéjimas pastebimas 2017 m. lyginant su 2016 m., o jsipareigojimy — 2020 m.
lyginant su 2019 m., atitinkamai dydziai sumazéjo 7,73 proc. punkto bei 6,75 proc. punkto. Tokiam
nuosavo kapitalo lyginamojo svorio dalies sumaz¢jimui jtakos turé¢jo sumazejusi akcinio kapitalo, akcijy
priedy ir nepaskirstyto rezultato lyginamojo svorio dalis.

Atlikus AB ,,Pieno Zvaigzdés® pelno (nuostoliy) ataskaitos vertikaligja analize, pastebéta, kad
analizuojamu laikotarpiu jmonés grynasis pelnas vidutiniskai sudaro 1,68 proc. jmonés pardavimo
pajamy. ISanalizavus jmonés turta, galima teigti, kad AB ,,Pieno zvaigzdés® yra apsirtipinusi ilgalaikiu
turtu, kuris vidutiniskai sudaro 63,54 proc. turto struktiiros ir didZiausig jy dalj sudaro materialusis turtas,
kas reiskia, jog jmoné galés garantuoti skoly bankui ar tiek¢jams grazinimg. ISanalizavus nuosavo
kapitalo ir jsipareigojimy struktiirg pastebéta, kad jmoné savo veiklg yra linkusi finansuoti skolintomis
léSomis labiau nei nuosavomis. VidutiniSkai 38,34 proc. AB ,,Pieno zvaigzdés* savo veiklg finansuoja

nuosavais iStekliais ir 60,37 proc. veikla vykdo skolintais iStekliais.

3.3. AB ,Pieno Zvaigzdés*“ pardavimo pelningumo analizé

Atlikus AB ,,Pieno zZvaigzdés horizontaligjg ir vertikaligja pelno (nuostoliy) ataskaity analize,
tikslinga atlikti pelningumo analize, nes absoliutis pelno rodikliai neparodo jmoniy veiklos efektyvumo.
Pelningumo rodikliy kaitos stebéjimas leidzia jvertinti jmonés veiklos rezultatus, nustatyti jmonés
silpnasias sritis. AB ,,Pieno Zvaigzdés* pardavimo pelningumo rodikliy analizei atlikti buvo apskaiciuoti

bendrojo, veiklos bei grynojo pardavimo pelningumo rodikliai (zr. 8 lent.). Skai¢iavimai pateikti 15

priede.
8 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo pelningumo rodikliy dinamika 2016-2020 m.
Pelningumo rodikliai 2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.
Bendrasis pelningumas 20,98 16,26 17,67 19,57 22,50
Veiklos pelningumas 1,72 (1,77) 1,24 2,46 5,03
Grynasis pelningumas 1,22 (1,03) 1,30 2,41 4,51

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.
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Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés“ pardavimo pelningumo rodikliy dinamikos 2016-2020 m.
lentele, pastebima, kad tiek bendrasis, tiek veiklos, tiek grynasis pardavimo pelningumas analizuojamu
laikotarpiu augo. Bendrasis pardavimo pelningumas iSaugo 1,52 proc. punkto, tuo tarpu veiklos ir
grynasis pardavimo pelningumas atitinkamai iSaugo 3,31 proc. punkto ir 3,29 proc. punkto. Bendrojo
pardavimo pelningumo poky¢iui jtakos turéjo 1,52 proc. punkto sumazéjusi pardavimo savikainos
procentiné dalis pardavimo pajamose, kurios nuosmukis jvyko dél sumazéjusios siiriy ir sausy pieno
produkty savikainos dalies, kuri atitinkamai sumazéjo 4,05 proc. punkto bei 2,92 proc. punkto (zr. 16
priedg). Veiklos pelningumo padidéjimg lémé 7 proc. sumazéjusios pardavimo sgnaudos. Grynojo
pardavimo pelningumo didéjimas sicjamas ne tik su augan¢iomis pajamomis, kitos veiklos rezultatais
bei kity paliikany ir panasiy pajamy, bet ir su mazéjancia pardavimo sgnaudy, paliikany ir kity panasiy
sgnaudy bei savikainos procentiné dalimi pardavimo pajamose. Didziausias bendrojo pardavimo
pelningumo padidéjimas pastebimas 2020 m. lyginant su 2019 m., o veiklos ir grynojo pardavimo
pelningumas — 2018 m. lyginant su 2017 m. Siais laikotarpiais bendrasis pardavimo pelningumas i$augo
2,93 proc. punkto, veiklos pelningumas — 3,01 proc. punkto ir grynasis pardavimo pelningumas — 2,33
proc. punkto. Didziausias analizuojamy pardavimo pelningumy sumaz¢jimas fiksuojamas 2017 m.
lyginant su 2016 m., §iuo laikotarpiu bendrasis pardavimo pelningumas sumazéjo 4,72 proc. punkto,
veiklos pelningumas — 3,49 proc. punkto ir grynasis pelningumas — 2,25 proc. punkto. Bendrojo
pardavimo pelningumo sumazéjimui jtakos turéjo 4,72 proc. punkto iSaugusi pardavimo savikainos
procentiné dalis pardavimo pajamose, kurios augima léme 2,37 proc. punkto Soktel€jusi 1 virSy striy
savikaina, 3,27 proc. punkto — $vieziy pieno produkty savikaina ir 0,19 proc. punkto kity segmenty
savikaina. Veiklos pelningumo sumazéjimui jtakos turéjo 4 proc. iSaugusios pardavimo sgnaudos bei 6
proc. padidéjusios veiklos sgnaudos. Atlikus pateiktos lentelés analizg, galima teigti, kad AB ,,Pieno
zvaigzdés* geba optimizuoti veiklos sanaudas, kurios analizuojamu laikotarpiu iSaugo 3 proc., t.y. 19
proc. punkto maziau nei iSaugo jmonés bendrasis pelnas, dél Sios priezasties padidéjo tiek jmonés
veiklos, tiek grynasis pardavimo pelningumas.

Atlikus AB ,,Pieno zvaigzdés“ pardavimo pelningumy analize, paaiskéjo, kad bendrasis
pardavimo pelningumo rodiklis, rodantis, kiek bendrojo pelno tenka vienam gautam pajamy eurui,
atskleidzia, kad AB ,,Pieno zvaigzdés“ vykdoma veikla yra pelninga. Visu analizuojamu laikotarpiu
rodiklis vertinamas gerai, nes yra didesnis nei 15 proc., kas reiskia, kad AB ,,Pieno zvaigzdés* galés
padengti savo veiklos ir finansavimo islaidas. Sékmingiausi jmonei buvo 2020 m., kai vienas pardavimo
euras uzdirbo 0,23 Eur bendrojo pelno. Kaip matyti i§ pateiktos lentelés, bendrasis pardavimo
pelningumas buvo stabilus, nes svyravo ne daugiau kaip 5 proc. punkto. Veiklos pelningumo rodiklis,
atskleidziantis, kiek veiklos pelno tenka vienam pardavimo pajamy eurui, rodo, kad AB ,Pieno
zvaigzdes* visu laikotarpiu, iSskyrus 2017 m., vertinamas nepatenkinamai, nes yra mazesnis nei 5 proc.

(Mackevicius, 2008). Didziausias veiklos pelningumo rodiklis buvo 2020 m., kai vienas pardavimy



o1

euras uzdirbo 0,05 Eur veiklos pelno, o maziausias — 2017 m., kai veiklos pelningumas buvo neigiamas.
Grynasis pardavimo pelningumas, rodantis, tikrgji pardavimo pelninguma, jvertinus visas pajamas ir
iSlaidas, atskleidzia, kokia grynojo pelno dalis tenka pardavimo vienetui. Apskaic¢iuotas AB ,,Pieno
zvaigzdeés grynasis pardavimo pelningumas rodo, kad jmonés veikla visu analizuojamu laikotarpiu,
i§skyrus 2017 m., vertinama nepatenkinamai, nes rodiklis buvo mazesnis nei 5 proc. (Mackevicius ir kt.,
2008). Minétais 2017 m. rodiklis vertinamas neigiamai — tai buvo blogiausi metai AB ,,Pieno zvaigzdés®,
nes grynasis pardavimo pelningumas buvo minusinis. Pelningiausi imonei buvo 2020 m., kai pardavimo
euras uzdirbo 0,05 Eur grynojo pelno.

Kadangi zinoma, jog bendrojo pelningumo pokycius lemia pardavimo pajamos ir pardavimo
savikaina, tai buvo atlikta $iy veiksniy faktoriné analiz¢, siekiant jvertinti, kokia jtaka turéjo Sie rodikliai
AB ,,Pieno zvaigzdés* bendrojo pardavimo pelningumo dydziui ir kuriy veiksniy jtaka buvo didziausia
(zr. 9 lent.). Veiksniy jtaka vertinama taikant grandininiy pakeitimy metoda. Skaic¢iavimai pateikti 17
priede.

9 lentelé. AB ,,Pieno ZvaigZdés* bendrajj pardavimo pelninguma lemianciy veiksniy reik§miy

dinamika 2016-2020 m.

o Procentinis pokytis
Rodikliai
2016-2017 | 2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020

Bendrasis pardavimo pelningumas (4,72) 1,41 1,90 2,93
Pardavimo pajamy pasikeitimo jtaka

_ PA l%p ) : ) 8,30 0,45 0,93 0,22
bendrajam pardavimo pelningumui
Pardavimo savikainos pasikeitimo jtaka

_ ) ) ) (13,02) 0,96 0,97 2,71
bendrajam pardavimo pelningumui

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés*“ finansines ataskaitas.

Atlikta bendrgji pelningumg lemianciy veiksniy analizé parodé, kad didZiausias teigiamas
bendrojo pardavimo pelningumo pokytis pastebimas 2020 m. lyginant su 2019 m., kai rodiklis iSaugo
2,93 proc. punkto. Bendrojo pardavimo pelningumo did¢jimui didZiausig jtakg turéjo pardavimo
savikainos sumazéjimas, nes tai rodiklj padidino 2,71 proc. Dél padidéjusiy pardavimo pajamy,
bendrasis pardavimo pelningumas, nors ir nezymiai, bet padidéjo 0,22 proc. Pardavimo savikaing Siais
metais mazino 6 proc. sumazéjusi medziagy ir zaliavy savikaina, 11 proc. kitos sgnaudos bei 24 proc.
nusidévéjimas ir amortizacija (zr. 6 priedg). Tuo tarpu pardavimo pajamas Siais metais didino 18 proc.
1Saugusios pajamos uz Sviezius pieno produktus bei 123 proc. uz kitus segmentus (zr. 4 priedg). Tuo
tarpu bendrojo pardavimo pelningumo didZiausias neigiamas pokytis pastebimas 2017 m. lyginant su
2016 m., kai rodiklis sumazéjo 4,72 proc. punkto. Rodiklio sumazgjimg lémé pardavimo savikainos
padidé¢jimas, kuris bendrgj; pardavimo pelningumg sumazino net 13,02 proc. Pagal atliktag bendrojo

pardavimo pelningumo poky¢iui jtakos turéjusiy veiksniy analizg, galima daryti iSvada, kad bendrasis
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pardavimo pelningumas nuo 2018 m. augo vis didesniu tempu, tokj rezultatg lémé tai, kad bendrasis
pardavimo pelningumas i$ stiriy bei kity segmenty nuo 2018 m. augo ir 2020 m. atitinkamai sieké 1,7
proc. bei 2,35 proc.

Kiekvieno jmonés veiklos segmento pelningumas, turi jtakos bendrojo pardavimo pelningumui.
Todél norint jvertinti bendrojo pelningumo poky¢iui turin¢ius jtakos veiksnius, reikia jvertinti atskiry
teikiamy produkty pelninguma. Taip galima nustatyti, kurios paslaugos jmonei naudingesnés, o kuriy
pasiiilg galima nutraukti arba mazinti. 20 paveiksle pavaizduotas AB ,,Pieno zvaigzdés* atskiry veiklos

segmenty bendrasis pardavimo pelningumas.

20,00 18,69 18,59
16,54 16,18
15,00 13,7
10,00
S
= 500
' 2,36 2,35
211 Faos 184 1418 104 | 047 1,7 1,70
0100 | ] —_— - —
2016 m. 2017 m. Blsm. 2019 m. 2020 m.
cog 09 0,46 11,39 0,67 0,14

Striai ™ Sausi pieno produktai Sviezi pieno produktai Kiti segmentai

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.
20 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ veiklos segmenty bendrojo pardavimo pelningumo dinamika
2016-2020 m.

Remiantis AB ,,Pieno zvaigzdés® veiklos segmenty bendrojo pardavimo pelningumo dinamikos
2016-2020 m. paveikslu, galima pastebéti, jog didZiausiag bendrojo pardavimo pelningumo dalj
produktai. Taciau matyti, kad bendrasis pardavimo pelningumas i8S SvieZiy pieno produkty analizuojamu
laikotarpiu sumazéjo 0,10 proc. punkto, i$ sausy pieno produkty — 0,76 proc. punkto, o i§ striy — 0,41
proc. punkto (zr. 15 prieda). Tuo tarpu bendrasis pardavimo pelningumas i8 kity segmenty nagrinéjamu
laikotarpiu iSaugo 1,27 proc. punkto. Bendrojo pardavimo pelninguma i$ siiriy bei sausy pieno produkty
lemé sumazéjusios pajamos, kurios atitinkamai nukrito 12 ir 27 proc. Svieziy pieno produkty bendraji
pelningumg mazino 2 proc. punkto sparciau auganti pardavimo savikaina nei pajamos: pajamos didéjo
18 proc., tuo tarpu savikaina — 20 proc. Bendrojo pardavimo pelningumo i$ kity segmenty didéjima lémé
123 proc. padidéjusios pajamos, o pardavimo savikaina — 115 proc, tai reiSkia, kad pajamos augo 8 proc.

punkto sparciau nei pardavimo savikaina. I§ pateikto paveikslo galima daryti iSvada, jog AB ,,Pieno
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zvaigzdés® turi stengtis didinti sausy pieno produkty pardavimg, arba atsisakyti Siy produkty,
smukdanciy jmonés pelninguma.

Veiklos pelningumas tiesiogiai priklauso nuo pardavimo pajamy, savikainos ir veiklos sagnaudy
dydziy. Todél buvo atlikta Siy veiksniy faktoriné analizé, norint jsigilinti j veiklos pelningumo pokycius
lémusius veiksnius (zr. 10 lent.). Veiksniy jtaka buvo skai¢iuojama taikant grandininiy pakeitimy
metoda. Skai¢iavimai pateikti 18 priede.

10 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés* veiklos pelninguma lemianciy veiksniy reik§miy dinamika

2016-2020 m.
Procentinis pokytis
Rodikliai
2016-2017 | 2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020
Veiklos pelningumas (3,49) 3,01 1,22 2,57
Pardavimo pajamy pasikeitimo jtaka
) p ! sz.) : 10,32 0,55 1,12 0,26
veiklos pelningumui
Pardavimo savikainos pasikeitimo jtaka
) ) ) (13,02) 0,96 0,97 2,71
veiklos pelningumui
Veiklos sagnaudy pasikeitimo jtaka veiklos
(0,79) 1,50 (0,87) (0,40)

pelningumui

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés® veiklos pelningumg lemianc¢iy veiksniy reikSmiy dinamikos
2016-2020 m. lentele, galima teigti, kad veiklos pelningumo didziausias teigiamas pokytis pastebimas
2018 m. lyginant su 2017 m., kai rodiklis padidéjo 3,01 proc. punkto. Veiklos pelninguma Siuo
laikotarpiu didino padidéjusios pardavimo pajamos bei sumaZzéjusios veiklos sgnaudos ir pardavimo
savikaina. Pardavimo pajamos didéjo i$ tokiy veiklos segmenty kaip striai ir kiti segmentai, pardavimo
pajamy augimas veiklos pelningumg padidino 0,55 proc. Pardavimo savikaina maz¢jo dél sumaZzéjusios
sausy bei Svieziy pieno produkty savikainos ir tai veiklos pelningumg padidino 0,96 proc. Tuo tarpu
veiklos sgnaudy mazéjimas veiklos pelningumg padidino 1,50 proc., tam jtakos turé¢jo sumazéjusios
marketingo ir reklamos, jvairiy paslaugy, mokesc¢iy (iSskyrus pelno mokesti), paramos, apsaugos,
remonto ir ry$iy sgnaudos. Didziausias neigiamas veiklos pelningumo pokytis fiksuojamas 2017 m.
lyginant su 2016 m., kai rodiklis sumazéjo 3,49 proc. punkto. Tokj sumazé¢jima 1€émée iSaugusi pardavimo
savikaina ir veiklos sgnaudos, tai rodiklj atitinkamai sumazino 13,02 proc. ir 0,79 proc. Pardavimo
savikaina augo d¢l didéjanciy sirio, Svieziy pieno produkty ir kity segmenty savikainos. Veiklos sgnaudy
augimui jtakos turéjo iSaugusios personalo iSlaikymo, nusidéveéjimo ir amortizacijos, produkcijos
pristatymo, kuro, jvairiy paslaugy, naujy produkty kiirimo, paramos, draudimo, veiklos nuomos, rysiy,
tantjemy, transporto ir kitos nuomos sgnaudos. Atlikus analize, galima teigti, kad veiklos pelningumo

maz¢jimg labiausiai lémé pardavimo savikainos augimas.
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Grynasis pardavimo pelningumas tiesiogiai priklauso nuo pelno prie§ apmokestinima, pelno
mokesCio ir pardavimo pajamy pokyc¢iy. Todél norint jvertinti, kokig jtaka grynajam pardavimo
pelningumo rodikliui turéjo Sie veiksniai, buvo atlikta faktoriné analizé (zr. 11 lent.). Veiksniy jtaka
buvo skai¢iuojama taikant grandininiy pakeitimy metodg. Skaic¢iavimai pateikti 19 priede.

11 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés* grynaji pardavimo pelningumg lemianc¢iy veiksniy reikSmiy

dinamika 2016-2020 m.

Procentinis pokytis

Rodikliai
2016-2017 | 2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020
Grynasis pelningumas (2,25) 2,33 1,11 2,10
Pelno (nuostoliy) pries apmokestinim
. ( : WP .p : ! : (3,44) 2,91 1,34 2,50
pasikeitimo jtaka grynajam pelningumui
Pelno mokescio pasikeitimo jtaka grynajam
) ) 1,07 (0,57) (0,20) (0,39)
pelningumui
Pardavimo pajamy pasikeitimo jtaka grynajam
! S 012 (00| (003 |  (0,01)

pelningumui

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés” finansines ataskaitas.

Remiantis AB ,,Pieno zZvaigzdés* grynaji pardavimo pelninguma lemianciy veiksniy 2016-2020
m. lentele, galima teigti, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés® grynojo pardavimo pelningumo didZiausias
teigiamas pokytis buvo 2018 m. lyginant su 2017 m., kai rodiklis iSaugo 2,33 proc. punkto. Rodiklio
padidéjimui didziausig jtaka tur¢jo pelno prieS apmokestinima augimas, kuris gryngji pardavimo
pelninguma padidino 2,91 proc. Pelno prie§ apmokestinimg didéjimui jtakos turéjo 171 proc. iSauges
veiklos pelnas bei 77 proc. iSaugg kitos veiklos rezultatai. Kitos veiklos rezultatai didéjo dél auganciy
pajamy 1§ jmoneés nepagrindinés veiklos — nekilnojamojo turto, jrangos ir jrengimy pardavimo ir kity
straipsniy, tiesiogiai nesusijusiy su pagrindine jmonés veikla. DidZiausias neigiamas grynojo pardavimo
pelningumo pokytis pastebimas 2017 m. lyginant su 2016 m., kai rodiklis sumazéjo 2,25 proc. punkto.
Tam jtakos turéjo sumazéjes pelno prie§ apmokestinima dydis, jis rodiklj sumazino 3,44 proc. Taigi
atlikus analizg, galima teigti, kad grynojo pardavimo pelningumo did¢jima labiausiai léme 306 proc.
sparciau uz pardavimo pajamas augantis grynasis pelnas.

Atlikus AB ,,Pieno zZvaigzdés‘ pardavimo pelningumo analizg, paaiskéjo, jog bendrasis pardavimo
pelningumo rodiklis, rodantis, kiek bendrojo pelno tenka vienam gautam pajamy eurui, atskleidzia, kad
AB ,,Pieno zvaigzdés®™ vykdoma veikla yra pelninga. Visu analizuojamu laikotarpiu rodiklis vertinamas
gerai, nes paklitina j 10-35 proc. ribg. S€kmingiausiai jmonei buvo 2020 m., kai vienas pardavimo euras
uzdirbo 0,23 Eur bendrojo pelno. Vertinant kiekvieno veiklos segmento bendrajj pardavimo pelninguma,
matyti, kad daugiausiai bendrojo pelno uzdirbama i§ $vieziy pieno produkty — vidutini$kai vienas

pardavimo euras uzdirba 0,17 Eur bendrojo pelno. Veiklos pelningumo rodiklis, atskleidziantis, kiek
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veiklos pelno tenka vienam pardavimo pajamy eurui, rodo, kad AB ,,Pieno zvaigzdés® veikla yra
vertinama nepatenkinamai, isskyrus 2020 m., nes rodiklis mazesnis nei 5 proc., o 2017 m. — neigiamai.
Minétais 2020 m. rodiklis vertinamas patenkinamai, nes 0,03 proc. punkto virSija 5 proc. ribg — tai metai,
kai buvo pasiektas didziausias veiklos pelningumo rodiklio dydis ir vienas pardavimy euras uzdirbo 0,05
Eur veiklos pelno. Grynasis pardavimo pelningumas, rodantis, tikrgjj pardavimo pelninguma, jvertinus
visas pajamas ir iSlaidas, atskleidzia, kokia grynojo pelno dalis tenka pardavimo vienetui. Apskaiciuotas
AB ,,Pieno zvaigzdés™ grynasis pardavimo pelningumas rodo, kad jmonés veikla visu analizuojamu
laikotarpiu, i8skyrus 2017 m., vertinama patenkinamai, nes rodiklis buvo maZzesnis nei 5 proc. Minétais
2017 m. rodiklis vertinamas neigiamai — tai buvo blogiausi metai AB ,,Pieno Zvaigzdés®, nes grynasis
pardavimo pelningumas buvo minusinis. Pelningiausi jmonei buvo 2020 m., kai pardavimo euras

uzdirbo 0,05 Eur grynojo pelno.

3.4. AB ,Pieno zZvaigzdés“ turto pelningumo analizé

Turto panaudojimo efektyvuma parodo turto pelningumas. Tai rodiklis, atskleidziantis, kiek
vienam turto eurui tenka grynojo pelno. Kuo didesné yra turto pelningumo reiksmé, tuo turtas
naudojamas efektyviau. Siekiant atlikti AB ,,Pieno ZzZvaigzdés“ turto pelningumo analizg, buvo
apskaiciuoti turto pelningumo rodikliai (zr. 12 lent.). Skai¢iavimai pateikti 15 priede.

12 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ turto pelningumo rodikliy dinamika 2016-2020 m.

Pelningumo rodikliali 2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.

Trumpalaikio turto

) 6,56 (5,91) 7,48 16,38 32,82
pelningumas
llgalaikio turto

) 3,92 (3,75) 4,99 8,40 15,56
pelningumas
Viso turto pelningumas 2,45 (2,30) 2,99 5,55 10,56

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés® turto pelningumo rodikliy dinamikos 2016-2020 m. lentele,
pastebima, kad tiek trumpalaikis, tiek ilgalaikis, tiek viso turto pelningumas analizuojamu laikotarpiu
augo. Trumpalaikio turto pelningumas analizuojamu laikotarpiu iSaugo 26,26 proc. punkto, ilgalaikis —
11,64 proc. punkto, o0 viso turto — 8,11 proc. punkto. Turto pelningumo rodiklio poky¢iams jtakos turi
grynojo pelno ir turto kitimas, kas reiskia, kad turto pelningumas didéja (mazéja) kylant (krentant)
pelnui. Tuo tarpu didéjanti (mazéjanti) turto verté turto pelninguma mazina (didina). Todél galima teigti,
kad analizuojamu laikotarpiu trumpalaikio, ilgalaikio ir viso turto pelningumo padidéjimui jtakos turéjo
5.875 tikst. Eur (320 proc.) iSauges grynasis pelnas bei 1.853 tukst. Eur (2 proc.) sumazéjusi turto verté.

Grynojo pelno augimg 1émé, kaip jau minéta anksciau, iSauges pelnas prie§ apmokestinima, turto vertés
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maz¢jimg — sumazéjusi trumpalaikio turto verté. Didziausias trumpalaikio, ilgalaikio ir viso turto
padidéjimas fiksuojamas 2020 m. lyginant su 2019 m., kai rodikliai atitinkamai padidéjo 16,44 proc.
punkto, 7,16 proc. punkto bei 5,01 proc. punkto. Tokiam Suoliui jtakos turé¢jo 3.602 tiikst. Eur (88 proc.)
padidéjes grynasis pelnas ir 959 tiikst. Eur (1 proc.) sumazéjusi turto verté. IS pateiktos lentelés matyti,
kad tiek trumpalaikis, tiek ilgalaikis, tiek viso turto pelningumas 2017 m buvo neigiamas, todél
didziausias rodikliy sumazéjimas fiksuojamas 2017 m. lyginant su 2016 m.: trumpalaikio turto
pelningumas sumazéjo 12,47 proc. punkto, ilgalaikio — 7,67 proc. punkto ir viso turto — 4,75 proc.
punkto. Tokj sumazéjimg lémé 3.565 tikst. Eur (194 proc.) sumazéjusi grynojo pelno bei iSaugusi
trumpalaikio turto verté, kuri padidéjo 28.327 tikst. Eur (133 proc.). I8analizavus 12-3 lentele, galima
teigti, kad AB ,,Pieno zvaigzdés® savo veikloje efektyviausiai valdo trumpalaikj turta, nes vienam
trumpalaikio turto eurui per analizuojama laikotarpj vidutiniskai tenka 0,12 Eur jmonés grynojo pelno.

Kadangi Zinoma, jog turto pelninguma lemia du veiksniai: grynasis pardavimo pelningumas ir
turto apyvartumas, tod¢l siekiant jvertinti, kokig jtakg AB ,,Pieno Zvaigzdés* viso turto pelningumui turi
grynojo pardavimo pelningumo ir turto apyvartumo pasikeitimo pokyciai, buvo atlikta veiksniy
faktoriné analizé. Veiksniy jtaka vertinama taikant grandininiy pakeitimy metoda (zr. 13 lent.).
Skai¢iavimai pateikti 20 priede.

13 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ turto pelninguma lemianciy veiksniy reikSmiy dinamika 2016-

2020 m.
Rodikliai Procentinis pokytis

2016-2017 | 2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020
Viso turto pelningumas (4,75) 5,29 2,56 5,01
Grynojo pardavimo pelningumo pasikeitimo (5,02) 5,20 2,55 4,84
jtaka turto pelningumui, proc.
Turto apyvartumo pasikeitimo jtaka turto 0,27 0,09 0,01 0,17
pelningumui, kartais

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zzvaigzdés“ finansines ataskaitas.

Atlikta turto pelningumg lemianciy veiksniy analizé parodé, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés turto
pelningumo didziausias teigiamas pokytis pastebimas 2018 m. lyginant su 2017 m., kai rodiklis iSaugo
5,29 proc. punkto. Augantis grynasis pardavimo pelningumas ir greitéjantis turto apyvartumas, turto
pelninguma atitinkamai padidino 5,20 proc. ir 0,09 proc. Grynojo pelningumo didéjimo priezastys buvo
aptartos ankscCiau, nagriné¢jant pardavimo pelninguma. Tuo tarpu turto apyvartumas greitéjo, dél 909
tikst. Eur (1 proc.) iSaugusiy pardavimo pajamy ir 1.806 tiikst. Eur (2 proc.) sumazéjusios turto vertés.
Turto vertés mazejimui jtakos turéjo 4 proc. sumazéjes ilgalaikis turtas, kuris krito dél mazéjancio
materialaus turto. Didziausias neigiamas turto pelningumo pokytis buvo 2017 m. lyginant su 2016 m.,

kai rodiklis sumazéjo 4,75 proc. punkto. Nors turto apyvartumas ir augo, taciau to nepakako, jog turéty
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reikSmingg jtaka turto pelningumui, nes grynasis pelningumas 2017 m. metais pasieké nuostolingg
reikSme, kas turto pelningumg sumazino net 5,02 proc. Atlikus turto pelningumo pokyciy veiksniy
analize, galima teigti, kad nuo 2018 m. turto pelningumo didéjimg labiausiai Iémé grynojo pardavimo
pelningumo didéjimas.

Atlikus AB ,,Pieno zvaigzdés* turto pelningumo analize, paaiskéjo, kad turto pelningumo rodiklis,
rodantis ilgalaikio ir trumpalaikio turto naudojimo efektyvuma, 2016 m., 2018 m. ir 2019 m. vertinamas
nepatenkinamai, nes rodiklis yra mazesnis nei 8 proc., 2017 m. turto pelningumas vertinamas neigiamai.
Didziausia AB ,,Pieno zvaigzdés* turto pelningumo reikSmé buvo 2020 m., kai vienas turto euras uzdirbo

0,11 Eur grynojo pelno.

3.5. AB ,Pieno Zvaigzdés* kapitalo pelningumo analizé

Pastovaus kapitalo pelningumas atskleidzia jmonés funkcionavimo ir plétros lygj, 0 taip pat ir
vadovy geb¢jimg tinkamai panaudoti turimus iSteklius, t.y. nuosava kapitalg ir ilgalaikius
jsipareigojimus. Nuosavo ir pastovaus kapitalo pelningumo rodikliy dinamika pavaizduota 14 lenteléje.

14 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ kapitalo pelningumo rodikliy dinamika 2016-2020 m.

Pelningumo rodikliali 2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.
Pastovaus kapitalo
) 3,48 (6,92) 5,43 8,13 15,08
pelningumas
Nuosavo kapitalo
6,21 (7,22) 8,41 14,23 23,06

pelningumas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés* pastovaus ir nuosavo kapitalo pelningumo dinamikos 2016-2020
m. lentele, galima pastebéti, kad tiek pastovaus, tiek nuosavo kapitalo pelningumas analizuojamu
laikotarpiu augo. Pastovaus kapitalo pelningumas padidéjo 11,27 proc. punkto, o nuosavo kapitalo —
16,85 proc. punkto (zr. 15 prieda). Pastovaus kapitalo pelningumo pokyciui jtakos turéjo ne tik augantis
grynasis pelnas, bet ir 24 proc. sumaz¢j¢ ilgalaikiai jsipareigojimai. Pastarieji mazéjo dél sumazéjusiy
skoly kredito jstaigoms. Nuosavo kapitalo did¢jimg 1éme 307 proc. punkto spar¢iau augantis grynojo
pelno nei nuosavo kapitalo dydis. Didziausias pastovaus ir nuosavo kapitalo pelningumo padidéjimas
fiksuojamas 2018 m. lyginant su 2017 m., atitinkamai rodikliai iSaugo 12,04 proc. punkto ir 15,63 proc.
punkto. PrieSingai, didziausias pastovaus ir nuosavo kapitalo pelningumo sumazéjimas pastebimas 2017
m. lyginant su 2016 m., kai rodikliai atitinkamai sumazgjo 10,19 proc. punkto ir 13,43 proc. punkto.

Kaip analizuojant pardavimo ir turto pelningumo rodiklius, taip ir atliekant nuosavo kapitalo

pelningumo analiz¢ yra labai svarbu apskaiciuoti veiksnius, kurie turi jtakos Sio kapitalo pelningumui.
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Nuosavo kapitalo pelningumg lemia trys veiksniai: grynasis pardavimo pelningumas, turto apyvartumas
ir kapitalo struktira.

Norint iSanalizuoti, kas turéjo didziausig jtaka nuosavo kapitalo pelningumo poky¢iui, buvo atlikta
veiksniy faktoriné analizé. Veiksniy jtaka vertinama taikant grandininiy pakeitimy metodg (Zr. 15 lent.).
Skaiciavimai pateikti 21 priede.

15 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ nuosavo kapitalo pelninguma lemianciy veiksniy reik§miy

dinamika 2016-2020 m.

Procentinis pokytis
Rodikliai
2016-2017 2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020
Nuosavo kapitalo pelningumas (13,43) 15,63 5,82 8,83
Grynojo pardavimo pelningumo (15,77) 16,33 7,18 12,39
pasikeitimo jtaka nuosavo kapitalo
pelningumui
Turto apyvartumo pasikeitimo jtaka 0,70 0,28 0,05 0,44
nuosavo kapitalo pelningumui
Kapitalo struktiiros pasikeitimo jtaka 1,64 (0,98) (1,41) (4,00)
nuosavo kapitalo pelningumui

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés” finansines ataskaitas.

I$ AB ,,Pieno zvaigzdés* nuosavo kapitalo pelningumg lemianciy veiksniy reik§miy dinamikos
2016-2020 m. lentelés matyti, kad didziausias nuosavo kapitalo pelningumo teigiamas pokytis buvo
2018 m. lyginant su 2017 m., kai nagrin¢jamas rodiklis iSaugo 15,63 proc. punkto. Tokj augima lémé
1Sauges grynasis pardavimo pelningumas ir turto apyvartumas, kurie nuosavo kapitalo pelninguma
atitinkamai padidino 16,33 proc. ir 0,28 proc. Tuo tarpu didziausias nuosavo kapitalo pelningumo
sumazéjimas fiksuojamas 2017 m. lyginant su 2016 m., kai rodiklis sumazéjo 13,43 proc. punkto, ji
15,77 proc. sumazino grynojo pardavimo pelningumo smukimas.

Zinoma, kad pastovaus kapitalo poky¢ius lemia tokie veiksniai kaip grynasis pelnas, nuosavas
kapitalas ir ilgalaikiai jsipareigojimai. Grynasis pelnas ir nuosavas kapitalas teigiamai veikia pastovy
kapitala, o ilgalaikiai jsipareigojimai — neigiamai.

Siekiant jvertinti, kokig itaka AB ,,Pieno zvaigzdés* pastovaus kapitalo pelningumui turi grynojo
pelno, nuosavo kapitalo ir ilgalaikiy jsipareigojimy pasikeitimo pokyc¢iai, buvo atlikta veiksniy faktoriné
analizé. Veiksniy jtaka vertinama taikant grandininiy pakitimy metodg (zr. 16 lent.). Skai¢iavimai

pateikti 22 priede.
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16 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés* pastovaus kapitalo pelninguma lemianciy veiksniy reikSmiuy

dinamika 2016-2020 m.

Procentinis pokytis
Rodikliai

2016-2017 | 2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020
Pastovaus kapitalo pelningumas (10,40) 12,35 2,70 6,95
Grynojo pelno (nuostoliy) pasikeitimo jtaka (6,75) 15,72 4,71 7,13
pastovaus kapitalo pelningumui
Nuosavo kapitalo pasikeitimo jtaka (0,39) (0,71) (0,64) (1,26)
pastovaus kapitalo pelningumui
Ilgalaikiy jsipareigojimy pasikeitimo jtaka (3,26) (2,66) (1,37) 1,08
pastovaus kapitalo pelningumui

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.

Atlikta pastovaus kapitalo pelningumg lemiancéiy veiksniy analizé parodé, kad AB ,,Pieno
zvaigzdés* pastovaus kapitalo pelningumo didZiausias teigiamas pokytis pastebimas 2018 m. lyginant
su 2017 m., kai nagrinéjamas rodiklis padidéjo 12,35 proc. punkto. Augantis grynasis pelnas pastovaus
kapitalo pelningumo rodikl; padidino 15,72 proc. PrieSingai, didZiausiais pastovaus kapitalo pelningumo
sumazg¢jimas pastebimas 2017 m. lyginant su 2016 m., kai rodiklis sumazéjo 10,40 proc. punkto. Tokj
sumazéjima salygojo grynojo pelno mazéjimas iki nuostolio, kas rodiklj sumazino 6,75 proc. ir nuosavo
kapitalo bei ilgalaikiy jsipareigojimy maz¢jimas, dél ko pastovaus kapitalo pelningumas sumazéjo 0,39
proc. ir 3,26 proc. Nuosavas kapitalas mazéjo dél 88 proc. sumazéjusio nepaskirstyto pelno. Ilgalaikiy
Isipareigojimy mazéjima salygojo 100 proc. nukritusios skolos kredito jstaigoms. ISanalizavus pateikta
paveiksla, galima pastebéti, kad didziausig jtaka visais palyginamaisiais metais pastovaus kapitalo
pelningumui turéjo grynojo pelno pokytis.

Atlikus AB ,,Pieno Zvaigzdeés kapitalo pelningumo analize, paaiskéjo, kad pastovaus kapitalo
pelningumo rodiklis 2016 m., 2018 m. bei 2019 m. vertinamas nepatenkinamai, nes buvo mazesnis nei
10 proc., 0 2017 m. — blogai, nes gautas rodiklis buvo neigiamas, kas reiskia, kad jmoné savo turtg valdé
neefektyviai. 2020 m. pastovaus kapitalo pelningumas yra vertinamas patenkinamai, nes vir$ijo 10 proc.
riba. Siais metais vienas pastovaus kapitalo euras uzdirbo 0,15 Eur grynojo pelno. Nuosavo kapitalo
pelningumas, rodantis jmonés vadovybés darbo efektyvuma, naudojant investuotg kapitalg, 2016 m.,
2018 m. ir 2019 m. vertinamas nepatenkanamai, nes yra mazesnis nei 10 proc., 2016 m. — blogai, nes

yra neigiamas, 0 2020 m. vertinamas gerai, nes rodiklis didesnis nei 20 proc.
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4. AB,,PIENO ZVAIGZDES“ PELNINGUMO PROGNOZAVIMAS

Vertinant jmonés padét] ir galimybes, neuZtenka tik stebéti praeities rezultatus, t.y. atlikti jy
analiz¢. Reikalinga atlikti prognoze ateities rezultatams, kurie parodo jmonés rodikliy pasikeitimus po
keleriy mety. Prognozavimas yra prietaisas, padedantis apsisaugoti nuo netikéty neigiamy rezultaty.
Atlikta rodikliy prognozé padeda jmonei analizuoti priimamus sprendimus ir jy poveikj veiklos
rezultatams. Veiklos planavimas atei¢iai yra labai svarbi kiekvienos jmonés, tarp jy ir AB ,,Pieno
zvaigzdés*®, valdymo dalis. Dazniausiai prognoz¢ atliekama, remiantis dinamikos praeityje duomenimis,
tikintis, kad ateityje isliks panasios tendencijos.

Be viso to, tikslinga atlikti ir jmonés bankroto tikimybés analiz¢. Bankroto galima iSvengti, jei
laiku jvertinama jo tikimyb¢, nustatomos pirminés jmonés finansiniy sunkumy priezastys ir parenkamos

teisingos problemy sprendimo priemongés.
4.1. AB ,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo pelningumo rodikliy prognozavimas

AB ,,Pieno zvaigzdés® pelno (nuostoliy) ataskaitos straipsniy, tokiy kaip pardavimo pajamos,
bendrasis pelnas, veiklos pelnas, grynasis pelnas, tendencijoms ir désningumams nustatyti buvo
pasirinkti du prognozavimo metodai: dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj did¢jimo tempa
ir tiesinio trendo. Dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos metodu prognozuojama, darant prielaida, kad
nustatytas désningumas liks panasus ir ateityje. Ekstrapoliacijg galima atlikti su trendo funkcija. Tiesinio
trendo metodo esmé — nustatyti funkcija, pagal kurig galima buty jvertinti veiksnio dydj ateityje.

Taikant tiesinj trendo metoda, buvo skai¢iuojami tokie dydziai, kaip determinacijos koeficientas,
kuris parodo lygties patikimumg, MAPE rodiklis, kuris atskleidzia prognozavimo tikslumg, bei MPE
rodiklis, rodantis kaip skiriasi prognostiniai dydziai nuo tikryjy duomeny (zr. 17 lent.). Skai¢iavimai
pateikti 23-26 priede.

17 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ tiesinio trendo prognozavimo tikslumo nustatymas

o Vidutiné procentiné | Vidutiné procentiné
) Determinacijos ] )
Dydis o absoliutiné paklaida paklaida (MPE),
koeficientas, proc.
(MAPE), proc. proc.
Pardavimo pajamos 65 2,49 (0,09)
Bendrasis pelnas 57 7,43 (0,61)
Veiklos pelnas 53 68,96 47,52
Grynasis pelnas 65 71,45 55,41

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés“ finansines ataskaitas.
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Prognozuojant pardavimo pajamas, bendrajj pelng, veiklos pelng bei grynajj pelng 2021-2023 m.,
atitinkamai gauti determinacijos koeficientai R? yra 65 proc., 57 proc., 53 proc. ir 65 proc. Gauti
koeficientai parodo, kad tai pakankama tikslumui jvertinti, nes laikoma, kad trendo lygtis tinka
prognozavimui, kai determinacijos koeficientas didesnis nei 25 proc. Prie pardavimo pajamy ir bendrojo
pelno MAPE dydis rodo, kad surasta tiesinio trendo lygtis labai tiksliai atspindi dinamikos eilutés kitimo
tendencija bei gali biiti naudojama prognozavimui, nes paklaida yra mazesné nei 10 proc. O veiklos ir
grynojo pelno MAPE dydis atskleidzia, kad prognozé nepakankamai tiksli, nes rodiklis yra didesnis nei
50 proc. (Urbonaité ir Kveksiené, 2013). Skaiciuojant pardavimo pajamy ir bendrojo pelno prognoze,
buvo gautas neigiamas MPE dydis, tai rodo, jog poslinkio néra, nes rezultatas yra artimas nuliui, kas
reiSkia, kad prognostiniai jverciai ir tikrieji duomenys beveik nesiskiria. Tuo tarpu veiklos ir grynojo
pelno MPE gauti dydziai rodo, jog prognozuojamos reik§més ir tikrieji duomenys skiriasi stipriai
(Urbonaite ir Kveksiené, 2013

Taikant dinamikos eilu¢iy ekstrapoliacijos metoda, buvo apskaiciuota vidutiné absoliutiné
procentiné paklaida MAPE ir MPE (zr. 18 lent.). Skai¢iavimai pateikti 23-26 priede.

18 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj didéjimo

tempa prognozavimo tikslumo nustatymas

Vidutiné absoliutiné Vidutiné procentiné
Dydis procentiné paklaida absoliutiné paklaida (MPE),
(MAPE), proc. proc.
Pardavimo pajamos 3,67 0,03
Bendrasis pelnas 9,68 (1,27)
Veiklos pelnas 113,85 113,85
Grynasis pelnas 110,38 110,38

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.

Prognozuojant pardavimo pajamas, bendrajj pelna, veiklos pelna bei grynaji pelng dinamikos
eiluciy ekstrapoliacijos metodu, pastebima, kad rezultatai yra panasus su tiesinio trendo metodu:
pardavimo pajamy ir bendrojo pelno prognoze yra labai tiksli ir gali buiti naudojama prognozavimui, nes
MAPE dydis yra mazesnis nei 10 proc. Tuo tarpu veiklos pelno bei grynojo pelno prognoze yra
nepakankamai tiksli, nes MAPE dydis yra didesnis nei 50 proc.

Kadangi skaic¢iuojant dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj didéjimo tempg ir tiesinio
trendo metodu, gautos prognozes nezymiai skyrés, tai naudojantis gautais rezultatais, buvo apskaiciuotos
vidutinés dydziy prognozés ir atlieckama tolimesné analizé (Zr. 27 prieda).

AB ,,Pieno zvaigzdés* pardavimo pajamy 2021-2023 m. prognozuojami duomenis pateikti 21

paveiksle.
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.
21 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés* pardavimo pajamy prognozé 2021-2023 m.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés* pardavimo pajamy prognozés 2021-2023 m. paveikslu, galima
pastebéti, kad AB ,,Pieno zvaigzdés* pardavimo pajamos turéty didéti. Lyginant 2021 m. su 2020 m.,
pastebima, kad pardavimo pajamos turéty iSaugti 6.613 (4 proc.), 2022 m. lyginant su 2020 m.
analizuojamas dydis augty — 11.466 tukst. Eur (7 proc.), 0 2023 m. lyginant su 2020 m. — 16.318 tukst.
Eur (10 proc.). Atlikus pardavimo pajamy prognoz¢ 2021-2023 m., galima daryti iSvada, kad AB ,,Pieno
zvaigzdés®, esant palankioms salygoms ir sékmingai vykdant pardavimus, galéty pasiekti
prognozuojamus rodiklius.

Bendrasis pelnas yra dydis, parodantis kaip jmoné dirbty, jei neturéty administraciniy valdymo
iSlaidy. Tai rodiklis padedantis kontroliuoti parduoty prekiy savikaing ir kainodaros politikg. Bendrojo
pelno 2021-2023 m. prognozé pateikta 22 paveiksle.
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.

22 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés* bendrojo pelno prognozé 2021-2023 m.
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Remiantis AB ,,Pieno Zzvaigzdés“ bendrojo pelno prognozés 2021-2023 m. paveikslu, galima
pastebéti, kad AB ,,Pieno zvaigzdés* bendrasis pelnas turéty didéti: jau 2021 m. numatomas bendrojo
pelno iSaugimas 689 tukst. Eur (2 proc.). Pagal prognozuojamus duomenis, AB ,,Pieno zvaigzdés*
bendrasis pelnas nuo 2020 m. iki 2022 m. turéty iSaugti 2.567 tikst. Eur (7 proc.), 0 2023 m. lyginant su
2020 m. — 4.445 tukst. Eur (12 poc.). Pagal prognozuojamus duomenis galima daryti iSvada, jog jmonés
pardavimo pajamos augty greitesniu tempu nei pardavimo savikaina, kas lemty bendrojo pelno augima.

Taip pat yra tikslinga prognozuoti ir veiklos pelna, kuris parodo kaip jmonei sekasi uzdirbti pelna
i§ pagrindinés vykdomos veiklos. 23 paveiksle pateikta AB ,,Pieno Zzvaigzdés® veiklos pelno prognozé
2021-2023 m.
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Veiklos pelnas (nuostolis) —e—Prognozuojamas veiklos pelnas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.
23 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés* veiklos pelno prognozé 2021-2023 m.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés* veiklos pelno prognozés 2021-2023 m. paveikslu, matoma, kad
Jmonés prognozuojamas veiklos pelnas visu prognozuojamu laikotarpiu augty. Jau 2021 m. veiklos
pelnas, lyginant su 2020 m. turéty iSaugti 783 tukst. Eur (9 proc.), 2022 m. lyginant su 2020 m. — 2.495
tikst. Eur (29 proc.), o nuo 2020 m. iki 2023 m. veiklos pelnas turéty padidéti net 4.207 tikst. Eur (49
proc.). Atlikus veiklos pelno prognoze, galima daryti iSvada, jog kontroliuodama savo veiklos sgnaudy
resursus, imon¢ galéty pasiekti prognozuojamus dydzius.

Grynasis pelnas yra vienas i§ svarbiausiy jmonés rodikliy, parodantis visos veiklos efektyvuma.
Pelnas apibiidinamas tarsi likutiniu rodikliu, kuris apskai¢iuojamas kaip jmonei liekantis skirtumas tarp
visy gauty per laikotarpj pajamy ir visy patirty iSlaidy. Todél yra itin svarbu atlikti AB ,,Pieno Zvaigzdés*
grynojo pelno 2021-2023 m. prognoze¢ (zr. 24 pav.).
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Grynasis pelnas (nuostolis) —e—Prognozuojamas grynasis pelnas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés“ finansines ataskaitas.
24 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ grynojo pelno prognozé 2021-2023 m.

Remiantis AB ,,Pieno Zvaigzdés® grynojo pelno prognozés 2021-2023 m. paveikslu, galima
pastebéti, kad grynasis pelnas, kaip ir visi nagrinéti dydziai, taip pat turéty didéti. 2021 m. lyginant su
2020 m. grynasis pelnas turéty iSaugti nuo 7.712 tiikst. Eur iki 8.641 tukst. Eur, t.y. 929 tikst. Eur (12
proc.), 2022 m. lyginant su 2020 m. dydis turéty augti 2.543 tukst. Eur (33 proc.), 2023 m. lyginan su
2020 m. — 4.157 tukst. Eur (54 proc.). Galima teigti, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés® pelno didé¢jimas
priklausys nuo jmonés racionalaus turto panaudojimo, marketingo komplekso elementy formavimo bei
savikainos ir pardavimo kainy derinimo.

Sumodeliavus AB ,,Pieno Zvaigzdés‘ pardavimo pajamy, bendrojo pelno, veiklos pelno ir grynojo
pelno reikSmes 2021-2023 m., pagal gautus rezultatus, buvo perskaiciuoti pardavimo pelningumo

rodikliai (zr. 25 pav.). Skai¢iavimai pateikti 28 priede.
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Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.

25 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo pelningumo 2021-2023 m. prognozé
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IS AB ,,Pieno zvaigzdés* pardavimo pelningumo 2021-2023 m. prognozés paveikslo matyti, kad
remiantis atlikta prognoze, bendrasis pardavimo pelningumas 2021 m. lyginant su 2020 m. turéty
sumazéti 0,45 proc. punkto, 2022 m. lyginant su 2020 m. — 0,01 proc. punkto, 0 2023 m. metus lyginant
su 2020 m. matyti, kad bendrasis pardavimo pelningumas turéty iSaugti 0,41 proc. punkto. Veiklos
pelningumas 2021 m. lyginant su 2020 m. turéty iSaugti 0,25 proc. punkto, 2022 m. lyginant su 2020 m.
—1,05 proc. punkto, 0 2023 m. lyginant su 2020 m. - 1,80 proc. punkto. Grynasis pardavimo pelningumas
2021 m. lyginant su 2020 m. turéty iSaugti 0,35 proc. punkto, 2022 m. lyginant su 2020 m. — 1,11 proc.
punkto, 0 2023 m. lyginant su 2020 m. — 1,82 proc. punkto.

Apibendrinant galima teigti, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés* pardavimo pelningumo rodikliai didés.
Kas rodo, jog imonés vykdoma veikla bus efektyvi, imoné nesusidurs su sunkumais, kontroliuojant

pardavimo pajamas, savikaing bei veiklos sagnaudas.

4.2. AB ,Pieno zZvaigzdés“ bankroto galimybiu vertinimas

Kiekviena jmong¢, tarp jy ir AB ,,Pieno Zvaigzdés®, norédama sumazinti bankroto tikimybés rizika
privalo nuolat tirti jmonés veikla, taikyti pazangiausius analizés metodus, kurie padéty iSvengti jmonés
veiklos likvidavimo ar laiku imtis bankroto veiksmy, siekiant sumazinti neigiamas veiklos pasekmes.
Jeigu jmonés vadovai atlieka finansiniy rodikliy analize, stengiasi valdyti verslo rizikg, tuomet galima
laiku pamatyti prastéjan¢ius jmonés veiklos rezultatus, operatyviai j jUos reaguoti ir sumazinti bankroto
tikimybe.

Norint atlikti AB ,,Pieno Zvaigzdés* bankroto prognozg, buvo pasirinkta taikyti trys modelius:
Altman, Springate bei Taffler ir Tisshaw.

Altman modelis yra didziausig pripazinimg Vakary Salyse pelngs bankroto prognozavimo modelis.
Sis modelis padeda numatyti bankroto prognozavima 90 proc. tikslumu. 19 lenteléje pateiktas AB ,,Pieno
zvaigzdés* bankroto tikimybés diagnozavimas pagal Altman modelj. 29 priede pateikti skai¢iavimai.

19 lentelé. AB ,,Pieno ZvaigZdés“ bankroto vertinimas pagal Altman modelj 2016-2020 m.

2016 m.

2017 m.

2018 m.

2019 m.

2020 m.

V4

reikSmeé,

2,71

2,03

2,73

3,04

3,48

koeficientas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés*“ finansines ataskaitas.

IS AB ,,Pieno zvaigzdés® bankroto vertinimo pagal Altman modelj 2016-2020 m. lentelés matyti,
kad AB ,,Pieno zvaigzdés® labai didele rizikg patirti bankrotg turéjo 2017 m., kai Z reikSmés dydis
pakliuvo ] intervalg nuo 1,81 iki 2,71. Tam daugiausiai jtakos tur¢jo nuostolinga AB ,,Pieno zZvaigzdés*
veikla, nes buvo fiksuojamas nuostolis neatskai¢ius mokes¢iy. DidZiausias lyginamasis svoris,

skaiCiuojant bankroto tikimybe, buvo pelningumo prie§ mokescius ir paliikanas. Taikant Altman modelj,
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bankroto rizika laikoma maza, kai Z reikSmé patenka j intervalg nuo 2,71 ir 2,90 ir labai maza, kai Z
reik§mé yra didesné nei 3, todél matyti, jog AB ,,Pieno zvaigzdés™ kitais analizuojamais laikotarpiais
bankrotas negrésé, nes jmonés vykdoma veikla buvo pelninga.

20 lenteléje pateiktas AB ,,Pieno Zvaigzdés® bankroto tikimybés diagnozavimas pagal Springate
modelj. 30 priede pateikti skai¢iavimai. Springate modelis padeda numatyti bankroto prognozavima 92,5
proc. tikslumu.

20 lentelé. AB ,,Pieno Zvaigzdés* bankroto vertinimas pagal Springate modelj 2016-2020 m.

2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.

Z reikSmeé,
o 1,01 0,41 0,98 1,23 1,57
koeficientas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés“ finansines ataskaitas.

Taikant Springate modelj, nustatyta, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés* bankroto rizika visu analizuojamu
laikotarpiu buvo labai maza, nes apskaiciuotas dydis buvo didesnis nei 0,862, i§skyrus 2017 m., kai
bankroto dydis buvo lygus 0,41, tai reiskia, kad S$iais metais buvo labai didelé tikimybé jmonei
bankrutuoti.

21 lenteléje pateiktas AB ,,Pieno zvaigzdés™ bankroto tikimybés diagnozavimas pagal Taffler it
Tisshaw modelj. 31 priede pateiktai skai¢iavimai. Taffler ir Tisshaw modelis padeda numatyti bankroto
prognozavima 97 proc. tikslumu.

21 lentelé. AB ,,Pieno ZvaigZzdés“ bankroto vertinimas pagal TafflerirTisshaw modelj 2016-2020
m.
2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.

Z reikSmeé,
o 0,21 0,05 0,17 0,23 0,35
koeficientas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno #vaigzdés* finansines ataskaitas.

Taikant Taffler ir Tisshaw modelj, galima pastebéti, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés® bankroto
tikimybés rizika maziausia buvo 2020 m., kai gauta reik§mé buvo didesné nei 0,30. 2016 m. ir 2019 m.
AB ,,Pieno zvaigzdés* bankrotas buvo galimas, nes rodiklis pateko j 0,20 ir 0,30 ribg, 0 2017-2018 m.
Jmonei buvo i8kilusi didel¢ rizika patirti bankrotg, nes apskaiciuotas dydis buvo maZzesné nei 0,20.

Apibendrinant galima teigti, kad atlikta bankroto tikimybés analizé pagal Altman, Springate bei
Taffler ir Tisshaw bankroto modelj nustaté, kad 2017 m. AB ,,Pieno zvaigzdés™ grésé bankrotas, o
likusiais laikotarpiais bankroto tikimybés rizika buvo maza. 2017 m. jmonei grésé patirti bankrotg dél
nuostolingai vykdomos veiklos. Tiek Altman, tiek Springate, tiek Taffler ir Tisshaw modeliai
pagrindZia, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés nuo 2018 m. tinkamai valdo savo finansinius iSteklius ir bankroto

rizika jmonei negresia.
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ISVADOS IR SIULYMAI

1. Finansiné analizé yra finansinés buklés duomeny nagrinéjimas ir pagalba didinant veiklos
efektyvuma, kuris priklauso nuo jmonés pelno ir tinkamai valdomy sagnaudy. Pelningumo rodikliai yra
vieni i§ pagrindiniy jmonés buklés vertinimo rodikliy, kurie naudojami siekiant jvertinti jmonés istekliy
panaudojimo efektyvuma. [vertinus Lietuvos ir uzsienio autoriy pelningumo sgvokos apibrézimus, tapo
aiSku, kad pelningumas yra pelno ir tam tikro jmonés veiklos rodiklio, susijusio su pelnu — pardavimo
pajamomis, turtu ir kapitalu — santykis. Pelningumo rodikliai yra skirstomi j tris grupes: pardavimo, turto
ir kapitalo. Pelningumo rodikliy analizé¢ negali apsieiti be nuoseklaus veiksniy tyrimo, kuris padeda
nustatyti kas 1émé pelningumo poky¢ius. Veiksniy nustatymas yra biidas, padedantis jmonei veiksmingai
reaguoti | neigiamy pokyciy priezastis. Nuolating ir pagrista pelningumo analiz¢, jo didinimo priemoniy
taikymas bei aiski jo perspektyvy vizija verslo jmonéms padeda nukreipti finansiniy rodikliy raida
pelninga kryptimi. Ne tik pelningumo rodikliy analizé, vertinimas, bet ir prognozavimas yra svarbi
kiekvienos jmonés veiklos dalis, padedanti numatyti nepanaudotas pelningumo didinimo galimybes.
Prognozavimas yra jmonés finansiniy ataskaity tikétiny duomeny numatymas ateityje. Prognozavimo
metodai klaisifikuojami j dvi grupes: kiekybinius ir kokybinius. Pelningumo rodikliy analizé ir
prognozavimas yra biitini uzdaviniai organizacijoje, kuri siekia biiti lyderé, gaminti ir teikti paslaugas
be nuostoliy ir pasiekti savo uzsibréztus tikslus.

2. Analizei atlikti pasirinkta viena didZiausiy ir moderniausiy pieno perdirbimo bendroviy
Lietuvoje — AB ,,Pieno zvaigzdés“. AB ,,Pieno zvaigzdés® pelningumui jvertinti naudojama pelno, turto
pasiskirstymo ir kapitalo strukttiros horizontalioji ir vertikalioji analizé. Taciau Zinant, jog absoliuc¢iy
rodikliy analizé neparodo tikrojo jmonés veiklos efektyvumo, buvo atlickama pelningumo rodikliy,
kurie geriausiai atspindi galutinj imonés veiklos rezultata, analizé. Tyrimui atlikti buvo pasirinkti tokie
pelningumo rodikliai kaip: bendrojo, veiklos, grynojo pardavimo pelningumo, trumpalaikio, ilgalaikio
ir viso turto pelningumo bei nuosavo ir pastovaus kapitalo pelningumo. Siekiant nustatyti veiksniy,
lémusiy pelningumo pokyc¢iy prieZastis, buvo naudojamas grandininiy pakeitimy metodas, kurio esmé —
kiekvieng bazinj rodiklj i§ eilés pakeisti faktiSku, kitus rodiklius paliekant laikinai nepakeistus.
Prognozavimas yra svarbi kiekvienos jmonés dalis, padedanti numatyti jmonés ateities perspektyvas ir
pagerinti sprendimy priémima jmon¢je. Tod¢l AB ,,Pieno zvaigzdés* pelningumo rodikliy prognozei
atlikti buvo pasirinkti du metodai — dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj didéjimo tempa ir
trendo metodas. Bankroto tikimybés vertinimui pasirinkti taikyti Altman, Taffler ir Tishaw bei Springate
modeliai.

3. Atlikus AB ,,Pieno zvaigzdés® pelningumo rodikliy ir jo dydj salygojanéiy veiksniy

analize, buvo suformuotos i§vados:
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3.1.  Bendrasis pardavimo pelningumas analizuojamu laikotarpiu isaugo 1,52 proc.punkto, nes
pardavimo pajamos virsijo savikainos iSlaidas. Pajamy augimui jtakos turéjo padidéjusios Svieziy pieno
produkty ir kity pieno segmenty pardavimo pajamos. Visu analizuojamu laikotarpiu bendrasis
pardavimo pelningumas vertinamas gerai, nes buvo didesnis nei 15 proc. Daugiausiai bendrojo pelno
AB ,,Pieno zvaigzdés* uzdirbo 18 Svieziy pieno produkty pardavimo, o nuostolingas produktas jmonei
buvo stiriy pardavimas.

3.2.  Veiklos pelningumo rodiklis analizuojamu laikotarpiu padidéjo 3,31 proc.punkto. Tam
jtakos turéjo spartesnis bendrojo pelno nei veiklos sgnaudy augimas. Nors veiklos pelningumo rodiklis
analizuojamu laikotarpiu augo, taciau jis vis tiek visu laikotarpiu, iSskyrus 2017 m., vertinamas
nepatenkinamai, nes yra mazesnis nei 5 proc., tik 2020 m. rodiklis 0,03 proc. punkto vir$ija 5 proc. riba.

3.3.  Grynasis pardavimo pelningumas analizuojamu laikotarpiu isaugo 3,29 proc. punkto. Sio
rodiklio augima lémé iSaugusi grynojo pelno dalis pardavimo pajamose, kurios didéjima léme tai, kad
pardavimo pajamos augo sparciau nei veiklos ir paliikany bei panaSios sgnaudos. Paltkany ir kity
panasiy sgnaudy augima lémé didéjancios palukanos uz paskolas ir kitos sgnaudos, tokios kaip
faktoringo mokesciai, delspinigiai, baudos. Grynasis pardavimo pelningumas visu analizuojamu
laikotarpiu, i8skyrus 2017 m., vertinamas nepatenkinamai, nes rodiklis buvo mazesnis nei 5 proc.
Minétais 2017 m. rodiklis vertinamas neigiamai — tai buvo blogiausi metai AB ,,Pieno Zvaigzdés®, nes
grynasis pardavimo pelningumas buvo neigiamas. Pelningiausi jmonei buvo 2020 m., kai pardavimo
euras uzdirbo 0,05 Eur grynojo pelno.

3.4. Turto pelningumo rodiklis analizuojamu laikotarpiu isaugo 8,11 proc. punkto. Siam
poky¢iui jtakos tur¢jo spartesnis grynojo pelno nei turto augimas. Turto augima lémé padidéjusi
ilgalaikio turto verté. Turto pelningumas 2016 m. ir 2018-2019 m. vertinamas nepatenkinamai, nes
rodiklis yra maZesnis nei 10 proc. Tuo tarpu 2017 m. turto pelningumas vertinamas neigiamai, o 2020
m. vertinamas patenkinamai, nes yra didesnis nei 8 proc.

3.5.  Nuosavo kapitalo pelningumas analizuojamu laikotarpiu padidéjo 16,85 proc. punkto. Tam
jitakos turéjo spartesnis grynojo pelno nei nuosavo kapitalo augimas. Nuosavo kapitalo augimg lémé
iSauges nepaskirstytas pelnas. Nuosavo kapitalo pelningumas 2016 m. ir 2018-2019 m. vertinamas
nepatenkinamai, nes yra mazesnis nei 10 proc., 2016 m. — blogai, nes yra neigiamas, o 2020 m. — gerali,
nes rodiklis didesnis nei 20 proc.

3.6.  Pastovaus kapitalo pelningumas analizuojamu laikotarpiu iSaugo 11,60 proc. punkto, nes
maze¢janciy skoly kredito jstaigoms. Pastovaus kapitalo pelningumas 2016 m. ir 2018-2019 m.
vertinamas nepatenkinamai, nes buvo mazesnis nei 10 proc., 2017 m. — neigiamai, o 2020 m. —

patenkinamai, nes rodiklis virsijo 10 proc.
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4, Atlikus AB ,,Pieno zvaigzdés™ pelno ir pelningumo rodikliy 2021-2024 m. prognoze,
paaiskéjo, kad bendrasis, veiklos ir grynasis pelnas ateityje turéty augti, ko pasekoje didés ir bendrasis,
veiklos ir grynasis pardavimo pelningumas. Tai reiskia, kad jmonés vykdoma veikla turéty bati efektyvi,
Jjmon¢ neturéty susidurti su sunkumais, kontroliuojant pardavimo pajamas, savikaing bei veiklos
sgnaudas. Atlikta bankroto tikimybés analizé pagal Altmano, Taffler ir Tisshaw bei Springate modelius
rodo, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés* tinkamai valdo savo finansinius i$teklius ir bankroto rizika jmonei
negresia, isskyrus 2017 m., kai jmoné savo veikla vykdé nuostolingai.

5. Atlikus AB ,,Pieno zvaigzdés* pelningumo rodikliy analize, siiloma:

5.1. AB,Pieno zvaigzdés® reikia atkreipti démes;j j suletéjusj pardavimo pajamy augimg. Nuo
2016 m. iki 2020 m. pajamos padidé¢jo tik 14 proc. AB ,,Pieno Zvaigzdés* turéty naudoti intensyvesng
pardavimy politika, pritraukiant daugiau klienty. Sitiloma AB ,,Pieno zvaigzdés* atsisakyti sausy pieno
produkty prekybos, nes visu analizuojamu laikotarpiu savikaina 1§ Sios veiklos vir§ijo pardavimo
pajamas.

5.2.  AB,Pieno zvaigzdés* laiko dideles pinigy ir pinigy ekvivalenty atsargas, 2020 m. jos buvo
322 proc. didesnés nei 2016 m. Sitiloma sukauptas pinigy atsargas investuoti j naujy produkty gamybag
ir uzdirbti 1§ to papildomas pajamas.

5.3. AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansiniam stabilumui grésme kelia didelis imonés jsiskolinimas.
Atlikta analizé parodé, kad visu nagrinéjamu laikotarpiu daugiau nei pusé jmonés turto buvo
finansuojama skolintomis 1¢Somis. Sitiloma didesn¢ dalj jmonés pelno skirti jmonés veiklos plétojimui,
didinant savininky nuosavybés dal;.

5.4. AB ,Pieno Zvaigzdés* reikia atkreipti démesj ] augancias prekiy savikainos, pardavimo
sgnaudy ir bendrujy administraciniy sgnaudy augimg pardavimo pajamose. Sitiloma perzitiréti sutarciy

salygas su tiekéjais, koreguojant sagnaudy kastus.
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baigiamasis darbas), Vilnius: Mykolo Romerio universitetas

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe atlikta AB ,,Pieno Zvaigzdés* pelningumo analizé ir prognozavimas.
Darbe aptarta finansinés analizés reik§mé, apibrézta pelningumo rodikliy samprata, atlikta pelninguma
lemianciy veiksniy, prognozavimo metody ir bankroto vertinimo modeliy teoriné analizé. Apzvelgti
finansiniy ataskaity horizontaliosios ir vertikaliosios analizés, santykiniy finansiniy rodikliy tyrimo
metodikos, aptarti pelno ir pelningumo rodikliy prognozavimo ir bankroto rizikos vertinimo modeliai.
Praktingje dalyje pristatyta tyrimui pasirinkta jmoné AB ,,Pieno Zvaigzdés®. ISanalizuoti ir apibendrinti
jmonés pelningumo rodikliai, atlikta pelningumo pokycius lémusiy veiksniy analizé. Atlikta pardavimo
pelningumo rodikliy prognoze bei apskaiciuota bankroto rizikos tikimybé skirtingais modeliais.

Pagrindiniai Zodziai: pardavimo pelningumas, turto pelningumas, kapitalo pelningumas,

prognozavimas, bankrotas.
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(master thesis), Vilnius: Mykolas Romeris University

ANNOTATION

The analysis and forecasting of profitability of a AB ,,Pieno zvaigzdés® was presented in this
master thesis. In the paper, the significance of financial analysis was discussed, the concept of
profitability indicators was defined, analysis of factors determining the profitability and methods for
assesment of the profitability was carried out. Theoretical aspects related to the forecasting of ratios of
profitability was reviewd, as well as bankruptcy methods. Methods of horizontal and vertical analysis of
financial statements was described. As well relative financial ratios, methods of profitability forecasting
and bankruptcy risk assessment was discussed. In the empirical part, the company chosen for the
research, AB ,,Pieno Zvaigzdés* was presented. The company ‘s profitability indicators was analyzed and
summarized, the analysis of the factors determining the changes in profitability was performed. In
addition, the forecast of sales profitability indicators was performed and the bankruptcy risk was
calculated using different models.

Key words: return on sales, return on assets, return on capital, forecasting, bankruptcy.
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SANTRAUKA

Pelningumas yra jmonés geb¢jimas i$ kiekvieno investuoto pardavimo vieneto gauti kuo daugiau
pelno. Analizuoti pelningumo rodiklius yra svarbus kiekvienos jmonés monitoringo procesas, Nnes
padeda atskleisti realig jmonés finansing padétj ir nustatyti veiklos tobulinimo sritis. Taip pat labai
svarbu atlikti pelningumo rodikliy prognozg, nes tai padeda nustatyti jmonés veiklos gerinimo
galimybes. Darbe keliama problema — kokie veiksniai daro jtakg pelningumo rodikliy pokyc¢iams?
Tyrimo objektas — AB ,,Pieno Zvaigzdés® veiklos efektyvumas. Tyrimo tikslas — atlikti AB ,,Pieno
zvaigzdés* veiklos pelningumo analize ir prognozavima. Tyrimo uzdaviniai: iSanalizuoti pelningumo ir
prognozavimo sampratos teorinius aspektus; parengti jmonés pelningumo analizés metodologija;
empiriSkai jvertinti AB ,,Pieno Zvaigzdés® pelningumo rodiklius ir jy poky¢iy priezastis; atlikti AB
»Pieno zvaigzdeés® pelningumo rodikliy perspektyvy ir bankroto analiz¢. Tyrimo metodai: mokslinés
literatiros palyginamoji ir sisteminé analiz¢, statistiniy ir finansiniy duomeny analizé, grupavimas,
lyginimas, analizavimas, ekonominiy rodikliy analiz¢, kiekybinio vertinimo metody analiz¢, vertikalioji
ir horizontalioji analizé, prognozavimo metodai, bankroto diagnozavimas, grafinis duomeny
atvaizdavimas, apibendrinimas.

Empiriniam tyrimui atlikti pasirinkta viena didZiausiy ir moderniausiy pieno perdirbimo bendroviy
Lietuvoje ir Baltijos Salyse — AB ,,Pieno Zvaigzdés®. Empirinio tyrimo metu buvo iskelta pagrindiné
hipoteze: AB ,,Pieno ZvaigZzdés* turi nepanaudoty pelningumo didinimo galimybiy. Atlikus AB ,,Pieno
zvaigzdés® pelningumo rodikliy analize, iSkelta hipotezé pasitvirtino. AuksSc¢iausius pelningumo
rodiklius AB ,,Pieno Zvaigzdeés® pasieké 2020 m., taiau ir Siais metais pelningumo rodikliai buvo
vertinami patenkinamai, o ne puikiai. Analitingje dalyje atlikta pelningumo rodikliy analizé parodé, kad
AB ,,Pieno zvaigzdés® vykdoma veikla yra efekyvi, iSskyrus 2017 m. Imoné sugeba uZzdirbti pelna,
kontroliuoti pardavimo pajamas, savikaing ir veiklos sagnaudas, efektyviai valdo jmonés turta ir kapitalg.
Vertinant AB ,,Pieno zvaigzdés* pelningumo rodikliy pokycius per visa analizuojama laikotarpj
pastebimi bendrojo, veiklos, grynojo, turto, nuosavo ir pastovaus kapitalo padidéjimai. Tyrimo metu
buvo nustatyta, kad AB ,,Pieno Zvaigzdés* pardavimo pelningumui didZiausig jtakg turéjo sgnaudos,
turto pelningumui — grynasis pardavimo pelningumas, o kapitalo pelningumui — grynasis pelnas. Atlikta
2021-2023 m. prognoz¢ parodeé, kad visi pelningumo rodikliai turéty augti. Na, o jvertinta bankroto
tikimybe¢ atskleidé, kad jmonei negresia patirti bankroto.

Darbo pabaigoje pateikiamos apibendrinancios iSvados ir sitilymai, literatliros sgrasas, anotacijos,

santraukos ir priedai.
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SUMMARY

Profitability is the ability of a company to maximise its profit per unit of sales invested. Analyzing
profitability ratios is an important part of every company as it helps to reveal the actual financial situation
of the company and identify areas for improvement. It is also very important to make a forecast of
profitability ratios, as it helps to identify opportunities for improving the company‘s performance.
Problem presented in the thesis was — which factors influence changes in profitability ratios? The object
is efficiency of AB ,,Pieno Zvaigzdés“. The main aim of this study is to make analysis and forecasting
of profitability of AB ,,Pieno zvaigzdés“. The main tasks of the study are: to analyse theoretical aspects
related to the profitability ratios and forecasting; to develop the company‘s profitability analysis
methodology; to empirically evaluate the profitability ratios of AB ,,Pieno zvaigzdés* and the causes of
their changes; to carry out an analysis of profitability prospects and bankruptcy of AB ,,Pieno zvaigzdés®.
The methodology of the master thesis comprses: comparative and systematic analysis of scientific
literature, analysis of statistical and financial data, grouping, comparison, analysis, analysis of economic
indicators, analysis of quantitative evaluation methods, vertical and horizontal analysis, forecasting
methods, bankruptcy diagnosis, graphical representation of data.

One of the largest and most modern dairy processing companies in Lithuania and the Baltic States,
AB ,,Pieno zvaigzdés®, was selected for the empirical study. Empirical investigation was performed with
the main hypothesis: AB ,,Pieno zvaogzdés* have underutilised opportunities for improving profitability.
This hypothesis was confirmed based on the evaluation of the profitability of AB ,,Pieno zvaigzdés®.
AB ,,Pieno zvaigzdés® reached its highest profitability in 2020, but even in this year the profitability
indiactors were assessed as satisfactory rather than excellent. The analysis of profitability indicators
performed in the analytical part revealed that performance of AB ,,Pieno Zvaigzdés* are efficient, with
the exception of 2017, the company is able to make a profit, control its sales revenue, cost of sales and
operating costs, and effectively manage its assets and capital. The cahnges in the profitability ratios of
AB ,,Pieno Zvaigzdés™ over the whole period under analysis show increases in gross, operating, net,
assets, equity and fixed capital. The study also revealed that return on sales of AB ,,Pieno Zvaigzdés*
was mainly influenced by expenditures, return on assets by net profitability, and return on capital by net
profit. The forecast for the perios 2021-2023 showed that all profitability indicators are expected to
increase. And the estimated probability of bankruptcy showed that the company is currently not at the
risk of bankruptcy.
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The summary of conclusion as well as suggestions, bibliography, abstract, resume (the summary

presented in the Lithuanian and English languages) and annexes have been provided at the end of the

paper.
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PRIEDAI



1 PRIEDAS. Du Ponto turto pelningumo piramidiné analizé

Pardavimo 1 Zaliavos ir
Bendrasis pelnas pajamos medziagos
(nuostoliai) o
Pardavimo Darbo
savikaina uzmokestis
—1 Grynasis pelnas |+ | Tipinés veiklos o
pelnas (nuostoliai)
Tiesioginés
:g:' o = _ pridétinés
iSlaidos
] Pardavimo | Kitos veiklos pelnas
Pajamos (nuostoliai)
gh =
L] .
] Gryna.SIS Finansinés ir
part_jawmo I investicinés veiklos
pelningumas pelnas (nuostoliai)
[=|
Iprastinés veiklos
Turto | pelnas (nuostoliai)
pelningumas | &
gh =
| | Ypatingos veiklos
pelnas (nuostoliai)
=
| | Pelnas (nuostoliai)
pries apmokestinima
=
L | Pelno mokestis
— Pardavimo pajamos
a T:rrttt?mas llgalaikis turtas llgalaikio turto
Pyv 1 M9 | elementai
| Turtas dh
Trumpalaikis .
turtas Trumpalalklo_
turto elementai

Saltinis: sudaryta pagal Jakstas ir Kazakevi¢ius, 2018; Gitman, & Zutter, 2015.



Nuosavo
kapitalo
pelningumas

Saltinis: sudaryta pagal Alexander, 2018.

2 PRIEDAS. Du Ponto nuosavo kapitalo pelningumo piramidiné analizé

Grynasis
— pardavimo
pelningumas

Grynasis
pelnas

Pardavimo
pajamos

Turto
apyvartumas

Pardavimo
pajamos

Turtas

Kapitalo
struktiira

Turtas

Nuosavas
kapitalas

Istatinis
(pasirasytasis)
kapitalas

Akcijy priedai

Nuosavas
kapitalas

Rezervai

| | Nepaskirstytasis

pelnas (nuostoliai)

Kiti nuosavo

| kapitalo elementai

lgalaikiai
jsipareigojimai

Isipareigojimai

Trumpalaikiai
jsipareigojimai

Finansinés skolos

Skolos tiekéjams

Atidéjiniai

Kiti ilgalaikiai
jsipareigojimai
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einamoji dalis
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Gauti i$ankstiniai
jsipareigojimai
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3 PRIEDAS. Lietuvoje sukuriamos bendrosios pridétinés vertés dinamika 2016-2020 m. (min.

Eur)
Pokytis
Rodiklis 2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m. 2020-2016
min. Eur | proc.

Bendroji pridétiné

. 17.041 18.798 20.889 23.273 24.697 7.656 45
verte
Apdirbamosios
gamybos sukuriama

4.170 4.508 4.909 5.486 5.909 1.739 42

bendroji pridétine
verte

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis.




4 PRIEDAS. AB ,,Pieno zZvaigzdés* veiklos segmenty pardavimo pajamy, savikainos ir bendrojo pelno dinamika 2016-2020 m.

Pokytis

Eil. o 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
Straipsniai | 2016 m. | 2017 m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.

Nr. tikst. tukst. tiikst. tiikst. tikst.

proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur

Pardavimo

1. ) 150.126 | 167.753 | 168.662 | 170.596 | 171.061 | 17.627 12 909 1| 1.934 1 465 | 0,27 | 20.935 14
pajamos

1.1. | Sdriai 29.157 | 36.095| 38.238| 33.535| 25584 | 6.938 24 | 2143 6| (4.703) | (12) | (7.951) | (24) | (3.573) | (12)
Sausi pieno

1.2. ) 9.131 9.076 7.155 5.964 6.701 (55) (1) | (1.921) | (21) | (1.191) | (A7) 737 12 | (2.430) | (27)
produktai
Sviezi

1.3. | pieno 105.491 | 114.986 | 113.548 | 118.614 | 124.616 | 9.495 91 (1.438) (1) | 5.066 4| 6.002 51 19.125 18
produktai
Kiti

1.4. ] 6.347 7.596 9.721 | 12483 | 14.160 | 1.249 20| 2.125 28 | 2.762 28 | 1.677 13| 7.813| 123
segmental
Pardavimo

2. o 118.627 | 140.478 | 138.862 | 137.205 | 132.575 | 21.851 18 | (1.616) (1) | (1.657) (1) | (4.630) (3) | 13.948 12
savikaina

2.1. | Sariai 25.989 | 33.013| 36.481| 29.505| 22.683| 7.024 27 | 3.468 11| (6.976) | (19) | (6.822) | (23) | (3.306) | (13)
Sausi pieno

2.2. ) 10.477 9.847 9.495 7.104 6.939 | (630) (6) | (352) 4 | (2.391) | (25)| (165) (2| (538)| (34)
produktai
Sviezi

2.3. | pieno 77434 | 92.009 | 85.648 | 91.012 | 92.811 | 14.575 19 | (6.361) (7)| 5.364 6| 1.799 2| 15.377 20
produktai




Pokytis

Eil. o 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
Straipsniai | 2016 m. | 2017 m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.

Nr. tikst. tukst. tukst. tukst. tikst.

proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur

Kiti

2.4, ] 4,727 5.609 7.238 9.584 | 10.142 882 19| 1.629 29 | 2.346 32 558 6| 5.415| 115
segmentai
Bendrasis

3. | 31.499 | 27.275| 29.800 | 33.391| 38.486 | (4.224) | (13)| 2.525 9| 3591 12 | 5.095 15| 6.987 22
pelnas

3.1. | Sdriai 3.168 3.082 1.757 4.030 2.901 (86) (3) | (1.325) | (43)| 2.273| 129 | (1.129) | (28)| (267) (8)
Sausi pieno

3.2. ) (1.346) (771) | (2.340) | (1.140) (238) 575 (43) | (1.569) | 204 | 1.200| (51) 902 | (79)| 1.108 | (82)
produktai
Sviezi

3.3. | pieno 28.057 | 22977 | 27900 | 27.602| 31.805](5.080)| (18)| 4.923 21 | (298) (1) | 4.203 15| 3.748 13
produktai
Kiti

3.4. ] 1.620 1.987 2.483 2.899 4.018 367 23 496 25 416 17| 1.119 39| 2398 | 148
segmental

Saltinis: sudaryta pagal AB , Pieno zvaigzdés® finansines ataskaitas.




5 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pelno (nuostoliy) ataskaitos dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
Eil. o 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
Straipsniai 2016 m. | 2017 m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
Nr. tukst. tukst. tukst. tikst. tukst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur

Pardavimo

1. . 150.126 | 167.753 | 168.662 | 170.596 | 171.061 | 17.627 12 909 1 1.934 1 465 | 0,27 | 20.935 14
pajamos
Pardavimo

2. o 118.627 | 140.478 | 138.862 | 137.205 | 132.575 | 21.851 18 | (1.616) (1) | (1.657) (1) | (4.630) (3) | 13.948 12
savikaina (-)

3. Bendrasis pelnas 31.499 | 27.275| 29.800 | 33.391 | 38.486 | (4.224) (13) 2.525 9 3.591 12 5.095 15 6.987 22
Pardavimo

4. 17.360 | 18.017 16.667 16.751 16.104 657 4| (1.350) (7) 84 1 (647) (4) | (1.256) @)
sanaudos (-)
Bendrosios ir

5. administracinés 11564 | 12.221 11.043 12.450 13.786 657 6| (1.178) | (10) 1.407 13 1.336 11 2.222 19
sgnaudos (-)
Kitos veiklos

6. ] 193 296 523 625 525 103 53 227 77 102 20 (100) | (16) 332 | 172
rezultatai
Investicijy i
patronuojanciosios,
atronuojamyjy ir

7. P Jamid 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
asocijuotyjy
jmoniy akcijas
pajamos
Kity ilgalaikiy

8. investicijy ir 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
paskoly pajamos




Pokytis

Eil. o 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
Straipsniai 2016 m. | 2017 m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
Nr. tukst. tikst. takst. takst. takst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur

Kitos paliikany ir

9. ) ) 34 196 91 148 168 162 476 (105) | (54) 57 63 20 14 134 | 394
panasios pajamos
Finansinio turto ir
trumpalaikiy

10. | o 0 0 120 117 127 0 0 120 | 100 3 3) 10 9 127 100
nvesticijy vertes
sumazéjimas (-)
Paltikany ir kitos

11. | panaS$ios sagnaudos 1.028 918 1.092 1.100 1.148 (110) (11) 174 19 8 1 48 4 120 12
Q)
Pelnas (nuostoliai)

12. | pries 1.774 | (3.389) 1.492 3.746 8.014 | (5.163) (291) 4.881 144 2.254 151 4.268 114 6.240 | 352
apmokestinima
Pelno mokescio

13. | pajamos (63) | (1.661) (706) (364) 302 | (1.598) | (2.537) 955 57 342 48 666 183 365 | 579
(sanaudos)
Grynasis pelnas

14. ( toliai) 1.837 | (1.728) 2.198 4.110 7.712 | (3.565) (194) 3.926 | 227 1912 87 3.602 88 5875 | 320
nuostoliai

Saltinis: sudaryta pagal AB , Pieno zvaigzdés® finansines ataskaitas.




6 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo savikainos dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
Eil. Straiosniai 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. P m. m. m. m. m. takst. takst. tokst. tikst. tiikst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
Pardavimo
1. o 118.627 | 140.478 | 138.862 | 137.205 | 132.575 | 21.851 18 | (1.616) (1) | (1.657) (1) | (4.630) (3) | 13.948 12
savikaina
Zaliavos ir
1.1. . 86.861 | 110.921 | 106.416 | 104.145 | 97.554 | 24.060 28 | (4.505) (4) | (2.271) (2) | (6.591) (6) | 10.693 12
medziagos
Personalo
1.2. | i8laikymo 10.650 | 10.502 | 12.234 | 13.856 | 14.154 | (148) 1| 1.732 16 | 1.622 13 298 2| 3.504 33
sanaudos
Nusidévejimas
1.3. | o 6.489 6.231 5.605 4.659 3.560 | (258) (4)| (626) | (10| (946) | (17) | (2.099) | (24) | (2.929) | (45)
ir amortizacija
Gatavos
produkcijos ir
nebaigtos
1.4. (1.727) | (3.765) | (3.185) | (2.804) 1.773 | (2.038) | (118) 580 15 381 12 | (4577)| 163 | 3.500| 203
gamybos
likuciy
pasikeitimas
1.5. | Kitos sgnaudos | 16.354 | 16.589 | 17.792 | 17.349 | 15.534 235 1] 1.203 7| (443) (2) | (1.815) | (10) | (820) (5)

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




7 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ veiklos pelno dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
Eil. Strainsnia 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. P m. m. m. m. m. tukst. tukst. takst. tukst. tukst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
Bendrasis
1. | 31.499 | 27.275 | 29.800 | 33.391 | 38.486 | (4.224) (13) 2.525 9| 3.591 12 | 5.095 15| 6.987 22
pelnas
Veiklos
2. 28.924 | 30.238 | 27.710 | 29.201 | 29.890 1.314 5| (2.528) (8) | 1.491 5 689 2 966 3
sanaudos
Veiklos pelnas
3. ( tolis) 2.575 | (2.963) 2.090 4.190 8.596 | (5.538) | (215) 5.053 171 | 2.100 100 | 4.406 105 | 6.021 234
nuostolis

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




8 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* veiklos sanaudy dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
Eil. Straipsniai 2016 | 2017 2018 2019 | 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. P m. m. m. m. m. tiikst. tiikst. tikst. tikst. tikst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
Veiklos sagnaudos
1. 0 28.924 | 30.238 | 27.710 | 29.201 | 29.890 | 1.314 5| (2.528) (8) | 1.491 5 689 2 966 3
Personalo i§laikymo
1.1 11.369 | 11.529 | 12.044 | 12.989 | 13.180 160 1 515 4 945 8 191 1| 1.811 16
sagnaudos (-)
Marketingas ir
1.2. 2663 | 2.656 | 1.301| 1.518 | 1.289 (7) | (0,26) | (1.355) | (51) 217 17| (229) | (15) | (1.374) | (52)
reklama (-)
Nusidévéjimas ir
1.3. L 1.129 | 1.159| 1.198 975 840 30 3 39 3| (223) (19) | (135)| (14)| (289) | (26)
amortizacija (-)
Produkcijos
1.4. | pristatymo sgnaudos | 1.645| 1.946 | 2.107 | 2.148 | 2.205 301 18 161 8 41 2 57 3 560 34
Q]
1.5. | Kuras(-) 1590 | 1.655| 1.774| 1.738| 1.400 65 4 119 7 (36) (2| (338)| (19| (190)| (12
Jvairios paslaugos (-
1.6. ) 1281 | 1482 | 1264| 1.768| 1.802 201 16 | (218) | (15) 504 40 34 2 521 41
Medziagos ir
1.7. ) 1192 | 1.137| 1159 | 1.167| 1.337 (55) %) 22 2 8 1 170 15 145 12
atsarginés dalys (-)




Pokytis

Eil. Straiosniai 2016 | 2017 2018 2019 | 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. m. m. m. m. m. takst. takst. takst. takst. tokst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
Atsargy
nukainojimo ir
1.8. 539 | 1.219 | (1.016) 9 223 680 126 | (2.235) | (183) | 1.025 | (101) 214 | 2.378 | (316) | (59)
nuraSymo sgnaudos
Q]
Beviltisky skoly
1.9. 0 4 32 0 0 4 100 28 700 (32) | (100) 0 0 0 0
sanaudos (-)
Naujy produkty
1.10. 415 505 746 476 561 90 22 241 48 | (270) (36) 85 18 146 35
kiirimas (-)
Mokesciai, i$skyrus
1.11. . 538 477 476 415 443 (61) (11) (1) | (0,22) (61) (13) 28 7 (95) | (18)
pelno mokest;j (-)
Komunalinés
1.12. 765 765 794 857 772 0 0 29 4 63 8 (85) | (10) 7 1
sgnaudos (-)
1.13. | Parama (-) 481 531 509 567 606 50 10 (22) 4) 58 11 39 7 125 26
1.14. | Draudimas (-) 597 667 698 556 514 70 12 31 5| (142) (20) (42) (8) 83)| (14
1.15. | Apsauga (-) 591 562 556 568 607 (29) (5) (6) (1) 12 2 39 7 16 3
1.16. | Remontas (-) 658 534 526 567 601 | (124) (19) (8) (1) 41 8 34 6 (57) 9)
Veiklos nuomos
sanaudos (lengvieji
1.17. o 762 860 868 320 0 98 13 8 1| (548) (63) | (320) | (100) | (762) | (100)
automobiliai ir
iranga) ()




Pokytis

Eil. Straiosniai 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. P m. m. m. m. m. tukst. tukst. tukst. tukst. tukst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
Kitos nuomos
1.18. 625 696 767 69 64 71 11 71 10 | (698) | (91) (5) (M| (561) | (90)
sagnaudos (-)
1.19. | Rysiai (-) 175 178 149 153 124 3 2 (29) | (16) 4 31 (29| (@19 (51) | (29
1.20. | Tantjemos (-) 210 345 0 0 0 135 64 | (345) | (100) 0 0 0 0| (210) | (100)
1.21. | Transportas (-) 29 36 54 23 21 7 24 18 50| (31)| (57) (2) 9) 8)| (28)
1.22. | Kitos sgnaudos (-) 1670 | 1295| 1.704| 1.698 | 2.353 | (375) | (22) 409 32 (6) | (0,35) 655 39 683 41
Naudojimo teise
1.23. | valdomo turto 0 0 0 620 948 0 0 0 0 620 100 328 53 948 100
nusidévéjimas (-)
Pardavimo
17.360 | 18.017 | 16.667 | 16.751 | 16.104 657 4 | (1.350) (7 84 1| (647) (4) | (1.256) (7
sanaudos (-)
Bendrosios ir
administracinés 11.564 | 12.221 | 11.043 | 12.450 | 13.786 657 6| (1.178) | (10) | 1.407 13| 1.336 11| 2.222 19
sanaudos (-)

Saltinis: sudaryta pagal AB , Pieno zvaigzdés® finansines ataskaitas.




9 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* kitos veiklos rezulataty dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
Eil. Straipsniai 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. m. m. m. m. m. tikst. tikst. tikst. tikst. tikst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
1. Kitos veiklos pajamos 490 436 620 683 584 | (54) | (11) 184 42 63 101 (99) | (14) 94 19
Nuomos ir Kitos
1.1. o 489 395 499 549 541 | (94) | (19) 104 26 50 50 (8) (1) 52 11
paslaugy/prekiy pajamos
Grynasis pelnas i$
nekilnojamo turto,
12, | o o 0 38 121 134 43 38 | 100 83| 218 13 13| (91) | (68) 43 | 100
jrangos ir jrenginimy
perleidimo
1.3. | Kitos 1 3 0 0 0 2| 200 (3) | (100) 0 0 0 0 (1) | (200)
2.1. | Kitos veiklos sanaudos 297 140 97 58 5| (157) | B3)| (43)| (B1) | (39| 39 1 2| (237) | (80)
Su nuoma ir kity
paslaugy/prekiy
2.2. i L 250 140 97 58 59| (110) | (44| (43)| (31)| (39| (39 1 2| (191) | (76)
pardavimu susijusios
sanaudos
Grynasis nuostolis 1§
nekilnojamo turto,
23. | o o 47 0 0 0 0| (47) | (100) 0 0 0 0 0 0| (47| (100
jrangos ir jrenginimy
perleidimo
3. Kitos veiklos rezultatai 193 296 523 625 525 | 103 53| 227 77| 102 20 | (100) | (16) | 332 | 172

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




10 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* kity paliikany ir panaSiy pajamy dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
Eil. Straipsniai 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsnial
Nr. P m. m. m. m. m. tiikst. tiikst. tikst. tikst. tikst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
Kitos paluikanos ir
1. .. . 34 196 91 148 168 162 | 476 | (105) | (54) 57 63 20 14| 134 | 394
panasios pajamos
1.1. | Palikanos 16 34 50 63 69 18 | 113 16 47 13 26 6 10 53| 331
Pelnas i§ valiutos kursy
1.2. o 18 0 13 3 0| (18) | (100) 13| 100 | (10)| (77) (3) | (100) | (18) | (100)
pasikeitimy
Palukany normos
apsikeitimo sandorio
1.3. 0 122 28 82 99 1221 100| (94 | (77) 54 | 193 17 21 99 | 100
tikrosios vertés pokytis
(pelnas)
1.4. | Kitos finansinés pajamos 0 40 0 0 0 40| 100 | (40) | (100) 0 0 0 0 0 0

Saltinis: sudaryta pagal AB ,Pieno zvaigzdés® finansines ataskaitas.




11 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* balanso dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
Eil. Strainsniai 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. P m. m. m. m. m. tokst. takst. takst. tkst. takst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
TURTAS
A llgalaikis turtas 46.907 | 46.039 | 44.086 | 48.913 | 49.555 (868) (2) | (1.953) 4)| 4.827 11 642 1 2.648 6
1. Nematerialusis turtas 93 101 136 120 86 8 9 35 35 (16) | (12) (34) (28) @) (8)
1.1. Programiné jranga 93 101 136 120 86 8 9 35 35 (16) | (12) (34) (28) (7 (8)
2. Materialusis turtas 46.230 | 44.839 | 42.098 | 47.222 | 47.834 | (1.391) (3) | (2.741) (6) | 5.124 12 612 1 1.604 3
2.1. Zemé 18.902 | 18.011 | 18.100 | 17.126 | 17.126 (891) (5) 89 0,49 (974) (5) 0 0| (1.776) 9)
2.2. Masinos ir jranga 21.868 | 21.054 | 20.828 | 22.745 | 24.946 (814) 4) (226) 1) 1.917 9| 2201 10 3.078 14
Kiti jrenginiai,
2.3. 5372 | 4.415| 3.048 | 3.154 | 2.728 (957) | (18) | (1.367) (31) 106 3 (426) (14) | (2.644) (49)
prietaisai ir jrankiai
2.4. Pastatai 0 0 0| 3383| 2759 0 0 0 0| 3.383| 100 (624) (18) 2.759 100

Sumokéti avansai ir

vykdomi materialiojo
2.5. 88 | 1.359 122 814 275 1.271 | 1.444 | (1.237) (91) 692 | 567 (539) (66) 187 213
turto statybos

(gamybos) darbai
3. Finansinis turtas 22 22 22 22 22 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3.1. Kitas finansinis turtas 22 22 22 22 22 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4, Kitas ilgalaikis turta 562 1.077 1.830 1.549 1.613 515 92 753 70 (281) | (15) 64 4 1.051 187

Atidétojo pelno
4.1. 280 441 1.147 1511 1.209 161 58 706 160 364 32 (302) (20) 929 332
mokesdéio turtas

4.2. Kitas turtas 282 636 683 38 404 354 126 47 7 (645) | (94) 366 963 122 43




Pokytis

Eil. Straiosniai 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. m. m. m. m. m. tikst. tikst. tikst. takst. takst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
B. Trumpalaikis turtas | 27.997 | 29.237 | 29.384 | 25.097 | 23.496 1.240 4 147 1| (4.287) | (15) | (1.601) (6) | (4.501) (16)
Atsargos 12.629 | 16.078 | 13.423 | 11.388 | 13.277 3.449 27 | (2.655) (17) | (2.035) | (15) 1.889 17 648 5
Zaliavos, medziagos
1.1. ir komplektavimo 5229 | 5.030 | 4.707 | 5.306 | 5.303 (199) (4) (323) (6) 599 13 (3) | (0,06) 74 1
detalés
Nebaigta produkcija
1.2. . ] ) 2459 | 4243 | 3960 | 2191 | 3.341 1.784 73 (283) (7) | (1.769) | (45) 1.150 52 882 36
ir vykdomi darbai
1.3. Produkcija 4874 | 6.775| 4.747| 3.851 | 4.628 1.901 39 | (2.028) (30) (896) | (19) 777 20 (246) (5)
Pirktos prekés, skirtos
1.4, ) 67 30 9 40 5 (37) | (55) (21) (70) 31| 344 (35) (88) (62) (93)
perparduoti
Per vienus metus
2. ) 13.735 | 12.072 | 10.762 | 9.712 | 6.258 | (1.624) | (11) | (1.737) (13) | (1.056) (9) | (3.444) (34) | (7.861) (54)
gautinos sumos
2.1. Pirkéjy skolos 11.825 | 10536 | 9.917 | 8411 | 5.780 | (1.289) | (11) (619) (6) | (1.506) | (15) | (2.631) (31) | (6.045) (51)
Imoniy grupés imoniy
2.2. ol 282 616 727 678 0 334 118 111 18 (49) @) (678) | (100) (282) | (100)
skolos
2.3. Kitos gautinos sumos 1.628 920 118 623 478 (669) | (28) | (1.229) (70) 499 96 (135) (13) | (1.534) (63)
Trumpalaikés
3. . 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
investicijos
Pinigai ir pinigy
4. ) ) 841 256 | 4.795| 3.599 | 3.553 (585) | (70) 4539 | 1.773 | (1.196) | (25) (46) 1) 2.712 322
ekvivalentai
Ateinanciy laikotarpiy
C. sanaudos ir sukauptos 792 831 404 398 408 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
pajamos




Pokytis

Eil. Straipsniai 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
Nr. m. m. m. m. m. tikst. tikst. tikst. takst. takst.
Eur proc. Eur proc. Eur proc. Eur proc. Eur proc.

TURTO IS VISO 74.904 | 75.276 | 73.470 | 74.010 | 73.051 372 | 050 (1.806) (2) 540 1] (959) (1) | (1.853) )
NUOSAVAS
KAPITALAS IR
ISIPAREIGOJIMALI

D. Nuosavas kapitalas | 29.605 | 23.932 | 26.130 | 28.887 | 33.440 | (5.673) | (19) 2.198 9| 2757 11 | 4.553 16 3.835 13

1. Kapitalas 13.089 | 13.089 | 13.089 | 13.089 | 13.089 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Istatinis

1.1, (pasiraSytasis) arba 13.089 | 13.089 | 13.089 | 13.089 | 13.089 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
pagrindinis kapitalas

2. Akcijy priedai 7891 | 7.891| 7.891| 7.891| 7.891 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3. Perkainojimo rezervas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

4. Rezervai 2130 | 2200 | 2200| 1570 | 1.570 70 3 0 0| (630) | (29 0 0 (560) | (26)
Privalomasis rezervas

4.1. | arbaatsargos 2.130 | 2200 | 2200 | 1.570| 1.570 70 3 0 0| (630)| (29) 0 0 (560) | (26)
(rezervinis) kapitalas

5. Nepaski{rts.tytas pelnas 6.495 752 | 2950 | 6.337 | 10.890 | (5.743) | (88) 2.198 292 | 3387 | 115| 4553 72 4.395 68
(nuostoliai)

E. Dotacijos, subsidijos 689 503 | 1129 | 1.004 | 1.336 96) | (14) 536 90 | (125) | (11) 332 33 647 94
Atidéjiniai 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

G. Mokeétinos sumos ir 44610 | 50.751 | 46.211 | 44.119 | 38.275 6.141 14 (4.540) 9) | (2.092) (5) | (5.844) (13) (6.335) (14)
kiti jsipareigojimai




Pokytis

Eil. Strainsniai 2016 2017 2018 2019 2020 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020 2016-2020
raipsniai
Nr. m. m. m. m. m. takst. takst. takst. takst. takst.
proc. proc. proc. proc. proc.
Eur Eur Eur Eur Eur
Po vieny mety
mokétinos sumos ir
1. 23.234 | 1.048 | 14.383 | 21.662 | 17.689 | (21.186) (95) 13.335 | 1.272 7.279 51 | (3.973) (18) | (5.545) (24)
kiti ilgalaikiai
isipareigojimai
Skoliniai
1.1. . o 0 0 0| 2224 | 1810 0 0 0 0 2.224 | 100 (414) (19) 1.810 100
jsipareigojimai
Skolos kredito
1.2. o 22.450 37 | 13.500 | 18.620 | 14.700 | (22.413) | (100) 13.463 | 36.386 5.120 38 | (3.920) (21) | (7.750) (35)
1staigoms
Kitos mokétinos
1.3. sumos ir ilgalaikiai 784 | 1.011 883 818 | 1.179 227 29 (128) (13) (65) @) 361 44 395 50
Isipareigojimai
Per vienus metus
mokétinos sumos ir
2. o 21.376 | 49.703 | 31.828 | 22.457 | 20.586 28.327 133 | (17.875) (36) | (9.371) | (29) | (1.871) (8) (790) 4)
kiti trumpalaikiai
jsipareigojimai
Skoliniai
2.1. . S 330 208 180 | 1.225 994 (122) (37) (28) (13) 1.045 | 581 (231) (19) 664 201
Jsipareigojimai
Skolos kredito
2.2. o 6.013 | 32.484 | 13.037 | 3.920 | 3.920 26.471 440 | (19.447) (60) | (9.117) | (70) 0 0| (2.093) (35)
1staigoms
2.3. Gauti avansai 15.033 | 1.144 | 1.063 | 1.000 200 | (13.889) (92) (81) @) (63) (6) (800) (80) | (14.833) (99)
2.4. Skolos tiekéjams 0| 12,570 | 13.687 | 12.111 | 10.742 12.570 100 1.117 9| (1.576) | (12) | (1.369) (11) 10.742 100
Su darbo santykiais
2.5. 0| 2994 | 3535| 3.887| 4.397 2.994 100 541 18 352 10 510 13 4.397 100
susij¢ jsipareigojimai




Eil.
Nr.

Straipsniai

2016

2017

2018

2019

2020

Pokytis

2016-2017

2017-2018

2018-2019

2019-2020

2016-2020

tukst.
Eur

proc.

tukst.
Eur

proc.

tukst.
Eur

proc.

tukst.
Eur

proc.

tukst.
Eur

proc.

2.6.

Kitos mokétinos
sumos ir
trumpalaikiai

jsipareigojimai

303

326

314

333

303

100

23

(12)

(4)

19

333

100

Sukauptos sgnaudos ir
ateinanciy laikotarpiy

pajamos

NUOSAVO
KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU
IS VISO

74.904

75.276

73.470

74.010

73.051

372

0,50

(1.806)

)

540

(959)

@)

(1.853)

)

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansines ataskaitas.




12 PRIEDAS. AB ,,Pieno ZvaigZdés* pelno (nuostoliy) ataskaitos struktiiros dinamika 2016-2020 m.

Procentiné dalis pardavimo pajamose Pokytis
2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto

Pardavimo

1. ) 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 - - - - -
pajamos
Pardavimo

2. o 79,02 83,74 82,33 80,43 77,50 4,72 (1,41) (1,90) (2,93) (1,52)
savikaina (-)

3. Bendrasis pelnas 20,98 16,26 17,67 19,57 22,50 (4,72) 1,41 1,90 2,93 1,52
Pardavimo

4. 11,56 10,74 9,88 9,82 9,41 (0,82) (0,86) (0,06) (0,41) (2,15)
sanaudos (-)
Bendrosios ir

5. administracinés 7,70 7,29 6,55 7,30 8,06 (0,41) (0,74) 0,75 0,76 0,36
sanaudos (-)
Veiklos pelnas

6. ) 1,72 ,77) 1,24 2,46 5,03 0,05 3,01 1,22 2,57 3,31
(nuostolis)
Kitos veiklos

7. 0,13 0,18 0,31 0,37 0,31 0,05 0,13 0,06 (0,06) 0,18

rezultatai




Eil. Nr.

Straipsniai

Procentiné dalis pardavimo pajamose

Pokytis

2016 m.

2017 m.

2018 m.

2019 m.

2020 m.

2016-
2017

2017-
2018

2018-
2019

2019-
2020

2016-
2020

proc.
punkto

proc.
punkto

proc.
punkto

proc.
punkto

proc.
punkto

Investicijy i
patronuojanciosios,
patronuojamyjy ir
asocijuotyjy
Imoniy akcijas

pajamos

Kity ilgalaikiy
investicijy ir

paskoly pajamos

10.

Kitos palikany ir

panasios pajamos

0,02

0,12

0,05

0,09

0,10

0,10

(0,07)

0,04

0,01

0,08

11.

Finansinio turto ir
trumpalaikiy
investicijy vertés

sumazgéjimas (-)

0,07

0,07

0,07

0,07

0,07

12.

Paltikany ir kitos

panasSios sagnaudos

¢)

0,68

0,55

0,65

0,64

0,67

(0,13)

0,10

(0,01)

0,03

(0,01)




(nuostoliai)

Procentiné dalis pardavimo pajamose Pokytis
2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto
Pelnas (nuostoliai)
13. prie$ 1,18 (2,02) 0,88 2,20 4,68 (3,20) 2,90 1,32 2,48 3,50
apmokestinima
Pelno mokescio
14. pajamos (0,04) (0,99) (0,42) (0,21) 0,18 (0,95) 0,57 0,21 0,39 0,22
(sanaudos)
Grynasis pelnas
15. 1,22 (1,03) 1,30 2,41 451 (2,25) 2,33 1,11 2,10 3,29

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




13 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* balanso turto dalies struktiiros analizé 2016-2020 m.

Procentiné dalis turte Pokytis
2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. | 2017m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto

TURTAS
A. llgalaikis turtas 62,62 61,16 60,01 66,09 67,84 (1,46) (1,15) 6,08 1,75 5,22
1. Nematerialusis turtas 0,12 0,13 0,19 0,16 0,12 0,01 0,06 (0,03) (0,04) 0
1.1. Programiné jranga 0,12 0,13 0,19 0,16 0,12 0,01 0,06 (0,03) (0,04) 0
2. Materialusis turtas 61,72 59,57 57,30 63,80 65,48 (2,15) (2,27) 6,50 1,68 3,76
2.1 Zemé 25,23 23,93 24,64 23,14 23,44 (1,30) 0,71 (1,50) 0,30 (1,79)
2.2. Masinos ir jranga 29,19 27,97 28,35 30,73 34,15 (1,22) 0,38 2,38 3,42 4,96
2.3. Kl jrenginial, prietaisal 7,17 5,87 4,15 4,26 3,73 (1,30) (1,72) 0,11 (0,53) (3,44)

ir jrankiai
2.4. Pastatali 0 0 0 4,57 3,78 0 0 4,57 (0,79) 3,78

Sumokéti avansai ir
2.5. vykdomi materialiojo 0,12 1,81 0,17 1,10 0,38 1,69 (1,64) 0,93 0,72) 0,26

turto statybos (gamybos)

darbai
3. Finansinis turtas 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0 0 0 0 0
3.1. Kitas finansinis turtas 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0 0 0 0 0
4. Kitas ilgalaikis turta 0,75 1,43 2,49 2,09 2,21 0,68 (1,06) (0,40) 0,12 1,46




Procentiné dalis turte

Pokytis

2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. | 2017 m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto

Atidétojo pelno mokescio

4.1. 0,37 0,59 1,56 2,04 1,66 0,22 0,97 0,48 (0,38) 1,29
turtas

4.2. Kitas turtas 0,38 0,84 0,93 0,05 0,55 0,46 0,09 (0,88) 0,50 0,17

B. Trumpalaikis turtas 37,38 38,84 39,99 33,91 32,16 1,46 1,15 (6,08) (1,75) (5,22)
Atsargos 16,86 21,36 18,27 15,39 18,17 4,50 (3,09) (2,88) 2,78 1,31
Zaliavos, medziagos ir

1.1. 6,98 6,68 6,41 7,17 7,26 (0,30) (0,27) 0,76 0,09 0,28
komplektavimo detalés
Nebaigta produkcija ir

1.2. . ) 3,28 5,64 5,39 2,96 4,57 2,36 (0,25) (2,43) 1,61 1,29
vykdomi darbai

1.3. Produkcija 6,51 9,00 6,46 5,20 6,34 2,49 (2,54) (1,26) 1,14 0,17)
Pirktos prekés, skirtos

1.4. ) 0,09 0,04 0,01 0,05 0,01 (0,05) (0,03) 0,04 (0,04) (0,08)
perparduoti
Per vienus metus

2. _ 18,34 16,04 14,65 13,12 8,57 (2,245) (1,94) (1,54) (4,53) (10,26)
gautinos sumos

2.1 Pirkéjy skolos 15,79 14,00 13,50 11,36 7,91 (1,79) (0,50) (2,14) (3,45) (7,88)
Imoniy grupés jmoniy

2.2. 0,38 0,82 0,99 0,92 0 0,44 0,17 (0,07) (0,92) (0,38)
skolos

2.3. Kitos gautinos sumos 2,17 1,22 0,16 0,84 0,65 (0,90) (1,62) 0,67 (0,17) (2,02)

3. Trumpalaikés investicijos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




Procentiné dalis turte

Pokytis

2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. | 2017m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto
Pinigai ir pinigy
4. ) ) 1,12 0,34 6,53 4,86 4,86 (0,78) 6,19 (1,67) 3,74
ekvivalentai
Ateinanciy laikotarpiy
C. sanaudos ir sukauptos 1,06 1,10 0,55 0,54 0,56 0 0 0 0
pajamos
TURTO IS VISO 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 0 0 0 0

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansines ataskaitas.




14 PRIEDAS. AB ,,Pieno ZvaigZzdés* balanso nuosavo Kkapitalo ir jsipareigojimy dalies struktiiros analizé 2016-2020 m.

Procentiné dalis turte Pokytis
2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. | 2017m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto

D. Nuosavas kapitalas

1. Kapitalas 39,52 31,79 35,57 39,03 45,78 (7,73) 3,78 3,46 6,75 6,26
Istatinis (pasiraSytasis)

1.1. o ) 17,47 17,39 17,82 17,69 17,92 (0,08) 0,43 (0,13) 0,23 0,45
arba pagrindinis kapitalas

2. Akcijy priedai 17,47 17,39 17,82 17,69 17,92 (0,08) 0,43 (0,13) 0,23 0,45

3. Perkainojimo rezervas 10,53 10,48 10,74 10,66 10,80 (0,05) 0,26 (0,08) 0,14 0,27

4. Rezervai 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Privalomasis rezervas

4.1. arba atsargos (rezervinis) 2,84 2,92 2,99 2,12 2,15 0,08 0,07 (0,87) 0,03 (0,69)
kapitalas
Nepaskirtstytas pelnas

5. o 2,84 2,92 2,99 2,12 2,15 0,08 0,07 (0,87) 0,03 (0,69)
(nuostoliai)

E. Dotacijos, subsidijos 8,67 1,00 4,02 8,56 14,91 (7,67) 3,02 4,54 6,35 6,24
Atidéjiniai 0,92 0,79 1,54 1,36 1,83 (0,13) 0,75 (0,18) 0,47 0,91
Mokétinos sumos ir Kiti

G. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

isipareigojimai




Procentiné dalis turte

Pokytis

2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. | 2017m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto
Po vieny mety
mokétinos sumos ir Kiti
1. ] o 59,56 67,42 62,89 59,61 52,39 7,86 (4,53) (3,28) (7,22) (7,17)
ilgalaikiai
isipareigojimai
1.1 Skoliniai jsipareigojimai 31,02 1,39 19,58 29,27 24,21 (29,63) 18,19 9,69 (5,06) (6,81)
1.2. Skolos kredito jstaigoms 0 0 0 3,00 2,48 0 0 3,00 (0,52) 2,48
Kitos mokétinos sumos ir
1.3. 29,97 0,05 18,37 25,16 20,12 (29,92) 18,32 6,79 (5,04) (9,85)
ilgalaikiai jsipareigojimai
Per vienus metus
mokétinos sumos ir Kiti
2. o 1,05 1,34 1,20 1,11 1,61 0,29 (0,14) (0,09) 0,50 0,56
trumpalaikiai
isipareigojimai
2.1. Skoliniai jsipareigojimai 28,54 66,03 43,32 30,34 28,18 37,49 (22,71) (12,98) (2,16) (0,36)
2.2. Skolos kredito jstaigoms 0,44 0,28 0,24 1,66 1,36 (0,16) (0,04) 1,42 (0,30) 0,92
2.3. Gauti avansai 8,03 43,15 17,74 5,30 5,37 35,12 (25,41) (12,44) 0,07 (2,66)
24. Skolos tiek&jams 20,07 1,52 1,45 1,35 0,27 (18,55) (0,07) (0,20) (1,08) (19,80)
Su darbo santykiais susij¢
2.5. 0 16,70 18,63 16,36 14,70 16,70 1,93 (2,27) (1,66) 14,70

jsipareigojimai




Procentiné dalis turte Pokytis
2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
Eil. Nr. Straipsniai 2017 2018 2019 2020 2020
2016 m. | 2017m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m.
proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto
Kitos mokétinos sumos ir
2.6. trumpalaikiai 0 3,98 4,81 5,25 6,02 3,98 0,83 0,44 0,77 6,02
jsipareigojimai
Sukauptos sgnaudos ir
H. ateinanciy laikotarpiy 0 0,40 0,44 0,42 0,46 0,40 0,04 (0,02) 0,04 0,46
pajamos
NUOSAVO
KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS ° 0 0 0 0 ° ° ° 0 0
VISO
D. Nuosavas kapitalas 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 0 0 0 0 0

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




15 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* pelningumo rodikliy dinamika 2016-2020 m.

Pokytis
il 2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
il.
N Straipsniai 2016 m. | 2017m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m. 2017 2018 2019 2020 2020
r.
proc. proc. proc. proc. proc.
punktas punktas punktas punktas punktas
1. Pardavimo pelningumas
Bendrasis pardavimo
1.1. ) 20,98 16,26 17,67 19,57 22,50 (4,72) 1,41 1,90 2,93 1,52
pelningumas
Suriy bendrasis pardavimo
1.1.1. ) 2,11 1,84 1,04 2,36 1,70 (0,27) (0,80) 1,32 (4,06) (0,41)
pelningumas
Sausy pieno produkty
1.1.2. | bendrasis pardavimo (0,90) (0,46) (1,39) (0,67) (0,14) 0,44 (0,93) 0,72 0,81 0,76
pelningumas
Svieziy pieno produkty
1.1.3. | bendrasis pardavimo 18,69 13,70 16,54 16,18 18,59 (4,99) 2,84 (0,36) (34,77) (0,10)
pelningumas
Kity segmenty bendrasis
1.1.4. ) ] 1,08 1,18 1,47 1,70 2,35 0,10 0,29 0,23 (4,05) 1,27
pardavimo pelningumas
1.2. Veiklos pelningumas 1,72 (1,77) 1,24 2,46 5,03 (3,49) 3,01 1,22 2,57 3,31
Grynasis pardavimo
1.3. 1,22 (1,03) 1,30 2,41 4,51 (2,25) 2,33 1,11 2,10 3,29

pelningumas




Pokytis

il 2016- 2017- 2018- 2019- 2016-
il.
N Straipsniai 2016 m. | 2017m. | 2018 m. | 2019 m. | 2020 m. 2017 2018 2019 2020 2020
r.
proc. proc. proc. proc. proc.
punktas | punktas | punktas | punktas | punktas
2. Turto pelningumas
Trumpalaikio turto
2.1. ) 6,56 (5,91) 7,48 16,38 32,82 (12,47) 13,39 8,90 16,44 26,26
pelningumas
2.2. llgalaikio turto pelningumas 3,92 (3,75) 4,99 8,40 15,56 (7,67) 8,74 3,41 7,16 11,64
2.3. Viso turto pelningumas 2,45 (2,30) 2,99 5,55 10,56 (4,75) 5,29 2,56 5,01 8,11
3. Kapitalo pelningumas
Pastovaus kapitalo
3.1 ) 3,48 (6,92) 5,43 8,13 15,08 (10,40) 12,35 2,70 6,95 11,60
pelningumas
Nuosavo kapitalo
3.2. 6,21 (7,22) 8,41 14,23 23,06 (13,43) 15,63 5,82 8,83 16,85

pelningumas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




16 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* veiklos segmenty bendrojo pardavimo pelningumo struktiiros dinamika 2016-2020 m.

Procentiné dalis bendrajame pardavimo pelningume Pokytis
) o 2016-2017 | 2017-2018 | 2018-2019 | 2019-2020 | 2016-2020
Eil. Nr. Straipsniali
2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m. proc. proc. proc. proc. proc.
punkto punkto punkto punkto punkto
Bendrasis
1. ) 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 0 0 0 0 0
pelningumas
Striy
1.1. bendrasis 10,06 11,32 5,89 12,06 7,56 1,26 (5,43) 6,17 (4,50) (2,50)
pelningumas
Sausy pieno
produkty
1.2. ) (4,29) (2,83) (7,87) (3,42) (0,62) 1,46 (5,04) 4,45 2,80 3,67
bendrasis
pelningumas
Svieziy pieno
produkty
1.3. ) 89,08 84,25 93,66 82,68 82,62 (4,83) 9,35 (10,92) (0,06) (6,46)
bendrasis
pelningumas
Kity segmenty
1.4. bendrasis 5,15 7,26 8,32 8,68 10,44 2,11 1,06 0,36 1,76 5,29
pelningumas

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansines ataskaitas.




17 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* bendrajj pardavimo pelninguma lemianc¢iy veiksniy reik§miy dinamika 2016-2020 m.

Pardavimo pajamos,

Pardavimo savikaina,

Bendrasis pardavimo

Veiksnio pasikeitimo

Metai Keitimy nr.
tikst. Eur tikst. Eur pelningumas, proc. jtaka, proc.
Bazinis rodiklis 150.126 118.627 20,98 -
2016-2017 | keitimas 167.753 118.627 29,28 8,30
Il keitimas 167.753 140.478 16,26 (13,02)
Bazinis rodiklis 167.753 140.478 16,26 -
2017-2018 | keitimas 168.662 140.478 16,71 0,45
Il keitimas 168.662 138.862 17,67 0,96
Bazinis rodiklis 168.662 138.862 17,67 -
2018-2019 | keitimas 170.596 138.862 18,60 0,93
Il keitimas 170.596 137.205 19,57 0,97
Bazinis rodiklis 170.596 137.205 19,57 -
2019-2020 | keitimas 171.061 137.205 19,79 0,22
Il keitimas 171.061 132.575 22,50 2,71

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansines ataskaitas.




18 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* veiklos pelninguma lemianciy veiksniy reikSmiy dinamika 2016-2020 m.

] - Pardavimo pajamos, | Pardavimo savikaina, | Veiklos sanaudos, Veiklos Veiksnio pasikeitimo
Metai Keitimy nr. )
tikst. Eur tikst. Eur tukst. Eur pelningumas, proc. jtaka, proc.
Bazinis rodiklis 150.126 118.627 28.924 1,72 -
| keitimas 167.753 118.627 28.924 12,04 10,32
2016-2017 _
Il keitimas 167.753 140.478 28.924 (0,98) (13,02)
Il keitimas 167.753 140.478 30.238 ,77) (0,79)
Bazinis rodiklis 167.753 140.478 30.238 ,77) -
| keitimas 168.662 140.478 30.238 (1,22) 0,55
2017-2018 _
Il keitimas 168.662 138.862 30.238 (0,26) 0,96
Il keitimas 168.662 138.862 27.710 1,24 1,50
Bazinis rodiklis 168.662 138.862 27.710 1,24 -
| keitimas 170.596 138.862 27.710 2,36 1,12
2018-2019
Il keitimas 170.596 137.205 27.710 3,33 0,97
Il keitimas 170.596 137.205 29.201 2,46 (0,87)
Bazinis rodiklis 170.596 137.205 29.201 2,46 -
| keitimas 171.061 137.205 29.201 2,72 0,26
2019-2020
Il keitimas 171.061 132.575 29.201 5,43 2,71
Il keitimas 171.061 132.575 29.890 5,03 (0,40)

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




19 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés* grynajj pardavimo pelninguma lemianciy veiksniy reikSmiy dinamika 2016-2020 m.

Pelnas prie$ ) ] Grynasis o o
) Pelno mokestis, Pardavimo ) Veiksnio pasikeitimo
Metai Keitimy nr. apmokestinima, tiikst. pardavimo
tukst. Eur pajamos, tikst. Eur ) jtaka, proc.
Eur pelningumas, proc.
Bazinis rodiklis 1.774 (63) 150.126 1,22 -
| keitimas 3.389 63 150.126 2,22 3,44
2016.2017 i (3.389) (63) (2.22) (3,44)
Il keitimas (3.389) (1.661) 150.126 (1,15) 1,07
Il keitimas (3.389) (1.661) 167.753 (1,03) 0,12
Bazinis rodiklis (3.389) (1.661) 167.753 (1,03) -
| keitimas 1.492 (1.661) 167.753 1,88 2,91
2017-2018 _
Il keitimas 1.492 (706) 167.753 1,31 (0,57)
Il keitimas 1.492 (706) 168.662 1,30 (0,01)
Bazinis rodiklis 1.492 (706) 168.662 1,30 -
| keitimas 3.746 (706) 168.662 2,64 1,34
2018-2019 _
Il keitimas 3.746 (364) 168.662 2,44 (0,20)
Il keitimas 3.746 (364) 170.596 2,41 (0,03)
Bazinis rodiklis 3.746 (364) 170.596 2,41 -
| keitimas 8.014 (364) 170.596 4,91 2,50
2019-2020 _
Il keitimas 8.014 302 170.596 4,52 (0,39)
Il keitimas 8.014 302 171.061 4,51 (0,01)

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




20 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ turto pelninguma lemian¢iy veiksniy reikSmiuy dinamika 2016-2020 m.

2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.
Turto apyvartumas,
coef. 2,0042 2,2285 2,2967 2,3040 2,3417
Keitimy nr. Grynasis pelningumas, Turto apyvartumas, Turto pelningumas, Veiksnio pasikeitimo
proc. kartais proc. jitaka, proc.

Bazinis rodiklis 1,22 2,0042 2,45 -

2016-2017 | keitimas 1,22 2,2285 2,72 0,27
Il keitimas (1,03) 2,2285 (2,30) (5,02)
Bazinis rodiklis (1,03) 2,2285 (2,30) -

2017-2018 | keitimas 1,30 2,2285 2,90 5,20
Il keitimas 1,30 2,2967 2,99 0,09
Bazinis rodiklis 1,30 2,2967 2,99 -

2018-2019 I keitimas 2,41 2,2967 5,53 2,55
Il keitimas 2,41 2,3040 5,55 0,01
Bazinis rodiklis 2,41 2,3040 5,55 -

2019-2020 | keitimas 4,51 2,3040 10,39 4,84
Il keitimas 4,51 2,3417 10,56 0,17

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansines ataskaitas.




21 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ nuosavo kapitalo pelninguma lemianciy veiksniy reikSmiy dinamika 2016-2020 m.

2016 m.

2017 m.

2018 m.

2019 m.

2020 m.

Kapitalo struktira, koef.

2,5401

3,1454

2,8167

2,5621

2,1835

) - Grynasis pelningumas, | Turto apyvartumas, . Nuosavo kapitalo | Veiksnio pasikeitimo
Metali Keitimy nr. ) Kapitalo struktriira ] .
proc. kartais pelningumas, proc. jtaka, proc.
Bazinis rodiklis 1,22 2,0042 2,5401 6,21 -
| keitimas 1,22 2,2285 2,5401 6,91 0,70
2016-2017 _
Il keitimas 1,22 2,2285 3,1454 8,55 1,64
111 Keitimas (1,03) 2,2285 3,1454 (7,22) (15,77)
Bazinis rodiklis (1,03) 2,2285 3,1454 (7,22) -
| keitimas 1,30 2,2285 3,1454 9,11 16,33
2017-2018
Il keitimas 1,30 2,2967 3,1454 9,39 0,28
11 keitimas 1,30 2,2967 2,8167 8,41 (0,98)
Bazinis rodiklis 1,30 2,2967 2,8167 8,41 -
| keitimas 2,41 2,2967 2,8167 15,59 7,18
2018-2019 _
Il keitimas 2,41 2,3040 2,8167 15,64 0,05
111 keitimas 2,41 2,3040 2,5621 14,23 (1,41)
Bazinis rodiklis 2,41 2,3040 2,5621 14,23 -
| keitimas 4,51 2,3040 2,5621 26,62 12,39
2019-2020
Il keitimas 4,51 2,3417 2,5621 27,06 0,44
111 keitimas 4,51 2,3417 2,1835 23,06 (4,00)

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




22 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés*“ pastovaus kapitalo pelninguma lemianciy veiksniy reikSmiy dinamika 2016-2020 m.

llgalaikiai
) N Grynasis pelnas Nuosavas kapitalas, o : o Pastovaus kapitalo | Veiksnio pasikeitimo
Metai Keitimy nr. Isipareigojimai, .
(nuostolis), tikst. Eur tukst. Eur pelningumas, proc. jtaka, proc.
tikst. Eur
Bazinis rodiklis 1.837 29.605 23.234 3,48 -
| keitimas (1.728) 29.605 23.234 (3,27) (6,75)
2016-2017 _
Il keitimas (1.728) 23.932 23.234 (3,66) (0,39)
Il keitimas (1.728) 23.932 1.048 (6,92) (3,26)
Bazinis rodiklis (1.728) 23.932 1.048 (6,92) -
| keitimas 2.198 23.932 1.048 8,80 15,72
2017-2018 _
Il keitimas 2.198 26.130 1.048 8,09 (0,71)
I11 keitimas 2.198 26.130 14.383 5,43 (2,66)
Bazinis rodiklis 2.198 26.130 14.383 5,43 -
| keitimas 4.110 26.130 14.383 10,14 4,71
2018-2019 _
Il keitimas 4.110 28.887 14.383 9,50 (0,64)
I keitimas 4.110 28.887 21.662 8,13 (1,37)
Bazinis rodiklis 4110 28.887 21.662 8,13 -
| keitimas 77.12 28.887 21.662 15,26 7,13
2019-2020 _
Il keitimas 7.712 33.440 21.662 14,00 (1,26)
I11 keitimas 7.712 33.440 17.689 15,08 1,08

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




23 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo pajamy prognozavimas 2021-2023 m.

Trendo metodas

Aplyginta L
Mety ] ] Determinacijos
] Pardavimo pardavimo o
Metali eilés ] t? y? y*t . koeficientas, MAPE MPE
pajamos, y pajamy
nr. (t) . proc.
reikSme
2016 1 150.126 1 22.537.815.876 150.126 156.697 a=152.225,70
2017 2 167.753 4 28.141.069.009 335.506 | 161.168,30 b=4.471,30
2018 3 168.662 9 28.446.870.244 505.986 | 165.639,60 65 2,49 (0,09)
2019 4 170.596 16 29.102.995.216 682.384 | 170.110,90
2020 5 171.061 | 25 29.261.865.721 855.305 | 174.582,20
Suma 15 828.198 | 55 2.529.307
2021 6 179.053,50
2022 7 183.524,80
2023 8 187.996,10
Dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj did¢jimo tempa metodas
2021 m. 2022 m. 2023 m. MAPE, proc. MPE, proc.

Pardavimo pajamos

) 176.294,75 181.528,50 186.762,25 3,67 0,03
Pokytis y = 5.233,75

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




24 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ bendrojo pelno prognozavimas 2021-2023 m.

Trendo metodas

Aplyginta o
Mety ] ] Determinacijos
) Bendrasis bendrojo o MAPE, MPE,
Metai eilés t? y? y*t koeficientas,
pelnas, y pelno proc. proc.
nr. (t) _ proc.
reikSmé
2016 1 31.499 1 992.187.011 31.499 28.072,20 a=26.063,20
2017 2 27.275 4 743.925.625 54550 | 30.081,20 b=2.009
2018 3 29.800 9 888.040.000 89.400 | 32.090,20 57 7,43 (0,61)
2019 4 33.391 16 1.114.958.881 133.564 | 34.099,20
2020 5 38.486 25 1.481.172.196 192.430 | 36.108,20
Suma 15 160.451 55 5.220.283.703 501.443
2021 6 38.117,20
2022 7 40.126,20
2023 8 42.135,20
Dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj did¢jimo tempa metodas
2021 m. 2022 m. 2023 m. MAPE, proc. MPE, proc.

Bendrasis pelnas

) 40.232,75 41.979,50 43.726,25 9,68 (1,27)
Pokytis y = 1.746,75

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




25 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ veiklos pelno prognozavimas 2021-2023 m.

Trendo metodas

Aplyginta o
Mety ] ] Determinacijos
) Veiklos veiklos . MAPE, MPE,
Metai eilés t? y? y*t koeficientas,
pelnas, y pelno proc. proc.
nr. (t) _ proc.
reikSmé
2016 1 2.575 1 6.630.625 2.575 (941,40) a=(2.860,90)
2017 2 (2.963) 4 8.779.369 (5.926) 978,10 b=1,910,50
2018 3 2.090 9 4.368.100 6.270 2.897,60 0,53 68,96 47,52
2019 4 4.190 16 17.556.100 16.760 4.817,10
2020 5 8.596 25 73.891.216 42.980 6.736,60
Suma 15 14.488 55 111.225.410 62.659
2021 6 8.656,10
2022 7 10.575,60
2023 8 12.495,10
Dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj didéjimo tempa metodas
2021 m. 2022 m. 2023 m. MAPE, proc. MPE, proc.

Veiklos pelnas

) 10.101,25 11.606,50 13.111,75 113,85 113,85
Pokytis y = 1.505,25

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




26 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ grynojo pelno prognozavimas 2021-2023 m.

Trendo metodas

Grynasis Aplyginta o
Mety ] Determinacijos
) pelnas grynojo o MAPE, MPE,
Metali eilés ] t? y? y*t koeficientas,
(nuostolis), pelno proc. proc.
nr. (t) _ proc.
y reikSmé
2016 1 1.837 1 3.374.569 1.837 (691,80) a=(2.450,60)
2017 2 (1.728) 4 2.985.984 (3.456) 1.067,00 b=1.758,80
2018 3 2.198 9 4.831.204 6.954 2.825,80 65 71,45 55,41
2019 4 4.110 16 16.892.100 16.440 4.584,60
2020 5 7.712 25 59.474.944 38.560 6.343,40
Suma 15 14.129 55 87.558.801 59.975
2021 6 8.102,20
2022 7 9.861,00
2023 8 11.619,80
Dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos pagal vidutinj didéjimo tempa metodas
2021 m. 2022 m. 2023 m. MAPE, proc. MPE, proc.

Grynasis pelnas

) 9.180,75 10.649,50 12.118,25 110,38 110,38
Pokytis y = 1.468,75

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




27 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ rodikliy 2021-2023 m. prognozavimo kiekybiniais metodais vidurkis (tikst. Eur)

Dinamikos eilutés

Rodikliai Metai 3 Trendo Kiekybiniy metody vidurkis
ekstrapolacijos
Pardavimo pajamos 176.294,75 179.053,50 177.674
Pardavimo savikaina 136.062,00 140.936,30 138.499
Bendrasis pelnas 2021 40.232,75 38.117,20 39.175
Veiklos pelnas 10.101,25 8.656,10 9.379
Grynasis pelnas (nuostolis) 9.180,75 8.102,20 8.641
Pardavimo pajamos 181.528,50 183.524,80 182.527
Pardavimo savikaina 139.549,00 143.398,60 141.474
Bendrasis pelnas 2022 41.979,50 40.126,20 41.053
Veiklos pelnas 11.606,50 10.575,60 11.091
Grynasis pelnas (nuostolis) 10.649,50 9.861,00 10.255
Pardavimo pajamos 186.762,25 187.996,10 187.379
Pardavimo savikaina 143.036,00 145.860,90 144.448
Bendrasis pelnas 2023 43.726,25 42.135,20 42.931
Veiklos pelnas 13.111,75 12.495,10 12.803
Grynasis pelnas (nuostolis) 12.118,25 11.619,80 11.869

Saltinis: sudaryta pagal AB , Pieno zvaigzdés® finansines ataskaitas.




28 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo pelningumo rodikliy prognozé 2021-2023 m.

il Pokytis
il.
N Straipsniai 2020 m. 2021 m. 2022 m. 2023 m. 2020-2021 2020-2022 2020-2023
r.
proc. punktas proc. punktas | proc. punktas

Bendrasis pardavimo

1. ) 22,50 22,05 22,49 22,91 (0,45) (0,01) 0,41
pelningumas, proc.
Veiklos pelningumas,

2. 5,03 5,28 6,08 6,83 0,25 1,05 1,80
proc.
Grynasis pardavimo

3. 4,51 4,86 5,62 6,33 0,35 1,11 1,82

pelningumas, proc.

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno Zvaigzdés* finansines ataskaitas.




29 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ bankroto vertinimas pagal Altman modelj 2016-2020 m.

Z=12X1+1,4X2+ 3,3X3+ 0,6Xs +0,999X5

X1 reik§me Xz reikSme Xz reikSme Xg reikSme Xs reikSme
Metai Bankroto rizika Z reikSmé Apyvartinis Nepaskirstytas Pelnas prie$ Kapitalo rinkos Pardavimo
kapitalas/Turto pelnas/Turtas apmokestinimg/Turtas | verté/Isipareigojimai pajamos/Turtas

2016 Maza 2,71 0,10 0,09 0,02 0,66 2,00
2017 Labai didele 2,03 0,27) 0,01 (0,05) 0,47 2,23
2018 Maza 2,73 (0,03) 0,04 0,02 0,57 2,30
2019 Labai maza 3,04 0,04 0,09 0,05 0,65 2,31
2020 Labai maza 3,48 0,04 0,15 0,11 0,87 2,34

Saltinis: sudaryta pagal AB , Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




30 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ bankroto vertinimas pagal Springate modelj 2016-2020 m.

Z=1,03A +3,07B +0,66C+0,4D

A reikSmeé B reikSme C reik§mé D reikSme
. o ] o Pelnas pries )
Metali Bankroto rizika Z reikSmé Apyvartinis Pelnas prie$ o o Pardavimo
. apmokestinima/Trumpalaikiai )
kapitalas/Turtas apmokestinima/Turtas o pajamos/Turtas
]s1apreigojimal

2016 Labai maza 1,01 0,09 0,02 0,08 2,00
2017 Didelé 0,41 (0,27) (0,05) (0,07) 2,23
2018 Labai maza 0,98 (0,03) 0,02 0,05 2,30
2019 Labai maza 1,23 0,04 0,05 0,17 2,31
2020 Labai maza 1,57 0,04 0,11 0,39 2,34

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés® finansines ataskaitas.




31 PRIEDAS. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ bankroto vertinimas pagal Taffler ir Tisshaw modelj 2016-2020 m.

Z =0,53K:1 + 0,13K2 + 0,18K3 + 0,16K4

Kj reikSmé K> reikSmé K3 reikSmé K4 reikSmé
(Trumpalaikis turtas —
i Bankroto ) Pelnas prie§ o L o
Metali o Z reikSmé Trumpalaikis Trumpalaikiai Trumpalaikiai
rizika apmokestinima/Trumpalaikiai . L R .
o S turtas/[sipareigojimai | isipareigojimai/Turtas jsipareigojimai)/Veiklos
Jsipareigojimai
sgnaudos
2016 Maza 0,21 0,08 0,63 0,29 0,23
2017 Didelé 0,05 (0,07) 0,58 0,66 (0,68)
2018 Didelé 0,17 0,05 0,64 0,43 (0,09)
2019 Maza 0,23 0,17 0,57 0,30 0,09
2020 Labai maza 0,35 0,39 0,61 0,28 0,10

Saltinis: sudaryta pagal AB ,,Pieno zvaigzdés* finansines ataskaitas.




