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IVADAS

Kiekviena imon¢, siekianti augti ir pelningai dirbti, stengiasi efektyviai valdyti savo vidinius
procesus, t. y. tinkamai planuoti ir valdyti imonés finansus, personala, gamyba, transporta,
rinkodara bei kitas imonés veiklos sritis. Gamybinéje imonéje ypac svarby vaidmeni atlieka imonés
apyvartinis kapitalas. Jo efektyvus naudojimas imonei sudaro salygas ne tik didesnio pelno
gavimui, bet ir jmonés augimui.

Viena i§ pagrindiniy problemuy, su kuria susiduria dauguma Lietuvos imoniy, yra apyvartiniy
&Sy trikumas. Deja, daZznai imoniy vadovy su apyvartinio kapitalo valdymu susij¢ veiksmai apima
tik pinigy surinkimo ar mok¢jimo priemoniy pasirinkima, patiriamu sanaudy jvertinima, mokétiny
ir gautiny sumy planavima laike. Tokia veikla dar néra apyvartinio kapitalo valdymas (efektyvus
formavimas ir panaudojimas), tai tiesiog grynyju pinigy valdymas.

Efektyviam apyvartinio kapitalo formavimui ir panaudojimui bitinas rinkos, klienty bei
tiekejuy veiklos specifikos iSmanymas, imonés veiklos prioritety (gaminiui, paslaugai) nustatymas,
taip pat atsargy, gautiny ir mokétiny sumy palaikomo lygio planavimas ir kontrol¢ bei faktiniy
rezultaty analizé. Visa tai yra realizuojama planuojant trumpalaiki finansavima, vedant derybas dél
palankesniy kreditavimo salygu, vykdant grynyju pinigy judéjimo kontrolg, gautiny sumy
administravima ar atsargy lygio kontrolg.

Pagrindiné¢ problema, kad Siuo metu néra bendros sistemos, nagrin¢jan¢ios jmones
apyvartini kapitala, jo efektyvy formavima ir panaudojima. Yra atliekama daug ivairiy analiziy ir
skai¢iavimy, taCiau néra susisteminta i bendra visuma. Kita labai svarbi apyvartinio kapitalo
analizés problemos dalis yra ta, kad imonés neteikia didelés svarbos apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo analizei. Imonés nagrin¢ja apyvartini kapitala labai padrikai, yra
atliekamos jvairios analizés, taCiau jos nesusietos viena su kita, néra nustatomas rySys tarp analiziy.
Kad pagerinty esama situacija, pramonés imonés turéty patobulinti apyvartinio kapitalo analiz¢ bei
daugiau démesio skirti jo formavimo ir panaudojimo tobulinimui.

Problemos iStyrimo lygis. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizé yra biitina
imong¢je, todél sistemingas nagrin¢jimas turi didelg svarba ir jtaka jmonés darbo procesams gerinti ir
potencialui didinti. Nagrin¢jant baldy pramonés imoniy apyvartinio kapitalo formavima ir
panaudojima pastebimas padrikumas, todél imonéms gana sunku sistemingai nagrinéti apyvartini
kapitala. Literatliros Saltiniuose yra nemazai atskiry analiziy, nagrin€¢janciy imones apyvartini
kapitala. [vairlis autoriai pateikia keleta analiziy, kurias idiegus { bendra apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo sistema, pavykty patobulinti pacia apyvartinio kapitalo analiz¢ ir
efektyvinti apyvartinio kapitalo valdyma imonése. Siam tikslui pasiekti padéty bendros apyvartinio

kapitalo formavimo ir panaudojimo sistemos suktrimas.
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Baigiamojo darbo tyrimo objektas — imonés apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo tobulinimas, kuriant vientisg analizés sistema.

Taigi, darbo tikslas — atlikti teorinius ir praktinius tyrimus, nustafius esama apyvartinio
kapitalo formavimo ir panaudojimo situacija baldy pramonés imonése bei iSsiaiSkinus silpnasias
analizés vietas, parengti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelj,
pritaikyta gamybos imonéms. Siekiant nustatyto darbo tikslo buvo iskelti tokie uZdaviniai:

1. atlikti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo teoriniy teiginiy ir metodiniy

klausimy studija;

2. apzvelgti Lietuvos baldy pramonés gamybos imoniy sektoriy;

3. iStirti apyvartinio kapitalo formavima ir panaudojima Lietuvos baldy pramonés imonése;

4. parengti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modeli.

Hipotezé. Imonés apyvartinio kapitalo formavima ir panaudojima tiria nesistemingai ir
padrikai, neskirdamos analizei pakankamai démesio. Sisteminga apyvartinio kapitalo analizé
sudaryty salygas jo formavimo ir panaudojimo efektyvumui didinti.

Problemos tyrimo nuoseklumas

1 skyrius. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés teoriniy teiginiy ir
metodiniy klausimy studija. Siame skyriuje pateikiama apyvartinio kapitalo sudétis, jo analizé.
Analizuojami jvairiy autoriy imonés apyvartinio kapitalo vertinimo metodai ir analizés budai.
Pateikiama finansavimo $altiniy jvertinimo svarba imonés apyvartinio kapitalo analizéje. Atlikus
metoding literatiiros Saltiniy analize, pateikiamas §io skyriaus apibendrinimas.

2 skyrius. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo esamos padéties nustatymas
baldy pramonés jmonése. Apzvelgiamos baldy pramonés sektoriaus imonés, numatomos ju
tendencijos. Atliekamas baldy gamybos imoniy tyrimas, parodantis esama apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo situacija.

3 skyrius. [monés apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimas. Pateikiamas
apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis, sistemingai analizuojantis
imonés apyvartinj kapitala.

Tyrimo metodai — siekiant atlikti iSsamia apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo
literatiiros Saltiniy analize, buvo remtasi jvairiy Lietuvos ir uzsienio autoriy moksline literatiira.
Norint nustatyti esama apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés padéti Lietuvos
baldy pramonés imonése buvo atliktas anketinés apklausos tyrimas. Tyrimo rezultatams analizuoti
taikomas lyginamasis metodas ir koreliacin¢ analize.

Mokslinio naujumo iSskyrimas. Atlikus teorinés ir metodinés literatiiros Saltiniy analizg ir
apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tyrima Lietuvos baldy pramonés imonése,
nustatytos apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo silpnosios vietos ir tobulintinos puseés.

12



Pateiktas sisteminis apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis ir jo
taitkymo metodai yra Sio darbo mokslinis naujumas.
Baigiamojo magistro darbo mokslinis naujumas pasireiskia Siais aspektais:
e pagilinami ir praplefiami jau Zinomi teoriniai teiginiai, jie sujungiami i vientisa apyvartinio
kapitalo formavimo ir panaudojimo sistema;
e sukurtas apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis;
e parengta bendra sistema, analizuojanti ijmonés apyvartinj kapitala.
Darbo praktiné reikSmé. [diegus parengta apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo
tobulinimo modeli ne tik baldy pramonés imonése, bet ir kitose gamybos imong¢se, buty pasiektas

aukStesnis imonés apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo efektyvumo lygis.

13



1. APYVARTINIO KAPITALO FORMAVIMO IR PANAUDOJIMO
ANALIZES TEORINIU TEIGINIU IR METODINIU KLAUSIMU
STUDIJA

1.1 Apyvartinio kapitalo sudétis ir jo apimciai jtakos turintys veiksniai

Daugelis autoriy apyvartinio kapitalo savoka vartoja {vairiai, taiau jos visos panasios,
pateiksiu keleta pavyzdziy:

e Apyvartinis kapitalas — tai gamybinio kapitalo dalis, kuri visiSkai suvartojama viename
gamybos cikle, pakeiia savo naturalia forma ir perkelia visa savo vert¢ i gatava
produkta [34, 99].

e Apyvartinis kapitalas — tai turtas, kuris naudojamas vykdyti savo kasdiening veikla, jis
siejamas su firmos investicijomis | trumpalaikio pobiidZio turta: tai — pinigai, rinkos
vertybiniai popieriai, atsargos ir pirkéju isiskolinimas [14, 65].

e J. Mackevicius ir D. Poskaité knygoje ,,Finansin¢ analizé* [19, 256] vartoja trumpalaikio
turto savoka, t. y. turtas, kuris imonés veikloje naudotinas ne ilgiau kaip vienerius
finansinius metus: atsargos (Zaliavos ir komplektavimo gaminiai, nebaigta gamyba,
pagaminta produkcija, pirktos prekées, skirtos parduoti, iSankstiniai apmokéjimai),
nebaigtos vykdyti sutartys, per vienerius metus gautinos sumos, investicijos ir terminuoti
indéliai, grynieji pinigai saskaitose ir kasoje bei kt.

Kiekviena imoné¢ nepriklausomai nuo jos veiklos pobtdzio turi biti apsirlpinusi
apyvartinémis léSomis (trumpalaikiu turtu), kad galéty plétoti savo veiklag. Taigi apyvartinis
kapitalas yra vienas i$ biitiny imonés gamybos iStekliy, be ju imoné negali funkcionuoti. Todél
analizuojant §j turta labai svarbu nustatyti, ar ijmon¢ pakankamai juo apsiriipinusi, ar sistemingai
papildo visus butinus iSteklius, ar atitinka imonés gamybos profili asortimentas, kokyb¢, ar jis
ritmingai tiekiamas ir saugomas.

Ivairtis autoriai apyvartinj kapitala apibtidina panasiai, taip pat praktiskai vienodai apibuidina
ir jo strukttira. Taigi apyvartinio kapitalo struktiira yra:

L. Atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys:
1. Atsargos:
1.1. Zaliavos ir komplektavimo gaminiai;
1.2. Nebaigta gamyba;
1.3. Pagaminta produkcija;

1.4. Pirktos prekes, skirtos perparduoti;
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1.5. Ilgalaikis turtas, skirtas perparduoti;
1.6. ISankstiniai mokéjimai;
2. Nebaigtos vykdyti sutartys.
I1. Per vienerius metus gautinos sumos:
1. Pirkéjy isiskolinimas;
2. Kitos gautinos sumos.
2.1. Pareikalautas, bet neimokétas kapitalas;
2.2. Kitos skolos.
IIIL. Investicijos ir terminuoti indéliai:
1. Nuosavos akcijos;
2. Kitos investicijos ir terminuoti indé¢liai.
IV. Gryni pinigai saskaitoje ir kasoje:

Atsargomis laikomos visos imonés turimos materialinés vertybés, kurias ji isigijo
gamindama prekes, skirtas perparduoti arba sunaudoti, ar uZtikrindama normaly imonés darba.
Prekybos imoniy atsargas paprastai sudaro perparduoti skirtos prekés ir kt. Gamybinéje imonéje
atsargomis laikomos Zzaliavos ir medZiagos, skirtos produkcijai gaminti, nebaigta gaminti
produkcija, pagaminta produkcija, jrengimy atsarginés dalys, degalai ir kt. Atsargy biina tokia
ivairove, kad dazniausiai pralenkia visas kitas imonés turto riiSis. Taigi, mano nuomone, reikéty
atsisakyti ty atsargy, kurios tiesiogiai neitakoja pridétinés vertés generavimo.

Grynieji pinigai — tai Lietuvos Respublikos pinigai, uzZsienio valiuta, laikomi imonés kasoje
arba banke, piniginés perlaidos, indéliai iki pareikalavimo ir kiti dokumentai, kuriuos pripaZista
bankas ir jais remdamasis daro irasus indélininky saskaitose.

Finansinés investicijos — tai rinkos vertybiniai popieriai, isigyti uz laikinai nenaudojamus
pinigus. Investuodama pinigus, imon¢ tikisi gauti iS$ Sios veiklos pelna dividendy ar paliikany
pavidalu. Placiausiai taikomi rinkos vertybiniai popieriai yra akcijos, obligacijos bei vekseliai.

Busimyjy laikotarpiy sanaudos — tai imonés jau padarytos iSlaidos, kurios sagnaudomis
taps per buisima laikotarpi. ISankstiniai mokéjimai atliekami tikintis, jog padarytos iSlaidos uZdirbs
tam tikras pajamas ateityje. IS anksto daZniausiai mokamos nuomos, draudimo sutartys.

Sukauptos pajamos — tai per ankstesni laika imonés uZdirbtos, bet dar neapmokétos
pajamos. ISeina, kad imoné uzdirbo pajamas, o pinigai bus sumokéti ateinanciais laikotarpiais.

Gautinos sumos - tai pinigai, kuriy imoné¢ dar negavo uZ kitoms imonéms parduotas
prekes, suteiktas paslaugas arba anksCiau suteiktas ir dar negra Zintas paskolas. Tai imonei
priklausantis turtas, kuriuo laikinai ji nedisponuoja (ivairiy imoniy ir pilieciy skolos miisy jmonei)

[7,49].
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Apyvartinj kapitala jtakojantys veiksniai. NemaZai veiksniy itakoja apyvartinio kapitalo

sudedamasias dalis ir gali smarkiai pakeisti visos imonés veiklos rezultatus bei rodiklius.

ISnagrinéjus daugelio autoriy darbus pagrindiniai veiksniai, kurie lemia imonés apyvartinio kapitalo

apimtj, biity Sie:

1.

Imonés veiklos pobiidis. Apyvartinio kapitalo dydis kinta priklausomai nuo imonés tipo,
jos pagrindinés veiklos ar nuo rinkos bei produkto savybiy. Akivaizdu, kad prekybiné
imon¢ atsargy laiko daugiau nei gamybiné (ju trumpalaikis turtas yra didesnis), bet tuo
paciu ir trumpalaikes skolos yra didesnés.

Pardavimy sumaz¢jimas ar padidéjimas. Augant pardavimams, paprastai auga ir atsargos
bei gautinos sumos, tafiau, mano nuomone, planuojant viska, galima pasiekti, jog
atsargos neaugty.

Pardavimy stabilumas. Kuo imonés veikla (pardavimai) yra stabilesné, tuo tikslingiau
yra mazinti trumpalaikio turto, o tuo paciu ir {Saldomy 1ésy dydi.

Imonés dydis. Daznai manoma, kad apyvartinio kapitalo valdymas ir kontrolé¢ labiau
reikalingas didesnéms organizacijoms, nei mazoms, taCiau yra atvirks¢iai. Efektyvus
apyvartinio kapitalo formavimas ir panaudojimas yra Zymiai svarbesnis ir
reikSmingesnis mazose imonése, nei didesnése, ir jy islikimas yra daugiau priklausomas
nuo efektyvaus apyvartinio kapitalo valdymo, nes:

daznai mazesniy imoniy balansuose trumpalaikis turtas ir trumpalaikiai isipareigojimai
sudaro (%) didesne dalj;

mazos imonés recCiau gali pasinaudoti masto ekonomijos teikiamais privalumais
apyvartinio kapitalo atZvilgiu;

imonei didéjant, ilgalaikio turto bei kapitalo kaupiama daugiau nei trumpalaikio;
dazniausiai didelés bendrovés turi geresnj pri¢jima prie kapitalo rinky, nei mazos. Pvz.,
mazoms imonéms turint intencija pléstis, iSoriniy fondy prieinamumas yra sudétingesnis

(t. y. didesné rizikos norma), nei ty, kurios jau yra isitvirtinusios rinkoje.
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1.2 Apyvartinio kapitalo formavimo politika

Mokslin¢je literatiiroje autoriai (V. Aleknevicien¢, ,,Imonés finansy valdymas®, L.
Juozaitiene, ,Imonés finansai: analizé¢ ir valdymas®) teigia, jog formuojant imonés apyvartini
kapitala, gali buiti remiamasi trimis alternatyviomis apyvartinio kapitalo formavimo politikomis:

1. Konservatyvia apyvartinio kapitalo formavimo politika, kuri pasizymi santykinai didele,
lyginant su visu turtu, apyvartinio kapitalo dalimi.
2. Agresyvia apyvartinio kapitalo formavimo politika, kuri pasiZymi santykinai maZa, lyginant
su visu turtu, apyvartinio kapitalo dalimi.
3. Nuosaiki politika uzima tarping vieta tarp Siy dvieju.
Pirmas paveikslas parodo tris alternatyvias apyvartinio kapitalo formavimo politikas
(kiekviena grafiko kreivé demonstruoja santykj tarp imonés pardavimy ir investicijy i trumpalaiki

turta pagal atitinkama politika)

Trumpalaikis
Aturtas (L)
"K" Politika
"N" Politika
"A" Politika
-

Pardavimai (Lt)

1 pav. Trys apyvartinio kapitalo formavimo politikos [14, 71]

Konservatyvi politika remiasi nuolatinio jmonés mokumo palaikymu tai yra siekiama, kad
imon¢ visuomet biity pakankamai pajégi padengti einamuosius jsipareigojimus. Tokiu atveju,
priimdama naujus trumpalaikius isipareigojimus, imon¢, formuojanti didelj apyvartini kapitala, i$
anksto apsidraudzia nuo galimy nesklandumuy, kuriy galéty kilti padengiant tuos isipareigojimus.
Esant tokiam modeliui imon¢ einamaja veikla (pirkdama atsargas, mokédama atlyginimus
darbuotojams ir pan.) stengiasi vykdyti daugiausia i§ nuosavy 1éSy, o skolintomis naudojasi
minimaliai. Pagrindinis Sios politikos pranaSumas yra aukstas imonés likvidumo (gebé&jimo paversti
turta pinigais, reikalingais padengti einamasias skolas) lygis, taCiau svarbus ir trukumas —

nepakankamai didelis (lyginant su tuo, koks galéty buti) veiklos pelningumas.
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Gerokai aukStesnis veiklos pelningumo lygis paprastai pasiekiamas vykdant agresyvia
apyvartinio kapitalo politika, kai stengiamasi einamajai veiklai finansuoti naudotis daugiau
skolintomis nei nuosavomis 1éSomis. Taciau, vykdant tokig politika, kartu iSauga ir bankroto rizika.
Todél pries ja renkantis, svarbu pirmiau jvertinti, ar tai galiausiai apsimokés. Bet kuriuo atveju
kiekviena jmon¢ turéty susikurti sau priimtinausia apyvartinio kapitalo formavimo ir jo valdymo
politika, atsiZvelgiant { savo veiklos pobudj, nustatytus tikslus ir realias veiklos vykdymo
galimybes.

Nuosaiki politika, kai jmon¢je sudaromos vidutinio dydzio trumpalaikio turto atsargos,
tod¢l did¢ja finansavimo poreikis, bet kartu ir veiklos saugumas.

Empiriniai skai¢iavimai rodo, kad Lietuvos ekonomikoje agresyvi kapitalo valdymo politika
yra labiau paplitusi, daznai net nepaisoma butiny minimaliy likvidumo reikalavimy. Agresyvesne
apyvartinio kapitalo politika suinteresuoti akcininkai (dél didesniuy dividendu), susigundo ir imoniy
vadybininkai. D¢l to daugelis imoniy susiduria su 1éSy stoka bei nemazomis likvidumo

problemomis.

1.3 Apyvartinio kapitalo analizés biidai ir kryptys

Nagrinéjant finansinés analizés literatiira, galima pastebéti, kad daZniausiai autoriai pateikia
apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo biidus, kai kuriuos santykinius rodiklius ir ju interpretacijas,
taciau nepateikia nuoseklios apyvartinio kapitalo analizés metodikos.

Autorius J. Lazauskas [17, 110] nurodo jog imonés apyvartinio kapitalo analiz¢ vykdoma

trimis pagrindinémis kryptimis, kurios pateiktos 2 pav.

PAGRINDINES ANALIZES
[

Apsiripinimo nuosavomis Apyvartiniy 1éSy Apyvartiniy 1éSy panaudojimo
apyvartinémis 1éSomis analizé biivio analizé efektyvumo analizé
Nuosavy apyvartiniy 1éSy Normuojamosios Apyvartiniy 1éSy
| bivimas | apyvartinés 1éSos apyvarta ]
[monés apsirlipinimas Nenormuojamosios Apyvartiniy 1éSy
L nuosavomis || apyvartinés 1é3os atlaisvinimas
apyvartinémis 1éSomis (iSaldymas) dél jy [
Specialiosios apyvartos pokycio
L_| priemongés ir tikslinis
finansavimas

2 pav. Pagrindinés analizés kryptys [17, 110]
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Taigi, pirmiausiai nustatomos imonés apyvartinés 1€Sos, juy perteklius ar nepriteklius, taip pat
imonés finansinés padéties stabilumo lygis ir teisingas i$skirty 1¢éSy panaudojimas.

Atliekant normuojamuyjy apyvartiniy 1éSuy analizg, apZvelgiama juy struktira, susidarg
nuokrypiai nuo normatyvo. Nenormuojamuyju apyvartiniy léSu analizé nustato ju sudétj, kredito
panaudojimo racionaluma. Véliau analizuojamos — papildomai pritrauktos arba atleistos apyvartinés
1ésos, nustatoma veiksniy itaka léSy apyvartos rodikliams.

Toliau nagrin¢jamoje literatiiroje [17, 112] teigiama, jog nuosavy apyvartiniy 1éSuy analizes
metu nustatomas faktinis imonés dispozicijoje esanc¢iy apyvartiniy 1éSu dydis, taip pat priezastys,
sukélusios pakitimus per ataskaitinius metus. Pagrindinis informacijos Saltinis yra balansas. [monés
apyvartiniy 1éSy pokyCiams turi itakos: pelno gavimas ir panaudojimas, pastoviy pasyvy dydzio
poky¢iai, kt. Nuosavoms apyvartinéms 1éSoms jtaka daro ir nepaskirstytas pelnas.

Analizuojant imonés apsirlipinima nuosavomis apyvartinémis IéSomis, i imonés balanso
nustatoma ar ijmonei pakanka nuosavy apyvartiniy lésu. Juy traikumo kompensavimas dazniausiai yra
banko paskola, laikinai apyvartinéms 1éSoms papildyti ir jy apyvartai pagreitinti.

Normuojamosios apyvartinés 1¢Sos yra bitinas imonés veiklos elementas, t. y. Zaliavos,
pagalbinés medZziagos, kuras, greitai susidévintys jrankiai, nebaigta gamyba, gatava produkcija ir kt.
Siy 1é3y bivio analizés metu nustatoma atsargy struktiira, einamyjy mety apyvartiniy 1€Sy santykis
su pries tai €jusiais metais.

Nenormuojamos apyvartinés léSos - tai aktyvai, kurie dengiami pritraukty 1¢Sy saskaita, taip
pat imonés nuosavomis l€Somis. Prie nenormuojamuyjy 1€Sy dar priskiriama piniginés 1éSos, visy
prekiy, skirty sandéliuoti ar paskirstyti, debitorinius isiskolinimus ir kitus aktyvus.
Nenormuojamyjy apyvartiniy 1éSy analizés metu tiriama nenormuojamyjy apyvartiniy léSy
absoliutiniy sumy dinamika, lyginant einamyjy mety duomenis su prie§ tai ¢jusiais metais, kaip
bendruoju aspektu, taip ir pagal atskirus straipsnius.

Svarbiausias apyvartiniy 1éSy panaudojimo efektyvumo rodiklis yra apyvartiniu léSu
apyvarta. Jis nustatomas, kaip vidutinis ciklo laikotarpis, rodantis kaip greitai imonés ataskaitinio
laikotarpio apyvartiniy 1éSy sumos, vykstant produkcijos realizacijai, grizta i piniging forma.

Apyvartiniy 1€Sy apyvartos analizés uzdavinys — ju apyvartos pagreitinimo biidy
nustatymas, kad atlaisvinty kuo daugiau apyvartiniy 1éSu. Analizé paprastai vykdoma naudojant
Siuos rodiklius; vieno apyvartos rato tgstinumas, iSreikStas dienomis; apyvartos raty skaicius per
ataskaitinj laikotarpi, panaudojant apyvartines 1éSas. Faktiniai duomenys sugretinami su prie§ tai
¢jusiy mety duomenimis.

Apyvartiniy 1€Sy geresnio panaudojimo analizés metu aptiktas nebaigtos gamybos ir gatavos
produkcijos atsargy likvidavimas. Uzdelsto pirkéjy isiskolinimo, kai skolos terminai jau pasibaige,
likvidavimas. LéSy iSémimo ne pagal paskirt; i§ specialiyju fondy likvidavimas. Priemoniy
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taikymas apyvartiniy léSu apyvartai pagreitinti, o tai imonei suteikia galimybes didinti
leidZiamosios produkcijos apimtis ar maZinti gamybos savikaing.

J. Mackevicius ir D. Poskaité [25] pateikia du apyvartinio kapitalo analizés buidus, pirmuoju
budu apyvartinis kapitalas apskaiiuojamas kaip trumpalaikio turto ir trumpalaikiu isipareigojimy
skirtumas. Antruoju biidu apyvartinis kapitalas skai¢iuojamas kaip pastovaus kapitalo ir ilgalaikio
turto skirtumas. Taigi, pirmuoju biidu apyvartinio kapitalo analize atliekama tokiu nuoseklumu:

1. Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé — parodo ne tik jo bendros sumos, bet ir
atskiry jo elementy kitima per tam tikra laikotarpi.

2. Apyvartinio kapitalo struktiiros analiz¢ — leidZia nustatyti jo sudedamuju daliy
lyginamaji svori ir ju jtakos dydi bendrai Sio kapitalo sumai.

3. Trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy santykio analizé.

4. Apyvartinio kapitalo manevringumo analizé. Ji jgalina nustatyti, kokia apyvartinio
kapitalo dalis {Saldyta atsargose.

5. Apyvartinio kapitalo poreikio analizé.

6. Veiksniy, daranciy itaka apyvartiniam kapitalui, analizé.

Antruoju apyvartinio kapitalo analizés buidu galima jvertinti jmonés apyvartinio kapitalo
finansavimo politika. DaZniausiai neapyvartiniai aktyvai finansuojami i§ nuosavo kapitalo, o
apyvartinis kapitalas - dalinai i§ nuosavo ir i§ skolinto kapitalo. Taip galima jvertinti apyvartinio
kapitalo finansavimo Saltiniy santyki ir naudoty finansavimo rtsiy prasminguma. Imonéms biina
sunku pasirinkti veiklos finansavimo rii§i, nes tai susije su finansinés ir gamybinés veiklos rizika. Si
rizika susijusi su finansavimo iSlaidomis ir pelningumu. Tod¢l imonéms, pasirenkant apyvartinio
kapitalo finansavimo Saltinius, svarbu jvertinti esama padét] ir Zinoti iSvystytos rinkos Salyse
susiformavusias finansavimo koncepcijas.

Taigi, apyvartinio kapitalo analizé padeda imonei valdyti trumpo laikotarpio finansavimo

1ésas, igyvendinti ilgalaikius planus, pasirinkti finansavimo Saltinius.

1.4 Apyvartinio kapitalo poreikio analizé

Kiekvienai ijmonei labai svarbu teisingai nustatyti optimaly apyvartinio kapitalo poreiki. Dél
sumazinto apyvartinio kapitalo dydZio imonés finansiné biiklé bus nestabili, gali sutrikti gamybos
procesai. Per didelis apyvartinio kapitalo dydis sumazina ijmonés galimybes investuoti laisvas IéSas.

Apyvartiniy 1éSu poreikis, kaip apyvartinio kapitalo finansavimo Saltinis, nustatomas
atsizvelgiant | tkinés — gamybinés veiklos apimti. Priklausomai nuo veiklos pobiidZio, finansiniai
iStekliai, kuriy reikia jmonés tkinés — gamybinés veiklos ciklui finansuoti, labai glaudZziai siejasi su

imones struktiira. Egzistuoja poreikiai, susij¢ su iikinés — gmybinés veiklos ciklu: apriipinimas
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materialinémis atsargomis, zaliavomis, gatavais produktais, pusgaminiais, kredity suteikimas
klientams ir kt., o 1S kitos pusés, Siam apsiripinimui materialiniais iStekliais reikia atitinkamo
finansavimo Saltinio: kredity, kuriuos gali suteikt tiekéjai, bankai ir t.t. teigia [24, 194], jog
skirtumas tarp tkinés — gamybinés veiklos poreikiy sumos ir finansavimo S$altiniy parodo
apyvartinio kapitalo poreiki

Apyvartinio kapitalo poreikis priklauso nuo gamybinio ciklo trukmés, apyvartiniy 1éSy
apyvartumo.

Apyvartinio kapitalo poreiki galima apskaiciuoti i§ trumpalaikio turto atémus trumpalaikius
Isipareigojimus, skirtus formuoti turtui. Likutis parodo kiek imonei reikia turéti finansiniu iStekliy.

Sis biidas pavaizduotas 3 paveiksle.

Apyvartinio Trumpalaikis turtas Trumpalaikiai
kapitalo poreikis = | (eksplotacinés isipareigojimai
apyvartinés 1ésos)

Eksplotaciniai
Atsargos isipareigojimai
. Trumpalaikis turtas Trumpalaikiai —
. Debitorinis - | isipareigojimai Mok.esg“u.n i
isiskolinimas socialiniai
isipareigojimai
Avanasai, sumokeéti —
tiekéjams Kreditorinis
isiskolinimas

3 pav. Apyvartinio kapitalo poreikio nustatymas [24, 256]

Sis rodiklis rodo, ar balanso sudarymo dieng jmoné turéjo pakankamai likvidaus turto
trumpalaikiams isipareigojimams padengti. Jis gali biti teigiamas ir neigiamas. Teigiamas — pastovi
pusiausvyra, neigiamas - nepastovi finansiné pusiausvyra, kuri gali buti koreguojama,
stabilizuojama mobilizuojant papildomus finansinius iSteklius, nemokius turto elementus paverciant
grynaisiais pinigais. Neigiamas apyvartinis kapitalas — rimtas pagrindas susirtipinti jmonés
vadovams, bet tai irgi priklauso nuo imonés turto dydzio.

Apyvartinio kapitalo poreikis dar gali buti skaiiuojamas taip : AK = SN + I - IT (1)

AK - apyvartinis kapitalas;

SN — savininky nuosavybg;

II — ilgalaikiy imongs skoly ir isipareigojimy suma;

IT — ilgalaikis turtas [23, 184].
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Tokiu budu apskaiCiuotas apyvartinis kapitalas leidzia objektyviau priimti valdymo
sprendimus, nes apyvartinio kapitalo rodiklis iSreiskia savininky turto dali, skirta trumpalaikiam
imongés turtui formuoti.

Pagal antraji metoda imonés apyvartinis kapitalas auga didinant pastovyji kapitala, t. y.
savininky nuosavybe arba ilgalaikiy isipareigojimy suma. Pastovaus kapitalo didéjimas teigiamai
vertinamas imonés veiklos efektyvumo prasme, nes ilgalaike paskola ar pinigus, gautus isleidus
papildoma akcijy paketa galima panaudoti trumpalaikiam turtui finansuoti, o tai gali duoti didesni
pelna. Informatyvus ir kitas lygties démuo — ilgalaikis turtas, nes jo apyvarta kur kas ilgesné negu
trumpalaikio. Vadinasi, imon¢ suinteresuota i$ dalies mazinti ilgalaikj turta ir didinti apyvartini
kapitala. Trumpesniam laikotarpiui biitina nagrinéti dar ir trumpalaikio turto sudéti, jos pokycius,
nes akcininky, potencialiy investuotojy analizéje, be veiklos efektyvumo rodikliy, svarbiausia vieta
tenka jmonés likvidumo analizei. Apyvartinio kapitalo poreiki gali patenkinti skirtinga jvairaus
likvidumo lygio trumpalaikio turto dalis.

Pirmuoju atveju skaiCiuojant apyvartini kapitala sunkiau priimti valdymo sprendimus,
pakeisti jo dydi, nes pavyzdZiui, trumpalaikés paskolos gavimas, prekiy pirkimas nepakeicia
apyvartinio kapitalo. Antruoju biidu apskaiciuota apyvartinio kapitalo dydi lengviau prognozuoti ir
paprasciau reguliuoti, nes jis kinta gavus ilgalaikiy paskoly, iSleidus akcijas, nusipirkus ilgalaikio
turto.

Kiekviena imon¢ disponuoja labai skirtingu turto dydZiu, dél to neimanoma nustatyti visoms
Imonéms geriausio apyvartinio kapitalo dydzio.

Analizei skai¢iuojamas apyvartinio kapitalo koeficientas: AKK = PK/IT; (2)
AKK - apyvartinio kapitalo koeficientas;
PK - pastovus kapitalas;
IT - ilgalaikis turtas.

Imon¢ laikoma patikima, jei koeficientas yra tarp 1.2 ir 2. MaZesnis uz 1.2 koeficientas
pavojingas imonei — tai reiSkia, kad imon¢ yra prasiskolinusi. Didesnis uz 2 reiSkia, kad imoné¢
nesugeba pasinaudoti iSorés galimybémis, nesinaudoja galimybe bent dali apyvartinio kapitalo
formuoti isiskolinimy tiekéjams ar isipareigojimu pirkéjams saskaita [24, 211].

Taip pat svarbu nustatyti apyvartinio kapitalo naudojimo efektyvuma. Tam reikia
apskaiCiuoti apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta. Jis apska¢iuojamas taip:

Apyvratinio kapitalo manevringumo koeficientas = Atsargos / Apyvartinis kapitalas 3)

Sis koeficientas rodo, kokia kapitalo dalis ,,iSaldyta‘“ atsargose, t. y. nemobili. Svarbu siekti,

kad Sis koeficientas buty kuo mazesnis. TacCiau, reikia atsizZvelgti { tai, jog yra pramonés Saky,

kuriose nuolatinés didesnés atsargy apimtys yra biitinos [23, 256].
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Optimalaus piniginiy 1éSy poreikio nustatymas Baumol ir Millerr — Orr modeliu. Laisvas
pinigines imonés léSas — pinigus imonés banko saskaitoje ir kasoje — galima biity panaudoti
vertybiniy popieriy pirkimui, kurie atneity imonei procentini pelna. Zinoma, jmonei bitina turéti
piniginiy lésy, kadangi jos yra labiau likvidZios, nei vertybiniai popieriai. Tac¢iau laikyti didelj kieki
piniginiy 1éSy imonés saskaitoje ir iSaldyti apyvartines léSas yra nenaudinga. Finansy teorijoje yra
keletas modeliy, skirty apskaiciuoti optimaly piniginiy 1éSy poreiki imongje.

Pagal Baumol modeli imoné pradeda savo veikla turédama maksimalia ir jai reikalinga
piniginiy 1éSy apimtj, kuria véliau naudoja tam tikra laiko perioda. Visas gaunamas léSas imoné
investuoja { trumpalaikius vertybinius popierius. Kai tik piniginiy 1éSy atsargos iSsenka, imoné
parduoda vertybiniy popieriy dali ir taip papildo piniginiy €Sy atsargas.

Pasak V. Alekenevi€ienés [1, 326] piniginiy 1éSy likucio saskaitoje svyravimai pagal

Baumol model;j grafiskai atrodo taip:

Pinigy likutis
saskaitoje

Q
QR

Laikas

4 pav. Lésuy likucio saskaitoje pokytis pagal Baumoll [1, 326]

Papildymo suma apskai¢iuojama pagal formulg:

o= |2Vc. @)

r

V — prognozuojamas lésy poreikis periodui;
c — iSlaidos, reikalingos piniginiy 1éSy konvertacijai i vertybinius popierius
r — palukany norma uZ vertybinius popierius.
Tokiu budy, vidutinis piniginiy 1€Sy poreikis sudaro Q/2, o bendras sandériu skaicius
konvertuojant vertybinius popierius i pinigines 1éSas lygus:
K=V/Q; &)
Bendros tokios piniginiy 1€Sy valdymo politikos iSlaidos (BI)

BI:c-k+r-%; (6)

c*k - tiesioginés islaidos
r*Q/2 - paprasta nauda dél sprendimo neinvestuojant i vertybinius popierius
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Baumol modelis yra gana paprastas ir pakankamai priimtinas imonéms, kuriy piniginés
iSlaidos pastovios, prognozuojamos. Bet realyb¢je taip atsitinka retai: daZniausiai saskaitos likutis
keiciasi atsitiktinai ir jmonami {vairaus pobiidZio svyravimai.

Millerr — Orr modelis tai kompromisas tarp paprastumo ir tikrovés. Jis padeda atsakyti i
klausima: kaip imonei valdyti savo pinigy atsargas jei néra galimybés prognozuoti kasdienes
iplaukas ir iSmokas. GrafiSkai Sis modelis atrodo taip :

Pinigy

EleElgers Piniginiy IéSy pertekliaus investavimas

J_J\H\,\ AA Jx/l/
\/ \/ Grjzimo taskas

N Zemiausia riba

Virsutiné riba

Piniginiy atsargy atstatymas

Laikas

5 pav. Miller — Orr modelis [1, 328]

Sio modelio logika: 13y likutis saskaitoje chaotidkai keidiasi iki to laiko, kol prasieks
virSuting riba. Kai tik tai ivyksta, imon¢ pradeda pirkti vertybinius popierius tol, kol likutis nesugri§
1 normaly lygi (grizimo taskas). Jeigu pinigy atsargos pasiekia Zemiausia riba, tai imoné parduoda
savo vertybinius popierius ir tokiu biidu papildo atsargas iki normalaus lygio.

Modelio realizavimas apima kelis etapus:

1. Nustatomas minimalus pinigy kiekis (On), kuri saskaitoje visada biitina turéti. Jis
apskaiciuojamas eksperimentiniu biidu — Zitirima kiek vidutiniskai reikia apmokéti saskaity,
kokios vidutinés iSlaidos.

2. Pagal statistinius duomenis jvertinama kasdien¢ saskaitos iSlaidy ir iplaukuy variacija (v).

3. Nustatomas pinigy laikymo saskaitoje iSlaidos Px (daZniausiai tai vienos dienos pajamos i$
vertybiniy popieriy rinkoje) ir piniginiy 1éSy ir vertybiniy popieriy transformavimo iSlaidos
Pt (Sis dydis biina pastovus, pvz. komisiniai valiutos keitykloje).

4. Apskai¢iuojamas pinigu likucio saskaitoje variacijos dydis S pagal formule [1, 328]:

§_3. /3-Pt-v; 7
4. Px

5. Apskaiciuojame virSuting riba Ov, kuria pasiekus biitina dalj pinigu konvertuoti i vertybinius

popierius.

Ov = On+S; (8)

24



6. Nustatomas grizimo taskas Tv — pinigy likucio dydis saskaitoje, prie kurio reikia sugrizti tuo
atveju, jeigu faktinis pinigy liktutis iSeina uZz intervalo (On, Ov) riby:

Tv = On + §*3; 9

Taigi, Miller — Orr modelis yra geras valdymo pavyzdys. Imoniuy vadovai leidZia pinigy

liku€iui kisti nevirSijant tam tikry nustatyty riby, net kai Sie limitai kinta, tai rodo, kad vadovai

imasi veiksmy, kurie planuojami i§ anksto. Modelis yra naudingas valdyti pinigy likucius,

reikalingus atlikti operacijas kiekviena diena.

1.5 Apyvartinio kapitalo panaudojimo analizé remiantis finansiniais

rodikliais

Apyvartinio kapitalo valdymo veiksmai néra lengvai pastebimi i§ Salies, kadangi
sprendimai d¢l atsargy lygio palaikymo ir valdymo, pirkimu politikos ar pajamy gavimo kontrolés
yra priimami ir jgyvendinami imonés viduje. Kadangi neimanoma valdyti to, ko negalima
iSmatuoti, tod¢l apyvartinio kapitalo panaudojimui jvertinti biitina pasirinkti tam tikrus rodiklius.

Apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvumo rodikliy jvairiis autoriai sitlo labai daug,
tatiau J. Mackevicius, D. Poskait¢ [23, 194] pateikia pagrindinius apyvartini kapitala
apibiidinanc¢iy rodiklius. Svarbiausi i$ ju yra Sie:

1) Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais. Sis rodiklis apskai¢iuojamas taip:
Pardavimai/Debitorinis isiskolinimas (gautinos sumos); (10)
Jis parodo, kiek karty per metus imon¢ surenka savo 1éSas atsiskaitymu procese.

2) Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis. Sis rodiklis apskai¢iuojamas taip:

(Debitorinis isiskolinimas (gautinos sumos/Pardavimai)*365d.; (11D

Sis rodiklis be debitorinio isiskolinimo apyvartumo dienomis, parodo ir informuoja apie
imonés mokejimy politika vartotojy atzvilgiu, apie sékmeg iSieSkant isiskolinima. Paprastai
neiSieskoto isiskolinimo ribos yra 1-2 ménesiai. Jeigu isiskolinimas virSija Sia riba, atsiranda
pavojus kaupti isiskolinima.

Isiskolinimo iSieSkojimo rodiklis priklauso nuo daugelio veiksniy. Labai svarbu nustatyti
uzdelsto isiskolinimo subjektus ir konkrec€ias jo sumas. Sprendimy priémimas priklausys nuo to, ar
uzdelstas isiskolinimas yra vienoje rinkos sferoje, t. y. skolingas vienas ar keli pirkéjai.

3) Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais. Sis rodiklis apskai¢iuojamas taip:

Pirkimai/Kreditorinis siskolinimas (mokétinos sumos) (12)
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4) Kreditorinio isiskolinimo apyvartumas dienomis. Jis skai¢iuojamas taip:
Kreditorinis jsiskolinimas (mokétinos sumos)/Pirkimai (13)

5) Atsargy apyvartumo rodiklis kartais ir dienomis. Atsargy apyvartumas kartais

skai¢iuojamas taip:
Atsargy apyvartumas kartais=Pardavimai (parduoty prekiy savikaina)/Vidutinés atsargos(14)

Sis rodiklis parodo, kiek karty per metus buvo atnaujintos atsargos. Skai¢iuojant atsargy
apyvartumo rodiklj, reikia tiksliai apskaiCiuoti formulés vardikli, t. y. atsargy vidurki. Jis
apskaiciuojamas atsargy mety pradzioje ir pabaigoje suma dalijant iS 2.

Atsargy apyvartumo rodiklis parodo ne tik, per kiek laiko, t. y. kiek karty, apsisuka
atsargos, 1§ daiktinés formos virsdamos pinigine forma, bet ir kiek dienuy Sios atsargos biina
imon¢je. Sakykime, kad atsargy apyvartumas yra 12 karty, vadinasi, §ios atsargos imongje
vidutiniS$kai biina 30 dieny (365:12). Padalij¢ finansiniu mety dieny skaiiy i§ apyvartumo
koeficiento, gausime laika, sugaiSta vienai apyvartai.

Ivairiy veiklos sri¢iy atsargy apyvartumo rodikliai skiriasi. Teigiamai vertinamas didelis
atsargy apyvartumas, t. y. kai atsargos i§ daiktinés formos kuo greifiau virsta pinigine forma.
Taciau didel; atsarguy apyvartumo rodikli lemia ne tik parduoty atsargy verté (savikaina), bet ir
atsargy dydis. Kai svarbiausiy atsargy kiekis labai mazas, tai tam tikru laikotarpiu gali susidaryti ju
trikumas, o tai gali sutrikdyti imonés normalia veikla. Jeigu atsargy apyvartumo rodiklis yra
mazas, bitina atkreipti démesi { turimy atsargy asortimenta, nustatyti, ar ju sudétyje néra
pasenusiy, uzsiguléjusiy, i§imty i§ apyvartos, neturinciy paklausos atsargy [23, 242].

Atsargy apyvartumas dienomis skai¢iuojamas taip:

Atsargy apyvartumas dienomis=(Vidutinés atsargos*365 d.)/Pardavimai(parduoty prekiy

sqvikaina)
arba 365 d./Atsargy apyvartumas kartais (15)

Sie rodikliai parodo, per kiek dieny yra atnaujinamos atsargos norint realizuoti numatyta
produkcijos kieki, taip pat parodo ir minimalias atsargas, kuriy reikia gamybai vykdyti.

Tiek atsargy apyvartumo kartais, tiek atsargy apyvartumo dienomis rodikliams turi itakos
daug veiksniy. Tac¢iau nagrin¢jamoje literatiiroje [23, 241] pazymima, kad didZiausia jtaka abiem
rodikliams turi atsargy jvertinimo metody pasirinkimas. PavyzdZiui, imonés atsargos pinigine
iSraiSka bus mazesnés, jeigu, did¢jant kainoms, naudosime LIFO, o ne FIFO jvertinimo buda.

6) Vienos dienos apyvartos rodiklis. Jis skai¢iuojamas taip:

Vienos dienos apyvarta=Pardavimai/365 d. (16)
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7) Trumpalaikio turto apyvartumas. Skaiiuojamas taip:
Trumpalaikio turto apyvartumas kartais=Pardavimai/Trumpalaikis turtas (17)
Sis koeficientas parodo, ar imonei netriksta savy apyvartiniy 1ésy.

8)  Atsargy ir trumpalaikio turto santykio rodiklis. Jis apskai¢iuojamas taip:

Atsargy ir trumpalaikio turto santykis=Atsargos/Trumpalaikis turtas (18)

9) Pardavimy ir apyvartinio (darbo) kapitalo santykinis rodiklis. Jis apskai€iuojamas taip:
Pardavimai/Apyvartinis kapitalas (19)

Nustatomas apyvartinis kapitalo atnaujinimas (kartais) per nagrin¢jama laikotarpi.
10) Kapitalo apytakos ciklo (dienos) rodiklis. Jis skai¢iuojamas taip:

Kapitalo apytakos ciklas dienomis=Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis+

Atsargy apyvartumas dienomis-Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis (20)

J. Mackevicius [23, 242] kapitalo apytakos cikla vadina pinigy apytakos, arba konversijos,
ciklu. Ir pazymi, kad jo trukmé priklauso nuo laiko, per kurj prekiy atsargos tampa parduotomis,
debitorinis isiskolinimas — pinigais ir nuo laiko, per kuri apmokamas kreditorinis isiskolinimas.
Sio apytakos ciklo trukmé tiesiogiai susijusi su turto likvidumo, kurio déka imoné apsiriipina
apyvartiniu kapitalu.

Norint nustatyti pinigy apytakos cikla, reikia apskaiciuoti:

1) atsargy buvimo imonéje laika dienomis (atsargy apyvartuma - AA);

2) vidutini kreditorinio isiskolinimo laika dienomis (kreditorinio isiskolinimo apyvartuma
- KA);

3) pirk¢jams ir klientams suteikto kredito viduting trukme¢ dienomis (debitorinio
isiskolinimo apyvartuma - DA).

Tada pinigy apytakos cikla (PAC) galima atvaizduoti taip:

PAC = AA + DA - KA; (21)

Jeigu tkinés-gamybinés operacijos atliekamos efektyviai, kapitalo apytakos ciklas vyksta
normaliai. Atsargos gamybos procese greitai paverCiamos produkcija, pardavimai duoda
pakankamai piniginiy iplauky, gaunamas pelnas, apsirlipinama apyvartiniu kapitalu ir ga-
rantuojamas imonés mokumas. Taciau, pablogéjus turto likvidumui ir sutrikus kuriai nors apytakos

stadijai, gali atsirasti jmon¢s likvidavimo, t. y. bankroto grésm¢.
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1.6 Apyvartinio kapitalo valdymo komponentai

Atsargy valdymas. Norint efektyviau formuoti ir panaudoti apyvartini kapitala - naudinga
apyvartinio kapitalo valdyma iSskaidyti i sudétines dalis: atsargy, debitoriniy isiskolinimy (gautiny
sumy) ir pirkimy (mokétiny sumy) valdyma.

Imonés, ypaC gamybinés ar prekybiné€s, nemazas pinigy sumas iSaldo atsargose bei
nebaigtose vykdyti sutartyse. Dalies $iu 1¢éSy ,,iSlaisvinimas® padidinty jmonés pinigy srautus, kas
leisty juos panaudoti verslo plétrai ar veiklos procesy efektyvumui gerinti.

Atlikus literatiros Saltiniy analizg, pastebima, kad autoriai atsargas skirsto i tris grupes:
Zaliavos ir medZiagos, nebaigta gamyba ir prekeés. Pirkéju isiskolinimo ir atsargy lygis labai
priklauso nuo pardavimy. Atsargos isigyjamos iki pardavimo, o pirkéju isiskolinimas susidaro po
pardavimo. Taip pat labai svarbu prognozuoti pardavimy apimti prie§ atsargy poreikio lygio
nustatyma. D¢l to valdyti atsargas yra sudétinga, taciau svarbu, norint tinkamai jvertinti imongés
apyvartin kapitala.

Jeigu duota pardavimuy apimtis pasiekiama mazesnémis investicijomis i atsargas, tai jmoneés
pelningumas didéja. Taciau pagal E. Bubnj [6, 125] investiciju | atsargas maZinimas susijgs su
pardavimy sumaZzéjimo rizika, kurig gali sukelti atsargy trukumas ar gamybos su didesnémis
sanaudomis létéjimas. Atsargos turi buti tokio lygio, kad iSlikty kaSty ir naudos pusiausvyra.
Autorius E. Bubnys teigia, kad atsargy valdymas susijes su keliais pagrindiniais klausimai, t. y.,
kokio dydZzio visy pavadinimy atsargos natlirine iSraiSka turi biti firmos sandélyje? Kokia atsargy
apimtis natiirine iSraiSka turi biiti uZsakyta ar pagaminta duotu momentu? Kokiu momentu reikia
uzsakyti ar pagaminti atsargas?

Taigi, visy rusiy turto valdymas gali biiti vertinamas kaip atsargu valdymo problema. Todél
pagal nagrin¢jama literatiiros Saltini [6, 125] grynuju pinigu, ilgalaikio turto, ir atsargy valdymui
taikomi panaSiis metodai. Einamosios atsargos turi bet kuriuo momentu patenkinti konkretaus
pavadinimo atsargy poreiki. Draustinés atsargos yra svarbios netikétam pardavimy prieaugiui.
Papildomi draustiniy atsargy sandé¢liavimo kastai turi biiti sumuojami prie pardavimy sumazéjimo
atsargy trikumo kasty. Faktiny atsargy lygi sudaro einamuyju atsargy bei draustiniy atsargy suma.
Kai kiekybiskai ivertinami investicijuy i atsargas lygio kitimo kaStai ir nauda, optimaly atsargy kieki
galima nustatyti pagal ekonomiskai pagristo uzsakymo dydzio (EOQ) modeli.

Atsargy valdymas ir vertinimas yra labai svarbi apyvartinio kapitalo analizés dalis, kuo

maziau atsargos stovi sandélyje, tuo daugiau imoné turi apyvartiniy 1€Sy, tuo ji pelningiau dirba.
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Debitoriniy jsiskolinimy valdymas. Gautinos sumos (debitorinis isiskolinimas) yra labai
svarbi imonés veiklos dalis, kadangi biitent ¢ia yra grynyju pinigy Saltinis. Imonés gautos 1éSos yra
naudojamos tolesn¢je veikloje, todél nuo to, kaip yra planuojamas ir kontroliuojamas pajamy
surinkimas, priklauso jmonés veiklos intensyvumas, jos padétis bei apyvartinio kapitalo struktiira
laike ir erdvéje. Daznai debitorinis isiskolinimas uZima didZiaja imonés balanso dalj.

Visos imonés nori, kad uz parduotas prekes biity sumokama i§ karto, taCiau esant
konkurencijai yra priverstos taikytis su daliniu apmokéjimu arba mokéjimo termino pratgsimu.
Atidavus produkcija, sumazéja atsargos ir padidéja debitorinis jsiskolinimas, kurj sudaro tiek
vartotojams skirti, tiek komerciniai kreditai. Apmokéjus uz prekes, imoné gauna pinigus ir
debitorinis isiskolinimas maZ¢ja. Gautiny sumy ir atsargy laikymas reikalauja kintamy ir pastoviy
kasSty, taCiau kredito suteikimas didina realizacijos apimtis. Pirkéjui toks prekiy pirkimas yra visada
labai naudingas, nes i§ esmés yra ne kas kita, kaip beprocentinis kreditas: uz tokiu buidu pirktas
prekes nereikia mokéti iS karto, taigi sutaupoma, kadangi skolinantis i§ banko reikéty mokéti
palikanas. UZ prekybines skolas pirkéjas paliikany nemoka (iSskyrus atvejus, kai prekés perkamos
iSsimokeétinai).

Debitorinio isiskolinimo apyvartumas kartais parodo imonés mokejimy politika, t. y. kiek
karty per metus imoné¢ surenka savo léSas atsiskaitymu procese, o Sis rodiklis apskaiCiuotas
dienomis parodo debitorinio jsiskolinimo apyvartuma dienomis. Zymus debitorinio jsiskolinimo, o
ypa¢ abejotiny ar beviltiSky pirkéjuy skoly augimas maZina likviduma ir didina veiklos rizika.
Neisieskoto isiskolinimo ribos yra 1-2 ménesiai. Jei isiskolinimas yra didesnis - atsiranda pavojus
kaupti isiskolinima. Pagal Statistikos departamento [52] nustatytas reikSmes labai geras rodiklis yra
maZziau kaip 30 dieny, geras - maZziau kaip 45 dienos, patenkinamas - maziau kaip 60 dieny ir blogas
- daugiau kaip 90 dienuy.

Debitoriniy jsiskolinimy valdymas tiesiogiai veikia imonés pelninguma bei nulemia
krediting ir nuolaidy politika (ypa¢ neefektyviy bei ne visada patikimy klienty atzvilgiu). Jis apima
blogy bei abejotiny skoly mazinima, ju susigraZinimo mechanizmo tobulinima, taip pat - pardavimo
metody, uztikrinan¢iy greiciausig ir labiausiai garantuota pinigy srauta, vertinima bei pasirinkima.

Kreditoriniy jsiskolinimy valdymas. BeatodairiSkas atsargy lygio maZinimas (siekiant
sutrumpinti apyvartuma) gali turéti neigiamy pasekmiy - pablogéti klienty aptarnavimo kokybé ar
dél Zaliavy trukumo sutrikti gamybiniai procesai. Todél vertinant atsargy valdymo efektyvuma
reikia atkreipti démesi ir i neivykdytu uzsakymu, prastovy, dél Zaliavy trukumo skaiciaus,
dinamika, atsargy valdymo kasty pokycius ir pan. [monéje atsargy lygis turi biiti minimalus, taciau

uztikrinantis ekonomiska ir nepertraukiama darbo procesa.

29



Atsargy valdymui nemaza jtaka turi mokéejimy skyriaus veikla. Nuo Siy dvieju padaliniy
bendradarbiavimo priklauso ir bendras atsargy bei mokéjimy (kreditoriniy isiskolinimy) valdymo
rezultatas.

Trumpalaikiy isipareigojimu bruoZas yra tas, kad didzioji ju dalis turi biti jvykdyta per
salyginai trumpa laika - vienerius metus. Glaustai trumpalaikius isipareigojimus galima apibudinti
taip [23, 256]:

1. finansinés skolos. Jos apima visas trumpalaikes imonés skolas, grazintinas per
vienerius metus. Tai gali biiti skolos kreditinéms institucijoms, skolon isigyjant
obligacijas, iSraSomi vekseliai bankams;

2. prekybinés skolos. Tai imonés skolos, susidarancios jos prekybinés veiklos pasekoje ir
grazintinos per ateinancius ataskaitinius metus;

3. avansu gautos sumos. Tai sutarCiy pagrindu i$ treCiyju asmeny gautos avansinés
imokos, uz kurias prekés ar paslaugos bus pateiktos véliau;

4. mokesciai, atlyginimai ir socialinis draudimas - jmonés skolos, susijusios su pridétinés
vertés, socialinio draudimo mokesciais, taip pat mokesciais, i§skaitytais i§ darbuotoju
atlyginimy ir kitomis panaSaus pobudzio prievolémis;

5. kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai.

Imonés kreditoriniai isipareigojimai didina imonés léSy apyvartuma. Pelnas ir piniginés
iplaukos didé¢ja, uZlaikant apmokéjima tiekéjams, jei gauto kredito suma yra maksimali. Be to,
kreditoriniai isipareigojimai - pati patraukliausia finansavimo forma, nes juk Siuo atveju dazniausiai
nereikia moketi paliikany. Tacdiau nereikia pamirsti apie imonés reputacija, nes laiku neapmokéjus
saskaity, Si gali nebegauti prekiy kreditan, taip pat tiekéjai gali pakelti kainas, taip kompensuodami
paliikanas uz savo kapitala.

Kreditorinio isiskolinimo jvertinimui galima naudoti mokétiny sumy (tiekéjams)
apyvartumo dienomis rodiklj [24, 192]:

Mokétiny sumy apyvartumas dienomis = (Mokétiny sumy vidurkis / Savikaina) x 365; (22)

Sis rodiklis parodo, per kiek dieny jmoné¢ vidutiniskai apmoka saskaitas tiekéjams.
Apskritai kreditoriniuy procesu valdyma yra ganétinai sudétinga jvertinti rodikliais, taciau nuo $ios

veiklos didziaja dalimi priklauso sklandus imonés darbas, o taip pat efektyvus atsargy valdymas.
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1.7 Apyvartinio kapitalo finansavimo Saltiniai ir jy vertinimas

Rinkos konjunktiira nuolat kinta, tod¢l imoniy apyvartiniy 1éSuy poreikiai néra stabilis.
Siuos poreikius padengti vien tik nuosavy Saltiniy saskaita tampa praktiskai neimanoma. O patirtis
rodo, kad daugeliu atvejy pasiskolinty 1éSy naudojimo efektyvumas yra aukStesnis. Apyvartiniy
kapitalo formavimo struktiira apima:

e nuosavus Saltinius;

e skolintus Saltinius;

e papildomai pritrauktus Saltinius.

Finansavimo Saltiniy svarba imonése yra labai didel¢, jie yra biitini, norint imonei plétoti
savo veikla. Pasak A.V. Rutkausko, V. Sudziaus, V. Mackevi¢iaus [32, 209], siekiant jmon¢
apriipinti finansiniais iStekliais, sprendZiamos léSu paieSkos, kaupimo ir ju naudojimo problemos,
kitaip tariant derinamas finansiniy Saltiniy poreikis, ju sudétis ir struktiira, pagrindZiant finansiniy
iStekliy gavimo Saltinius.

Imonés finansiniy Saltiniy analizé parodo imonés skolinty ir nuosavy lésu santykio jtaka jos
veiklos rezultatams, numato papildomy finansiniy iStekliy poreiki artimiausioje ateityje, taip pat
leidZia atlikti ivairius skaiCiavimus, kurie optimaliai sureguliuoja finansiniy iStekliy struktiira.
Imonei, norint isigyti ar atnaujinti turima technika, pagerinti apyvartini kapitala, labai svarbu
vertinti finansavimo Saltinius. Taigi iSoriniai finansavimo Saltiniai yra tokie [32, 225]:

e  Asmeninés santaupos, jos tampa pirminiu finansavimo Saltiniu, ta¢iau tolesnei veiklai
plétoti asmeniniy santaupy dazniausiai nepakanka.

e Naujy akcijy isleidimas (akcijy emisija) — tai toks biidas finansiniams iStekliams gauti, kai
imon¢ parduoda naujas akcijas. Naujy akcijy iSleidimas leidzia pritraukti papildomu
finansiniy iStekliy, bet susij¢s su iSlaidomis, tod¢él imoné turi mokéti apskaiciuoti, ar tai bus
naudinga. Pagrindiné kapitalo kaina yra akcininkams mokami dividendai, o ju dydis
priklauso nuo bendrovés veiklos rezultaty.

o Tiekejy kreditavimas — paplitusi trumpalaikiy kredity forma, ¢ia daZniausiai néra paliikany,
dideliy formalumy, iSskyrus bendraja tiekimo sutarti. Imonés tarpusavio santykiams
palaikyti ir reguliuoti nustato nuo keliolikos iki 30 (ir daugiau) dieny atsiskaitymo terminus.

e Paskolos (banky ir kity finansiniy institucijy teikiami kreditai) — tai pagrindinis Saltinis, kai
projekty finansavimo metu organizacija neturi pakankamai nuosavy finansiniy iStekliy.
Kreditai yra ko gero vienintelis prieinamas finansiniams iStekliams gauti Saltinis, kai triiksta
nuosavy 1ésy. Taciau Sis Saltinis turi ir trukumy. Jie susij¢ su imonés isipareigojimais dél

kredito grazinimo ir paliikany iSmokéjimo garantiju.

31



e Valstybinio sektoriaus teikiamos dotacijos. Valstyb¢ biudZetiniy 1éSy pagrindu gali taip pat
dalyvauti finansuodama imonés strateginius projektus. Dotacijos néra grazintinos, nereikia
mokéti palikany. Sis finansinis Saltinis yra prieinamas tik nedideliam dotuojamy i§
valstybés biudZeto imoniy ratui.

Finansavimo sunkumai naudojant skolintus finansinius iSteklius jpareigoja moketi
paliikanas,
paskolos grazinimo rizika prisiima imonés savininkai, o ne bankai. ISleidus akcijas, savininkams
mokami dividendai. Imonés daZniausiai siekia, kad pelno ir dividendy procentas biity didesnis uz
banko paltikany procenta, dél to finansavimas skolintu kapitalu yra pigesnis uz imon¢és finansavima
nuosavomis léSomis.

Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizéje yra svarbu jvertinti finansavimo
Saltinius, nes nuo to priklauso imonés rizikingumas ir grazos nuo nuosavo kapitalo lygis.

Sverty vertinimas. Sverty vertinimai apyvartinio kapitalo analizéje yra svarbils, nes jie
nusako, koks santykis yra tarp imonés skolinto ir nuosavo kapitalo. Pagal A.V. Rutkauska, V.
Stdziy, V. Mackeviciu [32, 254] pelno ir aktyvy bei kapitalo islaidy, reikalingy tam tikro dydzio
pelnui gauti, sarysis apibudinamas ,,sverto* rodikliu.

Apibendrinus ivairiy autoriy literatiros Saltinius, yra iSskiriami keli svertai: gamybinis,
finansinis, bendrasis ir kapitalo kainos svertinis vidurkis.

Gamybinis svertas - kada didel¢ bendry imonés kasty dalis yra pastovi, tai reiSkia, kad
firmos gamybos svertas yra auksto lygio. Kai gamybos sverto lygis auksStas, o kitos salygos nekinta,
net ir mazas imonés pardavimuy pokytis sukelia dideli veiklos pelno pokyti. Kuo imonés gamybos
sverto lygis aukStesnis, tuo jos nuostoliai iki luZio tasko yra didesni. Gamybos svertas pagal E.
Bubnj [6, 105] tiksliau apibréZiamas, jvertinant gamybos apimties pokycCio poveiki pelnui iki
palukany ir mokesciy iSskaidymo. Gamybos sverto lygis yra nusakomas santykiu tarp pelno iki
palukany ir mokesCiy iSskaidymo (EBIT) pokycio (procentais) ir gamybos apimties pokycio
(procentais):

DOL = (AEBIT/EBIT)/ (AQ/Q)=Q (P-V)/(Q (P-V)-F), (23)
¢ia: P-V — pelno indélio riba.

Kuo aukStesnis gamybos sverto lygis, tuo labiau, kintant gamybos apim¢iai, pelnas svyruoja,
maz¢jimo ar didéjimo kryptimi.

Finansinis svertas dazniausiai naudojamas kaip viena i$ finansiniy iStekliy struktiiros
optimizavimo priemoniy. Jis susij¢s su finansine rizika, kuri taip pat susijusi su galimu finansiniy
iStekliy, skirty ilgalaikiy paskoly paltikanoms iSmokéti, stygiumi. Finansinio sverto lygis gali biti

apibiidinamas keliais rodikliai, i§ ju populiariausi yra du [32, 254]: skolinto ir nuosavo kapitalo
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santykis. Jis leidZia jvertinti imonés finansinj stabiluma ir rodo, kiek skolinty 1¢Sy tenka vidutiniskai
vienam nuosavo kapitalo vienetui.

Grynojo pelno pokycio tempo ir pelno iki palikany ir mokes¢iy mokéjimo pokycio tempo
santykis atskleidzia, kiek karty pelnas iki paliikany ir mokesc¢iy moké&jimo virSija apmokestinama
pelna. Kuo didesni imonés pritraukti finansiniai iStekliai, tuo daugiau reikia mokéti paliikany, o tai
lemia didesni finansinio sverto lygi ir grynojo pelno kintamuma.

Pasak A.V. Rutkausko, V. StudZziaus, V. Mackeviciaus [32, 256] finansinis svertas negali
biti traktuojamas vienareikSmiskai: viena vertus, jo lygio padid¢jimas, kitaip tariant ilgalaikiy
skolinty 1ésy padid¢jimas bendroje kapitalo sumoje, lemia papildomo pelno augima, kita vertus,
didéja finansiné rizika, nes padaugéja iSlaidy, susijusiy su Sio Saltinio aptarnavimu, ir iSauga
bankroto tikimybeé.

Bendrasis svertas gaunamas apjungiant gamybos ir finansinj svertus. Jis parodo procentini
pelno, tenkancio vienai akcijai, pokytj pasikeitus pardavimy apim¢iai.

Kapitalo kainos svertinis vidurkis (WACC — Weigted Average Cost of Capital) pagal
analizuojama literatliros Saltini [32, 248], kuris apibiidina imonés kapitalo struktiira kaip
1siskolinimy, priveligijuotyju akciju ir paprastyju akciju kapitalo derinys. [moné, sudarydama
minéty daliy jungini, stengiasi sudaryti optimalia kapitalo struktiira. Optimali kapitalo struktiira yra
procentinis skoly, priveligijuotyjy akcijy ir paprasto akcinio kapitalo santykis, kuris maksimizuoja
imonés akcijy kaing.

Sverty vertinimas suteikia jmonei iSsamia informacija apie turimus finansinius iSteklius bei
ju reikalinguma, todél svarbu analizuoti kokius finansinius Saltinius pasirinkti, norint padidinti ir
pagerinti apyvatinj kapitala.

Netradiciniai apyvartinio kapitalo finansavimo biidai. Imonés savo veikloje susiduria su
dilema - taikyti tvirta ar lankscia pirkéju kreditavimo politika. Grieztos kreditinés politikos salygos
gali atbaidyti pirkéjus, o lankscios - padidinti debitorini isiskolinima, tuo paciu ir beviltiSkas skolas.
Tiek pirmu, tiek antru atveju imoné susiduria su papildomuy piniginiy 1€y poreikiu bei nelikvidumo
rizika. Dali papildomai investuoti reikalingy 1Sy imon¢ gali skirti i§ nuosavy Saltiniy, taciau ju ne
visada uztenka. Tuomet tenka kreiptis i kredito institucijas dél trumpalaikiy paskoly, uZ kurias tenka
mokéti tam tikro dydZio procentus. Finansavimo problema galima spresti taikant jvairius
atsiskaitymo biidus, taciau jie dar néra labai populiartis misy Salyje. Pastaruoju metu vystosi, nors ir
susidurdama su ivairiomis teisinémis problemomis, lizingo veikla. Taciau, lizingas néra patogus
imonéms, gaminan¢ioms pakankamais smulkias, bet dideliais kiekiais prekes (alkoholio, maisto,
tabako pramoné, kt.). Todél panagrinésiu uzsienio Salyse placiai paplitusias apyvartinio kapitalo
finansavimui skirtas netradicines priemones:

e gautiny sumy faktoringas,
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e prekybos finansavimas.

Faktoringo operacija - kreditinio reikalavimo teisés i pirkéjo isiskolinima, atsirandancio i$
pardav¢jo tikinés - komercinés veiklos, perleidimas faktoriui, faktoringo sutarties numatyta tvarka ir
salygomis [1, 342]. Faktoringo veikla gali uZsiimti finansiné kompanija, komercinis bankas,
specializuota faktoringo kompanija, lizingo bendrové ar kita finansiniy iStekliy turinti firma.
Skirtumas tarp banko kredito ir faktoringo veikla uzsiimancios imonés yra tas, kad bankas
susikoncentruoja i imonés finansing pozicija, o faktoringo imon¢ - i imonés klienta. Beje, bankai
nustato kreditavimo riba.

Pasak O. Buckitinienés [5, 59], faktoringas laiko poZitriu yra grei¢iau prieinamas. Jis taip
pat suteikia papildomos informacijos apie klienta, pvz.:

e kliento kreditavimo analizé. Faktoringo imon¢ gali padaryti tyrimus, ar klientas yra
vertas kreditavimo. Jei bus patvirtinta, kad klientas yra nepakankamai mokus, imon¢ galés
ir toliau su tuo klientu tgsti veikla, bet faktoringas negalés buti atliktas, t. y. gautinos
sumos negalés biiti finansuojamos.

e  saskaity klientui iSraSymas. Pvz. jei klientas yra kitoje Salyje, reikia turéti papildomos
informacijos apie saskaity faktiry terminologija ir pan., faktoringo imoné daZniausiai
disponuoja Sia informacija.

e pristatymy patikrinimas. Pasitelkiant pagalbon faktoringo imong, galima greiciau
suzinoti, kad klientas nebesiruoSia mokéti ir todél imoné galés anksciau nutraukti
pristatymus.

e gautiny sumy surinkimas. Smulkesné¢ imoné daznai praleidzia daug laiko derindama
apmok¢jimus i§ didesniy imoniy. Faktoringo imoné daznai disponuoja didesniu
informacijos kiekiu apie didesnes imones, o jas tai ver¢ia greiciau atsiskaityti, nes jos yra

suinteresuotos savo viesai skelbiamais kredito rodikliais.

apskaita. Kiekviena ménesi faktoringo imoné suteiks imonei apskaitos ataskaitas apie

faktoringuojamus klientus, kas bus naudinga jmonés apskaitai.
Faktoringo imoné superka firmos debitorini isiskolinima (gautinas sumas i§ pirkéjy),
dazniausiai uZ maZesng negu juy balansiné verté kaing. Faktoringo imonés pelna sudaro skirtumas
tarp pinigy, gaunamy i$ supirktyjy skoly ir tikrosios ty skoly vertés (daZniausiai, kaip rodo praktika,
tai sudaro apie 2 - 6% skoly vertés). O imon¢, gaudama grynyju, turi naudos ir nereikia laukti, kol
prekybos skolininkai susimokés. Pagal tarptauting faktoringo konvencija, faktoringu laikoma
operacija, kuri patenkina bent 2 i 4 reikalavimy [1, 342]:

1) skolininky isipareigojimy kreditavimas iSankstinio apmoke¢jimo forma (saskaity

diskontavimas);

2) tiek&jo buhalterinés apskaitos (pirmiausia realizacijos apskaitos) vedimas;
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3) pirkéjo isiskolinimy tiekéjui inkasavimas;
4) tiekejo draudimas nuo kredito rizikos.
Faktoringo operacijos yra naudingos visiems jos dalyviams:

1. Faktoringo imonei, nes ji gauna atlyginima uZ savo darba, finansavima ir prisiimta
rizika. Atlyginimas susideda i$ paliikany uz finansavima, komisinio mokescio (%) ir
sutarties mokescio (fiksuotas).

2. Pardavejui, nes vykdomas prieslaikinis pirkéjo skoly pardaveéjui apmokéjimas, o kartu
atsiranda galimybé papildyti apyvartines 1¢Sas. Vykdoma iSlaidy ekonomija. Pafiam
pardavéjui administruojant skolas, iSlaidos daznai biina didesnés uz faktoringo paslaugu
iSlaidas. Taip pat supaprastinama balanso struktiira, apsidraudZiama nuo nemokumo
rizikos.

Faktoringo kompanija turi daugiau informacijos ir galimybiy jvertinti pardavéjo klienty
(pirkéju) kreditinguma. [vertinusi pirkéja, faktoringo kompanija nusprendzia ar teikti jam kredita,
nustato kredito limitus kiekvienam pirkéjui atskirai ir tokiu biidu apdraudZia firma nuo nemokumo
rizikos ir garantuoja, kad skolos bus apmokétos.

3. Pirkéjui atidétas skoly apmokéjimas palengvina pirkéjo atsiskaitymus, kadangi pirkéjas

néra priverstas apmokéti prekes ar paslaugas tuoj pat.
Faktoringas pagal operacijos pobiidi gali biiti skirstomas i [1, 342]:

o vidaus (visi trys faktoringo dalyviai yra vienoje Salyje);

o tarptautinj (vienas i$ faktoringo dalyviu yra kitoje Salyje);

o atvira (pirkéjas yra informuojamas apie teisés 1 pirkéjo isiskolinima perdavima

faktoringo kompanijai);

uzdara (niekas iS pardavéjo kontrahenty néra informuojamas apie faktoringo
operacija);

o be regreso teisés (pardavéjas, parduodamas faktoringo kompanijai skolinius
reikalavimus, neisipareigoja padengti galimus jos nuostolius, jei reikalavimai nebus
apmokeéti su¢jus terminui.

Taigi visa rizika prisiima faktoringo imon¢. Taciau tai nereiSkia, kad tokiomis salygomis
faktoringo kompanija superka visus jai siilomus skolinius reikalavimus. Ji turi teis¢ atmesti
nepatikimus, Zemo kreditingumo tiekéjo klientus, be to, komisinis mokestis vykdant faktoringa be
regreso teisés yra didesnis, taigi pati operacija yra brangesne);

e suregreso teise (tiek€jas atsako uz pirkéjo neapmoketas saskaitas, t. y. jis isipareigoja jas
apmoketi arba perpirkti i§ faktoriaus. Tokiu btidu faktorius panaikina savo finansing

rizika.)
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Dar vienas netradicinis apyvartinio kapitalo finansavimo btidas yra prekybos finansavimas.
Tai pigiausia priemoné, kuri apima dar dvi priemones - iSplésti mokétinas sumas ir naudotis lizingu.
Lizingo paslauga, nagrinéjant apyvartinj kapitala, nagrin¢jama dél tos priezasties, kad tai yra vienas
i§ daugelio biiduy pinigy srauty reguliavimui bei kontroliavimui, t. y. imonés vadovai priima
sprendima ar isigyti preke ir taip iS karto atsisakyti tam tikro kiekio grynujuy pinigu, ar pirkti
iSsimokétinai - tokiu biidu aukojant paliikanas, bet pagerinant pinigy balansa.

Imoné gali iSplésti mokétinas sumas pasinaudodama pardavéjy, kurie naudojasi pigesniu
kapitalu, paslaugomis, t. y. mokétiny sumy laikotarpis gali biiti prailgintas naudingai susitariant su
pardavéju - imonei toks finansavimas bus pigesnis nei banky ar pan., o pardavéjui bus naudinga i
savo kapitalo be papildomy pastangy gauti papildomy pajamy. Kai kuriuos irengimus imon¢ gali
isigyti neapmokédama visos sumos i$ karto, t. y. lizingo biidu. Deja, lizingo kastai daZniausiai btina
aukstesni, nei tradicinis finansavimas. Lizingo bendrovés turi privilegija susidaryti pageidautinus
pinigy srautus. Bet verslas yra toks individualus dalykas, kad visur galima derétis ir tartis, pvz.

isipareigojant visada pirkti tik iS Sio tiekéjo.

1.8 Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés teoriniy

teiginiy ir metodiniy klausimy apibendrinimas

1. Kiekviena imoné nepriklausomai nuo jos veiklos pobudZio turi biiti apsirGipinusi
apyvartinémis léSomis, kad galéty plétoti savo veikla. Taigi apyvartinis kapitalas yra vienas
i§ biitiny imonés gamybos iStekliy, be jo imoné negali funkcionuoti. Todél analizuojant $i
turta labai svarbu nustatyti, ar jmon¢ pakankamai juo apsiriipinusi, ar efektyviai ji valdo.

2. Atlikus teoriniy teiginiy ir metodiniy klausimy studija, iSryskéja, kad autoriai dideli démesi
skiria apyvartinio kapitalo nagrinéjimui, jo sampratai, sudéciai ir kt., taiau pastebima, kad
retas autorius pateikia sisteming apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizg.
Literattros Saltiniy analizé¢ aiSkiai parodo kaip apyvartinis kapitalas yra skirstomas ir
nagrin¢jamas. Taciau, pasigendama vientiso ir sisteminio poZiiirio { apyvartinio kapitalo
analizg, kaip geriausia biity imonéms apyvartini kapitala analizuoti ir kokia analizé
pagerinty jo valdyma imonéje.

3. lvairts autoriai apyvartinj kapitala apibiidina panasiai, taip pat praktiSkai vienodai apibtidina
ir jo struktiira. Tac¢iau nemazai veiksniy itakoja apyvartinio kapitalo sudedamasias dalis ir
gali smarkiai pakeisti visos imonés veiklos rezultatus bei rodiklius. ISnagrinéjus daugelio
autoriy darbus pagrindiniai veiksniai, kurie lemia firmos trumpalaikio turto ir tuo paciu
apyvartinio kapitalo apimtj, biity Sie: imonés veiklos pobiidis, pardavimuy sumaZz¢jimas ar

padidéjimas, pardavimy stabilumas, ymonés dydis.
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Formuojant imonés apyvartini kapitala, gali buti remiamasi trimis alternatyviomis
apyvartinio kapitalo formavimo politikomis: agresyvia, konservatyvia ir nuosaikia.
Nagrinéjant finansinés analizés literatiira, galima pastebéti, kad daZniausiai autoriai pateikia
apyvartinio kapitalo apskaiCiavimo biidus, kai kuriuos santykinius rodiklius ir ju
interpretacijas, taCiau nepateikia nuoseklios apyvartinio kapitalo analizés metodikos.
Apyvartinio kapitalo valdymo veiksmai néra lengvai pastebimi i$ Salies, nes sprendimai dél
atsargy lygio palaikymo ir valdymo, pirkimy politikos ar pajamy gavimo kontrolés yra
priimami ir jgyvendinami jmonés viduje. Kadangi neimanoma valdyti to, ko negalima
iSmatuoti, todél apyvartinio kapitalo panaudojimui jvertinti bitina pasirinkti tam tikrus
rodiklius. Ju ivairlis autoriai siilo labai daug, taiau J. Mackevicius, D. Poskaité [23]
pateikia pagrindinius apyvartini kapitalg apibiidinanc¢iy rodiklius.

Kiekvienai imonei labai svarbu teisingai nustatyti optimaly apyvartinio kapitalo poreiki. Dél
sumazinto apyvartinio kapitalo dydzio imonés finansiné buklé bus nestabili, gali sutrikti
gamybos procesai. Per didelis apyvartinio kapitalo dydis sumazina imonés galimybes
investuoti laisvas 1€Sas. Finansy teorijoje yra keletas modeliy, skirty apskaiciuoti optimaly
piniginiy 1éSuy poreiki imon¢je. Vienas ju - Baumol modelis. Jis gana paprastas ir
pakankamai priimtinas imonéms, kuriy piniginés iSlaidos pastovios, prognozuojamos. Bet
realybéje taip atsitinka retai: dazniausiai saskaitos likutis keiciasi atsitiktinai ir imanomi
vairaus pobiidZio svyravimai. Kitas — Millerr-Orr modelis, tai kompromisas tarp
paprastumo ir tikrovés. Jis padeda atsakyti | klausima: kaip imonei valdyti savo pinigy
atsargas jei néra galimybés prognozuoti kasdienes jplaukas ir iSmokas.

Norint efektyviau formuoti ir panaudoti apyvartinj kapitala - naudinga apyvartinio kapitalo
valdyma iSskaidyti 1 sudétines dalis: atsargy, debitoriniy isiskolinimy (gautiny sumy) ir
pirkimy (mokétiny sumuy) valdyma. Imonés, ypa¢ gamybinés ar prekybinés, nemazas pinigy
sumas iSaldo atsargose bei nebaigtose vykdyti sutartyse. Dalies Siuy léSu "iSlaisvinimas"
padidinty imonés pinigy srautus, kas leisty juos panaudoti verslo plétrai ar veiklos procesy
efektyvumui gerinti. Taip pat gautinos sumos yra labai svarbi imonés veiklos dalis, kadangi
butent ¢ia yra grynyju pinigy Saltinis. Imonés gautos 1éSos yra naudojamos tolesnéje
veikloje, tod¢l nuo to, kaip yra planuojamas ir kontroliuojamas pajamy surinkimas,
priklauso imonés veiklos intensyvumas, jos padétis bei apyvartinio kapitalo struktiira laike ir
erdvéje. Na, o efektyvus imonés kreditoriniy isipareigojimy valdymas didina imoneés 1éSy
apyvartuma.

Atlikus literattiros Saltiniy analizé, pastebima, kad didelé svarba yra teikiama finansavimo

Saltiniy vertinimui. Imoné norédama padidinti apyvartini kapitala, turi gauti 1éSy, todel
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finansavimo Saltiniy ir sverty vertinimas yra pakankamai svarbus apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo analizgje.

Atlikus literattiros Saltiniy analizg, prieita prie iSvados, kad autoriai pateikia keleta svarbiy
apyvartinio kapitalo analiziy, kurias panaudojus imonés pagerinty savo veiklos rezultatus
bei efektyviau valdyty savo apyvartinj kapitala.Taciau iS$ literatiiros analizés pastebima, kad
néra bendros sistemos, analizuojancios imonés apyvartini kapitala. Todé¢l apyvartinio
kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés tobulinimo modelis, turéty pateikti
rekomendacijas kaip imonéms sistemingai analizuoti savo apyvartini kapitala, pritaikius

keleto autoriy analizes.
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2. APYVARTINIO KAPITALO FORMAVIMO IR PANAUDOJIMO
ESAMOS PADETIES NUSTATYMAS BALDU PRAMONES
IMONESE

2.1 Lietuvos baldy pramonés sektorius
2.1.1 Baldy pramoneés istorija

PrieS pradedant nagrinéti dabarting situacija mano pasirinktoje baldy pramonés Sakoje,
trumpai apraSysiu Sios Sakos istorija. Jos kilmg ir senas tradicijas apraSo profesorius A. Morkevicius
straipsnyje “Lietuvos baldy pramoné” [26].

Baldy gamybos pramoné iSsivysté i§ stalystés amato. Sio amato patirtis ir tradicijos
Lietuvoje Zinomos jau nuo 1579 m. geguzés 30 d., kai Vilniaus amatininkai gavo Karaliaus Stepono
Batoro privilegija steigti staliy cecha. Cecho nariams buvo leidZiama gaminti jvairius stalus,
spintas, kédes, langy rémus ir kitus staliy gaminius ir pardavinéti juos Vilniaus turguje. Tikraisiais
cecho nariais galéjo buti tik stalystés meno meistrai. Vilniaus staliy ceche XVIII a. dirbo daug i$
uzsienio atvykusiy meistry. Ilgainiui Vilnius tapo stambiu stalystés centru. Kituose Lietuvos
miestuose tokie cechai atsirado véliau. Pirmasis staliy cechas Kaune isteigtas 1672 m. lapkricio 3 d.,
Klaipédoje — 1752 m. liepos 25 d.

Dar vieng reikSminga Lietuvos baldy pramonés raidos data prof. A. Morkevicius [26]
i§skiria tai 1879 m. Kauno Fredos priemiestyje buvo isteigta pirmoji pramoninés baldy gamybos
imon¢ “Elena®”. Jau 1882 m. Si imoné tur¢jo 200 darbininky, modernius Amerikoje isigytus
irengimus ir gamino kédes bei kitus baldus daugeliui Rusijos geleZinkelio stociy. Taciau ,,Elenos*
fabrikas nesugebéjo atlaikyti konkurencijos ir émé dirbti kaip lentpjivystés jmoné. Sios jmonés
veiklos tradicijas dabar tgsé¢ daug karty modernizuotas “Fredos* fabrikas. Tai didZiausia istoring
patirti turinti  Lietuvos baldy gamybos imoné.

Toliau baldy pramoné intensyviai buvo vystoma 1960-1990 m., prasidéjus pramoninei
gyvenamyjy namy statybai ir atsiradus labai didelei buitiniy baldy paklausai. Buvo pastatytos kelios
didelés naujos jmonés. Siuo metu baldy pramoné yra savarankiSka Saka toliau bendradarbiauja su

kitomis medienos pramonés Sakomis.
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2.1.2 Baldy pramong¢s Sakos apzvalga ir veiklos tendencijos

Lietuvos baldy gamybos sektorius pastaraji deSimtmeti buvo vienas pagrindiniy Salies
apdirbamosios pramonés augimo varikliy, pasiZyméjo stipriais augimo tempais. Taciau, kaip ir
daugelis kity Salies ekonomikos sri¢iy, Sis pramonés sektorius patiria tiesiogini tiek pasaulinés
finansy krizés, tiek nacionalinés nekilnojamojo turto rinkos ,burbulo sprogimo* poveiki.
Ekonomikos sunkmetis pasireiSkia krentanciais medienos Zaliavos, baldy pardavimais Salies ir
uzsienio rinkose, auganciais imoniy isiskolinimais ar net bankrotais. Tai yra laikotarpis, kada
sektoriaus imonés turi siekti optimizuoti veikla prisitaikydamos prie pakitusiy veiklos salygu, taip
pat i§ naujo reikia jvertinti savo strategijy tinkamuma. Biitent ekonomikos sunkmetis, o ne augimo
metas suteikia jmonéms galimybes jvertinti ankstesniy veiksmu teisinguma ar klaidinguma ir
pasirengti naujam kokybiniam 3uoliui. Sis laikotarpis tarsi “atsijojantis* silpnesnius rinkos Zaidéjus.

Reikia paZzyméti, kad per pastaruosius metus drastiSkai pakitusi Lietuvos ir kity Saliy
ekonomin¢ padétis dar nepilnai parodoma oficialiojoje statistikoje, todél daugelyje Saltiniy vis dar
pateikiami augimo tendencijas atspindintys 2007-2008 mety statistiniai duomenys.

Medienos ir baldy sektoriaus problemos ekonomikos sunkmecio kontekste néra iSskirtinés
Siems sektoriams. Manau, nerastume apdirbamosios gamybos srities, kurios nebiity palietusi
pasauliné finansy krizé. Taciau medienos ir baldy sektoriy, ko gero, labiausiai paveiké, kadangi tai
labiausiai susij¢ su statyby ir nekilnojamojo turto sektoriais, kurie dramatiskai krito viso pasaulio
finansy rinkose.

Medienos ir baldy pramonés Saka yra svarbiausias Lietuvos apdirbamojoje gamyboje (po
maisto ir gérimy gamybos). 2008 metais baldy gamyba sudaro 9,75 proc. visos apdirbamosios
pramonés pridétinés vertés struktiiroje arba 1,8 mlrd. lity. Taip pat baldus gaminancios imong¢s
1darbino 32,8 tukstanc¢ius darbuotoju arba 15 proc. visy dirbanciyjuy apdirbamojoje pramon¢je. Dar
tiek pat darbuotoju (33 tiukstancius) idarbino medienos ir medienos dirbiniy sektorius, abu Sie
sektoriai kartu idarbino beveik tre¢dali visy apdirbamosios pramonés dirbanciyjy. Taigi akivaizdi
Sios pamonés Sakos svarba bendrojoje Lietuvos tikio ir pramonés struktiiroje [50].

Skirtinguose statistikos leidiniuose baldy gamyba neretai yra siejama su medienos ir
popieriaus gamyba, tod¢l ne visose statistinése duomeny lentelése galima rasti §ios pramonés Sakos
situacija tiksliai nusakancius duomenis. Lietuvos statistikos departamentas iSskiria tokias
ekonomings veiklos sritis, kuriose baldy gamyba jtraukiama ne i medienos ir mediniy gaminiy
statisting eilutg, bet kartu su ,,antriniu perdirbimu® ir dar yra priskirta ,kitai, niekur nepriskirtai
gamybai®. Kaip rodo pagamintos bendrosios produkcijos apim¢iy statistika pagal produkty grupes,

baldy gamyba uzima didZiausia dali (pav. 6). Toks baldy gamybos priskyrimas ne prie mediniy
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gaminiy klasifikacijos gali biiti ir dél to, kad mediena yra ne vienintel¢ Zaliava, skirta Siuolaikiniy
baldy gamybai. nors ir svarbiausia.

Sestame paveiksle matyti 1995-2006 m. laikotarpiu laipsniska baldy pramonés produkcijos
augima, kurio tempai kiek sulétéjo Rusijos krizés laikotarpiu, taiau gamintojams nukreipus
eksporto srautus link Vakary rinky produkcijos apimtys vél atsigavo. 2006 metais Lietuvos baldy

gamybos imonés pagamino produkcijos uz 2,8 mlrd. lity.

To meto kanomis
PoZymiai: ekonominés veikloz iz ir metai.
[Min. lity]
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6 pav. Bendroji produkcija baldy ir antrinio perdirbimo srityse [51]

Taciau dabartinio sunkmecio poveikio Lietuvos baldy sektoriui kaip rodo ekonominé
statistika, nepavyko iSvengti ir jo gaminamos produkcijos apimtys krito.

Akivaizdu, kad spartus baldy pramonés produkcijos augimas yra tiesiogiai susij¢s su
tiesioginémis uZsienio investicijomis, kuriy Suolis pastebimas 2004 mety viduryje, o laipsniSkas
augimas fiksuojamas iki pat 2008 mety. (pav. 7) [51]. Ko gero, didZiausias investuotojas musy
Salyje yra Svedijos koncernas IKEA. I§ pradziy pradéjes versla su Lietuvos baldy tiekéjais
subkontraktavimo principu, véliau Sis koncernas pradéjo isigyti Lietuvos baldy imoniy akciju

paketus.
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Tiegioginés uZsienio investicijos. takst. lity

PoZymiai: ketvirhs.
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7 pav. Tiesioginés uZsienio investicijos baldy gamybos sektoriuje (1998—2008 m.)

Reikia pazyméti, kad nuo 2002 mety bendrasis baldy gamintojy skaicius nuolatos augo, tuo
tarpu individualia veikla uZsiiman¢iy imoniy skai¢ius maz¢jo. Iki 1990 m. Dominavo didelés
imonés, o dabar tokios imonés, kuriose dirba daugiau negu 250 darbuotojy, t. y. apie 7% bendro

imoniy skaiciaus. Baldy pramong¢je vidutinés bei mazos imonés sudaro apie 75 % bendro imoniy

skaicCiaus.

1 lentelé. Imoniy skaicius baldy gamybos sektoriuje pagal imoniy tipus

[monés tipas Darbuotojy skaicius [moniy skaicius baldy gamybos
sektoriuje

Didelé jmoné > 250 18

Vidutiné jmoné < 250 61

Maza jmoné <50 127

Mikro jmoné <10 44

Pirmoje lentel¢je pavaizduotas Lietuvos baldy pramonés imoniy pasiskirstymas pagal
imongs tipus. IS viso Lietuvos baldu pramong¢je yra apie 250 imoniy, kurios gamina ir parduoda
baldus (Lietuvos medienos ir baldy imoniy portalas Medis.It [43], asociacijos ,,Lietuvos mediena‘“
[42], Lietuvos statistikos departamentas pateikia skirtingus, bet panaSius duomenis, todél
apskaiCiavau vidutini imoniy skaiciy). Sis skai¢ius atspindi imones, kurios gamina baldus
Lietuvoje. Cia yra atmetamos jmonés, kurios tik prekiauja baldais arba uZsiima baldy
perpardavimu, taip pat imongs, kurios turi atstovybes Lietuvoje, nors visa produkcija yra gaminama

uzsienio Salyse, todé¢l Zinomi baldy prekybos centrai i imoniy skai¢iy néra itraukti.
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Remiantis pirmos lentelés informacija, 8 pav. pateikiu jmoniy tipus pagal darbuotoju skaiciuy

Lietuvoje procentais:

17.6% 7.2% D Didelé jmoné
24.4% @ Vidutiné jmoné

0O Maza jmoné

O Mikro jmoné

50.8%

8 pav. Baldy gamybos imonés pagal darbuotoju skaiciy Lietuvoje

Toliau pateikiamos didZiausios ir Zinomiausios imoniy grupés.

Koncernas SBA yra strateginis investuotojas, valdantis viena didziausiy verslo grupiu
Lietuvoje. Ja sudaro 26 imonés, veikiancios Lietuvoje ir uzsienyje. Pagrindinés SBA veiklos sritys
yra baldy ir lengvosios pramonés gamyba bei mazmeniné baldy ir drabuziy prekyba. Daugiau nei
90 proc. SBA grupés imoniy pagamintos produkcijos eksportuojama i beveik 40 $aliy, t. y. Europos
Sajunga, JAV, Rusija, Ukraina, Japonija, Australija ir kt. SBA grupés mety apyvarta siekia beveik 1
milijarda lity. Koncerne dirba apie 7600 darbuotojy. Imonés, kurios priklauso koncernui SBA, yra

pateikiamos 2 lentel¢je [45]:

2 lentelé. Koncernui SBA priklausancios imonés

KONCERNAS SBA
Baldy grupé Aprangos grupé Mazmenos grupé Kiti verslai
SBA baldy kompanija Utenos trikotaZas Effigy Pastaty idéjy igyvendinimas
Vakary medienos grupé | Satrija Mrija (Ukraina) | Klaipédos baldy prekyba SBA naftos kompanija

Klaipédos baldai

Silutés baldai
Kauno baldai
Akmena
Visagino linija
Germanika
Novo mebel (Rusija)
Baldutura

UAB ,,SBA baldy kompanija®“ buvo ikurta 2003 m. siekiant koncentruoti penkiy baldy
gamybos imoniy (vadinamu SBA baldu grupe) pardavimus, gamybos plétros, investicijy funkcijas.
Taip siekiama iSnaudoti SBA baldy grupés gamybinius pajégumus, plétoti pardavimus skirtingose
rinkose, didinti gamybos efektyvuma bei naSuma, mazinti verslo rizika, didinti masto ekonomija.
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UAB ,,SBA baldy kompanija“ atstovauja didZiausiems ir paZangiausiems baldy gamintojams
Lietuvoje bei eksportuoja ju produkcija.

SBA koncernui taip pat priklauso UAB ,,Vakary medienos grupé¢* (VMG), kuri ikurta 2002
metais. Tai medienos ploksciy ir baldu gamybos imoniy holdingas. VMG investuoja | medienos ir
baldy pramonés imones bei jas valdo, sieckdama padidinti ju veiklos efektyvuma. Tai, ko gero,
didZiausia medienos droZzliy plokstés ir jos produkty gamintoja ir eksportuotoja Baltijos valstybeése.

UAB ,,Vakary medienos grupei‘ priklauso trys baldus gaminancios imonés.

3 lentelé. VMG atstovaujamos baldy gamybos imonés

Pavadinimas Gaminami produktai
UAB ,,Giriy bizonas* Baldy gamyba
AB ,,Klaipédos mediena® | Baldu gamyba
UAB ,,Sakuona‘ Baldiniy lovy detaliy i$ klijuotinés
faneros gamyba

Kita imoniy grupé¢ — UAB ,,Libros holdingas®, jkurtas 1991 metais. Tai lietuvisko kapitalo
baldy pramonés holdingas, viena didZiausiy Lietuvoje medienos ir baldy gamybos grupiy. UAB
,Libros holdingas* jungia bendroves | Libros grupe, kuriai priklauso dvylika medienos ir baldu

pramonés imoniy. IS ju baldus gaminancios imonés yra pateikiamos 4 lenteléje.

4 lentelé. Libros grupés atstovaujamos baldy gamybos jmonés

Pavadinimas Gaminami produktai
AB ,,Venta* Kédés, stalai
UAB ,,Dailinta“ Baldai i$ natiiralios medienos
UAB ,,Nabukas** Virtuvés baldai, stalai, kédés

UAB ,,Dominga Harwood** | Baldy gamyba (stalai, kédés)
UAB ,,Grendesta“ Sodo nameliai, sodo baldai

Dar viena didelé¢ imoniu grup¢ - UAB ,,Baltijos baldy grupé¢* (BBG). Ji ikurta 2001 metais,
siekiant plétoti specializuotas baldy pramonés imones. Valdancios bendrovés veiklos kryptys,
kurios yra nukreiptos | verslo vienety veiklos tobulinima bei parama srityse: rinkodara ir
pardavimai, strateginiy veiklos krypciy nustatymas, zmogiSkuju iStekliy valdymas, gamybos
proceso valdymas, apriipinimas, finansavimo bei investiciju klausimai, kokybé bei aplinkos
apsauga. BBG priklauso keturios baldy pramonés imonés, kurios parduoda baldus vartotojams

visame pasaulyje.
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5 lentelé. BBG atstovaujamos baldy gamybos imonés

Pavadinimas Gaminami produktai

AB ,,Freda“ Korpusiniai baldai i§ laminuotos medzZio
droZliy plokstes

UAB ,,Wood Team MedZio masyvo baldai

Production*

AB ,,Dilikas‘ Stambiaserijiné baldy i§ puSies gamyba

UAB ,,Baltic Furniture Vonios, virtuveés, svetainiy baldy

Components* fasadines dalis i§ medienos plauSo
plokstés dengtos PVC plévele

Kita baldy pramonés imoniy grupiy yra BFH grupé, kuriai priklauso Sios baldy gamybos
1moneés:

6 lentelé. BFH atstovaujamos baldy gamybos imonés

Pavadinimas Gaminami produktai
UAB ,,Baldenis‘ Valgomojo baldai, stalai, kédés, vitrinos
UAB ,,Zeimiy baldai‘ Baldy gamyba

,Baltic American Concord*“ grupé, buvo ikurta 1999 metais. Ji siekia kurti glaudziai
bendradarbiaujanciy gamybiniy bei aptarnaujan¢iy imoniy granding nuo pirminio medienos
apdorojimo iki uzbaigto produkto. Siai jmoniy grupei priklauso trys medienos ir baldy pramonés
imonés, i§ kuriy baldus gaminanti imon¢ yra viena — UAB Universalis MedZio Produktai.

Pagal imoniy skai¢iaus augima 2002-2008 mety laikotarpiu su baldy pramone galéjo
lygintis tik tokie ypatingomis augimo apimtimis pasizyméj¢ sektoriai kaip statyba, finansinis
tarpininkavimas, nekilnojamojo turto operacijos bei kai kurios su prekyba, telekomunikacijomis,
kompiuteriais ir laisvalaikio organizavimu susijusios veiklos. Akivaizdu, kad baldy sektoriaus
augima (ypac — sparciai augancius pardavimus Lietuvos rinkoje) salygojo statyby ir nekilnojamojo
turto bumas, salygotas optimistiniy ikio dalyviu liikkes¢iy ir palankiy kreditavimo salygy finansinio
tarpininkavimo institucijose. Stipriai pasikeitusi situacija Siose veiklos srityse neiSvengiamai turi
itakos ir baldy pramonés rezultatams, visy pirma — pardavimams Lietuvos rinkoje.

Jau 2008 mety prasidéjo imoniy bankrotai, ypac iSaugo bankroty skaicius statyby sektoriuje
ir medienos pramongje.

Kaip teigiama Statistikos departamento praneSime ,Imoniy bankrotas” [51], i$
apdirbamosios gamybos imoniy 1993-2008 m. laikotarpiu daugiausia bankroty skelbta medienos ir
mediniy dirbiniy bei maisto produkty, gérimy ir tabako veiklos riisiy imonéms, atitinkamai 25,1 ir
23,6 procento. Siy veikly jmonéms daugiausia bankroty buvo skelbta ir pirmaji 2008 m. pusmetj,

atitinkamai 26,1 ir 24,3 proc.
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2000-2007 m. ymoniy finansiniy rodikliy dinamika rodo, kad spar€iai augo ju turtas (nuo
511 min. lity 2000 m. iki 1,878 mlrd. lity 2007 m.) bei nuosavas kapitalas (nuo 188 mln. lity iki 713
min. lity. 2007 metai buvo rekordiniai grynojo pelno prasme — 87,57 mln. lity (lyginant su 39,58
mln. lity 2006 m.). Imoniy isiskolinimo koeficientas visu laikotarpiu isliko pastovus, lygiai kaip ir
imoniy sanaudy bei pajamy santykis, o iSlaidos personalui augo labiau nei priimty | darba
darbuotojy skaicius. Be to, galima pastebéti visu 20002007 m. laikotarpiu laipsniSkai augusias
materialigsias investicijas. Manau, kad $i tendencija, ekonomikos sunkmeciu, nebus iSlaikyta del

maz¢janciy materialiniy investicijy ir smukusiy statybos apim¢iy.

7 lentelé. Pagrindiniai baldy sektoriaus imoniy finansiniai rodikliai, tikst. lity (2000-2007 m.)

| 2000 | 2000 | 20020 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
- rtas 511 537 776 857 539¢] 1269 1 650 1878
342,00 432,00 903,00 457,00 574,00 113,00 714,00) 570,00
Nuosavas kapitalas (jskaitant 188 193 393 71 a07] 433 s9¢ 134500
Hotacijas ir subsidijas) 557,00 673,00 407,00 723,00 078,00 088,00 775,00 '
Pelnas, nuastolis (-) prie2 | 5 35 05| 3 030,00 30 200,000 63 193,000 ess19,00 48282000 6109300 113 780,00
lapmokestinimia
\Grynasis pelnas, nuostolis (-) . . . - S 3% 023,000 39 580,008 27 570,00
Bendrojo mokumo
(lovidume) koefeientas 0,58 0,56 1,03 0,77 0,59 0,61 0,56 0,61
[siskolinime koeficientas 0,63 0,64 0,45 0,57 0,59 0,62 0,64 0,62
ES";Z”H?:J” skaicius, 11 846,00| 12 431,00 14 387,000 1839800 2019800 23 coroo| 24ees0f 24 75100
e 11 677 855 1177 1 404 1 674| 2 184} 2 754
o 845,00 323,00 628,00 788,00 867,00 397,00 096,00 133,00
Y _ 144 148 194 260) 317 371 487
[Slaidos personalui 463,00 087,00 843,00 683,00 089,00 139,00 435,00 500 74400
o 613 &80 839 1255 1 487 1735 2 2671 2 896
= 764,00 943,00 303,00 155,00 827,00 430,00 432,00 965,00
Prideting verte {gamybos 181 190 266 361 249 439 ZZ .
kainamis) 122,00 732,00 775,00 953,00 985,00 581,00 078,00 .
Bendrosios investicijos 114 137 202
42 020,00 51 071,00 72 660,00 88 267.00 276 887,00
miaterialuji turts £55,00) 433,00 142,00)

Reikia pabrézti, kad Sie sektoriaus finansiniai rodikliai atskleidzia tik labai apibendrinta
padéti. 2008 m. Lietuvos baldy gamybos pramonéje buvo juntamas parduotos produkcijos bei
eksporto mazéjimas. Remiantis asociacijos ,,Lietuvos mediena* [42] duomenimis (7 lentele),
Libros, SBA, Baltijos baldy bei Baltic American Concord imoniy grupés 2008 m. pardavé maZiau
produkcijos nei 2007 m. Vienintel¢ Vakary medienos grupé 2008 m. pagerino parduotos

produkcijos rodiklius nuo 347 min. lity 2007 m. iki 428 mln. lity. 2008 metais.
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8 lentele. Imoniy grupiy veiklos dinamika 2007-2008 m.

2007 m. 2008 m.
Imoniy grupé Tmonés Parduota Parduota
ugrup produkcija, | produkcija,
tukst. Lt tukst. Lt
Klaipédos mediena 113216 144118
Vakary Giriy bizonas 194170 247920
medienos 40494 36063
grup & Sakuona
IS viso 347880 428101
Boen Lietuva 191976 184058
. . Dailinta 29100 25052
Libros grupé
Dirvony lentpjiivé 7207 7935
IS viso 276920 217045
Klaipédos baldai 154326 185283
SBA Silutés baldai 100302 99410
Kauno baldai 56797 49277
IS viso 343964 333970
Freda 113274 1137060
Baltijos baldy Dilikas 51369 39654
. Wood team
grupe production 45390 47558
IS viso 210033 200972
. AMG 6700 6874
Baltic UMG 22204 15734
American
Concord USG 14564 12069
IS viso 43468 34677

Geriausi finansiniai rezultatai Siai dienai yra ty Lietuvos imoniy, kurios sudariusios
ilgalaikes sutartis su stambiais uZsakovais. [ stambiausiy baldy gamintojy penketuka patenka
keturios su §vedijos koncernu IKEA bendradarbiaujancios bendrovés — ,,Klaipédos baldai®, L Silutes
baldai, ,,Vilniaus baldai* ir ,,Freda®. Kita vertus, Siy bendroviy Zemi pelningumo rodikliai, kuriuos
salygoja didelé¢ galios asimetrija derybose su uzsakovu. Nors ekonominio sunkmecio salygomis
ilgalaikiai susitarimai su stipriu tarptautiniu uzsakovu uZtikrina gamybos tgstinuma, stambieji
Lietuvos gamintojai, veikiantys IKEA tinkle, iSlieka paZeidZiami dé¢l nuosavy patekimo { rinka

kanaly netur¢jimo.
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2.2 Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tyrimas baldy

pramonés jmonése

2.2.1 Tyrimo metodika

Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimas praktikoje, t. y. gamybos
imongése, yra labai svarbus uzdavinys. Tiriant baldu gamybos sektoriaus apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo problematika Lietuvoje buvo pasirinktas anketinis metodas, nes jis
leidzia surinkti statisting medZiaga, atskleidZiancia fakting realybe bei jos raidos tendencijas, vieny
reiSkiniy priklausomybe nuo kity, ju saveika.

Baldy pramonés sektoriaus apklausa buvo orientuota i baldy gamybos imones, kurios
savo produkcija gamina Lietuvoje, o po to ja parduoda vietin¢je rinkoje arba eksportuoja. Kad
informacija biity tiksli ir objektyvi, taip pat atspindéty realia imoniy situacija, apklausai buvo
pasirinktas tikslinis segmentas darbuotojai i§ imoniy, t. y. vadovaujanéias pareigas uZimantys
asmenys, kurie dirba gamybos, finansy ir administraciniuose padaliniuose.

Atliekant anketini tyrima pasirinktas tyrimo objektas — apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo tobulinimas Lietuvos baldy gamybos pramonés sektoriaus imonése.

Tyrimo tikslas — suZinoti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo ypatumus bei
problematika Lietuvos baldy pramonés imonése, kuri padés sukurti apyvartinio kapitalo formavimo
ir panaudojimo tobulinimo modelj.

Atliekant tyrimg ir interpretuojant gautus duomenis, darbas buvo suskirstytas i tris etapus:

1. pasiruosta analitin¢ dalis ir paties tyrimo organizavimas;
2. rinkti duomenys;
3. apdoroti gauti duomenys.

Anketinés apklausos duomenys apibendrinti statistiniais metodais, naudojantis ,,Microsoft
Excel* programa.

Anketoje sukurti klausimai, remiantis pateikta mokslinés literatliros analize, sudaryti
teiginiai (zr. 1 prieda), kurie skirti iSsiaiskinti, kaip jmonés analizuoja apyvartini kapitala, kokia
analizés svarba yra jmonése. Si informacija toliau bus reikalinga kuriant apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo tobulinimo modeli. Anketos pavyzdys yra pateiktas priede Nr. 1.

Taip pat, kad apklausos rezultatai biity reprezentatyviis, buvo nustatytas tikslinis apklausos

segmentas.
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Vienas i$ svarbiausiy reikalavimy im¢iai — ji turi biiti reprezentatyvi, t. y. atspindéti tiriamo
pozymio pasiskirstyma visoje populiacijoje, todel apklausoje dalyvave darbuotojai atrinkti sudarius
tikimybing sistemingaja imtj.

Pagal jvairiy informaciniy Saltiniy pateikiama statisting informacija Lietuvos baldy
pramonés imoniy, kurios gamina baldus Lietuvoje, yra apie 250. Tyrima atlikau imones suskirs¢iusi
pagal ju tipus, ju pasiskirstymas pagal dydi pateikiamas 1 lenteléje. Apklausoje dalyvavo didelés
bei vidutinés ir mazos jmonés.

Imties dydis arba respondenty skaicius apskaiciuotas pagal Paniotto sukurta formulg [30]:

1

n=

1 (24)
AN +—
N

kuri yra pritaikyta skai¢iavimui, kai tikimybé 0,954. Cia n reiskia reikiama respondenty
skaiciuy; A — paklaida; N — tiriamos visumos nariy skaiciy (populiacijos dydi).

Apklausus respondentus pagal formulg (24) bus gauta 5 proc. paklaida su 0,95 tikimybe.
PavyzdZziui, jeigu nustatyta, kad 50 % respondenty pasirinko atsakyma ,,n%, tai i§ tikro su 95%
tikimybe galima teigti, kad tikroji reikSmé yra tarp 45 % ir 55 %. lverCio tikslumas maz¢ja,
maz¢jant analizuojamai respondenty grupei.

Lietuvoje dideliy baldy pramonés imoniu (darbuotjuy skai¢ius > 250) yra apie 18. Pagal
formulg (25) apskaiciuota, kad reikéty apklausti 17 dideliy Lietuvos baldy pramonés imoniy:

"= ;1 _17 (25)
0,05% + —
18

Vidutiniy ir maZzy baldy pramonés imoniy yra apie 188, taigi pagal formule (25)

apskaiciuota, kad reikia apklausti 127 vidutines ir maZas baldy pramonés imones:

n= %: 127
0,05+
188

Taigi apklausus 17 stambiy ir 127 vidutiniy ir maZzy imoniy, bity gautas 95 % tyrimo
patikimumas.

Tyrimo laikas ir respondenty skaifius: Anketos buvo iSsiystos elektroniniu paStu
vadovaujancias pareigas uZimantiems darbuotojams i§ dideliy, vidutiniy ir mazy baldy pramonés

imoniy. Taip pat apklausa buvo vykdoma ir telefonu. Apklausos trukme trys savaites.
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2.2.2 Tyrimo rezultatai

Atlikus Lietuvos baldy pramonés imoniy anketing apklausa, gauti tyrimo rezultatai parodo
esama apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo situacija Siame sektoriuje. Gauti rezultatai
toliau bus reikalingi kuriant apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelj.

Anketa su klausimais buvo siysta 18 dideliy balduy pramonés imoniy, taciau atsaké tik 10
imoniu. Sis rezultatas yra tik patenkinamas, nors pagal imties dydZio formulg (1), norint gauti 95 %
rezultaty patikimuma, reikéty apklausti 17 imoniu. Apklausos rezultatai parodé¢ labai panaSia
apyvartinio kapitalo valdymo situacija, t. y. apyvartinis kapitalas yra analizuojamas, atlieckamos
1vairios analizés, ta¢iau imonés neturi bendros apyvartinio kapitalo valdymo sistemos. Taigi, mano
nuomone, baldy gamybos pramonés segmento anketinés apklausos rezultatai yra patikimi ir jais
galima remtis sudarant apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelj.

Taip pat buvo siunc¢iama 127 apklausos anketos vidutinéms ir mazoms baldy
pramonés imonéms, taCiau atsaké tik 40. Nors tai yra nedidelis skaicius, bet palyginus atsakymuy
rezultatus, galima daryti iSvada, kad situacija imonése yra panasi, t. y. neskiriama pakankamai
démesio apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizei, apyvartinis kapitalas
nagrinéjamas padrikai, néra bendros sistemos. Taigi, Sie duomenys, gauti i§ vidutiniy ir mazy baldy

pramonés imoniy, pakankamai gerai atspindi esama situacija pasirinktame segmente.

100% -
80% -
60% -

40% 30% 80%
20% 1 20% S07%
0% 0% 0%

Imonéje atliekama apyvartinio |monéje atliekama apyvartinio
kapitalo formavimo analizé kapitalo panaudojimo analizé

O 1 - VisiSkai nesutinku @ 2 - Nesutinku 0O 3 - I8 dalies sutinku
0 4 - Sutinku B 5 - VisiSkai sutinku

9 pav. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analiz¢ didelése imonése

Atlikus tyrima, matyti, kad apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizé yra

nagrin¢jama didelése jmonése pastebimai daugiau negu vidutinése ir mazose.
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100% -
90%
80% 18%
. 27% °
70%
60%
50% 34%
40% - 37%
30%
20%
10% =
0% | 8%
|monéje atliekama |monéje atliekama
apyvartinio kapitalo apyvartinio kapitalo
formavimo analizé panaudojimo analizé
O 1- VisiSkai nesutinku B 2 - Nesutinku O 3 - IS dalies sutinku
O 4 - Sutinku B 5 - Visi§kai sutinku

10 pav. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analiz¢ vidutinése ir maZose imonése

Taip pat i§ tyrimo rezultaty (9, 10 pav.) galima pastebéti, kad daugiau démesio skiriama
apyvartinio kapitalo formavimo analizei, nei kaip jis buvo panaudotas. Tokia pati tendencija iSlieka
imongse, atsakius 1 klausima, kokia svarba skiria apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo

analizei (11, 12 pav.).

100% 1
90% -
80% -
70%
60%
50% - 30%
40% A 30%
30% 309, °
20% 20% °
10% - 20%
oo I it , 0%

Imoné skiria daug démesio Apyvartinio kapitalo Efektyvesné apyvartinio
tinkamai i§analizuoti analizé yra svarbi jmonés kapitalo formavimo ir
apyvartinio kapitalo veikloje panaudojimo analizé

formavima ir panaudojima, padéty jmoneés veiklai

O 1 - VisiSkai nesutinku @ 2 - Nesutinku O 3 - I8 dalies sutinku
O 4 - Sutinku B 5 - VisiSkai sutinku

11 pav. Dideliy imoniy poZitiris { apyvartinio kapitalo analizés svarba

Dideliy imoniy vadovai sutinka, jog apyvartinio kapitalo analizé yra svarbi imonés veikloje,
taip pat net 80 % respondenty mano (11 pav.), kad efektyvesné apyvartinio kapitalo formavimo ir

panaudojimo analiz¢ padéty imonés veiklai.

51



100%

panaudojima

s | N
80% - 30%
70%
60% o
50% 50%
40% 34%
30% 37%
20% H - 25%
10% A o S
0% | 3% | 10% /e
Imoné skiriadaug  Apyvartinio kapitalo Efektyvesné
démesio tinkamai analizé yra svarbi  apyvartinio kapitalo
iSanalizuoti imonés veikloje formavimo ir
apyvartinio kapitalo panaudojimo
formavima ir analizé padéty

imonés veiklai

O 1 - VisiSkai nesutinku @ 2 - Nesutinku
0O 4 - Sutinku

B 5 - VisiSkai sutinku

0O 3 - 1§ dalies sutinku

12 pav. Vidutiniy ir maZy imoniy pozilris { apyvartinio kapitalo analizés svarba

Vidutinése ir mazose imonése apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizei
démesio skiriama yra maZiau, taCiau sutinkama, jog reikéty daugiau analizuoti, kadangi efektyvesné
apyvartinio kapitalo analizé padéty imonei pagerinti veiklos rezultatus (12 pav.).

Toliau, i$ tyrimo rezultaty galima daryti iSvada, kad tiek didelés, tiek vidutinés ir maZos

Imongs neturi vienos sistemos, nagrin¢jancios apyvartinj kapitala.

100% -
90% -
80% -
70%
60% -
50% A
40% A
30% A
20% -
10% A

0%

10%
20%

35%
20%

Vieningos apyvartininio kapitalo
formavimo ir panaudojimo
sistemos turéjimas didelése
jmonése

Vieningos apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo
sistemos turéjimas vidutinése ir
mazose jmonése

O 1 - VisiSkai nesutinku @ 2 - Nesutinku O 3 - 1§ dalies sutinku

O 4 - Sutinku B 5 - VisiSkai sutinku

13 pav. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo bendros sistemos analizés baldy pramonés

imongse tyrimo rezultatai

Analizuojant apyvartinj kapitala, t. y jo formavima ir panaudojima, labai svarbu jvertinti
apyvartinio kapitalo poreiki. Taip pat pateikiami tyrimo rezultatai, siekiant iSsiaiSkinti, ar jmonés
norédamos apskaiCiuoti apyvartinio kapitalo poreiki bei jo panaudojimo rezultatus, skaifiuoja
atitinkamus finansinius rodiklius. Sie rezultatai padés modeliuoti apyvartinio kapitalo formavimo ir

panaudojimo tobulinimo modelj.
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100% - 1
90% A 1
80% A 1
70% A 70% 20%
60% - 60% 27%
50% - N
40% .
e 30% 30% 505 47 o
10% 20%
O°/: e " e 0%
|monéje yra atliekama Imongje yra skaigiuojami 0%7:—:*;
apyvartinio kapitalo poreikio apyvartinio kapitalo finansiniai Imonéje yra atliekama apyvartinio Imonéje yra skaiCiuojami
analizé rodikliai kapitalo poreikio analizé apyvartinio kapitglg finansiniai
rodikliai
B 1-VisiSkai nesutinku M2 - Nesutinku 03 - ¥ dalies sutinku D 1- Visiskai nesutinku B 2 - Nesutinku 0 3- I3 dalies sutinku
04 - Sutinku B 5 - Visi$kai sutinku 04 - Sutinku B 5 - Visiskai sutinku
14 pav. Dideliy imoniy apyvartinio kapitalo 15 pav. Vidutiniy ir maZzy imoniy apyvartinio
poreikio ir finansiniy rodikliy ivertinimas kapitalo poreikio ir finansiniy rodikliy jvertinimas

Apyvartinio kapitalo poreikio analiz¢ yra atlickama, taciau vidutinés ir mazos imonés tam
neteikia didelés svarbos. Taip pat atliekant apklausa telefony, buvo pasiteirauta ar imonés naudoja
apyvartinio kapitalo poreikiui paskaiciuoti tam tikrus modelius, tokius kaip Baumoll ar Millerr —
Orr. Taciau daugelio vidutiniy ir mazy imoniy atsakymai buvo neigiami tik didelés imonés
patvirtino jog turi tam tikrus modelius, kuriais remiasi atlikdamos skaiCiavimus, taCiau ju
nejvardino.

Taip pat nedaug démesio vidutinés ir mazos imonés skiria finansiniy rodikliy skai¢iavimui.
Nors didelés imonés pritaria, kad norint efektyviai valdyti imong, svarbu apskaiciuoti finansinius
rodiklius bei i§ anskto suplanuoti apyvartini kapitala.

Apyvartinis kapitalas dar galéty biiti nagrinéjamas kaip imonés apyvartumo analizé. Ji baldy

pramonés jmongése yra nagrin¢jama kaip atskiras dalykas (16 pav.).

100% 1 —ss 1
60%
o, 50%
40% 50%
20% -
20%
0% 0% 2
Apyvartumo nagrinéjimas Apyvartumo nagrinéjimas
didelése jmonése vidutinése ir mazose jmonése
O 1 - VisiSkai nesutinku @ 2 - Nesutinku 0O 3 - IS dalies sutinku
O 4 - Sutinku B 5 - VisiSkai sutinku

16 pav. Apyvartumo analizés baldy pramonés imonése tyrimo rezultatai

Pateikti tyrimy rezultatai parodé, kad vidutinés ir maZos imonés skiria maZiau démesio

apyvartumo analalizei nei didelés jmonés.
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Apyvartumas priklauso nuo imonés atsargy, gautiny sumy ir mokétiny sumy analiziy. Balduy
pramonés imongese Sios analizés yra nagrin¢jamos atskirai, t. y. kiekviena analizé yra daugiau ar
maziau nagrinéjama, ta¢iau nenumatoma, kad bitent Sios analizés galéty itakoti efektyvu
apyvartinio kapitalo formavima ir panaudojima. Didelése baldy pramonés imonése atsargu
(nejudanciy atsargy), gautiny sumy (blogu skoly) ir mokétiny sumy (mokéjimo terminy) analizés

yra atliekamos kaip pavaizduota grafike (17 pav.).

100% -
900/0 ] I
80% VIR
70% - B 5 - Visi§kai sutinku
60% O 4 - Sutinku

POY

BOY
o/ 1 | & . .

45100/0 0o 094 b 0% O 3 - 1§ dalies sutinku

0% ] 509 o @ 2 - Nesutinku

b0 BO%

30% 109 o e .
20% hoo 09 BO @ 1 - Visi$kai nesutinku
10% oo _ 0o . 0%

0% +—0% ;

- 7 -

17 pav. Apyvartumo analizés didelése baldy pramongés imonése tyrimo rezultatai

Vidutinése ir mazose baldy pramonés jmonése apyvartumo analizé, t. y. atsargy (nejudanciy

atsargy), gautiny sumy (blogy skoly) ir mokétiny sumuy (mokéjimo terminy) yra atliekama (18

pav.):

80% | 0% h 3o H 79/ B 5 - Visiskai sutinku

100% 0% [B%]
90% +—p3u . - -o fio=A
0% i 394 boo

70% - ] 8% b79 )
0, O 4 - Sutink
60% - 29/ 7% — 3 ) N0 v
50% - W79, 09 0O 3 - 5 dalies sutinku
40% - . ) i
30% | 2% m 2 - Nesutinku
20% - O 1 - Visi§kai nesutinku

10%
0%

O,
0 ' 0% .

18 pav. Apyvartumo analizés vidutinése ir maZose baldy pramonés imonése tyrimo rezultatai
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Pinigy surinkimas yra labai svarbi imonés veiklos dalis, kadangi biitent ¢ia yra grynyju
pinigy Saltinis. Imonés gautos 1€Sos yra naudojamos tolesn¢je veikloje, tod¢l nuo to, kaip yra
planuojamos ir kontroliuojamos atsargos, klienty mokumas, gautiny sumy surinkimas, priklauso
imongs veiklos intensyvumas.

Taigi, 1S apklausos rezultaty matyti, kad apyvartinis kapitalas baldy pramonés imonése yra
nagrinéjamas nesistemingai, ju atskiros analizés dalys yra nagriné¢jamos, taciau néra taikoma
vientisa apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés sistema.

Toliau pateikti tyrimy rezultatai, siekiant iSsiaiSkinti, ar imonés norédamos geriau formuoti
ir panaudoti apyvartini kapitalg atlicka atitinkamas analizes. Sie rezultatai padés modeliuoti
apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modeli. Analizuojant apyvartini kaptala
reikia Zinoti, ar visuomet pakanka nuosavy apyvartiniy léSy. Jeigu nepakanka, reikia ieSkoti

papildomy finansiniy Saltiniy.

100%

90% -

80% - | 5 - Visi$kai sutinku
o,

(73840 1 30% 0 4 - Sutinku
o 30% o .

50% - 0O 3 - I$ dalies sutinku
o/ |

ggéz . 40% . @ 2 - Nesutinku

20% - S A% @ 1 - VisiSkai nesutinku

10% T

0% Y3 A I3 R I

Imoné vertina, kokius Imoné apyvartiniam Imoné apyvartiniam
finansavimo $altinius  kapitalui finanansuoti  kapitalui finanansuoti

baty naudingiausia naudoja skolintus naudoja nuosavus
taikyti apyvartinio Saltinius Saltinius
kapitalo poreikiui
patenkinti

19 pav. Finansavimo Saltiniy analiz¢ didelése imonése

Taigi, atlikus apklausa, matyti, kad didelés baldy pramonés sektoriaus imonés skiria daug

démesio finansavimo Saltiniy analizei apyvartinio kapitalo poreikiui patenkinti (19, 20 pav.).

100%
Sooc T T - ——
80% 15% B 5 - Visigkai sutinku
70% 34% 0O 4 - Sutinku
60% 1 47%
50% ° O 3 - IS dalies sutinku
40% >
20 20% 34% ® 2 - Nesutinku
fg:fv I 15% -: @ 1 - Visiékai nesutinku
0% 8% :
Imoné vertina, Imoné apyvartiniam |moné apyvartiniam
kokius finansavimo kapitalui kapitalui
Saltinius baty finanansuoti finanansuoti
naudingiausia taikyti naudoja skolintus  naudoja nuosavus
apyvartinio kapitalo Saltinius Saltinius

poreikiui patenkinti

20 pav. Finansavimo Saltiniy analizé vidutinése ir maZose imonése
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Pasidoméjus respondenty apie imoniy finansavimo Saltinius, dauguma vidutiniy ir mazy
imoniy atsaké jog naudojasi skolintais finansiniais Saltiniais. Norédama patikslinti, kokiais Saltiniais
naudojasi, apklausiau imones telefonu. Daugiausiai imonés vykdo tiekéjy kreditavima, kurio
terminai priklauso nuo derybu. Taip pat ima paskolas i§ banky. Nuosavomis léSomis apyvartiniam
kapitalui finansuoti daugiau naudojasi didesnés imonés.

Taigi i§ baldy pramonés tyrimy rezultaty, galima prieiti prie iSvados, kad apyvartinis
kapitalas yra nagrin¢jamas kiekvienoje imonéje, taciau jo efektyviai formavimo ir panaudojimo
analizei yra skiriama per mazai démesio, nagrinéjama yra padrikai ir nesistemingai. Pagrindiné
problema baldy pramonés imonése yra bendros apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo
analizés sistemos neturéjimas, tod¢l tobulinant imonés apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo analizg ir kuriant tobulinimo modelj, pagrindinis tikslas bus sukurti patogia, bendra ir

nesudétinga sistema, leidZian¢ia imonéms efektyviai nagrinéti apyvartinj kapitala.
2.2.3 Tyrimo rezultaty patikimumo nustatymas

Norint nustatyti tyrimy rezultaty patikimuma, reikia apdoroti tyrimy rezultatus statistiniais
duomenimis bei nustatyti statistinius duomeny kriterijus. Didelg itaka nagrinajamai visumai ir jos
savybéms turi poZymio varianty reikSmiy nuokrypiai (variacija). D€l to visumos jvairiai pasiskirsto
ir iSsidésto. Norint nustatyti, ar tyrimo rezultatai yra patikimi, reikia jvertinti rizikos laipsni. Pagal I.
ZabielaviCieng [38, 72] rizikos laipsnis matuojamas dviem kriterijais: vidutiné laukiama reikSmeé ir
galimo rezultato svyravimas.

Vidutiné laukiama reikSmé yra visy galimuy rezultaty svertinis vidurkis, kuri nustatant
kiekvieno rezultato tikimyb¢ imama kaip atitinkamos reikSmés daznio arba svorio matas. Vidutinis
dydis rodo apibendrinta kiekybing charakteristika, taciau jis dar neleidZia priimti sprendimo dél
varianto pasirinkimo. Sprendimui priimti biitina Zinoti rodikliy svyravima, t. y. nustatyti galimo
rezultato svyravimo dydi. I. Zabielavic¢ienés teigimu [38, 72] galimo rezultato svyravimams iSreiksti
taikomi du glaudZiai susije kriterijai:

= dispersija;
= vidutinis kvadratinis nuokrypis.

Dispersija apibréZiama kaip statistin¢ imties charakteristika, atspindinti labiausiai tikéting
eilinio matavimo vertés nukrypima nuo aritmetinio vidurkio. Dispersija remiamasi skaiCiuojant
matavimo rezultaty kokybg¢ bei patikimuma, o taip pat ji atspindi ir paties tiriamo objekto ar
reiSkinio ypatybes ir (kaip ir vidurkis) gali buti laikoma tyrimy rezultatu [48].

Dispersija nustatoma pagal formulg [38, 73]:
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ol = M : (26)
dn

gia:  o’- dispersija;

x — laukiama reikSmé kiekvienu stebéjimuy atveju;

X — vidutiné laukiama reikSmeé;

n — pastebéty atveju skaiCius (daznis).

Dispersija charakterizuoja sklaida kvadratiniais vienetais. Norint, kad sklaida bty
charakterizuojama tokiais pat vienetais kaip ir matuojamas atsitiktinis dydis, naudojama kita

charakteristika — vidutinis kvadratinis nuokrypis [48].

Vidutinis kvadratinis nuokrypis nustatomas pagal formulg [38, 73]:

ST

Vidutinis kvadratinis nuokrypis - tai dydis, nusakantis atsitiktinio dydZio igyjamy reikSmiy
sklaida apie vidurki. Vidutinio kvadratinio nuokrypio dimensija yra lygi atsitiktinio dydZzio
dimensijai. D¢l Sios priezasties Sis dydis labiau tinkamas naudoti praktikoje negu dispersija, kurios
matas lygus atsitiktinio dydZio dimensijos kvadratui.

Analizuojant paprastai taikomas variacijos koeficientas. Jis yra vidutinio kvadratinio

nuokrypio ir aritmetinio vidurkio santykis, rodantis gauty rezultaty nukrypimy laipsni [38, 73]:

v =2.100%; (28)
X
Statistikoje variacija — tai tiriamojo poZymio kitimas dél jam bidingy ypatumuy,

iSmatuotosios vertés kitimas dél matavimo procediros netobulumo arba skirtingy objekty
iSmatuotyju verciy skirtingumas. Tokia variacija daZniausiai apraSoma dispersija, standartiniu
nuokrypiu arba variacijos koeficientu [40]. Variacijos koeficientas — santykinis dydis. Sio
koeficiento dydZiui jtakos neturi tiriamojo rodiklio absoliutin¢ reikSmé. Ja taikant galima lyginti
pozymiy, turin¢iy skirtingg vertinimo mata, svyravimus. Variacijos koeficientas kinta nuo 0 iki 100
%. Kuo didesnis koeficientas, tuo didesnis svyravimas. Nustatytas toks jvairiy variacijos
koeficienty kokybinis jvertinimas [38, 73]:

= iki 10 % — silpnas svyravimas;

= 10-25 % — vidutinis (saikingas) svyravimas;

= daugiau kaip 25 % — didelis svyravimas.

Remiantis dispersijos, vidutinio kvadratinio nuokrypio ir variacijos formulémis buvo

analizuojamas baldy pramonés imoniy tyrimy rezultaty patikimumas. Pirminiai duomenys ir
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skai¢iavimai suvesti ir apdoroti Microsoft Excel programine jranga. Toliau pateikiami gauti baldu
gamybos pramonés imoniy anketinio tyrimo patikimumo rezultatai (vidutin¢ laukiama reikSme,

dispersija, vidutinis kvadratinis nuokrypis, variacijos duomenys).

9 lentelé. Dideliy, vidutiniy ir mazy baldy pramonés imoniy statistiniy duomeny tyrimo rezultatai

Vidutiné Vidutinis
laukiama kvadratinis Variacijos
Klausimas reikSmeé Dispersija nuokrypis koeficientas, %
Didelés jmonés
1 43 0.68 0.82 19.1
2 4.1 0.77 0.88 214
3 3.8 1.07 1.03 27.2
4 2.6 1.60 1.26 48.7
5 4.5 0.50 0.71 15.7
6 43 0.68 0.82 19.1
7 4.5 0.50 0.71 15.7
8 4.5 0.50 0.71 15.7
9 4.1 0.54 0.74 18.0
10 4.1 0.54 0.74 18.0
11 4.3 0.46 0.67 15.7
12 3.9 0.77 0.88 22.5
13 4.3 0.68 0.82 19.1
14 4.4 0.49 0.70 15.9
15 4.0 1.11 1.05 26.4
16 3.9 1.21 1.10 28.2
17 4.1 0.77 0.88 214
18 4.5 0.50 0.71 15.7
19 3.6 0.93 0.97 26.8
20 3.8 1.07 1.03 27.2
Vidutinés ir maZos jmonés
1 3.3 0.93 0.97 29.3
2 3.0 1.28 1.13 37.7
3 32 0.95 0.98 31.0
4 1.7 0.36 0.60 34.7
5 3.9 0.58 0.76 19.5
6 44 0.50 0.70 16.1
7 3.5 0.92 0.96 27.6
8 3.7 0.73 0.85 23.1
9 3.0 0.97 0.99 32.9
10 2.8 0.85 0.92 33.1
11 2.9 0.96 0.98 33.9
12 34 0.87 0.93 27.2
13 2.9 1.25 1.12 38.2
14 3.2 0.88 0.94 29.3
15 2.6 1.48 1.22 473
16 2.9 1.07 1.03 35.6
17 32 0.78 0.88 27.6
18 3.6 0.75 0.87 23.9
19 42 0.78 0.88 21.0
20 3.0 0.77 0.88 29.2
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IS 9 lentelés matyti, kad dauguma dideliuy baldy pramonés imoniy anketiniy atsakymy yra
vidutinio arba saikingo svyravimo, t. y. iki 25 %, ir tik trecdalis anketiniy atsakymy svyruoja nuo
25 %. Tai reiskia, kad ju svyravimas yra stiprus. Vidutiniy ir mazy imoniy atsakymuy rezultatai
svyruoja labiau negu dideliy imoniy. Taip yra todél, kad buvo apklaustas didesnis skai¢ius jmoniy ir
ju atsakymai buvo jvairesni. Pagal rezultatus matyti, kad 5 i§ 20 anketiniy klausimy buvo atsakyti
su mazesniu nei 25 % svyravimu. Taciau, atlikus bendra statistiniy duomeny analizg, galima prieiti
prie iSvados, kad tyrimy rezultatai yra pakankamai patikimi, todé¢l toliau jais galima bus remtis

sudarant apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelj.

2.2.4 Tyrimo rezultaty regresin¢ analize

Toliau baldy pramonés imoniy tyrimy rezultatai bus nagrin¢jami naudojant regresing
analize¢. Pasak 1. Zabielavicienés [38, 138] imongs iikiniy procesy rysiy atvaizdavimas, prieZasties —
pasekmés saveikos apraSymas, rezultatinio rodiklio formavimosi désningumai ir kiti pana$is
klausimai geriausiai gali biiti iSnagrinéti naudojant regresing analize. Regresiné analiz¢ leidZia
nustatyti statistiSkai reikSmingus ir nereik§mingus veiksnius bei prognozuoti nagrin¢jama reiskinj.
Regresinés analizés tikslas yra matematiSkai jvertinti ekonominiy veiksniy tarpusavio sarysius.

Ekonominius rodiklius veikia daugelis veiksniy. Norint nustatyti ekonominiy procesy
vystymosi tendencija, reikia sudaryti tiriamo rezultatinio rodiklio daugiafaktoring regresijos lygti
[38, 141]:

Illn- = ﬂ.: + ﬂl."-"_ +{SI'3.T3 + ...+ ﬂixi'

(29)

Pasak I. ZabielaviCienés [38, 141] teoriSkai tokia regresijos lygtis galéty turéti neribota
veiksniy skaiciy (k), kuris turi biiti ne didesnis uZ steb¢jimo apimti n, t. y. k < n, taciau atliekant
praktinius skaiiavimus daZnai nepasiteisina didelio kiekio veiksniy itraukimas i lygti. Sudarant
veiksniy, jungiamy i regresijos lygti, sarasa, reikéty paanalizuoti nagrin¢jamojo reiskinio prieZasties
— pasekmeés rysius, juos suklasifikuoti ir pagal objektyvius kriterijus atskirti pirminius ir Salutinius
veiksnius, priezastis nuo salygu.

Regresijos lygtis apibrézia sarySi tarp veiksniy ir atsako i klausima, kaip keiCiasi
nagrin¢jamo ekonominio reiSkinio vidutin¢ reikSme, kintant ji jtakojanciam veiksniui arba
veiksniams. Tarpusavio rySio priklausomybé parodo koreliacijos koeficientas R. Jeigu jo reikSmé
yra nuo 0,80+0,99, tai rySys stiprus, o jei R = 0, tai jokio rySio néra. Jeigu R reikSmé gaunama
neigiama, vadinasi rySys tarp veiksniy yra prieSingai proporcingas.

Ekonominiy rodikliy analiz¢je dazniausiai naudojama porin¢ koreliacija. Tode¢l svarbu

objektyviai ir pagristai pasirinkti porinés koreliacijos funkcijas, kurios geriausiai apibudinty

59



konkrec¢iu rodikliy ry$i. Porinés koreliacijos funkciju parametrams nustatyti daznai naudojamas
“maZiausiy kvadraty” metodas. Sio metodo esmé yra tokia: funkcijos parametrai skai¢iuojami taip,
kad kvadratiniy nukrypimy tarp apskaiCiuotyjy ir faktiSkai stebéty rezultatinio rodiklio reik§miy
suma biity minimali [38, 140]. Taikant matematinés statistikos metodus sudaryta porinés
koreliacijos lygtis pagal turimus tyrimo rezultatus. Porinés koreliacijos funkcija baldy pramonés
imonéms apskaiciuota naudojantis Microsoft Excel programa. Buvo iSnagrinétos dvi dididelés baldu
pramonés imongés ir keturios vidutinio didumo imonés bei pagal tam tikrus veiksnius padaryta
koreliaciné — regresiné analiz€. Analiz¢je paimti trijy mety duomenys (2006 m., 2007 m., 2008 m.),
nes 2009 mety finansinés atskaitomybeés bus patvirtintos tik 2010 m. liepos mén.

Dideliy baldy pramonés imoniy regresiné analizé.

Toliau pateikiama grafinis porinés koreliacijos funkcijos iSraiSkos, kuriose atsispindi

tiriamojo rezultatinio rodiklio priklausomyb¢ nuo konkretaus veiksnio.

60000

50000 y =1.173x - 10529
R? =0.7097

|

5

-

(=1

= 40000 -

8 y = 0.8061x - 11886
T 30000 Re = 0.8908

g 20000

(2]

£ 10000 |

T

g 0 : : : :

g 0 20000 40000 60000 80000 100000

=g A\ pyvartinio kapitalo priklausomybé nuo trumpalaikio turto
=== A pyvartinio kapitalo priklausomybé nuo trumpalaikiy jsipareigojimy

— | inear (Apyvartinio kapitalo priklausomybé nuo trumpalaikiy jsipareigojimu)
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21 pav. Apyvartinio kapitalo ir trumpalaikio turto bei trumpalaikiy isipareigojimu analizés didelése

baldy pramonés jmonése tyrimo rezultatai

Taigi, i§ 21 paveikslo matyti, kad taSky sklaidos laukas nedidelis ir toks duomeny
iSsidéstymas rodo tiesini koreliacijos rySi tarp apyvartinio kapitalo ir trumpalaikio turto bei
trumpalaikiy isipareigojimy (kreditoriniy isiskolinimy), o koreliacijos koeficientas (R2:0,7O97 ir
RZ:O,8908, R=0,84 ir R=0,94) charakterizuoja sarySio, tarp statistiniy duomeny, stipruma. Kaip ir
apskaiciuoty rodikliy taip pat ir porinés koreliacijos funkcijos grafiné iSraiSka rodo, kad didéjant
veiksniui, auga rezultatinis rodiklis.

Stipria priklausomybe rodo koreliacijos koeficientas R, kuris lygus 0,87 tarp apyvartinio

kapitalo ir pajamy. Did¢jant pardavimo pajamoms — didés ir imoniy apyvartinis kapitalas. (22 pav.).
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22 pav. Apyvartinio kapitalo ir pajamy regresinés analizés didelése baldy pramonés imonése tyrimo

rezultatai

Koreliacijos koeficientas rodo, kad rySys tarp apyvartinio kapitalo ir debitoriniy isiskolinimy
yra taip pat pakankamai stiprus, jis siekia 0,89. Siek tick maZiau koreliuoja apyvartinio kapitalo ir
atsargy rodikliai (R=0,88). GrafiSkai debitoriniai isiskolinimai, atsargos ir apyvartinis kapitalas

pavaizduoti (23 pav.):
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23 pav. Apyvartinio kapitalo ir debitoriniy jsiskolinimy bei atsargy regresinés analizés didelése

baldy pramonés imonése tyrimo rezultatai

Naudojantis finansiniy ataskaity informacija, galima apskaiciuoti apyvartumo rodiklius, t. y.
debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis, atsargy apyvartumas dienomis, kreditorinio
isiskolinimo apyvartumas dienomis. Atsargy apyvartumas dienomis ir debitorinio isiskolinimo
apyvartumas dienomis rodikliai yra geresni tada, kai jie yra kuo mazesni, nes imonés apyvartumas
ger¢ja, atsargos maziau uZzsilieka sandélyje, o klientai greiCiau atsiskaito su jmone. Taciau

kreditorinio isiskolinimo apyvartumo rodiklis yra geresnis tada, kai jis yra kuo didesnis, nes
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imong¢je ilgesni laika lieka pinigai ir ji gali ilgiau jais disponuoti, taip padidindama apyvartuma.

Didelése baldy pramonés imonése rodikliy apyvartumas dienomis pavaizduoti (24 pav.):
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24 pav. Apyvartumo rodikliy didelése baldy pramonés jmonése tyrimo rezultatai

Finansinése atskaitomybése dar yra pateikiama pinigy ir pinigu ekvivalenty rodiklis, kuris

taip pat svarbus apyvartiniam kapitalui.
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25 pav. Apyvartinio kapitalo ir pinigy bei pinigy ekvivalenty regresinés analizés didelése baldu

pramonés jmongése tyrimo rezultatai

Imonés dispozicijoje turi egzistuoti optimalus grynyjy pinigu kiekis. Kai iplaukos bei
iSmoké&jimai yra sukoordinuoti bei Zinomos ju kitimo tendencijos, imon¢ gali turéti salyginai
nedideles pinigines atsargas. Apyvartinio kapitalo ir pinigy bei pinigy ekvivalenty rySys koreliuoja
stipriu santykiu 0,91 (25 pav.), tai rodo, kad pinigy kiekio didinimas imonés kasoje ar saskaitose

stipriai jtakos apyvartinj kapitala.
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Vidutiniy ir mazy baldy pramonés jmoniy regresiné analizé.
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26 pav. Apyvartinio kapitalo ir trumpalaikio turto bei trumpalaikiy isipareigojimy

analizés vidutinése ir maZose baldy pramonés imonése tyrimo rezultatai

Koreliacijos koeficientas, kuris lygus 0,92 (26 pav.) rodo jog apyvartinio kapitalo ir
trumpalaikio turto rySys yra labai stiprus ir vidutinése bei maZose baldy gamybos imonése. Taskuy
sklaidos laukas yra nedidelis. Toks duomeny iSsidéstymas rodo tiesini koreliacijos rysi tarp

apyvartinio kapitalo ir trumpalaikio turto bei trumpalaikiy isipareigojimu (kreditoriniy

isiskolinimy).
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27 pav. Apyvartinio kapitalo ir pajamy regresinés analizés vidutinése ir maZose baldy pramonés

imongse tyrimo rezultatai

Apyvartinis kapitalo ir pajamy rodikliy porinés koreliacijos funkcijos grafiné iSraiska
pavaizduota 27 paveiksle. Apskaiciuoti rodikliai rodo augimo tendencija. Taigi, ivertinant
perspektyvinio laikotarpio galimas reikSmes, apyvartinio kapitalo priklausomybé nuo pardavimo
pajamy ir toliau augs. Apyvartinis kapitalas augo greiCiau negu pajamos, tai rodo, kad imonés
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stengési pagerinti apyvartinio kapitalo valdyma, taciau ji buty galima dar labiau pagerinti pritaikius

geresng apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizg.
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28 pav. Apyvartinio kapitalo ir debitoriniy isiskolinimy bei atsargy regresinés analizés

vidutinése ir mazose baldy pramonés jmonése tyrimo rezultatai

Pagal koreliacijos apskaiCiuota koeficienta R, kuris lygus 0,87, apyvartinio kapitalo ir
debitoriniy isiskolinimy rySys yra stiprus ir Siek tiek maZiau koreliuoja negu didelése pramonés
imonése. Apyvartinio kapitalo ir atsargu rySys yra stipresnis negu didelése imonése, koreliacijos

koeficientas 0,90 (28 pav.).
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29 pav. Apyvartumo rodikliy vidutinése ir maZose baldy pramonés imonése tyrimo
rezultatai
Gautiny sumy apyvartumo dienomis ir mokétiny sumy apyvartumo dienomis rodikliai

vidutinése ir maZose imongése yra geresni negu didelése baldy pramonés imonése (29 pav.).

64



3500

Pinigai ir pinigy ekvivalentai, tOkst. Lt

5

=

S 2500

¢ 2000 =2 g4I+ 255;

T 1500 R2=0.830

E‘ 1000

% 500

| =

£ 0 T T T
g‘ 0 200 400 g00 800
[=1%

<L

—— Apyvartinio kapitalo priklausomybe nua pinigy ir pinigy, ekyvivalenty,

Linear (Apyvartinia kapitalo priklausomyhbe nuo pinigy ir pinigy, ekyvivalenty)

30 pav. Apyvartinio kapitalo ir pinigu bei pinigy ekvivalenty regresinés analizés vidutinése ir

mazose baldy pramonés imonése tyrimo rezultatai

Apyvartinio kapitalo bei piniginiy 1¢Sy rodikliy vidutinése ir maZose balduy pramonés
imonése rySys yra stiprus, koreliacijos koeficientas siekia 0,91. Siy rodikliai taip pat stipriai
koreliuoja ir didelése imonése. Akivaizdu, kad pinigy kiekio didinimas imoniy kasose ar saskaitose
stipriai itakos apyvartini kapitala (30 pav.).

Toliau pateikiama paskaiciuotos porinés koreliacijos apibendrinti duomenys (10 lentel¢). Jie
parodo su kuriais veiksniais apyvartinis kapitalas turi stipriausius rySius. Atlikta poriné koreliaciné
analizé parodé, kad tiek didelése, tiek vidutinése ir maZose imonése yra stiprus rySys tarp

apyvartinio kapitalo ir visy pasirinkty rodikliy.

10 lentelé. Porinés koreliacijos koeficientai tarp apyvartinio kapitalo ir parinkty rodikliy

Koreliacijos koeficientas “R”
Rodiklis
Didelés jmonés Vidutinés ir maZos jmonés

Trumpalaikis turtas 0,84 0,92
Trumpalaikiai jsipareigojimai 0,94 0,96
Pardavimo pajamos 0,87 0,85
Debitoriniai jsiskolinimai 0,89 0,87
Atsargos 0,88 0,90
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 0,91 0,91

Atlikus porinés koreliacijos skaiCiavimus, galima teigti, kad baldu pramonés sektoriaus
imoniy vadovai norédami efektyviai valdyti apyvartini kapitala, turi daug démésio skirti
trumpalaikio turto, kreditoriniy ir debitoriniy skoly valdymui, taip pat atsargy ir visy imongés pinigy
valdymui. Juo labiau, kad anketinés apklausos analizé taip parodé jog Sios apyvartinio kapitalo

formavimo ir panaudojimo valdymo sritys Lietuvos baldy pramonés sektoriaus imonése (ypac
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vidutinése ir mazose imonése) yra analizuojamos padrikai, be vienos sistemos, taigi ir valdomos
nepakankamai efektyviai. Taip pat regresiné analizé baldy pramonés imonése parodé, kad
apyvartinis kapitalas labai stipriai koreliuoja su minétais rodikliais, vadinasi, apyvartinio kapitalo

formavimo ir panaudojimo patobulinimas jmonése pagerinty ju veikla.

2.3 Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo baldy pramonés

imonése apibendrinimas

1. Lietuvos baldy pramonés sektoriuje, t. y. imonés, kurios gamina produkcija Lietuvoje,
didziaja dali (76 %) uzima vidutinés ir mazos imonés, tik 7 % uzima didel¢ imongs,
taCiau jos kuria didelg pridéting verte. Baldy pramonés tyrimui pasirinktos didelés ir
vidutiné bei mazos imongés.

2. Lietuvos baldy gamybos sektorius pastaraji deSimtmeti buvo vienas pagrindiniy Salies
apdirbamosios pramonés augimo varikliy, pasizyméjo stipriais augimo tempais.
Taciau, kaip ir daugelis kity Salies ekonomikos sri¢iy, $is pramonés sektorius patyré
tiesiogin] tiek pasaulinés finansy krizés, tiek nacionalinés nekilnojamojo turto rinkos
,burbulo sprogimo* poveiki.

3. Buvo atlikta baldy gamybos imoniy anketin¢ apklausa, siekiant nustatyti esama
apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo situacija. IS tyrimo rezultaty matyti,
kad apyvartinis kapitalas yra nagrin¢jamas, taciau imonés neteikia Siai analizei didelés
svarbos (ypac vidutinés ir mazos imonés), nors sutinka, kad ji turéty biiti svarbi imonés
veikloje. Imonés daugiau ar maziau daro atskiras analizes, taCiau Sios visos analizés
néra analizuojamos sistemingai. Pagrindiné problema baldy pramonés imonése yra ta,
kad imonés neturi bendros sistemos, nagrin¢jancios imonés apyvartinio kapitalo
formavima ir panaudojima.

4. Atlikus statistini¢ duomeny analizg, galima prieiti prie iSvados, kad tyrimy rezultatai
yra patikimi, jais galima remtis sudarant apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo tobulinimo modeli. Atlikus poring koreliacing analiz¢ baldy pramoneés
imonése, akivaizdu, kad apyvartinio kapitalo rodikliai, tokie kaip atsargos, debitoriniai
ir kreditoriniai isiskolinimai, labai stipriai koreliuoja, taip pat apyvartinio kapitalo rySys
yra stiprus su pajamomis. Vadinasi, apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo

analizés patobulinimas imonése pagerinty juy pelninguma ir visa veiklos efektyvuma.
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5. Taigi, viska apibendrinant, matyti, kad baldy pramonés imoniy atliktas metodinis
tyrimas rodo, jog imonés nesistemingai ir padrikai analizuoja apyvartinio kapitalo

formavima ir panaudojima, neteikia analizei didelés svarbos.
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3. IMONES APYVARTINIO KAPITALO FORMAVIMO IR
PANAUDOJIMO TOBULINIMAS

3.1 Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo problematikos

apraSymas

Atlikus apyvartinio kapitalo literatiiros Saltiniy analiz¢ ir baldy pramonés imoniy tyrimus,
galima iSskirti pagrinding problema — Siuo metu néra bendros sistemos nagriné¢jan¢ios imoneés
apyvartinio kapitalo formavima ir panaudojima. Yra atlieckama jvairios analizés, taCiau jos néra
susistemintos | bendra visuma, todé¢l norint iSanalizuoti apyvartinio kapitalo formavima ir
panaudojima, susiduriama su problema, kad neaiSku nuo ko pradéti analizg.

Literatiros Saltiniuose vieni mokslininkai nagrin¢ja apyvartini kapitala i§ pinigy srauty
pusés ir pardavimy prognozavimy, kiti bando jvertinti atskiry apyvartinio kapitalo komponenty
pasikeitimy galimybes per biisimus laikotarpius, ivertinant rizikos veiksnius, treti sitilo kuo platesni
spektra galimy finansavimo Saltiniy. Taciau tokios literatiiros kaip formuoti ir panaudoti apyvartini
kapitala praktiskai néra.

Atlikus tyrima baldy pramonés imonése, prieita prie iSvados, kad imonés (ypac vidutinés ir
mazos) neteikia didelés svarbos apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizei, taciau
mano, kad analizés svarba turéty biti didesné. [monés nagrinéja apyvartinj kapitala labai padrikai,
yra atliekamos ivairios analizés, taciau jos nesusietos viena su kita, néra nustatomas rySys tarp
analiziy. Svarbiausias aspektas i§ tyrimo iSplaukia tas, kad imonés mano, jog efektyvesné
apyvartinio kapitalo analizé padéty imonéms padidinti pelninguma, veiklos efektyvuma, t. y.
bendros analizés sistemos jdiegimas padéty imonéms geriau valdyti savo apyvartinj kapitala.

IS literatiiros Saltiniy analizes ir baldy gamybos imoniy analizés galima sudaryti problemy

medj, kuris atspindéty, pagrindines apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo problemas (31

pav.):
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Néra
iSnaudojamos
visos analizés
E e galimybés e E
Néra bendros Apyvartinio : :
apyvartinio kapitalo : : Apyvartinio
kapitalo formavimui ir . : kapitalo
formavimoir | ,,,p| panaudojimui | . E E .y formavi.r.no
panaudojimo neskiriamas : . panaudojimo
sistemos tinkamas : : tobulinimo
démesys . Atliekamos . problema
E ivairios E
. analizés, taciau .
g jos nesusietos Teeees
tarpusavyje

31 pav. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés problemu medis

Pagrindiné problema yra apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo bendros sistemos
netur¢jimas i§ kurios seka, kad imonés neskiria pakankamai démesio analizuojant apyvartini
kapitala. Tiek literatiiros S$altiniuose, tiek baldy pramonés jmonése, yra ijvairiy analiziy,
nagrin¢janciy apyvartinj kapitala, taciau jos visos analizuojamos kaip atskiri, nesusij¢ dalykai.
Taigi, problema iSplaukia tokia, jog néra sarySio tarp atskiry analiziy. Kita svarbi problema, tai
literatiiros Saltiniuose pateikiame keletas analiziy (apyvartino kapitalo poreikio analizé, atsargu
valdymo analiz¢, apyvartinio kapitalo finansavimo S$altiniy analizé ir t.t.), kurias idiegus { bendra
apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés sistema, pavykty patobulinti pacia analiz¢
ir pagerinty imonés veikla. Svarbus aspektas yra iSanalizavus apyvartinio kapitalo problemas, ju
sprendimo biidus tiek literatiiros Saltiniuose, tiek tobulinimo modelyje, yra apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo tobulinimo problema, t. y. patobulinimy jgyvendinimas. Sio darbo
vienas i§ uzdaviniy, yra pateikti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modeli,
kuris galéty biiti pritaikytas ir jdiegtas pramonés imonei.

Taigi, problemy medis atspindi problemas, kuriy sprendimas yra Sio darbo tikslas — pasiulyti
metoda, kaip Sios problemos biity sprendZiamos Lietuvos pramonés jmongése. Literatiiros Saltiniuose
yra pateikiamos kelios analizés, kurias pritaikius ir sujungus, analizuojant apyvartini kapitala,
imonés galéty jgyvendinti patobulinimus ir taip pagerinty apyvartinio kapitalo formavima ir
panaudojima.

ISspresti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo problemas padéty tobulinimo
modelio idiegimas, kurio pagrinda sudaro vientisa apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo

sistema, t. y. pagrindinés analizés, kurios nagrin¢ja apyvartini kapitala.
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3.2 Imonés apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo

modelis

Kiekviena imoné nepriklausomai nuo jos veiklos pobiidZio turi biiti apsiriipinusi apyvartiniu
kapitalu, kad galéty plétoti savo veikla. Taigi apyvartinis kapitalas yra vienas i§ bitiny imonés
gamybos iStekliy, be ju imoné negali funkcionuoti. Tod¢l, analizuojant apyvartini kapitala, labai
svarbu nustatyti, ar imoné pakankamai juo apsiriipinusi (suformavusi), ar sistemingai papildo visus
bitinus apyvartinio kapitalo iSteklius, taip pat ir pagal gamybos profili atitinkantj asortimenta,
kokybe, ar jis ritmingai tiekiamas, ar saugiai saugomas.

Kita labai svarbi apyvartinio kapitalo analizés kryptis — tai racionalaus jo panaudojimo
analize.

Sios dvi analizés kryptys sudaro galimybe imoniy vadovams kontroliuoti neracionaly
apyvartinio kapitalo istekliy susikaupima, kuris gali neigiamai paveikti imonés finansing biiklg,
sulétinti apyvartinio kapitalo apyvartuma, pabloginti imonés finansing biiklg bei gamybos
pelninguma.

Kuriant vieninga apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelj,
atsizvelgiau 1 atliktus tyrimus baldy pramonés imonése.

Taigi, pastebéjau, kad apyvartinis kapitalas néra nuosekliai analizuojamas, o vidutinése
imonése ir mazose imonése (jos sudaro apie 75 proc. bendro baldy pramonés Sakos imoniy
skaiciaus) apyvartinis kapitalas mazai analizuojamas, tod¢l galima teigti, kad pagrindin¢ problema
yra ta, kad imonés neturi bendros sistemos analizuojanc¢ios apyvartini kapitala, kuri padéty
efektyviau planuoti gamyba bei didinti pelninguma ir veiklos efektyvuma.

Tobulinant apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizg¢ ir kuriant apyvartinio
kapitalo formavimo ir panaudojimo model; buvo remtasi tiek literatliros Saltiniy, tiek baldy
pramonés tyrimy rezultatais, kurie parodé, kad sukiirus ir idiegus apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo analizés sistema, imonés pasiekty geresniy rezultaty. Taigi, yra siiilomas metodinis

modelis (32 pav.), tobulinantis apyvartinio kapitalo formavima ir panaudojima.
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Apyvartinio kapitalo
valdymas
(formavimas ir panaudojimas)

4 | v \ 4
Apyvartinio kapitalo Apyvartinio kapitalo
formavimas panaudoiimas

A [
A
Apyvartumas
A 4 A 4 A\ 4
Atsargy valdynas Gautiny sumy Mokétiny sumy
valdymas valdymas

32 pav. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo modelio schema

Pateikta modelio supaprastinta schema (32 pav.), parodanti sitilomos vientisos apyvartinio
kapitalo analizés sistemos esmg. Apyvartinio kapitalo analizé susideda i§ formavimo ir
panaudojimo analiziy, kurios tarpusavyje glaudZiai susijusios, tai yra pagrindinis principas, kuriuo
buvo remtasi kuriant tobulinimo sistema. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés
esmg sudaro apyvartumo analiz€. [monés apyvartumo analizei ir gerinimui atliekamos kitos analizés
(atsargy valdymo, gautiny sumy valdymo ir mokétiny sumy valdymo), padedancios suzinoti, ka
galima pagerinti imong¢je, norint padidinti apyvartuma.

Modelis leidZia tirti imonés apyvartini kapitala kaip bendra sistema, kuri uztikrina jimonéms
geresn] apyvartinio kapitalo formavima bei panaudojima. Toliau (33 pav.) pateiktas pilnas
apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis, kuriame parodytos pagrindinés
analizés, padedancios geriau iSanalizuoti visa imonés apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo sistema.

Norint efektyviau formuoti ir panaudoti apyvartinj kapitala - naudinga apyvartinio kapitalo
valdyma iSskaidyti | sudétines dalis: atsargu, pajamu (gautiny sumy) ir pirkimy (mokétiny sumy)
valdyma.
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Apyvartinio kapitalo
valdymas
(formavimas ir panaudojimas)

4 | v v
Apyvartinio kapitalo Apyvartinio kapitalo
formavimas panaudoiimas
L I
v
. . A\ 4
Finansavimo
Saltiniy jvertinimas Apyvartumas
A 4 A 4 A 4
Atsargy Gautiny sumy Mokétiny sumy
valdymas valdymas N valdymas
A\ 4 A 4 A 4
Nejudanciy ,.Blogu skoly* Mokéjimo
atsargy analize analizé terminy analizé
- Kredito suteikimo
EOQ mf)(i.ello pagal NPV Millerr — Orr
analizé (grynoji dabartiné modelio
Kiekio nuolaidos verté) kriterijy analize
ekonomijos analize
analizé Diskontas
Naujo atsargy (piniginés
uzsakymo nuolaidos)
pateikimo tasko
analizé ‘In‘kaso - skoly
iSieSkojimas

33 pav. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis

Taigi, kaip jau min¢jau, apyvartinis kapitalas susideda i§ atsargy, mokétiny sumy ir gautiny
sumuy, kuriy apyvartumai yra analizuojami ir parodo imonés veiklos efektyvumo lygi. Kuo didesnis
apyvartumas, tuo mazesné¢ kapitalo dalis yra iSaldyta apyvartiniame kapitale, dél to atsiranda
papildomy 1éSy investicijoms.

Atsargos ir mokétinos sumos paprastai yra analizuojamos kaip procentas nuo savikainos, o
gautinos sumos nuo pardavimy, Sie rodikliai parodo kaip imoné efektyviai valdo savo vidinius
procesus. Taip pat yra analizuojama nejudancios atsargos, blogos skolos bei moké&jimo terminai,
norint i$siaiskinti iSaldyta apyvartini kapitala.

Apyvartinio kapitalo analizéje taip pat labai svarbu jvertinti finansavimo S$altinius, kurie
parodytu kaip geriausia finansuotis ir gerinti kapitalo panaudojima.

Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis yra S$io darbo

mokslinis naujumas. Modelis apima ivairiy teoriniy teiginiy ir metody taikyma, kuriuos pritaikius ir
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susisteminus gaunama vieninga apyvartinio kapitalo formavimo ir panadojimo sistema. Mokslinis
naujumas — tai visas apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis, tai visa
sistema, leidZianti efektyviai nagrinéti jmonés apyvartinj kapitala.

Sio modelio taikymas ne tik baldy pramonés jmonése, bet ir kitose gamybinése jmonése
padéty padidinti jmonés apyvartuma, pelninguma ir veiklos efektyvuma. Modelis leidZzia imonei
sistemiSkai analizuoti savo apyvartini kapitala. Pirmiausia prognozuojant ir suformuojant, kiek
apyvartinio kapitalo imonei prireiks veiklai funkcionuoti; antra, ivertina apyvartinio kapitalo
panaudojimo efektyvuma. Tokia analizé¢ leidZia imonei priimti teisingus investicinius ir valdymo

sprendimus.

3.2.1 Modelio analize ir tatkymo metodai

Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis kuria vieninga kapitalo
nagrin€jimo sistema ir monéms, leidzia suprasti analizés esmeg bei pagrindinius dalykus.
Supaprastinta modelio schema yra pateikta anks¢iau (32 pav.), ji parodo apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo analiziy pagrindinius nagrin€¢jamus aspektus: apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo analizés esmé yra apyvartumo gerinimas. Norint atlitki apyvartumo
analize, reikia atlikti keleta analiziy, kurios padéty tinkamai analizuoti Siuos apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo analizés aspektus. Pilname apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo modelyje (33 pav.) pavaizduotos pagrindinés analizés, kurias atlikus galima detaliau
iSanalizuoti imon¢és apyvartinj kapitala. Todél svarbu nustatyti, kokiais metodais galima nustatyti
apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelyje pateiktas analizes, taigi yra
pateikiama modelio analizé. Apyvartinio kapitalo modelio analizé ir taikymo metodai leis geriau
suprasti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelyje pateiktas analizes ir
pateiks pasitlymus, kaip galima buty atlikti tam tikras analizes. Modelio ir jo metody analize
atlickama remiantis apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modeliu (33 pav.).
Sitiloma apyvartinio kapitalo analizé susideda i$ apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo

analiziy. Toliau bus nagrinéjamos kiekviena i$ analiziy atskirai bei nurodomi jy tarpusavio rysiai.
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3.2.2 Apyvartinio kapitalo formavimo analize

Kuriant apyvartinio kapitalo valdymo modelj buvo iSskirta dvi pagrindinés analizés, t. y.
apyvartinio kapitalo formavimo ir apyvartinio kapitalo panaudojimo analizés. Jos tarpusavyje
glaudZiai susijusios, kadangi jeigu imon¢ efektyviai suformuos apyvartini kapitala, jis bus
efektyviau panaudojamas, taip pat jeigu apyvartini kapitala imonés panaudos racionaliai, bus
maziau sunkumy formuojant ji kitam periodui.

Taigi, imonés apyvartinio kapitalo formavimas prasideda, pirmiausiai, nuo imonés tiksly
formulavimo, pvz. pasiekti tam tikra pelninguma, ar sumaZzinti produkcijos savikaina
(nepabloginant kokybés).

Toliau, yra svarbu surinkti kuo daugiau vidinés ir iSorinés informacijos. Ji turéty atspindéti
praeities, dabarties ir ateities situacija. Tai yra svarbu tode¢l, kad biity galima parengti preliminarias
prognozes, todél reikia Zinoti pragjusiy mety finansiniy ataskaity duomenis, pagrindines problemas,
su kuriomis imoné buvo susidiirusi. Ateities planai priklauso nuo uZzimamos rinkos dalies, turimu
gamybiniy pajégumy, darbo ir kity imonés istekliu. Jie lemia, kiek imoné¢ ateityje galés pagaminti ir
parduoti, kiek kainuos produkcijos gamyba. IS kitos pusés, imonés galimybes riboja konkurentai,
todél svarbu analizuoti jy praeities informacija, esama rinkos dali ir turimus iSteklius. Aisku, reikéty
nepamirsti, jog imones plany jgyvendinimo sékmei turi jtakos ir ekonomikos, regiono ir pramoneés
Sakos vystymosi stadija. Visa $i infornacija turi apribojimy, tod¢l ja renkant svarbu patikrinti, ar ji
yra teisinga, nauja, svarbi ir patikima. Labai daznai, prognuozojant rezultatus ir planuojant veikla,
kuriai reikés apyvartiniy léSy, daromos netikslios prognozes, tendencingai planuojamos pernelyg
optimistinés pardavimy apimtys, iSoriné informacija nepatikrinama pagal kelis informacijos

Saltinius.
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Imonés tiksly formulavimas

Informacijos rinkimas
Praeities informacija Dabarties informacija Ateities informacija
Vidiné Praéjusiy mety imonés Imonés rinkos dalis, Imonés pardavimy ir
informacija finansinés ataskaitos gamybiniai pajégumai iSlaidy prognozés

ir kt. informacija

forine aGiusi Konkurenty rinkos &l . :
. Isorlneu Pragjusiy mety _ T un Salies, regiono ir
informacija konkurenty finansinés | — dd}?: i;;rllgtl)rlrll(ltdl —  pramonés Sakos
ataskaitos pajeg o ekonominés prognozés
informacija

Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé

Apyvartinio kapitalo struktiiros analizé

Trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy analizé

Apyvartinio kapitalo manevringumo analizé

Apyvartinio kapitalo poreikio analizé
v

Veiksniy, daranciy jtaka apyvartiniam kapitalui, analizé

34 pav. Apyvartinio kapitalo formavimo analizés modelis

Kuriant apyvartinio kapitalo modeli naudojausi ir J. Mackeviciaus ir D. Poskaités [25]
pateiktu apyvartinio kapitalo analizés buidu. Taigi, surinkus informacija apie imonés situacija,
apyvartinio kapitalo formavimo analizés seka biity tokia:

1. Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé¢ — parodo ne tik jo bendros sumos, bet ir atskiry

jo elementy kitima per tam tikra laikotarpi.

2. Apyvartinio kapitalo struktiiros analizé — leidZia nustatyti jo sudedamyjuy daliy
lyginamaji svori ir ju itakos dydi bendrai Sio kapitalo sumai.

3. Apyvartinio kapitalo manevringumo analiz¢. Jis apskaciuojamas taip:

Apyvratinio kapitalo manevringumo koeficientas = Atsargos / Apyvartinis kapitalas [23,

256]

Sis koeficientas rodo, kokia kapitalo dalis ,,iSaldyta‘“ atsargose, t. y. nemobili. Svarbu siekti,

kad $is koeficientas biity kuo mazesnis.

4. Apyvartinio kapitalo poreikio analizé. Kiekvienai imonei labai svarbu teisingai nustatyti
optimaly apyvartinio kapitalo poreiki. D¢l sumaZinto apyvartinio kapitalo dydZio imonés
finansiné biiklé bus nestabili, gali sutrikti gamybos procesai. Per didelis apyvartinio
kapitalo dydis sumazina imonés galimybes investuoti laisvas 1éSas. Apyvartinio kapitalo

poreiki galima apskaiciuoti i§ trumpalaikio turto atémus trumpalaikius isipareigojimus,
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skirtus formuoti turtui. Likutis parodo kiek imonei reikia turéti finansiniy istekliy [25,
256].

5. Kontrolé. Apyvartinio kapitalo suformavimas yra finansinio prognozavimo rezultatas.
Parengtas apyvartinio kapitalo planas turi biiti nuolat kontroliuojamas, siekiant nustatyti,
ar jgyvendinami imonés tikslai. Pasak V. Aleknevicienés [1, 45], finansuy kontrolé¢, tai
valdymo funkcija, skirta patikrinti, ar faktiné imonés veikla vyksta pagal parengta plana,
suteikia galimybg laiku pastebéti jo nukrypimus bei ty nuokrypiy priezastis. Viena
vertus, efektyvios kontrolés pagrindas yra pagristas planas. Antra vertus, planavimas yra
bereikSmis, jeigu nekontroliuojamas jo vykdymas. Kontrolés funkcija apima:

e rezultaty ir plany palyginima bei nuokrypiy nustatyma;

e nuokrypiy analize ir priezasCiy identifikavima;

e veiksmy plano parengima veiklai, apyvartiniam kapitalui ir prognozéms
koreguoti;

e prognoziy ir apyvartinio kapitalo koregavima pagal veiksmy plana.

6. Veiksniy, daranciy itaka apyvartiniam kapitalui, analizé. Taip pat, veiksniai, kurie
itakoja apyvartinj kapitala, ju panaudojimo valdymas bus aptartas apyvartinio kapitalo
panaudojimo tobulinimo modelyje.

Finanasavimo $altiniy jvertinimas

Formuojant apyvartini kapitala, svarbu jvertinti imonés apyvartinio kapitalo finansavimo
politika. Dazniausiai neapyvartiniai aktyvai finansuojami i§ nuosavo kapitalo, o apyvartinis
kapitalas - dalinai i§ nuosavo ir i§ skolinto kapitalo. Taip galima {jvertinti apyvartinio kapitalo
finansavimo S$altiniy santyki ir naudoty finansavimo rii§iy prasminguma. Imonéms biina sunku
pasirinkti veiklos finansavimo raisi, nes tai susije su finansinés ir gamybinés veiklos rizika. Si rizika
susijusi su finansavimo iSlaidomis ir pelningumu. Tod¢l imonéms, pasirenkant apyvartinio kapitalo
finansavimo Saltinius, svarbu ivertinti esama padéti ir Zinoti iSvystytos rinkos Salyse
susiformavusias finansavimo koncepcijas.

Autoriai A.V. Rutkauskas, V. Sudzius, V. Mackevicius [32, 221] teigia, kad finansiniai
iStekliai yra biitina nenutrikstamos veiklos ir plétros salyga. Vienas pagrindiniy imoniy uzdaviniy
yra apsirtpinti finansiniais iStekliais apyvartiniam kapitalui sudaryti ir turtui didinti, draudimo,
rekonstrukcijos ir plétros, ekonominio skatinimo bei kitiems imonés fondams sudaryti.

Atlikus literatiiros Saltiniy analiz¢ ir baldy pramonés imoniy tyrima, nustatyta, kad reikia
Imongése apyvartinio kapitalo analizése jvertinti ir finansavimo Saltinius. Remiantis literatiiros
analize ir atlikty imoniy tyrimu, sudariau finansavimo Saltiniy vertinimo schema (35 pav.), kurioje

vertinami svertai. Jie padeda nustatyti skolinto ir nuosavo kapitalo lygius.
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35 pav. Finansavimo $altiniy jvertinimas

Pagrindiniai sverty vertinimai (Zr. 1.7. p.) yra kapitalo kainos svertinis vidurkis, kuris
apibiidina imonés kapitalo struktiirg kaip isiskolinimuy, priveligijuotuju akcijy ir paprastyju akciju
kapitalo derinys. Finansinis svertas [32, 254] dazniausiai naudojamas kaip viena i§ finansiniy
iStekliy struktiiros optimizavimo priemoniy. Jis susij¢s su finansine rizika, kuri yra susijusi su
galimu finansiniy iStekliy, skirty ilgalaikiy paskoly palikanoms iSmokéti, stygiumi. Pasak A.V.
Rutkausko, V. SiudZiaus, V. Mackeviciaus [32, 256], finansinis svertas néra traktuojamas
vienareikSmiskai: viena vertus, jo lygio padidéjimas, t. y. ilgalaikiy skolinty léSu padidéjimas
bendroje kapitalo sumoje, lemia papildomo pelno augima, kita vertus - didéja finansin¢ rizika, nes
daugéja iSlaidy, susijusiy su §io Saltinio aptarnavimu, bei iSauga bankroto tikimybeé.

Gamybos svertas parodo procentini pajamy iki mokesciy ir paliikany mokejimo pokyti
pardavimy apimciai pasikeitus vienu procentu. Bendrasis svertas yra apskaiiuojamas sujungiant
gamybos ir finansinj svertus. Jis parodo procentini pelno, tenkancio vienai akcijai, pokyti pasikeitus
pardavimy apimciai.

Imoné¢ sprendzia kaip finansuosis jvertinusi svertus. Pagrindiniai finansavimo S$altiniai (Zr.
1.7. p.) yra nuosavas kapitalas — akciju emisijos iSleidimas, ir skolintas kapitalas — tai paskolos,
imamos 1§ banky ar kity finansavimo institucijy. Finansavimo sunkumai naudojant pasiskolintus
finansinius iSteklius, jpareigoja mokéti paliikanas. Paskolos graZinimo rizika prisiima ne bankai, o
imongs savininkai. ISleidus akcijas, savininkams mokami dividendai. Imonés daZniausiai siekia, kad
pelno ir dividendy procentas bty didesnis uz banko paltikany procenta, todél imonés finansavimas

skolintu kapitalu yra pigesnis uZ finansavima nuosavomis léSomis.
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Kiti finansavimo Saltiniai (Zr. 1.7. p.), tai asmeniniy santaupy naudojimas, tiekéju
kreditavimas (paplitusi trumpalaikiy kredity forma), valstybés dotacijos (jos prieinamos tik
nedideliam dotuojamy i§ valstybés biudZeto imoniy ratui).

Finansiniy Saltiniy poreikis suprantamas kaip finansiniy istekliy visuma, kuri yra reikalinga
imongs tikslams pasiekti. Finansavimo $altiniy jvertinimas jmonei yra svarbus, nes nuo to priklauso
imonés rizikingumas ir graZos nuo nuosavo kapitalo lygis. D¢l to, didinant gamybinius pajégumus,

imongs turéty skirti démesj finansavimo Saltiniy analizei.

3.2.3 Apyvartinio kapitalo panaudojimo analize

Apyvartinio kapitalo analizé remiasi apyvartumo jvertinimu,t. y. kuo didesnis apyvartumas,
tuo mazesné kapitalo dalis yra iSaldyta apyvartiniame kapitale, dél to atsiranda papildomy 1ésu
ilgalaikéms investicijoms.

Bendraja prasme apyvartumas yra tam tikro vieneto apsisukimy skaiCius per tam tikra
perioda. Norint jvertinti apyvartuma reikia nustatyti atsargy, mokétiny sumy apyvartuma ir gautiny
sumy apyvartumus. Apyvartinis kapitalas vertinamas apyvartinio kapitalo rodikliais — apyvartumu.

Pagal J. Mackeviciy, D. Poskaitg [23, 254] apyvartumo rodikliai iSskiriami tokie (Zr. 1.5.
p.): turto apyvartumo rodiklis rodo, kiek karty pardavimas ir paslaugos yra didesni arba maZesni uz
imongs turta. Atsargy apyvartumo rodiklis parodo, kiek karty per metus yra atnaujinamos atsargos,
norint realizuoti numatyta produkcijos kieki.

Visgi, daZniausiai, apyvartumas matuojamas atsargy, mokétiny sumy ir gautiny sumy
apyvartumais, kurie atsispindi apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo
modelyje. Apyvartumas jvertinamas: atsargos pridedamos prie gautiny sumy ir atimamos mokétinos
sumos.

Atsargy valdymas. Atsargos susideda i§ Zaliavy, nebaigtos gamybos ir pabaigtos gamybos.
Norint jvertinti atsargy apyvartuma yra apskai¢iuojamas pagrindinis ju vertinimo rodiklis — atsargy
apyvartumas dienomis. Atsargy apyvartos perioda J. Mackevicius, D. Poskaité [23, 242] apibiidina
kaip laika, per kuri medZziaginiai resursai paverCiami pagaminta produkcija ir $i produkcija
parduodama (Zr. 1.5. p.). Atsargy apyvartumo dienomis rodiklis yra geresnis tada, kai maZesnis, nes
tuomet imonés apyvartumas geré¢ja, atsargos maziau uZsilieka sandélyje. Atsargy apyvartuma
padeda analizuoti nejudanciy atsargy analize. Ji parodo, kokios atsargos uzsistovi sandélyje ir kaip
galima biity pagerinti atsargy apyvartuma.

Atsargos yra labai reik§mingos tiek technologijos procesui, tiek rinkodarai, tiek finansams.
Imonés investicijos 1 atsargas priklauso nuo verslo riiSies, taciau daugeliu atvejy sudaro didZiaja

apyvartinio kapitalo dalj. Klienty poreikiai ir reikalavimai didéja, todél imonés priverstos laikyti
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daug daugiau atsargy. Pristatymas reikiamu laiku, uzsakymo ciklo trumpinimas leidZia sumazinti
atsargy kiekius ir kartu iSlaikyti gana auksta paslaugy lygi, taip pat pagerinti atsargy apyvartuma, t.
y. sumazinti ar i§ viso panaikinti nejudancias atsargas. Priilmdama pinigy investavimo i atsargas
sprendimus, imoné turi jvertinti logistikos sistemos struktiira, kliento aptarnavimo lygius,
paskirstymo centry iSsidéstyma, atsargy dydzius, atsargy laikymo ir transportavimo biidus.

Pagrindinis atsargy valdymo tikslas yra atsargy valdymo iSlaidy maZinimas, uZtikrinantis
produkcijos gamybos ir pardavimo bei paslaugy teikimo nenutrikstamumg. Laikant per daug
atsargy, kurios ,,nejuda“, yra eikvojami pinigai joms isigyti, sandé¢liuoti, didé¢ja nuostoliai dél
sunaikinimo ar pavogimo. Kita vertus, iSsekus atsargoms, gali biiti sustabdoma gamyba ir patiriami
darbo bei laiko nuostoliai. Siekiant sumaZzinti iSlaidas bei nuostolius, svarbu nustatyti optimaly
atsargy dydi. Galime iSkelti tokius atsargy valdymo klausimus: kokio dydzZio atsargos natiirine
iSraiska turi buti jmonés sandélyje? Kokia atsargy apimtis natiirine iSraiSka turi biti uzsakyta ar
pagaminta tam tikru momentu? Kokiu momentu reikia uzsakyti ar pagaminti atsargas?

Vienokios ar kitokios atsargy apimties uzsakymai ir daznis salygoja skirtinga ju dydi ir
skirtingo pobudZzio nauda bei nuostolius. Todél atsargy kiekio pasirinkimas, tai balansavimas tarp
pelningumo ir likvidumo. Kaip jau minéjau, svarbu minimizuoti bendrasias (laikymo, uzsakymo,
iSsekimo) atsargy iSlaidas, taciau iSlaikant reikiama atsargy likviduma ir nesukeliant atsargu
iSsekimo iSlaidy. Norint apskaiciuoti optimaly atsargy kieki, galima pasitelkti V. Aleknevicienés
knygoje ,,Imonés finansy valdymas* sitloma ekonomiskai pagristo uZsakymo dydZio (angl.
Economic ordering quantity (EOQ)) modelj [1, 366].

Did¢jant atsargy apimciai, laikymo iSlaidos nuolatos didé€ja, o uzsakymo iSlaidos — maz¢ja.
Galima nustatyti ekonomiska (optimaly) uzsakymo dydi, leidZianti minimizuoti bendrasias atsargy

valdymo iSlaidas (36 pav.).

Bendrosios atsargy
valdymo iSlaidos

-
—
v
S
=
=
b Atsargy laikymo
E ! ilaidos
2 |
= |
« 1
> 1
= 1
=) 1
E ' Atsargy
= ' uzsakymo islaidos
EOO |
— o
Atsargy kiekis Q

36 pav. Ekonomiskas (optimalus) atsargy uZsakymo dydis
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Ekonomiskas uzsakymo dydis (EOQ) — tai optimalus arba maziausiai iSlaidy reikalaujantis

uzsakomy atsargy kiekis. Sis dydis randamas pagal EOQ modelio formulg [1, 366]:

EOQ = 2-F-S : (30)
TCC, - P

¢ia: F- pastoviosios iSlaidos atsargoms uzsakyti ir gauti;
S — imonés parduodamy vienety skaicius per metus
TCC,, — atsargy laikymo iSlaidos vienam vidutiniy atsargy litui;
P — atsargy kaina;
Atsargy laikymo iSlaidos vienam vidutiniy atsargy litui (TCC,) apskai¢iuojamas taip [1, 365]:

TCC
TCC, =——; 31
» =T p €Y

¢ia: TCC- atsargy laikymo islaidos;
I - vidutinis atsargy kiekis.
Vidutinis atsargy kiekis apskai¢iuojamas taip [1, 364]:

]:%:S/TN; (32)

¢ia: Q- uzsakymo vienety dydis;
S — imonés parduodamy vienety skaicius per metus
N — uzsakymy kiekis kartais per metus;

Remiantis 30, 31, 32 formulémis, pateikiu pavyzdi, kuriame apskaiciuosiu ekonomiska
atsargy dydi (EOQ), kai imonés pastoviosios uzsakymo islaidos (F) yra 100 Lt, per metus parduoda
240000 vnt. gaminiy (S), atsargy kaina (P) — 3 Lt, atsargy laikymo iSlaidos (TCC) — 6000 Lt,
uzsakymuy kiekis kartais per metus (N) — 12.

I 240000/12

=10000
6000
100003
EOQ = 2-100-240000:8944
0,2-3

Bendrosios atsargy valdymo islaidos, uzsakant optimaly atsargu kieki, yra maziausios. Jas
galima apskaiciuoti pagal formulg [1, 366]:
EOQ S

+F- £00 ; (33)

TIC =TCC, - P-

UZsakant 8944 vnt. Zaliavy, ju bendrosios valdymo iSlaidos yra 5366 Lt.
TIC =0,2-3-8944/2+100-240000/8944 = 5366
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Kad buty aiskiau, pateikiu neekonomisky uzsakymy pavyzdzius, kai uzsakoma 6000 vnt.
arba 10000 vnt. Zzaliavy rodo, kad bendrosios atsargy valdymo iSlaidos yra didesnés negu
ekonomisko uzsakymo dydZio:

TIC =0,2-3-6000/2 +240000/6000 = 5800
TIC =0,2-3-10000/2 +240000/10000 = 5400

Did¢jant uzsakomuy atsargy kiekiui, did¢ja laikymo iSlaidos, taiau mazéja uzsakymo
iSlaidos. Pagal EOQ model; nustatomas toks atsargu uzsakymo kiekis, kuris leidzia minimizuoti
bendryjy atsargy valdymo iSlaidy sumg. Taciau tiekéjai labai daZnai pasitlo kiekio nuolaidas:
perkant didesni Zaliavy ir medZiagy kieki, sumazZinama juy kaina. Imoné, norédama priimti
sprendima pasinaudoti nuolaida ar ne, turi apskaiciuoti kiekio nuolaidos ekonomijq. Pasak V.
Aleknevicienés [1, 367], kiekio nuolaidos ekonomija — skirtumas tarp kiekio nuolaidos vertés ir
pasikeitusiy metiniy bendryjy atsargy valdymo iSlaidy dél atsargy uzsakymo kiekio padidinimo:

EC =DV - ATIC (34)
¢ia: EC — kiekio nuolaidos ekonomija;
DV - kiekio nuolaidos verte;
ATIC — skirtumas tarp bendruyju atsargy valdymo islaidy, pasinaudojus nuolaida, ir EOQ
bendryju atsargy valdymo islaidu.
Kiekio nuolaidos verté yra apskai¢iuojama pagal formulg:
DV =d-§S-P; (35)
¢ia: DV — kiekio nuolaidos verté;
d — nuolaidos dydis;
S — metinis atsargy kiekis;
P — atsargy kaina.

Jeigu metinés atsargy valdymo iSlaidos padidéja maziau, negu apskaiciuota kiekio nuolaidos
verté, nuolaida pasinaudoti verta.

Tarkime, kad tiekéjas siiilo 3% nuolaida tuo atveju, jei uzsakymo partija sudaryty 40000 vnt.
Kiekio nuolaidos verté yra 21600 Lt:

DV =0,03-240000-3 =21600

Bendrosios atsargy valdymo i$laidos, perkant 8944 vnt. atsargy, yra 5366 Lt. Pasinaudojus
nuolaida ir uzsakius 40000 vnt. atsargy, jos yra 12240 Lt:

TIC =0,2-2,91-40000/2 +100 - 240000/ 40000 = 12240

Skirtumas tarp bendryjy atsargy valdymo islaidy, pasinaudojus nuolaida, ir EOQ bendryju
atsargy valdymo islaidy yra 6874 Lt:
ATIC =12240—-5366 = 6874
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Kiekio nuolaidos ekonomija yra teigiama, todel pasinaudoti nuolaida verta (kiekio nuolaidos
verté yra didesné uz bendryjy atsargy valdymo iSlaidy padidéjima):
EC =21600—- 6874 =14726
Vienas esminiy atsargy valdymo aspekty yra naujo atsargy uZsakymo pateikimo taskas.
Norint apskaiiuoti naujo uzsakymo pateikimo taska, reikia zinoti dienuy skaiCiy t, per kurj
sunaudojamas vienas atsargy uzsakymas [1, 368]:

0
S/7360

; (36)

Esant uzsakomy atsargy kiekiui 20000 vnt. ir reikalingam metiniam atsargy kiekiui 240000
vnt., vienas atsargy uzsakymas sunaudojamas per 30 dieny:

,_ 20000 _
240000/360

Norint apskaiciuoti, kiek sunaudojama atsargy per viena diena (Iy), reikia metini ju kieki
padalinti i§ metinio dieny skaiciaus:

_ S 240000
‘360 360

Naujo atsargy uzsakymo pateikimo taSkas parodo ta atsargy kieki, kai reikia pateikti kita

=667

uzsakyma. Jis lygus uZsakymo pagreitinimo laikotarpio ir sunaudojimo normos sandaugai [1, 369]:

S
4 360"

(37)

¢ia: O — naujo uzsakymo pateikimo taSkas;
Og4 — uZsakymo pagreitinimo laikotarpis dienomis;
Tarkime, kad uzsakymo pateikima nuo jo jvykdymo skiria 5 dienos. Tada, siekiant iSvengti
atsargy trikumo, uZsakyma reikia pateikti 5 dienomis anksCiau. Atsargos turi biti uzsakomos, kai
sandélyje lieka 3333 vnt.:

240000
360

0=5 =3333

Dar noréciau pasiulyti viena V. Aleknevicienés apraSyta [1, 371] atsargy valdymo sistema —
pristatymas reikiamu laiku. Sia sistema 6 — ajame deSimtmetyje sukiiré Toyota Motor Company.
Jos esme yra tai, kad detalés ir medZiagos turi buti pristatytos tuo metu, kada juy reikia konkreciam
gamybos procesui. Sanaudy ir aptarnavimo lygio poZilriu §i strategija yra optimali ir gali buti
taikoma bet kokios rusies gamybai, kurios pagrindas — pasikartojancios operacijos.

Pristatymo reikiamu laiku atsargy valdymo sistema taikoma, siekiant:

e sumazinti laikomy atsargy kiekius;

e pagerinti produkto kokybg;

e padidinti gamybos efektyvuma;
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e uZztikrinti optimaly klienty aptarnavimo lygi.

Pristatymo reikiamu laiku sistema apibtidinama keliais poZzitriais:

1. gamybos strategija. Tikslas — maksimaliai sunaudojant imonés resursus, sumaZzinti
gamybos sanaudas ir pagerinti kokybg;

2. verslo filosofija, kurios pagrindinis principas — reikiama medZiaga turi atsidurti reikiamu
metu reikiamoje vietoje;

3. programa, kaip paSalinti vertés nedidinancius veiksnius i§ kiekvienos gamybinés
operacijos. Gamybos tikslas — aukStos kokybés produktas, didelis produktyvumas, mazi
atsargy kiekiai ir patikimi rySiai su paskirstymo kanalo nariais [1, 372].

Pristatymo reikiamu laiku koncepcijos esmé — neturi biiti jokiy nereikalingy medziagy. Tai

1§ esmés skiriasi nuo tradicinés ,,dél visa pikta* filosofijos, kai laikomi dideli atsargy, tikintis, kad ju
gali prireikti bet kuria minutg. Pristatymo reikiamu laiku atveju ekonomiSkas uZsakymo kiekis yra
vienas atsargy vienetas, draustinés atsargos i8 viso nereikalingos, kaip ir bet kokios kitos atsargos.

Taip pat reikéty paminéti pristatymo reikiamu laiku atsargy valdymo sistemos privalumus,
kurie bty tokie:

e pageré¢ja gamybos procesy kontrolé¢;

e sumazeja laikymo iSlaidos;

e sutrumpeja gamybos ciklo laikas;

e padid¢ja atsargy apyvartumas.

Pagrindiniai pristatymo reikiamu laiku atsargy valdymo sistemos trilkumai yra Sie:

e paklausos svyravimai. Esant dideliems paklausos svyravimams, sistema néra tinkama,

nes neiSvengiamai susidaro didesni atsargy kiekiai (ne viska i$ karto galima realizuoti);

e tiekéjy darbas ir patikimumas. [moné tampa labai priklausoma nuo tiekéjy patikimumo.
Tiekéjams esant maziau patikimiems, greitai atsiranda i§sekimo iSlaidos;

e tiekéju dislokacija. Kuo didesnis atstumas tarp tiekéjo ir gamintojo, tuo didesné
tikimybe, kad Zaliavos ir medZiagos bus pristatytos véliau, nei planuota. Antra vertus,
kuo didesni atstumai, tuo didesnés atsivezimo sanaudos.

Gautiny sumy valdymas. Gautiny sumy apyvartumui ivertinti naudojamas gautiny sumy
apyvartumo dienomis rodiklis, kuris yra geresnis tada, kai yra mazesnis, tai rodo, jog klientai su
imone atsiskaito greiCiau, taip didinant apyvartines léSas. Pagal J. Mackevicius, D. Poskaité [23,
194] pirkéju isiskolinimo apyvartos periodas nusakomas laiku, kuris reikalingas pirkéju
isiskolinima paversti pinigais (Zr. 1.5. p.). Gautiny sumy apyvartuma padéty analizuoti blogy skolu
analizé, kuri leisty nustatyti uZzsistovéjusias skolas, nemokius klientus, tada imoné galéty imtis

veiksmuy isiskolinimams likviduoti, tai padéty imonei padidinti apyvartuma bei apyvartinj kapitala.
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Pajamy (gautiny sumuy) surinkimas yra labai svarbi imonés veiklos dalis, kadangi biitent Cia yra
grynyju pinigy Saltinis. Pirkeéju skolos imoniy apyvartinio kapitalo struktiiroje sudaro apie 20-25%.
Imonés gautos 1€Sos yra naudojamos tolesn¢je veikloje, tod¢l nuo to, kaip yra planuojamas ir
kontroliuojamas pajamy surinkimas, priklauso jmong¢s veiklos intensyvumas.

Pajamy (gautiny sumy) surinkimo gerinimui padéty Sie pajamy valdymo Zingsniai:

e (vertinti imonés galima prisiimti pirkéjy kreditavimo rizika ir laikytis nusistatyty kriterijy -
geriau neparduoti visai, nei parduoti nemokiam ar labai ilgai delsian¢iam apmoketi klientui.
Siekdama efektyviai valdyti pirkéju skolas, imoné turi Zinoti pardavimu kiekvienam

potencialiam pirkéjui tikimybe, kaip siilomo kredito ir laukiamo apmoké¢jimo termino funkcija.
Kredito suteikimas konkre¢iam pirkéjui, kaip dauguma finansy valdymo sprendimuy, grindZiamas
NPV (angl. net present value, liet. grynoji dabartiné vert¢) kriterijumi: kreditas suteikiamas tada, kai
NPV yra teigiama arba lygi nuliui. Kredito suteikimo NPV apskaiciuojama pagal formule [1, 337]:

__PS ..
“aery O %)

¢ia: p — apmokejimo tikimybe;
S — pardavimo pajamos;
r — pageidaujamas pelningumas;
n — apmokéjimo laikas;
C- parduotos produkcijos savikaina ir pardavimy komisiniai.
Apmok¢jimo tikimybé konkre¢iam pirkéjui nustatoma subjektyviai arba statistiniais
modeliais.
Transformuojant 38 formulg, galima nustatyti tikimybg p*, kuriai esant NPV yra lygi nuliui.
Jeigu pirkéjas turi didesng apmokéjimo tikimybg nei apskaiciuota, kredito suteikimas jam duoda
teigiama NPV, ir atvirk§¢iai. Si tikimybé apskai¢iuojama pagal formule [1, 337]:

P =%’")n-100; (39)

Tarkime, kad pirkéjas ketina iS tiekéjo pirkti prekiy kreditan uz 1000 Lt. Tiekéjas nustate,
kad Sis pirkéjas turi 95% apmokéjimo tikimybe ir 5% tikimybg, kad visiSkai neapmokeés.
Parduodamy prekiy savikaina sudaro 80% pardavimo pajamy, o pageidaujamas investiciju
pelningumas — 20%. Kredito suteikimo pirkéjui NPV yra 107,67 Lt:

AL T
+0, -

ApskaiCiuota NPV yra teigiama, todel pirkéjui tikslinga suteikti kredita. Tikimybé gauti
nuling NPV yra lygi 83,7 %:
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_800(1+0,20)"

-100 = 83,7
1000

Esant toms paCioms salygoms, kreditas nebus suteikiamas tiems pirk¢jams, kurie turés

Zemesng nei 83,7% apmokeéjimo tikimybe.

NPV taisyklé yra geriausias biidas jvertinti kredito suteikimo sprendimo ekonominj efekta.

Nepaisant to, apskai¢iavimas gali buti Siek tiek komplikuotas. Investicijos 1 pardavimus gali buti

padarytos ne nuliniu laikotarpiu. Be to, pirkéjas gali apmokéti ivairiu metu, nebiitinai tiksliai per

kredito ar nuolaidos terming. Pavyzdziui, pirkéjas gali turéti 60% apmokéejimo tikimybe per 30%

dieny, 30% - per 60 dieny, 5% - per 90 dieny ir 5% visiSko neapmokéjimo tikimybg. Nepaisant to,

kad egzistuoja minétos problemos, NPV kriterijus turi biiti naudojamas priimant kredito suteikimo

konkreciam prikéjui sprendimus.

kiek jmanoma supaprastinti taikomas apmokéjimo salygas bei minimizuoti ju skaiciy;
apmokéjimo salygas taikyti priklausomai nuo kliento rizikos; | Si darba aktyviai jtraukti
pardavimo vadybininkus, kadangi moké&jimo salygu iSaiSkinimas pardavimo metu padés
iSvengti nesusipratimy ateityje;

pardavimy vadybininky skatinimas turéty remtis ne tik ivykdyty pardavimuy kiekiu
(sumomis). Démesi reikéty atkreipti ir i pardavimuy kokybg (pavyzdziui, apmokétas
saskaitas, saskaity apmokéjimo laika). Tokia premijavimo sistema tinkamai motyvuos
vadybininkus, o imonei padés iSvengti pernelyg ilgo 1éSy iSaldymo gautinose sumose ar
klienty nemokumo atvejuy;

paskatinti greitesni saskaity apmoké¢jima. Kaip paskatinima klientams galima suteikti
nedideles pinigines ar prekines nuolaidas (diskontq) uz anksCiau apmokétas saskaitas.
Pinigy nuolaidos kainuoja pardavéjui, bet naudingos pirkéjui. Pirkéjo apsisprendimas
pasinaudoti pinigy nuolaida ir apmokeéti anksciau priklauso nuo: nuolaidos dydZio, termino,
kredito termino, banko paskolos kainos ar alternatyviy investiciju pelningumo (kapitalo
kainos).

Pinigy nuolaida yra nustatoma per laikotarpi nuo kredito termino iki nuolaidos termino.

Taciau, norint nustatyti, ar nuolaida pasinaudoti apsimoka, reikia apskaiciuoti V. Aleknevicienés

knygoje ,,Imonés finansy valdymas* [1, 336] pateikta meting nuolaidos graza pagal formulg:

APR, =(d/100-d))(365/(p, —p,))-100; (40)
¢ia: APR4 — metiné nuolaidos graza;
d — nuolaidos dydis;
pc — sutartyje numatytas apmokeéjimo laikotarpis;

pa — nuolaidos laikotarpis;
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Tarkime, kad nuolaidos terminas yra ,,1/10, net 60”. Tada metiné¢ nuolaidos graza yra
7,37%:
APR, = (1/(100-1))(365/60—-10))-100 = 7,37

ApskaiCiuota metiné nuolaidos graza yra nominalioji palikany norma. Faktiné paltikany
norma apskaic¢iuojama taip [1, 336]:

APY, = ((1+d /(100 —d))*" 7Y —1).100; (41)
APY = ((1+1/(100—1))*®"7% —1).100 = 7,61

Sprendimas pasinaudoti nuolaida ar ne turi biti priimtas, palyginus meting nuolaidos graza
su skolinto kapitalo kaina arba alternatyviy investiciju pelningumu. Jei jmonei, norinciai
pasinaudoti nuolaida, tenka skolintis, tada pasinaudoti nuolaida tikslinga, kai banko kredito kaina,
iskaitant paskolos tvarkymo iSlaidas, maZesné uz meting nuolaidos graza, t. y 7,37%. Kai imoné
saskaitoje turi pinigy, nauda dél nuolaidos reikéty palyginti su metiniu alternatyviy investiciju
pelningumas (pvz., imonés turto pelningumas) mazesnis uz meting nuolaidos graza.

Sia, metinés nuolaidos grazos formule, sitilau naudotis ir mokétiny sumy valdyme, kuomet
tiek&jai imonei, perkant Zaliavas ar kitus produktus bei paslaugas, pasiiilo nuolaidas (diskonta).

e pagreitinti saskaity iSraSymo procesa, t. y. minimizuoti laikotarpi tarp prekiy pristatymo ar
paslauguy suteikimo ir saskaitos iSraSymo. Vélesnis saskaitos iSraSymas nukelia apmokéjimo
terminus, kas pailgina apmokéjimo laikotarpi;

e prieS iSraSant saskaita susisiekti su pagrindiniais klientais (klientais, kurie sugeneruoja
didZiaja dali pajamy) ir galutinai suderinti saskaitos suma ir apmoké&jimo salygas, tam kad
ateityje biity iSvengta ginc¢y ir apmokéjimo nukélimo;

o standartizuoti apmokéjimuy surinkima ir jy prieZitira. Pavyzdziui, elektroninés bankininkysté
paslaugos naudojimas leidZia gauti savalaik¢ informacija apie atlickamus moké&jimus bei
operatyviai spresti iSkilusias problemas;

e paskirti imon¢je darbuotoja, atsakinga uz klienty apmokéjimu kontrolg. Asmeniné
atsakomybé skatins Zymiai efektyviau vykdyti moké&jimy prieZziiira.

e Skoly isieskojimas. Reikia paminéti ir tai, kad pastaraisiais metais rinka pati pradéjo
kontroliuoti neatsiskaitancius pirkéjus. Vis did¢jancios imoniy pirkéju skolos tapo
priezastimi susikurti ir paspartinti skoly iSieSkojimo versla. Tokia veikla uzsiima nemazai
imoniy. Siy jmoniy teikiama inkaso paslauga — komisiniy pinigy procentas nuo iSieSkotos
skolos dydzio. Labai svarbu, kad tokios imonés gali pasitilyti informacing pagalba, kadangi
yra renkama iSsami informacija apie imong skolininkg, jos finansing buklg, galimybes ta

skola grazinti ir iSieskoti.
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Mokétiny sumy valdymas. Mokétiny sumy apyvartumui jvertinti naudojamas mokétiny

sumy apyvartumo dienomis rodiklis. Jis geresnis tada, kai yra didesnis, nes imonéje ilgesni laika

lieka pinigai ir ji gali ilgiau jais disponuoti, taip padidindama apyvartuma. Pagal literatiiros Saltini

[23, 241], isiskolinimo tiekéjams likvidavimo periodas nusakomas vidutine trukme tarp

medziaginiy resursy ir darbo jégos isigijimo bei moké&jimuy uz juos pinigais. Mokétiny sumy

apyvartumg padéty analizuoti mokéjimo terminy analize, tai leisty pradéti derétis su tiekéjais del

ilgesniy moké&jimo terminy, dél to padidéty apyvartinés 1€Sos, kurios pagerinty apyvartini kapitala.

Reikéty paminéti, jog ir atsargy valdymui nemaza jtaka turi pirkimu (mokejimy) skyriaus

veikla. Nuo $iy dvieju padaliniy bendradarbiavimo priklauso ir bendras atsargy bei pirkimy

valdymo rezultatas. Tod¢l siekdamos optimizuoti pirkimy procesus imonés turéty pasinaudoti Siais

pirkimy valdymo Zingsniais:

konsoliduoti pirkimus tarp maZesnio skaiCiaus tiekéjy. Tai leisty sustiprinti imonés
derybines pozicijas, palaikyti artimesnius rySius su tiekéjais bei sumaZinti reikalingos
dokumentacijos apimtis;

suskirstyti tiekéjus pagal pelninguma (poveiki imonés pelnui) ir uzsakymu nejvykdymo
rizika bei optimizuoti palaikomus rySius tarp didelés rizikos, pelningu tiekéju;

standartizuoti pirkimus i§ mazos rizikos, nepelninguy tiekéjy. Tai leis imonei sumazinti
zaliavy ir produkcijos {sigijimo kastus;

nesistengti sumokéti per anksti, taciau visus atsiskaitymus vykdyti laiku - taip bus palaikomi
geri santykiai su tieké&jais;

suteikti daugiau jgaliojimy tiekimo skyriui — galutinio iSlaidy patvirtinimo teis¢ (iki tam
tikro limito). Tai leisty iSvengti daugiapakopio iSlaidy tvirtinimo, kuris daZnai uZima
nemazai laiko ir sutrukdo operatyviai vykdyti pirkimus;

naudotis ankstesnio apmok¢jimo suteikiamomis nuolaidomis, jei tik yra tam ekonominis
pagrindas. Tai jau aptariau “gautiny sumy valdymo” pastraipoje;

derantis dél tiekimo salygy stengtis iSvengti avansinio apmokéjimo isipareigojimuy;

derinti tiekimo skyriaus darba su atsakingu uz atsargy valdyma skyriumi. Bendras $iy skyriy
veiklos optimizavimas leidZia pasiekti teigiama ekonomini efekta. Pavyzdziui, esant
dideléms atsargy sandéliavimo islaidoms, naudingiau tartis su tiek&ju dél pristatymo pagal
poreiki, kuri taip pat aptariau “atsargy valdymo” pastraipoje. (angl. just in time delivery),
nors ir sumokant didesng kaina. Toks bendradarbiavimo modelis perkelia atsargy valdyma
tiekéjui.

Pirkimy procesy (moké&jimy) valdyma yra ganétinai sudétinga jvertinti rodikliais, taciau nuo

Sios veiklos didZigja dalimi priklauso sklandus imonés darbas, o taip pat efektyvus atsargy

valdymas.
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Mokétiny sumuy valdymas tai - imonés pinigy valdymas. Pinigy valdymo tikslas —
minimizuoti jy suma, kuri neinvestuota, taciau iSlaikant pakankama apyvartinio kapitalo likviduma.
Priimant sprendima dél pinigy likucio reikia laviruoti tarp pelningumo ir rizikos, kurios didéjimas
mazina turto likviduma. Autoré V. Alekneviciené [1, 328] sitilo Millerr — Orr valdymo modelj (zr.
1.4. p.). Jis padeda atsakyti | klausima: kaip imonei valdyti savo pinigy atsargas jei néra galimybeés
prognozuoti kasdienes jplaukas ir iSmokas.

Sio modelio logika: 1¢3y likutis saskaitoje chaotiskai keidiasi iki to laiko, kol pasieks
virSuting riba. Kai tik tai {vyksta, imon¢ pradeda investuoti pinigus, pirkti vertybinius popierius tol,
kol likutis nesugri$ 1 normaly lygi (grizimo taskas). Jeigu pinigy atsargos pasiekia Zemiausia riba,
tai imon¢ parduoda savo vertybinius popierius ir tokiu biidu papildo atsargas iki normalaus lygio.

Miller — Orr modelis yra geras valdymo pavyzdys. [moniy vadovai leidZia pinigy likuciui
kisti nevirSijant tam tikry nustatyty riby, net kai Sie limitai kinta, tai rodo, kad vadovai imasi
veiksmuy, kurie planuojami i$ anksto. Modelis yra naudingas valdyti pinigy likucius, reikalingus
atlikti operacijas kiekviena diena.

Taigi, apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelyje apyvartinis
kapitalas analizuojamas sistemingai ir nuosekliai, siekiant kuo geriau iSanalizuoti imonés
apyvartuma, bei rasti metodus kaip ji galima biity pagerinti. Modelyje atspindimi esminiai ir butini
aspektai, norint tinkamai iSanalizuoti imonés apyvartinj kapitala.

Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo metodinis modelis apraSo kaip
sistemingai ir vieningai analizuoti imonés apyvartinj kapitala, tai leidZia imonei efektyvinti savo
veikla ir efektyviau naudoti savo apyvartini kapitalg. Sukurtas modelis padéty imonéms suprasti
apyvartinio kapitalo analizés sistema, vientisos analizés taikymas supaprastinty kapitalo
analizavima bei duoty aiSkesni supratima apie pacia analiz¢. Idiegus siilomus patobulinimus
imonése, galima pagerinti apyvartinio kapitalo valdyma bei pagerinti jmonés apyvartuma ir veiklos

efektyvuma.

3.3 Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo apibendrinimas

1. Atlikus apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo literatiiros Saltiniy analiz¢ ir baldy
pramonés imoniy tyrimus, galima iSskirti pagrinding problema — §iuo metu néra bendros
sistemos nagrinéjancios imongés apyvartini kapitala. Yra atliekama daug analiziy ir jvairiy,
taCiau jos néra susistemintos | bendra visuma, todél norint iSanalizuoti apyvartinio kapitalo
formavima ir panaudojima, susiduriama su problema, kad neaiSku nuo ko pradéti analizg.

2. Problemy medis atspindi problemas, kuriy sprendimas yra Sio darbo tikslas - pasitlyti

metoda, kaip Sios problemos biity sprendZiamos visos Lietuvos imoniy mastu. Literatiiros
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Saltiniuose yra pateikiamos kelios analizés, kurias pritaikius ir apjungus analizuojant
apyvartinj kapitala, imonés galéty igyvendinti patobulinimus ir taip pagerinty apyvartinio
kapitalo valdyma.

ISspresti apyvartinio kapitalo analizés problemas padéty tobulinimo modelio idiegimas,
kurio pagrinda sudaro vientisa apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo sistema bei
pagrindinés analizés, kurios nagrinéja tiek apyvartinio kapitalo formavima, tiek
panaudojima.

Kuriant apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modeli buvo remtasi
apyvartinio kapitalo struktiira, tod¢l tikslinga yra analizuoti apyvartinio kapitalo formavima
ir panaudojima, suvedant juos i viena apyvartinio kapitalo valdymo analizés sistema. Sios
analizés tarpusavyje glaudziai susijusios, kadangi jeigu imoné efektyviai suformuos
apyvartin] kapitala, jis bus efektyviau panaudojamas, taip pat jeigu apyvartini kapitala
imon¢s panaudos racionaliai, bus maziau sunkumuy formuojant ji kitam periodui.
Apyvartinio kapitalo analizés esm¢ sudaro apyvartumo analiz¢. Imonés apyvartumo analizei
ir gerinimui atliekamos kitos analizés, padedancios suZinoti, ka galima pagerinti imongje,
norint padidinti apyvartuma.

Apyvartinio kapitalo formavimas prasideda nuo tiksly formulavimo, toliau svarbu surinkti
kuo daugiau vidinés ir iSorinés informacijos apie praeiti, dabarti ir ateiti. Tai yra svarbu,
rengiant preliminarias prognozes. Toliau seka apyvartinio kapitalo dinamikos ir strukttros
analizé, apyvartinio kapitalo manevringumo analizé¢. Taip pat svarbu jvertinti kapitalo
poreiki. Parengtas apyvartinio kapitalo planas turi biti nuolat kontroliuojamas, siekiant
nustatyti, ar igyvendinami imongs tikslai.

Finansavimo Saltiniy jvertinimas yra labai svarbus apyvartiniam kapitalui. Vienas i§ svarbiy
imoniy uzdaviniy yra apsirlpinti bitinais finansiniais iStekliais apyvartiniam kapitalui
suplanuoti.

Norint efektyviau analizuoti apyvartinio kapitalo panaudojima - naudinga apyvartinio
kapitalo valdyma iSskaidyti i sudétines dalis: atsargy, pirkimy (mokétiny sumy) ir pajamy
(gautiny sumuy) valdyma. Remiantis tokia struktiira pateikiami apyvartinio Kkapitalo
panaudojimo valdymo Zingsniai

Sukurtas modelis padéty imonéms suprasti apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo
sistema, vientisos analizés taikymas supaprastinty apyvartinio kapitalo analizavima bei
duoty aiSkesni supratima apie pacia analizg. Idiegus siiilomus patobulinimus imonése,
galima pagerinti apyvartinio kapitalo valdyma.

Gautas apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis sukuria vientisa
analizavimo sistema ir padeda priimti imonéms teisingus valdymo ir investicinius
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sprendimus. Pritaikius apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés tobulinimo
modelj, sistemingai analizuojanti imonés apyvartinj kapitala, imonés pagerinty apyvartinio
kapitalo formavimo ir panaudojimo analiz¢ bei imonés kapitalo apyvartuma ir veiklos

efektyvuma.

. Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis yra Sio darbo mokslinis

naujumas. Modelis apima jvairiy teoriniy teiginiy ir metody taikyma, kuriuos pritaikius ir
susisteminus gaunama vientisa apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés

sistema.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

Atlikus teorinius ir praktinius tyrimus, nustacius esama apyvartinio kapitalo formavimo ir

panaudojimo situacija baldy pramonés jmonése bei iSsiaiSkinus silpnasias analizés vietas, parengtas

apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis, pritaikytas gamybos jmonéms.

Remiantis apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo tyrimu, galima

daryti iSvadas:

1. Atlikus apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés teoriniy teiginiy ir

metodiniy klausimy studija, prieita prie iSvaduy:

Nagrinéjant finansinés analizés literatiira, galima pastebéti, kad daZniausiai autoriai
pateikia apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo btidus, kai kuriuos santykinius rodiklius ir jy
interpretacijas, taciau nepateikia nuoseklios apyvartinio kapitalo analizés metodikos.
Apyvartinio kapitalo valdymo veiksmai néra lengvai pastebimi i§ Salies, nes sprendimai
dél atsargu lygio palaikymo ir valdymo, pirkimy politikos ar pajamy gavimo kontrolés
yra priimami ir jgyvendinami jmonés viduje. Kadangi neijmanoma valdyti to, ko
negalima iSmatuoti, todél apyvartinio kapitalo panaudojimui ivertinti biitina pasirinkti
tam tikrus rodiklius.

Atlikus literatiros Saltiniy analizg, prieita prie iSvados, kad autoriai pateikia keleta
svarbiy apyvartinio kapitalo analiziy, kurias panaudojus imon¢s pagerinty savo veiklos
rezultatus bei efektyviau valdyty savo apyvartinj kapitala. Taciau i$ literatiiros analizés
pastebima, kad néra bendros sistemos, analizuojancios imonés apyvartini kapitala, t. y.
pasigendama vientiso ir sisteminio poZilirio | apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo analize. Tod¢l apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo
modelis turéty pateikti rekomendacijas, kaip imonéms sistemingai analizuoti savo

apyvartini kapitala, pritaikius keleto autoriy analizes.

2. Apzvelgtas Lietuvos baldy pramonés imoniy sektorius.

Lietuvos baldy pramonés sektoriuje, t. y. imonés, kurios gamina produkcija Lietuvoje,
didziaja dali 75 % uzima vidutinés ir mazos imonés, tik 7 % uZima didelés imonés,
taCiau jos kuria didele pridéting vertg. Todé¢l baldy pramonei tirti pasirinkta dideliy
imoniy ir vidutiniy bei maZy jmoniy analizé.

Lietuvos balduy gamybos sektorius pastaraji deSimtmeti buvo vienas pagrindiniu Salies
apdirbamosios pramonés augimo varikliy, pasiZyméjo stipriais augimo tempais. Taciau,
kaip ir daugelis kity Salies ekonomikos sri¢iy, §is pramonés sektorius patiria tiesiogini
tiek pasaulinés finansy krizés, tiek nacionalinés nekilnojamojo turto rinkos ,,burbulo

sprogimo‘* poveiki. Ekonomikos sunkmetis pasireiskia krentanciais medienos zaliavos,
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baldy pardavimais Salies ir uZsienio rinkose, auganciais imoniy jsiskolinimais ar net
bankrotais. Tai yra laikotarpis, kada sektoriaus imonés turi siekti optimizuoti veikla
prisitaikydamos prie pakitusiy veiklos salyguy, taip pat i§ naujo reikia jvertinti savo
strategijy tinkamuma. Biitent ekonomikos sunkmetis, o ne augimo metas suteikia
imonéms galimybiy jvertinti ankstesniy veiksmy teisinguma ar klaidinguma ir pasirengti
naujam kokybiniam Suoliui, kuomet yra bitinas efektyvus apyvartinio kapitalo

valdymas.

3. Taikant anketinés apklausos tyrimo metodus iStirta ir nustatyta esama apyvartinio kapitalo

analizés padétis Lietuvos baldy pramonés jmonése bei identifikuota pagrindiné apyvartinio

kapitalo formavimo ir panaudojimo analizés problema.

IS baldy pramonés imoniy tyrimo rezultaty matyti, kad apyvartinis kapitalas yra
nagrin¢jamas, taCiau imonés (ypa¢ vidutinés ir mazos) neteikia Siai analizei didelés
svarbos (tik 38 % vidutiniy ir mazy imoniy skiria daugiau démesio apyvartinio kapitalo
analizei), nors 90 % dideliu ir 72% vidutiniy ir mazy imoniy sutinka, kad ji turéty biiti
svarbi imonés veikloje. Apyvartinis kapitalas yra analizuojamas gana padrikai. [monés
daugiau ar maZiau analizuoja apyvartini kapitala ivairiais aspektais, taCiau $ios visos
analizés néra sujungiamos sistemingai.

Atlikus regresing analizg baldy pramonés imonése, akivaizdu, kad apyvartinio kapitalo
rodikliai, tokie kaip atsargos, debitoriniai ir kreditoriniai jsiskolinimai, labai stipriai
koreliuoja, taip pat apyvartinio kapitalo rySys yra stiprus su pajamomis, tai jrodo
koreliacijos koeficientai, kurie yra nuo 0,84 iki 0,96. Vadinasi, apyvartinio kapitalo
formavimo ir panaudojimo analizés patobulinimas jmonése pagerinty jy pelninguma ir
visa veiklos efektyvuma.

Pagrindiné problema baldu gamybos imonése yra ta, kad Siuo metu néra bendros

sistemos, nagrin¢janc¢ios imonés apyvartinio kapitalo formavima ir panaudojima.

4. Parengtas apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis.

Modelis sukuria vientisa analizavimo sistema ir padeda priimti jmonéms teisingus
investicinius sprendimus. Pritaikius apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo
tobulinimo modelj, sistemingai analizuojanti imonés apyvartinio kapitalo formavima ir
panaudojima, imon¢és pagerinty apyvartinio kapitalo analiz¢ bei imonés vidiniy procesy
efektyvuma.

Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modelis yra Sio darbo
mokslinis naujumas. Modelis apima jvairiy teoriniy teiginiy ir metody taikyma, kuriuos
pritaikius ir susisteminus gaunama vientisa apyvartinio kapitalo formavimo ir

panaudojimo sistema.
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Todél atsizvelgdama | esama situacija ir biitinybg tobulinti apyvartinio kapitalo formavimo

ir panaudojimo analizg, norint efektyvinti darbo procesus ir didinti ijmonés konkurencinj pranasuma

bei pelninguma, pateikiu pasitlymus:

1.

IS baldy pramonés imoniy tyrimo matyti, kad imonés (ypac vidutinés ir mazos) neskiria
pakankamai démesio apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizei, todél
norint patobulinti apyvartinio kapitalo valdyma, pirmiausia biitina nusistatyti aiSkius
prioritetus, t. y. pakeisti poZiiiri i apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analiz¢
bei skirti jai daugiau démesio.

Norint efektyviau valdyti apyvartini kapitala ir pasiekti geresniy rezultaty, biitina ji
sistemingai ir vieningai analizuoti.

Sukurtas modelis padéty jmonéms suprasti apyvartinio kapitalo formavimo ir
panaudojimo sistema, vientisos analizés taikymas supaprastinty apyvartinio kapitalo
analizavima bei duoty aiSkesnj supratima apie pacia analiz¢. Idiegus sitilomus
patobulinimus jmonése, galima pagerinti apyvartinio kapitalo valdyma.

Pritaikius apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimo modeli gamybos
imong¢se, biity iSspresta pagrindiné apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo
problema, t. y. imonés sistemingai analizuoty savo apyvartinj kapitala, tai leisty didinti
apyvartuma, gerinti finansing imonés biikle bei darbo procesus, taip siekiant

konkurencinio pranaSumo, imongs augimo ir pelningumo.
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1 PRIEDAS. Baldy pramonés jmoniy apklausos anketos pavyzdys

Vilniaus Gedimino Technikos Universiteto Mechanikos fakulteto Il kurso magistranté Inga UZkurélyté rengia baigiamaqji magistro darbq, tema
“Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo tobulinimas pramonés jmonése“. Jisy atsakymai i anketos klausimus padéty jvertinti faktine
Lietuvos baldy pramonés sektoriaus jmoniy situacijq apyvartinio kapitalo valdymo srityje, todél nuosirdZiai prasyciau atsakyti { Zemiau pateikiamus
klausimus. Anketa anoniminé, bus apdorojami ir analizuojami tik apibendrinti apklausos rezultatai.

Anketoje yra pateikti teiginiai. Prasome paZymeéti prie kiekvieno teiginio, kiek Jiis sutinkate su Siuo teiginiu skaléje nuo 1 iki 5, kur I reiskia, kad

Jiis visiskai nesutinkate, o 5 - visiskai sutinkate.

Apyvartinio kapitalo formavimo ir panaudojimo analizé

Visiskai Visiskai
nesutinku sutinku
1. Imong¢je periodiskai atliekama apyvartinio kapitalo 1 2 3 4 5
formavimo analizé (1 OO0 O O [
2. Imong¢je periodiskai atliekama apyvartinio kapitalo 1 2 3 4 5
panaudojimo analizé L] L] L] L1 [
3. Imone¢ skiria daug démesio tinkamai iSanalizuoti 1 2 3 4 5
apyvartinio kapitalo formavima ir panaudojima L] ] L] 1 [
4. Imoné turi vieninga apyvartinio kapitalo formavimo ir 1 2 3 4 5
panaudojimo analizés sistema L] ] L] L1 [
5. Apyvartinio kapitalo analizé yra svarbi jmonés veikloje 1 2 3 4 5
I N I O O N R
6. Efektyvesné apyvartinio kapitalo formavimo ir 1 2 3 4 5
panaudojimo analizé padéty imonés veiklai ] ] ] 1 O
7. Imong¢je yra atlieckama apyvartinio kapitalo poreikio 1 2 3 4 5
analizé L] L] L] L] O
8. Imonéje yra skaiiuojami apyvartinio kapitalo finansiniai | 1 2 3 4 5
rodikliai O 0O O 0O 0O
9. Imonéje yra nagrinéjama apyvartumas ir jo didinimas 1 2 3 4 5
I N I N O O N
10. Imonéje tiriamas atsargy apyvartumas ir jo gerinimas 1 2 3 4 5
I N I N O O N I
11. Imonéje yra atliekama atsargy poreikio analizé 1 2 3 4 5
I N I N O O N R
12. Imong¢je atliekama nejudanciy atsargy analizé 1 2 3 4 5
0 0O 0 o 0
13. Imonéje yra atliekama mokétiny sumy apyvartumo 1 2 3 4 5
analizé (1 OO0 O O [
14. Imong¢je yra atlickama mokéjimo terminy analizé, 1 2 3 4 5
analizuojant mokétiny sumy apyvartuma O O 0O 0O 0O
15. Imoné nuolat tikrina klienty mokuma 1 2 3 4 5
0O 00 0 0 0
16. [mongje atliekama gautiny sumy apyvartumo analizé 1 2 3 4 5
0 00 0 0 0
17. Imon¢ atlieka ,,blogy* skoly analizg, analizuojant 1 2 3 4 5
gautiny sumy apyvartuma L1 O OO 0O 0O
18. Imoné vertina, kokius finansavimo Saltinius bty 1 2 3 4 5
naudingiausia taikyti apyvartinio kapitalo poreikiui ] ] ] 1 O
patenkinti
19. Imoné apyvartiniam kapitalui finanansuoti naudoja 1 2 3 4 5
skolintus Saltinius L] L] L] L1 [
20. Imoné apyvartiniam kapitalui finanansuoti naudoja 1 2 3 4 5
nuosavus Saltinius L] L] L] L1 [
21. Koks darbuotojy skaicius imonéje? (Ira8yti)..ccoceeneeerniieneenee.
22. Koks Jusy organizacijos juridinis statusas (AB, UAB , I[, | (IraSyti).....ccccceceerenuennens
kita)?
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