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Anotacija

Treciy Saliy logistikos (toliau 3PL) teikéjai yra svarbi jungiamoji dalis globalioje tiekimo
grandingje. Jy pagrindinés kompetencijos yra multimodalinés tarptautinés siuntos, klienty
(gamybininkams ir prekybininkams) vertés didinimas, masto ekonomija ir jgiidziy iSnaudojimas.
Pasaulinés tendencijos indukuoja, kad verslas rodo vis didesnj susidoméjima logistikos paslaugy pirkimu.
Gamintojai ir prekybininkai atsisuka j 3PL paslaugy teikéjus tam, kad pastarieji valdyty jy logistikos
procesus, taip pat ir kitas pridétinés vertés veiklas kaip muitinés formalumy tvarkymas, ir Zaliavy
tiekimas. Pasaulinéms tendencijoms besikeiciant, partnerysté tarp gamintojy, prekybininky ir 3PL
paslaugy teikéjy tampa vis glaudesné, ir svarbesné.

Did¢jantis verlso bendruomenés démesys  verslo vertés didinima, skatina treciyjy Saliy logistikos
teikéjus optimizuoti ir savo verslus. Jie nori reformuoti savo strategijas, kad biity galima maksimizuoti ne
tik savo verslo vertg, bet ir klienty, teikiant jiems kokybiskesnes ir jvairesnes paslaugas. Toks poreikis
iSkelia naujy finansiniy matavimo ir modeliavimo priemoniy paklausa, kurios leisty aiSkiai perteikti
vadovams, kokiy veiksmy imtis, kad jy 3PL verslo strategija didinty verslo verte.

Siame darbe tyrimo objektas yra pasirinktas konkretus 3PL paslaugos teikéjas. Tyrimo tikslas yra
paremtas pasirinktos kompanijos verslo vertés didinimu. Darbe yra koncentruojamasi j ekonominés
pridétinés vertés (EVA) modelj, kuris leidzia jvertinti kuriamg verslo verte 3PL teikéjams. Darbe taip pat
yra naudojama vertés metody analizé, kuri leidzia objektyviai palyginti metodus ir pasirinkti
tinkamiausig. Apzvelgiami ir finansiniai rodikliai, kurie toliau yra lyginami su EVA gautais rezultatais.
Pateikiami sitilymai atsizvelgiant j apskaiciuotus rezultatus. Kompanijai spesti pagrinding problemg —
maz¢jancia ekonoming pridéting verte, sitilomas praktinis modelis, kuris leis kompanijai sumazinti
operacinius kastus, kapitalo kaing ir padidinti pelng. Galutiniame rezultate, tai leisty padidinti EVA
koeficientg.

Prasminiai ZodZiai: ekonominé pridétin¢ verté, kapitalo kastai, kapitalo kaSty nustatymo modelis,
logistika, nuosavo kapitalo kaina, optimizacija, tieckimo grandinés valdymas, treCiyjy Saliy logistikos
teikéjai, veiklos pelnas, vertés didinimas, vertés grandiné, vidutiniai svertiniai kapitalo kastai.
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The business community, showing their attention to the business value creation, promotes third-
party logistics providers to follow this trend. They want to reform their strategies in order to maximize not
only the value of own business, but also the customer*s. This raises the need for new financial
measurement and modeling tools to allow managers accurately impart what actions need to be taken in
order to increase 3PL business value thru business strategy.

The object of this work is a particular 3PL service provider. The objective is based on the
enhancing selected company’s economic value. The work is focused on the economic value added (EVA)
model, which allows to assess the created business value for 3PL providers. In this paper valuation
methods analysis is used, which allows an objective comparison of methods and choose the most suitable
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IVADAS

Temos aktualumas. Pastargjj deSimtmetj ekonominiai poky¢iai, globalizacija ir neapibréztumas
padaré svarbig jtaka pasaulio ekonomikai. Treciyjy Saliy logistikos (3PL) paslaugy teikéjams tokie
pasikeitimai atnesé teigiamy padariniy. 3PL pramoné néra nauja, bet nuolat besikeicianti. Globalios
pramonés konsolidavimas, technologijy integracija, pramonés specializacija ir aljanso tinklai yra
pagrindiniai Siy pasikeitimy veiksniai. Pasikeitimai buvo reikSmingi srityse kaip antai industrijos
dydyje ir jos jvaizdyje, paslaugy pasiiloje, geografiniame pasieckiamume ir informaciniy technologijy
palaikyme.

Si pramoné keiGiasi pagal rinkos poreikj j pazangesnes logistikos paslaugas. Globalizacija,
gamybos laiko minimizavimas, orientacija | klienta ir uZsakomosios paslaugos yra pagrindiniai
veiksniai kodél kompanijos renkasi pasinaudoti 3PL teikiamomis paslaugomis. Todél vis daugiau ir
daugiau rinkoje atsiranda naujy 3PL paslaugy teikéjy, kurie sukuria didé¢jancig konkurencijg. Kadangi
konkurencija Siame sektoriuje yra didelé, paslaugy teikéjai turi rasti naujy budy kaip sukurti
konkurencinj pranasumg ir iSsiskirti i§ savo konkurenty. Tuo paciu turi bati gauta didziausia nauda ir
padidinta kompanijos ekonominé verté savininky atzvilgiu. Be to, tai paslauga reikalaujanti daug
iStekliy, jy valdymas ir optimalus panaudojimas yra ypac aktualus norint iSlaikyti jmonés
konkurencingumg. Did¢jant tiekimo grandinés poreikiui, atsiranda poreikis ] kokybiskesnj,
profesionalesnj, efektyvesnj jo valdyma.

Tiekimo grandinés struktiira ir tiekéjy dalyvavimas joje ver€ia priimti sunkius ir neeilinius
sprendimus, tai ver¢ia vadybg imtis vis sudétingesniy metody (Massow ir Canbolat, 2013). Atitinkami
sprendimai gali daryti jtaka kainai, klienty pasitenkinimui, gebéjimui reaguoti j rinkos pokycius ir kurti
inovacijas bei pateikti naujus produktus ar paslaugas rinkai. Sie veiksniai gali daryti poveikij
kompanijos pelningumui Zvelgiant trumpuoju ir ilguoju laikotarpiu. Tam reikia nuolat stebéti jmoneés
veiklos rodiklius (angl. key performance indicators arba KPI) (Bahri, St-Pierre, Sakka, 2011).
Lietuvoje tai néra placiai taikoma praktika, todél butina tiksliai apibrézti veiksmus vertinant 3PL
kompanijos kuriamg verte, kad teikty naudg vadybai ir jmonés savininkams (Wong ir Wong, 2008).

Siame darbe tyrimo objektas — 3PL kompanijos pridétinés vertés didinimas.

Darbo tikslas — atlikus pridétinés vertés metody ir tiekimo grandinés teoring analize, parengti
pridétinés vertés didinimo modelj logistikos paslaugy kompanijai, ir patikrinti jj empiriskai

Darbo uzdaviniai:

1. ISanalizuoti jmonés vertés nustatymo teorinius aspektus;

2. ISnagrinéti ekonominés pridétinés vertés nustatymo ir jos didinimo budus;
10



3. I8analizuoti logistikos verslo veiklos ypatumus;

4. Atlikti UAB ,,Vilniaus Tranzitas verslo analize;

5. Sukurti ekonominés pridétinés vertés modelj ir pritaikyti jj UAB ,,Vilniaus Tranzitas*
jmonei.

Tyrimo metodai. Tiriant ir analizuojant jmonés vertés sampratg, metodologinius jmonés vertés
didinimo veiksniy analizés aspektus, naudoti moksliniy Saltiniy (straipsniy, recenzijy, tyrimy
pristatymy ir pan.) sisteminés, lyginamosios, loginés analizés metodai. Analizuojant kompanijos verslo
aplinkg ir finansing biikle, naudoti kompanijos, makroaplinkos, konkurencinés aplinkos analizés
modeliai bei kompanijos finansinés rizikos analizé. Nagrinéjant praktinius ekonominés pridétinés
vertés didinimo aspektus, taikyta statistiniy duomeny analiz¢, vertinimas, matematiniai skai¢iavimai ir
modeliavimas atlikti su elektronine skai¢iuokle MS EXCEL 2013.

Rasant §j darba buvo remtasi lietuviy ir uZsienio autoriy knygomis ir paraSytais straipsniais,
jvairiais interneto tinklalapiais, statistikos duomenimis, prognozémis ir jmoniy 2012-2015 mety
finansinémis ataskaitomis.

Darbo struktiira susideda i§ keturiy pagrindiniy daliy. Pirmoje dalyje analizuojama kompanijos
vertés nustatymo samprata, ypatumai ir metodai. Skyriaus pabaigoje i§gryninamas pagrindinis vertés
didinimo metodas, kuris yra tinkamiausias pasirinktai konkreciai jmonei, pateikiami jo privalumai ir
trukumai.

Antroje darbo dalyje apraSoma bendra vertés ir tiekimo grandinés samprata. Po to analizuojama
logistikos ir 3PL pramonés Saka, jos dabartiné situacija ir ateities tendencijos. Skyriaus pabaigoje
pateikiama vertinimo metodo tinkamumas logistikos kompanijos pridétinés vertés nustatymui.

Tre€ioje darbo dalyje apraSoma analizuojama kompanija, atlickama SSGG ir PEST analizés,
apskaiCiuojami pagrinidniai finansiniai rodikliai ir palyginami su rinkos rodmenimis bei atliekama
rizikos analizé. Paskutinéje dalyje apskaiciuojama kompanijos kuriama pridétine verté ir palyginama su
anksciau apskaiCiuotais rodikliais. Pritaikomas praktinis pridétinés vertés didinimo modelis, rezultatai
apraSomi ir pateikiamos i§vados.

Darbg sudaro 82 puslapiai, 24 lentelés ir 23 paveikslai. Atskirai pridedami darbo priedai.
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1.  JMONES VERTES NUSTATYMO YPATUMAI

Verslo vertés nustatymo poreikis kyla sprendziant daugybe susijusiy su nuosavybe klausimy,
turin€iy svarbig ekonoming reikSme jvairiems interesantams. Informacija apie verslo vert¢ daznai yra
reikalinga jmoniy savininkams ir vadovybei priimant efektyvius valdymo sprendimus. (Audrius
Dzikevi¢ius, Edvard Michnevi¢, Olga Zevzikova, 2008) Nuolat stipréjanti ekonominé globalizacija,
laisvas kapitalo judéjimas bei ekonominés krizés pastebimai pakeité verslo sampratg ir kultiirg. Verslo
Jsigijimai, perémimai ar susijungimai tapo daznu reiSkiniu. Greit¢janti ir didéjanti pasaulio verslo
globalizacija vercia versly savininkus jvertinti versla ir persiorientuoti ties naujomis strategijomis.
Lietuva — ne iSimtis.

Padaznéje jmoniy restruktiirizavimo procesai, uzsienio kapitalo jmoniy atéjimai i vieting rinka,
keliy jmoniy susijungimai j kooperatyva, imoniy vieSyjy akcijy pardavimai bei naujy versly kiirimasis
skatina verslo vertés nustatymo poreikj. Turto vertinimas reikalingas tiek perkant, tiek ir parduodant
turtg, ji ikeiciant ar kitaip keiciant jo juridinj statusg, prasant finansavimo ir pan. Verslo vertinimas
paprastai siejamas su iSorinio finansavimo priemoniy pritraukimu ar verslo savininky pasikeitimu. Tiek
turto, tiek verslo vertinimui parenkamas metodas priklauso nuo vertinimo tikslo, taip pat nuo to, kuriai
turto grupei ar verslo sriiai priklauso vertinimo objektas, kadangi skirtingoms kategorijoms tikslinga
taikyti atitinkamus pripazintus vertinimo metodus (Transregio 2006).

Praktikoje verslo vertinimas dar taikomas norint motyvuoti jmonés vadyba, gerinti jmones
veiklos efektyvuma. Reguliarus jmonés vertés nustatymas yra gera disciplina. Ji gali: pateikti vadybos
rezultaty vertinimg ir veikti kaip paskata; padéti jmonés vadybininkams susitelkti ir dirbti ties tiksliniy
jmonés finansiniy rodikliy gerinimo; jmonés vadybai padéti identifikuoti verslo spragas, kurios trukdo

verslo vertés maksimizavimui.

1.1.  Verslo vertés samprata ir tikslai

Bendrai kalbant verslo verté skirtingiems pirkéjams yra skirtingai suprantama, taip pat ji gali
biiti skirtinga tiek pardavéjui, tiek pirkéjui. Verté neturéty biiti maiSoma su kaina, nes pastaroji yra
suma uz kurig pirkéjas ir pardavéjas susitaré parduoti kompanijg. Sie skirtumai tarp kompanijy veréiy
gali turéti keleta priezasCiy. Pavyzdziui, didelé ir technologiskai iSsivysciusi uzsienio kompanija nori
Jsigyti gerai Zinomg nacionalinio masto jmon¢ tam, kad gauty prieiga | nauja vieting rinka,
pasinaudodama pastarosios jmonés reputacija ir prekés zenklu. Siuo atveju, uZsienio pirkéjas vertins tik
imonés vardg ir reputacija, bet ne jranga, maSinas ir kitus jrenginius, nes jis turi savo daug
pazangesnius jrenginius ir technologijg. Taciau pardavéjas Siuo atveju savo jrangg jvertins atitinkamai
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didele kaina, nes jie jam toliau generuoja pajamas. Zvelgiant i§ pirkéjo pusés, jo tikslas yra nustatyti

didziausig suma uz kurig buty galima nusipirkti jmong. Pagrindinis pardavéjo tikslas yra nustatyti

minimalia suma uz kurig bity galima priimti pirkéjo pasitilymg. Sie du skai¢iai daZniausiai biina

atskaitos taskas derybose kur galiausiai sutariama dél galutinés kainos, kuri biina tarp dviejy sumy.

Verslo verté gali skirtis skirtingiems pirkéjams dél tokiy priezas¢iy kaip masto ekonomija, tvarios

ekonomikos ar dél skirtingy pozitriy j industrijg ir kompanija (Fernandez Pablo 2007).

P. Fernandez‘as (2007) iSskiria tikslus kuomet atlickamas verslo vertés nustatymas:

Kai kompanija yra perkama arba parduodama. Pirkéjui, vertés nustatymas indukuos kokig
didziausig kaing jis turéty mokéti. Pardaveéjui, vertés nustatymas parodys uz kokig maziausia
kaina jis turéty biiti pasiruos¢s parduoti.

Listinguojamy jmoniy vertinimas. Vertinimas naudojamas tam, kad galima bty palyginti
akcijy verte rinkoje ir nuspresti parduoti, pirkti ar laikyti akcijas.

Viesai platinant akcijas. Vertinimas naudojamas pagristi akcijy kaing, kuria yra prekiaujama
vieSai.

Kompensavimo sistemos, grindziamos vertés didinimo. Imonés ar verslo vieneto vertés
nustatymas yra svarbus norint apskaiéiuoti verslo kurian¢ius atributus skirtus vadovams
vertinti.

Vertés didinimo rodikliy identifikavimui. Verslo vertés nustatymas padeda nustatyti
pagrindinius verslo vertés didinimo rodiklius.

Strateginiams sprendimams priimti dél tolimesnés kompanijos veiklos. Verslo vertés
vertinimas yra pirmas zingsnis norint nustatyti tolimesnius veiksmus susijusius su jmon¢s
ateities strategija. Ar parduoti jmong, susijungti, pléstis, o gal pirkti kitas jmones.
Strateginiam planavimui. Imonés vertés ir skirtingy jos padaliniy nustatymas yra esminis
Zingsnis norint nustatyti, kokius produktus, verslo Sakas, $alis, klientus iSlaikyti, auginti ar

atsisakyti.

1.2.  Verslo vertés nustatymo metodai

Mokslinéje literatiiroje teigiama jog analitikai naudoja platy spektra vertinimo modeliy, nuo

paprasty iki sudétingy. Sie modeliai daznai pateikia labai skirtingus pagrindus vertei nustatyti, bet jie

turi bendry bruozy. Metody klasifikavimas turi keleta privalumy — lengviau suprasti, kokj vaidmen;j

atliks konkretus metodas taikant pasirinkta vertinimo modelj, kodel skirtingais metodais gaunami

skirtingi rezultatai ir kada metodas turi fundamentalias logikos klaidas (Damodaran 2002). Modelio
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pasirinkimas priklausys nuo keleto veiksniy, kurie priklausys nuo pacios verslo specifikos, taciau
galutinj sprendimg priima verslo vertintojas. Aswath Damodaran‘as iSskiria kelis kriterijus, kurie
leidzia argumentuoti metodo pasirinkimg. Ar verslo aktyvai, turtas yra paklausus? Ar verslas generuoja
pastovius pinigy srautus? Koks verslas yra unikalus savo operacijomis (Damodaran 2016)?

Egzistuoja keliolika jmonés vertés nustatymo metody ir biidy, kurie uzsienio Saliy literattiroje
yra jvairiai klasifikuojami. Paprastai turto ar verslo vertés nustatymo metodas parenkamas atsizvelgiant
1 tai, kokia turto verté aktuali uzsakovui ir kas, vertintojo poziiiriu, geriausiai atspindi turto verte
atviroje rinkoje. Vertinant versla, tikslinga vertés skaiCiavimus atlikti keliais metodais, t.y. naudoti
ivairiy metody kombinacijas — tokiu biidu gaunama tiksliausia verté.

Uzsienio literatiroje yra placiai apraSomi diskontuoty pinigy srauty (discounted cashflow
valuation), lyginamosios vertés (relative valuation), atkuriamosios vertés (entry cost), balansinés ar
likvidacinés vertés metodai (liquidation and accounting valuation), spéjimo (rule of thumb)(Damodaran
2016).

IESE universiteto (Ispanija) profesorius Pablo Fernandez savo moksliniuose darbuose vardina

lenteléje pateiktus vertés nustatymo metody grupes.

1 lentelé. Pagrindiniy vertés nustatymo metody grupés (Pablo Fernandez, 2007)

VERTES NUSTATYMO METODU GRUPES

PELNO o
MISRUS PINIGU SRAUTUY | KURIAMOSIOS
BALANSO (NUOSTOLIU) ¥ . OPCIONU
ATASKAITOS (PRESTIZO) | DISKONTAVIMO | VERTES
Balansiné - : - Black ir
e a,nsmes Pelno daugiklio | ,,Klasikinis* Diskontuoty pinigy -
vertés oo Ekonominio pelno | Scholes
srauty kapitalui
Ek iné
Dividendy .OI.K?m.meS )
Europos . . pridétinés vertés
Pakoreguotos . : diskontavimo .
A Pardavimo sajungos (EVA) Investicijy
balansinés . o ; .
) pajamy daugiklio | apskaitos . opciony
vertes - Sukuriamos
eksperty Perteklinio pelno e )
pinigines vertes
Pinigy srauty
Atstatomosios | Dividendy Kiti Diskontuoty pinigy | graza Investicijy
vertés daugiklio srauty nuosavybei investicijoms uzlaikymo
(CFROI)

Autorius iSskiria keturias placiausiai praktikoje naudojamas verslo vertinimo metody grupes:

balanso, pelno (nuostoliy) ataskaitos, misriis (prestizo) ir pinigy srauty diskontavimo.
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Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatyme (Nr. VIII-1202) iSskiriamos

Sios vertinimo metody grupés:

2 lentelé. Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatymo patvirtinti vertinimo

metodai (Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatymas, 1999)

Nr. Metodo grupé AprasSymas
Lyginamosios vertés Metodo esmé yra palyginimas, t. y. turto rinkos verté nustatoma
1 (pardavimo kainos palyginus analogisky objekty faktiniy sandoriy kainas, kartu
analogy) atsizvelgiant j nedidelius vertinamo turto bei jo analogo skirtumus
Metodo pagrindas yra skai¢iavimai, kiek kainuoty atkurti esamos
5 Atkuriamosios vertés fizinés bakleés ir esamy eksploataciniy bei naudingumo savybiy
(kasty) objektus pagal vertinimo metu taikomas darby technologijas bei
kainas
Naudojimo pajamy vertés | Verslas vertinamas ne kaip jvairaus turto suma, bet kaip verslo
3 (pajamy kapitalizavimo objektas, duodantis pelna. Sis metodas taikomas tada, kai tikimasi,
arba pinigy srauty kad vertinamo turto naudojimo verté objektyviausiai parodys turto
diskonto) verte rinkoje;

Uzsienio ir lietuviy literatliroje minimi panaSius arba vienodi metodai, taciau jy pritaikymo
metodika praktikoje gali skirtis, deél skirtingy metody grupiy kombinacijy, modeliavimy. Kiekvienu
vertinimo atveju atitinkamo metodo pasirinkimg lems prieinamos informacijos kiekis ir pobiudis,
uzsakovo i8kelti tikslai ir pageidavimai, subjektyvus vertintojo pozitiris. Kiekviena grupé gali turéti

kelis metodus vertinti skirtingus objektus, todél biitina pateikti vertinimo metody grupiy analizes.

1.2.1. Lyginamosios vertés metodai

Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatyme (Nr. VI11-1202) nurodomos
palyginamosios vertés metodo taikymo rekomendacijos:

e gamybos jmone, ikinés-komercinés paskirties pastatus, statinius ir jrenginius;

e smulkias imones;

e likviduojamas jmones.

Europos komisijos Transregio (2006) metodinis vadovas detalizuoja lyginamosios vertés
metody grupg ir iSskiria Siuos verslo vertés metodus:

1)  Sakiniy atitikimuy;

2) Kapitalo rinkos;

3) Sandoriy;

4)  Kainos vienam akcininkui;
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5) Potencialiai galimy dividendy kapitalizacijos;

6) Metodai, kuriuose panaudojami jvairts daugikliai.

Imonés verte galima suzinoti lyginant vertinamos jmonés veikla su kitomis jmonémis ar

investicijy ] kitas jmones verte su planuojama sumokéti kaina uz perkamag jmone¢. Daznai tam

naudojami rinkos daugikliai (Transregio 2012). Apibendrinat, vertés nustatymui pasirinktg pajamy dydj

dauginime i§ multiplikatoriaus.

3 lentelé. Lyginamosios vertés metodo daugikliai (T. Koller, M. Goedhart, D. Wessels, A. Damodaran

etal. 2010)

Daugiklis

Detalizavimas

Komentarai

Pelno daugikliai

P/E (kainos ir pelno akcijai santykis);
EVIEBIT (verslo vertés ir pelno prie$
paliikanas ir pelno mokestj santykis);
EV/EBITDA (verslo vertés ir pelno
pries paliikanas, mokescius,
nusidévéjima ir amortizacija santykis);
EV/PS (verslo vertés ir pinigy srauty
santykis);

EV/S (verslo vertés ir pardavimy

santykis).

Daznai naudojama veiklos pajamos arba pelnas
pries paluikanas, mokescius, nusidévejima ar
amortizacija (EBITDA), nes vertiname visa
versla, o ne verslo kapitala. Verslo pirkéjui yra
geriau jei daugiklis gaunamas mazesnis, taciau
Sis daugiklis turi rizikos padidéti suzinojus apie

verslo perrimima.

Apskaitines verteés

daugikliai

P/BV (nuosavo kapitalo vertés ir
apskaitinés nuosavo kapitalo vertés
santykis);

Verte/Atkuriamieji kastai. (Tobin‘s Q)

Apskaitos daugikliui darp poveikj pradinés
kapitalo jsigijimo kainos ir apskaitos pataisymai
(nusidévéjimas). Investuotojai daznai bando rasti
ry$i tarp akcijy kainos ir kapitalo apskaitinés
vertés tam, kad galéty jvertinti ar verslo akcijos
yra nuvertinamos, ar pervertinamos. Sis
daugiklis taikomas daugelyje industrijy. Jo dydis
priklauso nuo investicijy dydziy ir sektoriaus

potencialaus augimo.

Pajamy daugikliai

EV/Sales (verslo vertés ir pardavimo

pajamy santykis)

Sis daugiklis nepriklauso nuo verslo apskaitos
metody. Jis paremtas jmonés generuojamomis
pajamomis. Taikant § daugiklj jgaunamas
pranasumas vertinti jmones skirtingose rinkose,

neatsizvelgiant i jy apskaitos metodus.
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3 lentelé. Lyginamosios vertés metodo daugikliai (lentelés tesinys)

Konkreciai Sakai Kaina/kwh, kaina uz tong plieno ir

budingi daugikliai t.t.

Pirma. taikant konkreciai Sakai biidingus
daugiklis apsiribojama ties tuo sektoriumi.
Antra, specifinius daugiklius sunku susieti su
verslo pagrindais, tai yra svarbu taikant §j verslo

vertinimo metoda.

Norint atlikti vertés nustatymag palyginamosios vertés metodu, biitina laikytis trijy pagrindiniy

zingsniy, kuriuos jvardina (Damodaran 2006):

1)

2)

3)

Pirmiausia reikia surasti kita jmone, kuri biity puikus atitikmuo miisy analizuojamai jmonei
ir, kurios verté biity nustatyta rinkos. Autoriaus teigimu, idealiausia jmoné palyginimui
tikty ta, kurios pinigy srautai, rizika ir augimo potencialas biity vienodi ir priklausyty tai
paciai industrijai ar sektoriui, tac¢iau praktikoje tokiems pavyzdziams surasti galimybé yra
beveik lygi nuliui. Tokiu atveju, vertintojai vertina jmones, kuriy pinigy srautai, augimo
potencialas ir rizika yra panasiis, bet jos nepriklauso tai paciai industrijai ar sektoriui.
Pavyzdziui, vertintojas gali atlikti palyginamosios vertés nustatymo metoda vertinant
telekomunikacijy jmone, palyginimui pasirinkus programinés jrangos jmon¢. Jeigu
sektoriuje yra gana daug panasiy bendroviy, tuomet galima pridéti daugiau kriterijy, kaip
imonés dydis, veiklos laikotarpis (patirtis) ir t.t. Trumpai tariant Siame zingsnyje mes
identifikuojame palyginamajj turtg ir gauname informacija apie jy rinkos verte.

Siame Zingsnyje pakei¢iamos rinkos kainos j bendruosius (palyginamuosius)
kintamuosius/rodiklius (siekiant gauti standartizuotas kainas), kad biity galima palyginti
vertes. Kainos gali buti standartizuojamos panaudojant bendrg kintamajj, pavyzdZiui darbo
uzmokestis, pinigy srautus, pajamas. Tai néra privaloma kuomet lyginame identiska turta,
taCiau tai yra butina kai lyginame turtg, kurtis skiriasi tiek dydziu, tiek kiekiu. Trumpai
tariant, konvertuoti palyginamyjy versly rinkos vertes j standartizuotus rodiklius (kainy
daugiklius), kadangi absoliucios vertés yra nepalyginamos. (Transregio 20006).
Paskutiniame Zingsnyje, autorius teigia, jog reikia pakoreguoti lyginamy jmoniy turta.
Nesvarbu kaip kruopsc¢iai bus atrinktas ir sudarytas palyginamyjy jmoniy saraSas,
naudojant palyginamosios vertés metodg vertinamoji jmon¢ visuomet skirsis savo rodikliais
nuo palyginamosios. Skirtumai skirtingais atvejais gali buti mazi ir dideli. Siuos skirtumus
palyginamosios vertés metode galima kontroliuoti trimis biidais:

a) Subjektyvus koregavimas;
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b) Rodikliy modifikavimas;
€) Sektoriaus regresiné analizé.
Pritaikyti gautus kainy daugiklius analizuojamo verslo vertei apskaiciuoti.

Damodaran‘as (2006) isskiria $io metodo privalumus:

1) Naudojant palyginamosios vertés metodg vertinant kelias ir panaSias jmonés, pasieksime
galutin] rezultata daug greiCiau, nei naudodami diskontuoty pinigy srauty metoda, bei
sumazinsime prielaidy skaiciy;

2) Palyginamosios vertés metoda yra lengviau suprasti ir pateikti uzsakovams, nei diskontuoty
pinigy srauty metoda;

3) Palyginamosios vertés metodas tikétina, jog kur kas tiksliau atspindés dabarting situacija
rinkoje, nes metodu bandome vertinti santyking, o ne tikrajg verte.

Autorius taip jvardina galimas metodo grésmes:

1) Naudojant §j metodg kelioms ir grupei panasiy jmoniy, gali atsirasti nesuderinama sgmatos
verté, kur svarbiausi kintamieji yra ignoruojami, pavyzdziui, rizika, augimo arba pinigy
srauty potencialas;

2) Faktas jog daugikliai jautriis rinkos svyravimams. Tai  reiSkia, kad naudojant
palyginamosios vertés metoda nustatant verslo verte, galime gauti per dideles arba per
mazas vertes;

3) Kiekviename vertés nustatymo metode yra SaliSkumo galimybiy, taciau skaidrumo trilkumas
darant pagrindines prielaidas palyginamosios vertés metode, ji daro ypa¢ pazeidZiama

manipuliacijoms.

1.2.2. Naudojimo pajamy vertés metodai

Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatyme (Nr. VIII-1202) nurodomos
naudojimo pajamy vertés metodo taikymo rekomendacijos:

e gamybos jmone¢, tkinés-komercinés paskirties pastatus, statinius ir jrenginius;

e jmones, iSskyrus smulkias arba likviduojamas (planuojant investicijas, jmoniy sanavimo,
reorganizavimo ir kitais atvejais);

o kitg turtg kaip verslo objekta, duodantj pelng, arba tikintis, kad vertinamo turto naudojimo
verté objektyviausiai atspindés jo vertg rinkoje.

Europos Komisijos Transregio (2006) metodinis vadovas detalizuoja naudojimo pajamy vertés

metody grupg ir iSskiria Siuos verslo vertés metodus:
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1) Diskontuoty pinigy srauty;

2) Pajamy kapitalizacijos;

3) Perteklinio pelno, atsipirkimo laiko;

4) Vidinés pelno normos ir kt.

Vadovo autoriai i$skiria dazniausiai naudojamus Sios grupés metodus: diskontuoty pinigy srauty
bei pajamy kapitalizacijos.

Kalbant apie diskontuoty pinigy srauty metoda pirmiausia reikia suprasti kg reiSkia terminas —
diskontuoti. Pasak Europos Komisijos Transregio (2006) metodinio vadovo, diskontavimas - tai
procesas, kurio metu kiekvieno ateities periodo pinigy srautas sumazinamas nustatytu procentu
(diskonto norma), siekiant atspindéti neapibréztuma, susijusj su prognozuojamais ateities pinigy
srautais.

Sis modelis yra taikomas, skai¢iuojant naudojimo verte, kuri atitinkamais atvejais gali biiti
laikoma rinkos verte. SkaiCiuojant naudojimo vertg, reikia susisteminti, iSanalizuoti ir taikyti
atitinkamus rinkos duomenis (Lictuvos turto vertintojy asociacija 2012). Metodas yra pamégtas tiek
praktikoje, tiek akademiniame pasaulyje, todél kad $is metodas iSimtinai remiasi pinigy srautais tiek j
jmong, tiek i$ jos, o ne apskaitos pagrindu (Koller et al. 2005). Diskontuoty pinigy srauty modelis
mokslingje literatiiroje daznai skirstomas j diskontuoty pinigy srauty, tenkanciy jmonei ir diskontuoty
pinigy srauty, tenkanciy kapitalui. Diskontuoty pinigy srauty (DPS) metodas yra sudétingiausias, nes ji
taikant reikia i§samios analizés, taciau jis yra patikimiausias, todél placiai taikomas vertinant ir visg
imong, ir atskirus investicinius projektus (Audrius Dzikevi¢ius, Edvard Michnevic, Olga Zevzikova,
2008).

Siekiant jvertinti verslg Siuo metodu, butini Sie zingsniai:

1) Parengti laisvyjy piniginiy srauty prognozes;

2) Ivertinti svertinius kapitalo kastus;

3) Ivertinti testing verslo verte;

4) ApskaiCiuoti prognozuojamy piniginiy srauty bei testinés verslo vertés dabarting vertg

(diskontuoti);
5) Pridéti pinigy pertekliy ir ne veiklos investicijas;
6) Atimti finansines skolas;

7) Apskaiciuoti jmonés nuosavo kapitalo vertg.
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Galime teigti jog $is metodas yra labiausiai techniSkai iStobulintas ir plaCiausiai mokslinéje

literatiroje apraSytas, taciau jo galutinis rezultatas labai priklauso nuo prielaidy apie verslo bikle

ilguoju laikotarpiu. Jis dazniausiai taikomas brandzioms, pastovias pajamas generuojancioms jmonéms.

Pajamy kapitalizavimo metodas taikomas verslo vertinimui tuomet kai prognozuojamas

pastovus ar minimaliai kintantis grynasis pelnas, tod¢l tai gali biiti viena i§ kliti¢iy nustatant verte. Tam,

kad vertintojas gautu tikrasias pajamas reikia atlikti korekcijas (eliminuojamos vienkartinés, atsitiktinés

pajamos). Sis metodas daugiau tinka nekilnojamo turto vertinimui.

Pasak Transregio (2006) metodinio vadovo, Siame metode svarbu tinkamai parinkti pajamy

baze, t.y. pasirinkti ar tai:

Laisvieji pinigy srautai;

Pelnas pries paliikanas, mokescius ir nusidévejima bei amortizacija;
Grynasis pelnas;

Ekonominis pelnas.

Priklausomai nuo pasirinktos pajamy bazés skirsis kapitalizuota verslo verte.

1.2.3. Atkuriamosios vertés metodai

Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatyme (Nr. VIII-1202) nurodomos

atkuriamosios vertés metodo taikymo rekomendacijos:

gamybos jmong¢s, tkinés-komercinés paskirties pastatus, statinius ir jrenginius;

specialiosios paskirties turta, t. y. ribotos paklausos ar ne rinkai skirta turta (maldos namus,
sporto objektus, valdzios institucijy ir reprezentacinius pastatus, elektrines, specialius
irenginius ir kita);

kita turtg (tais atvejais, kai jo vertés ,,pasyviosios® rinkos sglygomis negalima nustatyti
palyginamosios vertés ar naudojimo pajamy vertés metodais, arba kai nustacius turto verte
Siais metodais, uzsakovas papildomai nori suZinoti turto verte, nustatyta atstatomosios vertés
metodu);

vertinamo objekto pagerinimo vertg.

Europos Komisijos Transregio (2006) metodinis vadovas detalizuoja atkuriamosios vertés

metody grupe ir i$skiria Siuos vertés nustatymo metodus:

Balansinés vertés;
Likvidacinés vertés;
Atstatymo (pakeitimo) vertés ir kt.
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4 lenteléje pateikiama metody aprasymai ir trumpai pakomentuojama svarbiausi aspektai.

4 lentelé. Atkuriamosios vertés metody apraSymai (sudaryta autoriaus)

Metodas Aprasymas Komentarai
Dazniau taikomas stabilioms,
neturin¢ioms nematerialiojo turto Sis metodas yra vienas i§ papras¢iausiy ir
. imonéms. Tam naudojami audituoti kartais vadinamas grynojo turto vertés
Balansinés

vertés metodas

jmongs balansai, kur turtas turéty buti
parodytas grynaja verte, jose taip pat
buina uzfiksuoti visi istoriniai
jsipareigojimai

metodu. Trikumai — dél netikslumy
balanse turtas gali buti pervertintas arba
nuvertintas.

Likvidacinés
vertés metodas

Metodas remiasi tokia prielaida,

likviduojamo verslo verté bus lygi
rinkoje pasitilytos turto nupirkimo
sumos dydziui. (Damodaran 2006)

Sis metodas yra vienas konservatyviausiy.
Taikant §] metodg nesunku pervertinti
Jmong, todél jmoniy pirkimuose ar
susijungimuose Sis metodas netaikomas.

Atstatomosios
vertés metodas

Metodas jvertina kiek kainuoty atkurti
ar pakeisti jmonés, kurj jmon¢ turi Siai
dienai. (Damodaran 2006)

Sis metodas yra geresnis uz balansinés
vertés metoda, nes remiasi ne istorija, o
Siandiena. Taip pat Sis metodas néra labai
tikslus, nes sunku jvertinti, ar ta pati turto
verté biity gaunama pakeitus seng jrangg
nauja.

Atkuriamosios vertés metodas universalus, geriausiai tinka naujos statybos, ar renovuoty
objekty vertei nustatyti, draudimo rizikai jvertinti, o ne verslo vertei nustatyti.

Pasak Damodaran'o (2006), atstatomosios vertés metodas néra alternatyva diskontuoty pinigy
srauty metodui ar palyginamosios vertés metodui todél, kad nustatant vertinamo objekto nusidévéjimo

ir pakeitimo verte tenka pritaikyti pastaryjy metody elementus.

1.3.  Verslo vertés optimizavimo ypatumai

Nuolat astr¢janti konkurencija kiekvienoje pramonés Sakoje priverté verslininkus ne tik matuoti
savo verslo veiklos rodiklius, bet juos stebéti, analizuoti ir tobulinti (Christopher Martin 2011). Si
tendencija ypa¢ paveiké mazas ir vidutinio dydzio jmones. Vis d¢l to yra labai mazai matavimy ir
valdymo sistemy tinkanéiy tokioms tiekimo grandinés kompanijoms (Bahri et al. 2011).

Praeityje buvo manoma, kad buvo gana matuoti vidinius rodiklius. Kitaip sakant buvo
apzvelgiami produktyvumas, utilizavimas, veikly kaStai. Puikiai suprantama, kad ir toliau reikia

matuoti Siuos rodiklius bei juos kontroliuoti. Pagrindinis klausimas iSkyla kalbant apie tiekimo
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grandinés ir konkreciai logistikos veiklas yra — kas turéty buti tie rodikliai, kurie objektyviai matuoty
veikly charakteristikas ir efektyvuma?

Konkurencingos lyginamosios analizés pritaikymas galéty biiti tinkamas jrankis. Lyginamoji
analiz¢ gali biiti apibrézta kaip nuolatinis kompanijos produkty, paslaugy, procesy ir praktiky lyginimas
su nustatytais standartais arba konkurentais. (Christopher Martin 2011) Nuo 1995 mety buvo pateikti
42 lyginamosios analizés (angl. benchmark) apibrézimai. Lyginamosios analizés esmé yra nuolatinis
sisteminis kompanijos produkty, serviso ir darbo procesy vertinimas. Jos tikslas yra rasti geriausias
praktines ir inovatyvias, naSias idéjas, kurios suteikty galimybe¢ nuolatiniam tobuléjimui (Wong, Wong
2008). Tokiy analiziy naudojimas leisty padidinti tieckimo grandinés efektyvumg. Konkreciu atveju
mums jdomus tiekimo grandinés efektyvumas, kuris reiskia — kaip gerai yra jgyvendinami klienty
reikalavimai. Efektyvumas matuojamas kaip ekonomiSkai resursai yra iSdalinti per visg tiekimo
granding esant konkre¢iam klienty patenkinimo lygiui (Hofmann, Locker 2009).

Vienas 1§ kertiniy kompanijos veiklos matavimo priemoniy yra verté. Kitaip tariant, kiek
kompanija verta jos savininkams? Vadybos principai yra paremti savininky turto, jmonés vertés
didinimu. Christopher‘is Martin‘as (2011) i$skiria 5 pagrindinius veiksnius (1 pav.), kurie padidinti
savininky turta: mokes¢iy maZinimas, pagrindinio kapitalo efektyvumas, apyvartinio kapitalo
efektyvumas, veiklos sanaudy mazéjimas ir pajamy augimas. Visi Sie rodikliai yra tiesiogiai arba

netiesiogiai yra veikiami tiekimo grandinés ir logistikos valdymo.

MOKESCIY
MAZINIMAS

VEIKLOS APYVARTINIO
SANAUDY KAPITALO
MAZEJIMAS EFEKTYVUMAS

AKCININKY
TURTAS

PAGRINDINIO
KAPITALO
EFEKTYVUMAS

PAIAMY
AUGIMAS

1 pav. Pagrindiniai veiksniai lemiantys savininky turta (Christopher Martin, 2011)
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Mokslingje literatiroje yra apstu medziagos apie jvairiy veiklos vertinimo metodus, taciau

mazai koncentruojamasi ties mums svarbiu — tiekimo grandinés valdymo vertinimo metodais.

Apzvelgiant galima jvardinti keleta problemy, kurias padéty iSspresti nuolatinis veiklos steb¢jimas ir

vertinimas logistikos ir transporto sektoriuje:

Lietuvoje, tai yra nauja praktika nors transporto sektorius sukuria didel¢ dalj Salies bendrojo
vidaus produkto (BVP). 2014 metais transporto sektoriaus indélis j Salies bendrgjj vidaus
produkta (BVP), palyginti su 2013 m., padidéjo 6,3 % ir sudaré 13,1 % viso Lietuvos BVP
(Zubruté L., 2015). Logistikos pramoné yra sparciai auganti, todél jos optimizavimas ir
inovacijy taikymas yra ypac aktualus kompanijy savininkams;

Transporto sektorius yra stipriai veikiamas globalizacijos. Naujos valstybiy prekybos
sutartys, laisvos prekybos susitarimai, uzsienio investicijos, besivystancios Salys, tai
valdymui ir tvarumui (Europos sajunga, 2014);

Bendroji skaitmeniné rinka yra viena i$ perspektyviausiy ir sudétingiausiy pazangos sriciy,
i§ kurios didesnio veiksmingumo gaunama 415 mird. EUR pajamy. Si rinka atveria naujas
galimybes skatinti ekonomika naudojantis e. prekyba, kartu sudarydama daugiau galimybiy
jmonéms laikytis administraciniy ir finansiniy reikalavimy (Europos parlamentas, 2016)
(pvz.: elektroninis vaZtarastis). Sio plano viena i§ idéjy yra skatinti elektronine prekyba,
todel tiekimo grandinei atsiveria naujos galimybés ir i§Siikiai. Butina jvertinti ar tre€iy Saliy
logistikos kompanijos bus pajégios susidoroti su padid¢jusiomis apimtimis, ar pajegios
apdoroti padidéjusj informacijos srauta, ar pajégios klienty reikalavimus, kad padidinty

kompanijos vertg.

Mokslininkai stengiasi pritaikyti jvairius metodus tiekimo grandinés vertinimui, tod¢l tobulina

jau esamus. Apzvelgus moksling literatiirg, dazniausiai sitilomi metodai pateikiami 5 lenteléje.

5 lentelé. Mokslinéje literattiroje dazniausiai aptinkami tiekimo grandinés vertinimo metodai (Ssudaryta

autoriaus)

AUTORIUS METODAI

(Harrison et al. 2005)

e Investicijy grazos modelis (ROI)

e Sanaudy apskaitos modelis (ABC)

e Tiekimo grandinés operacijy informacinis modelis (SCOR)
e Subalansuotos apskaitos metodas (Balanced scorecard)
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5 lentelé. Mokslingje literatiiroje dazniausiai aptinkami tiekimo grandinés vertinimo metodai (lentelés

tesinys)
e Klienty pasitenkinimo vertinimo metodas
e Klienty pridétinés vertés metodas (CVA)
(Lambert, Burduroglu 2006) e Bendra islaidy analizé
e Strateginio pelningumo modelis (SPM)
e Ekonominés pridétinés vertés modelis (EVA)
(Roztocki, Needy 1999) e Ekonominés pr.idétinés Ve'rtés modelis (EVA)
e Sanaudy apskaitos modelis (ABC)
(Sadler 2007) e Tiekimo grandinés operacijy informacinis modelis (SCOR)
(Stankevic¢iené, Sviderské e Ekonominés pridétinés vertés modelis (EVA)
2010) e Subalansuotos apskaitos metodas (Balanced scorecard)
e Ekonominés pridétineés vertés modelis (EVA)
(Christopher Martin 2011) e Tiekimo grandinés operacijy informacinis modelis (SCOR)
e Subalansuotos apskaitos metodas (Balanced scorecard)

1.4. Ekonominés pridétinés vertés (EVA) metodas

Ekonominés pridétinés vertés metodas buvo apibréztas konsultacinés kompanijos — ,,Stern
Stewart & Co.“, ta¢iau modelio iStakos randamos Alfredo Marshall’o darbuose, pries 100 mety, kuris
i$vysté koncepcija apie ekonomines pajamas (Bahri et al. 2011). EVA mokslinéje literatiiroje vadinama
jvairiai: ekonominiu pelnu, naujai sukurta verte ar tiesiog EVA. | lietuviy kalbg EVA santrumpa
veréiama kaip ekonominé pridétiné verté (Cibulskieneé 2011). EVA yra tai, kas lieka 1§
prekés/paslaugos vertés atémus absoliuciai visas sgnaudas. S. Stewart‘as, EVA kir¢jas, §] rodiklj
apibrézia taip: ekonominiu pozitiriu verté sukuriama tada, kai kompanija gauna pajamas, didesnes nei
ekonominiai kaStai Sioms pajamoms gauti. Tai kartu ir grynos jmonés ekonominés veiklos matas, ir
strategija akcininky turtui didinti. EVA yra prognozé¢ gryno ekonominio pelno arba dydzio, kuriuo
uzdarbis virSija arba nesiekia uzsibrézto minimalaus tikslo. Teigiama, kad EVA turi biiti naudojama
finansy valdymui. Visi kiti finansiniai rodikliai turéty buti vienaip ar kitaip susieti su EVA. Finansiniai
sprendimai turi buti priimami prognozuojant, analizuojant ir diskontuojant EVA, ji turi pakeisti iki Siol
naudotg pinigy srauty diskonta (Chmieliauskaité 2004)

EVA skaifiavimas, jvertinimas turi esminiy privalumy jmoniy veiklai ir rengiant ateities
finansavimo strategijas (Cibulskiené 2005):

1) Aiskiai pripazjstant kapitalo ir su juo susijusiy kasty svarba, EVA skatina efektyviai

paskirstyti ir naudoti visg kapitala, tiek nuosava, tiek ir skolinta;
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2)

3)
4)

5)

EVA aiskiai atskleidzia pelningumo ir kapitalo panaudojimo gryngjam pelnui uzdirbti,
tod¢l EVA tinka investicijoms jvertinti;

EVA gali parodyti kiekvieno produkto — pirkéjo — veiklos indélj kuriant verte;

EVA reikSmés skaiciavimas gali biiti nesunkiai iS§vedamas i§ diskontuoty pinigy srauty
apskaiciavimo;

EVA yra periodo veiklos rodiklis ir todél jis gali biiti naudojamas jmonés veiklai jvertinti

bei darbuotojams ir vadovams motyvuoti.

Logistika gali paveikti EVA model; keturiose srityse: pajamos, i§laidos, apyvartinis kapitalas ir

ilgalaikis turtas (Lambert, Burduroglu 2006), tadiau tai yra geriausia priemoné matuoti veiklos

rezultatus, nepaisant metodo privalumy jis visada liks istoriniy duomeny jrankiu, kurio tinkamumas

priklausys nuo finansiniy duomeny pricinamumo (Bahri, 2011). Douglas Lambert'as ir Golu

Burduroglu (2006) isanalizavo ir pateiké rodiklius, kurie lemia logistikos veiklos rezultatus (zr. 2 pav.).

Kliento
aptarnavimo lygis

Transportavimo
LENE]
GRYNASIS VEIKLOS PELNAS PO Sandéliavimo
MOKESCIY (NOPAT) Kkaitai

Produkty partijy
kiekiy kastai
Informaciniy
sistemy kastai

PAJAMOS

judeéjimo kastai

KAPITALAS
SVERTINE
ILGALAIKIS = P x < +
TURTAS KAINA Jranga/Masinos
ILGALAIKIS Nuosava zemé/
TURTAS Pastatai
ISperkama jranga/
pastatai

2 pav. EVA sudedamieji rodikliai (M. Lambert, 2006)

EVA funkcijai didele jtaka turi vidutiniy kapitalo kasty dydis (zr. 3 pav.). Didéjant kapitalo

kaStams, mazéja ekonominis pelnas. Esant mazesniems kapitalo kastams, maksimali ekonominio pelno

reikSmé gaunama didinant pardavimus ir padidinant kapitalo naudojimg. Kadangi j EVA (1 formulé)
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jeina grynasis veiklos pelnas, pinigy srautai ir kapitalo kastai, kurie tiksliau apibtidina jmonés finansing

situacija. EVA taip pat aiSkiai atskleidzia pelningumo ir kapitalo panaudojimo pelnui uzdirbti rysj.

KAPITALO
KAINA

Investuotas
kapitalas x
WACC

3 pav. EVA darantys jtakg veiksniai (S. Stewart, 2013)

Kompanijos savininkas negali Zinoti, ar tam tikra operacija ar veiksmas kuria papildomg verte,
kol neapskaiciuoja tikrosios viso ,,jdarbinto* kapitalo naudojimo kainos. Kartais kompanijoms biina
sunku apskaiciuoti §ig kapitalo naudojimo kaing, o kai ji yra suskai¢iuojama — rezultatai kartais biina
nemaloniai stebinantys. EVA rodiklis lygina veiklos pelng su versle jdarbinto kapitalo kaStais
(Chmieliauskaité 2004), t. y. EVA apskai¢iuojama kaip grynojo veiklos pelno po mokesciy (NOPAT)
ir kapitalo kasty skirtumas (zr. 1 formul¢):

EVA = NOPAT — C - WACC, (1)

Cia: NOPAT — veiklos pelnas prie§ paliikanas ir mokes¢ius, C — visas jmonés turtas laikotarpio
pabaigoje, WACC — vidutiniai svertiniai kapitalo kastai.

EVA galima apskaiGiuoti pagal kita formule (zr. 2 formulg). Siuo biidu EVA yra
apskaiCiuojama sandauga kompanijos viso kapitalo su investuoto kapitalo grazos (r) ir svertiniy
kapitalo kasty (WACC) sandauga (Hofmann, Locker 2009). Siuo atveju turto graza (angl. return on the
assets — ROA) gali biiti naudojama vietoje investuoto kapitalo grazos:

EVA = C - (r-WACC). (2)

Ekonomings pridétinés vertés modelis gali indukuoti tris scenarijus, susijusius su vertes

pasikeitimais (Alexei 2012):
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1) Jeigu EVA>0, tai analizuojama kompanija ar jos padalinys gauna ckonominés naudos
daugiau nei jdarbinti kapitalo kastai. Teigiama EVA reikSmé parodo efektyvy kapitalo
panaudojima, d¢l to yra didinama kompanijos verté.

2) Jeigu EVA=0, tai analizuojama kompanija ar jos konkretus padalinys gauna tiek pat
ekonominés naudos kaip ir jdarbinti kapitalo kaStai, vadinasi, kompanijos verté tuo
momentu yra lygi investuotam kapitalui.

3) Jei EVAKOQ, tai analizuojama kompanija ar jos konkretus padalinys nepadengia kapitalo
kasty. Investuotojai galéjo gauti didesne grazg investave kitur, su ta pacia rizika. Neigiamas

EVA rodiklis parodo neefektyvy kapitalo panaudojima ir maz¢jancig kompanijos verte.

1.4.1. EVA metodo privalumai

EVA metodo Salininkai aiSkiai i$skiria metodo pirminius ir antrinius privalumus jdiegiant ji i
kompanijos struktirg. Kompanija gali gauti naudos net jeigu nenaudoja EVA metodo kaip pirminio
matavimo rodiklio (Rago 2008).

1) Efektyvumas

EVA nukreipia vadybg ir kompanijas siekti efektyvumo — pagrindinis tikslas naudoti EVA yra
tam, kad kompanija pasiekty daugiau (pinigine prasme) su kuo maziau kapitalo (Stewart 1991).
Efektyvumas, néra pirminis EVA metodo siekis, bet metodas gali parodyti, kokia verté buvo sukurta
panaudotam kapitalui, taip galima iSmatuoti efektyvuma (Mikeldinen, Roztocki 1998).

2) Paskatos

Stewart‘as mano, kad vadybos paskatinimas pasiekus metinius biudzetus néra efektyvu, taciau
jis mano, kad iSmatavus jy darbo rezultatus EVA metodu bus gauti daug geresni rezultatai ir
tikslingesnés paskatos (Stewart 1991). Autorius taip pat pabrézia, kad vadyba turi biti motyvuota, kad
verslas buty sekmingas. Uz tai vadyba gauty procenta nuo sékmingo verslo vystymo ir augimo.

3) Pritaikomumas

Kitas EVA privalumas yra jo pritaikymo universalumas. Jo taikymas reikalauja dviejy
dazniausiai naudojamy finansiniy ataskaity: jmonés balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaitos. Vadinasi,
EVA galima pritaikyti bet kokio profilio kompanijai su teisingomis finansinémis ataskaitomis
(Mikeldinen, Roztocki 1998). Sis kriterijus yra labai svarbus toliau renkantis metoda, nes misy
analizuojama kompanija neturi j birzos sgraSus jtraukty akcijy, todél metody tinkamumo diapazonas

smarkiai susiauréja.

4) Kiti privalumai
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EVA metodo principai yra gana nesunkiai suvokiami (Mikeldinen Esa 1998). Tas faktas, kad
EVA principai (efektyvumas, vertés didinimas) yra lengvai perduodami kitiems, jskaitant darbuotojus,
leidzia jiems siekti bendro tikslo, prie kurio jie visi kartu prisideda ir vertina (Mikeldinen, Roztocki
1998). EVA taip pat gali biiti naudojama kaip diagnostinis jrankis, parodantis vadybai, kurios jmonés
veiklos vietos turi daugiau pasitempti, kad kitg periodg generuoty didesne verte (Mékeldinen, Roztocki
1998).

1.4.2. EVA metodo trikumai

Kaip ir gyvenime, néra vieno universalaus sprendimo visiems atvejams, taip ir EVA néra
iSimtis. Kai kurie ekspertai sako, kad EVA atrodo paprastas metodas, taciau jis gali tapti gremézdiska.
Savaime suprantama, jei metodas bus perteiktas paprastai, tuomet bus galima aiskiau suprasti jo tikslg.
Deja, néra tarptautinio standarto kaip, reikéty naudoti EVA, todél kiekviena kompanija gali metoda
perteikti savaip skirtingai (Israel Shaked et al. 1997). Galutiniai rezultatai gali biiti nelyginami, tai yra
didelis modelio trukumas.

1) Tinkamumas

Didelis trikumas yra EVA universalumo klausimas. Kai kurie tyréjai mano, kad Sis metodas
néra geriausias pasirinkimas visoms kompanijoms. Mokslininkai teigia, kad EVA yra stipriai veikiama
kapitalo kasty, todél kompanijos, kurios jautrios kapitalo prieinamumui turéty naudoti CVA (cash value
added) metoda (Israel Shaked et al. 1997).

2) Efektyvumo rodiklis

Mokslininkai lygindami kompanijy rodiklius pastebi, kad vienos kompanijos didesni EVA,
ta¢iau mazesnis ROI (return on investment) rodiklis. Autoriai daro iSvadas, kad pastaroji kompanija
generuoja daugiau vertés EVA atZvilgiu, ta¢iau ji néra efektyvesné kompanija nei kita, nes nereiskia,
kad sugeneravo daugiau vertés su maziau investicijy (Geyser, Liebenberg 2003).

3) Tikslumas

Mokslininkai analizuodami EVA rodikliy imt} tarp tos pacios industrijos kompanijy pastebi
dideliy nukrypimy. Jie aiskindami S$ias klaidas remiasi metodo skaiiavimo procesu, kuris remiasi
kompanijos finansinémis ataskaitomis, kurios skirtingose jmonése yra skirtingai apskaitomos

(buhalteriai, metodika) (Mamun, Mansor 2012).

4) TrumparegiSkumas
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Mokslininkai mano, kad metodas yra trumparegiskas ir nepazvelgia placiau j tyrimy, tobulinimy
iSlaidas. Jie grindzia savo teiginius, kad motyvuota vadyba norés uzsitikrinti stabily ir aukstg vertés
augima, tam pasiekti reikés naujy technologijy ir konkurencingy jrankiy (Mikeldinen, Roztocki 1998).
Taciau, tai akcentuojama gamybos jmonése.

Jau minéta, kad EVA yra verte gristas vertés vertinimo metodas, kurio démesys nukreiptas ]
savininky turto didinimg ir kapitalo kasty mazinima. ,,Stern Stewart & Company* §j metoda pritaike
daugybéje kompanijy tam, kad motyvuoty jy darbuotojus ir taip prisidéty prie vertés didinimo. Vadyba
galima motyvuoti priklausomai nuo to, kaip keiciasi EVA dydis. Jei EVA teigiama, vadinasi kompanija
didina savo verte, jei neigiama — verté yra naikinama (Roztocki, Needy 1999). Kompanija, kuri pasieké
nulinj EVA 1§ tikryjy uzdirbo veiklos pelnag po mokes¢iy (NOPAT), kuris yra gali padengti visus
finansinius jsipareigojimus ir duoti savininkams minimaly priimting pelno dydj. EVA i§ tikryjy

nubrézia linijg tarp priimtiny ir nepriimtiny veiklos rezultaty (Chmieliauskaité 2004).
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2. LOGISTIKOS SEKTORIAUS VEIKLOS YPATUMAI, ESME

2.1.  Vertés grandinés samprata

Vertés grandinés terminas buvo sukurtas 1985 metais, Harvardo universiteto profesoriaus

Michael‘io Porter‘io, o $is nurodé, kad modelis skirtas ,,sisteminiam jmonés vykdomy veikly

analizavimui ir kaip jos sgveikauja tarpusavyje* (Feller et al. 2006). Pastarasis modelis yra vienas

ryskiausiy ir svarbiausiy proverziy vadybos srityje ieSkant strategijos, kuri suteikty auksciausig verte

kliento akimis. (Christopher Martin 2011). Daugelis mokslininky pradéjo naudoti, analizuoti ir

interpretuoti vertés grandinés modelj. Mokslingje literattiroje randama jvairiy modelio aiSkinimy:

Tai Siuolaikinis poziiiris j jmonés vertés didinima, kuris sutelkia démesj | vieng nuo kitos
priklausomas veiklas. Sis modelis yra palankesnis gamybos jmonéms, kurios paveria
sgnaudas j produktus, o ne paslaugy industrijos veiklas. (Wang et al. 2014);

Vertés grandiné apima jmongés strategiSkai susijusiy veikly iSskaidyma tam, kad galima biity
suprasti kaip per pagrindines jmones veiklas pasiskirsto dabartinés ir potencialios islaidos
(Bhatnagar, Teo 2009);

Vertés grandiné koncentruojasi | jmonés pagrindines, vidines veiklas, kurios sukuria verte

(McPhee, Wheeler 2006).

Remiantis paminétomis apibréztimis galime teigti, jog vertés grandinés pagrindas yra jmonés

pridétinés vertés veiklos. Porteris jvardino ir i$skirsté pagrindines imonés veiklas i dvi riisis (1 pav.) —

pagrindings veiklos risys:

I kompanijg jeinanti logistikos veikla, tai medziagy, zaliavy gavimas, sandéliavimas,
pateikimas gamybai;

Gamyba, tai zaliavy pavertimas galutiniu produktu;

IS kompanijos iSeinanti logistikos veikla, tai pagaminty produkty sandéliavimas ir
paskirstymas;

Rinkodara ir pardavimai, tai etapas susidedantis i§ tokiy veiksmy kaip reklama,
skatinimas, pardavimy vykdymas, paskirstymo kanaly atrinkimas, kainodara ir klienty
santykiy valdymas, uztikrinant tikslias vartotojy grupes;

Aptarnavimas, tai veiksmai, kurie yra reikalingi produkto pozicijai palaikyti po to, kai jis
buvo sukurtas. Sis etapas susideda i3 tokiy dalyky kaip instaliacija, mokymai, prieZiiira,

taisymas, garantija ir paslaugos po pardavimo.

Ir pagalbinés veiklos rusys:
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e Korporaciné struktara, tai vadovavimas, planavimas, finansai, apskaita, teisiniai
klausimai, ryS$iai su visuomene ir kokybés valdymas;

e Zmogaus iStekliai, tai visy kategorijy darbuotojy priémimas j darba, mokymas,
kvalifikacijos kélimas bei atlyginimai;

e Technologijy tobulinimas, tai gali buti naudojama visose produkto vystymo srityse,
jskaitant moksliniy tyrimy ir plétros etapus, naujy produkty kiirimui ir projektavimui, ir
procesy automatizavimuli;

e Pirkimai, tai veikla, susijusi su medziagy jsigijimu, su faktiska tiekimy pirkimy funkcija.

Konkurencinis pranasumas priklauso nuo to, kaip kompanija organizuoja ir jgyvendina S$ias

veiklos rusis (Christopher Martin 2011). Porter‘is konkurencinj pranasumg jvardino kaip verslo
koncepcija, kuri i$skiria pozymius, leidzian¢ius organizacijai aplenkti savo konkurentus. Jis jvardino
pagrindines strategijas, kurias kompanijos turi jgyvendinti, kad pasiekty konkurencinj pranasuma: kasty
lyderysté ir diferencijavimas. Galime teigti, kad norédama pasiekti konkurencinj pranaSuma pries
konkurentus, kompanija turi arba efektyviau atlikti veiklas, arba jas atlikti unikaliais budais kas, leisty

sukurti didesne diferenciacija.

Zaliavos  Komponentai  UZbaigti produktai  Pardavimai

Korporaciné struktara

Zmogaus istekliai

Technologijy tobulinimas

Pirkimai

Pagalbinés veiklosrasys

Pagrindinés veiklos rasys

4 pav. Vertés grandinés modelis pagal M.Porter (sudaryta autoriaus)

Praktikoje Porter‘io teorijos pritaikymas remiasi tuo, kad kompanija turi apzvelgti savo veiklas
savo vertés grandingje ir nuspresti ar jie turi realy konkurencinj pranasuma toje veikloje. Jei ne, tada
gal deréty ta veiklg pirkti (angl. outsource) i$ partnerio, kuris galéty suteikti ta trukstamg kainos ar

vertés pranasumg (Christopher Martin 2011). Pastaroji logika S$iais laikais yra pla¢iai paplitusi ir tai
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lemé didelj pakilimg paslaugy pardavimo sektoriuje, kuris pastebimas beveik visose industrijose.
Pastarosios logikos pritaikymas sustiprino vertés grandinés koncentracija ties:
¢ Kryzmine kompanijy orientacija (angl. cross-company-orientation) arba tiekimo grandine;
e Tinklo orientacija (angl. network-orientation) arba tickimo grandinés tinklas (Kannegiesser
2008) .

Darbe analizuojama yra paslauga, o ne preke, todel svarbu zinoti esminius vertés grandinés
komponentus paslaugy sektoriuje. Povilas Vanagas (2004) pateikia paslaugy vertés grandinés modelj
(zr. 5 pav.) ir jame akcentuoja ] kokybés veiksnius. Paslaugy kokybés pagrindinis veiksnys yra
darbuotojai, nes jie yra galutiniai paslaugos iSskirtinumo reguliatoriais. Pasak Elenos Vitkienés (2004),
paslaugos kokybés suvokimas yra subjektyvus procesas ir didziausig jtakg paslaugos kokybei turi

darbuotojy profesionalumas bei jgiidziai, kompetencija, gebéjimas sudaryti gera ispiidj, pozidris ir

elgesys.
= 3 ) T
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Darbuo- e kinimas 3
: verte mas gumas
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tyvumas

5 pav. Paslaugy vertés grandiné (Vanagas P., 2004)

Taciau paslaugy pirkimas ne tik gali suteikti konkurencinio pranaSumo, bet ir Zenkliai
apsunkinti tiekimo grandinés procesa. Veiklos, kurios pries tai buvo atlieckamos savarankiSkai dabar yra
atliekamos paslaugos pardavéjo, partnerio. Perkant paslauga be abejonés atsiranda daugiau sasajy,
kurias reikia suvaldyti, todél tam reikia aukStesnio lygio santykiy valdymo, vadybos. Paslaugy pirkimas
praplecia verslo vertés grandinés ribas kitaip tariant, tiekimo grandiné tampa vertés grandine. Dabar
verte kuria ne viena, centriné kompanija, bet visi subjektai, kurie yra grandingje. Si i$plésta jmoné

tampa vienu mechanizmu, kuris gali jgauti konkurencinj pranasuma arba prarasti.
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2.2. Tiekimo grandiné

Pagrindinis skirtumas tarp tiekimo grandinés ir vertés grandinés yra tas, kad verté yra poreikis,

kylantis 1§ kliento/jmonés, o tiekimo grandinés poreikis prasideda ties iStekliais ir juda link

kliento/jmonés. Tiekimas — tai transportavimas, apimantis logistikos sgvokas, 0 grandiné — tai

tarpusavyje susijusiy elementy junginys. Organizacijoje transportavimas gali biiti jvairiy resursy,

iStekliy, informacijos, finansy. Tokiu principu atsiranda tiekimo/apripinimo, gamybos, informacijos,

prekybos logistikos organizacijoje. Visos Sios logistikos organizacijoje yra tarpusavyje susijusios,

kadangi per jas juda tie patys materialieji, finansiniai ir informaciniai srautai. Tod¢l yra tikslinga

auksciau iSvardintus logistinius elementus sujungti i vieng tiekimo granding (Lodien¢ 2012). Savoka

tickimo grandiné pirmg kartg paminéjo Burns‘as ir Sivazlian‘as 1978 metais. Tiekimo grandiné turi

daugelj apibrézimy. Pateikiama keletas populiariausiy:

Tiekimo grandiné — vieno produkto grupés informacija paremtas srautas nuo zaliavy iki
galutinio kliento, kurj valdo atitinkamas skaicius partneriy kompanijy, taciau Saltinis yra
viena centriné/pagrindiné kompanija (Sadler 2007);

Tiekimo grandiné — jmoniy sistema, apimanti visus procesus, susijusius su produkty
pristatymu nuo neapdirbtos zaliavos iki jos pateikimo klientui, jskaitant Zaliavy ir daliy
paieska, gamybg ir surinkimg, sandéliavima ir inventoriaus apskaita, uzsakymy pateikimg ir
valdyma, paskirstymg visais kanalais, pristatyma klientams ir informacines technologijas
Siems procesams stebéti (Beniusiené, Stankeviciené 2007);

Tiekimo grandin¢ — tai tiesiogiai ar netiesiogiai su uzsakovo i$sakyto poreikio jgyvendinimu

susijusiy subjekty visuma (Vasiliauskas 2013).

Apibendrinant galime teigti, kad tiekimo grandiné yra Zaliavy srautinis procesas iki galutinio

produkto galutiniam vartotojui. Tipiné tiekimo grandiné apima daug stadijy (subjekty) (6 pav.):

UZsakova — pavieniai Zmonés ar jmon¢s, perkantys produktus galutiniam vartojimui;
MaZmenininka — jmoné, parduodanti galuting produkcija vartotojui nedideliais kiekiais;
Didmenininka — jmoné, dideliais kiekiais jsigyjanti galutinio vartojimo produkcijg 18
gamintojy, kurig tiekia mazmenininkams;

Gamintoja — tickimo grandinés dalyvis, gaminantis galutinio vartojimo produkcija;

Zaliavy tiekéja — ymonés, gaminancios ir tiekiancios pirmines zaliavas.
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6 pav. Tiekimo grandiné (sudaryta autoriaus)

Kadangi uzsakovas (klientas) yra sudétiné tiekimo grandinés dalis, pirminis kiekvienos jy
tikslas yra patenkinti uzsakovo poreikius ir kartu sukurti nauda (pelng) sau paciai. Kitaip tariant,
tiekimo grandinés tikslas yra sukurti didziausig pridéting verte (skirtumas tarp galutinio produkto vertés
jo vartotojui ir uzsakovo poreikiui tenkinti patirty sagnaudy) (Vasiliauskas 2013). Kuo tiekimo grandiné
yra efektyvesné, tuo verslas yra sékmingesnis. Tiekimo grandiné gali biiti vietiné ir gali buti globali
(Lodiené 2012). Siais laikais pastebimas spartus globalizacijos fenomenas, todél globalios tiekimo
grandinés yra itin populiarios. Matthias Kannegiesser'is (2008) apraso keturias globalios tiekimo
grandinés rasis: daugiatauté, tarptauting, klasikiné globalioji, kompleksiné globalioji.

Arturas Korotkevicius (2008) teigia, kad kiekvienos tiekimo grandinés dalyviai susiduria su 3
rusiy srautais (7 pav.):

e Materialiu;

e Finansiniu;

e Informaciniu.

—

R
B |

m—- \] aterialus srautas
Ap— | nfOrmacinis srautas
A Fin ansinis srautas

7 pav. Tiekimo grandinés srautai (A. Korotkevi¢ius, 2008)

Tiekimo grandiné apima ne tik gamintojus ir tiekéjus, bet ir vezéjus, sandéliavimo paslaugas
teikian¢ius ir kitus tarpininkus bei patj uzsakova (tiekimo grandiné prasideda nuo uzsakovo ir jo
iSreiksto poreikio) (Vasiliauskas 2013). Aidas Vasilis Vasiliauskas taip pat uzsimena tickimo grandinés
struktiiras. Visos stadijos (subjektai) tarpusavyje susietos medziagy, informacijos bei finansy srautais,

taciau tiekimo granding¢je ne visos privalomos. Tiekimo grandinés struktiira priklauso nuo uzsakovo
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poreikio bei kiekvienos stadijos (subjekto) veiksmy. Taip pat klaidinga manyti, kad tik vienas subjektas
atsakingas uz atskirg tiekimo grandinés stadija. Gamintojas gali gauti medziagy i$ keliy tiekéjy, o savo
produkta pateikti keliems tarpininkams ir t. t. Tod¢l tiekimo grandiné turéty biti traktuojama kaip
tinklas (kai kalbama apie tiekimo grandinés struktiira, tikslinga vartoti tiekimo tinkly terming).

Jokia jmoné nepajégi kontroliuoti visy istekliy, kuriy jai reikia verslui vykdyti. Cia atsiranda
svarbi sgvoka ,tiekimo grandinés valdymas", kuris apima prekiy ir paslaugy jgijima. Si veikla -
glaudziai susijusi su logistika, nes igytos prekés ir paslaugos turi paklititi i tiekimo granding su tam
tikru kiekiu ir tam tikromis kainomis ir tik reikiamu laiku. Tiekimo grandinés valdymas yra strateginio
planavimo jrankis, naudojamas padidinti vartotojy pasitenkinimg, kas salygoja ir firmy
konkurencingumo ir pelningumo didéjimg (Beniusiené, Stankevic¢iené 2007).

Wayne‘as McPhee (2006) tiekimo grandinés valdymg jvardina kaip veiklas, kuriomis
sgveikaujama su kompanijos tiekéjais tokiomis, kaip tyrimai ir plétra, produkto vystymo partnerystes,
produkto kokybé ir produkto informacija (angl. know-how). Taigi galime teigti, kad tickimo grandinés
valdymas apima visas veiklas ir jos dalyvius, susijusius su zaliavy tiekimu, produkto gamyba,
sandéliavimu, paskirstymu. Esminé tiekimo grandinés valdymo mintis yra ta, kad visas procesas turi
biiti suvokiamas kaip vieninga sistema (Beniusiené, Stankevic¢iené 2007).

Dazniausiai tradicinése tiekimo grandinése pagrindinis pajamy $altinis biina klientas, nes link jo
juda visi materialGis srautai. Taigi Siy srauty efektyvus koordinavimas ir bus efektyvus tiekimo
grandinés valdymas, kuris reikalingas bendrai pridétinei vertei didinti.

Vasiliauskas (2013) isskiria 4 tiekimo grandinés valdymo koncepcijos ypatumus:

1) Tiekimo grandiné suvokiama kaip visuma, o ne daugybé atskiry operacijy: apriipinimas,
gamyba, paskirstymas. Taip logistika suvokiama ir pirmaujanciose jmonése. Esmé ta, kad
tiek tiekéjas, tiek ir vartotojas jtraukiami j sistemos planavimo procesg. Taip perzengiamos
vienos jmonés ribos, ir grandiné planuojama kaip vieninga visuma;

2) Tiekimo grandinés valdymas yra daugiau strateginis planavimo procesas, tad démesys
labiau skiriamas strateginiam planavimui, o ne operaciniam lygmeniui biidingoms veikloms
planuoti ir vykdyti;

3) Tiekimo grandinés valdymo koncepcijoje ypatingai traktuojamos atsargos. Tradiciskai jos
naudojamos kaip dviejy skirtingy grandinés komponenty apsauginis barjeras, o tai kartu
lemia ir dideles jy apimtis bei valdymo sgnaudas. Tiekimo grandinés valdyme atsargos jau
traktuojamos tik kaip paskutiné priemoné sklandiems materialiy produkty srautams

grandingje subalansuoti.
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4) Esminé sékmingo tiekimo grandinés valdymo prielaida yra integruoty informaciniy sistemy
naudojimas. Jos yra visos grandinés, o ne pavienio komponento veiklai naudojamos
informacijos dalis.

Sios sistemos uztikrina paklausos ir atsargy, reikalingy paklausai patenkinti, matomuma
(skaidrumg) visoje grandingje. Vertés grandinés planavimas apima visus tiekimo grandinés valdymo
elementus ir sitilo du pagrindinius tiekimo valdymo scenarijus:

1) Gamybos: apima atsargy, gamybos ir pardavimo valdyma.

2) Prekybos: apima atsargy, pirkimy ir pardavimo valdyma.

Tiekimo grandiné gali padéti sumazinti kastus ir padidinti konkurencinj pranasumg (Neeraja et
al. 2014). Nepaisant to, pasitaiko realiy pavyzdziy kuomet kompanijos suklysta pasirinkdamos tickimo
grandinés partnerius ir nuo to nukencia jy reputacija, praranda klientus dél to ir pelng. Tam yra kelios
priezastys, kurias Vijay Kannan'as (2004) isskiria. Pirmoji, kryzminiy funkcijy valdymas pasirodo kur
kas sunkesnis nei manyta. Antroji priezastis yra ta, kad valdyti jmones jungiancius rySius yra dar

sunkiau nei valdyti motining kompanija. Trec¢ioji, nepakankamas démesys struktiirinéms problemoms.

2.3.  Logistikos ir 3PL samprata

Vis daugiau kompanijy sutelkia démesj | pagrindines savo veiklas, todé¢l savo logistikos ir
tiekimo grandinés operacijas patiki treCiyjy Saliy logistikos (angl. third-party logistics, toliau 3PL)
paslaugy tiekéjams. Tokie pokyciai sustiprino 3PL tiekéjy svarbg tarptautiniame versle. Kadangi, tai
padidino jy paslaugy paklausa, 3PL tiekéjai ieSko budy kaip pertvarkyti savo verslo strategija, kad
leisty padidinti savo akcininky turta. Siame skyriuje apzvelgiama logistikos ir 3PL industrijy sampratos
bei ateities tendencijos.

Kaip jau mingjau anks¢iau tiekimo grandiné yra vienas i§ svarbiausiy verslo organizacijos
elementy. Moksliniuose Saltiniuose iSskiriama, kad jos pagrindiné sudedamoji dalis — logistika..
Logistiniy procesy junginys yra vadinamas tiekimo grandine. Valdyti visg tiekimo granding yra
sudétingiau nei valdyti pavienius logistinius procesus (Lodien¢ 2012).

Logistikos apibrézimy mokslingje literatiiroje yra apstu, pateikiami keliy autoriy savokos:

e Logistika - efektyvus prekiy perkélimas i$ tiekimo j gamybos vietas ir i§ gamybos viety |

galutinio vartojimo vietas maziausiy sgnaudy reikalaujanc¢iu budu, tuo pat metu islaikant
priimting (su klientu suderétg) kokybés lygj (Vasiliauskas 2013);
e Logistika — strategiSkas pirkimy valdymas, medziagy, detaliy ir uzbaigty daikty

sandéliavimas ir jy judéjimas kartu su susijusios informacijos srautu organizacijoje ir jos
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rinkodaros kanalais, rentabiliai vykdant uzsakymus ir palaikant maksimaly esamg ir siekiant
biuisimo pelningumo (Christopher Martin 2011);

e Logistika — tiekimo grandinés proceso dalis, kuri organizuoja, jgyvendina ir veiksmingai,
efektyviai kontroliuoja biisimus ir kintan¢ius srautus, prekiy sandéliavima kad patenkintu
pirkéjy poreikius (Beniusiené ir Stankevi¢iené 2007).

Logistikos misija yra planuoti ir koordinuoti visas tieckimo grandinés funkcijas tam, kad buty
pasiektas norimas kokybés ir serviso lygis su kuo mazesniais kastais. Dazniausiai logistika laikoma
kaip jungtis tarp rinkos ir tiekimo bazés. Logistikos sritis apima organizacija nuo zaliavy valdymo iki
galutinio produkto pristatymo (Christopher Martin 2011). Autorius pateikia visos sistemos koncepcija
(8 pav.) Autorius pateikia bendrinius logistikos procesus (vieSuosius pirkimus, operacijas,

paskirstyma).

Prekiy srautai

-~
-

[ Tiekeéjai }{ Pirkimai H Operacijos H Distribucija H Klientai ]

e
~

Informacijos srautai

8 pav. Logistikos valdomi procesai (C. Martin, 2011)

Treciyjy Saliy logistikos tiekéjai yra kompanijos, kurios valdo ir vykdo tam tikras logistikos
funkcijas, naudodama savo resursus bei kapitalg. Ne retai 3PL kompanijos bendradarbiauja su kitais
logistikos tiekejais, kad jgyvendintu paskirtus projektus. Klientai naudojasi 3PL paslaugomis
norédamos sutaupyti savus kaStus bei padidinti pajégumus. Dazniausiai tai btina automobiliy,
elektronikos, chemijos ir greitai gendanciy produkty industrijy kompanijos (O’Brien Kevin 2004). 3PL
idéja yra ne tik gryni taktiniai sprendimai, o labiau strateginiai matmenys tiekimo grandinéje (Skjoett-
Larsen 2000).

Mokslingje literatiiroje randama 3PL apibrézimy (zr. 6 lent.), kurie paaiskina ir sustiprina rysj
tarp 3PL ir verslas verslui (angl. business-to-business, toliau B2B) koncepcijos, kur treciyjy Saliy

logistikos tiekéjai patenkina savo klienty poreikius.
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6 lentelé. 3PL sgvokos apibrézimai (sudaryta autoriaus)

AUTORIUS 3PL APIBREZIMAS PASTABOS
Platus apibrézimas. Manoma , kad
(Coyle et al. 3PL jtraukia isorinq kompani‘jq,‘ kpri atlielfa 3PL atlicka ankséiau vykdyta bet
2013) visas arba dalj uzsakovo logistiniy funkcijy o .
kokig vidine veikla.
Naudojimasis isorinémis kompanijomis atlikti | Gana platus apibrézimas.
S logistines funkcijas, kurios tradiciskai buvo Pabréziama, kad veiklos yra
(Lieb ir Miller ) ) o
2002) atliekamos uzsakovo kompanijos. Funkcijos, perkeliamos is organizacijos vidaus
kurias atlieka 3PL gali apimti visus arba j isore. Isskiriami procesai ir
pavienius logistinius procesus. veiklos.
(Van Veiklos, kurios atliekamos logistikos paslaugy | Gana siauras apibrézimas.
Laarhoven et | tiekéjo. Jos susideda is vadybos, Pabréziama vadybos vaidmuo ir
al. 2000) transportavimo ir sandéliavimo. operacines veiklos.

(Poist, 1998)

Siunteéjo ir 3PL santykiai, kurie palyginti su
normaliomis paslaugomis, turi individualius
pasialymus, platesn;j paslaugy spektra ir yra
charakterizuojami kaip ilgalaikiai ir abejoms

salims naudingi santykiai.

Siauras apibrézimas, kuris telkia

démes;j j sandorio laikotarpj ir tik
teigiamas sandorio puses. Isskiria
individualias ir plataus spektro

paslaugas.

(Bask 1999)

Santykiai tarp tiekimo grandinés ir 3PL tiekéjy
apibréziami tada, kai logistikos paslaugy
paketg sudaro nuo paprasty iki individualiy,
laikotarpis apima nuo trumpo iki ilgalaikio,
tikslas nuo efektyvumo iki produktyvumo.

Derinys siauro ir plataus apibrézimo
sgvokos. Jtraukia B2B santykius.
Apibrézia trukme, diapazong ir
turinj. Pabrézia tradicinius santykius

tarp tiekejo, pirkéjo ir 3PL tiekéjo.

Siy dieny globalizacijos tempai lemia ir Lietuvos 3PL paslaugy tiekéjus. Didéjant konkurencijai

globalioje ekonomikoje, gamybos ir pardavimo kompanijos renkasi pirkti logistikos paslaugas.

Logistiniy paslaugy pirkimas (angl. outsourcing) Lietuvoje tapo efektyviu sprendimu sumazinti kastus

ir isdalinti rizikas tradicinéms ir vertikaliai integruotoms kompanijoms (Masteika, Cepinskis 2010).

Mokslininkai atsako, kodél kompanijos perka 3PL paslaugas (zr. 7 lent.).
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7 lentelé. 3PL paslaugy naudojimosi priezastys (Masteika ir Cepinskis, 2010)

ELEMENTAS APRASYMAS

Kasty | 3PL tiekéjai dirba daug tam, kad baty pelningi. Nuolatinés inovacijos yra brangios.
mazinimas

Investicijos Sumazina investicijy kastus, kurios jmoneé baty isleidusi.
Masto Veikia masto ekonomija, nes 3PL tiekéjai teikia paslaugas daugiau nei vienam
ekonomija klientui vienu metu.
Laiko taupymas Geriau isnaudoja resursus, kad orientuotysi j pagrindines kompetencijas.
Lankstumas
Atlikimas Geriau atlieka procesus dél pozicijos tiekimo grandinéje. Pagerina duomeny
pasiekiamuma.

Astréjant konkurencinei kovai tiek vietinése, tiek ir pasaulinése rinkose, daugeliui gamybos
imoniy darosi vis sunkiau iSlaikyti stabilias pardavimo apimtis bei pelno lygj. Viena i§ priemoniy,
galin¢iy padéti, — gamybos iSlaidy mazinimas, kuris gali buti pasiektas integruojant logistikos veiklas
(sandéliavima, atsargy valdyma, uzsakymy tvarkyma, informacijos valdyma ir apdorojimg) kartu su
gamybos valdymu bei rinkodara (Vasiliauskas 2013). I. Beniusiené ir Jelena Stankeviciené (2007) taip
pat apzvelgia logistikos veiklos vaidmen;j tieckimo grandinéje ir kaip pavyzdj pateikia Paul‘as Murphy ir
Donald‘as Wood‘as (2004) placiausiai naudojamg tiekimo grandinés operacijy modelj, kuriame yra
pvardyti penki, susije su tiekimo grandinés valdymu, esminiai procesai: planavimas, iStekliy paieska,

gamyba, pristatymas, grazinimai (zr. 8 lent.).

8 lentelé. Logistikos vaidmuo tiekimo grandinés procese (Beniusiené ir Stankeviciené, 2007)

TIEKIMO GRANDINES

OPERACIJOS APIBUDINIMAS

Procesas, kuris subalansuoja pasitilg ir paklausa: reikalingiausiy tuo
PLANAVIMAS | metu atitinkamy iStekliy paieSkos ir pristatymo
reikalavimai

Procesas, kuris pasiriipina reikiamomis Zaliavomis ir paslaugomis, kad

ISTEKLIY PAIESKA bty pasiruoSta esamai ar tik laukiamai paklausai

Procesas, kuris transformuoja produktus i galutinj lygj, t. y. paklausos

GAMYBA .
patenkinimag

Procesas, kuris teikia galutinj produkta esamai paklausai,

PRISTATYMAS naudodamasis uzsakymy, transportavimo ir paskirstymo valdymu

GRAZINIMAS | Procesas, susijes su dél kokiy nors priezaséiy grazinama produkcija

Viena i§ galimybiy integruojant logistikos veiklas yra naudotis treciyjy Saliy logistikos
paslaugomis. Treciyjy Saliy logistikos paslaugos (3PL) pastaruoju metu atkreipé didel; mokslininky
39




démesj. 3PL daZniausiai laikoma kaip daugelio, susijusiy paslaugy teikimu (Soinio et al. 2012). Galime
teigti, kad tai yra pagrindinés logistikos veiklos. Pagalbinés logistikos veiklos riiSys yra: informacijos
apdorojimas ir tvarkymas, paklausos prognozavimas, gamybos ir sandéliy viety parinkimas, medziagy
tvarkymas, apripinimas, aptarnavimas po sandorio, pakavimas ir gamybos atliecky tvarkymas bei
brokuoty produkty grazinimas.

Visos Sios funkcijos gali kartotis daugelj karty, nepriklausomai nuo to, ar vyksta iki gamybos
(apriipinimo fazéje) ar po (paskirstymo fazeje), todél turi biiti atitinkamai planuojamos, jvertinant ne tik
ju lokalius (vidinius) ypatumus, bet ir visos logistikos sistemos ypatumus (Vasiliauskas 2013).

3PL, kaip jau minéta anksCiau darbe, yra paslauga, kuri perkama i§ iSorés. Kodé¢l ji paklausi ir
kokios jos perspektyvos? Zitirint pladigja prasme logistiniy paslaugy pirkimas prideda kompanijai
vertés pagerindamas tiekimo grandinés sudedamajg dalj arba klienta. 3PL tiekéjai sitilo plataus spektro
paslaugy paketus, kurie kuria pridéting vertg: transportavimas, terminalo paslaugos, kroviniy
pervezimai, Vvietinis paskirstymas, informacijos apdorojimg ir kitas (Bask 1999). Atliktos studijos
(Lieb ir Bentz, 2005) rodo didéjantj jvairiy industrijy kompanijy skaiciy, kurios naudojasi 3PL
paslaugomis. Si auganti tendencija 1émé dideliy kompanijy susijungimus, kurie leido sukurti pazangius
logistikos sprendimus pasauliniu mastu. Per Jenster‘is ir Henrik‘as Pedersen‘as (2000) pateikia
tolimesnius 3PL paslaugy populiarumo augimo kriterijus:

e Globalizacija;

e Informacinés technologijos;

e Qreitai besikeiCiantys klienty poreikiai ir pasirinkimai.

Ivertini ir nustatyti 3PL kompanijos vert¢ tampa vis svarbiau, nes kompanija turi suspéti
reaguoti atitinkamai j besikei¢iancig ir auganéig rinka. DaZniausiai vertés metodas tokiose kompanijose
yra taikomas — klienty pasitenkinimo vertinimo metodas (angl. customer satisfaction measure), taciau
Sis metodas yra maziausiai orientuotas ] finansinius duomenis ir tik retose situacijose §is metodas duos
teigiamy finansiniy rezultaty. DaZnai yra taikoma bendra i$laidy analize, bet jei yra analizuojama apie
pridétinés vertés servisg suteikiama galutiniam vartotojui tuomet, tai néra tinkamas modelis. Douglas
M. Lambert‘as ir Renan‘as Burduroglu mano ekonominés pridétinés vertés modelis (EVA) yra
i§samiausias matavimo modelis. Zemiau pateikiama autoriy lyginamoji jvairiy vertés metody analizé 9

lenteléje.
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9 lentelé. Lyginamoji vertés metody analizé (Douglas M. Lambert ir Renan Burduroglu, 2000 m.)

VERTES —
METODAI PRIVALUMAI TRUKUMAI

Turi tiesioginés jtakos per Labiau remiasi tik klienty nuomone
pajamas ir bendras logistikos nustatant pasitenkinimo lygj mokant

Klienty islaidas; uz pridetines vertés paslaugas;

pasitenkinimo Padidina rinkos dalj; Remiasi vadyba, kuri nedirba su
vertinimo Salyginai lengva apskaiciuoti; logistikos procesais.

metodas Klientai atlieka savo vaidmen;
uzpildydami klausimyna;
Leidzia derinti teikiamas
paslaugas su klienty poreikiais.
Salyginai lengva apskaiciuoti; Remiasi tik klienty nuomone nustatant
Klientai atlieka savo vaidmenj ar pridétinés vertés paslauga

Klienty uzpildydami klausimyna; pagrindzia kaing uz kurig yra mokama;

pridétinés vertes
metodas (CVA)

Grindziamas samprata, kad
verté priklauso nuo kainos, kuri
lemia pardavimy rodiklius,
pelno marza ir galiausiai
savininky turta.

Negali iSmatuoti finansinio poveikio
teikiant aukstesnio lygio pridétinés
vertés paslaugas klientams.

Bendra islaidy

Jtraukiama kaina ir susijusios
islaidos;
Vadyba gali padidinti pelna

Nejtraukia jplauky susijusiy su
logistikos paslaugomis;

Daug laiko reikalaujantis metodas,
kadangi atliekamas atskiro kliento

lygmenyje;

analize sumazinant logistikos paslaugy Reikalauja islaidy informacijos (gali
kastus. bati konfidenciali);
Jamzina mitg, kad logistika yra kastai,
kurios reikia mazinti.
Skaiciuoja grynajj pelna, ROA, Sunkiai jvertina basimus pinigy
Strateginio grynosios verteés graza; srautus;
pelningumo Padeda vadybai skai¢iuoti Manipuliuojama per trumpa laikotarpj;

modelis (SPM)

pinigy srautus ir priimti
sprendimus.

Papildomai prie pajamy ir islaidy
reikia zinoti ir susijusj turta.

Ekonomineés
pridétinés vertes
modelis (EVA)

Jvertina laiko ir pinigy santykj
bei investicijy rizika;

Deémesys skirtas pinigy
srautams jveikia tradiciniy
finansiniy priemoniy trakumus.

Metodo pritaikyme naudojami
rodikliai, kurie neturi nieko bendro su
savininky turtu ir verslo strategija
(paltkany normos, planuojami pinigy
srautai ir t.t.);

Daug laiko reikalaujantis ir brangus
jgyvendinant realybéje.

Pagrindin¢ vadovybés uzduotis yra didinti savininky turtag konkurencinéje aplinkoje, todél tam

pasiekti reikalinga didesnis kompanijos pelningumas (Stankeviciené, Sviderské 2010). Imoné, gaunanti

41




pajamas, didesnes nei ekonomés sgnaudos, Sioms pajamoms gauti sukuria ekonoming pridéting verte,
t.y. EVA. Teigiama, kad EVA turi biiti naudojama valdant finansus. Visi kiti finansiniai rodikliai turéty
biiti susieti su Siuo rodikliu. Ji turi pakeisti iki Siol naudotg pinigy srauty diskonta. Tai kartu ir grynos
jmonés ekonominés veiklos matas, ir strategija akcininky turtui didinti (Chmieliauskaité 2004). Todél
praktiniam skaiciavimui taikysiu verte pagrjsta metoda — Ekonomingés pridétinés vertés modelj (EVA).
Valdymo sistema, paremta EVA, padeda vadovybei teorija pritaikyti praktikoje. Si sistema leidzia
pereiti nuo NPV, kuris parodo vert¢ tam tikru laiko momentu, prie periodinio matavimo priemonés
susietos su visu finansy valdymu. EVA matuoja pacig veiklg todél tai yra geresné priemoné vertinti ir
lyginti rezultatus laike. EVA rodiklis yra geras tuo, jog jis yra gana paprastas ir lengvai iSaiSkinamas
netgi ne finansininkams, kas labai palengvina bendradarbiavimg ir tarpusavio supratimg tarp
kompanijos padaliniy. Be to, EVA gali buti skai¢iuojama ne tik visai kompanijai, taciau ir vienam jos

padaliniui, gamybos linijai ar kitokiam smulkesniam kompanijos vienetui (Chmieliauskaité 2004).
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3. UAB,,VILNIAUS TRANZITAS“ VERSLO ANALIZE

UAB ,,Vilniaus Tranzitas jkurta 1994 metais buvusioje sandé¢liy ir transporto iikio bazéje. Nuo
1999 mety Vilniaus tranzitas priklauso ,,Ad Rem* jmoniy grupei. ,,Ad Rem* jmoniy grup¢je dirba 350
darbuotojy. UAB ,,Vilniaus Tranzitas “’dirba 185 darbuotojai. Grupés pagrindinés veiklos suskirstytos j
tris grupes: tarptautinis ir vietinis krovininiy gabenimas ir ekspedijavimas, sandéliavimas ir muitinés
tarpininkavimas.

UAB ,Vilniaus Tranzitas“ priklausantis logistikos ir tranzito centras, vienas i§ pirmuyjy
Lietuvoje pradéjo teikti treciyjy Saliy logistikos paslaugas ir siilo integruotus logistikos sprendimus,
sandéliavimo (muitinés ir jprastuose sandéliuose, eksporto ir importo terminaluose), muitinés
tarpininko paslaugas, kroviniy pristatymo paslaugas Lietuvoje, kaimyninése bei kitose Salyse.

Teikiamos paslaugos:

e Sandéliavimas;

e sandé¢liuojamy prekiy apskaita - uzsakymy valdymas, partijy, serijy numeriy, galiojimo daty

kontrol¢ bei pilnas veiksmy atsekamumas;

e pridétinés vertés paslaugos — uzsakymy surinkimas, prekiy riiSiavimas, markiravimas,

pakavimas bei grieZta kokybés kontrole;

e kroviniy paskirstymas Lietuvoje bei kitose Baltijos Salyse;

e atsargy valdymo sprendimai;

e grazinimy tvarkymas (angl. reverse logistics);

e informacijos srauty tieckimo grandin¢je koordinavimas.

Imonés pagrindiniai klientai varijuoja nuo smulkiy iki stambiy prekybiniy kompanijy, kuriy
pagrindinés veiklos yra avalynés, kanceliariniy prekiy, kompiuterinés jrangos, maisto, statybos,
apSvietimo, televizijos jrangos ir kity prekyba.

2012 m. jmong¢je jdiegta kokybés valdymo sistema, atitinkantj ISO 9001:2008 standarta.
Kokybés vadybos sistemos taikymo sritis yra logistikos paslaugos: sandéliavimas, muitinés
tarpininkavimas, transportavimas ir paskirstymas.

UAB ,,Vilniaus Tranzitas* sandélio personalas turi ilgametg patirtj ir kvalifikacijg atlikti visas
1Svardintas paslaugas. Savo veikloje naudoja SiuolaikiSkas darbo priemones, kompiuterizuotas darbo
vietas ir radijo rySio terminalus operacijoms su prekémis. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* siekia aukstos
klienty aptarnavimo kokybés ir efektyvaus darbo. Sandélio valdymo sistema leidZia optimizuoti

sandélio personalo darba, stebéti darbuotojy produktyvuma, analizuoti veiksmy istorijg. Darbuotojai
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vertinami pagal produktyvumo ir kokybés rezultatus, todél yra nuolatos skatinami siekti aukstesniy

produktyvumo rodikliy .

3.1. UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ vertés grandiné

Vadybos teorijoje ir praktikoje akcentuojamas butinumas taikyti vertés grandinés koncepcija,
siekiant maksimizuoti vert¢ visuose vertés grandinés etapuose (Cibulskyté, Darskuviené 2007). Vertés
grandinés padeda analizuoti tam tikras veiklas, per kurias jmonés gali kurti verte ir konkurencinj
pranasuma. Jmon¢ yra tarsi vertés didinimo veikly grandiné (Zygmantaité et al. 2011). Pateikta jmonés

vertés grandiné (zr. 9 pav.) leidzia suprasti, kokios yra pagrindinés kuriamos vertés sudedamosios

dalys.
Infrastruktira
e Sandéliy plotas Vilniuje: 30 000m® o |ki Baltarusijos sienos 29 km
e Atvirosios kroviniy saugojimo aikstelé: 10 000m? e Kroviniy muitinés postas
e |ki tarptautinio oro uosto terminalo 1 km e [Svystyta sandéliy infrastruktiira
e Nuosava gelezinkelio atSaka e Apsaugos postai teritorijoje
Zmogiskieji istekliai
e 200 kvalifikuoty darbuotojy e Darbuotojy produktyvumo auditas
e Minimalios hierarchijos koncepcija e Puikas vidaus santykiai
e Maza darbuotojy kaita ¢ |SO standartai
e [anksti darbo uzmokescio sistema
Technologijos tobulinimas
o Siuolaikiski IT sprendimai e Verslo analitikos jrankiai e Moderni
krovimo
technika
e Sukurta sandélio valdymo sistema e Patyrusi logistikos IS komanda
Pirkimai
e Atsargy likucio apskaita e Patikimi ir ilgalaikiai partneriai ¢ Vietiniai
pirkimai
Atvykstanti logistika Gamyba Islvyl.(St.a“tl Rlnkoda_lra Ir Aptarnavimas
ogistika pardavimai
o . . Deklaracijy . . . K“ent.o
Kurjeriy aptarnavimas Markiravimas - Klienty vizitavimai Inventoriaus
pildymas draudi
raudimas
. . . Krovinio Premium klasés . Kll_ento
Atvykimo grafiko valdymas Perpakavimas . e individualus
sekimas paslaugy tiekéjas .
vadybininkas
Kokybés kontrolé atvykstant Perkrovimas Pakrovimas | Didelé klienty bazé Ii;tﬁfiﬁlg;]‘
Nuosava vezéjy kompanija Atrinkimas Pristatymas | Lanksti kainodara | ‘\Srgu likucio
pasiekiamumas
Atstovavimas muitinéje Saugojimas Rezultato Klienty poreikiy Kompensacija
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pateikimas i§siaiskinimas klaidy atveju
klientui
o L Rl Skubus Rinkoje gerai Indiv?dqalgs
GraZinimy priémimai i .uisakqu 2lqomas vardas pozlﬁrls 1
ivykdymas (virs 20 mety) klienta
Saskaify EDI
tikrinimas

9 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ vertés grandiné (Sudaryta autoriaus)

Imonés konkurencinis pranasumas kyla i$ daugialypés veiklos, kurig jimoné vykdo, atlikdama
prekiy priémimo, atrinkimo, rinkodaros, prekiy pristatymo ir kitas funkcijas. Vertés didinimo grandinés
dalys ir jy elementai vaidina skirtingus vaidmenis, kuriant jmonés konkurencingumg (Mickevi¢iené
2011). Taigi, vertés didinimo grandinéje egzistuoja tam tikri ryS$iai tarp atskiry grandziy (daliy) turinéiy
lemiama jtakg visos grandinés funkcionavimui, o kartu ir jmonés konkurencinio pranasumo kurimui.
Labai svarbus technologijy (IRT, gamybos technologijy ir kt.) integravimas visuose vertés didinimo

grandinés etapuose (nuo zaliavy gavimo iki produkto pardavimo).

3.2. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* strateginé analizé

Strateginé analizé¢ padeda mums suprasti jmonés strateging pozicija. Svarbu analizuoti aplinkos
poky¢ius ir suzinoti, kaip jie gali paveikti kompanijg ir jos darbuotojus. Strategine analizé siekia sukurti
pagrindiniy veiksniy, kurie gali turéti jtakos yjmonés dabarciai ir ateiCiai, vaizdg. Jei strategin¢ analizé

yra atliekama teisingai, tada ji padés kompanijai pasirinkti tinkama strategija (Zygmantaité et al. 2011).

3.2.1. SSGG analizé

Strateginio planavimo pagrindinis tikslas yra subalansuoti kompanija ar organizacija, kad bty
atspari iSorés veiksniams ir laikui bégant islaikyty nustatytg balansa (Harrison et al. 2005). Kompanijos
pasiekia §] balansg jvertindamos naujas programas ar paslaugas su tikslu maksimizuoti organizacing
veiklg. SSGG analizé yra puikus jrankis suprasti ir perziiiréti kompanijos pozicijg priimant atitinkamus
sprendimus dél kompanijos veiklos ateities. Sudaryta kompanijos SSGG analizés lentelé (zr. 10 lent.)

leidzia labiau suprasti industrijos subtilybes.
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10 lentelé. Lyginamoji vertés metody analizé (sudaryta autoriaus)

STIPRYBES SILPNYBES

* llgameté patirtis, kompetencija (virs 20 * Prastesni negu konkurenty rinkodaros
mety); jgudziai;

+ Zinomas, stiprus jmonés jvaizdis; * Prastai jgyvendinama strategija;

* Lankstumas; * Nekonkurencinga kainodara;

* Geri finansiniai rezultatai ir pelno * Per létas naujy technologijy diegimas;
iSlaikymas krizés laikotarpiu; * Silpna naujy klienty kontrolé;

* Klientai — stiprus prekiniai Zzenklai; * Neoptimizuoti kastai.

* Savos / patentuotos technologijos;

* Inovacijy skatinimas;

* Patikimi, stipras, gerai Zinomi partneriai;
* GeografiSkai pranasi alokacija;

* [Svystyta infrastuktdra;

* FIATA, IATA, LINEKA, LLA, LINAVA narys.

GALIMYBES GRESMES

* Naujy partneriy susiradimas kitose * Kylancios kuro kainos;
strategiskai svarbiose rinkose; * Ekonominis nuosmukis;
* Esamos rinkos augimas; * Klienty nemokumas;
* Naujy logistikos centry jktarimas; * Nauji rinkos reguliavimo jsakymai;
* Naujy paslaugy pristatymas rinkai; * Rinkos branda;
* Konkurento perémimas. * Naujos alternatyvos, pakaitalai;

* Pasienio eilés;
« Sengeno erdvés panaikinimas;
* Daugiasalés kvotos.

Silpnybés — tai tie institucijos bruozai, kurie paprastai mazina jos konkurencinj pranaSuma kity
institucijy atzvilgiu ir menkina gebéjima teikti aukstos kokybés paslaugas ir produktus. Imonés vadovai
patys iSskiria, kad jau¢iama spraga rinkodaros srityje. Néra tam dedikuoto departamento, personalo
mokymy ar bendros strategijos. Dalis naujy ar potencialiy klienty pazymi, kad jmonés jkainiai rinkoje
yra vieni 1§ didziausiy, tod¢l kompanija praranda nemaza dalj klienty kitiems paslaugy teikéjams.
Informaciniy technologijy diegimas logistin¢je bendrovéje yra svarbus strateginis zZingsnis norint i$likti
patrauklis rinkoje bei konkurencingi, taciau Sis procesas trunka ilgai, nes bet koks atnaujinimas liecia
visus procesus ir juos gali veikti. Kompanija neturi metodinio klienty pelningumo atsekamumo, todél
yra tikimybé dirbti nuostolingai su tam tikru klientu.

Grésmé yra pagristai tikétinas jvykis, kuriam jvykus institucijai bity padaryta Zymi zala.

Kompanijos potencialios grésmés buvo sudarytos remiantis Siy dieny ekonomikos aktualijomis. Tai yra
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aktualiausi ir ekonomiskai grésmingiausi kriterijai logistikos paslaugy kompanijai, nes organizacijos

sékmé priklauso nuo klienty sékmés tarptautingje rinkoje.

3.2.2. PEST analizé

PEST analizé yra akronimas politiniy, ekonominiy, socialiniy ir teisiniy veiksniy, kurie
tiesiogiai ar netiesiogiai veikia kompanijas bet kokioje industrijoje (makroaplinka) (Syazwan Ab Talib
et al. 2014). PEST yra strateginis jrankis jvertinti iSorin¢ industrijos aplinkg ir pagrindinis jrankis
stebéti tendencijas iSorés aplinkoje (Ward, Rivani 2005). PEST tampa dar naudingesniu ir aktualesniu,
kai atlickama kartu su SSGG analize. Atlikta jmonés PEST analizé (zr. 11 lent.) remiasi iSorés aplinka,

kurioje kompanija veikia, koncentruotas démesys j Europos sgjunga.

11 lentelé. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* PEST analizé (sudaryta autoriaus)

POLITINIAI
Infrastruktiiros gerinimas, naujy keliy
tiesimas bei gelezinkelio jungCiy
projektai;

Didelis démesys dokumentacijos
supaprastinimui (e-dokumentai);

ES suteikiamos naujos verslo galimybés ir
lengvatos;

Veikla reglamentuoja daugelis konvencijy
ir leidimy (CMR, TIR, ADR, AETR);
Kaimyniniy rinky embargai;

LEZ steigimas suteikia galimybe plétrai.

SOCIALINIAI
Didé¢janti darbo jégos migracija;
Didéjantis vidutinis amzius;
Didéjantis minimalus mén. alga;
Maza Lietuvos gyventojy perkamoji galia;
Auganti socialiné nelygybe¢;
Aukstas korupcijos lygis;
Augantis verslo etikos lygis.
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EKONOMINIAI
Mazéjancios kuro kainos leidzia sumazinti
kastus bei paslaugy kainas;

Darbo jégos trilkumas;

Treciyjy Saliy (ne ES) muitai;

Didelé konkurencija neleidzia taikyti
agresyvios kainodaros strategijos;
Populiar¢janti e-prekyba viena 1§
pagrindiniy sektoriaus verslumo skatinimo
priemoniy po pasaulinés recesijos.

TECHNOLOGINIAI
Paslaugy sektoriaus didelé priklausomybe
nuo technologijos lygio.;

Naujos technologijos leidzia efektyviau,
naSiau ir tiksliau atlikti darbus per
trumpesnj laiko tarpg. Operatyvumas ir
patikimumas pagrindiniai Sio verslo
sekmes veiksniai;

Naudojant naujausia technikg gaunamos
lengvatos bei leidzia mazinti kastus;
Didelé IT uzsakomy paslaugy pasiiila.




I pateiktos PEST analizés galima apibendrinti rezultatus:

Politiniai. Europos regionas yra stabili aplinka, kurioje Salys narés Siuo metu néra veikiamos
stipriy ekonominiy ir politiniy kriziy. Ateityje néra numatoma dideliy politiniy perversmy, kurie galéty
turéti didelés jtakos kompanijos veiklai. Europos sgjungos projekty planai iki 2020 mety nurodo
padidinti bendrijos elektroninés prekybos mastus ir liberalizuoti vaztaras¢iy rengimg, tai padidins
klienty apyvarta ko pasékoje padidés kompanijos uzsakymy dydis bei palengvés pervezimy dokumenty
ruosimas.

Socialiniai. Lietuvai jstojus j Europos sgjunga, jos pilieCiai jgavo teis¢ laisvai judéti tarp
bendrijos 3aliy. Zmonés pradéjo ieskoti geriau apmokamo darbo uZsienyje. Sis veiksnys lémé didele
emigracijg i$ Salies, proty nutekéjimg. Augantis bendras Europos bendrijos pragyvenimo lygis lemia
didesnj minimaly uzmokestj, tai reiskia augancius darbdavio operacinius kastus. Augantys atlyginimai
ne visada gali reiksti didesng perkamajg galig. Lietuvos gyventojai yra linke taupyti ir gautus pinigus
neisleisti iSkarto, tai stabdo prekybos verslo plétra.

Ekonominiai. Ekonomikai atsigaunant po didziosios krizés 2007 metais yra svarbu nesustoti
investuoti tam, kad sustiprinti savo pozicijas rinkoje ir esant galimybei vykdyti plétros projektus.
Besivystancios naujos rinkos sudaro potencialg greitam ekonomikos augimui. KaSty maZinimas yra
aktualu kiekvienai kompanijai, kuri nori i$likti konkurencinga ir nekeicianti savo kainodaros.

Technologiniai. Siuolaikinés technologijos ir aplinka yra raktas j sékme bendrovei, kuri padeda
1Slaikyti ar jgyti konkurencinj pranaSumg savo klientams. Informacinés technologijos yra svarbiausias
technologinis veiksnys logistikos versle, nes greitis ir patikimumas yra lygus sékmei. Ta¢iau nuolatos
yra grésme atsidurti rinkos gale. Investavimas | modernias technologijas yra neiSvengiamas ir
ekonominés krizés laikais, yra daug svarbesnis nei bet kuriuo kitu metu. Kompanija turi nuspresti, ar ji

veikia su savo vidiniais IT resursais ar ji perka dauguma paslaugy ir taip sumazina islaidas.

3.3. UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ finansinés rizikos analizé

Analizuojant jmonés finansing padeétj, daZniausiai yra atliekama pagrindiniy finansiniy
rodikliy analizé. Finansiniy rodikliy analizé yra viena 1§ pagrindiniy ir svarbiausiy priemoniy
jmoneés finansinei situacijai jvertinti bei numatyti galimus finansinius poky¢ius. Ji daZniausiai yra
pateikiama investuotojams, finansy analitkams bei kitiems finansy rinkos dalyviams.
Finansiniai santykiniai rodikliai ypa¢ reik8mingi, kai lyginami su: tos pacios jmonés praé&jusio
laikotarpio rodikliais, numatytais tam tikrais parametriniais rodikliais, tos pacios Ukio Sakos kity

kompanijy rodikliais, pagrindiniy konkurenty rinkoje rodikliais, agreguotais Salies ekonomikos
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rodikliais. Siuo atveju remiamasi Du Pont analizés modeliu (Zr. D prieda). Rekomenduojama analizuoti
Sias santykiniy finansiniy rodikliy grupes:

e Likvidumo rodikliai;

e Turto valdymo rodikliai;

e Finansinio sverto rodikliai;

e Pelningumo rodikliai;

e Kapitalo rinkos rodikliai.

Kapitalo rinkos rodikliai skai¢iuojami toms kompanijoms, kuriy akcijomis yra prekiaujama
vertybiniy popieriy birzose. Siame darbe pasirinktos kompanijos akcijomis néra prekiaujama, todél

rodikliai nebus lyginami.

3.3.1. Likvidumo rodikliai

Likvidumo rodikliy (liquidity ratios) grupé pati maziausia (rodikliy skai¢iumi), bet svarbi savo
teikiama informacija (Auditum n.d.). Likvidumo grupéje galime i$skirti tris pagrindinius rodiklius:

1) Einamojo likvidumo koeficientas (angl. current ratio);

2) Kritinis likvidumo koeficientas (angl. quick ratio);

3) Absoliutus likvidumo koeficientas (angl. cash ratio).

Sie likvidumo rodikliai naudojami parodyti kompanijos gebéjima apmokéti trumpalaikius

isipareigojimus ir skolas (Ganbaatar 2010).

12 lentelé. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* likvidumo rodikliy dinamika (sudaryta autoriaus)

Likvidumo rodikliai 2012 2013 2014 2015
Einamojo likvidumo koeficientas 2,13 1,80 1,70 1,83
Kritinio likvidumo koeficientas 2,12 1,79 1,69 1,81
Absoliutus likvidumo koeficientas 0,48 0,79 0,31 0,29

Einamojo likvidumo koeficientas rodo, kokiu laipsniu trumpalaikis turtas padengia
trumpalaikius jsipareigojimus (ir kitas per vienerius metus mokétinas sumas), t.y. jis parodo jmonés
galimybe ivykdyti trumpalaikius jsipareigojimus, panaudojus turimg trumpalaikj turta (NASDAQ
OMX Vilnius 2010). Likvidumas priklauso nuo jmonés geb¢jimo trumpalaik;j turtg paversti pinigais ir
taip apmokéti savo skolas bei padengti kitas mokétinas sumas. Vidutiné rodiklio reik§mé sudaro 1,2 — 2
(kartai). Bendru atveju $is rodiklis turi biiti ne maZesnis uZ vieneta. Zemesné reik§mé rodyty

potencialias jmonés finansines problemas, nepajéguma iSkart apmokéti skoly. Kritiniu atveju, net ir
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esant didesnei uz vienetg rodiklio reikSmei, kai trumpalaikis turtas yra nelikvidus, jmoné gali susidurti
su trumpalaikio likvidumo problemomis. Aukstesné nei 2 reikSmé gali rodyti neefektyviai naudojamas
atsargas bei neefektyviai valdomg kitg trumpalaik] turtg ir jsipareigojimus. ApskaicCiuotas einamojo
likvidumo koeficientas (Zr. 12 lent.) 2012 metais buvo vir$ 2, taciau ateinanéiais metais stabilizavosi ir
18liko normalus.

Kritinio likvidumo koeficientas matuoja kompanijos skuby skoly mokuma. Sis rodiklis yra
konservatyvesnis nei einamojo likvidumo rodiklis, nes nejtraukia atsargy. Manoma, kad atsargos néra
greito likvidumo turtas. Praktikoje koeficientas svyruoja apie 1. Analizuojamos kompanijos Kritinis
likvidumo koeficientas nedaug skiriasi nuo einamojo likvidumo koeficiento, nes yra paslaugy
kompanija, 0 ne gamybos jmon¢, kuriai reikia daugiau atsargy. Tik 2012 metais rodiklis buvo virsijo
ribas (zr. 9 lent.).

Absoliutaus likvidumo pinigais rodiklis - konservatyviausias i$ likvidumo rodikliy, nes jj
apskaiciuojant daroma prielaida, kad pirkéjy isiskolinimas ir kitos per vienerius metus gautinos sumos
irgi gali buti nelikvidzios (NASDAQ OMX Vilnius 2010). Kuo koeficientas aréiau 1, tuo didesne
jsipareigojimy dalj kompanija skubiai gali padengti faktiSkai turima pinigy suma. Analizuojamos
kompanijos absoliutus likvidumo rodiklis tendencingai mazéja, taciau néra kritinis, vadinasi jmone¢ yra

likvidi.
3.3.2. Turto valdymo rodikliali

Turto valdymo rodikliai parodo, kaip efektyviai jmoné naudoja savo turtg (ilgalaikj bei
trumpalaik}) pajamoms uZzdirbti (Klimavic¢iené 2010). Galima i$skirti tokius turto valdymo rodiklius:

1) Turto apyvartumas (angl. total asset turnover ratio);

2) llgalaikio turto apyvartumas (angl. long-term asset turnover ratio) ;

3) Atsargy apyvartumas (angl. inventory turnover ratio);

4) Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas (angl. receivables turnover ratio).

Labiausiai zinomi grupés rodikliai skirti nustatyti, kaip efektyviai jmoné surenka pinigus ar kaip
naudingai (efektyviai) panaudoja turimas atsargos (Auditum n.d.). Atsargy apyvartumo koeficientas
parodo kiek per metus kompanijos atsargos padaro apyvarty, taCiau analizuojama kompanija yra

paslaugy sektoriuje, kur atsargos sudaro mazg dalj turto, todél skaiciuoti §j rodikl] nebiity reikSminga.
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13 lentelé. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* turto valdymo rodikliy dinamika (sudaryta autoriaus)

Turto valdymo rodikliai 2012 2013 2014 2015
Turto apyvartumo koeficientas 3,93
llgalaikio turto apyvartumo koeficientas 12,63 12,76 11,49 15,85
Debitorinio jsiskolinimo apyvartumo koeficientas 6,17 8,28 7,69 7,01

Turto apyvartumas rodo, kiek vienas turto euras sukuria pardavimo pajamy. AukS$tesné $io
rodiklio reik§mé rodo didesnj viso turto valdymo efektyvumo laipsnj. Turto apyvartumui didele jtaka
turi jmonés veiklos pobiidis, investavimo strategija, o taip pat ekonomikos sektorius (NASDAQ OMX
Vilnius 2010). Apskaic¢iuotas kompanijos turto apyvartumo koeficientas (zr. 13 lent.) laipsniskai augo,
vadinasi jmon¢ sugeb¢jo gauti daugiau pajamy iS$ to pacio turto.

llgalaikio turto apyvartumas parodo, kiek vienas ilgalaikio turto euras uzdirba pardavimo
pajamy. Kuo didesné Sio rodiklio reikSmé, tuo su mazesnémis investicijomis ] ilgalaikj turtg
uzdirbamos didesnés pardavimo pajamos, tuo aukstesnis jmonés ilgalaikio turto valdymo efektyvumo
lygis. Ilgalaikio turto apyvartuma lemia jmonés veiklos pobiidis ir biitiny investicijy mastas,
priklausantys nuo ekonomikos sektoriaus ypatumy bei jmonés vykdomos investavimo politikos
(NASDAQ OMX Vilnius 2010).

Naudojant §j rodiklj jmonés finansinei analizei reikia atkreipti démesj, kad ilgalaikio turto verté
imonés balanse priklauso nuo keleto veiksniy, pvz., taikomos nusidévéjimo politikos, gamybos
automatizavimo lygio, nuo to, ar jmon¢ ilgalaikj turta yra jsigijusi, ar jj naudoja pagal ilgalaikés
nuomos sutartj. Dél $iy veiksniy dvi ta pacia veikla uzsiimancios gamybos jmonés gali turéti labai
skirtingus 1ilgalaikio turto apyvartumo rodiklius. Todél §j rodiklj tikslinga naudoti ne jmoniy
palyginimui, bet sekti, kaip tos pacios jmonés ilgalaikio turto apyvartumo rodiklis kinta laike
(Klimaviciené 2010). Gauti ilgalaikio turto rezultatai (zr. 10 pav.) yra labai auksti, tam gali turéti jtakos
Jmongés nusidévéjimo ir ilgalaikiy nuomos sutar¢iy politika.

Debitorinis jsiskolinimas apima pirkéjy skolas jmonei. Kai jmoné parduoda prekes ar suteikia
paslaugas, ji klientui iSraso saskaitg. Daznai jmonés savo klientams parduoda skolon, t.y. suteikia tam
tikros trukmés mokéjimy atidéjima (pvz., 10 dieny), dar vadinamg prekybos kreditu. Tokios pirkéjy
skolos uz suteiktas paslaugas ar parduotas prekes yra jmonés trumpalaikis turtas (Klimaviciené 2010).
Balanse jis pateikiamas pirkéjy jsiskolinimo eilutéje. Mazéjantis debitorinio jsiskolinimo koeficientas
(zr. 10 lent.) rodo, kad klienty skoly efektyvumas maz¢ja. Didesné rodiklio reikSmé parodo, kad

klientai greiciau atsiskaito uz suteiktas paslaugas, taip leidziantys padidinti kompanijos efektyvuma.

51



3.3.3. Finansinio sverto (mokumo) rodikliai

Sverto grupés rodikliai (angl. leverage ratios) padeda jvertinti, kaip jmonés veikla lemia
pokyc¢iai jmonés finansy struktiiroje (skolos, nuosavybé, turtas, sanaudos, pajamos). Tai leidzia jvertinti
(pasverti), kaip konkretus jmonés finansavimo metodas (skolinimasis, nuosavy €Sy pritraukimas)
veikia jmonés mokumo galimybes (Auditum n.d.). Skoly valdymo rodikliai parodo jmonés
isiskolinimo lygi, jos galimybes padengti finansinius jsipareigojimus bei jmongés finansavimo struktiirg.
Galima iSskirti tokius skoly valdymo rodiklius (Klimavicien¢ 2010):

1) Isiskolinimo koeficientas (angl. total liabilities to total assets ratio);

2) Skolos ir nuosavo kapitalo santykis (angl. debt-equity ratio);

3) Bendrojo mokumo koeficientas (angl. equity-debt ratio).

Skirtumas tarp mokumo ir likvidumo rodikliy yra tas, kad likvidumo rodikliai vertina tik
trumpalaikius jsipareigojimus ir trumpalaikj turtg. Mokumas - Imonés sugebé¢jimas grazinti skolas,
sué¢jus jy mokéjimo terminui. Nemokia laikoma jmone, kuri nesugeba sumokéti kreditoriams,

teikiantiems prekes ir paslaugas skolon (Auditum n.d.).

14 lentelé. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* finansinio sverto rodikliy dinamika (sudaryta autoriaus)

Mokumo rodikliai 2012 2013 2014 2015
Jsiskolinimo koeficientas 0,46 0,52 0,51 0,50
Skolos ir nuosavo kapitalo santykis 0,83 1,09 1,05 1,02
Bendrojo mokumo koeficientas 1,18 0,91 0,95 0,98

Isiskolinimo koeficientas atspindi, kokia kompanijos turto dalis yra jsigyta uz skolintas 1éSas.
Normalu, kai Sis rodiklis sudaro nuo 0,4 iki 0,6. Kuo S§is rodiklis aukstesnis, tuo labiau jmoniy veikla
finansuojama skolintomis léSomis, o ne akcininky investicijomis. Tuo didesné ir finansiné rizika
(NASDAQ OMX Vilnius 2010).. Analizuojama kompanija puikiai valdo skolinto kapitalo dalj ir
1Slaiko stabilig dinamika.

Skolos ir nuosavo kapitalo santykis dar vadinamas skolos koeficientu parodo kiek vienam turto
eurui tenka skoly. Tai vienas i§ pagrindiniy finansinio sverto rodikliy. Kuo rodiklio reikSmé didesné,
tuo skolos labiau padengtos skolintomis léSomis. Ivairiuose ekonomikos sektoriuose Sio rodiklio
reikSmé skirtinga, taciau bankai vertina mazg Sio rodiklio reikSme. Laikoma, kad koeficiento reikSmei
esant Zemiau 0.5 biiklé¢ yra gera, reikSmei esant vir§ 0.7 buklé laikoma nepatenkinama. Didelése
kompanijos rodiklis gali siekti ir 2, tai yra labiau iSimtis nei taisyklé. Tokiu atveju koeficientas parodo,

kad ji yra pasiskolinusi 2 kartus daugiau nei turi nuosavo kapitalo. Analizuojamos kompanijos veikla
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yra pagrista ilgalaikio turto reiklumu, todél jos rodiklis yra ganétinai aukstas — 1, tai reiSkia kompanijos
skolinto ir nuosavo kapitalo dydziai yra vienodi. Taciau jy dinamika yra stabili.

Bendrasis mokumo koeficientas, dar vadinamas pastovaus mokumu koeficientu, parodo kiek
vienam jmonés skolos eurui tenka nuosavo kapitalo. Rodiklis vir§ 1 parodo, kad jmonés nuosavos 1€Sos
virSija skolintas. Rodiklis ypa¢ svarbus investitoriams (Auditum n.d.). Rodiklio reikSmé zemiau 0,5

laikoma bloga, normalia apie 1, vir§ 2 gera. ApskaiCiuotas kompanijos bendras mokumo koeficientas

......

3.3.4. Pelningumo (grazos) rodikliai

Pelningumo rodikliai atskleidzia kompanijos gebéjima uzdirbti patenkinamg pelng ir gauti graza
i§ investicijy. Sie rodikliai parodo kompanijos finansine biikle ir kaip efektyviai kompanija isnaudoja
savo kapitalg (Lesakova 2007). Sios grupés rodikliai paprastai isreiskiami procentais. Galima i$skirti
Siuos pelningumo rodiklius:

1) Bendrasis pelningumas (angl. gross profit margin);

2) Grynasis pelningumas (angl. net profit margin);

3) Turto pelningumas (angl. return on assets, ROA);

4) Nuosavo kapitalo pelningumas (angl. return on equity, ROE);

5) Veiklos pelningumas prie§ paliikanas ir mokes¢ius (EBIT) (angl. earnings before interest

and taxes margin, EBIT margin).
Rodiklius Sioje grupéje bendriausiu biidu galime padalinti | du pogrupius: marZos (margin)

rodiklius ir grazos (return) rodiklius.

15 lentelé. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* pelningumo rodikliy dinamika (sudaryta autoriaus)

Pelningumo rodikliai 2012 2013 2014 2015
Bendrasis pelningumas 32,16 % 31,53 % 32,42 % 27,60 %
Grynasis pelningumas 5,85 % 1,78 % 1,14 % -0,50 %
Turto pelningumas (ROA) 19 % 5,63 % 4,36 % -1,97 %
Nuosavo kapitalo pelningumas (ROE) 35,11 % 11,80 % 8,95 % -3,98 %
Veiklos pelningumas pries palikanas ir

) 367562,27 130178,12 | 85698,57 | -34941,00
mokescius (EBIT)
Veiklos pelningumas pries palakanas ir

) 6,81 % 2,25 % 1,39 % -0,56 %
mokescius (EBIT %)
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Bendrasis pelningumas (arba bendrojo pelno marza) parodo jmonés sugebéjima uzdirbti pelng 18
pagrindinés jmonés veiklos, kontroliuoti pardavimo pajamy bei pardavimo savikainos lygj. Kuo
didesné bendrojo pelno suma uzdirbama kiekvienam pardavimo pajamy eurui, tuo efektyvesné jmonés
veikla (NASDAQ OMX Vilnius 2010). Pavyzdziui, 20 % bendrasis pelningumas reiskia, kad vienas
pardavimy euras uzdirba 20 centy bendrojo pelno (Klimavic¢ien¢ 2010). ApskaiCiuotas kompanijos
bendrasis pelningumas rodo stabilig rodiklio dinamikg iki 2015 mety. Pastebimas aiskus rodiklio
smukimas 4,82 %. Palyginus situacijg su Lietuvos kompanijy rodikliais (zr. 10 pav.) galima teigti, kad

analizuojama kompanija virsija bendrojo pelningumo vidurkj ir sugeba generuoti aukstus rodiklius.

35,000%
30,000% -
25,000%
20,000% -+
15,000% -+
10,000% -+
5,000%
,000%
2012 2013 2014 2015
Bendrasis pelningumas 32,162% 31,525% 32,420% 27,602%
Bendrasi Ini , |
endrasis peégLZi“mas versio 16,900% 15,700% 15,400% 16,100%
Bendrasis pelningumas, bendras
Lietuvos 18,500% 18,500% 19,700% 19,900%

10 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* bendrojo pelningumo palyginimas su bendru Lietuvos ir konkrec¢ios

verslo Sakos rodikliu (sudaryta autoriaus)

Grynasis pelningumo koeficientas, tai jmonés veiklos finansinis rezultatas, vienas i§ svarbiausiy
(jei ne svarbiausias) dydis jmonés savininkams (Auditum n.d.). Grynasis pelningumas (arba grynojo
pelno marza) parodo, kiek procenty (arba lity) grynojo pelno uzdirba vienas pardavimo pajamy euras,
t.y. jis parodo ijmonés veiklos efektyvumg. Didesné rodiklio reik§mé rodo geresng visy imones sagnaudy
kontrole (NASDAQ OMX Vilnius 2010). Pavyzdziui., 5 % grynasis pelningumas reiskia, kad vienas
pardavimy euras uzdirba 5 centus grynojo pelno (Klimaviciené 2010). Analizuojant kompanijos grynajj
pelningumg matomas tendencingas smukimas ir 2015 metais gautas neigiamas rezultatas (zr. 15 lent.).
Kompanijos grynasis pelningumas 2012 metais buvo sulig savo verslo Sakos vidurkiu, taciau iki 2016
mety rodiklis smuko 6,35 % ir yra neigiamas (zr. 11 pav.) bei Zemiau vidurkio. Tokj didelj kritimg
galima argumentuoti jmonés orientacija j pardavimo pajamy didinimg Zemy kainy saskaita, tarp

konkurenty vykstancia kainy konkurencija arba klienty persiskirstyma.
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Grynasis pelr.ﬂngumas, bendras 3,200% 2.900% 3,100% 5,200%
Lietuvos

11 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ grynojo pelningumo palyginimas su bendru Lietuvos ir konkrecios

verslo Sakos rodikliu (sudaryta autoriaus)

Turto pelningumas (arba turto graza) parodo, kiek eury grynojo pelno tenka vienam turto eurui.
Sis rodiklis atspindi viso jmonés turto panaudojimo efektyvuma ir vidutiniskai sudaro nuo 5 % iki 20
%. Turto pelningumo lygis priklauso nuo jmonés veiklos ypatumy, ypa¢ ilgalaikio turto panaudojimo
masto bei jo vertés. AukStesné rodiklio reikSmeé parodo efektyvesn; turto naudojimg (NASDAQ OMX
Vilnius 2010). Sio industrijos turto pelningumas yra Zemas, tadiau kompanija 2012 metais sugebéjo
pasiekti 19 % turto grazos (zr. 11 pav.). 2013 ir 2014 metais UAB ,Vilniaus Tranzitas“ turto
pelningumas buvo panasus j savo verslo Sakos vidurkj (zr. 12 pav.). Kaip ir grynasis pelningumas, turto

graza 2015 metais buvo neigiama (-1,97 %) vadinasi kompanija dirbo nuostolingai.

25,000%

20,000% -+

15,000% -

10,000% -

5,000% - I — -~

,000% \\.
-5,000%
2012 2013 2014 2015
=o—ROA 18,999% 5,634% 4,360% -1,972%

ROA, verslo Sakos 7,800% 6,700% 6,100% 8,000%
ROA, bendras Lietuvos 3,900% 3,600% 4,000% 6,400%

12 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* turto pelningumo palyginimas su bendru Lietuvos ir konkrecios

verslo Sakos rodikliu (sudaryta autoriaus)
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Nuosavo kapitalo pelningumo koeficientas yra svarbus investuotojams, nes parodo, kiek pelno

grazos gaunama is kiekvieno investuoto euro. Padeda spresti, kaip efektyviai panaudojamos savininky
1¢Sos. Labai priklauso nuo jmonés kapitalo strukttiros. Rodiklj rekomenduojama nagrinéti kartu su turto

pelningumo rodikliu (Auditum n.d.). Apskai¢iuotas kompanijos nuosavo kapitalo koeficientas (zr. 14

lent.) leidzia daryti iSvadas, kad iki 2015 mety kompanija buvo itin s€ékminga. 2015 metais kaip
nuosavo kapitalo grazos koeficientas kaip ir turto pelningumo koeficientas buvo neigiamas ir buvo
lygus -3,98 %, kai
tos pacios verslo $akos Lietuvoje vidurkis buvo 10,30 % (zr. 13 pav.). Zenkliai sumazéjusj
nuosavo kapitalo pelninguma galéjo lemti padidéjusiy finansiniy jsipareigojimy ir skoly. IS Du Pont
modelio ROE dydj gali veikti pinigy srautai, veiklos sagnaudos bei finansiné veikla.
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2012 2013 2014 2015

ROE 35,115% 11,798% 8,954% -3,982%

ROE, verslo Sakos 11,500% 10,200% 8,700% 10,300%

ROE, bendras Lietuvos 6,100% 5,700% 6,000% 9,200%

13 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ nuosavo kapitalo pelningumo palyginimas su bendru Lietuvos ir

konkrecios verslo $akos rodikliu (sudaryta autoriaus)

Pelnas pries§ paltikanas ir mokescius yra vienas svarbiausiy jmones veiklos efektyvumo rodikliy.
Jis parodo imoneés pelna, uzdirbta veiklos ir investicinio cikly metu, bet prie§ jmonés finansavimo
politikos jtakos pelnui vertinima bei pelno mokes¢io atskaityma. Sis rodiklis rodo, kokj pelng jmoné
buty uzdirbusi, jei ji nebiity turéjusi finansiniy skoly. Daznai finansinés veiklos rezultata nulemia
paskoly palukany sagnaudos, tad tokiu atveju $is pelnas parodo veiklos rezultata neatskaicius palikany
sgnaudy (NASDAQ OMX Vilnius 2010).

Kuo didesné pelno prie§ paliikanas ir mokesCius suma uzdirbama kiekvienam pardavimo

pajamy eurui, tuo efektyvesné jmonés veikla. Sis rodiklis svyruoja nuo 5-6 % prekybos sektoriuje iki
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12 % ir daugiau telekomunikacijy sektoriuje. Sparciai auganciy, naujy technologijy sektoriuose jis
daznai neigiamas.
Kaip ir pries tai apskaiciuoti rodikliai taip ir EBIT koeficientas rodo neigiamg pelng 2015 metais

(zr. 14 pav.). Galime daryti prielaida, kad 2015 metais jmonei nebuvo pelningas laikotarpis, jmoné

dirbo nuostolingai.
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300.000 6,000%
250.000 5 000%
200.000 4,000%
150.000 3.000%
100.000 ’ 0°

50.000 2,000%
. 1,000%
(50.000) ,000%
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2012 2013 2014 2015
I EBIT 367.562 130.178 85.699 (34.941)
=0=EBIT % 6,811% 2,246% 1,385% -,557%

14 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* EBIT dinamika (sudaryta autoriaus)

Apibendrinant galima pasakyti, kad jmoné yra gana likvidi. Ji sugeba efektyviai iSnaudoti savo
Kompanija taip pat turéty perzitiréti savo turto nusidévéjimo politikg. Imonés pusé turto yra jsigyta uz
skolintas léSas, tai yra geras lygis, taciau kai jis bus nuraSytas svarbu, kokia politikg jmoné pasirinks
naujam turtui jsigyti. Jmoné iSlaiko balansg tarp skolinto ir nuosavo kapitalo, nes veikia industrijoje kur
veiklai vykdyti reikia daug kapitalo. Taciau kompanija islieka stabiliai moki. UAB ,Vilniaus
Tranzitas® finansiSkai atrodo stabili jmoné, ji nebesugeba dirbti pelningai. Nuo analizuojamo
laikotarpio pradzios kompanijos pelningumas drastiskai smuko ir tapo neigiamu. Kompanijai, kuri
vykdo veikla vir§ 20 mety bet koks pelningumo sumazéjimas turi signalizuoti apie kompanijos veiklos
problemas. IS finansinés analizés negalime atsakyti kas lemia jmonés pelninguma ir kaip jj padidinti,

todél reikalinga iSsamesné, pazangesné analize ir problemy sprendimo biidas.
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4. EKONOMINES PRIDETINES VERTES MODELIO PRITAIKYMAS UAB
,VILNIAUS TRANZITAS“ JIMONES ATVEJU

Tradiciskai EVA rodiklis naudojamas galutiniam jmonés veiklos rezultatui nustatyti. Paprastai
skai¢iuojamas visos jmonés EVA per atitinkamg laikotarpj. Reciau literatiroje randama EVA
pritaikymo analizé konkre¢ioms produkty grupéms (Dunauskiené 2010). Sioje, praktinéje dalyje, bus
remiamasi konkrecios jmonés duomenimis praktiniam EVA modelio skai¢iavimui ir interpretavimui.

Pasirinkta bendrové nuo savo veiklos pradzios, 1999 mety, priklauso stambaus dydzio jmoniy
grupei. Konkreti analizuojama kompanija yra vidutinio dydzio, vidutinis darbuotojy skaicius 2014
metais — 176, 0 2013 — 161. Pagal Lietuvos Respublikos jstatymus vidutiné¢ jmoné yra laikoma, kai
darbuotojy skaiius nevirSija 249. Bendroveés pagrindiné veikla — terminalo ir muitinés sandéliy
aptarnavimas, muitinés tarpininky veikla, logistikos ir transporto paslaugos, paskirstymo sandéliai. Nuo
kliento pasirinktos tickimo grandinés valdymo strategijos, UAB ,,Vilniaus Tranzitas* dalyvauja visuose
ar tam tikruose tiekimo grandinés verslo procesuose: dalyvauja derybose su tiekéjais, planuoja atsargas,
uzsako prekes i§ tiekéjy, atlieka logistikos funkcijas gamyboje, sandéliuoja, vykdo paskirstyma, tvarko
grazinamas prekes (Zr. 7 pav.). Pazangis IT sprendimai leidZia efektyviai planuoti, vykdyti ir

kontroliuoti visus procesus, susijusius su tiekimo grandinés logistika vienose rankose.

TIEKIMO GRANDINES
STRATEGIJA

inmsp—  PREKIY SRAUTAI  1mmeie
mi— VERSLO PROCESAI 1=

SANDELIAVIMAS

GRAZINIMY
VALDYMAS

LOGISTIKA
YBOJE PASKIRSTYMAS

INFORMACIJOS SRAUTAI

INFORMACINES TECHNOLOGIJOS

RFID, INTERNETAS, EDI, ERP...

15 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* tickimo grandinés valdymas (sudaryta autoriaus)
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Apskaiciuodama sunaudoty ar parduoty atsargy savikaing, jmoné taiko FIFO biida. Taikant §j
biidg daroma prielaida, jog pirmiausiai sunaudojamos arba parduodamos atsargos, kurios buvo jsigytos
anksciau — tai reiskia, kad laikotarpio pabaigoje likusios atsargos buvo véliausiai jsigytos. Bendrovés

finansinés ataskaitos pateiktos prieduose (zr. B ir C priedg).

4.1. UAB ,Vilniaus Tranzitas* EVA apskai¢iavimas

Teoringje dalyje pateikiama EVA rodiklio apskaiciavimo formulé, kurig naudosime praktinéje
Sio darbo dalyje. Norint apskaiCiuoti pastargjj rodiklj reikia nustatyti kertinius skaicius. EVA rodiklio
sudedamosios dalys:

1) nuosavo kapitalo kaina;

2) vidutiniai svertiniai kapitalo kastai;

3) kapitalas;

4) NOPAT;

5) EVA.

Skai¢iavimams yra naudojami jmonés 2012-2015 mety finansiniai duomenys. Kadangi euro
valiuta Lietuvoje jvesta tik 2015 metai, tai iki tol visi skai¢iai pateikti ataskaitose yra konvertuoti i8 lity
j eurus fiksuotu santykiu 1/3,4528.

1) Nuosavo kapitalo kaina

Nuosavo kapitalo kainos rodiklis apskai¢iuojamas pagal CAPM modelj. Remiantis (Transregio
2012) metodinio vadovo, CAPM realiai jvertina investuotojy reikalaujamg graza atsizvelgiant j rizikg —
B (beta). Beta veiksnys, atspindi tikio Sakos ar jmonés rizikingumo laipsnj, lyginant su visomis
imonémis rinkoje. Kadangi misy analizuojamos jmonés akcijos néra vieSai kotiruojamos, todel yra

naudojamas bendras vidutinis Vakary Europos logistikos pramonés ilgalaikis beta rodiklis (zr. 16 lent.).

16 lentelé. Europos logistikos sektoriaus jmoniy finansiniai rodikliai (sudaryta autoriaus)

Skolos ir nuosavo kapitalo | Nuosavo kapitalo kaina
santykis (ROE) (Cost of Equity)
Logistika 42 1,10 11,82 % 9,71 %

Pramonés Saka | Imoniy skaicius | Beta

17 lenteléje pateikiamas nuosavo kapitalo kainos apskai¢iavimo algoritmas bei Saltiniai.
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17 lentelé. Nuosavo kapitalo kainos rodiklio apskai¢iavimas (sudaryta autoriaus)

Rodiklis Informacija Reik§mé

Nerizikingy investicijy grgZos norma nustatoma atsizvelgiant j ilgalaikes
Europos Sajungos Saliy vyriausybiy vertybiniy popieriy grazos normas.
Ry 2016 m. vasario ménesj Lietuvos Vyriausybés isleisty vyriausybés 1,42 %
vertybiniy popieriy grazos norma sudaré —1,42 % (Europos centrinis

bankas, 2016).

8 Rizikingo aktyvo i beta. Europos logistikos sektoriaus jmoniy vidutinis beta 110
koeficientas — 1,10 (A. Damodaran, n.d.). '

Nuosavo kapitalo (rinkos) rizikos premija. 2015 metais Europos regionui

(Rm —R f ) . .. . .. .. .
| nustatytas vidutinis nuosavo kapitalo rizikos premijos lygis — 5,75 %.
angl. Equit
(_ kg q_ y Damodaran Aswath 2015 metams jvertino Lietuvos Salies rizikos premija — 8,11 %
risk premium, ) ) ) o
P ) 2,4 %, todél bendra Lietuvos rinkos nustatyta nuosavo kapitalo rizikos
ERP

premija biity lygi 5,75 % + 2,36 %=8,11 %.

Nuosavo kapitalo kaina apskaiciuota pagal formule:
K, = Krf + B X (Kpy— Krf)

10,34 %

Gauta UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ nuosavo kapitalo kaina — 10,34 %, o pateikta vidutiné vakary

Europos logistikos pramonés vidutiné nuosavo kapitalo kaina — 9,71 %. Akivaizdziai matoma, kad
gautas rodiklis nezymiai skiriasi nuo Europos vidurkio.

2) Vidutiniai svertiniai kapitalo kastai

Vidutiniams svertiniams kapitalo kastams (toliau WACC) apskaic¢iuoti reikalingi kompanijos
veiklos rodikliai — nuosavo ir skolinto kapitaly dalys. 18 lentel¢je pateikiama nuosavo ir skolinto
kapitalo santykio 2012—2015 mety dinamika. Sie rodikliai apskai¢iuojami remiantis jmonés balanso
duomenimis. Nuosavas kapitalas yra nuosavo kapitalo ir nepaskirstyto pelno balansiniy eilu¢iy suma.
Skolintas kapitalas yra per vienerius metus mokétinos sumos ir finansinés skolos balansiniy eiluciy
suma. Nuo 2012 mety jmonés nuosavo kapitalo dalis mazéjo, taciau iSliko stabili ir nerizikinga.
Skolinto ir nuosavo kapitalo dalis iSliko vienodai pasiskirs€iusi, ta yra saugi strategija, taciau

kiekvienos jmonés tikslas yra su kuo maZzesniu kapitalu uzdirbti kuo didesnj pelna.
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18 lentelé. Nuosavo ir skolinto kapitalo santykio dinamika (sudaryta autoriaus)
2012 m. 2013 m. 2014 m.

Nuosavas kapitalas 1.449.551 1.357.702 1.204.452 1.146.102
Skolintas kapitalas 732.109 914.484 802.439 746.543
Nuosavo kapitalo dalis 55 % 48 % 49 % 50 %
Skolinto kapitalo dalis 45 % 52% 51 % 50 %

Nuosavo ir skolinto kapitalo santykis

Vidutiniy svertiniy kapitalo kasSty apskai¢iavimo eiga ir iStekliai pateikiami 19 lenteléje.

19 lentelé. Vidutiniy svertiniy kapitalo kasty dinamika ir apskai¢iavimas (sudaryta autoriaus)

Metai/Reik§mé

Rodiklis | Informacija

2012 | 2013 | 2014 | 2015

Nuosavo kapitalo dalis visame kapitale. Nuosavo
kapitalo lyginamasis svoris apskai¢iuojamas kaip

E/(E+D) ) ) ) 55 % 48% 49% 50%
santykis tarp nuosavo kapitalo sumos ir bendros

kapitalo sumos (nuosavo ir skolinto).

Skolinto kapitalo lyginamasis svoris apskaiciuotas
D/(D+E) kaip santykis tarp skolinto kapitalo sumos ir bendros 45% 52% 51% 50%

kapitalo sumos (skolinto ir nuosavo).

Skolinto kapitalo kastai apskaiciuoti remiantis
Lietuvos banko pateiktais duomenimis apie suteiktas
paskolas, ilgesnes kaip 1 metai, finansinéms

R 4,32 %
d bendrovéms paliikany normas. Nuo 2015 iki 2016 °

WACC

mety paliikany normos mediana — 4,32 % (Lietuvos
bankas, 2016b)

T Pelno mokescio tarifas 15 %

Vidutiniai svertiniai kapitalo kaStai (WACC)

apskaiciuota pagal formulg:

WACC =R, - -(1-T)

E+D "*E+D 734% | 6.87 % 6.94% | 7.01 %

Nuosavo kapitalo reikalaujamai grazai — R,

apskaiciuoti paprastai naudojamas kapitalo aktyvy

vertinimo modelis (CAPM).
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Apskaic¢iuotas WACC 7 lenteléje svyruoja nuo 6,87 % iki 7,34 %. Vidurkis yra lygus 7 %
Praktikoje Sis rodiklis svyruoja nuo 6 iki 10 procenty. Jei gautas rodiklis virSija imtj, kompanija gali
biiti finansiSkai nestabili.

3) Kapitalo dydis

Kapitalo dydis apskai¢iuojamas remiantis jmonés balanso ataskaity duomenimis. 20 lenteléje
pateikiamas apskaic¢iuota UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ grynojo apyvartinio kapitalo dinamika 20122014
mety. Imonés kapitalas apskaiciuojamas i$ jmonés turto atémus jsipareigojimus. I§ trumpalaikio turto
atimamos skolos tiekéjams, gauti iSankstiniai apmokeéjimai, su darbo santykiais susij¢ jsipareigojimai,
atid¢jimai, kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai. Gauta kapitalo dinamika rodo

pastovumg ir mazg pokytj.

20 lentelé. UAB ,, Vilniaus Tranzitas” grynojo apyvartinio kapitalo dydzio apskai¢iavimas (sudaryta

autoriaus)
Metai 2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m.

Trumpalaikis turtas 1214 068,00 1319 924,99 1041534,70 1112140
Isipareigojimai: 464 987,26 629 313,60 494 548,77 557 081
- Skolos tiekéjams 253 372,34 359 898,63 368 863,53 336 379
- Gauti iSankstiniai apmokéjimai 4 909,64 95 074,14 11 468,95 22 020

- Su darbo santykiais susije
157 994,09 173 790,26 113 345,11 128 281

jsipareigojimai
- Atidéjimai - - - -

- Kitos mokétinos sumos ir
48 711,19 550,57 871,18 70401

trumpalaikiai jsipareigojimai
Koreguotas apyvartinis kapitalas 749 080,74 690 611,39 546 985,93 555 059
llgalaikis turtas 419 939,18 435 331,04 522 420,93 366 735

Kapitalas | 1169 019,92 1125 942,43 1069 406,86 921 794

4) NOPAT apskaiciavimas
NOPAT rodiklio skai¢iavimas (zr. 21 lent.) skirtingai nei pastaryjy remiasi pelno (nuostolio)
ataskaity duomenimis. Jis parodo jmonés gryngjj pelng po mokesciy, kuris gaunamas i$ tipinés veiklos

pelno atémus pelno mokesti. Gauty duomeny dinamika aiSkiai nurodo jmonés grynojo pelno smukima.
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21 lentelé. UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ NOPAT rodiklio apskai¢iavimas (sudaryta autoriaus)
~2012m. 2013m.
TIPINES VEIKLOS PELNAS (VUOSTOLIAI) | 32073361 120 768,36

PELNO MOKESTIS | 50 882,47 25 925,92
NOPAT 269 851,14

(49 369)
(3 225)

94 842,44

5) EVA apskaifiavimas

UAB ,,Vilniaus Tranzitas* EVA rodiklio apskai¢iavimo procesas pateikiamas 22 lenteléje:

22 lentelé. UAB ,,Vilniaus Tranzitas*“ EVA rodiklio apskai¢iavimas (sudaryta autoriaus)

2012m.  2013m.  2014m.  2015m.
Kapitalas | 1.169.019,92 1.125.942,43 1.069.406,86 921.794
: |
Vidutiné svertinio kapitalo kaina 734% 6.87 % | 6.94 % | 7.01 %

Kapitalo kaina |~ 85.806,06  77.35224 7421684  64.617,76
NOPAT | 269.851,14 ~ 94.842,44 4995222  (52594)
EVA 184 045,08 17490,2  -24 264,62 -117 211,76

Grynasis pelnas ~ 310439,64 9888554 6818495  -29165

I§ gautos 2012-2015 mety EVA dinamikos matome, jog nuo 2014 mety rodiklis buvo
neigiamas. Remiantis anksCiau aprasyta teorija galime teigti, kad jmonés vert¢ 2014 metais buvo
naikinama. Pelno (nuostolio) ataskaitose 2012—-2015 mety periodu vaizduojamas (zr. 16 pav.) teigiamas
pelnas. Ekonominé kompanijos verté buvo naikinama jau 2013 metais, kai sumazéjo 90,5 % palyginus
su praeitais metais. Galime teigti, kad tradiciniai pelningumo rodikliai neatspindi realios jmonés
situacijos ir jos veiklos rezultato, todé¢l savininkams gali blti per mazai informacijos priimant

sprendimus.
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2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m.
HEVA 184045,080 17490,200 -24264,620 -117211,760
H Grynasis pelnas 310439,640 98885,540 68184,950 -29165,0

16 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* grynojo pelno ir EVA rodikliy palyginimas (sudaryta autoriaus)

Gautas EVA rezultatas nedziugina. Vadovybés ir vadybos tikslas yra stabilus EVA augimas.
Norint stabilaus rodiklio tam reikia, kad grazos ir investuoto kapitalo dydis biity pastovus arba
mazéjantis grazos pasiskirstymas ir vienodai didéjantis investuoto kapitalo dydis. Toks scenarijus yra
mazai tikétinas. Labiau tikétina, kad grazos pasiskirstymas bus vienodo dydzio, o investuoto kapitalo
dydis — kintantis (Wilson John 1997). Kompanijai norint turéti nuolatinj EVA augimg bitina turéti
stabily grazos pasiskirstyma, bet augantj investuoto kapitalo dydj.

Metodingje dalyje tradiciniai finansiniai rodikliai indukavo apie verslo grazos maz¢jima, taciau
EVA rodiklis tai atvaizdavo daug tiksliau ir anks¢iau. Tradiciniai rodikliai parod¢ verslo grazos
mazgjima nuo 2013 mety ir tik 2015 metais jis buvo neigiamas, 0 EVA rodiklis jau 2013 metais tapo
kritiSkai mazas, o sekanciais metais — neigiamas. Galime daryti iSvadas, kad EVA praneSa daug
anksCiau apie verslo vertés sumaz¢jimo grésme, tai leidZzia savininkams greiciau imtis atitinkamy
veiksmy. Kadangi kompanija nebuvo pritaikius EVA metodo viduje, dabar ji patiria verslo vertés
naikinimg. Analizuojant jmonés EVA ir grynaji pelng pastebimas akivaizdi rodikliy koreliacija.
Maz¢jant grynajam pelnui, EVA rodiklis taip pat mazéja (zr. 17 pav.). Nuo 2013 mety pastebimas
drastiSkas grynojo pelno smukimas, taciau analizuojant jmonés pelno (nuostolio) ataskaitas matomas

bendro pelno stabilumas. Grynojo pelno rezultaty blogéjimui jtakos turéjo iSaugusios veiklos sagnaudos.
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1.000.000 +

Eur

2012 m.
€5.305.057
€ 3.598.857
€ 1.385.466

I Pardavimo pajamos
I Pardavimo savikaina

Veiklos sgnaudos

2013 m. 2014 m. 2015 m.
€ 5.555.925 €6.005.171 €5.813.219
€ 3.804.405 €4.058.306 €4.208.683
€ 1.630.751 €1.881.914 € 1.653.905

17 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ pardavimo pajamy, savikainos ir veiklos sgnaudy palyginimas

(sudaryta autoriaus)

Zymus veiklos sanaudy augimas nuo 2012 mety turéjo didziausig jtaka jmonés pelningumo
rodikliams. Vadyba turéty imtis atitinkamy strateginiy zingsniy norint padidinti jmonés verte (zr. 23
lenteléje). [Sanalizavus esama situacijg galima teigti, kad biity galima pagerinti EVA rodiklj ir padidinti
jmonés verté¢ grandine reikty taikyti gamybos masto ekonomijg, zaliavy pirkimg be tarpininky,
efektyvesne gamyba, tiekimo bei pradavimo procesa, efektyvesni mokes¢iy planavima, nes matomas
drastiSkas grynojo pelno smukimas. Norint nustatyti jmonés problemine vertés grandinés veiklg

reikalinga nuodugnesné jmonés duomeny analizé, tam reikia detalesniy jmonés finansiniy rodikliy.

Kadangi duomenys néra viesai skelbiami, tai apsunkina visg procesa.
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38.000 € ~ 12,600%
37.000 € - 12,400%
36.000 € - 12,200%
35.000 € - 12,000%
34.000 € - 11,800%
33.000 € - 11,600%
32.000 € - 11,400%
31.000 € - 11,200%
2012 2013 2014 2015
mmm Salies BVP, min. Eury 33.348€ | 35.002€ | 36.590€  37.331€
¢~ Transportas gvslfugo”mas’ % 12300% | 12,500% = 12,300% | 11,700%

18 pav. Salies transporto ir saugojimo verslo $akos indélis j BVP (Lietuvos statistikos departamentas,
2016)

Augantis Salies bendrasis vidaus produktas suteikia vil¢iy kompanijai padidinti apyvartg ateityje
(zr. 18 pav.). Remiantis Salies bendrojo vidaus produkto prognozémis, jmoné gali planuoti investicijas j
savo kapitalg. Taciau sumazéjes transporto ir saugojimo verslo Sakos indélis | bendrajj Salies vidaus
produkta indukuoja apie sektoriaus susitraukimg arba stagnacija. Vadinasi Sioje stadijoje yra protinga

perzilréti optimizavimo ir investavimo galimybes, kurios leisty padidinti kompanijos ekonoming

pridétine verte (Zr. 23 lent.).

23 lentelé. EVA didinimo scenarijy pavyzdziai (V. Boguslauskas, G. Jagelavicius, 2002)

VERTES VERTES .
KOMPONENTAI VEIKSNIAI STRATEGINIAI ZINGSNIAI
Didesni pardavimai ir | Patenty barjerai, trumpesnis laikas nuo idéjos
Jy augimas generavimo iki rinkos, inovaciniai produktai.

Grynasis pelnas

Mazesni kastai

Gamybos masto ekonomija, zaliavy pirkimas be
tarpininky, efektyvesnis gamybos, tieckimo bei
pradavimo procesas, efektyvus mokesc¢iy planavimas.

Pinigy srautai

Pinigy srautai i$
jmonés veiklos

Efektyvus apyvartinio kapitalo valdymas

Pinigy srautai i$
finansinés ir
investicinés veiklos

Efektyvus ilgalaikio turto jsigijimas, neefektyvaus
pardavimas, finansinés veiklos politikos parinkimas.

Kapitalo kastai

Verslo rizikos
sumazinimas

Geresné ir pastovesné veikla, palyginti su
konkurentais, ilgalaikiai kontraktai, naujy projekty
diegimas.
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23 lentelé. EVA didinimo scenarijy pavyzdziai (lentelés tgsinys)

Optimali kapitalo Kapitalo struktaros, minimizuojancios visus kastus

struktara pasiekimas, mokesciy biudzeto optimizavimas.
Kapitalo kastai Skolovs_ k_astq I\_Ietlke_-tu_mg (pajamy nepastO\_/_umo) sumazinimas,

sumazinimas finansiniy instrumenty naudojimas

Saymmklf. n_uosavybes Nuolatinis EVA didinimas

kasty mazinimas

Sékmingai jgyvendinus pasirinktg strategijg, tai leisty pritraukti naujy klienty ir biti
lankstesniems kainodaros atzvilgiu. Ieskant 3PL paslaugos tiekéjg svarbiausias veiksnys nulemiantis
pasirinkima — kaina (Aguezzoul 2014). Kiti svarbiis kriterijai: teikiamos paslaugos, personalo patirtis ir
Zinios (angl. know-how), patirtis projekty valdyme ir naujy sistemy jdiegimo patirtis, kompetencija.
Kompanija nebus s¢kminga jei ji nei$naudos savo Ziniy ir patirties. Sie privalumai turi kurti verte
jmonei per operacijy optimizavimg ir nasuma, nes tai yra 3PL kompanijy produktas (Schiuma et al.
2012).

4.2.  UAB ,Vilniaus Tranzitas* ekonominés pridétinés vertés modelis

EVA yra idealus jrankis planuojant biudzeta ar kuriant verslo strategija. EVA negali nustatyti
strategijos, bet ji yra geriausia analitiné sistema, kuri jvertina alternatyvas (Ehrbar 2006). Vadybininkai
gali prognozuoti, kokia bus projekto EVA ateityje. Taciau tai gali biiti ne tik projektas, tai gali biti
sandélis, gamykla, automatizuota gamybos linija, klienty lojalumas (McLaren 2005). Sie veiksniai
tiesiogiai lemia jmonés verte. Auksciausio lygio vadybininkai iSskaid¢ EVA | jos sudedamasias dalis,
gali nustatyti jmonés pridétinés vertés stiprintuvus (zr. 19 pav.). Pasirinkus atitinkamus veiksnys véliau

pasirenkama atitinkama verslo strategija ekonominei vertei didinti.

Techniniai indéliai: Verslo modelis: e e are
- Ekonominiai indéliai:

- produktyvumas, - rinka )

i ) . - verté

- techninés - vertés grandiné Kaina

galimybés, - kastai ir pajamos “pelnas

- patikimumas - konkurenciné strategija P
Matuojama techniné sritis Matuojama ekonominé sritis

19 pav. Verslo modelio priklausomybé nuo techniniy ir ekonominiy indéliy (Chesbrough ir
Rosenbloom, 2002)
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Kompanijos EVA analizé parodé, kad jmonés rodiklj labiausiai veikia didéjantys operaciniai
kastai, didéjanti savikaina ir neefektyvus kapitalo iSnaudojimas. Todél techninés srities optimizavimas
padéty sumazinti augancius kaStus, kurie leisty padidinti jmonés ekonoming verte. Remiantis
ekonomings pridétinés vertés modeliu (Zr. L priedg) sudarytas UAB ,,Vilniaus Tranzitas® ekonominés

pridétinés vertes didinimo modelis, pateiktas 20 paveiksle.

1. Nustatyti problemine
verslo sritj (-is)

2.1 Nustatyti verslo
veiklas

v
2.2 Identifikuoti
problemines veiklas

v
2.3 |vertinti
tobulinting veikla

2. Identifikuoti
problemine veiklg (-as)

#

3. Priimti adekvacius
sprendimus

3.1 ISanalizuoti
veiklos procesa
3.2 Pasiulyti srities
patobulinimus

3.3 )vertinti ir
pasirinkti
pelningiausig
patobulinima

4. Tobulinimy (-o) realizavimas
per projekty jgyvendinima

5. Jvertinti tobulinimy (-
0) rezultatg

20 pav. Verslo ekonominés pridétinés vertés didinimo modelis (Sudaryta autoriaus)

Pirmame Zingsnyje nustatoma probleminé verslo sritis, kuri kompanijoje jvardinama kaip
probleminé. Siame darbe pasirinkta analizuoti kompanijos sandéliavimo verslo sritj (zr. 20 pav.). Tai
yra jmonés seniausia Sritis, joje senai buvo atlikta bet kokia veiklos analizé ar optimizavimas. Antrame
zingsnyje, atsizvelgiant | operaciniy kaSty iSaugima atitinkamai buvo pasirinkta konkreti terminalo
sandéliy procesy tobulinimo veikla — prekiy pajamavimas. Pasak kompanijos direktoriaus, terminalo
sandéliuose yra atliekama daugiausia fizinio darbo ir jose yra daugiausia darbininky — 45. Siuo metu $ie
muitinés terminalo sandéliai susiduria su iSaugusia darby apimtimi dél Rusijos embargy, nes daugelis
ES Saliy naudojasi Lietuvos terminaly paslaugomis, kad perkrauty prekes, kurios toliau keliaus i ryty

Salis. D¢l iSaugusios paklausos darbuotojai nespéja atlikti darby, susidaro eilés prie terminalo,
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personalui tenka dirbti vir§valandzius ir tai dar labiau padidina jmonés operacinius kaStus ir
neefektyviai i$naudojamas kapitalas. Sios srities tobulinimg galima vadinti proceso optimizavimu, nes
daugelyje moksliniy $altiniy tiekimo grandinés optimizavimas suvokiamas per automatizavima, [T tikio
atnaujinima ir gerinima. Siuo konkre¢iu atveju atsisakymas darbo jégos. Apibendrinant galime teigti,
kad tai yra procesy ir priemoniy taikymas uztikrinant optimalig operacijy veiklg (Veinott 2005).

Norint sumazinti operacinius kastus ir kartu padidinti jmonés verte pirmiausia reikia nustatyti
prekiy pajamavimo proceso etapus (zr. 21 pav.), kuriuos galima optimizuoti. Stebéjimo metodu jis
buvo iSgrynintas | 5 kertinius etapus. Pagrindinis savininky reikalavimas yra proceso nepakeisti, o

patobulinamus integruoti j jau esama.
p

PRADZIA

1. Krovinio
dokumenty
apdorojimas

2. Tuscios ] 2. Prekiy
paletés  [€Ne palet|'zuotas Taip» i3krovimas
svérimas krovinys? autokrautuvu
2.1. Prekiy
paletizavimas
Y
3. Prekiy
svérimas
| 4.Duomeny |
; registravimas }
5. Prekiy 5. Prekiy

sandéliavimas

perkrovimas

\ 4

\/ PABAIGA

21 pav. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* terminalo sandélio prekiy pajamavimo procesas (Sudaryta autoriaus)

ISanalizavus prekiy pajamavimo procesa, toliau buvo atlikta jo etapy analizé. Kiekvienas etapas
buvo matuojamas laike. Gautus rezultatus apibendrinant galiu teigti, kad daugiausia laiko uzima prekiy
sandéliavimas arba perkrovimas (proceso Nr. 5) ir prekiy svérimas bei duomeny registravimas (proceso

Nr. 3 ir 4) (zr. 22 pav.). Buvo pasirinktas prekiy svérimo ir duomeny registravimo etapy
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optimizavimas. Siems etapams atlikti reikia 2 darbuotojy. Etapai yra i$pléstiniai, atlickami rankiniu
budu ir uzima ketvirtadalj pajamavimo proceso bendro laiko, todél traktuojami kaip laikui imlis,
galiausiai jvardinti kaip neoptimaliis. ISanalizavus duomenis ir atlikus stebéjima gautas vidutinis
bendras 3 ir 4 etapo vienos paletés apdorojimo laikas — 19 sekundziy. Darbo trukme lemia krovinio
dydis, kuris svyruoja nuo 20 iki 33 paleciy per masing. Kuo didesnis krovinys tuo ilgiau trunka jj

apdoroti, tai sukelia darbo uzdelsimus ir neproduktyvy darba.

7%
17%

——19 s

50%

26%

1. m2. @3.ir4. =5.

22 pav. Prekiy pajamavimo etapy laiko pasiskirstymas procese (sudaryta autoriaus)

Sekanciame zingsnyje, proceso optimizavime, siiiloma jdiegti automatinj dimensijy matuoklj
(zr. F prieda), tai kroviniy kontrolés punktas, kurios matuoja individualios paletés svorj, ilgi, plotj,
aukstj ir pateikia pale¢iy fotografijas. Siuo momentu kroviniai apdorojami rankiniu biidu ir néra
apskaitomi sandélio valdymo sistemoje (SVS). Automatinis krovinio dimensijy matuoklis leidzia
kiekvieng krovinio palet¢ detalizuoti dimensijomis ir duomenis sinchronizuoti su SVS. Isidiegus
pastargjj jrenginj, jmoné jgauna potencialias naudas:

. Krovinio ttirio ir svorio apskaita;

. Papildoma apmokestinama paslauga;

. Didesnis efektyvumas krovinio pri€mimo procese;

. Mazesni operaciniai kastai;

. Galimybé¢ planuoti krovininio transporto uzkrovima;
. Paslaugos unikalumas rinkoje.
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Ekspedijavimui Sis kontrolés punktas teikia tikslius krovinio duomenis vaztaras€iams ir siunty
stebéjimo sistemoms. Logistikos paslaugy tiekéjams pavyzdziui oro pervezimy kompanijoms padeda
susekti krovinius, kuriy svoris buvo deklaruojamas lengvesnis nei faktinis.

Aukstos klasés automatinis dimensijy matuokliy vidutiné kaina rinkoje yra 57300 eury be PVM.
Tokio tipo matuoklis sugeba pilnai apdoroti palete per 10 sekundZziy, tai beveik 2 kartus greiciau nei
Siuo metu. Nuo 2012 mety jmoné vidutiniskai per ménesj uzpajamuodavo po 645 kroviniy (23 pav.),
taciau pasveriama tik 40 % visy kroviniy, faktinis kiekis siekia 260 per ménesj. Kompanija per 2015

metus i8 Sios paslaugos uzdirbo 18000 eury.

900
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400
300
200
100

0

$ ({“\6 &
S o 3 ©
003 Q\Ooo ‘—)Q ’bQ C’;\o

m Kroviniy sk.  e====\/idurkis === Faktas

23 pav. Terminalo sandéliy kroviniy dinamika 2012—2015 m. (sudaryta autoriaus)

UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ terminalo darbininko, kurio 2015 metais vidutinis ménesinis darbo
uzmokestis buvo lygus 530 eury, valandinis jkainis lygus 3 eurams. Remiantis Lietuvos Statistikos
departamento pateiktomis ataskaitomis, tai yra dydis beveik lygus Lietuvos vidurkiui. Automatizavus
kroviniy matavimo darbus, darbuotojui nereikés atlikti Sio darbo rankomis, todél per metus galima biity
sutaupyti nuo 988 iki 1630 eury (zr. G priedg), tatiau automatizuotas procesas reikalaus maziau darbo
jégos ir vietoj 2 darbuotojy pakaks 1. Taigi, galima teigti, kad automatizavimo atveju leisty atsisakyti 1
darbuotojo, tai per metus sutaupyty 6360 eury, neskaitant darbo uzmokescio pokyciy. Rinkai pristacius
papildoma paslauga — kroviniy dimensijy matavima, jmoné gauty papildomy pajamy. Sios paslaugos
jkainis kompanijoje svyruoja nuo 20 iki 30 euro centy uZ palet¢. Automatizavus procesg paslaugos

ikainiai nebiity mazinami, nes rinkoje paklausa vir$ija pasiiila.
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Apzvelgus visas Sias sglygas sudaryti trys projekto scenarijai: pesimistinis, realistinis ir
optimistinis. Visuose scenarijuose kompanija atsisako 1 darbininko, kuris leidzia kompanijai per metus
sutaupyti 6360 eury. [vertinama ir tai, kad automatizuota linija sugeba darbus atlikti 2 kartus greic¢iau
nei darbininkai, tai maksimalus kroviniy aptarnavimo skaicius iSauga nuo 260 iki 520, tai leis iSvengti
prastovy ir realiame gyvenime atsiras galimybé aptarnauti visus krovinius. Optimistiniame scenarijuje
kompanija iSnaudoja linijg 100 % ir aptarnauja 645 krovinius per ménesj (zr. H prieda). Realistiniame
scenarijuje kompanija iSnaudoja linijg 80 % ir aptarnauja 516 kroviniy per ménesj (zr. | prieda).
Pesimistiniame scenarijuje kompanija iSnaudoja linijg tik 60 % ir aptarnauja 387 krovinius per ménesj
(zr. J prieda). Sio projekto nusidévéjimo trukmé pagal jmonés politika bty skai¢iuojamas 10 mety,
vadinasi kasmetiniai atskaitymai po 10 %.

24 lentelé. Automatizavo projekto atsiperkamumo ir pelningumo scenarijai (sudaryta autoriaus)

Pesimistinis I Realistinis [[Optimistinis 0]

Prognozuojama léSy metiné ekonomija € 30.766,50 € 41.022,00 € 51.277,50
Dabartiné Iésy metiné ekonomija € 18.000,00 € 18.000,00 € 18.000,00
+

1 darbininko metiniai kastai € 6.360,00 € 6.360,00 € 6.360,00
Jrenginio amortizacija € 5.730,00 € 5.730,00 € 5.730,00
Pelnas iki mokesciy € 13.396,50 € 23.652,00 € 33.907,50
Mokesciai (15 %) € 2.009,48 € 3.547,80 € 5.086,13
Pelnas po mokesciy € 11.387,03 € 20.104,20 € 28.821,38
Vidiné grazos norma (IRR) 14,93 % 33,07 % 49,39 %
Grynoji dabartiné verté (NPV) € 21.194,11 € 78.414,47 € 135.634,84
Ekonominés pridétinés vertés pokytis (EVAA) +7,52 % +17,20 % +28,80 %

[Sanalizavus investicinio projekto scenarijy pelningumus, buvo paimti vidutinés apyvartos ir
pinigy srautai. Pesimistiniy atveju kompanija galéty uzdirbti nuo 18576 iki 45975 eury, realistiniu —
nuo 24768 iki 61300 eury, optimistiniu — nuo 30960 iki 76626 eury. Visiems scenarijams iSvesti
vidurkiai pavaizduoti 24 lenteléje. Igyvendinus projekta, kompanija realistiniu scenarijumi galéty gauti
20104 eury grynojo pelno. Esant tokioms sglygoms jrenginio atsiperkamumas biity iki dviejy mety.
Visais scenarijais vidiné grazos norma ir grynoji dabartiné verté yra teigiamos, tai reiSkia, kad projektas
yra pelningas, patrauklus. Apskai¢iuotas ekonominés pridétinés vertés pokytis yra visais atvejais
teigiamas. Tokj rodiklio pokyti veikia operaciniy kasty sumazinimas atsisakius darbininky ir iSauges

pelnas padidinus aptarnavimo apimtis. Reikty paminéti, kad 2017 metais planuojamas Lietuvos
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bendrasis vidaus produkto augimas 3,3 % (Lietuvos bankas, 2016a). Todél 2016 ir 2017 metams
prognozuojamas jau teigiamas pelnas. Tikrasis pelnas negaunamas iki tada, kai visi kapitalo ir kiti
kastai yra padengti. Pirmais projekto jgyvendinimo metais, iki atsipirkimo pabaigos, ekonominio pelno
pokytis nebus juntamas.

Kompanijai norint uztikrinti tolimesnj ekonominés vertés augimag neuztenka jvykdyti vieng
investicinj projekta. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* turi efektyviau iSnaudoti savo darbuotojy iSteklius.
Konkreciu atveju galima buty pasitlyti darbo jégos dalinimasi tarp padaliniy. Kompanija taip pat turi
didziulj IT ukj, kuris yra iSlaikomas savais resursais. 3PL paslaugy teikéjo pagrindiné pridétiné verté
klientui yra IT infrastruktira. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* turéty svarstyti galimybé pirkti IT paslaugy

paketa iS iSorés.

73



ISVADOS

1. Vertés nustatymas yra svarbus kriterijus renkantis tolimesn¢ verslo strategijos krypt;.
Ekonominés pridétinés vertés metodas leidzia siekti pasirinktos strategijos tiksly
didinant kompanijos savininky turtg bei didinant vadybos gerove.

2. Vertés metody analizé parodé, kad ekonominés pridétinés vertés metodas yra
tinkamiausias vertinti tieckimo grandinés kompanijas d¢l savo privalumy ir pateikiamos
informacijos. Metodas leidzia tiesiogiai jvertinti jmonés kuriamg verte¢ nenaudojant
papildomy rodikliy, tai sumazina paklaidos rizikg ir atspindi realig reikSme. |
skai¢iavimg jtraukiami ir finansiniai, ir nefinansiniai rodikliai. Nefinansiniai rodikliai
dazniausiai yra reikSmingesni ir lengviau suprantami vadybos. Nepaisant to, norint
itraukti kompanijos Zmones atsakingus uz operacijas ir motyvuoti juos didinti jmonés
verte reikia, kad jie galéty prisidéti prie finansiniy rodikliy gerinimo.

3. Ekonominés pridétinés vertés (EVA) metodo analizé parodé, kad jo galimybés
neapsiriboja vienetinio metodo taikymu, ji galima konsoliduoti su kitais vertés didinimo
metodais kaip ABC, SCOR ar subalansuotu apskaitos metodu. EVA koncepcija galima
pristatyti visiems jmonés padaliniams ir jy darbuotojams per trumpg laikg. Jmonés
darbuotojams EVA leisty priimti jmonei naudingesnius sprendimus, nes turéty ziniy apie
Imonés kapitalg ir kapitalo kaStus.

4. Nustatyta, kad 3PL paslauga leidzia optimizuoti ir valdyti tiekimo granding efektyviau.
Imonegs, atsisakancios savo logistikos ir perkancios §ig paslauga dazniausiai sutaupo
laiko ka$ty, nes atsisako papildomy funkcijy valdymo ir gali susikoncentruoti ties
svarbiausiais. 3PL paslaugy teikéjai yra profesionalai, todél net jei kompanijos turi
resursy savai logistikai, didelé tikimybe, kad perkant §ig paslaugg i$ treciyjy Saliy ji bus
atlikta kokybiskiau. Analizé atskleide, kad dazniausiai 3PL teikiami paslaugy procesai
yra planavimas, iStekliy paieSka, gamyba, pristatymas ir grazinimas.

5. UAB ,Vilniaus Tranzitas verslo analizé atskleidé, kad jmoné 2012—2015 mety
laikotarpj buvo likvidi ir moki. Ji efektyviai iSnaudojo ir valdé savo trumpalaikj turta,
taciau neefektyvus pirkéjy skoly valdymas, neteisinga turto nusidévéjimo politika ir
nesubalansuotas kapitalo dydis 2015 metais 1émé nuostolingg veikla (grynasis
pelningumas -0,5 %) ir neigiamus pelningumo rodiklius (ROE -3,98 %, ROA -1,97 %).

6. Atliktas ekonominés pridétinés vertés (EVA) metodo skaiCiavimas logistikos

kompanijos pavyzdziu, patvirtino hipoteze, kad finansinés rizikos analizé¢ neperteikia
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realios UAB ,,Vilniaus Tranzitas® veiklos situacijos. Apskai¢iuotas EVA rodiklis daug
anksCiau indukavo apie prastéjancig finansing situacijg ir naikinamg ekonoming verte.
Gauti rezultatai parodé, kad kompanijos ekonominés vertés Zenklus sumazéjimas buvo
jau 2013 metais, kai ekonominé nauda buvo sumazéjus 90,5 %, iki 17490,2 eury,
palyginus su praeitais finansiniais metais.

. Nustatyta, kad didziausig jtaka kompanijos kuriamai vertei daro didéjantys operaciniai
kastai ir nesubalansuotas kapitalo panaudojimas. Atsizvelgus i Siuos veiksnius buvo
sukurtas modelis, kuris kompanijai sitlé jgyvendinti investicinj projektg — terminalo
sandéliy prekiy pajamavimo proceso automatizavimas, kurio pagrindiné investicijos
(57300 eury) buty j automatinj tirio ir dimensijy matavimo jrenginj. Galiausiai
kompanija sutaupyty operaciniy kasSty, padidinty konkurencinguma, produktyvuma,
efektyviau iSnaudoty kapitala.

. Apskaiciuotas projekto graza ir dabartiné verté trimis scenarijais buvo teigiamai auksta.
Gauti rezultatai parodo, kad automatizavimas kompanija padidins grynajj pelng nuo 11
387,03 iki 28 821,38 eury. Sis modelis UAB ,,Vilniaus Tranzitas“ leis padidinti EVA

nuo 7,52 % iki 28,80 %. Daroma isvada, kad Sis projektas yra patrauklus ir pelningas.
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PRIEDAI



A PRIEDAS. Lietuvos palikany normos ir sumos

1§ viso Pagal trukme
palikany | suma, min. 1§ jy saskaity
norma, % Lt pereikvojimas ikilm. nuo 1iki 5 m. nuo 5 m.
palikany | suma, min. | palikany | suma, min. | palukany | suma, min. | palikany | suma, min.
norma, % Lt norma, % Lt norma, % Lt norma, % Lt
1 2=6+8+10 2 1 5 6 7 8 9 10

2010 01 7,31 | 7.678,3 5,46 427,1 7,05 | 2.738,0 7,60 | 2.890,0 7,29 | 2.050,3
2010 02 6,66 | 7.628,9 5,15 398,2 6,62 | 2.734,7 6,82 | 2.834,7 6,46 | 2.059,5
2010 03 6,19 | 7.526,1 5,06 368,7 6,16 | 2.767,4 6,22 | 2.826,7 6,17 | 1.932,0
2010 04 576 | 7.476,9 4,20 380,0 5,59 | 2.596,7 5,94 | 2.938,9 5,64 | 19413
2010 05 539 | 75164 4,17 373,6 5,58 | 2.596,0 5,50 | 3.020,4 4,93 | 1.900,0
2010 06 5,18 | 7.515,0 5,24 | 2.225,1 5,44 | 2.609,4 5,30 | 2.956,4 4,62 | 1.949,2
2010 07 4,85 | 7.280,7 4,75 21114 5,04 | 2.538,8 4,89 | 2.967,2 451 | 1.7747
2010 08 4,79 7.231,3 4,67 | 2.070,3 4,99 | 2.569,9 4,89 | 2.950,6 4,32 | 1.710,7
2010 09 4,81 | 7.256,1 455 | 2.2143 4,94 | 2.692,6 4,96 | 2.903,4 4,32 | 1.660,2
2010 10 4,85| 7.186,3 4,65 | 2.227,7 4,85 | 2.7335 5,05 | 2.883,2 4,49 | 1.569,6
2010 11 4,76 | 7.275,0 459 | 23145 4,74 | 2.870,7 4,90 | 2.866,5 455| 1.537,8
201012 4,65| 7.057,0 4,35 | 21778 4,64 | 2.704,0 4,80 | 2.836,3 4,40 | 1.516,6
2011 01 4,73 | 7.276,5 4,62 | 2.286,9 4,79 | 2.860,9 4,88 | 2.908,8 4,33 | 1.506,8
2011 02 4,67 | 7.300,5 4,60 | 2.322,2 4,70 | 2.860,3 481 | 2.9974 4,31 ] 1.4428
2011 03 469 | 73114 4,74 | 2.323,8 4,67 | 2.825,8 4,93 | 3.030,4 4,28 | 1.455,2
2011 04 4,70 | 7.321,3 4,73 | 2.3345 4,74 | 2.808,3 4,87 | 3.077,7 4,29 | 1.4353
2011 05 4,76 | 7.428,2 4,66 | 24215 4,77 | 2.830,6 4,87 | 3.165,8 451 ] 14318
2011 06 4,76 | 7.440,4 4,65 | 2.401,6 4,69 | 2.794,6 4,87 | 3.201,8 4,60 | 1.443,9
2011 07 4,77 7.419,2 4,67 | 2.361,0 4,68 | 2.880,8 4,93 | 3.082,6 4,58 | 1.455,8
2011 08 4,79 | 7.449,0 4,63 | 2.385,0 4,71 | 2.8253 4,89 | 3.1429 4,63 | 1.480,8
2011 09 4,69 | 7.429,1 4,37 | 2.440,2 4,52 | 2.826,0 4,81 | 3.101,5 4,69 | 1.501,7
201110 4,74 | 7.514,0 4,43 | 2.4545 4,59 | 2.837,9 4,87 | 3.201,2 4,66 | 1.474,9
201111 4,69 | 7.546,5 4,31 | 2.558,3 440 | 2.7117 4,92 | 3.291,7 4,63 | 15431
201112 4,45] 6.941,9 4,06 | 2.340,9 4,05 | 2.540,2 4,72 | 3.051,7 4,441 1.349,9
2012 01 4,32 | 7.058,9 3,92 | 2.497,2 3,94 | 2.610,0 456 | 3.121,8 435] 1.327,1
2012 02 4,28 | 6.981,3 3,91 | 2.4457 3,86 | 2.551,7 4,60 | 3.112,7 4,19 ] 1.316,8
2012 03 4,241 6.910,6 3,88 | 2.404,3 3,80 | 2.484,6 4,54 | 3.102,4 4,21 | 1.323,6
2012 04 4,20 | 6.972,8 3,80 | 2.515,9 3,72 | 2.560,6 4,50 | 3.107,0 4,28 | 1.305,2
2012 05 4,13 | 7.044,1 3,71 | 2.593,7 3,65 | 2.664,2 441 | 3.110,3 4,29 | 1.269,7
2012 06 4,09 | 7.163,1 3,64 | 2.560,3 3,59 | 2.722,6 4,39 | 3.180,0 4,21 | 1.260,6
2012 07 4,00 | 7.230,0 3,53 | 2.693,5 3,50 | 2.726,5 4,28 | 3.248,9 4,18 | 1.254,7
2012 08 3,96 | 7.120,0 3,48 | 2.6104 3,44 | 2.633,5 4,26 | 3.208,1 411 ] 1.278,3
2012 09 3,84 | 7.261,7 3,29 | 2.733,0 3,21 | 2.737,4 4,19 | 3.2475 4,09 | 1.276,8
2012 10 3,81 | 7.327,6 3,25 | 2.772,4 3,16 | 2.725,2 4,15 | 3.310,5 4,09 ] 1.2919
201211 3,68 | 7.476,6 3,13 | 2.706,8 2,93 | 2.820,0 4,04 | 3.234,6 4,11 | 1.422,0
2012 12 3,66 | 7.265,2 3,09 | 2.492,5 2,81 | 2.696,0 4,10 | 3.129,7 4,06 | 1.439,4




1§ viso Pagal trukme
palikany | suma, min. 1§ jy saskaity
norma, % Lt pereikvojimas ikilm. nuo 1iki5m. nuo 5 m.
palikany | suma, min. | palikany | suma, min. | palukany | suma, min. | palikany | suma, min.
norma, % Lt norma, % Lt norma, % Lt norma, % Lt
1 2=6+8+10 2 1 5 6 7 8 9 10

201301 3,53 | 7.518,5 2,90 | 2.580,7 2,63 | 2.8574 3,99 | 3.180,0 4,02 | 1.481,0
2013 02 3,49 | 7.558,2 2,84 | 2.560,7 2,72 | 2.850,0 3,92 | 3.226,8 3,84 | 14814
2013 03 3,59 | 7.401,3 291 | 24225 2,98 | 2.647,5 3,85 | 3.3015 3,88 | 1.452,3
2013 04 3,57 | 7.352,1 2,88 | 2.397,6 2,94 | 2.678,7 3,88 | 3.238,3 3,85 | 14351
2013 05 3,48 | 7.1139 2,84 | 2.478,8 2,99 | 2.607,1 3,69 | 3.178,3 3,76 | 1.328,5
2013 06 3,50 | 7.081,2 2,90 | 2.504,0 2,99 | 2.591,7 3,76 | 3.193,7 3,69 | 1.295,8
2013 07 3,55 | 6.934,7 2,94 | 2.395,8 3,15 | 2.578,6 3,84 | 3.071,7 3,66 | 1.284,4
2013 08 3,49 | 6.984,5 291 | 21915 3,09 | 2.766,3 3,82 | 2.957,6 3,59 | 1.260,6
2013 09 3,46 | 7.002,8 2,89 | 2.2795 3,04 | 2.780,6 3,77 | 2.980,6 3,63 | 1.2416
201310 3,46 | 6.994,9 291 | 2.269,4 3,05 | 2.924,7 3,82 | 2.796,9 3,57 | 1.273,3
2013 11 3,46 | 6.889,6 2,93 | 2.147,9 3,03 | 2.730,5 3,80 | 2.751,2 3,64 | 1.407,9
201312 3,41 | 6.762,0 2,90 | 2.076,4 2,94 | 2.655/4 3,76 | 2.711.8 3,62 | 1.394,8
2014 01 3,37 | 6.742,2 2,82 | 2.089,5 290 | 2.641,8 3,71 | 2.665,8 3,56 | 1.434,5
2014 02 3,40 | 6.731,7 2,89 | 2.098,9 2,67 | 24194 3,91 | 2.848,8 3,60 | 1.463,5
2014 03 3,42 | 6.564,4 2,96 | 1.984,0 2,59 | 2.296,2 3,99 | 2.803,2 3,62 | 1.465,0
2014 04 3,33 | 6.482,7 2,95 | 2.0355 2,62 | 2.241.4 3,74 | 2.763,6 3,62 | 1.477,6
2014 05 3,31 | 6.513,3 2,99 | 2.008,1 2,61 | 2.269,7 3,74 | 2.784,2 3,56 | 1.459,5
2014 06 3,27 | 6.505,5 2,74 | 2.104,6 2,56 | 2.285,5 3,68 | 2.764,0 3,60 | 1.456,0
2014 07 3,32 | 6.272,5 3,01 | 1.953,7 2,71 | 2.104,4 3,67 | 2.737,6 3,56 | 1.430,5
2014 08 3,29 | 6.326,3 2971 1.976,4 2,53 | 2.150,0 3,69 | 2.767,6 3,56 | 1.408,7
2014 09 3,20 | 6.398,7 2,84 | 2.036,7 2,43 | 2.148,1 3,56 | 2.817,1 3,54 | 1.433/4
2014 10 3,16 | 6.369,3 2,81 | 1.961,4 2,39 | 2.132,7 3,51 | 2.830,6 3,54 | 1.405,9
2014 11 3,06 | 6.401,3 2,72 | 1.9741 2,25 | 2.147.4 3,41 | 2.839,7 3,50 | 1.41472
2014 12 3,07 | 5.882,6 2,79 | 1.832,3 2,06 | 1.838,0 3,48 | 2.577,6 3,53 | 1.466,9
Mediana | 4,05 3,59 3,55 4,34 4,19

Saltinis: Lietuvos bankas




B PRIEDAS. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* balanso ataskaita 2012—2015 mety

BALANSAS
(visos sumos pateikiamos eurais, jeigu nenurodyta kitaip)

Eil. nr. TURTAS 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.12.31
A. | ILGALAIKIS TURTAS 419 939,18 435 331,04 522 420,93 366 735,00
I. . NEMATERIALUSIS TURTAS 34 959,74 14 733,84 29 690,11 28 181,00
1.4. Programiné jranga 34 271,61 14 237,72 29 386,01 28 069,00
1.5. Kitas nematerialusis turtas 688,14 496,12 304,10 112,00
Il. | MATERIALUSIS TURTAS 369 691,84 403 200,88 475 728,97 318 320,00
1.3. Masinos ir jrengimai 215 375,35 41 059,72 140 472,66 83 756,00
11.4. Transporto priemonés 80 814,70 162 387,92 260 897,82 158 664,00
11.5. Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 23 073,45 21 681,24 23 068,52 18 342,00
11.7. Kitas materialusis turtas 50 428,35 178 072,00 51 289,97 57 558,00
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS 15 287,59 17 396,32 17 001,85 20 234,00
V.1 Atidétojo mokescio turtas 15 287,59 17 396,32 17 001,85 20 234,00
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS 1214 068,00 1319 924,99 1041534,70 1112 140,00

|. | ATSARGOS, ISANKSTINIAI
APMOKEJIMAS IR NEBAIGTOS 19 788,29 27 311,46 36 554,10 71 522,00

VYKDYTI SUTARTYS

1.1. Atsargos 6 138,21 10 240,38 5138,44 11 316,00
1.1.1. Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 6 138,21 10 240,38 5138,44 11 316,00
1.2. I3ankstiniai apmokéjimai 13 650,08 17 071,07 31 415,66 60 206,00
Il. | PER VIENERIUS GAUTINOS SUMOS 921 306,48 715 051,84 815 354,21 864 499,00
1.1. Pirkéjy jsiskolinimas 859 207,60 671 273,75 780 759,09 829 266,00
1.3. Kitos gautinos sumos 62 098,88 43 778,09 34 595,11 35 233,00
.1 KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS : _ - -
V. PINIGAI IR PINIGY EKVIVALENTAI 272 973,24 577 561,69 189 626,39 176 119,00
TURTAS IS VISO: 1634 007,18 1755 256,02 1563 955,63 1478875,00

NUOSAVAS KAPITALAS IR
ISIPAREIGOJIMAI 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.12.31
C. | NUOSAVAS KAPITALAS 884 066,55 838 142,09 761 517,03 732 332,00
I. KAPITALAS 289 620,02 289 620,02 289 620,02 289 600,00
1.1. Istatinis (pasiraSytasis) 289 620,02 289 620,02 289 620,02 289 600,00
I1l. | REZERVAI 28 962,00 28 962,00 28 962,00 28 962,00
1.1 Privalomasis 28 962,00 28 962,00 28 962,00 28 962,00
V. (NNES'Q%'LFfiIT)YTAS'S PELNAS 56548453 51956007 44293501 413 770,00
V.1 Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) 310 439,64 98 885,54 68 184,95 (29 165,00)
V.2, Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) 255 044,89 420 674,53 374 750,06 442 935,00
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS 17 831,33 2 630,33 - -
E.  MOKETINOS SUMOS IR 73210930 914 483,61 80243860 746 543,00

ISIPAREIGOJIMAI



Eil.
nr.

I.1.
1.1.1.

1.1
11.3.
11.4.
I1.5.

1.6
1.7.

1.8

B PRIEDO PABAIGA

TURTAS

PO VIENERIU METU MOKETINOS
SUMOS IR ILGALAIKIAI
ISIPAREIGOJIMAI

Finansinés skolos
Lizingo (finansinés nuomos) ar panasiis
Isipareigojimai
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS

SUMOS IR TRUMPALAIKIALI
ISIPAREIGOJIMAI

Ilgalaikiy skoly einamyjy mety dalis

Skolos tiek&jams

Gauti iSankstiniai apmokéjimai

Pelno mokescio jsipareigojimai

Su darbo santykiais susij¢ jsipareigojimai

Atidéjimai

Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai
Jsipareigojimai
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS VISO:

2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.12.31
161 555,55 181 295,18 189 462,18 138 077,00
161 555,55 181 295,18 189 462,18 138 077,00
161 555,55 181 295,18 189 462,18 138 077,00
570 553,75 733 188,43 612 976,42 608 466,00

53 581,73 93 010,89 118 427,65 51 385,00
253 372,34 359 898,63 368 863,53 336 379,00
4 909,64 95 074,14 11 468,95 22 020,00

51 984,77 10 863,94 - -
157 994,09 173 790,26 113 345,11 128 281,00
48 711,19 550,57 871,18 70 401,00
1634 007,18 1755 256,02 1563 955,63 1478 875,00




C PRIEDAS. UAB ,,Vilniaus Tranzitas* pelno (nuostolio) ataskaita 2012-2015 mety.

PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITA

Eil. Nr. Straipsniai 2012 2013 2014 2015
I. | PARDAVIMO PAJAMOS 5.305.057,34 5.555.925,34 6.005.171,17 5.813.219,00
/. | PARDAVIMO SAVIKAINA 3.598.857,16 3.804.405,12 4.058.306,88 4.208.683,00
1ll. | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1.706.200,19 1.751.520,22 1.946.864,28 1.604.536,00
IV. | VEIKLOS SANAUDOS 1.385.466,58 1.630.751,85 1.881.914,97 1.653.905,00
IV.1. | Pardavimo 0,00 0,00 0,00 0,00
IV.2. | Bendrosios ir administracinés 1.385.466,58 1.630.751,85 1.881.914,97 1.653.905,00
V. | TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 320.733,61 120.768,36 64.949,32 (49.369)
VI. | KITA VEIKLA 46.828,66 9.409,75 20.749,25 19.530,00
VI.1. | Pajamos 46.828,66 9.409,75 22.028,79 19.530,00
VI.2. | Sanaudos 0,00 0,00 1.279,54 0,00
VIl. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (6.240,15) (5.366,66) (2.516,51) (2.551,00)
VIl.1. | Pajamos 233.196,54 1.328,78 3.786,20 1.932,00
VIl.2. | Sanaudos 239.436,69 6.695,44 6.302,71 4.483,00
VIiI. | JPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 361.322,12 124.811,46 83.182,06 (32.390,00)
IX. | PAGAUTE 0,00 0,00 0,00 0,00
X. | NETEKIMAI 0,00 0,00 0,00 0,00
XI. | PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIMA 361.322,12 124.811,46 83.182,06 (32.390,00)
XIl. | PELNO MOKESTIS 50.882,47 25.925,92 14.997,10 (3.225,00)
Xlll. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 310.439,64 98.885,54 68.184,95 (29.165,00)




D PRIEDAS. ,,Du Pont*“ modelis

Pelno nuostolio ataskaita

Balanso ataskaita

Pardavimy
sanaudos

Pardavimai

Gamybos
sanaudos

Nusidevéjimas

Palikany
sanaudos

Pelno mokestis

Visos islaidos

Pinigai ir likv. Trumpalaikis
vert. pop. turtas
Pirkéjy
isiskolinimas
Atsargos
\4
Kitas trump.
turtas A
Kitas turtas >

ligalaikis turtas

|

—— Grynasis pelnas

Pardavimai

Pardavimai

J -
i

Bendras
kapitalas

Nuosavo
kapitalo
pelningumas
ROE

Grynasis
pardavimy
pelningumas
Kapitalo
X —» pelningumas
ROA
Bendrojo
kapitalo X —>»
apyvartumas
Bendras Nuosévybés
kapitalas koeficientas

Savininky
nuosavybé




E PRIEDAS. Paleciy pajamavimo steb¢jimo duomenys

1pll. 1 pal. 1 pal. Bc.en‘dras
.. . . .. 1 pal. . . . . svérimo +
Paleciy Pajamavi 1 pal. Svérimo Svérimo + Svérimo + . .
- . . . . Duomeny . . . . registravimo
skaicius mo laikas Pajamavim laikas . . Registravimo Registravim .
. . . registravima proceso laikas
(vnt.) (min) as (s) vidurkis bendras o bendras u¥sakvme
laikas (s) laikas (%) y
1 33 36 65,45 6,09 6,00 12,1 18 % 6,65
2 4 9 135,00 8,04 6,12 14,2 10 % 0,94
3 10 13 78,00 19,10 4,30 23,4 30% 3,90
4 14 14 60,00 14,14 3,93 18,1 30% 4,22
5 26 31 71,54 15,13 3,58 18,7 26 % 8,11
6 2 2 60,00 14,50 4,50 19,0 32% 0,63
7 10 11 66,00 16,70 5,60 22,3 34 % 3,72
8 3 90,00 20,00 4,00 24,0 27 % 0,80
9 8 96,00 15,60 4,00 19,6 20% 1,63
10 9 7 46,67 9,89 5,56 15,4 33% 2,32
11 11 12 65,45 10,73 7,18 17,9 27 % 3,28
12 27 27 60,00 12,26 6,74 19,0 32% 8,55
13 9 15 100,00 15,33 4,89 20,2 20% 3,03
14 20 28 84,00 14,13 5,97 20,1 24 % 6,70
15 33 39 70,91 13,78 7,5 21,3 30% 11,70

F PRIEDAS. Automatinis dimensijy matuoklis ,,Cubiscan‘




G PRIEDAS. Terminalo darbuotojo kastai per metus atliekant kroviniy matavimus (sudaryta autoriaus)

Krovinio

paleciy
skaicCius

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33

1 paletés

svérimas +

registravim

19
19
19
19
19
19
19
19
19
19
19
19
19
19

das

Bendras svérimo  Valandos per Valandinis Darbuotojo
+ registravimo metus (260 darbininko atlygis kastai per
laikas (min) kroviniy/meén) (Eur) metus (Eur)
6,33 329,33 € 3,00 988,00 €

6,65 345,80 € 3,00 € 1.037,40
6,97 362,27 € 3,00 € 1.086,80
7,28 378,73 € 3,00 € 1.136,20
7,60 395,20 € 3,00 € 1.185,60
7,92 411,67 € 3,00 € 1.235,00
8,23 428,13 € 3,00 € 1.284,40
8,55 444,60 € 3,00 € 1.333,80
8,87 461,07 € 3,00 € 1.383,20
9,18 477,53 € 3,00 € 1.432,60
9,50 494,00 € 3,00 € 1.482,00
9,82 510,47 € 3,00 € 1.531,40
10,13 526,93 € 3,00 € 1.580,80
10,45 543,40 € 3,00 € 1.630,20

H PRIEDAS. Pesimistinio scenarijaus automatizavimo projekto pelningumas (sudaryta autoriaus)

Krovinio Kroviniy

palediy skaicius
skaicius per meén.

20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33

387
387
387
387
387
387
387
387
387
387
387
387
387
387

0,20

€ 0,21 €

0,22 €

1 paletés sverimo kaina

0,23 € 0,24 € 0,25 € 0,26 € 0,27 € 0,28 € 0,29 € 0,30

18.576,00 € 19.504,80 € 20.433,60€ 21.362,40€ 22.291,20€ 23.220,00€ 24.148,80€ 25.077,60 € 26.006,40 € 26.935,20€ 27.864,00 €
19.504,80 € 20.480,04 € 21.455,28 € 22.430,52 € 23.405,76 € 24.381,00€ 25.356,24 € 26.331,48 € 27.306,72 € 28.281,96 € 29.257,20€
20.433,60€ 21.455,28 € 22.476,96 € 23.498,64 € 24.520,32 € 25.542,00€ 26.563,68 € 27.585,36 € 28.607,04 € 29.628,72 € 30.650,40 €
21.362,40€ 22.430,52 € 23.498,64 € 24.566,76 € 25.634,88 € 26.703,00€ 27.771,12 € 28.839,24€ 29.907,36 € 30.975,48 € 32.043,60 €
23.405,76 € 24.520,32 € 25.634,88€ 26.749,44 € 27.864,00€ 28.978,56 € 30.093,12 € 31.207,68 € 32.322,24 € 33.436,80€
24.381,00€ 25.542,00€ 26.703,00 € 27.864,00 € 29.025,00€ 30.186,00€ 31.347,00€ 32.508,00€ 33.669,00 € 34.830,00 €
25.356,24 € 26.563,68 € 27.771,12 € 28.978,56 € 30.186,00€ 31.393,44 € 32.600,88 € 33.808,32 € 35.015,76 € 36.223,20€
26.331,48 € 27.585,36 € 28.839,24€ 30.093,12 € 31.347,00€ 32.600,88 € 33.854,76 € 35.108,64 € 36.362,52 € 37.616,40€
27.306,72 € 28.607,04 € 29.907,36 € 31.207,68 € 32.508,00 € 33.808,32 € 35.108,64 € 36.408,96 € 37.709,28 € 39.009,60 €
28.281,96 € 29.628,72 € 30.975,48 € 32.322,24 € 33.669,00 € 35.015,76 € 36.362,52 € 37.709,28 € 39.056,04 € 40.402,80 €
29.257,20€ 30.650,40 € 32.043,60 € 33.436,80 € 34.830,00€ 36.223,20€ 37.616,40€ 39.009,60€ 40.402,80€ 41.796,00 €
30.232,44 € 31.672,08 € 33.111,72 € 34.551,36 € 35.991,00€ 37.430,64 € 38.870,28 € 40.309,92 € 41.749,56 € 43.189,20€
31.207,68 € 32.693,76 € 34.179,84 € 35.665,92 € 37.152,00 € 38.638,08 € 40.124,16 € 41.610,24 € 43.096,32 € 44.582,40 €
32.182,92 € 33.715,44€ 35.247,96 € 36.780,48 € 38.313,00 € 39.845,52 € 41.378,04 € 42.910,56 € 44.443,08 € 45.975,60 €

22.291,20€
23.220,00€
24.148,80 €
25.077,60€
26.006,40 €
26.935,20€
27.864,00 €
28.792,80 €
29.721,60€
30.650,40 €




I PRIEDAS. Realistinio scenarijaus automatizavimo projekto pelningumas (sudaryta autoriaus)

Krovinio Kroviniy 1 paletés sverimo kaina

paleciy skaicius
skaicius per mén.
20 516 26.006,40€ 27.244,80€ 28.483,20€ 29.721,60€ 30.960,00€ 32.198,40€ 33.436,80€ 34.675,20€ 35.913,60€ 37.152,00€
21 516 26.006,40€ 27.306,72€ 28.607,04€ 29.907,36€ 31.207,68€ 32.508,00€ 33.808,32€ 35.108,64 £ 36.408,96 € 37.709,28 € 39.009,60 €
22 516 [27.244,80€ 28.607,04 € 29.969,28 € 31.331,52 € 32.693,76 € 34.056,00€ 35.418,24 € 36.780,48 € 38.142,72 € 39.504,96 € 40.867,20 €
23 516 28.483,20€ 29.907,36 € 31.331,52 € 32.755,68 € 34.179,84 € 35.604,00€ 37.028,16 € 38.452,32 € 39.876,48 € 41.300,64 € 42.724,80€
24 516 29.721,60€ 31.207,68 € 32.693,76 € 34.179,84 € 35.665,92 € 37.152,00€ 38.638,08 € 40.124,16 € 41.610,24 € 43.096,32 € 44.582,40 €
25 516 30.960,00€ 32.508,00€ 34.056,00€ 35.604,00€ 37.152,00€ 38.700,00€ 40.248,00€ 41.796,00€ 43.344,00€ 44.892,00€ 46.440,00€
26 516  32.198,40€ 33.808,32€ 35.418,24€ 37.028,16 € 38.638,08 € 40.248,00€ 41.857,92 € 43.467,84 € 45.077,76 € 46.687,68 € 48.297,60 €
27 516  33.436,80€ 35.108,64 € 36.780,48 € 38.452,32 € 40.124,16 € 41.796,00€ 43.467,84€ 45.139,68 € 46.811,52 € 48.483,36 € 50.155,20€
28 516 34.675,20€ 36.408,96 € 38.142,72 € 39.876,48 € 41.610,24 € 43.344,00€ 45.077,76 € 46.811,52 € 48.545,28 € 50.279,04 € 52.012,80€
29 516 35.913,60€ 37.709,28 € 39.504,96 € 41.300,64 € 43.096,32 € 44.892,00€ 46.687,68 € 48.483,36€ 50.279,04 € 52.074,72 € 53.870,40€
30 516 37.152,00€ 39.009,60 € 40.867,20€ 42.724,80€ 44.582,40€ 46.440,00€ 48.297,60€ 50.155,20€ 52.012,80€ 53.870,40€ 55.728,00 €
31 516 38.390,40€ 40.309,92 € 42.229,44 € 44.148,96 € 46.068,48 € 47.988,00€ 49.907,52 € 51.827,04 € 53.746,56 € 55.666,08 € 57.585,60 €
32 516 39.628,80€ 41.610,24 € 43.591,68 € 45.573,12 € 47.554,56 € 49.536,00€ 51.517,44 € 53.498,88 € 55.480,32 € 57.461,76 € 59.443,20 €
33 516  40.867,20€ 42.910,56 € 44.953,92 € 46.997,28 € 49.040,64 € 51.084,00€ 53.127,36 € 55.170,72 € 57.214,08 € 59.257,44 € 61.300,80€

€ 0,20 € 0,21 € 0,22 € 0,23 € 0,24 € 0,25 € 0,26 € 0,27 € 0,28 € 0,29 € 0,30

J PRIEDAS. Optimistinio scenarijaus automatizavimo projekto pelningumas (sudaryta autoriaus)

Krovinio Kroviniy 1 paletés sverimo kaina

paleciy skaicius
skaicius per mén.
20 645 32.508,00 € 34.056,00€ 35.604,00€ 37.152,00 € 38.700,00 € 40.248,00€ 41.796,00€ 43.344,00€ 44.892,00€ 46.440,00 €
21 645 132.508,00€ 34.133,40€ 35.758,80€ 37.384,20€ 39.009,60€ 40.635,00€ 42.260,40€ 43.885,80€ 45.511,20€ 47.136,60 € 48.762,00 €
22 645 34.056,00€ 35.758,80€ 37.461,60€ 39.164,40€ 40.867,20€ 42.570,00€ 44.272,80€ 45.975,60€ 47.678,40€ 49.381,20€ 51.084,00 €
23 645 35.604,00€ 37.384,20€ 39.164,40€ 40.944,60€ 42.724,80€ 44.505,00€ 46.285,20€ 48.065,40€ 49.845,60€ 51.625,80€ 53.406,00 €
24 645 37.152,00€ 39.009,60€ 40.867,20€ 42.724,80€ 44.582,40€ 46.440,00€ 48.297,60€ 50.155,20€ 52.012,80 € 53.870,40 € 55.728,00 €
25 645 38.700,00€ 40.635,00€ 42.570,00 € 44.505,00€ 46.440,00€ 48.375,00€ 50.310,00€ 52.245,00€ 54.180,00 € 56.115,00€ 58.050,00 €
26 645 40.248,00€ 42.260,40€ 44.272,80€ 46.285,20€ 48.297,60€ 50.310,00€ 52.322,40€ 54.334,80€ 56.347,20€ 58.359,60 € 60.372,00 €
27 645 41.796,00€ 43.885,80€ 45.975,60€ 48.065,40€ 50.155,20€ 52.245,00€ 54.334,80€ 56.424,60€ 58.514,40€ 60.604,20€ 62.694,00 €
28 645 43.344,00€ 45.511,20€ 47.678,40€ 49.845,60€ 52.012,80€ 54.180,00€ 56.347,20€ 58.514,40€ 60.681,60 € 62.848,80€ 65.016,00 €
29 645 44.892,00€ 47.136,60€ 49.381,20€ 51.625,80€ 53.870,40€ 56.115,00€ 58.359,60€ 60.604,20€ 62.848,80€ 65.093,40€ 67.338,00 €
30 645 46.440,00€ 48.762,00€ 51.084,00 € 53.406,00€ 55.728,00€ 58.050,00€ 60.372,00€ 62.694,00€ 65.016,00€ 67.338,00€ 69.660,00 €
31 645 47.988,00€ 50.387,40€ 52.786,80€ 55.186,20€ 57.585,60€ 59.985,00€ 62.384,40€ 64.783,80€ 67.183,20€ 69.582,60€ 71.982,00 €
32 645 49.536,00€ 52.012,80€ 54.489,60€ 56.966,40€ 59.443,20€ 61.920,00€ 64.396,80€ 66.873,60€ 69.350,40€ 71.827,20€ 74.304,00€
33 645 51.084,00€ 53.638,20€ 56.192,40€ 58.746,60 € 61.300,80€ 63.855,00€ 66.409,20€ 68.963,40€ 71.517,60€ 74.071,80€ 76.626,00 €

3 0,20 € 0,21 € 022 € 0,23 € 0,24 € 0,25 € 0,26 € 0,27 € 0,28 € 0,29 € 0,30




K PRIEDAS. Formuliy sgrasas (sudaryta autoriaus)

PAVADINIMAS FORMULE

LIKVIDUMO RODIKLIAI

EINAMOIJO LIKVIDUMO KOEFICIENTAS

Trumpalaikis turtas

Trumpalaikiai Isipareigojimai (ir per vienerius metus mokétinos sumos)

KRITINIO LIKVIDUMO KOEFICIENTAS

Trumpalaikis turtas — Atsargos

Trumpalaikiai Isipareigojimai (ir per vienerius metus mokétinos sumos)

ABSOLIUTUS LIKVIDUMO KOEFICIENTAS

Pinigai ir pinigy ekvivalentai

Trumpalaikiai [sipareigojimai (ir per vienerius metus mokétinos sumos)

TURTO VALDYMO RODIKLIAI

TURTO APYVARTUMO KOEFICIENTAS

Pardavimo pajamos

Turtas

LGALAIKIO TURTO APYVARTUMO KOEFICIENTAS =

Pardavimo pajamos

Ilgalaikis turtas

DEBITORINIO JSISKOLINIMO APYVARTUMO
KOEFICIENTAS

Pardavimo pajamos

B Pirkéjuy Isiskolinimas

FINANSINIO SVERTO (MOKUMO) RODIKLIAI
sipareigojimai
ISISKOLINIMO KOEFICIENTAS |= %; [sipareigojimai = Turtas — Nuosavas kapitalas
SKOLOS IR NUOSAVO KAPITALO Skola

SANTYKIS

= ; =1 ike fin. -T ike fin.
Nuosavas kapitalas’ Skola lgalaiké fin.skola rumpalaiké fin.skola

BENDROJO MOKUMO KOEFICIENTAS

Nuosavas kapitalas

Isipareigojimai

PELNINGUMO RODIKLIAI

BENDRASIS PELNINGUMAS

Bendrasis pelnas

Pardavimo pajamos

GRYNASIS PELNINGUMAS =

Grynasis pelnas

Pardavimo pajamos

TURTO PELNINGUMAS (ROA)

_ Grynasis pelnas

Turtas

NUOSAVO KAPITALO PELNINGUMAS (ROE)

Grynasis pelnas

~ Nuosavas kapitalas -
Grynasis pelnas
(Fardavime pajamas) * ( )x(

= Grynasis pelningumas X Turto apyvartumas X (

Pardavimo pajamos Turtas

)

Pardavimo pajamos Turtas Nuosavas kapitalas

Turtas )

Nuosavas kapitalas

VEIKLOS PELNINGUMAS PRIES PALUKANAS IR
MOKESCIUS (EBIT)

= Iprastinés veiklos pelnas + Finansinés veiklos rezultatas

VEIKLOS PELNINGUMAS PRIES PALUKANAS IR
MOKESCIUS (EBIT %)

__ Pelnas prie$ palukanas ir mokescius (EBIT)

Pardavimo pajamos



INVESTICIJY) EFEKTYVUMO RODIKLIAI

VIDINE GRAZOS NORMA (IRR)

L S TR W
T @a+C) (A+6)2 T (14C5)3

a+cm

GRYNOJI DABARTINE VERTE (NPV)

T

Yae
= —t_ 0

t=1(1+r)

ATSIPIRKIMO LAIKOTARPIS

Pradineés investicijos

B Pinigy srautai periodui

L PRIEDAS. Ekonominés pridétinés vertés didinimo modelis (sudaryta autoriaus)

1. Nustatyti problemine
verslo sritj (-is)

Konkreti sritis

pasirinkti

3.1 I8analizuoti
veiklos procesa

3.2 Pasillyti srities
patobulinimus

3.3 )vertinti ir

pelningiausig
patobulinimag

A
2. Identifikuoti

2.1 Nustatyti verslo
veiklas

2.2 Identifikuoti
problemines veiklas

problemine veiklg (-as)
o 2.3 |vertinti
Konkretiyeikla tobulinting veiklg

3. Priimti adekvacius
sprendimus

Konkretus veiklos gerinimo
sprendimai

A4

4. Tobulinimy (-o) realizavimas
per projekty jgyvendinima

Konkretus projektas

A

5. Jvertinti tobulinimy (-
0) rezultatg

Veiklos rodikliai




