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IVADAS

Jau daugiau nei dvideSimt mety Lietuvos jmonés dirba rinkos ekonomikos saglygomis, todél joms
tenka patirti arSig konkurencijg ir prisitaikyti prie nuolat kintanciy salygy, kurias lemia ne tik Lietuvos
ekonominé padétis, taciau ir pokyciai tarptautinése rinkose. Norint vystyti sékminga versla, labai
svarbu gebéti vertinti savo jmonés rodiklius, reaguoti j kylanCias grésmés ir susiklosc¢ius
nepalankioms sglygoms, atitinkamai keisti ir jmonés strategija. Atvira tarptautiné rinka suteikia ne tik
naujy galimybiy, taciau slepia ir dideles grésmes.

Pienininkysté Lietuvoje — viena svarbiausiy zemes iikio Saky, kuri sukuria apie ketvirtadalj viso
sektoriaus pridétinés vertés. Taiau nepaisant uzimamos svarios dalies Zemés tkio sektoriuje,
Lietuvos pieno perdirbéjy skaicius neperkopia 20 ribos, o didzioji konkurenciné kova vyksta tarp
keturiy 18 jy. Pastaruoju metu Lietuvoje daug diskutuojama apie maisto produkty kainy augimg ir
Rusijos daromg jtaka Lietuvos pieno perdirbéjy sektoriui, todél pieno perdirbéjy rezultatyvumas —
labai aktuali tema Siuo laikotarpiu. Pieno produkty kainoms jtaka daro ne tik sumazéjusi Lietuvos
gyventojy perkamoji galia, Salies ekonominé buklé, bet ir pasaulinés tendencijos. Todél jmongs,
sickianc¢ios iSlaikyti savo dalj rinkoje, privalo jvertinti ne tik savo, bet ir konkurenty veiklos
rezultatyvumg arba, Kitaip tariant, atlikti jmonés veiklos analize ir gebéti prognozuoti rodiklius j
perspektyva.

Imonés veiklos analizé — tai visapusis ir objektyvus jmonés veiklos, Gikiniy procesy ir rezervy
tyrimas, siekiant padéti vadovybei pasiekti numatytus tikslus. Gerai atlikta jmoniy veiklos analizé
padeda atsakyti i daugelj klausimy, pavyzdziui: kokie jmonés veiklos rezultatai buvo pasiekti
ankstesniais ir ataskaitiniais metais, kodél buvo gauti tokie rezultatai, ar galéjo buiti geresni rezultatai,
kokios priezastys turéjo jtakos rezultatams ir jy poky¢iams lyginant su ankstesniy laikotarpiy ir
planiniais rezultatais, ar buvo galima dirbti geriau, taupiau naudoti isteklius, ar buvo priimti teisingi
ekonomiskai pagrjsti sprendimai ir kt. (Mackevi¢ius2007: 24). Finansiné veiklos analizé yra vienas i$
objektyviausiy biidy tinkamai jvertinti informacija, ir tai yra jos didZiausia reik§mé ir privalumas. Ji
padeda atsakyti | klausimg, ar jmoné eina teisingu keliu.

Darbo objektas — 4 didziausiy Lietuvos pieno perdirbéjy rezultatyvumo vertinimas 2006-2014
mety laikotarpiu. Remiantis Lietuvos statistikos departamento duomenimis, $ios 4 bendrovés perdirba

apie 95 procentus viso zaliavinio pieno.



Darbo tikslas — jvertinti, palyginti ir pateikti Lietuvos pieno perdirbéjy tikinés—komercinés veiklos
finansinius rodiklius ir identifikuoti galimybes ir pateikti pasitlymus jmoniy veiklos gerinimui ir
atlikti rodikliy dinamikos j perspektyva vertinima.

Darbe iskelti Sie uzdaviniai:

1. Apibendrinti ir susisteminti rezultatyvumo sampratg, ja lemiancius veiksnius ir veiklos

rezultatyvumo ekonominés analizés metodologinius aspektus;

2. ISanalizuoti ir palyginti skirtingy mokslinés literattiros Saltiniy autoriy nuomones apie jmonés
analizg;

Pateikti rodikliy apskai¢iavimo metodika ir trumpai apibudinti rodikliy reikSmes;
Atlikti bendroviy finansinés biiklés analize 2006-2014m. laikotarpiu;
ISnagrinéti galimybes jmonéms patirti bankrota;

Atlikti rodikliy dinamikos j perspektyva vertinima;

N o g &~ w

Remiantis atlikta analize, pateikti i§vadas ir pasitlymus kaip didinti veiklos rezultatyvuma
didinimo klausimu.

Pasirinktiems uzdaviniams jgyvendinti pasitelkti Sie metodai: mokslinés literatiiros analizg,
pirminiy Saltiniy duomeny rinkimas ir analizé, bendrovés finansiniy ataskaity analiz¢, ekonominiy
rodikliy analizé ir jy palyginimas, grafinis vaizdavimas.

Sis baigiamasis darbas sudarytas i$ trijy pagrindiniy daliy. Pirmojoje dalyje apzvelgiami jmoniy
veiklos rezultatytvumo vertinimo teoriniai aspektai, pateikiama rodikliy apskaic¢iavimy metodika,
numatomi rodikliy ir bankroto prognozavimo modeliai, kuriy naudojimas numatomas tolimesnéje §io
darbo eigoje. Antrojoje dalyje trumpai pateikiamos bendroviy charakteristikos, palyginamo
pardavimy struktiiros ir rinkodara. Treciojoje dalyje pateikiami praktinés dalies rezultatai ir tikétinos
prognozes.

Sio darbo reik§mé — i$sami keturiy stambiausiy Lietuvos pieno perdirbimo jmoniy
rezultyvumo analiz¢ atlikta remiantis ilgo laikotarpio duomenimis, lyginant juos tarpusavyje ir ieSkant
tam tikrus pokycius lémusiy priezas¢iy.

Rengiant §] magistro baigiamajj darba remtasi jvairiy autoriy moksliniais darbais taciau
pagrindiniais galima jvardinti lietuviy autorius: J. MackeviCiy, V. Groska, L. Juozaitiene, E.
Buskevicitite, V. Rutkauskg ir kitus. Taip pat remiamasi uzsienio ir Lietuvos tyréjy publikacijomis,
Lietuvos Respublikos jstatymais, Lietuvos Respublikos institucijy skelbiama ekonomine ir socialine

statistika.



1 IMONES VEIKLOS REZULTATYVUMO ANALIZES TEORINIU PAGRINDU
APZVALGA

1.1 Imonés veiklos rezultatyvumo reik§mé

Konkurencingose rinkose bene kiekvienas verslas patiria grésme. Verslo esm¢ puikiai apibtidina
H. Genino zodziai: ,, Versle veikia nekintamas désnis: ZodZiai yra zodZiai, aiSkinimai yra aiskinimai,
pazadai yra pazadai, vien rezultatai yra tikrové®. Jmonés veiklos rezultatyvumas — be galo plati
sgvoka, galinti apimti daugelj sri¢iy. Tai galima suvokti kaip tam tikry rodikliy jvertinimag arba
vertinant, kaip jmonei sekasi siekti nustatyty tiksly. Daugeliu atzvilgiu, toks jmonés vertinimas atima
nemazai laiko ir pastangy, taciau yra biitinas kiekvienai jmonei vertinant esama situacijg ir jg lyginant
su savo konkurenty rezultatais. Yra sakoma, kad tas, kuris valdo informacija ir sugeba ja analizuoti ir
jvertinti, valdo viska. Pastangos ir jdétas laikas analizuojant situacija padeda nuspéti jmone apie
galinCius sukrésti trikdzius. Neretai atlikta veiklos rezultatyvumo analizé atskleidzia jmonés silpnasias
sritis, kurios reikalauja pokyc¢iy. O nutinka ir taip, kad priimti tam tikri poky¢iy planai pasirodo esg
mazinantys rezultatyvuma. Nors jmoniy veiklos rezultatyvumo analizé visuomet buvo reikSminga,
taciau ypac aktuali ji tapo susikloscius Siuolaikinéms ekonominéms saglygoms, ekonomika pradéjus
grjsti rinkos santykiais.

Nagrin¢jant Lietuvos jmoniy veiklos rezultatyvuma, svarbu pastebéti, kad tokia analizé jgavo
ypatingg reikSme Lietuvai atkiirus nepriklausomybe. (Mackevi¢ius 2007:9). Tuo laikotarpiu naujai
1sikiirusios jmonés patyre ypac daug jvykiy, kurie turéjo didziule reikSme jy finansinei biiklei, veiklos
rezultatams, stabilumui ir plétrai. Neigiamg jtaka daré Salyje vyke ekonominiai ir politiniai poky¢iai,
infliacijos svyravimai, nestabili finansy ir mokes¢iy sistema. Véliau, Lietuvai pradéjus integracija j
Europos Sajunga ir jos rinka, susidar¢ palankios salygos jmoniy veiklai plétoti. Taciau kartu su
naujomis galimybémis, atsirado ir naujy grésmiy. Todé¢l jmoniy veiklos rezultatyvumo analizé tapo
dar aktualesné tema. Rinkos ekonomikos salygomis konkurencija linkusi vis aStréti. [monéms, kurios
siekia iSsilaikyti rinkoje, biitina taikyti jvairiausius finansinés analizés metodus, tirti savo veiklg ir ja
lyginti su konkurentais.

Daznai tikslas, kurj turi jmonés akcininkai, vadovai ar Kiti suinteresuotieji asmenys, nulemia

veiklos efektyvumo savokos suvokimg. Vieniems svarbiausias tikslas yra pelnas, kitiems —



pardavimai, tretiems — biti geriausiems savo sektoriuje ir pan. Tad tik Zinant jmonés tikslus galima
vertinti, ar ji zengia jy link ir kaip greitai juos pasiekia.

Vertinant jmonés rezultatyvuma, nepakeiCiamas jrankis yra ekonominé analizé. Ja atlikus
gaunamas naudingas susistemintos informacijos srautas, kurj iSanalizavus galima priimti daug
naudingy jmonei sprendimy taip tobulinant jos veikla.

Dazniausia tkiné veikla nagrinéjama dviem pjuviais: ekonominé analizé ir finansiné analizé.
Pastarosios svarbuma lemia tai, jog jmon¢ turi turéti pakankamai finansiniy istekliy, nes susidiirus su
nuolatiniu jy stygiumi, labai problematiSkas tampa pacios jmonés egzistavimas. Finansiné ir
ekonominé analizés tarpusavyje stipriai susijusios, kadangi be racionalaus tikininkavimo nebus ir gery
finansiniy rezultaty. Skirtumus sudaro analizés tikslai. Finansiné analizé jgalina rasti buidy geresniam
imoniy finansy valdymui, o ekonominé analizé leidzia nustatyti prielaidas racionaliam tkininkavimui

(Girdzijauskas, Jefimovas 2006:5).

1.2 Ekonominés analizés aspektai

Kaip ir kiekviena tyriamoji sritis, ekonominé analizé taip pat turi savo objekta, tai — jmonéje
vykstantys ekonominiai procesai, jy ekonominis efektyvumas ir jy galutiniai finansiniai jmoniy
veiklos rezultatai, susiklostantys dél objektyviy ir subjektyviy veiksniy poveikio ir atsispindintys
atitinkamuose ekonominiuose rodikliuose (Gronskas 2005:8). Arba trumpiau tariant, ekonoming
analiz¢ galima apibiidinti kaip jmonés veiklos procesa ir jo rezultata, kurj lemia tiek subjektyvis, tiek
objektyvis veiksniai (Bagdzitiniené 2005:33).

Norint atlikti ekonoming analiz¢ pirmiausia reikia nustatyti, kokj poveikj daro objektyvis
1Soriniai veiksniai. Pastaraisiais laikomi: prekiy kainy lygio svyravimas, paslaugy tarifai, darbo
uzmokescio atlygis. Sie dydziai yra linke nuolat Kisti taip sukeldami daugelio kity jmonés ekonominiy
rodikliy pokytj. Taip pat ekonominé analizé padeda issiaiskinti, kokj poveiki imonés veiklai daro
subjektyvis vidiniai veiksniai. Subjektyviais veiksniais vadinami: jmonés valdomumo tinkamumas,
gamybos organizavimo tinkamumas, darbuotojy ekonominis ir vadybinis pasirengimas ir kt.

Pagrindiniai ekonominés analizés uzdaviniai gali biti iSskiriami gana jvairiai. Remiantis V.
Gronsko monografija (Gronskas 2005:8), isskiraimi 5 ekonominés analizés uzdaviniai:

1. Rengiamy jmonés verslo plany mokslinis pagrindimas remiantis atitinkamais
ekonominiais apskaiciavimais. Dazniausiai tai atliekama remiantis retrospektyvine

ukinés veiklos analize.



2. Sudaryty verslo plany ir priimty valdymo sprendimy vykdymo kontrolé.

3. Nustatyti jmonés naudojamy darbo, materialiyjy ir finansiniy iStekliy naudojimo
ekonominj efektyvuma.

4. I$siaiSkinti jmonés visy gamybos proceso studijy vidinius rezervus.

5. Pagrjsti ir patikrinti priimamy valdymo sprendimy optimaluma.

O stai remiantis V. Bagdzitinienés monografija (Bagdziiiniené 2005:36), iSskiriami tik trys
pagrindiniai ekonomings analizés uzdaviniai:

1. Imonés veiklos buklés jvertinimas, vykdomy plany, prognoziy jgyvendinimo lygio

pokyciy laiko ir vietos atZvilgiu nustatymas.

2. Veiksniy, daranciy jtaka, imonés rodikliams nustatymas.

3. Efektyvesniy valdymo biidy iSsiaiskinimas, jimonés vidiniy rezervy parodymas.
Ekonoming¢ analizé turi ganétinai daug metody. Pagrindiniai bty Sie:

1) tradiciniai analizés metodai;

2) matematiniai analizés metodai;

3) euristiniai analizés metodai,

4) specifiniai analizés metodai;

5) grafiniai analizés metodai.

Tradiciniy analizés metody grupé aprépia: absoliuciy santykiniy dydziy taikyma, palyginima,
grupavimg, indeksy metoda, grandininiy pasikeitimy metodg ir balansinj metoda ir Kkitus.
Ekonominéje analizéje pirmiausia yra taikomi absoliuttis rodikliai. Jie taip pat naudojami kaip bazé
santykiniams rodikliams apskaiciuoti. Kitas biidas — palyginimas yra daZniausiai taikomas analizés
biidas. Tarpusavyje lyginami praéjusiy laikotarpiy dydziai, vidutiniai dydziai, uzsienio Saliy dydziai
ir kiti. Grupavimas palengvina ekonominiy reisSkiniy nagrinéjimg, gelbsti nustatant jy sgveika ir
tarpusavio priklausomybe. Indeksy metodas yra vienas i§ sudétingesniy metody. Jis gali biiti
apibidinamas kaip santykis tarp ataskaitinio laikotarpio dydzio ir bazinio dydzio. Grandininiy
pasikeitimy metodas leidZia nustatyti atskiry veiksniy poveiki apibendrinantiems rodikliams, taciau
jis gali bati taikomas tik tuomet, kada priklausomybé tarp veiksniy yra grieztai funkcing (tiesioginé
arba atvirksting). Balansinis metodas yra placiai taikomas apskaitai, statistikai ir planavimui. Sio
balanso esmé yra tokia, kad prekiy atsargy laikotarpio pradzioje ir prekiy papildymo suma yra lygi

prekiy realizavimo, prekiy atsargy laikotarpio pabaigoje ir prekiy vertés sumaz¢jimo sumai.



Kita analizés metody grupé — matematiniai metodai. Jie skirstomi j klasikinés matematikos

metodus, matematinés statistikos metodus, ekonometrinius metodus, operacijy tyrimo metodus ir

ekonominés kibernetikos metodus.

Trecioji grupé — euristiniai metodai. Jie gali bati tokie: analogijos ir asociacijos, inversijos,

»smegeny Sturmo*, sinektikos, kontroliniy klausimy ir kiti.

Ketvirtoji grupé sudaryta i$ specifiniy metody. Jiems priskiriama SSGG analizé, FVA analizé

ir kiti metodai. SSGG analizé — tai keturiy svarbiy sriciy (stiprybiy, silpnybiy, galimybiy ir grésmiy)

kombinacija. Stiprybés ir silpnybes padeda iSaiskinti atlikta iStekliy analizé, o §tai galimybés ir

grésmeés iSryskeja atlikus iSorinés aplinkos analize. Galima iSskirti keturis pagrindinius Sios analizés

tikslus:

1
2
3.
4

ISsiaiSkinti, kaip panaudoti stiprybes galimybéms jgyvendinti.
Kaip pasinaudoti galimybémis taisant silpnybes.
Kaip pasinaudoti stiprybémis grésméms sumazinti.

Kokias silpnybes reikia pasalinti norint sumazinti grésmes.

SSGG analizé laikoma jmongés ilgalaikio strateginio plano dalimi. Tai tarsi tarpiné grandis

siekiant jgyvendinti jmonés misija, tikslus ir uzdavinius.

Kaip ir visi tyrimo buidai, SSGG analizé turi savitg metodika. Ji susideda i§ penkiy taisykliy:

1.

5.

Nustatomi konkretus analizés tikslai ir analizuojamos sritys. Geriausia tikrinti ne visa
bendrag jmones aplinka, o tam tikro segmento veiklg. Tokiu atveju garantuojamas
didesnis atlieckamos analizés tikslumas.

Suvokiami SSGG analizés elementai. Stiprybés ir silpnybés yra jmonés vidinés
ypatybés, o Stai galimybés ir grésmeés, susijusios su iSorine aplinka, ir nuo jmonés
nepriklauso.

Analizuojamos tik aktualiausios ypatybés ir jos lyginamos su konkurenty ypatybémis.
Analize turi biiti atlieckama objektyviai, jos negalima pavesti atlikti tik vienam asmeniui,
nes tokiu atveju bus nepakankamas jos iSsamumas. SSGG analizeé turi biti pagrjsta
objektyviais faktais ir tyrimais, o ne vadovy nuomone.

Vengti dviprasmisky ir nekonkreciy teiginiy.

Objektyviai atlikta SSGG analizé pateikia labai naudingy duomeny tolimesnei ekonominei

analizei.

Penktaja grup¢ sudaro jvairtis grafiniai metodai, kurie puikiai gelbsti norint nustatyti sarysj tarp

atskiry rodikliy ir jy veiksniy formy, parodo ekonominiy reiskiniy kitimus dé¢l tam tikry veiksniy jtaky.



Pritaikant visas minétas grupes pasiekiamas efektyviausias ekonominés analizés rezultatas,

leidziantis koreguoti jmonés veiklg teigiama linkme.

1.3 Finansinés analizés aspektai

Finansiné analizé¢ yra dalis ekonominés analizés, procesas, kurio metu taikant matematinius ir
statistinius metodus, jmonés veiklos duomenys paveré¢iami naudinga ir suprantama informacija. Z.
Joe Lan savo straipsnyje (Z. Joe Lan 2012) pagrindiniu finansinés analizés tikslu jvardina galimybg
stiprinti jmon¢ valdan¢iy asmeny supratimg apie bendra finansing jmonés bikle. Visuomeniniai, o
taip pat ir ekonominiai procesai daznai analizuojami skaidant tiriamajj objekta j atskiras sudedamasias
dalis ir aiSkinantis Siy daliy tarpusavio rySius. Biitent finansiné analizé yra viena i§ svarbiausiy jmoneés
veiklos vertinimo sri¢iy, kurios pagrindas — imonés apskaitos duomenys.

Jonas Mackevi¢ius savo monografijoje "[moniy veiklos analizé. Informacijos rinkimas,
sisteminimas ir vertinimas" jmonei veiklg sitilo analizuoti dviem pjiviais: finansinés veiklos ir
gamybinés veiklos. Finansiné analiz¢ siiilo skaidyti i 6 atskiras rodikliy grupes: trumpalaikio
mokumo, ilgalaikio mokumo, pelno ir pelningumo, nuosavo kapitalo ir kapitalo rinkos, veiklos
efektyvumo ir pinigy srauty. Zvelgiant j uZsienio autoriy finansinés analizés skaidyma, pastebimi
neryskis skirtumai. Pamela Peterson Drake savo straipsnyje (Peterson Drake 2013) taip pat iSskiria
6 atskiras rodikliy grupes, taciau jas jvardina kitaip: likvidumo rodikliai, pelningumo rodikliai, veiklos
rodikliai, finansinio sverto rodikliai, investicijy grazos rodikliai ir akcininky rodikliai. Taciau i$
esmes, pastebimi tik grupavimo skirtumai, o  analizg jskaitomy rodikliy esmé daugeliu atveju yra ta

pati.

1.4 Finansiné analizés reikSmé ir uzdaviniai

Finansiné analizé yra dalis ekonominés analizés, procesas, kurio metu taikant matematinius ir
statistinius metodus, jmonés veiklos duomenys paver¢iami naudinga ir suprantama informacija.
Visuomeniniai, o taip pat ir ekonominiai procesai daznai analizuojami skaidant tiriamajj objekta ]
atskiras sudedamasias dalis ir aiSkinantis $iy daliy tarpusavio rysius. Biitent finansiné analizé yra viena
1§ svarbiausiy jmonés veiklos vertinimo sri¢iy, kurios pagrindas — imonés apskaitos duomenys.

Esant rinkos ekonomikos sglygoms, tikio subjekty veikla yra labai dinamiska ir rizikinga, todél
labai svarbu analizg¢ atlikti laiku, nevéluojant reaguoti j pokyc¢ius. Finansiné analizé yra reikSminga

jmonés finansinés biiklés aiSkinimo ir tobulinimo ir valdymo priemoné, taip pat svarbi kaip jmonés



kontrolés forma. Remiantis finansinés analizés duomenimis, galima pateikti iSvadas apie jmonés
efektyvuma, pelningumg ir perspektyvas. Jomis remiantis, galima diegti naujus projektus. Dirbant
konkurencinémis saglygomis negalima dirbti atmetant finansinés analizés reikSme. Taip pat finansiné
analizé siuteikia galimybe nesunkiai lyginti skirtingy jmoniy rodiklius tarpusavyje. (Memon, Tahir,
2012).

Reiskiniai ir procesai, kurie tiriami finansinés analizés budu, vyksta gamybos sferoje, teikiant
paslaugas, kitaip tariant, susij¢ su konkre¢iy jmoniy finansine veikla ir rezultatais. Jmoniy finansiniy
rodikliy analizé tai objektyvi ir visapusiska jmonés veiklos iSraiska, savo turiniu teikianti bene
svarbiausig informacijg jmonés vadovams, akcininkams, investuotojams ir kitiems su jmonés veikla
susijusiems asmenims. Tik kruops¢iai iSanalizavus jmonés finansinius rodiklius yra galimybé¢ priimti
tinkamus ir optimalius sprendimus, kurie suteikty galimybg¢ jmonei pléstis ir tinkamai valdyti pinigy
srautus. Kitaip tariant atlikus tinkamg ir i§samy jmonés finansiniy rodikliy tyrimg ir analiz¢ galima
nustatyti ar jmon¢ eina teisingu keliu ir jos priimami sprendimai neapriboja jmonés galimybiy ir didina
jos efektyvuma. Finansinés analizés uzdaviniai: 1) jvertinti imonés vykdomy projekty kokybe ir
realuma, 2) objektyviai jvertinti Gikio subjekty finansinés veiklos rezultatus, 3) atskleisti tkio subjekty
projektiniy uzduociy jvykdymo rezultatus, 4) iSsiaiskinti ekonominiy rodikliy kitimo veiksnius ir
apskaiciuoti finansinés biiklés gerinimo galimybes, 5) teikti informacija jmonés vadovams ir

iSoriniams interesantams.

1.5 Finansinés analizés metodika ir rasys

Kiekviena mokslo sritis sudaryta i§ objekto ir metodo. Finansinés analizés mokslo objektas yra
finansiniai iStekliai ir pinigy srautai, o finansinés analizés tikslas — jvertinti jmonés finansing padét; ir
ieSkoti budy, kaip naudojant finansing politika arba kitaip kaip pritaikant tam tikry sprendimy
granding padidinti jmonés tikinés veiklos efektyvuma. Tokiam sprendimui pasiekti taikoma labai daug
ir jvairiy Siam mokslui budingy sprendimy metody ir budy.

Remiantis L. Juozaitienés knyga ,,Jmonés finansai: analiz¢é ir valdymas*, metodas placigja prasme
reiskia visumg tyrimo budy ir priemoniy. Finansinei analizei atlikti gali buti taikomi du metodai:
indukcinis ir dedukcinis. Indukcinis metodas naudojamas tuomet, kai norima pereiti nuo bendry
vertinimy link atskiry sudétiniy daliy ir jy nagringjimo arba kitaip tariant, indukcinj metoda verta

naudoti norint smulkiai nagrinéti esama situacijg. Tuo tarpu indukcinis modelis yra visisSkai prieSingas.



Jis naudojamas norint atskirus veiksnius ar faktus apibendrinti ir vertinti kaip vieng nepertraukiamg
visuma. Indukcinio metodo pagalba sukuriamas bendras jmonés vertinimas jskaitant visus faktus.

Finansinés analizés riiSiy yra be galo daug. Daugelis autoriy jas skirsti vis kitaip. Remiantis autoriy
E. Buskeviciutés, R. Kanapickienés ir M. PataSiaus knyga ,,Finansiniy rezultaty analizé* galima
18skirti trys rasis: perspektyving, operatyving ir retrospektyvine analizés rasis. Perspektyviné analizé
— jvairiy projekty vertinimas, siekiant iSrinkti tinkamus taktinius ir strateginius sprendimus jmonés
atzvilgiu. Operatyviné analizé naudojama norint nuspéti finansinius rodiklius i§ anksto ir taip priimti
nauja veiksmy plang esant poreikiui. Ji pradedama nepasibaigus ataskaitiniam laikotarpiui.
Retrospektyviné analizé rengiama remiantis praeityje gautais duomenimis. O Stai V. Aleknaviciené
knygoje ,,Finansy valdymo esmé ir principai® (2011) iSskiria visiskai kitas tris finansy analizés rusis:
1) horizontaligjg analize, 2) vertikaliajg analize, 3) santyking analiz¢. Horizontali analiz¢ pasitelkiama
norint finansy ataskaity duomenis lyginti su praeitais ataskaitiniais laikotarpiais. Taikant $ig rusj
lengva pastebéti ir jvertinti rodikliy kitimo dinamika, nuokrypiai iSreiSkiami absoliuciais arba
santykiniais dydziais tafiau toks tyrimas neatskleidzia priezasCiy, kurios lémé pokycius. Taciau
vadovaujantis $ia analizés rasimi galima atlikti rodikliy prognoz¢. Vertikali analizé atliekama visus
finansinés ataskaitos rodiklius lyginant su baziniu tos ataskaitos rodiklius. Gautas dydis iSreiSkiamas
procentais. Tokia analizés rusis puikiai iSrySkina kokia dalj tam tikras rodiklis sudaro bendrame
ataskaitos kontekste ir kokj lyginamajj svorj turi. Santykiné analizé yra placiausia ir iSsamiausia risis.
Dazniausiai biitent Siai raSiai skiriamas didziausias démesys. Taip pat galima teigti, jog biitent
santykiné analizé pateikia daugiausiai naudingy duomeny. Taciau tokia rasis ir jos suvokimas
reikalauja nemazai kompetencijos ir ziniy, norint interpretuoti gautus rodmenis. Remiantis anksc¢iau
minéta V. Aleknavicienés knyga, santykiné analizé dar gali biti kitaip vadinama koeficienty analize.
Sie koeficientai iSreiskia finansiniy ataskaity ir koty informacijos 3altiniy tarpusavio rysius.

Taigi, apibendrinant matyti, kad finansinés analizés rusys gali buti iSskiriamos skirtingai,

atsizvelgiant j atskiry autoriy jai keliamus tikslus.



1.6 Imonés rezultatyvumg apibiidinanciy rodikliy skai¢iavimo metodika

ISskiriamos kelios Siy rodikliy grupés: pelningumo rodikliai, likvidumo rodikliai ir veiklos

efektyvumo rodikliai.

1.6.1 Pelningumo rodikliai

Pelno kitimo tendencijos labai svarbios kiekvienai jmonei. Neretai didelis jmonés pelnas
tapatinamas su bendra veiklos sé¢kme. Pagal Sio rodiklio kitima, galima daryti iSvadas apie jmonés
dabarting situacijg ir perspektyvas ir priimti sprendimus. Tac¢iau kur kas geriau jmonés veiklg atspindi
ir rezultatus jvertina santykiniai rodikliai, kurie apima gerokai daugiau veiksniy ir pateikia objektyvias
ir koncentruotas iSvadas. Jie parodo kieck jmoné buvo pelninga, kiek yra ir kokios galimos
perspektyvos Sioje srityje.

Siame skyriuje bus analizuojami $ie rodikliai: bendrasis pelningumas, grynasis pelningumas,

veiklos pelningumas, turto pelningumas, nuosavo kapitalo pelningumas.

1.6.1.1 Bendrasis pelningumas

Bendrojo pelningumo rodiklis dazniausiai naudojamas siekiant jvertinti rysj tarp esamos kainy
politikos, veiklos sgnaudy ir prekiy pardavimo apimties. Tai vienas ] baziniy rodikliy, kurio pagalba
skaiCiuojamas ataskaitiniy mety pelnas. Remiantis Siuo rodikliu, galima daryti iSvadas ar pakankamas
skirtumas tarp parduodamy prekiy ar paslaugy kainy ir gamybos sgnaudy. Remiantis $iuo rodikliu
galima daryti i§vadg ar parduodamy paslaugy tiekimas néra per brangus jmonei. Jei matytis Sio
rodiklio augimas, galima teigti, kad jmoné vykdo tinkamg kainy politikg. Bendrai tariant, kuo
bendrojo pelningumo rodiklis didesnis, tuo jmonés veikla pelningesné. Bendrasis pelningumas gali
kisti dél prekiy kainos poky¢iy, dél diskonty pokyciy, dél zaliavy ir medziagy kainy kitimo arba dél
darbuotojy atlyginimo kaitos.

Bendrojo pelningumo skai¢iavimo formulé procentais pateikiama zemiau:

BPR =22+ 100 1)
PP

Kur:

BPR — bendrojo pelningumo rodiklis,

BP — bendrasis pelnas, Lt

PP — pardavimo pajamos, Lt



1.6.1.2 Grynasis pelningumas

Grynasis pelningumas atspindi, kiek procenty arba lity grynojo pelno uzdirba vienas pardavimy
litas. Kitaip tariant Sis rodiklis parodo jmonés veiklos pelninguma. Kuo didesnis rodiklis, tuo didesné
ir geresné jmonés sgnaudy kontrolé. Jei Sio rodiklio reikSmé maza, galima daryti iSvada, kad jmoné
orientuota ] pardavimy didinimg zema kaina ir konkuruoja kaina su konkurentais. Kuo mazesnis $is
rodiklis, tuo didesniy pardavimo pajamy reikia norint uzdirbti tg patj pelna. Jei rodiklis Zemesnis nei
10 tai jau laikomas problematisku, o jei Zemesnis nei 5 — blogu.

Zemiau pateikta formulé (2) grynajam pelningumui procentais skai¢iuoti:

GPR = If—l‘j «100 , kur: @)

GPR — grynojo pelningumo rodiklis, %

GP — grynasis pelnas, Lt

P — pardavimo pajamos, Lt

1.6.1.3 Veiklos pelningumas

Veiklos pelningumas iliustruoja, kiek procenty veiklos pelno uZdirba vienas pardavimo pajamy
litas. Kitaip tariant, jis parodo jmonés tipines veiklos efektyvuma, neatsizvelgiant | finansing ir
investicing veiklg. Tipiné veikla — tkiné veikla 1§ kurios jmoné gauna daugiausiai pajamy ir kurig
jmone¢ laiko pagrindine. Kuo didesné veiklos pelno suma uzdirbama vienam pardavimo pajamy litui,
tuo geriau valdomas pardavimo pajamy, pardavimo savikainos ir veiklos sgnaudy lygis, tuo didesnis
imoné¢s veiklos pelningumas.

Zemiau pateikiama formulé (3) veiklos pelningumui procentais apskaiéiuoti:
VPR ==_+100, kur: (3)
VPR — veiklos pelningumo rodiklis, %

TVP — tipinés veiklos pajamos, Lt

PP — pardavimo pajamos, Lt

1.6.1.4 Turto pelningumas



Imoniy vadovy darbo sékme apibidina turto pelningumo rodiklis. Sis rodiklis atspindi
investicijy ] turtg efektyvuma, rodo kaip jmonés vadovai geba juo disponuoti. Turto pelningumas arba
turto graza rodo, kiek lity grynojo pelno tenka vienam turto litui. Dazniausia $io dydzio reikSmé sudaro
nuo 5 procenty iki 20 procenty. Nagrinéjant §j rodiklj galima teigti, kad jei Sis rodiklis yra didesnis
nei 15 procenty, tai rodiklio reikSmé yra gera. Jei rodiklio reikSmé yra mazesné nei 8 procentai, tuomet
ji néra patenkinama. Aukstesné rodiklio reik§mé parodo efektyvesnj turto naudojima.

Zemiau pateikiamos formulé Siam rodikliui skai¢iuoti procentais (4):
TPR = £ %100 , kur: 4)
BT

TP — turto pelningumo rodiklis, %
GP — grynasis pelnas, Lt

BT — bendra turto suma, Lt

1.6.1.5 Nuosavo kapitalo pelningumas

Nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis rodo nuosavo kapitalo sukurtg pelng tam tikru mastu —
kitaip tariant jmonés vadovybeés darbo efektyvuma naudojant investuotg kapitalg. Laikoma, kad vir§
20% yra geras, zemiau 10% nepatenkinamas. Rekomenduojama lyginti tos pacios Sakos jmones.

Zemiau pateikiama formulé nuosavo kapitalo pelningumui procentais skai¢iuoti (5):
NKPR =<2 %100 , kur: (5)
NK

NKPR — nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis, %
GP — grynasis pelnas, Lt

NK — nuosavas kapitalas, Lt

1.6.2 Likvidumo rodikliai

Likvidumo rodikliy paskirtis — parodyti potencialias jmonés galimybes jvykdyti savo
trumpalaikius jsipareigojimus (tame tarpe grazinti skolas), panaudojant jvairias jmonés turto rusis.
Imonés likvidumas rodo kaip jmonei sekasi vykdyti savo jsipareigojimus. Naudojant likvidumo
rodiklius galima jvertinti jmonés bankroto tikimybe. Likvidumo rodiklius sieja tai, kad visi jie skirti

jvertinti jmonés likvidumo lygj ir visi turi tg patj daliklj — trumpalaikiai jsipareigojimai (trumpalaikeés



skolos). Visi likvidumo rodikliai svarbis, ypac jie jdomiis jmonés kreditoriams, tame tarpe ir
bankams. Turto likvidumas priklauso nuo trijy veiksniy: 1)kaip greitai galima turtg pirkti ir parduoti,
2) pirkimo ir pardavimo operacijy islaidy ir 3) ar stabilios ir prognozuojamos to turto kainos. Jeigu
jmongs turtas yra likvidus, jmoné turi mokéjimo priemoniy skoloms sumokéti, bet jei jmoneés turtas
néra likvidus, tuomet ji gali tapti nemoki. Trumpai tariant, jmonés mokumas yra jos potencialus
geb¢jimas turimomis priemonémis jvykdyti jsipareigojimus.

Siame skyriuje bus paskai¢iuoti trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo rodikliai. Trumpalaikio
mokumo: bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas, greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas,

pardavimy apmokéjimo koeficientas ir pastovaus kapitalo trumpalaikio mokumo koeficientas.

1.6.2.1 Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas

Bendrojo mokumo koeficientas rodo, kiek karty trumpalaikis turtas yra didesnis uz
trumpalaikius jsipareigojimus. Yra manoma, kad norint i§laikyti finansing pusiausvyrg ir vykdyti laiku
jsipareigojimus, reikia, kad trumpalaikis turtas vir§yty jsipareigojimus 2 kartus. Taip pat yra nustatyta
$io rodiklio saugumo riba, kuri yra ne mazesné kaip 1,2. Sis rodiklis — puiki jspéjamoji priemoné
imoniy savininkams, rodanti, jog jei rodiklis mazesnis nei 1,5 jau verta imtis atsargumo priemoniy,
vertinant ir planuojant tolimesng jmonés veikla. Tadiau, jei rodiklio reik§mé yra didesné nei 2, tuomet
Jmones savininkui verta susimastyti, ar jmon¢je efektyviai naudojamos apyvartines 1¢Sos. Nagriné¢jant
81 rodiklj, svarbu stebéti, kuri trumpalaikio turto dalis kito labiausiai ir sparciausiu tempu.

Zemiau pateikiama formulé §iam rodikliui apskaigiuoti (7):

BTMK = %  kur: ©)

BTMK - bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas,
TT — trumpalaikis turtas, Lt

T] — trumpalaikiai jsipareigojimai, Lt

1.6.2.2 Absoliutaus likvidumo pinigais rodiklis

Absoliutaus likvidumo pinigais rodiklis — atsargiausias i$ likvidumo rodikliy, to priezastis —

apskaiciuojant daroma prielaida, kad pirkéjai gali biiti nemokis. Taigi absoliutaus likvidumo pinigais



rodiklis parodo, kokig dalj trumpalaikiy jsipareigojimy jmoné gali skubiai padengti kritiniu atveju.

Rodiklis atspindi jmonés gebéjima uzdirbti pinigus. Kuo atsargesné ir konservatyvesné jmongés pinigy

valdymo politika, tuo didesnis laikomy pinigy ir pinigy ekvivalenty likutis, tuo $is rodiklis aukstesnis.
Formulé rodikliui apskaiciuoti (8):

_ PPE .
ALR = T  kur: (8)

ALR — absoliutaus likvidumo pinigais koeficientas
PPE — pinigai ir jy ekvivalentai, Lt

TI — trumpalaikiai jsipareigojimai ir per vienerius metus mokétinos sumos, Lt

1.6.2.3 Apyvartinio kapitalo ir turto santykis

Apyvartinio kapitalo ir turto santykio rodiklis rodo grynyjy investicijy i likvidy turta, atémus
trumpalaikius jsipareigojimus, mastg lyginant su bendromis jmonés investicijomis | turtg. Palyginus
su apyvartiniu kapitalu, iSreikStu absoliuc¢ia suma, Sis rodiklis patogus tuo, kad leidzia palyginti
jvairaus dydZio jmones. Santykinai aukstesnis rodiklis parodo aukstesnj jmonés likvidumo lygj. Sio
rodiklio dinamika atspindi didéjancig ar mazéjancia tikimybe, kad jmoné bankrutuos.

Zemiau pateikta formulé $iam rodikliui skai¢iuoti (9):

AKTS =% kur: (9)
AKTS — apyvartinio kapitalo ir turto santykis

AK — apyvartinis kapitalas, Lt

T —turtas, Lt

1.6.2.4 Bendras skolos rodiklis

Tai pirmasis Siame darbe nagrin¢jamas ilgalaikio mokumo rodiklis, kuris rodo viso jmonés
turimo turto dalj, kuri jsigyta i§ skolinto kapitalo. Néra nustatyta, koks turéty biti Sio rodiklio dydis,
taciau svarbu, kad jo kitimo tendencija nebity did¢janti.

Formulé rodikliui skaiciuoti (10):

BSR = kur: (10)

BSR — bendras skolos rodiklis

VI — visi jsipareigojimai, Lt

VT —visas turtas, Lt



1.6.2.5 Ilgalaikiuy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu koeficientas

Sis rodiklis rodo ilgalaikiy jsipareigojimy apdraustumo ilgalaikiu turtu laipsnj. Kitaip tariant,
kiek karty ilgalaikés turto vertés pakaks apmokeéti ilgalaikiams jsiskolinimams. Ilgalaikiai
jsipareigojimai dazniausiai apdrausti pastoviais aktyvais, t. y. nekilnojamuoju turtu ir kt.

I] ,,Varzos matas* atveju, §j rodiklj galima apskaiciuoti tik nuo 2011 mety, nes iki tol jmoné
netur¢jo ilgalaikiy jsipareigojimy.

Formulé rodikliui apskaiciuoti (12):

ISAR =%  kur: (12)

ISAR — ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu koeficientas,
IT —ilgalaikis turtas, Lt

1] — ilgalaikiai jsipareigojimai, Lt

1.6.3 Veiklos efektyvumo rodikliali

Analizuojant finansing imongés bikle ir veiklos rezultatus svarbu nustatyti, ar jmoné veikia
efektyviai, t. y. ar optimaliai naudojamas turtas ir ar gerai valdomos i§laidos. Imonés veiklos
efektyvumas suprantamas kaip racionalus léSy cirkuliavimas gamybos procese, kuris uztikrina greitg
gamybos proceso ciklg. Jo metu ne tik sukuriamas pelnas, bet ir pinigy srautas, reikalingas gamybos
(paslaugy teikimo ar komercinio) proceso testinumui palaikyti.

Siame skyriuje bus nagrinéjamos trys rodikliy grupés: 1) islaidy lygio, 2) trumpalaikio turto
apyvartumo, 3) ilgalaikio turto apyvartumo.

I§laidy rodikliai skai¢iuojami naudojant pelno ir nuostolio ataskaitg. Siems rodikliams
reikalinga sukaupta informacija apie jmonéje patiriamas iSlaidas ir sgnaudas. Prie iSlaidy rodikliy
priskiriami Sie rodikliai: pagrindinés veiklos iSlaidy lygis, administraciniy i$laidy lygis, parduoty

prekiy savikainos 1 pardavimo litui rodikliai.

1.6.3.1 Parduoty prekiy ir paslaugy savikaina 1 pardavimo litui

Sis rodiklis rodo jmonés aktyvuma naudojant turimus iteklius. Rodiklio tyrimas yra labai

reikSmingas, jo dé¢ka, galima spresti apie jmonés efektyvuma. Taip pat Sis rodiklis yra savotiSkas



taupumo matas. Rodiklio reikSmé dazniausiai svyruoja nuo 50 proc. iki 90 proc. Jei rodiklis didesnis

nei 90 procenty, tai jsp¢ja apie jmonés sunkumus apmokant iSlaidas, o jei rodiklio reikSmé yra

mazesné nei 50 procenty galima daryti iSvada, kad jmoné savo veikla vykdo efektyviai ir pelningai.
Zemiau pateikiama formulé §iam rodikliui apskai&iuoti (13):

PPSR =% kur: (13)

PPSR — parduoty prekiy ir paslaugy savikaina 1 pardavimo litui,
PPS — parduoty prekiy ir paslaugy savikaina, Lt
PP — pardavimy pajamos, Lt

1.6.3.2 Trumpalaikio turto apyvartumas kartais

Imones trumpalaikio turto apyvartumas rodo, kiek apyvarty per tiriamajj laikotarpj padaro
trumpalaikis turtas arba kiek pardavimo pajamy tenka vienam trumpalaikio turto litui. Galima teigti,
kad kuo $is rodiklis yra didesnis, tuo jmoné efektyviau naudoja savo trumpalaikj turta.

Zemiau pateikta formulé trumpalaikio turto apyvartumo kartais skai¢iavimui (15)

TTA (kartais) =22, kur. (15)
TTA (kartais) — trumpalaikio turto apyvartumas kartais
PP — pardavimo pajamos, Lt

TT — trumpalaikis turtas, Lt

1.6.3.3 Apyvartinio kapitalo apyvartumas kartais

Apyvartinio kapitalo apyvartumo rodiklis parodo kiek pardavimy pajamy uzdirba vienas ]
apyvartinj kapitalg investuotas jmonés litas. Kuo didesnis apyvartumas, tuo didesnj kiekj apyvarty
padaro kapitalas, maZiau investicijy i jj ir tuo afektyvesnis jo valdymas. Mazg¢janti Sio rodiklio reikSme
gali reikSti apyvartiniy léSy trikuma.

Zemiau pateikta formulé $iam rodikliui apskaiiuoti (16):

AKA (kartais) ==, kur: (16)

AKA —akapitalo apyvartumas kartais

PP — pardavimo pajamos, Lt



AK —apyvartinis kapitalas, Lt

1.6.3.4 Vienos dienos apyvarta

Sis rodiklis parodo, kokia pardavimy suma tenka vienai dienai. Stebint § rodiklj galima
nesunkiai jvertinti jmonés bukle ir veiklos sékminguma.

Zemiau pateikiama formulé rodikliui apskai¢iuoti (17):
VDA =— , kur: (17)

VDA -vienos dienos apyvarta, Lt

PP — pardavimo pajamos, Lt

1.7 Imoniy bankroto prognozavimas

Mokslinéje literatiiroje bankroto sgvoka apibéziama ganétinai jvairiai. Pats zodis bankrotas
(italiskai banca rotta) viduramziais Italijoje turéjo simboliska reikSme, kai prasisklolinusio pirklio ar
bankininko suolas buidavo sulauzomas siekiant taip informuoti visuomeng¢ apie asmens nemokuma
(Rugenyté, Mencitiniené, Lina Dagiliené 2010). Bankrotas — nemokios jmonés buisena, kai jmonei
teisme yra iSkelta bankroto byla arba kreditoriai jmonéje vykdo bankroto procediras ne teismo tvarka.

Lietuvos Respublikos Jmoniy bankroto jstatymo 2 straipsnyje ( [zitGréta 2015 m. gruodzio 27 d.].

Prieiga per interneta: < http://osp.stat.gov.It/services—portlet/pub—edition—file?id=3350>) bankrotas
apibréziamas kaip nemokios jmonés biisena, kai jmonei teisme yra iSkelta bankroto byla arba
kreditoriai jmonéje vykdo bankroto procediiras ne teismo tvarka. Oksfordo teisés zodyne raSoma, kad
bankrotas — tai asmuo ar kompanija, teismo pripazinta negalin¢ia padengti skoly ( [ziGréta 2015 m.
gruodzio 12 d.]. Prieiga per interneta:
<http://www.oxfordreference.com/view/10.1093/acref/9780199664924.001.0001/acref—
9780199664924?btog=chap&hide=true&pageSize=10&sort=titlesort&source=%2F10.1093%2Facre
1%2F9780199664924.001.0001%2Facref-9780199664924>) .

Imoniy bankrotai yra jprastas rinkos ekonomikos reiskinys, sukeliantis daug neigiamy pasekmiy
ne tik paciai jmoneli, bet ir valstyir ir visuomenei. Remiantis Jono Mackevic¢iaus monografija (2007) ,

i§skiriamos 5 pagrindinés priezastys, kodél jmoniy bankrotai yra pavojingi Salies ekonomikai:


http://osp.stat.gov.lt/services-portlet/pub-edition-file?id=3350

1) bankrutuoja senos, daug darbuotojy ir gilias tradicijas turin¢ios jmonés;

2) kuriasi mazos jmonés turin¢ios nedidelj kiekj darbuotojy;

3) socialiniy ir ekonominiy problemy didéjimas;

4) bankrutuojanciy jmoniy problemas neretai tenka spresti valstyir;

5) naujos jmonés neretai stokoja jgudziy gausos, kurie uztikrinty sékmingg veikla.

Rinkos ekonomikos sglygomis kiekviena jmoné patiria rizika, todé¢l labai svarbu, kad jmoniy
vadovai gebéty laiku nustatyti ir jvertinti savo verslo rizikg ir priimti tinkamus sprendimus ja mazinant
arba panaikinant. Kartais vienas neteisingas sprendimas ar paveluota reakcija nulemia net ir gerai
dirbancios jmonés atsiradima prie bankroto ribos. Jmonés veiklos rezultatyvumas ir perspektyvos yra
svarbios ne tik paciai imonei, taciau ir su ja susijusiems asmenims: akcininkams, finansuojancioms
organizacijoms, pirkéjams, tiekéjams ir kitoms versle dalyvaujanc¢ioms puséms.

Siais laikais bene kiekviena jmoné patiria rizika, kuria kuria rinkos ekonomikos salygos. Todél
imonés daznai néra uztikrintos savo veiklos testinumu, gaminamos produkcijos paklausumu. Norint
vertinti jmones veiklos sri¢iy rizikinguma, vadovai ir analitikai privalo nuolatos lyginti jmonés veiklos
tendencijas su tos pacios verslo Sakos rezultatyvumu, ieskoti naujy galimybiy, rinky, partneriy.
Nevykdant Sios veiklos, imonés finansiniai rezultatai gali pablogeti, sumazéti konkurencinis
pranaSumas, pajamos, ko pasekoje didéty bankroto tikimybé (Budrikiené, Paliulyté, 2012).

Bankroto priezastys gali buti jvairios. Remiantis (Balezentis, Vijeikis 2010) dazniausiai jmonés
bankrutuoja dél vidiniy priezas¢iy. Pagrindinés i§ jy yra susijusios su jmones valdymu: netinkamas
administravimas, ilgalaikiai finansiniai jsipareigojimai neatitinkantys esamy galimybiy, rizikingi
sprendimai, negebéjimas prisitaikyti prie kintanciy rinkos salygy. Kaip didZiausig prieZastimi
bankroto atsiradimui, autoriai jvardina mazy ir vidutiniy jmoniy per didelius jsipareigojimus. Michal
Karas, Maria Reziiakova (2013) savo straipsnyje apie Cekijos jmones, patirianias krize, skirto j tris
grupes:

1. Imonés, kurios patiria finansiniy istekliy stygiy, lemiant] negebéjima padengti trumpalaikius
jsipareigojimus. Finansine prasme, $i busena matyti tiriant einamojo likvidumo, greitojo
likvidumo, grynyjy pinigy srauty, turto apyvartumo ir kitus rodiklius.

2. Imonés, kuriy nespaskirstytas pelnas jgijes neigiamas reikSmes ilgiau nei du nagrinéjamus
periodus arba neigiamas verslo augimo reikSmés pastaruosius vienerius metus. Pirmieji Siy
fianansiniy problemy Zenklai pastebimi $iy rodikliy pokyc¢iuose: turto pelningumo, pardavimo

pajamy, veiklos pelno marzos.



3. Imonés, kuriy pajamos dél akcijy pardavimy sumazejo, pardavimai buvo sustabdyti arba

nustota prekiauti akcijomis bendrojoje rinkoje.

Kiekvienas i§ Siose grupése nurodyty pozymiy — perspé¢jimas apie padidéjusia bankroto grésme.
Laiku pastebéjus Siuos pokycius, didé¢ja galimybé sékmingai i§vengti bankrutavimo.

Bankroto tema aktuali ir Lietuvos jmonéms. Dazniausiai jj patiria nuo 5 iki 10 mety gyvavusios
jmonés vykdziusios individualig veiklg. Per praéjusius dvideSimt mety Lietuvoje bankroto procedaros
buvo iskeltos daugiau kaip 16 tiikst. jmoniy ir 16 banky. IS jy 12,7 tikst. jmoniy ir 14 banky jau
galutinai likviduoti (Jockus 2015). Remiantis Lietuvos Bankroto valdymo departamento duomenimis,
Siuo metu yra vykdomos 4187 bankroto procediiros.

Nuosekliai vertinant jmonés finansing biiklg labai svarbu pasirinkti tinkamiausius bankrotg
diagnozuojancius modelius, padedancius surasti veiksmingus strateginius sprendimus, leidziancius
pasalinti bankroto grésme. Imoniy bankrotams prognozuoti, bankroto grésmei vertinti skirta nemazai
tyrimy, jvairiuose leidiniuose publikuoti jy rezultatai. Finansiniy duomeny naudojimas yra
paprascCiausias buidas jmonés veiklos tgstinumui jvertinti. Nagrin¢jant finansiniy ataskaity informacija,
galima analizuoti jmonés veikla, vertinti finansing buklg, rezultatyvuma, pinigy srautus, prognozuoti
rezultaty pokycius. Imonés bankroto eigos pradza ir jo grésme galima pastebéti nagrin¢jant finansiniy
ataskaity straipsniy poky¢ius, skaiciuojant ir lyginant santykinius finansinius rodiklius, vertinant jy

dinamika, apskaiCiuojant bankroto tikimybes taikant jvairius bankroto prognozavimo modelius

v —

1.7.1 Imoniy bankroto prognozavimo metodika

Imoniy bankroto prognozavimas — biidas, kuris padeda jvertinti jmonés bankroto tikimybeg
naudojant kiekybinius metodus (Garskaité 2008). Remiantis bankroto prognozavimo rezultatais,
galima ne tik nustatyti jmonés problemines sritis, taciau ir pasalinti bankroto grésme. Taciau bankroto
proceso analizé mokslinéje literatiiroje rodo, kad jmonés skelbiamos nemokiomis gerokai véliau ir
biitent tai — bene pagrinding priezastis lemianti bankrotg. Remiantis Lietuvos statistikos departamento
apibézimu, jmoné laikoma nemokia, kai néra vykdomi jsipareigojimai, o pradelstieji virsija pusg i
balansg jraSyto turto vertés.

Imoniy bankroto tikimybe apibiidinancio modelio ar rodikliy rinkinio paieSka uZsienyje pradéta

dar XX a. treCiajame deSimtmetyje ir tgsiama iki Siol. DidZiulj indélj i bankroto prognozavimo tyrimus



jdéjo E. Altman (1968), R. Lis (1973), Zavgren ir Chesser (1974), Taffler ir Tisshaw (1977),G.
Springate (1978), kuriy modeliai iki Siol taikomi sékmingam bankroto prognozavimui.

Nemazai diskusijy sukelia tinkamy Lietuvos jmonéms bankroto prognozavimo modeliy taikymas.
Pastaruoju metu, daugelis Lietuvos autoriy nagrinéjo bankroto pritaikymo modelius biitent Lietuvos
Jmoniy atveju siekiant rasti modelj, geriausiai atliekant] savo funkcijg esamomis rinkos sglygomis:
Mackevic¢ius, Raksteliené (2005), Mackevic¢ius (2010), Bivainis, GarSkaité (2010), Dzikevicius,
Jonaitiené (2015) ir kt.

Sukurta daugybé bankroto prognozavimo modeliy, juos galima skirstyti j grupes jvairias biidais
(zr. 1 pav.). Remiantis Mackevicius ir Silvanaviciaté (Mackevi¢ius, Silvanaviéiaté 2006 ),

i§skiriamos tris pagrindinés rodikliy grupés.

Bankroto prognozavimo modeliai

Dirbtinio intelekto Klasikiniai statistiniai
[ I
| ] | ]
Sprendimy Neurony Loginés Tiesinés diskriminantinés

medzio tinkly regresijos analizés
L Frydman —  Yang — Chesser Altman
— Forecaste — Zavgren Springate

— Pompe — Grigaravicius Liso
Taffler ir

Tisshaw

v —

Tuo tarpu, Aziz ir Dar (2006) bankroto modelius skirto j kiek kitokias grupes. Pastarieji autoriai

18skiria 3 grupes: statistinius, dirbtinio intelekto ir teorinius. O Stai Nedzveckas, Jurkevicius ir



Rasimavicius (2006) bankroto prognozavimo modelius skirsto j klasikinius ir dirbtinio intelekto.
Pirmgjai grupei priskiriami modeliai grindZziami jmonés finansiniai duomenimis apskaiciuotais
rodikliai, antrajai — nagrinéjamy jmoniy rodiklius tikrinant ir lyginant su jau bankrutavusiy jmoniy
rodikliais.

Siame darbe pasirinkta jmoniy bankrota tirti taikant klasikinius statistinius bankroto

prognozavimo modelius: Altmano, Chesserio, Springato, Liso, Tafflerio ir Tisshawo. Pasirinkta

imones tirti taikant daugiau nei vieng modelj, siekiant uztikrinti kuo didesnj rezultaty objektyvuma.

1 lenteléje pateikiamas pastaryjy bankroto prognozavimo modeliy palyginimas.

1 lentelé. Bankroto prognozavimo modeliy metodika (Mackevicius 2010)

Autorius

Modelis

Elementai

Altman (1968)

Z=1,2X1+1,4+X2+3,3X3+0,6X4+0,999X,
Bankroto tikimybé maza, kai Z>2,9 ;

X1 — apyvartinis kapitalas/turtas;
X2 — nepaskirstytas pelnas/turtas;

bankrotas galimas, kai 1,8<Z<2,9; didele, | X3 - pelnas pries
kai Z<1,8. apmokestinima/turtas;
X4 — akcinio kapitalo rinkos

kaina/jsipareigojimai;

X5 — pardavimo pajamos/turtas.

didele, kai Z<0,862.

Chesser (1974) | Z = -2,0434 — 5,24X1 + 0,0053X2 — | X1 — pinigai/turtas;
6,6507X3 + 4,4009X4 - 0,0791X5 - | X2 — pardavimy pajamos/pinigai;
0,1021X6, bankroto tikimybé maza, kai | X3 - pelnas pries
PB<50%:; didelé, kai PB>50%. apmokestinima/turtas;
X4 — jsipareigojimai / turtas;
X5 — ilgalaikis  materialusis
turtas/nuosavas kapitalas;
X6 — grynasis  apyvartinis
kapitalas/pardavimy pajamos.
Springate Z=1,03X1+3,07X2+0,66X3+0,4X4, X1 — apyvartinis kapitalas/turtas;
(1978) Bankroto tikimybé maza, kai Z>0,862; | X2 — pelnas pries

apmokestinant/turtas;




X3 — pelnas pries
apmokestinant/trumpalaikiai
|sipareigojimai;

X4 — pardavimy pajamos/turtas.

Taffler ir | Z=0,53X1+0,13X2+0,18X3+0,16X4, X1 — pelnas pries
Tisshaw Bankroto tikimybé maza, kai Z>0,3; | apmokestinima/trumpalaikiai
(2977) bankrotas galimas, kai 0,2<7<0,3; didelé, | jsipareigojimai;

kai Z<0,2. X2 - trumpalaikis

turtas/jsipareigojimai,

X3 — trumpalaikiai
Isipareigojimai/turtas;

X4 — pardavimy pajamos/turtas.

Lis (1982) Z=0,063X1+0,092X2+0,057X3+0,001X4, | X1 — apyvartinis kapitalas/turtas;
Bankroto tikimybé maza, kai Z>0,037; | X2 — bendrasis pelnas/turtas;

didelé, kai Z<0,037. X3 — nepaskiorstytas peelnas/turtas;
X4 — nuosavas

kapitalas/jsipareigojimai

1.7.2 Lietuvos jmoniy bankrotams prognozuoti modeliy tinkamumas

Efektyviausio bankroto modelio paieSkoms daug laiko skyreé jvairiy Saliy moklininkai, ta¢iau néra
vieningos nuomoneés, kurie i§ modeliy yra tinkamiausi Lietuvos imoniy vertinimui. Todél ir lietuviy
autoriai nuolatos kuria naujus ir tobulina jau esan¢ius modelkius siekiant rasti tinkamiausig vertinant
vietines bendroves.

Butkaus, Zakares ir Cibulskienés (2014) atlikta apZvalga, nagrinéjant lietuviy autoriy poZidrius j
tam tikrus bankroto progranozavimo modelius ir jy taikyma Lietuvos jmonéms, atskleidé, kad daug
prieStaravimy sukelia Altmano bankroto prognozavimo modelio taikymas. Ganétinai prieStaringai
Altmano modelio taikyma 2001 m. vertino Manuela Tvaronaviciené (2001). Pasak autorés, modelis
neturéty biiti taikomas Lietuvos jmoniy bankrotams prognozuoti. Toks pozitiris buvo pagristas faktu,

jog kuriant §j modelj, buvo remtasi 66 JAV veikusiy jmoniy duomenimis penktojo, SeStojo ir



septintojo deSimtmecio laikotarpiu. Autorés nuomone, modelis néra tinkamas ir pritaikytas Lietuvos
Jmoniy atvejams.

Panasia iSvada pateiké Stundziené ir Boguslauskas (2006) iStyr¢ 56 Lietuvoje veikla vykdziusias
akcines bendroves, veikusias iki 2001 mety.

Siekiant uztikrinti Siame magistro darbe atlikto tyrimo objektyvuma, pasirinkti tam tikri modeliai
pieno perdirbimo jmonéms tirti. Tai atlikta remiantis Emilijos Miliauskés ir Ireno Paliulytés atliktu
tyrimu (2013). Autoriy atliktas tyrimas, pasitelkus pieno perdirbéjy sektoriaus duomenis, rodo, kad
tinkamiausi modeliai vertinant pastorojo sektoriaus bendrovés yra: Altmano, Springate, Liso,

Tafflerio ir Tisshawo. Chessherio modelis pasirinktas rezultaty palyginimo tikslais.

1.8 Prognozavimo metodai

Norint uztikrinti sékmingg jmonés veikla, labai svarbu gebéti atlikti preliminarig rodikliy
prognoze. Racionaliai pagristus prognozavimo metodus nagrinéja prognozavimo teorija.Yra daugybé
blity numatyti galimus bendrovés rezultatus ateityje, taciau daZniausiai pasitelkiami metodai
nagriné¢jant pragjusiy laikotarpiy duomenis. Tokiuatveju uztikrinama vientisa bndrovés tendencija,
taciau nepaliekama vietos ir reikSmes galimiems nesklandumasm rinkose ar sprecizinéms priezastims.

Kiekvienos jmonés sékminga veikla neatsiejama nuo ateities prognoziy sudarymo ir siekio
jas jgyvendinti.

Prognozavimo metody yra jvairiy. A. Pabedinskaité (2006) pateikia tokig prognozavimo
metody klasifikacija (zr. 2 pav).



Prognozavimo

metodai
\ 4 \ 4
Kokybiniali
e Vadovy jvertinimai;
Kiekybiniai e  Pardavimo darbuotojy
jvertinimai;
e  Vartotojy apklausos;
e  Delphi metodas
v v
PrieZastiniai metodai Laiko eilutés
e  Poriné regresija;
e  Daugianaré regresija;
v v A\ 4
ISlyginimo metodai Trendo prognozé Trendo su sezonine
e  Slenkan¢io vidurkio; komponente
*  Svertinio slenkancio prognozé
vidurkio;
e  Eksponentinio i§lyginimo

2 Pav. Prognozavimo metodu klasifikacija (Pabedinskaité 2006:62)

A. Budrevi¢ius (2007) prognozavimo metodus taip pat skirsto j kokybinius ir kiekybinius.
Pasak jo, prognozavimo metodas — tai visuma taisykliy, jgyvendinanciy konkrety ateitirs numatymo
bida.

Verslo prognozavimo srityse, tokiose kaip ekonomika ar finansai, daugiausia taikomi
kiekybiniai prognozavimo metodai. Tam, kad biity galima taikyti Siuos metodus, reikia turéti
pakankamai kiekybinés informacijos apie prognozuojama reiskinj.

Kokybiniai metodai daugiausia naudojami siekiant gauti ilgalaikes technologijy prognozes.

Siems metodams svarbiausia ne matematinés taisyklés, o eksperto Zinios, patyrimas (Pabedinskaité

2006:13).



1.8.1 Slenkancio vidurkio metodas

»Slenkanciojo vidurkio metodo esmé yra laiko eilutés paskutiniyjy n reiksmiy vidurkio
skai¢iavimas. Sis vidurkis ir naudojamas kaip prognozé naujam eiliniam laikotarpiui. Slenkantysis
vidurkis skai¢iuojamas taip:

Slenkantysis vidurkis = N paskutinkyjy reikSmiy suma , (18)
n

Terminas slenkantysis, judantysis vidurkis pagristas tuo, jog, suzinojus nauja laiko eilutés
reikSme, ji pakeicia seniausiajg reikSme formul¢je ir skai¢iuojamas naujas vidurkis. Taigi vidurkis

keiciasi, slenka, kai tik tampa Zinomos naujy steb¢jimy reikSmeés** (Pabedinskaité 2006:19).
1.8.2 Eksponentinio iSlyginimo metodas

Eksponentinis i$lyginimas — tai prognozavimo metodas, kai prognozei naudojamas svertinis
visy laiko eilutés reikSmiy vidurkis. Eksponentinio i§lyginimo modelis yra toks:
Fi=aY, +l-a)F (19)
¢ia F,,, —laiko eilutés prognozé laikotarpiui t + 1;
Y, — aktuali laiko eilutés reikSmeé laikotarpiui t;
F, — laiko eilutés prognoz¢ laikotarpiui t;
o —1iSlyginimo konstanta (0 < a <1).
Tokiu biidu, prognozé (t + 1)—ajam laikotarpiui lygi prognozés t—ajam laikotarpiui ir $ios
prognozeés paklaidos dalies sumai. Prognozavimo procese eiliné prognozine reik§me tiksliname
atsizvelgiant | buvusia paklaida® (Pabedinskaité 2006).

Sio darbo tyrimo metu bus naudojami abu aptarti prognozavimo metodai.



2 LIETUVOS PIENO PERDIRBIMO JMONIU APIBUDINIMAS

Stipriausios Lietuvos pieno perdirbimo pramonés jmonés yra AB ,,Vilkyskiy pieniné“, AB
,,Rokiskio stris“, AB ,,Zemaitijos pienas®, AB ,,Pieno zvaigzdés“. Biitent Sios bendrovés pasirinktos

lyginamajai analizei atlikti.

2.1 AB ,Rokiskio siiris* charakteristika

AB ,,Rokiskio stris* yra viena stambiausiy ir moderniausiy pieno perdirbim0 jmoniy
Lietuvoje. Pagrindiné jmonés veikla yra fermentiniy siiriy, Svieziy pieno produkty, sviesto, pieno
milty, iSriginiy ir kity pieno produkty gamyba ir prekyba.

AB ,,Rokiskio stiris* veiklg pradé¢jo dar 1694 metais, baigus statyti pieno gaminiy gamykla
Rokiskyje, kuri tur¢jo apriipinti pieno produktais ne tik Rusijg bet ir kitas Salis. Pirmoji produkcija
buvo sviestas, pasterizuotas pienas, varskeé ir grietiné. 1980 m. jmoné pradéjo pirmajj rekonstrukcijos
etapa po kurio pradétas eksploatuoti naujas stiriy gamybos cechas. Antrasis rekonstrukcijos etapas
jvyko 1988 m. — baigti statyti nauji pieno priémimo aparatinis ir nenugriebto pieno produkcijos cechai.
1991 m. pradéjo veikti nauja suomiska striy nokinimo bazeé.

1992 mety vasario 28 dieng Lietuvos Respublikos valstybiniame patenty biure jregistruota akciné
bendrové AB ,,Rokiskio siiris“ tapo viena pirmyjy akciniy bendroviy Lietuvoje. Pirmieji akcininkai
buvo jmonés darbuotojai. 1993 m. buvo parduotas likusios valstyir priklausancios jmonés akcijos.
Vadovaudamasi Vyriausybés nutarimais, 1994 m. jmoné indeksavo savo turtg. 1993 — 2002 metais
jmones akcinis kapitalas buvo didinamas 7 kartus papildomais jnasais, 2 kartus i8 savo 1é8y ir 3 kartus
dél reorganizavimo. 2000 m. prisijungus AB “Utenos pienas® ir 2002 m. prijungus AB ”Eisiskiy
piening” jstatinis kapitalas nebuvo didinamas.1994 metais sulaukta pirmyjy uzsienio investuotojy.

Toliomesniais metais bendrové ne kartg pirko jvairiy mazesniy pieniniy akcijas siekdamas
uztikrinti savo pozicijas rinkoje.

Siekiant dar efektyvesnés Svieziy pieno produkty gamybos veiklos, 2005 m. kovo 3 d. AB
,»Rokiskio siiris* valdyba priémé sprendima atskirti stiriy gamybos versla, kuris orientuotas j eksporta,
nuo Svieziy pieno produkty gamybos verslo, kuris orientuotas vietinei rinkai. Tam tikslui buvo jkurta
dukteriné¢ jmoné ir 2006 m. balandzio 21 d. Juridiniy asmeny registre buvo iregistruota dukteriné
imon¢ UAB ,,Rokiskio pienas‘. Dukterinés jmonés 100 % akcijy valdo AB ,,Rokiskio siiris® .

2007 metais AB ,,Rokiskio siiris* grupe sudaro trys gamybos vietos, esancios Rokiskio, Utenos



ir Ukmergés mietuose. Siekiant efektyvumo savo veiklg pradéjo naujai suformuota uzdaroji akciné
bendrové "RokiSkio pienas", kurios pagrindu tampa "Utenos pienas". Taip pat prie jmonés veiklos
prisijungia "Ukmergés pieniné".

2013 metais reorganizavus UAB , RokiSkio pienas“ suformuojama UAB ,Rokiskio pieno
gamyba“, kurios pagrindiné veikla tampa pieno produkty gaminimas, ir UAB ,,Rokiskio pienas®,
kurio pagrindiné veikla yra pieno produkty distribucija. Abi uzdarosios akcinés bendrovés jsikiirusios
Utenos mieste.

AB ,,Rokiskio siiris* kaip pagrindinj savo tikslg jvardina: nuolatos modernizuoti gamyba,
pateikti pirkéjams naujy pieno produkty.O pagrindinis uzdavinys: ne uzkariauti naujas rinkas, o
pirmiausia orientuotis i savo klienty poreikius ir juos patenkinti. Imon¢ tikslingai ir kruops¢iai

vykdo savo uzdavinj, pagrindinés investicijos skirtos ne plétrai, o jau esamy produkty

2.2 AB ”Zemaitijos pienas” charakteristika

AB ,,Zemaitijos pienas® yra tre¢ia pagal dydj Lietuvos pieno perdirbimo kompanija, kurios itakos
siekia bene Simtmetj.

Pieniné jkurta 1924 metais, TelSiy mieste ir tuo metu atrodé ganétinai didelio pajégumo.
Pagrindiné produkcija buvo sviestas, varske, grietinelé ir kita pieno produkcija.

Bégant metams, vis didenis démesys buvo skiriams naujy technologijy diegimui. llgainiui jdiegta
pazangi ,,Bactocath® technologija, leidusi i$plésti gaminamy produkty jvairove ir gerinti gaminiy
kokybe.

2009 metais bendrovei suteikti ISO 9001 kokybés vadybos ir ISO 22000 maisto saugos sistemy
sertifikatai. Juos taip pat jgyjo ir grupei priklausan¢ios bendrovés ,,Klaipédos pienas® ir ,,Silutés
Rambynas®.

Bendrové ypatingg démesj skiria produkty ir zaliavy kokyir, atliekami galutinio produkto
laboratoriniai tyrimai.

Per daugelj mety sulkaupta didel¢ darbo patirtis ir receptiiros leidzia vartotojams pateikti platy
asortimentg ir uztikrinti auki¢iausia produkcijos kokybe. Siandien jmones gaminiy asortimenta sudaro
per 200 gaminiy. Per bendrovés gyvavimo metus, gaminiai ne karta buvo apdovanoti prestiziniais

apdovanojimais.



Remiantis bendrovés svetaingje ( [zitiréta 2015 m. gruodzio 27 d.]. Prieiga per internety: <
http://www.zpienas.It/apie—kompanija/imones—istorija>) pateikta informacija, Sios bendrovés vizija
yra: i$saugant Zemaitijos kraito produkty gamybos tradicijas, kurti skanius ir unikalius
produktus, kurie atstovauty Zemaitijos krasto kultiirg ir stiliy pasaulyje. Pagrindinis bendrovés
tikslas: rinkos sglygomis sukurti ir i§saugoti savo pirkéja, augti kartu su pirkéju. Kurti produktus, kurie
tinkami ir vaikams.

Siekiant $iy tiksly, bendrové sau kelia §iuos uzdavinius:

e uztikrinant gaminiy kokybe ir sauga, atitikti jmonei taikomus teisés akty ir kity norminiy
dokumenty ir suinteresuoty pusiy reikalavimus;

e tausoti aplinkg mazinant medziagy ir energijos sgnaudas visuose gamybos etapuose;

e garantuoti maisto saugg tiekimo grandinéje;

e nuolat tobulinti gamybos technologija ir produkcija;

e laiku apriipinti vartotojus visaverciais, kokybiskais ir saugiais maisto produktais;

e atidziai ir nuodugniai tirti vartotojy poreikius ir operatyviai reaguoti j poky¢ius;

e nuolatos kelti visy lygiy darbuotojy kvalifikacijg, uztikrinant darbuotojy atsakomybe uz
produkty saugg ir kokybe, atlickamas pareigas ir kompetencija.

2.3 AB ”Pieno Zvaigzdés” charakteristika

AB,,,Pieno zvaigzdés® jkairimo iniciatyva priklauso tuometinei AB ,,Mazeikiy pieniné” ( [zilréta
2015 m. gruodzio 27 d.]. Prieiga per interneta: <
http://www.pienozvaigzdes.lt/index.php/apie_mus/tikroji_pieno_zvaigzdziu_susikurimo_istorija/22
>). ki privatizacijos Lietuvoje veiké vir§ 60 pieno perdirbimo jmoniy. Tacéiau planiniam tkiui
pereinant ] rinkos ekonimika, daugelis bendroviy atsidiiré ties bankroto riba. AB ,,Mazeikiy pieniné”
iSlaiké savo pozicijas: uzteko zaliavos, gamyba vyko sklandziai, tac¢iau darbo organizavimas ir
konkurencija su kitais rinkos dalyviais kélé daug sunkumy. Todél buvo pradéta ieskoti bendroviy, su
kuriomis bty galima suvienyti jégas.

Pries susijungimg AB ,,Mazeikiy pienin¢” gamino platy pieno produkty sarasg ir sausus pieno
miltus, ypa¢ garséjo savo sviestu. Taciau neturéjome fermentiniy siiriy gamybos, taigi 1997 m. AB

»Pieno zvaigzdés“nupirko bankrutavusig Tauragés piening.



1997 m. AB ,Mazeikiy pienin¢”, kuri tuo metu buvo pirmame visy veikianc¢iy pieno
perdirbimo jmoniy penketuke, taip pat pradéjo ieSkoti tinkamy jungimuisi partneriy.

Pradzioje buvo svarstoma apie regionine geografija paremta ,,zemaitiska* junginj ir vestos
derybos su Telsiy, Klaipédos, Siauliy pieninémis. Véliau, pradéta derétis su AB ,,Pasvalio siiriai.

1998 m. kovo 20 d. Mazeikiuose jvyko akcininky susirinkimas, kuriame dalyvavo ir AB
»Pasvalio striai“ generalinis direktorius V. Jankauskas, taip pat valdybos nariai. Akcininky
susirinkimo metu valdybai buvo suteiktas jgaliojimas priimti visus bitinus sprendimus dél
reorganizavimo.

1998 m. spalio 15 d. vél jvyko akcininky susirinkimas, kuriame buvo pritarta susijungimui ir
pagaliau patvirtinti nauji jstatai.

1998 m. gruodzio 10 d. jvyko AB ,,Pieno zvaigzdés* steigiamasis visuotinis akcininky
susirinkimas, jame buvo iSrinkta 10 zmoniy valdyba.

1998 m. gruodzio 23 d po reorganizavimo AB ,,Pieno zvaigzdés* jregistruota Vilniaus miesto
rejestro tarnyboje. AB ,,Pieno zvaigzdés® pradéjo savo veikla, turédama filialus Pasvalio striné ir
Mazeikiy pieniné su Skuodo, Akmenés ir Tauragés gamybos cechais.

Nuo 1999 m. sausio 1 d. jmoné AB ,,Pieno zvaigzdés™ teisiskai pradéjo savo veikla.

2000 m. gruodzio 1 d. AB ,,Kauno pienas“papildé AB ,,Pieno zvaigzdés®.

Véliau pradétos supirkti AB ,,Panevézio pienas® akcijos, nuo 2004 m. gruodZio 8 d.
,Panevézio pienas“ tapo 4—uoju AB ,,Pieno Zvaigzdés* filialu.

Bendrovés svetainéje numatyti Sie tikslai ir uzdaviniai: modernaus vartotojo poreikiy
numatymas ir aukSciausios kokybés pieno produkty gamyba. Biitent produkto kokybé ir
nekenksmingumas zmogui yra pagrindinis AB ,,Pieno Zvaigzdés® uzdavinys. Bendrovéje veikianti
sistema, suteikia galimybe¢ laiku valdyti rizika ir pavojus, susijusius su pieno gaminiy gamybos
procesais. Bendroveje yra parengtos visos priemonés, kurios skirtos uzkirsti kelia galimai biologinei,

cheminei ar fizinei tarSai.

2.4 AB ”Vilkyskiy pieniné ” charakteristika

AB ,,Vilkyskiy pieniné* jkurta 1993 metais, bendrovés akcininkams jsigijus senos pieninés
pastatus ir juos reorganizavus. Reikalingos apyvartinés 1éSos buvo pasiskolintos i§ banky. Nuo
iktirimo iki 1995 mety buvo pasirengta pirmyjy siiriy gamybai, atidarytas sviesty cechas. 1997 metais

pradéta ,,Tilzés* tipo siirio gamyba, 199 metais pradétas gaminti ,,Gouda® fementinis siiris. 1997



metais ] bendrove investuota daugybé pinigy: 2,87 mln. Lt., i§ kuriy 0,5 mln. Lt. skirta remontui.
Suremontuota elektros pastoté, sukurtas kompiuterinis tinklas, jrengta nauja katiliné¢ ir pejégi
Saldymom kamera. 1999-2000 m. sumontuota visiSkai nauja ir automatizuota siiriy gamybos linija,
kuri uztikrino produkcijos atitikimg ES standartams.

2001 metais jmoné jsigijos Tauragés cecha i§ AB ,,Pieno zvaigzdés®. Toliau sékmingai
vykdomos rekonstrukcijos ir proceso tobulinimui skirti darbais. 2006 metais pieniné gavo Europos
Sajungos strukiitiniy fondy parama: jrengti du nauji siiriy gamintuvai, trys naujos presavimo eilés ir
buferiné talpa, nauja siirio technologiniy linijy plovimo stotelé¢. Gamybos pajegumai iSaugo nuo 10
iki 14 tukst. tony strio per metus.

Sékmingai jsitvirtinusi Lietuvos ir uzsienio rinkose, 2005 m. sausio 21 d. Vilkyskiy piening i$
uzdarosios akcinés bendrovés persitvarké j akcing bendrove ir pradéjo nauja brandzios veiklos etapa.
Nuo 2006 m. pavasario AB ,,Vilkyskiy pieniné* yra sékmingai iSplatinusi 25,10 proc. Vilkyskiy
pieninés laisvyjy akceijy (free float).

Lyginant su pries tai aptartomis bendrovémis, AB ,,VilkySkiy pienine* iSsiskiria savo tikslu i§
kity trijy aptarty bendroviy. Sios jmonés pagrindinis tikslas yra suteikti zmonéms gurmaniska
pasitenkinimg vartojant pieno produktus. Lyginant su prie§ tai buvusiy bendroviy tikslais, pastarasis
yra ganétinai pretenzingas ir skirtas daugiau tikslinei Zmoniy grupei, o ne jprastam vartotojui.\

Pagrindiniai Sios bendroveés uZdaviniai yra:

e gaminti kokybiskus produktus, laikytis aukSc¢iausiy gamybos standarty ir technologijy;
e gausinti produkty asotimenta, kurto naujus produktus ir skonius;
e uztikrinti darbuotojy kompetencija;

e pelnyti vartotojy pasitikeéjima.



2.5 Bendroviy rinkodara ir pardavimai

Nagrin¢jant bendroviy pardavimy apimciy pasiskirstyma tarpusavyje, didziausi pokyciai

pastebimi tarp AB ,,Zemaitijos pienas” ir AB ,,Vilkyskiy pieniné“ (Zr. 3 pav).
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3 pav. Bendroviy pasiskirstymas pagal pardavimy apimtis procentais (Saltinis: sudaryta

autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

2006 metais AB ,,Pieno zvaigzdés* ir AB ,,Rokiskio siiris* pardavimo pajamy dalys sudaré
bene 70 procenty visy pardavimy, 36 procentus ir 33 procentus atitinkamai. AB ,,Zemaitijos pienas*
teko 25 procenty dalis, o AB ,,Vilkyskiy pieniné* sudaré tik 7 procentus visy pajamy. AnalogiSka
situacija buvo susiklosciusi ir 2007 metais.

2008 metais galima pastebéti nedidelius poky¢ius, AB ,,Vilkyskiy pieniné* pardavimy pajamy
dalis nuo 7 procenty padidéjo iki 8 procenty. To pasekoje matomas AB ,,Rokiskio stiris* pardavimy
dalies sumazéjimas 1 procentu. 2009 metais AB ,,Zemaitijos pienas® ir AB ,,Rokiskio stiris“ patyré
pardavimy pajamy dalies sumazejimg bendroje sudétyje, atitinkamai nuo 25 proc. iki 22 proc. ir nuo
32 proc. iki 29 proc. O §tai AB ,,Pieno zvaigzdés* dalis iSaugo nuo 35 procenty iki 40 procenty.

2009 metaispastebimi du rySkus pokyc¢iai: AB ,,VilkySkiy pieniné* dalies iSaugimas nuo 9
procenty iki 13 procenty. Likusiy dviejy bendroviy apimtys iSlieka menkai pakitusios.

Likusio nagrinéjamu laikotarpiuvyravo nezymus poky¢iai tarp bendroviy indelio bendroje

pardavimy apimtyje. Matyti auganti AB ,,Vilkyskiy pieniné* tendencija. AB ,,Zemaitijos pienas“ dalis



bendroje apimtyje linkusi mazéti. Taigi, galima daryti iSvada, kad AB ,,Vilkyskiy pieniné* sékmingai
stiprina savo pozicijas tarp konkurenty. Taciau stipriausiomis pienos perdirbéjy rinkos dalyveémis
Lietuvoje iSlicka AB ,,Pieno zvaigzdés® ir AB ,,Rokiskio siiris* .

Nagrinéjant bendroviy rinkodarg pasirinkta tirti 2013 ir 2014 metus, siekiant nustatyti Rusijos
embargo jtaka bendroviy eksportui.

Nagrinéjant AB ,,Zemaitijos pienas“ pardavimo rinkas (Zr. 4 pav.) matyti, kad 2014 metais
sumazgjo eksporto apimtys i Baltijos ir NVS Salis (tame tarpe ir Rusija), sumazéjimas sieké 20
procenty buvusios 2013 mety apimties ir sumaz¢jo atitinkamai nuo 141132 tikst. It. iki 113346 tukst.
It. Taciau matytis eksporto apim¢iy augimas j kitas Europos $alis ir iSaugo produkcijos skirtos

Lietuvos rinkai apimtys.

AB ,,Zemaitijos pienas" pardavimo rinkos 2013-2014 metais tikst.

Kita
Kitos Europos Salys

Baltijos salys ir NVS

-I
-

Lietuva
0 50000 100000 150000 200000 250000 300000
Lietuva Baltijos Salys ir NVS Kitos Europos Salys Kita
m 2014 281499 113346 137572 24049
m 2013 272304 141132 110919 4830

4 pav. AB "Zemaitijos pienas'" pardavimo rinkos 2013-2014 metais tiikst. Lt (Saltinis: sudaryta

autorés, remiantis bendrovés 2013-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

AB ,,Rokiskio stiris*“ eksporto apimtys neZymiai sumazgjo, tiek i Europos Sajungos salis, tiek
1 kitas vaslstybes. Pokytis sieké atitinkamai 6 procentus ir 7 procentus. Lietuvai skirtos produkcijos

apimtys padidéjo net 14 procenty. Tad galima teigti, kad Sios bendrovés pardavimai iSaugo.



AB ,Rokiskio suris" pardavimo rinkos 2013—-2014 metais tukst. Lt.

Kita

Europos Sajunga

Lietuva

0 50000 100000 150000 200000 250000 300000 350000 400000 450000 500000
Lietuva Europos Sajunga Kita
w2014 284307 418839 157467
w2013 247947 445011 168397

5 pav. AB ,,Rokiskio siiris“ pardavimo rinkos 20132014 metais tiikst. Lt (Saltinis: sudaryta

autorés, remiantis bendrovés 2013-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

2014 metais AB ,,Pieno zvaigzdés* padidino produkcijos apimtis tiek vidaus rinkai, tiek
Europos Sajungos Salims. DidZiausias augimas matomas eksporto apimtyje j ES Salis, pardavimai
padidinti net 56 procentais, nuo 102572 tikst. It. iki 160270 tikst. It. Taip pat stipriai padidéjo ir
Lietuvos rinkai skirtos produkcijos apimtys, augimas sieké net 13 procenty. 2014 metais eksportas |

ne Europos Sajungos Salis sumazéjo 12,4 procentais.



AB ,Pieno Zvaigzdeés" pardavimo rinkos
2013-2014 metais tukst. Lt.

Ne Europos Sgjunga

Lietuva
0 50000 100000 150000 200000 250000 300000 350000 400000 450000
Lietuva Europos Sajunga Ne Europos Sajunga
m 2014 397707 160270 269373
m 2013 349029 102572 307836

6 pav. AB ,,Pieno Zvaigzdés“ pardavimo rinkos 20132014 metais tiikst. Lt (Saltinis: sudaryta

autores, remiantis bendrovés 2013-2014 finansiniy ataskaity duomenimis

AB ,,Vilkyskiy pieniné* 2014 metais 25 procentais sumazino eksporto apimtis i Rusija, taciau
net 24 procentais padidino pardavimus j ES Salis ir 11 procenty skirty Lietuvos rinkai. Bendrai

vertinant, tai buvo puikus bendrovés atsakas j Rusijos taikomas sankcijas.

AB ,Vilkyskiy pieniné" pardavimo rinkos 2013-2014 metais tukst.

Kita
Rusija

Europos Sgjunga

l F

Lietuva
0 20000 40000 60000 80000 100000 120000 140000 160000
Lietuva Europos Sgjunga Rusija Kita
m 2014 119378 141330 94434 23491
w2013 107444 113495 126075 17418

7 pav. AB ,.Vilky3kiy pieniné* pardavimo rinkos 2013-2014 metais tiikst. Lt (Saltinis: sudaryta

autorés, remiantis bendrovés 2013-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)



Atlikus palyginamaja analize, matyti, kad visos bendrovés, iSskyrus AB ,,Rokiskio stris“ ,
patyrusios eksporto apribojimus j Rusijg emési plésti eksporto apimtis j ES $alis ir didinti produkcijos
apimtis Lietuvoje.



3 SANTYKINIU RODIKLIU PALYGINAMOJI ANALIZE

3.1 Pelningumo rodikliy analizé

Imonés pelningumo rodikliai — vienas i§ dazniausiai naudojamy ir labiausiai suprantamy
rodikliy. Pelningumo rodikliai jdomius akcininkams, investuotojams, vertintojams, analitikams,
pirkéjams, konkurentams.

Imonés pelningumo rodiklis yra reikSmingas tik tuomet, kai ji galime palyginti su analogiskos
imongs, veikiancios tame paciame sektoriuje, pelningumo rodikliu, nes atskirai paimtas rodiklis
nesuteikia jokios informacijos, nes yra iSvestinis dydis.

Pieno perdirb¢jy veikla yra maisto gamintojy sektoriaus dalis, todé¢l vertinga lyginti bendroviy
pelningumo rodiklius su $akos rodikliais (zr. 2 lentelg) siekiant suprasti tikraja padétj ir uztikrinti

vertinimo objektyvuma.

Rodiklis 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Bendrasis pelningumas, % 17,29 17,9 13,84 | 17,79 | 16,12 | 14,18 | 12,92
Pelningumas, % 2,47 3,95 0,73 3,08 2,72 2,7 3,36
Grynasis pelningumas 1,83 3,15 0,45 2,45 2,25 2,36 2,95
Turto pelningumas 3,71 6,26 1,17 4,94 4,64 5,03 6,15
N“poesli‘]‘i’r?g‘;arﬁgs'o 652 | 1192 | 1,87 | 899 | 853 | 994 | 11,69

2 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy pelningumo rodikliai 2006-2012 m. (3altinis:

Lietuvos statistikos departamentas)

Apibendrintai zvelgiant  Sakos pelningumo rodiklius matyti, kad 2006 ir 2007 metais
pelningumo rodikliai turéjo augancia tendencija. Ypac stipriai kito nuosavo kapitalo pelningumas,
kuris iSaugo bene dvigubai, t. y. nuo 6,52 proc. iki 11,92 proc. Taciau 2008 metais, visi pelningumo
rodikliai stipriai sumaz¢jo. Nuosavo kapitalo pelningumas, kaip ir grynasis pelningumas sumazejo
apie 6 kartus. Nuo 2009 mety tiek turto, tick nuosavo kapitalo pelningumo rodikliai augo. O $tai

grynasis ir bendrasis pelningumas mazéjo iki 2011 mety ir Ggteléjo tik 2012 metais.



3.1.1 Bendrasis pelningumas

Nagrinéjant bendrajj pelninguma, matyti, kad lyginant su bendruoju maisto produkty gamybos
pelningumu, geresnius rezultatus demonstravo AB ,,Pieno Zvaigzdés® ir AB ,,Zemaitijos pienas“. Kiek
mazesnj bendrgjj pelningumg lyginant su Sakos rodikliu pateiké AB ,,Vilkyskiy pieniné* ir AB
,,Rokiskio saris“ .

Nagrinéjant AB ,,Rokiskio stiris“ bendrgjj pelningumg matyti, kad jis buvo Zemesnis nei
bendrasis $akos pelningumas.

2006 ir 2007 metais bendrasis pelningumas augo, jis buvo lygus atitinkamai 12 ir 14 procenty.
2008 metais situacija pasikeité, bendrasis pelningumas stipriai smuko ir sieké vos 3 procentus. Tai
nulémé beveik 4 kartus sumazéj¢ pardavimai. Nuo 2009 iki 201 mety bendrojo pelningumo rodiklis
svyravo 10-11 proc. ribose. 2012 metais sumazéjo iki 7 procenty, 2013 vél iSaugo iki 10 procenty ir
galiausiai nagriné¢jamo laikotarpio pabaigoje smuko iki 2 procenty, bendrajam pelnui sumazéjus
daugiau nei keturi kartus.

AB ,,Vilkyskiy pieniné* bendrasis pelningumas taipogi buvo labai nepastovus nagrinéjamo
laikotarpio metu. Viso nagrinéjamu laikotarpiujis buvo Zemesnis uz $akos bendrojo pelningumo lygj.
Tiesa, 2007 ir 2009 metais bendrasis pelningumas buvo kiek priartéjes prie Sakos lygio. 2006 ir 2007
metais bendrasis pelningumas augo, atitinkamai nuo 11 proc. iki 16 proc. 2008 metais buvo ypac
nepalankiis bendrovei, pastarosios veikla buvo nuostolinga ir sieké —1 procentg. Tacdiau vélesniais
nagrinéjamo laikotarpio metais bendrasis pelningumas buvo gan stabilus ir svyravo 10 procenty
ribose. Tiesa, 2014 metais bendrovés bendrasis pelningumas lyginant su kitomis bendrovémis laikési
gan stabiliai ir smuko vos 1 procentu.

AB ,Zemaitijos pieno“ ir AB ,,Pieno Zvaigzdziy*“ bendrasis pelningumas viso nagrinéjamu
laikotarpiukito bene analogiskai, skyrési vos 1 procentu. 2006 ir 2007 metais, kaip ir kitu bendroviy
atveju buvo matytis rodiklio augimas nuo apytikriai 19 proc. iki 22 proc. Sie rodikliai bene dvigubai
vir$ijo konkurenty rodiklius. 2008 metais bendrasis pelningumas bendroviy atveju smuko iki 15

procenty, po to buvo matytis augimas iki 2012 mety, o vélesniais metais rodiklio reik§més mazéjo.



Bendrasis pelningumas
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rokiskio saris 0,129 0,146 0,036 0,102 0,114 0,111 0,078 0,106 0,026
Pieno Zvaigzdeés 0,190 0,220 0,152 0,181 0,193 0,189 0,190 0,165 0,156
Vilkyskiy pieniné | 0,116 0,162 | -0,016 | 0,157 0,119 0,101 0,102 0,112 0,103
Zemaitijos pienas| 0,188 0,219 0,149 0,183 0,199 0,177 0,181 0,176 0,145

8 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bendrasis pelningumas 2006-2014 m. (Saltinis:

sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.2 Grynasis pelningumas

Nagrinéjant bendroviy grynajj pelninguma matyti, kad S$is rodiklis néra linkg¢s taip stipriai
svyruoti kaip bendrasis pelningumas. Bendrai tariant, visy keturiy bendroviy grynasis pelningumas
buvo artimas maisto gamybos Sakos grynajam pelningumui. I$skirtini tik du laikotarpiai ir dvi
bendrovés. T. Y. ,,Vilkyskiy pieniné*, kurios grynasis pelningumas buvo pats Zemiausias nagrinéjamo
laikotarpio metu. 2008 metais jis sieké sudaré beveik 8 procentus nuostolio. Tuo tarpu AB ,,Rokiskio
stris“ 2013 metais i$siskyré auksta rodiklio verte lyginant su konkurentais, grynasis pelningumas
sudaré 8 procentus. Kity bendroviy ir pastaryjy dviejy grynojo pelningumo rodiklis nuo 2009 iki 2012

buvo ganétinai stabilus ir svyravo ribose tarp 2 ir 6 procenty.



Grynasis pelningumas
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Tukst. It.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rokiskio saris 0,026 | 0,050 | -0,032 | 0,017 | 0,047 | 0,029 | 0,020 | 0,081 | 0,027
Pieno Zvaigidés 0,034 | 0,050 | -0,007 | 0,021 | 0,030 | 0,037 | 0,038 | 0,013 | 0,021
VilkySkiy pieniné 0,033 | 0,073 | -0,079 | 0,042 | 0,048 | 0,036 | 0,026 | 0,036 | 0,029
Zemaitijos pienas 0,033 | 0,052 | -0,010 | 0,033 | 0,043 | 0,019 | 0,045 | 0,004 | 0,043
Sakos pelningumas| 0,018 | 0,0315 | 0,0045 | 0,0245 | 0,0225 | 0,0236 | 0,0295

9 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviu grynasis pelningumas 2006—-2014 m. (Saltinis:

sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis

3.1.3 Veiklos pelningumas

Veiklos pelningumas rodo, kiek procenty veiklos pelno uzdirba vienas pardavimo pajamy
litas. Nagrin¢jant rodiklio dinamika, pastebimos panasios kitimo tendencijos kaip ir kity dviejy pries
tai nagrinéty pelningumo rodikliy. 2007 metais pelningiausig veiklg vykde ,,VilkySkiy pieniné®, jos
veiklos pelningumas sieké 10 proc. 2008 metais visy bendroviy veiklos pelningumas stipriai
sumazgjo, zemiausia reikSme jgavo ,,Vilkyskiy pieniné* , rodiklis sieké¢ —6 procentus. Likusig dalj
nagrinéjamo laikotarpio, t. y. nuo 2009 mety, rodiklio reik§meés svyravo nuo 2 iki 6 procenty. ISsiskiria
tik AB ,,Rokiskio stris“ , kurio veiklos pelningumo rodiklis jgavo ypa¢ didele reikSme lyginant su
ataskaitiniu laikotarpiu, 2013 metais, kai rodiklio reikSmé sieké 8 proc., o 2014 metais krito iki —3

proc., kas reiske, kad vienam pardavimy litui teko 3 proc. nuostolio.



Veiklos pelningumas
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Procentai

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rokiskio stris 0,041 0,071 | -0,028 | 0,031 0,056 0,039 0,025 0,085 | -0,031
Pieno Zvaigzdés 0,052 0,075 0,012 0,039 0,040 0,049 0,051 0,018 0,028
VilkySkiy pieniné | 0,050 0,100 | -0,064 | 0,071 0,056 0,043 0,031 0,045 0,034
Zemaitijos pienas| 0,046 0,069 | -0,005 | 0,044 0,051 0,020 0,052 0,043 0,023

10 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy veiklos pelningumas 2006-2014 m. (Saltinis:

sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.4 Turto pelningumas

Nagrinéjant bendrovés turto pelningumo rodiklj matyti, kad Sio rodiklio reik§més tiesiogiai
priklauso ir nuo investicijy dydzio. Sis rodiklis laikomas patenkinamu, jei virsija 8 procenty dydj.

Nagrinéjamu laikotarpiu iki 2010 mety visy nagrinéjamy bendroviy turto pelningumo rodiklis
kito gana panasiai. 2006 ir 2007 metais rodiklio reik§més augo nuo 5 proc. iki 15 proc. Véliau buvo
matomas staigus nuosmukis iki —5proc. Tki 2010 mety buvo matytis augimas. Ganétinai permainingi
buvo 2013 metai, kai AB ,,Rokiskio siiris“ rodiklis sparéiai augo, o AB ,,Zemaitijos pienas* gan
stipriai smuko. T. y. AB ,,Rokiskio stiris“ rodiklis sieké net 13 procenty, tad galima teigti, kad 2013
metais $ios bendrovés turtas buvo pelningas, o investicijos augo. 2014 metais pastebimos dvi
tendencijos: AB ,,Zemaitijos pienas ir AB ,,Pieno zvaigzdés® turto pelningumas jgavo augancia

tendencija, o Stai likusiy dviejy bendroviy — krentancia.




Turto pelningumo rodiklis
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rokiskio siris 0,040 0,095 -0,058 0,026 0,081 0,048 0,036 0,134 0,049
Pieno Zvaigzdés 0,058 0,088 -0,011 0,043 0,057 0,077 0,086 0,027 0,055
Vilkyskiy pieniné | 0,060 0,126 -0,087 0,053 0,096 0,074 0,048 0,072 0,057
Zemaitijos pienas| 0,078 0,146 -0,025 0,071 0,102 0,042 0,108 0,009 0,100

11 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy turto pelningumas 2006-2014 m. (Saltinis: sudaryta

autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.5 Nuosavo kapitalo pelningumas

Nuosavo kapitalo pelningumas rodo, kaip efektyviai naudojamas investuotas jmonés kapitalas.
Remiantis nustatytais normatyvais Siam rodikliui, manoma, kad patenkinama §io rodiklio reik§meé
laikoma tuomet, Kkai ji vir$ija 10 proc. lygj.

Vertinant nagrinéjamy bendroviy nuosavo kapitalo pelningumo rodiklj, matyti, kad
patenkinamos reik§més 2008 m. nesieké nei viena bendrové (zr. 12 pav.), tai buvo laikotarpis, kai
investuotas jmonés turtas buvo naudojamas neefektyviai. Likusig laikotarpio dalj nagrinéjamy
bendroviy nuosavo kapitalo pelningumo rodiklio reik§més buvo iSsidésCiusios ganétinai arti
patenkinamos reik§més ir svyravo tarp 20 ir 5 procenty ribos. Bene pelningiausiai savo nuosava

kapitalg iSnaudojo AB ,,Vilkyskiy pieniné*.



Nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rokiskio saris 0,067 0,147 | -0,118 | 0,048 0,136 0,077 0,053 0,195 0,070
Pieno Zvaigidés 0,150 0,210 | -0,030 | 0,098 0,126 0,174 0,196 0,075 0,125
Vilkyskiy pieniné | 0,161 0,311 | -0,376 | 0,172 0,238 0,188 0,128 0,183 0,134
Zemaitijos pienas| 0,173 0,253 | -0,053 | 0,119 0,155 0,072 0,152 0,012 0,136

12 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy nuosavo kapitalo pelningumas 2006-2014 m.

(Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.6 Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas

Nagrinéjant bendroviy bendrojo trumpalaikio mokumo koeficienta (zr. 13 pav.), matyti,
kad paprastai nagrinéjamu laikotarpiusio koeficiento reiksmé buvo patenkinama, t. y. didesné nei 1,5
karto.

Nagrinéjamu laikotarpiu ypa¢ mokia bendrové laikytina AB ,,Zemaitijos pienas®. Sios
bendrovés rodiklio reik§més viso nagriné¢jamu laikotarpiubuvo didesnés uz patenkinamg reikSme.
Taciau per didelé Sio rodiklio reikSmeé neretai yra signalas, kad bendrovés trumpalaikis turtas
valdomas nepakankamai efektyviai.

Zvelgiant j AB ,,Rokiskio siris bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento dinamika,
matyti, kad rodiklio reik§més nagrinéjamu laikotarpiunuolatos augo ir tik 2008 mety nuosmukio metu
buvo kiek Zemesné uz signaling reikSme, t. y. 1,2. Tolimesniais nagrinéjamo laikotarpio metais
rodiklio reik§més nuolatos augo.

AB ,,Pieno zvaigzdés® bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas buvo kiek didesnis
uz signaling reikSme tik 2006, 2011 ir 2013 metais. Likusiais metais rodiklio reik§mé buvo mazesné

uz signaling, taigi galima daryti iSvada, kad bendrovei grésé nemokumo problemos.



Tuo tarpu ,,Vilkyskiy pieniné* bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas didesne nei
patenkinama reikSme jgijo tik 2012 metais, Kai rodiklio reikSmé sieké net 7,18. Taciau tai gerokai
vir§ijo efektyvia rodiklio normg. Todé¢l galima teigti, kad Sios bendrovés trumpalaikis turtas

pastaraisiais metais buvo valdomas ypac¢ neefektyviai.

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rokiskio saris 1,514 1,669 1,076 1,354 1,590 1,669 1,881 2,213 2,442
Pieno ZvaigZdés 1,744 1,118 0,907 0,772 1,009 1,723 1,128 1,399 1,133
Vilkyskiy pieniné | 1,288 1,425 0,871 0,625 0,798 0,879 0,925 0,881 0,857
Zemaitijos pienas| 1,798 2,598 1,818 2,990 2,581 1,751 2,478 3,032 2,571

13 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas
2006-2014 m. (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity

duomenimis)

3.1.7 Absoliutaus likvidumo pinigais rodiklis

Absoliutaus likvidumo pinigais rodiklis — atsargiausias i likvidumo rodikliy, to prieZastis —
apskaiCiuojant daroma priclaida, kad pirkéjai gali buti nemokis. Stebint bendroviy absoliutaus
likvidumo rodiklio tendencijas, matyti, kad bendroviy AB ,,Rokiskio stris“ ir AB ,,Zemaitijos pienas‘
politika staigiai keitési reaguojat j labai sunkius 2008 metus. Po §iy mety daugelis Siy bendroviy
atsargy buvo pakeistos j pinigus ir jy ekvivalentus, taip didinant AB ,,Rokiskio stris® likviduma
pinigais nuo 0,02 iki 0,68, AB ,,Zemaitijos pienas“ nuo 0,15 iki 0,74. Tadiau bendrovéms atgavus
stabilig padétj, nebuvo didelio poreikio laikyti dideliy atsargy pinigais ar jy ekvivalentais, todél

rodiklio reik§més sumazéjo. 2014 metais vél kilus sunkumas, tik AB ,,Zemaitijos pienas“ naudojo ta



pacig strategijg likvidumui iSlaikyti, t. y. didino likviduma pinigais nuo 0,10 proc. 2013 metais, iki
0,39 proc. 2014 metais.

Likusios dvi nagrinéjamos bendrovés viso nagrin¢jamu laikotarpiulaikési ganétinai
konservatyvios pinigy politikos ir didesniy veiksmy kilus sunkumams nesiémé. Jy likvidumo pinigais

koeficientas svyravo ribose iki 10 procenty.

Absoliutaus likvidumo pinigais koeficientas
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——Rokiskio suris 0,005 0,010 | 0,016 | 0,684 | 0,146 | 0,058 0,026 | 0,129 0,030
Pieno Zvaigzdés 0,019 0,023 0,011 0,041 0,027 | 0,023 0,037 | 0,021 0,024
Vilkyskiy pieniné | 0,045 0,048 | 0,004 | 0,007 0,009 | 0,007 0,017 | 0,004 | 0,006
Zemaitijos pienas| 0,239 0,304 | 0,152 0,742 0,187 | 0,112 0,099 0,108 0,393

14 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy absoliutaus likvidumo pinigais koeficientas 2006—

2014 m. (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006—-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.8 Apyvartinio kapitalo ir turto santykis

Vertinant jmonés likviduma grindziama turtu, situacija kiek kitokia, nei vertinant pagal pinigy
ir pinigy ekvivalenty situacijg. Krizés metu labai iSaugus trumpalaikiams jsipareigojimams, stipriai
sumazejo apyvartinis kapitalas.

Bene stabiliausiai issilaiké ,,Zemaitijos pienas“, kurios apyvartinis kapitalas svyravo
maziausiai nagrinéjamo laikotarpio metu. Taip ir apyvartinio kapitalo ir turto santykis iSliko gana
stabilus. Nepaisant 2007 mety, kai jis tigteléjo iki 0,7 lygmens, likusio nagrinéjamu laikotarpiusis
rodiklis svyravo tarp 0,2 ir 0,4 reikSmiy.

Nagrinéjant AB ,,Rokiskio stiris* matyti, kad nagrin¢jamu laikotarpiuturto kiekis liko toks

pats, taigi staigus nuosmukis 2008 metais, kai rodiklis sumaz¢jo nuo 0,23 iki 0,04, buvo nulemtas



apyvartinio kapitalo svyravimy. Daznai sakoma, kad $is rodiklis puikiai perspéja apie artéjantj
bankrotas, taigi galima teigti, kad bankroto tikimybé didziausia buvo 2008 metais, ta¢iau nuo Siy mety
kasmet vis mazéja ir 2008 mety rodiklis paaugo net daugiau nei 8 kartus.

AB ,Pieno Zzvaigzdés“ nagrinéjamu laikotarpiudaug kartu keité trumpalaikio turto ir
jsipareigojimy apimtis ir santykj, todél ir rodiklis svyravo ganétinai zenkliai. 2008 ir 2009 metais
trumpalaikiy jsipareigojimy kiekis virSijo trumpalaikj turta, todél ir nagrinéjamas rodiklis jgavo
neigiamas reikSmes.

,» Vilkyskiy pieniné“ apyvartinis kapitalas bene visg laikotarpj buvo neigiamas. Tai byloja, kad
pastaroji bendrové netinkamai valdo savo trumpalaikj turtg ir jsipareigojimus ir $ios bendrovés

likvidumas yra zZemas.

Apyvartinis kapitalas
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15 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy apyvartinis kapitalas 2006-2014 m. (Saltinis:

sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)
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16 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy apyvartinio kapitalo ir turto santykis 2006-2014

m. (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006—2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.9 Bendras skolos rodiklis

Bendrasis skolos rodiklis rodo bendrovés ilgalaikio mokumo galimybes.

Nagrinéjamu laikotarpiumatyti, kad bene likvidziausia bendrové yra AB ,,Rokiskio stris“ ,
kurios bendrasis skolos rodiklis svyravo apie 40 proc. riba.

Didziausig ilgalaikiy jsipareigojimy nevykdymo rizika patiria ,,Pieno Zvaigzdés®, kurios
Isipareigojimai sieké apie 60 proc. viso bendrovés turto. Pana$i situacija vyrauja ir ,,Vilkyskiy
pieniné* bendrojo skolos rodiklio dinamikoje. Tiesa, 2012 metais situacija trumpam buvo pasikeitusi
ir bendrasis skolos rodiklis sumaZzéjo iki 28 proc. ribos.

Teigiamg rodiklio poky¢io tendencijg atspindi AB ,,Zemaitijos pienas* ir AB ,,Rokiskio siiris*
bendroveés. Nuo 2008 mety pastaryjy bendroviy bendrasis skolos rodiklis nuolatos mazéjo, juo

apytikriai 50 proc. ribos jis smuko iki 30 proc. ir tai atspindéjo geréjancia bendroviy situacija.



Bendras skolos rodiklis
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17 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bendras skolos rodiklis 2006-2014 m. (Saltinis:

sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.10 Ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu koeficientas

Vertinant $io rodiklio reik§Smes AB ,,Rokiskio stris“ bendrovéje matyti, kad bendrovés
ilgalaikés skolos yra labai stabiliai padengtos nekilnojamuoju turtu ir kitu ilgalaikiu turtu. Taigi,
bendrové gali labai stabiliai vykdyti ilgalaikius jsipareigojimus. Situacija kiek pasikeité 2010 metais,
kai ilgalaikiy jsipareigojimy kiekis gerokai sumazéjo. Tai metais rodiklis buvo pats geriausias, sieké
net 37,47. Taciau po to, nuo 2011 mety, bendrové skyré didelj démesj investicijoms, taigi rodiklio
reik§mé smuko netgi Zemiau nei buvo iki krizés.

Nagringjamu laikotarpiustipriai keitési ,,Zemaitijos pieno“ situacija, bendrové palaipsniui
didino rodiklio reik§mes, todél bendrovés apdraustumas ilgalaikiu turtu, o tuo paciu ir likvidumas
nuolatos augo. Nuo 2010 mety koeficiento reik§més iSaugo kiek daugiau nei 3 kartus.

Tuo tarpu AB ,,Pieno Zvaigzdés™ ir AB “VilkySkiy pieniné¢* iSsiskiria Zemomis rodiklio
reikSmémis. Taigi, galima teigti, kad Sios bendrovés stipriai rizikuoja prisiimdamos ilgalaikius
isipareigojimus. Siy bendroviy rodiklio reikimés svyravo vos iki 5 proc. ribos. Tai yra nepakankamas

lygis.
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18 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu
koeficientas 2006-2014 m. (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy

ataskaity duomenimis)

3.1.11 Parduoty prekiy ir paslaugy savikaina 1 pardavimo litui

Nagrin¢jant bendroviy parduoty prekiy ir paslaugy savikaing matyti, kad AB ,,Zemaitijos
pienas“ ir AB ,,Pieno Zvaigzdés* pasizymi mazesne savikaina nei likusios dvi bendrovés. Jy
savikainos lygis nagrinéjamu laikotarpiu kito labai nezymiai.

Kiek kitokia situacija su ,,VilkySkiy pienine* ir AB ,,Rokiskio stris* savikaina. Pastaryjy
bendroviy savikaina vidutiniskai 10 procenty didesné uz likusiy dviejy konkurenty ir yra gerokai per
didelé, neretai perkopia 90 proc. riba, kas byloja apie bendroviy sunkumus apmokant i§laidas iro rizikg

likvidumui.
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19 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy parduotuy prekiy ir paslaugy savikaina 1

pardavimy litui 2006-2014 m. (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014

finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.12 Trumpalaikio turto apyvartumas kartais

Apyvartinio kapitalo apyvartumo rodiklis rodo kiek pardavimy pajamy uzdirba vienas j
apyvartinj kapitalg investuotas jmonés litas. Kuo didesnis apyvartumas, tuo didesnj kiekj apyvarty
padaro kapitalas, maziau investicijy j jj ir tuo efektyvesnis jo valdymas. MaZzéjanti Sio rodiklio reik§mé
gali reiksti apyvartiniy lésy trikuma.

Zvelgiant | nagrinégjamy bendroviy trumpalaikio turto apyvartuma kartais, matyti, kad
,» VilkySkiy pieniné* stipriai i8siskiria i§ kity bendroviy ypac sparciai augusiu rodikliu. Nuo 2009 mety
trumpalaikio turto apyvartumas nebuvo Zemesnis nei 6 kartai per metus.

AB ,,Rokiskio suris“ ir AB ,,Zemaitijos pienas‘ turto apyvartumas buvo gana stabilus, svyravo
tarp 3 ir 4 karty.

AB ,,Pieno Zvaigzdés* iSsiskyreé ypac permainingomis rodiklio reikSmémis, iki 2009 mety buvo
matytis rodiklio augimas , toliau rodiklis svyravo tarp 4 ir 6 karty, o $tai 2014 metais iSaugo net iki 7
karty.



Trumpalaikio turto apyvartumas kartais
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20 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy trumpalaikio turto apyvartumas kartais 2006—

2014 m. (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

3.1.13 Vienos dienos apyvarta

Nagrinéjant vienos dienos apyvartas visy bendroviy atvejais matytis augimas. DidZiausia vienos
dienos apyvarta pasizymi ,,Pieno zvaigzdés®. Nezymiai nuo pastarosios bendrovés atsiliko AB
,»Rokiskio siiris“ , tiesa vienintelés Sios bendrovés vienos dienos apyvarta smuko susidiirus su 2014
mety nesklandumais.

Maziausia vienos dienos apyvarta pasizymi ,,Vilkyskiy pieniné¢®, tafiau jos augimas
nagrinéjamu laikotarpiubuvo pats sparciausias, nuo 2006 mety iki 2014 mety dienos apyvarta iSaugo

dvigubai.

Vienos dienos apyvarta
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Rokiskio saris 1398,005/1670,123|1684,460/1358,049|1461,795/1888,592/1983,397|2179,863|2114,759
Pieno Zvaigidés |1493,241/1817,477/1825,449/1896,564|1699,329/1920,340/2107,093/2080,649 2266,712
Vilky$kiy pieniné | 317,038 | 373,353 | 416,386 | 436,488 | 669,241 | 794,885 | 810,299 | 998,444 |1037,351
Zemaitijos pienas|1049,973/1272,019 1291,811/1016,959 1171,877 1334,844 1341,532 1432,282|1485,685

21 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy vienos dienos apyvarta 2006-2014 m.

(Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)



3.2 Bankroto prognozavimas

3.2.1 Altmano modelis

Tiriant jmones pasirinkta atlikti bankroto prognoz¢ remiantis treciuoju Altmano modeliu, skirtu
imonéms, kuriy akcijos yra kotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje.

Pritaikius modelj pagal metodikg nurodytg (zr. 2 lentele) , gauti tokie rezultatai.

2 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bankroto tikimybés nustatymas pagal Altmano modelj

(Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006—2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

Metai
Imoné 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Rokiskio siiris 6,88 6,72 2,46 2,44 3,33 3,01 3,20 3,69 3,06

Pieno zvaigzdés 3,03 3,16 2,44 2,47 2,85 3,70 3,73 3,22 431

Zemaitijos pienas 3,22 4,23 299 | 327 | 756 | 3,13 | 3,75 | 3,88 | 3,49

VilkySkiy pieniné 2,98 3,23 1,15 | 141 | 266 | 292 | 481 | 2,77 | 2,72

Lentel¢je Zalia spalva pazymétos reikSmés rodo, kad bendroves tikimybé bankrutuoti yra maza,
geltonos spalvos reik§més — bankrotas galimas, o raudonos — didelé tikimybé bankrutuoti.

Viso nagriné¢jamu laikotarpiuitin gerus rezultatus remiantis Altmano trec¢iuoju modeliu pateiké
Zemaitijos pienas. Nuo 2006 mety iki 2014 mety §iai bendrovei nekilo bankroto grésmé. Tad galima
teigti, kad $i bendrové efektyviai vykdé savo veikla ir tinkamai reagavo i rinkoje susidariusias
nepalankias salygas tiek krizés metu, tiek Rusijos embargo atveju.

Kiek sudétingiau sekési Rokiskio siiris. Rodiklio reik§més rodé galimg bankrotg 2008 ir 2009
metais, kai reikSmés buvo mazesnés nei 2,9. Tai 1émé sumazéjusi akcijy pardavimo kaina ir sumazéjes
pelnas. 2008 metais $i bendrové veiké nuostolingai.

Pieno Zvaigzdés situacija buvo labai panasi j pries$ tai nagrinétos bendrovés, tiesa verta pastebéti,
kad ir 2010 metai buvo ganétinai rizikingi.

Nagrinéjant Vilkyskiy pieniné situacija, matyti, kad 2008 ir 2009 metai buvo itin rizikingi.

Bendrovei grésé bankrotas. Pagrindiné to priezastis, tai negebéjimas islaikyti teigiamos apyvartinio




kapitalo reik§més. 2008-20112 metais trumpalaikiai jsipareigojimai virsijo trumpalaikj turtg. Tokia

pati situacija susidaré ir 2013 metais. To pasekoje matyti ir iSaugusi bankroto tikimybé.

3.2.2 Spingate modelis

Antrasis Siame darbe naudojamas bankroto prognozavimo modelis yra G. Springate
modelis (Zr. 3 lentele). Sis modelis yra panasus j jau anks¢iau nagrinéta  E. Altmano
modelj, nes i§ keturiy G. Springate modelyje naudojamy rodikliy, trys yra tokie patys kaip
ir E. Altmano modelyje ir tik vienas rodiklis, naudojamas ir Tafflerio ir Tisshawo modelyje.
Taciau net ir esant dideliui panasumui ] prie$ tai buvusj modelj, matoma, kad rezultatai kiek
skiriasi. Lyginant su prie§ tai buvusiu modeliu, §iame — daugiau démesio skiria trumpalaikio

turto ir pelno prie§ apmokestinima jtakai vertinant bankroto tikimybe.

3 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bankroto tikimybés nustatymas pagal Springate

modelj (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

Metai
Imoné 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Rokiskio siiris 1,11 | 163 | 0,46 | 096 | 1,38 | 1,21 | 1,23 | 1,77 | 0,83
Pieno Zvaigzdés 129 | 131 | 0,59 | 091 | 1,08 | 154 | 1,45 | 1,13 | 1,43

Zemaitijos pienas 1,73 | 258 | 1,12 | 181 | 2,04 | 1,42 | 2,05 | 2,09 | 1,64
Vilkys$kiy pieniné 1,20 | 1,65 | 0,09 | 063 | 1,23 | 1,24 | 295 | 1,14 | 1,00

Lentel¢je zalia spalva pazymeétos reikSmes rodo, kad bendroves tikimybé bankrutuoti yra maza, o
raudonos — didelé tikimybé bankrutuoti.

Vertinant rezultatus, matyti kad daugeliu atveju, bankroto prognozés rezultatai sutampa su
Altmano modeliu. 2008 metais didelé rizika patirti bankrotg grésé Rokiskio siiris, Pieno zvaigzdés ir
Vilkyskiy pieniné. Pastaroji bendrove patyré rizikg ir 2009 metais. 2014 metais, remiantis Springate

modeliu, rizikg patyré Rokiskio stris. Tai 1émé patirti nuostoliai dél rinkoje vykusiy pokyciy.



3.2.3 Tafflerio ir Tisshawo modelis

Treciasis pasirinktas modelis yra Tafflerio ir Tisshawo (zr. 4 lentele), Sis modelis skiriasi nuo
dviejy pastaryjy nagrinéty modeliy tuo, kad Siame modelyje ypa¢ didelis démesys skiriamas
trumpalaikio turto jtakai vertinant jmonés mokumg. Net trys 1§ keturiy modelio dedamyjy daliy
apskaiCiuojamos naudojant trumpalaikio turto rodiklj. Nemenkas démesys skirtiamas ir
trumpalaikiams jsipareigojimams. Lyginant §j modelj du dviem kiek anksc¢iau nagrinétais modeliais,
matyti, kad Tafflerio ir Tisshawo modelis tik vienu lygies démesiun sutampa su Springate modeliu.

Todél naudojant §] modelj, bedrovés galimybés bankrutuoti vertinamos kiek is kitokios perspektyvos.

4 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bankroto tikimybés nustatymas pagal Tafflerio ir

Tisshawo modelj (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006-2014 finansiniy ataskaity

duomenimis)
Metai
Jmoné 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Rokigkio saris 0,12 | 0,23 | 0,20 | 0,08 | 0,07 | 0,07 | -0,05 | 0,05 | —0,33
Pieno Zvaigzdés 018 | 030 | 0,28 | 0,28 | 0,25 | 0,23 | 0,28 | 0,13 | 0,23
Zemaitijos pienas 0,24 | 050 | 0,05 | 025 | 0,37 | 0,22 | 0,39 | 0,44 | 0,26
Vilky3kiy pieniné 0,45 | 0,26 | 0,07 | 0,38 | 0,35 | 0,30 | 0,25 | 0,30 | 0,28

Lentel¢je Zalia spalva pazymeétos reikSmeés rodo, kad bendrovés tikimybé bankrutuoti yra maza,
geltonos spalvos reik§més — bankrotas galimas, o raudonos — didelé tikimybé bankrutuoti.

Vertinant Tafflerio ir Tisshawo modelio pagalba apskai¢iuotas reik§mes, matyti, kad jos stipriai
skiriasi nuo pries tai buvusiy dviejy modeliy gauty rezultaty.

Nagrinéjamu laikotarpiugeriausiai sekési Zemaitijos pienas bendrovei. Didelé tikimybé
bankrutuoti grése tik 2008 metais. Rizikingi metai buvo 2006, 2009, 2011 ir 2014. Taigi, galima
teigti, kad $i bendrové tinkamiausiai valdo tiek trumpalaikius jsipareigojimus, tiek trumpalaikj turta.
Taciau tai lieka tobulintina sritimi §ios bendrovés finansinéje veikloje.

Kiek pras¢iau nagrinéjamu laikotarpiuvertinama Vilkyskiy pieniné veikla. Sios jmonés veiklos
rezultatai remiantis Tafflerio ir Tisshawo modeliu buvo gan permainingi. Verta pastebéti, kad tik Siai
bendrovei pavyko puikiai susidoroti su krizés metu kilusiais iSbandymais ir tinkamai valdyti tiek

trumpalaik] turta, tiek trumpalaikius jsipareigojimus.



Rokiskio siiris ir Pieno zvaigzdés visg nagrinéjama laikotarpj patyré bankroto grésme. Ypac didelé
rizika buvo kilusi 2006, 2008 ir 2013 metais. Rokiskio stiris bendrovei, remiantis $iuo modelio gauty
rezultatyvumu, verta perzvelgti trumpalaikio turto ir jsipareigojimy vykdoma politikg ir susimastyti

apie galimas korekcijas ateiciai.

3.2.4 Liso modelis

Ketvirtasis nagrinéjamas modelis — R. Liso (r. 4 lentelg). Sis modelis yra gan panaSus j
pirmuosius du: E. Altmano ir G. Springate. I$skirtiné $io modelio savybé yra tai, kad rezultatams
apskaiCiuoti naudojamas bendrojo pelningumo ir turto santykis. Pastarasis démuo gali nulemti

skirtumus vertinant rezultatus §io modelio pagalba.

5 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bankroto tikimybés nustatymas pagal Liso modelj

(Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006—2014 finansiniy ataskaity duomenimis)

Metai
Jmoné 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Rokiskio saris 0,04 0,07 0,03 0,05 0,06 0,05 0,06 0,06 0,05
Pieno Zvaigzdés 0,05 0,05 0,03 0,04 0,04 0,06 0,05 0,04 0,05
Zemaitijos pienas 0,07 0,10 0,06 0,08 0,25 0,07 0,09 0,10 0,08
Vilkyskiy pieniné 0,03 0,04 0,00 0,01 0,03 0,02 0,15 0,03 0,03

Lentel¢je Zalia spalva pazymétos reikSmés rodo, kad bendroveés tikimybé bankrutuoti yra maza,
raudonos — didelé tikimybé bankrutuoti.

Nagrinéjant bendroviy veiklos rezultatus pasitelkus §j modelj, matyti, kad maziausig tikimybe
patirti bankrota, nagrinéjamo laikotarpio metu, rod¢ Zemaitijos pienas veiklos rezultatai. Viso
nagrin¢jamo laikotarpio metu, Siais bendrovei bankrotas negréseé.

Rokiskio siiris bendrové taip pat pateiké puikius rezultatus, kiek sunkesni metai, remiantis $iuo
bankroto prognozavimo modeliu, buvo 2008 metai. Nuosmukj 1émé padidéjes tiek trumpalaikiy, tiek
visy jsipareigojimy kiekis.

Pieno zvaigzdés rezultatai panasts j Rokiskio siris, tiesa, Siai bendrovei grésé bankrotas ne tik
2008 metais, taCiau ir 2009 metais. Pagrindiné tokius rezultatus lémusi priezastis — neigiamos

apyvartinio kapitalo reikSmés, nulemtos iSaugusiy trumpalaikiy jsipareigojimy apim¢iy.



DidZiausia tikimybé bankrutuoti, nagrinéjamo laikotarpio metu, patyré Vilkyskiy pieniné. Siais
bendrovei sekési sékmingai iSvengti bankroto grésmés tik 2007 ir 2012 metais. To prieZastys buvo
neigiamos apyvartinio kapitalo reiksmés likusio laikotarpio metu ir patirti nuostoliai 2008 ir 2009

metais.

3.2.5 Chesserio modelis

Paskutinis pasirinktas modelis — Chesserio. Modelis stipriai skiriasi nuo kity keturiy pasirinkty
modeliy. Modelis turi bendry savybiy lyginant su E. Altmano ir G. Springate modeliais tik dél
naudojamo pelno neatskaiius mokes¢iy ir turto santykio. Visi kiti modelio démenys yra

apskai¢iuojami naudojant kitus rodiklius.

6 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy bankroto tikimybés nustatymas pagal Chesserio

modelj (Saltinis: sudaryta autorés, remiantis bendroviy 2006—2014 finansiniy ataskaity duomenimis

Metai
Jmoneé 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Rokiskio suris 3,64 | 16,28 | 22,45 | 87,81 | 75,10 | 64,00 | 43,46 | 83,25 | 34,15
Pieno Zvaigzdés 12,71 | 58,43 | 2,18 | 27,46 | 100,00 | 19,40 | 60,07 | 13,53 | 34,88

Zemaitijos pienas 66,25 | 84,17 | 41,67 | 80,55 | 79,92 | 63,39 | 78,75 | 78,99 | 84,12

Vilkyskiy pieniné 42,48 | 55,99 | 0,09 4,92 1,53 0,36 | 11,01 | 0,01 0,25

Lentel¢je zalia spalva pazymeétos reikSmés rodo, kad bendrovés tikimybé bankrutuoti yra maza,
raudonos — didelé tikimybé bankrutuoti.

Remiantis $iuo modeliu, sékmingiausiai savo veikla, nagrin¢jamo laikotarpio metu, vykdé
VilkySkiy pieniné. Tikimybé bankrutuoti buvo didelé tik 2007 metais. Kiek didesné rizika buvo ir
2006 metais. Likusio nagrinéjamo laikotarpio metu, rezultatai buvo pakankamai geri.

Rokiskio siiris tikimybé bankrutuoti gan daznai kito, didelé rizika egzistavo nuo 209 mety iki

2011 mety, taip pat ir 2013 metais.



AB ,,Pieno Zvaigzdés* rezultatai buvo kiek geresni lyginant su prie$ taip aptarta bendrove.
Grésmé bankrutuoti buvo 2007, 2010 ir 2012 metais.

Zemaitijos pietas rezultatai yra labai prieStaringi lyginant su kitais aptartais bankroto
propgnozavimo modeliais. Remiantis Chesser modeliu, Siai bendrovei bankrotas negrése tik 200
metais. Likusio laikotarpio metu, bendrovés finansiné padétis buvo valdoma netinkamai ir

neefektyviai.
3.2.6 Bankroto prognozavimo modeliy rezultaty lyginimas
Ivertinus visy bankroto prognozavimo modeliy rezultatus, parengta palyginamoji diagrama

(Zr. 22 pav.).

Bankroto tikimybé susumavus visy modeliy rezultatus
Vilkyskiy pieniné

Zemaitijos pienas

I
-

Pieno Zvaigzdés _
|

Rokiskio saris

0 5 10 15 20 25 30 35
Rokiskio suris Pieno Zvaigzdés Zemaitijos pienas Vilkyskiy pieniné
M Bankroto tikimybé didelé (karty skaicius) 15 8 9 14
- s e
Bankroto t|k|my_bva.e vidutiné (karty 3 10 4 8
skaicius)
B Bankroto tikimybé maza (karty skaicius) 27 27 32 23

22 pav. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy tikimybiu bankrutuoti palyginimas 2006-2014 m.

(Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atlikto tyrimo rezultatais)

Vertinant paveikslélyje 22 pateiktus rezultatus, galima daryti iSvada, kad atlikus tyrimag
naudojant penkis bankroto prognozavimo modelius, maziausiai rizikinga bendrove galima laikyti AB
“Zemaitijos pienas. Remiantis penkiy apskai¢iuoty modeliy duomenimis, $iai bendrovei teko

didziausias mazos rizikos rezultaty skai¢ius. Lyginant Rokiskio siiris ir Pieno zvaigzdes matyti, kad



mazos bankroto tikimybiy skai¢ius sutapo, taciau AB “Rokiskio siiris” dazniau jgavo didele tikimybe
bankrutuoti vertinant jvairiais modeliais.
Rizikingiausia bendrove galima laikyti AB “Vilkyskiy pieniné”, nes bitent $ios bendrovés

rizikingumas bankrutuoti , nagrinéjamo laikotarpio metu, buvo didziausias.

3.3 Rodikliy dinamikos i perspektyva vertinimas

Norint s¢kmingai planuoti bendrovés veikla, rodikliy prognozavimas yra labai svarbi sritis.
Patartina riktis tiek absoliuciy, tiek santykiniy rodikliy prognozavima bent keliais metodais, siekiant
uztikrinti kuo tikslesnius rezultatus ir tinkamai planuoti galimg bendrovés veikla.

Taciau rinkos salygos yra nenuspéjamos ir kinta labai sparc¢iai, todél ne visada galima ir jmanoma
tiksliai nuspéti buisimus rodiklius. Todél gaunami rezultatai gali biiti tik orientyrai planuojamai
veiklai.

Siame skyriuje prognozavimas atlickamas naudojant du metodus: slenkané¢io vidurkio ir
eksponentinio i§lyginimo. Prognuozuojami $ie absoliutus ir santykiniai rodikliai: pardavimy apimtys,
turto apyvartumas kartais, pardavimy savikaina, pardavimy savikaina 1 pardavimy litui, grynasis
pelnas, bendrasis pelningumas, grynasis pelningumas, nuosavo Kkapitalo pelningumas, turto
pelningumas.

Abu metodai (zr. 7 lentele) taikyti naudojant duomenis nuo 2006 mety iki 2014 mety, siekiant
uztikrinti kuo didesnj rezultaty tikslumg. Lentelése, palyginimui, pateikiami paskutiniy 3 mety
duomenys. Eksponentinio i§lyginimo metodas naudotas taikant . =0,2, a2 =0,7 ir o =0,9 i§lyginimo
konstantas. Pastaroji a reikSmé buvo pasirinkta dazniausiai todél, kad jg naudojant prognozéje buvo
gautas maziausias vidutinés kvadratinés paklaidos kvadratas, tai nulemia didesnj tiksluma
prognozuojant. Renkantis konstantg, svarbu atsizvelgti j laiko eilu¢iy duomeny poky¢iy amplitudes.
Pakankamai stabilioms laiko eilutéms su salygiSkai maZzais atsitiktiniais svyravimais turi pranaSumo
didesnés iSlyginimo konstantos reikSmeés. Tai leidzia greitai reguliuoti prognoze, kai yra nedidelé

prognozés paklaida.



7 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy pardavimy ir turto apyvartumo kartais prognozé

2015 metams (Saltinis: sudaryta autorés, remaintis atlikto tyrimo rezultatais)

2015 m. 2015 m.
prognozé prognozé
Imoné Rodiklis 2012 2013 2014 | eksponentinio slenkancio
iSlyginimo vidurkio
metodu metodu
Pardavimai
Rokigkio (tiikst. Lt.) 723940 | 795650 | 771887 773495,76 806347,08
siiris Turto apyva_xrtumas 3,29 2,59 2,55 2,56 2,65
kartais
Pardavimai
Pieno (tiikst. Lt) 769089 | 759437 | 827350 820579,05 829754,67
zvaigzdeés Turto apyva_xrtumas 5,51 4.89 7.03 6,82 6,13
kartais
Pardavimai
Zemaitijos (tiikst. Lt) 489659 | 522783 | 542275 539985,70 542540,22
pienas Turto apyvartumas 3,61 3,62 3,86 3,83 3,58
kartais
Pardavimai
Vilkyskiy (tiikst. Lt 295759 | 364432 | 378633 376515,10 416933,08
pieniné Turto apyVL’:lrtumaS 0,82 6,26 6,21 6,16 5,66
kartais

Apskaiciuojant pardavimy apimties prognoze¢ 2015 metams (zr. 7 lentele), naudota a = 0,7
konstanta.

Rokiskio siiris bendrovei prognozuojamas pardavimy apimties augimas remiantis abiem metodatis,
tiesa, slenkanc¢io vidurkio metodas pateikia kiek didesnes apimtis nei eksponentinio iSlyginimo
metodas. Taip pat numatomas ir didesnis turto apyvartumas kartais, taciau pokyciai néra dideli.

AB ,,Pieno Zvaigzdés* pardavimai turéjo likti nepakite arba labai neZymiai paauge. Taciau
numatytas turto apyvartumo nuosmukis. MaZejantis turto apyvartumas salygoja ir 1étesnj pardavimy
augima.

AB ,,Zemaitijos pienas“ prognozés kiek skiriasi, tadiau nezymiai. Eksponentinio i§lyginimo

metodu gauti rezultatai numato kiek mazéjancias pardavimy apimtis. O slenkancio vidurkio metodas



prognozuoja apytikriai tokius pat rezultatus kaip ir 2014 metais. Abiejy metody pateikiami rezultatai
numato sumaz¢jusj turto apyvartuma kartais.

AB ,,Vilkyskiy pieniné* rezultatai taip pat nezymiai skiriasi nagrinéjant pardavimy apimtis.
Naudojant eksponentinio i§lyginimo metods, prognozuojamas nedidelis pardavimy nuosmukis nuo
378633 tukst. Lt, iki 376515,1 takst. Lt. Taciau prognozé slenkancio visurkio metodu numato Kiek
optimiskesnius rezultatus ir pardavimo pajamy augimg iki 416933 takst. Lt. Ta¢iau numatomas turto
apyvartumo létéjimas pasitelus abu metodus.

8 lentelé. Lictuvos pieno perdirbimo bendroviy pardavimy savikainos ir parduoty prekiy savikaina 1

pardavimo litui prognozé 2015 metams (Saltinis: sudaryta autorés, remaintis atlikto tyrimo rezultatais)

2015m. 1 o095,
prognoze. prognozé
Jmoné Rodiklis 2012 2013 2014 eksﬁﬁge”“ slenkancio
lveinimo vidurkio
yem metodu
metodu
Pardavimy 667671 | 711425 | 751567 |-747046,15 | 75644522
savikaina
Rokiskio stris Parduoty prekiy
savikaina 1 0,92 0,89 0,97 0,97 0,94
pardavimo litui
Pardavimy 622964 | 633893 | 698537 | -691902,26 | -691077,72
. savikaina
Pieno -
zvaigzdés Pardu_o tu p rekiy
savikaina 1 0,81 0,83 0,84 0,84 0,83
pardavimo litui
] z:{j}f(‘;ﬁ;"f 401007 | -430829 | -463851 | -460244,48 | —455761,33
Zemaitijos -
ienas Pardu_otq_ prekiy
P savikaina 1 0,82 0,82 0,86 0,85 0,84
pardavimo litui
Par@iﬁm‘* 265705 | 323793 | -339686 |-337505,69 | ~372912,97
Vilkyékiq Ssavikalna
ieniné Parduoty prekiy
p savikaina 1 0,90 0,89 0,90 0,90 0,90
pardavimo litui

Nagrin¢jant pardavimy savikaing ir parduoty prekiy savikaing 1 pardavimo litui (Zr. 8 lentele),

pasirinkta taikyti a =0,9.

Matyti, kad nei vienai i§ nagrinéjamy bendroviy néra numatomas prekiy savikainos augimas. Ab

,Rokiskio siiris*, AB ,,Zemaitijos pienas* ir AB ,, Pieno zvaigzdés*, remiantis atliktaiS skai¢iavimais,

netgi galéty patirti labai neZymy savikainos sumazéjima. AB ,,Vilkyskiy pieniné* abu prognozavimo




metodai nenumato jokiy poky¢iy. Taigi, remiantis praéjusio laikotarpio duomenimis, jokie savikainos
svyravimai néra numatomi.
9 lentelé. Lietuvos pieno perdirbimo bendroviy grynojo pelno prognozé 2015 metams (Saltinis:

sudaryta autorés, remaintis atlikto tyrimo rezultatais)

2015 m.
2015 m. prognoze prognoze
Imoné 2012 | 2013 | 2014 eksponentinio slenkancio
iSlyginimo metodu vidurkio
metodu
Pieno zvaigzdés 29066 | 9892 | 17192 16562,49 16254,75
Zemaitijos pienas 22122 | 1941 | 23232 18362,77 13721,03

Prognozuojant grynaji pelng eksponentinio iSlyginimo metodu (zr. 9 lentelg), pasirinkta naudoti o
= 0,7, remiantis didelémis Sio rodiklio svyravimo amplitudémis praéjusiy laikotarpiu metu.

AB ,,Rokiskio stris“ bendrovei pasitelkus abu prognozavimo metodus numatomas grynojo
pelningumo augimas. Tiesa, augimo mastai kiek skiriasi. Remiantis eksponentinio i§lyginimo metodu
numatomas augimas nuo 21154 tokst. Lt. Tki 29726 tukst. Lt. O §tai remiantis lenkancio vidurkio
metodu, numatomas dar didesnis augimas. Net iki 37402 tukst. Lt. AB ,,Pieno zvaigzdés* prognozeés
néra tokios optimistiskos, numatomas grynojo pelno mazéjimas. Tiesa, nezymus. AB ,,Zemaitijos
pienas“ Vviso nagrinéjamu laikotarpiu patyré ganétinai didelius grynojo pelningumo rodiklio
svyravimus. Taciau prognozeés 2015 metams néra geros, numatomas grynojo pelno maz¢jimas. Tai
galima sieti ir su prognozuojamomis mazéjanciomis pardavimy apimtimis, atsiZvelgiant ] tai, kad
savikainos svyravimai néra numatyti. AB ,,VilkyS$kiy pieniné* prognozuomas grynojo pelno augimas,
nuo 11073 tikst. Lt. Tki 11240 tikst. Lt., o Stai slenkancio vidurkio metodu, numatomas netgi dar
didesnis augimas iki 15436 tukst. Lt.



10 lentelé. Lictuvos pieno perdirbimo bendroviy pelningumo rodikliy prognozé 2015 metams

(Saltinis: sudaryta autorés, remaintis atlikto tyrimo rezultatais)

2015 m. 2015 m.
prognoze prognoze
Imoné Rodiklis 2012 | 2013 | 2014 | eksponentinio | slenkancio
iSlyginimo vidurkio
metodu metodu
Bendrasis pelningumas | 0,08 | 0,11 | 0,03 0,05 0,06
Grynasis pelningumas | 0,02 | 0,08 | 0,03 0,03 0,05
RoliSkio stris Nuosavo kapitalo | 55| 50 | 0,07 0,08 0,12
pelningumas
Turto pelningumas 0,04 | 0,13 | 0,05 0,06 0,08
Bendrasis pelningumas | 0,19 | 0,17 | 0,16 0,16 0,16
Grynasis pelningumas | 0,04 | 0,01 | 0,02 0,02 0,02
Pieno zvaigzdés Nuosavo kapitalo 0.20 | 0,08 | 013 0,12 0,13
pelningumas
Turto pelningumas 0,09 | 0,03 | 0,06 0,05 0,06
Bendrasis pelningumas | 0,18 | 0,18 | 0,14 0,15 0,16
) Grynasis pelningumas | 0,05 | 0,00 | 0,04 0,04 0,03
Zemaitijos pienas Nuosavo kapitalo 015 | 001 | 0.14 0,12 0,07
pelningumas
Turto pelningumas 0,11 | 0,01 | 0,10 0,09 0,06
Bendrasis pelningumas | 0,10 | 0,11 | 0,10 0,10 0,10
Grynasis pelningumas | 0,03 | 0,04 | 0,03 0,03 0,03
Vilkyskiy pieniné Nuosa\_/o kapitalo 013 | 018 | 0,13 0,14 0,17
pelningumas
Turto pelningumas 0,05 | 0,07 | 0,06 0,06 0,07

Prognozuojant santykinius pelningumo rodiklius (zr. 10 lentelg), skai¢iuojant
prognoze eksponentinio i§lyginimo metodu, buvo naudota islyginimo konstanta oo = 0,7, remiantis
bendrojo pelningumo duomeny nestabilumu, o prognozuojant gryngjj, nuosavo kapitalo ir turto
pelningumg — o = 0,7, nes $iy rodikliy duomenys buvo taip pat nepastovis.

AB ,,Rokiskio stris“ numatomas visy santykiniy pelningumo rodikliy augimas remiantis
abiem prognozavimo modeliais. Manoma, kad bendrasis pelningumas turéty didéti nuo 0,03 proc. iKi
0,05 proc. arba 0,06 proc. Tokiems poky¢iams jtakg turéty numatytas pardavimy augimas ir

nedidéjanti produkcijos savikaina.



Labai stabiliis 2015 metais numatomi AB ,,Pieno Zvaigzdés™ bendrovei. Pastargjai jmonei
prognozuojami menkai kuo nuo 2014 mety besiskiriantys pelningumo rodikliai. Numatomas tik
nedidelis nuosavo kapitalo ir turto pelningumo rodiklio sumazéjimas, kurj veikiausiai nulems
mazé&jantis turto apyvartumas kartais.

AB ,.Zemaitijos pienas“ bendrovei 2015 metais numatomas bendrojo pelningumo augimas nuo
0,14 proc. iki 0,15 proc. arba 0,16 proc.. Siuos nedidelius poky¢ius galima sieti su truputj sumazéjusia
savikaina. Likusiy santykiniy pelningumo rodikliy prognozés néra tokios optimistiskos. Numatomas
nuosavo kapitalo ir turto pelningumo rodikliy mazéjimas.

AB ,,VilkySkiy pieniné“ pelningumo rodikliams prognozuojamas stabilumas lyginant
su 2014 metais ir nenumatomi jokie dideli pokyc¢iai. Tod¢l galima teigti, kad Siai bendrovei pognozeés

yra geros. Ypac prisiminus, kad Siai bendrovei buvo numatytas pardavimy augimas.



ISVADOS IR PASIULYMAI

Pienininkysté Lietuvoje — viena svarbiausiy zemés tkio Saky, kuri sukuria apie ketvirtadalj
viso Zemés ikio sektoriaus pridétinés vertés. TacCiau nepaisant uzimamos svarios dalies
sektoriuje, Lietuvos pieno perdirbéjy skaicius neperkopia 20 ribos, o didzioji konkurenciné
kova vyksta tarp keturiy i8 jy.

Imonés veiklos vertinimas Yyra bitinas kiekvienai jmonei. Pastangos ir jdétas laikas
analizuojant situacijg padeda nuspéti jimone apie galinCius sukreésti trikdZius. Neretai atlikta
veiklos rezultatyvumo analizé atskleidzia jmonés silpnasias sritis, kurios reikalauja pokyciy.
Pelno kitimo tendencijos labai svarbios kiekvienai jmonei. Neretai didelis jmonés pelnas
tapatinamas su bendra veiklos sékme. Pagal Sio rodiklio kitima, galima daryti i§vadas apie
imongés dabarting situacijg ir perspektyvas ir priimti sprendimus.

Pagal pardavimy apimtis Lietuvoje pirmauja dvi bendrovés: AB ,,Pieno zvaigzdés™ ir AB
»Rokiskio siiris“. Taciau pastebimas inovatyvios bendrovés AB ,,Vilkyskiy pieniné* jtakos
augimas. DinamiSkiausi pokyciai pardavimy apimtyje pastebimi AB ,,Vilkyskiy pieniné* ir
AB , Rokiskio siiris“. AB ,Zemaitijos pienas visa nagrinégjama laikotarpj nepasizyméjo
dinamiSkumu pardavimu apimties pokyciuose ir laikosi gana konservatyvios jmonés valdymo
politikos.

Reaguojant | Rusijos paskelbta embarga LietuviSkiems pieno produktams, visos bendroves
i§skyrus AB ,,Rokiskio siiris* padidino pardavimy apimtis skirtas vidaus rinkai ir eksportg j
ES valstybes, taip mazindamos priklausomybe nuo Rusijos ir NVS $aliy. Tik AB ,,Rokiskio
stiris* pardavimai smuko tiek  ES, tiek j kitas Salis. Taciau tigteléjo vidaus rinkoje.

Vertinant bendrgjj pelninguma, iSskirtinos dvi bendroveés: AB ,,Pieno zvaigzdés“ ir AB
,Zemaitijos pienas*. Sios bendrovés pasizymi stabiliu ir auk$tu bendruoju pelningumu
nagrin¢jamu laikotarpiu. Taciau nepaisant aukS$to bendrojo pelningumo, pastarosios
bendroves, kaip ir likusios dvi nagrinéjamos, nepasizymi patenkinamomis grynojo
pelningumo reikSmeémis. Beveik visu nagrinéjamu laikotarpiu, grynasis pelningumas buvo
mazesnis nei 5 proc. Tai jrodo, kad bendrovéms svarbu perZzitiréti sgnaudas ir jas mazinti,

siekiant didesnio grynojo pelningumo ateityje.



7.

10.

11.

12.

13.

Vertinant ir lyginant tarpusavyje bendroviy turto pelninguma, pastebima, kad bendroviy turto
pelningumas nagrinéjamo laikotarpio metu dazniausiai svyruoja nuo 5 proc. iki 10 proc. ir tai
néra pakankamas lygis. Taigi, investicijos ] turtg néra pelningos.

Nuosavo kapitalo pelningumas nagrin¢jamo laikotarpio metu svyruoja tarp 5 ir 20 proc.,
atmetus krizés laikotarpj. Pastebima, kad AB ,,Rokiskio siris* ir AB ,,Zemaitijos pienas®
atvejais, §i sritis biity tobulintina. Sioms bendrovéms siiiloma ieskoti daugiau tinkamo kapitalo
iSnaudojimo galimybiy.

Didziausiomis vienos dienos apyvartomis nagrinéjamu laikotarpiu pasizyméjo AB ,,Pieno
zvaigzdeés ir AB ,,Rokiskio siiris*.

Vertinant bendroviy mokuma, pastebéta, kad AB ,,Zemaitijos pienas,, issiskyre i§ kity
nagrin¢jamy bendroviy auk$tu bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientu, kuris daznai
biidavo didesnis, nei 2. Tokios reik§més byloja apie neefektyviai iSnaudojamas trumpalaikes
galimybes. Panasi situacija susikloscCiusi ir AB ,,Rokiskio siiris* atveju, ypac reikSmes iSaugo
po vykusios krizés. Aukstos absoliutaus likvidumo pinigais rodiklio reik§més dar kartg
patvirting apie ypaé konservatyvia AB ,Zemaitijos pienas“ vykdoma finansine veiklg ir
neiSnaudojamas galimybes.

Remiantis didéliais jsipareigojimais savo veikla vykdo AB ,,VilkySkiy pienin¢* ir AB ,,Pieno
zvaigzdés“. Siy bendroviy bendras skolos rodiklis virsija 0,6 riba, todél veikla laikoma gan
rizikinga. Ateityje reikéty siekti mazéjancios rodiklio perspektyvos.

Atsargiai tvarkomi finansai uztikrina mazas AB ,,Zemaitijos pienas“ bankroto tikimybes,
taciau negarantuoja didesnio pelno ir pajamy. AB ,,Pieno Zvaigzdés* nors ir vykdo savo veikla
ganétinai drasiai disponuodama skolintomis léSomis, taciau bankroto tikimybeés taip pat
mazos.

2015 metais bendrovéms neprognozuojami pardavimo apimciy ar savikainos augimas. AB
,Pieno Zzvaigzdés“ ir AB ,Zemaitijos pienas“ numatomi grynojo pelno nuosmukiai.

Optimistiskiausios prognozés pateikiamos AB ,,RokiSkio stris®.
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PRIEDAI

A priedas

1 lentelé. AB “Rokisko suris” 2006-2014 mety balansas

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Turtas
llgalaikis turtas
llgalaikis 12282 12764 | 10807 | 10050
materialusis turtas 2 86950 | 98847 | 79586 | 62529 5 0 8 91385
llgalaikis

nematerialusis turtas 547 341 318 400 564 424 214 117 71

Investicijos |

dukterines 10 33220 | 29773 | 28304 | 27487 | 28341 | 28342 | 28341 | 27641
Atidétojo pelno
mokescio turtas - 1590 4785 374 1297 1094 1077 2612 5146
Pardavimui skirtas
finansinis turtas - - - - 6886 6690 - - 0

Suteiktos paskolos | 10064 | 15336 | 27064 | 17605 | 11567 | 10683 | 33920 | 39772 | 6491

Kitos gautinos sumos | 3103 | 3730 955 3229 1768 1928 0

Ilgalaikio turto i§ 13654 | 14116 | 16172 | 12626 | 11355 | 17487 | 17339 | 17327 | 13073
Viso: 6 7 4 9 9 7 1 8 4

Trumpalaikis turtas

10270 11911 | 14440
Atsargos 3 99378 | 80151 | 24478 | 55559 | 87341 | 86812 0 7
Suteiktos paskolos 12524 | 25624 | 1713 | 17626 | 30519 | 50436 | 34487 | 31204 | 42564
Prekybos ir kitos 13905 | 10995
gautinos sumos 68699 | 55023 | 91788 | 55866 | 90206 | 90466 | 94428 8 3
IS anksto sumokétas
pelno mokestis 1625 - 5674 889 645 1348 1096 - 2688
Pinigai ir pinigy 10079
ekvivalentai 659 1041 2630 7 17902 | 8294 2983 | 17873 | 3677
Trumpalaikio turto i§ | 18621 | 18106 | 18195 | 19965 | 19483 | 23788 | 21980 | 30724 | 30302
Viso: 0 6 6 6 1 5 6 5 3
32275 | 32223 | 34369 | 32592 | 30839 | 41276 | 39319 | 48052 | 43402
Turto 18 viso: 6 3 8 5 0 2 7 3 3

Nuosavas kapitalas ir
jsipareigojimai

Nuosavas kapitalas

Akcinis kapitalas 47462 | 42716 | 42716 | 38445 | 38445 | 35868 | 35868 | 35868 | 35868

Akcijy priedai 41473 | 41473 | 41473 | 41473 | 41473 | 41473 | 41473 | 41473 | 41473

Rezervas nuosavoms
akcijoms jsigyti 30000 | 14394 | 28746 | 14188 | 29188 | 40287 | 40287 | 40287 | 40287

Nuosavos akcijos 20352 | -4702 | 15492 11478 | -3868 | -3868 | -3868 | -3868




Kiti rezervai 69805 | 5362 7074 | 7074 7433 | 69459 | 59519 | 46230 | 32894
Nepaskirstytasis 10960 16882
pelnas 24645 6 63723 | 72073 | 77748 | 74045 | 94798 0 17495
Mazumos dalis
Nuosavo kapitalo i§ | 19303 | 20884 | 16824 | 17325 | 18280 | 25726 | 26807 | 32881 | 30414
Viso: 3 9 0 3 9 4 7 0 9
Isipareigojimai
llgalaikiai
jsipareigojimai
Finansinés skolos - 459 1265 4056
Atidétas pelno
mokescio
jsipareigojimas 10946 | 9192 6847 4493
Ateinancio
laikotarpio pajamos | 6703 4422 6383 5214 3031 2030 1542 1949 1291
Ilgalaikiai
jsipareigojimai i$
Viso: 6703 4881 6383 5214 3031 | 12976 | 11999 | 12852 | 5784
Trumpalaikiai
jsipareigojimai
Pelno mokescio
jsipareigojimas 6584 323 4992 5592 3758 1643
12444
Finansinés skolos 76337 | 36034 6 99462 | 58973 | 71707 | 55093 | 78131 | 5483
Ateinancio
laikotarpio pajamos | 2380 1949 2498 2548 2299 2632 1756 795 658
Prekybos ir kitos
mokétinos sumos 44303 | 63112 | 41307 | 44274 | 55462 | 61767 | 56272 | 58292 | 68601
Atidéjiniai 824 824 824 824 824
Trumpalaikiai
jsipareigojimai i§ 12302 | 10850 | 16907 | 14743 | 12255 | 14252 | 11687 | 13886 | 12409
Viso: 0 3 5 1 0 2 9 1 0
Isipareigojimai i$ 12972 | 11338 | 17545 | 15264 | 12558 | 15549 | 12887 | 15171 | 12987
Viso: 3 4 8 5 1 8 8 3 4
Nuosavybés ir
jsipareigojimy i$ 32275 | 32223 | 34369 | 32589 | 30839 | 41276 | 39695 | 48052 | 43402
Viso: 6 3 8 8 0 2 5 3 3




B priedas

2 lentelé. AB “Rokisko stiris” 2006-2013 mety pelno (nuostolio) ataskaita

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Pardavimai 510272 | 609595 | 614828 | 495688 | 533555 | 689336 | 723940 | 795650 | 771887
Pardavimy - - - - - - - - -
savikaina 444341 | 520621 | 592449 | 445211 | 472573 | 612707 | 667671 | 711425 | 751567
Bendrasis

pelnas 65931 | 88974 | 22379 | 50477 | 60982 | 76629 | 56269 | 84225 | 20320
Pardavimo ir

rinkodaros

sgnaudos -24358 | -15948 | -19959 | -17734 | -18230 | -25377 | -29001 | -26984 | -32920
Bendrosios ir
administraciné

s sgnaudos -21936 | -31835 | -20330 | -20576 | -17354 | -28675 | -12491 | -24982 | -16561
Kitos veiklos

pajamos 7872 13570 | 13148 9175 11555 | 21957 | 12428 | 55593 | 16643
Kitos veiklos

sgnaudos -6622 | -11808 | -12231 | -5991 -6962 | -18007 | -9377 | -20195 | 9511
Kiti veiklos
nuostoliai/peln

as -197 383 -76 -7 -20 130 82 -361 1683
Veiklos pelnas | 20690 | 43336 | -17069 | 15344 | 29971 | 26657 | 17910 | 67296 | -23712
Finansinés

veiklos

sgnaudos -2452 -2275 -5996 -2261 -1017 -1509 -1092 -722 -1024
Pelnas pries
apmokestinim

a 18238 | 41061 | -23065 | 13083 | 28954 | 25148 | 16848 | 66574 | -24736
Pelno mokestis | -5217 | -10462 | 3148 -4733 -4076 -5264 -2528 -2334 3582
Grynasis

pelnas 13021 | 30599 | -19917 | 8350 24878 | 19884 | 14320 | 64240 | 21154
Turto 1§ viso: | 322756 | 322233 | 343698 | 325925 | 308390 | 412762 | 393197 | 480523




C priedas

3 lentelé. AB “Vilkyskiy pieniné” 2006-2014 mety balansas

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Turtas
Ilgalaikis turtas
Materialus turtas 38126 46252 71740 66248 65674 72344 93927 97493
Prestizas 1033 23875
Nematerialus
turtas 1061 41 418 24483 24273 24010 23879 23922
Atidéto pelno
mokescio turtas 23 27 0
Ilgalaikes
gautinos sumos 62 950 1233 1421 1487 1559 1395 1678
Ilgalaikio turto i§
Viso 39272 48303 97267 92152 91434 97913 | 119201 | 123093 | 133161
Trumpalaikis
turtas
Avansai uz
akcijas 0
Atsargos 13543 16452 20601 18512 16950 23259 23969 30179 35637
Gautinos
prekybos ir kitos
SuUmos 11057 13675 18584 14422 12986 19383 16724 25513 23328
Grynieji pinigai ir
ju ekvivalentai 891 1055 195 395 358 337 880 241 397
IS viso
trumpalaikio turto | 25491 31182 40497 33727 32086 44582 41573 58198 61014
I$ viso turto 64763 79485 137764 | 125879 | 123520 | 142495 | 160774 | 181291 | 194175
Akcininky
nuosavybé
Akcinis kapitalas 9353 9353 11943 11943 11943 11943 11943 11943 11943
Rezervai 9683 9355 8523 8624 8252 12494 11389 11396 17699
Nepaskirstytasis
pelnas 4967 13442 -81 7048 18067 20195 25132 35742 41241
I§ viso akcininky
nuosavybés,
priskirtinos
jmonés
akcininkams 24003 32150 31781 39011 49658 56028 59860 70897 82279
Mazumos dalis 51 42 55 38 155 104 141 183 163
I§ viso akcininky
nuosavybés 2404 32192
Isiopareigojimai
Paskolos ir
finansinio lizingo
jsipareigojimai 16680 18177 48946 22283 22279 24117 35755 28684 24916
Kapitalo
subsidijos 1441 4607 8894 8203 8479 7842 12564 11204 10771




Atidjtojo pelno

mokescio

jsipareigojimai 2793 2626 1591 2301 2739 2633 1862 3058 3528
I8 viso ilgalaikiy

isipareigojimy 20914 25410 59431 32787 33497 35637 51888 44153 40509
Paskolos ir

finansinio lizingo

jsipareigojimai 5567 9163 21601 32973 18421 21144 17950 25820 30953
Mokétinas pelno

mokestis 361 1175 0 0 1 0 0 0 39

Prekybos ir kitos

mokétinos sumos 13867 11545 24896 21020 21788 29726 31905 39874 39854
IS visos

trumpalaikiy

jsipareigojimy 19795 21883 46497 53993 40210 50726 50291 66058 71224
I8 viso

jsiopareigojimy 40709 47293 105928 86780 73707 86363 102179 | 110211 | 111733
I8 viso akcininky

nuosavybés ir

jsipareigojimy 64763 79485 137764 | 125879 | 123520 | 142495 | 162180 | 181291 | 194175
Nuosavybe 24054 32192 31836 39099 49813 56132 60001 71080 82442




D priedas

4 lentelé. AB “Vilkyskiy pieniné” 2006-2014 mety pelno (nuostolio) ataskaita

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pajamos 115719 | 136274 | 151981 | 159318 | 244273 | 290133 | 295759 | 364432 | 378633
Pardavimy - - - - - - - -
savikaina 102262 | 114230 | 154338 | 134289 | 215120 | 260955 | 265705 | 323793 | 339686
Bendrasis pelnas 13457 22044 —2357 25029 29153 29178 30054 40639 38947
Litos veiklos
pajamos 87 21 1020 4421 3510 825 109 1441 2581
Paskirstymo
sanaudos -1921 —2052 -1130 —7048 —7495 -9782 | —12799 | -17309 | -16913
Administracinés
sanaudos —5788 —6321 —7228 —6528 —7584 —7587 —8793 —8205 | -10645
Kitos veiklos
sanaudos —4622 —3848 —268 -341 —257 —966
Veiklos
rezultatas 5835 13692 -9695 11252 13736 12366 9216 16309 13004
Finansinés
veiklos pjamos 73 93 528 66 514 133 110 100 70
Finansisnés
veiklos sgnaudos | —1025 -1468 —4249 —3346 -1904 —1895 —2423 —2202 2125
Grynosios
finansinés
veiklos sgnaudos —952 -1375 -3721 —3280 —1390 -1762 —2313 —2102 —2055
Pelnas pries
mokescius 4883 12317 | —13416 7972 12346 10604 6903 14207 10949
Pelno mokescio
sanaudos -1009 —2303 1447 -1249 -504 37 772 -1198 124
Ataskaitiniy
mety pelnas 3874 10014 | -11969 6723 11842 10565 7675 13009 11073
Pelnas twnkantis
1 akcljai 0,42 1,07 -1,05 0,56 0,99 0,88 0,63 1,08 0,93




E priedas

5 lentelé. AB “Pieno zvaigzdés” 2006—2014 mety balansas

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Turtas
llgalaikis
materialusis
turtas 187474 | 239047 | 235152 | 218337 | 191763 | 181166 | 197273 | 207273 | 192666
Nematerialus
is turtas 1811 1724 1072 895 1198 899 714 714 196
Investicijos
pardavimui 275 275 275 275 276 276 276 276 276
Ilgailés
gautinos
sumos 350 6314 4452 1001 1107 123 998 108
Atidétasis
mokestis 1429 —
I8 viso
ilgalaikio
turto 191339 | 247360 | 240951 | 220508 | 194344 | 182467 | 198263 | 208823 | 193246
Atsargos 51206 75758 81840 39239 60322 75725 55142 98385 58099
Gautinos
SuUmos 76062 50809 76710 69339 67587 73238 79788 51594 55824
Grynieji
pinigai ir jy
ekvivalentai 1407 2702 1907 6136 3582 1973 4528 2355 2474
I8 viso
trumpalaikio
turto 128675 | 129269 | 160457 | 114714 | 131491 | 150936 | 139458 | 155417 | 117632
IS visos turto | 320014 | 376629 | 401408 | 335222 | 325835 | 333403 | 337721 | 364240 | 310878
Akcininky
nuosavybé
Akcinis
kapitalas 54205 54205 54205 54205 54205 54205 49634 49634 49634
Akcijy
priedai 27246 27246 27246 27246 27246 27246 27246 27246 27246
Nuosavo
akcijos -1108 -4108 -4108 -6108 -14349 | -14435
Rezervai 12641 28294 28758 27093 36883 36819 33559 32730 18259
Nepaskirstyta
sis rezultatas 30376 52875 36063 46376 43058 43997 38060 22082 42233
I8 viso
akcininky
nuosavybés 123360 | 158512 | 142164 | 148812 | 147043 | 147832 | 148499 | 131692 | 137372
Isipareigojim
ai
Subsidijios 3073 2083 2775 3394 4859 4422 3187 5663 4281
Paskolos ir
kitos 119817 99366 77568 32311 41611 92078 60543 62732




finansinés
skolos

Atidétasis
mokestis

1050

1930

2160

2010

1478

1862

1737

IS visos
ilgalaikiy
isipareigojim
Y

122890

102499

82273

37865

48480

97978

65592

121469

69720

Atidéjimai

870

Paskolos ir
kitos
finansinés
skolos

23953

60071

112526

954521

715902

28578

60975

33811

387

Mokétinas
pelno
mokestis

94

3790

4384

2369

1402

956

54834

Prekybos ir
kitos
mokétinos
sumos

49717

50887

64445

48710

56353

57613

60169

76500

48565

IS visos
trumpalaikiy
isipareigojim
y

73764

115618

176971

148545

130312

87593

123630

111079

103786

IS visos
isipareigojim
y

196654

218117

259244

186410

178792

185571

189222

232548

173506

I8 viso
akcininky
nuosavybés ir
jsiopareigoji
my

320014

376629

401408

335222

325835

333403

337721

364240

310878




F priedas

6 lentelé. AB “Pieno zvaigzdés” 2006—2014 mety pelno (nuostolio) ataskaita

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Apyvarta 545033 | 663379 | 666289 | 6922467 | 620255 | 700924 | 769089 | 759437 | 827350
Pardavimy

savikaina —441667 | -517203 | -564855 | —497305 | -500740 | —-568679 | —-622964 | 633893 | —698537
Bendrasis

pelnas 103366 | 1456176 | 101434 | 125162 | 119515 | 132245 | 146125 | 125544 | 128813
Kitos veiklos

pajamos,

grynaja verte 1220 1151 7027 677 1411 1688 1601 1943 4203
Pardavimy ir

administraciné

s sgnaudos —76203 | —97572 | -100642 | —99083 | —95063 | —98849 | —107567 | —112553 | —109323

Veiklos pelnas
pries finansinés
veiklos
sanaudas 28383 49755 7819 26756 24908 34173 39241 13971 22829

Finansinés
veiklos
pajamos 273 188 506 725 215 368 345 1239 603

Finansinés
veiklos
sagnaudos -5353 -9039 -11413 -7813 -3310 —4545 -5418 -3660 -3954

Grynosios
finansinés
veuiklos
sgnaudos/paja
mos -5080 -8851 -10907 | -70088 -3095 4177 -5073 —2421 -3351

Pelnas rpeis
apmokestinimag | 23303 40904 -3088 19668 21813 29996 34168 11550 19478

Pelno

mokesc¢ios
sanaudos -4811 —7599 -1244 -5103 -3243 -4311 -5102 -1658 2286

Mety pelnas 18492 33305 —4332 14565 18570 25685 29066 9892 17192

Pelnas
tenkantios
vienai akcijai 0,34 0,61 -0,08 0,27 0,34 0,51 0,57 0,2 0,35

Sumazintas
pelnas
tenkantis
vienai akcijai 0,34 0,61 -0,08 0,27 0,34 0,51 0,57 0,2 0,35




G priedas

7 lentele. AB “Zemaitijos pienas” 2006—2014 mety balansas

2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Turtas
llgalaikis turtas
Nematerialus 517 571 194 47 18 381 383 368 659
turtas
Materialus 44280 | 50450 | 64303 | 57775 | 46113 | 50671 | 44532 | 43213 | 54344
turtas
Investicinis 6921 4857 5361 4882 4403 | 4132 4255 | 4755 | 4244
turtas
Investicijos j 14 14 10942 | 10942 | 10882 | 10882 | 10882
kiats jmones
Suteiktos 1000 1000 | 11033 | 11037 | 3460 | 7527 | 6738 | 5535 | 16248
paskolos
Kt. fin turtas 1906 2191 | 1102 973 10 54
Atidéto pelno 298 653 971 1629 | 1545 | 2236 | 2098 | 3366 | 4856
mokescio turtas
llgalaikio turto 54936 | 59736 | 82964 | 76343 | 66781 | 75898 | 68888 | 68119 | 91287
18 viso
Trumpalaikis
turtas
Atsargos 39076 | 46736 | 55665 | 33218 | 53426 | 80186 | 90234 | 99830 | 78782
I[$ankstiniai 859 1336 537 407 618 504 1697 | 1432 | 2408
apmokéjimai
I$ pirkéjy 31549 | 26880 | 32958 | 30756 | 41374 | 40075 | 32042 | 31695 | 34246
gautinos sumos
Kitos gautinos 5496 6652 | 8036 | 2955 | 6450 | 7306 | 6190 | 6323 | 3697
sumos
Pinigai ir pinigy | 14140 | 12423 | 8872 | 24273 | 8345 | 8739 | 5427 | 5153 | 21491
ekvivalentai
Trumpalaikio 106498 | 10613 | 10606 | 97770 | 11521 | 13681 | 13558 | 14448 | 14062
turto i8 viso 5 8 4 0 9 3 3
Turtas i§ viso: 161434 | 16587 | 18903 | 17411 | 18199 | 21270 | 20447 | 21260 | 23191

1 1 3 5 8 8 2 0

Nuosavas
kapitalas ir
Jsipareigojimai

Kapitalas ir
rezervai




Istatinis 48375 | 48375 | 48375 | 48375 | 48375 | 48375 | 48375 | 48375 | 48375
kapitalas

Savos akcijos —3002 | —4569 | —-4569
Istatymy 4838 4838 | 4838 | 4838 | 4838 | 4838 | 4838 | 4838 | 4838
numatytaas

rezervas

Kiti rezervai 19380 10000 | 17997 | 15000 | 15764 | 15764
Nepaskirstytas 19380 | 42660 | 37855 | 50335 | 56456 | 54982 | 80104 | 96496 | 10651
pelnas 4 1
Nuosavas 72593 | 95873 | 9+106 | 10354 | 11966 | 12619 | 14531 | 16090 | 17091
kapitalas 8 8 7 2 6 4 9
tenkantis

patronuojancios

bendrovés

akcininkams

MaZumos dalis

Nuosavas 72593 | 95873 | 91068 | 10354 | 11966 | 12619 | 14531 | 16090 | 17091
kapotalas 1§ viso 8 7 2 6 4 9
llgalaikiai 3632
Isipareigojimai

Dotacijos 1724 2966 | 1947 | 1235 | 1002 819 1744 | 3632 | 6165
Kreditai 23173 | 20631 | 25632 | 24474 | 8838 | 2885

Finansinés 4599 5553 | 12043 | 10287 | 5968 | 3017 796 369 109
nuomaos

Jsipareigojimai

Atidétojo pelno

mokeésc¢io

Jsipraeigojimai

Kiti ilgalaikiai 124 1867 1879 | 1658 | 1910 38 18
Jsipareigojimai

Ilgalaikiy 29620 | 29150 | 39622 | 43800 | 17687 | 8379 | 4450 | 4039 | 6292
Isipareigojimy i$

Viso

Trumpalaikiai

Jsipareigojimai

Kreditai 22913 | 2899 | 18159 | 1158 | 1670 | 32502 | 13934 | 1568
Finanisnés 1727 2316 | 4325 | 4757 | 4317 | 3665 | 2211 426 260
nuomos

]sopareigojimai

Prekybos skolos | 21763 | 20706 | 27257 | 17704 | 24619 | 29458 | 25600 | 29726 | 42929
Mokeétinas pelno 738 4644 1042 | 2820 53 2869 841
mokestis

Kitos mokétinos | 2954 4519 | 8601 | 8041 | 11215 | 12512 | 12913 | 13070 | 10669

SUMOos




Trumpalaikiy 59221 | 40848 | 58342 | 32702 | 44641 | 78137 | 54712 | 47659 | 54699
Jsipareigojimy i$

Viso

Isipareigojimai 88841 | 69998 | 97964 | 76502 | 62328 | 86516 | 59162 | 51698 | 60991
1§ viso

Nuosavas 161434 | 16587 | 18903 | 17411 | 18199 | 21270 | 20447 | 21260 | 23191
kapitalas ir 1 1 3 5 8 8 2 0
|sipareigojimai

18 visop




H priedas

8 lentelé. AB “Zemaitijos pienas” 2006—2014 mety pelno (nuostolio) ataskaita

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Apyvarta 383240 | 464287 | 471511 | 371190 | 427735 | 487218 | 489659 | 522783 | 542275
Pardavimy - - - - - - - - -
savikaina 311303 | 362650 | 401347 | 303246 | 342681 | 401049 | 401007 | 430829 | 463851

Bendrasis pelnas | 71937 101637 70164 67944 85054 86170 88652 91954 78424

Veiklos

sanaudos —61856 | —75423 | —78068 | 52525 | —63840 | —78184 | —65677 | —72423 | —68625
Kitos veiklos

pajamos, grynaja

verte 7701 5967 5327 847 649 1613 2332 2733 2538

Veiklos pelnas 17782 32181 —2577 16266 21863 9598 25307 22264 12337

Finansinés ir
investicinés
veiklos pajamos 377 828 -466 —661 -619 —87 42

Finansinés ir
investicinés
veiklos sgnaudos —2362 2717 2742 -1852 716 497 485 446 364

Pelnas pries
apmokestinima 15797 30292 —5123 15017 22114 9435 25173 22623 12659

Pelno mokestis -3213 —6044 318 —2684 —3532 —406 —3051 —3152 —2644

Grynaisis pelnas 12584 24248 —4805 12333 18582 9029 22122 1941 23232




