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SANTRAUKA

Bakalauro baigiamajame darbe ivertinus UAB ,,Giftika™ plétros galimybes, rengiamas investicinis
projektas, bei vertinamas jo efektyvumas, rizika. Investicinio projekto pagrinda sudaro — jmonés savininky
investavimas { §] projekta nedaro neigiamos esminés finansinés itakos buvusiems pagrindinés veiklos
rodikliams. UAB ,,Giftika“ investuodama { projekta, jau sekanciais finansiniais metais gali gauti pelna.

Darbo teorinéje dalyje analizuojami investicinio projekto rengimo aspektai, jo nauda, tikslai, rinkos
ir konkurenty vertinimas. Analizuojama jvairiy literattiros Saltiniy medziaga.

Bakalauro baigiamojo darbo tiriamojoje dalyje analizuojama jmonés finansiné situacija, to pasekoje
ivertinama, jog UAB ,,Giftika* turi visas galimybes plésti imonés veiklai, skolintis 1éSu investicijoms.

Ivertinus knygu spausdinimo rinkos konkurencinguma, skai¢iuojami investicinio projekto pinigu

srautai. Numatomos dvi projekto alternatyvos.

Janusauskaité, M. (2010). Investment Project and economical grounding JSC ,,Giftika“: Bachelor
Final Work of Economics / Research Advisor: lecture I. Paliulyté. Siauliai University, Department of

Economics, p.43 (p. 68)

SUMMARY

Undergraduate thesis evaluation JSC “Giftika “ development opportunities, preparation of investment
project, and evaluation of the effectiveness of risk. The investment project is based - the company owner to
invest in this project does not adversely affect the former substantial financial key performance indicators.
JSC “Giftika " investing in the project has the following financial year can make a profit.

Working in the theoretical analysis of the investment project development aspects of its benefits,
goals, market and competitor assessment. Analyze the various literary source materials.

Undergraduate thesis analyzes the research part of the company's financial situation, as a consequence the
verification that the JSC “Giftika” has every opportunity to expand business operations, borrow money for
investment.

The assessment of the book printing market competitiveness calculated by an investment project cash

flows. Project provides for two alternatives.
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IVADAS

Kiekvienos imones tikslas yra sukurti tokia preke ar paslauga, kuri geriausiai tenkinty
vartotojy, visuomeneés poreikius ir garantuoty imonés galimybes gauti stabily pelna. Tac¢iau ji imoné
gauna nuolat konkuruodama su kitomis bendrovémis.

Temos aktualumas. Siuolaikinés globalinés ekonomikos isskirtinis bruozas — didéjanti
inovacijy idiegimo svarba ikio subjektams, funkcionuojantiems visuotinés konkurencijos
salygomis. Zenklus produkty, paslaugy, technologijuy, organizaciniy metody gyvavimo cikly
trumpé¢jimas vercia imones nuolat ieSkoti inovacijy, kurti naujus produktus, diegti naujas
technologijas.

Inovacija — tai sékmingas naujy technologijuy, idéjuy ir metody komercinis pritaikymas,
pateikiant rinkai naujus arba tobulinant jau egzistuojancius produktus ir procesus.

Kapitalo investavimas yra pagrindiné¢ imonés ekonominés ekonominio vystymo strategijos
forma. Imonés norin¢ios nuolat konkuruoti rinkoje ir buti jos lyderiais, turi nuolat ieSkoti naujoviy,
igyvendinti efektyviausius strateginius projektus. Tik §i investavimo forma leis imonei s¢kmingai
isilieti 1 naujas paslaugy ir regionines rinkas, uztikrinti nepaliaujama savo vertés augima. Kapitalo
investavimas padeda didinti gamybos apimtis, plésti paslaugy ir produkty asortimenta, kelti ju
kokybg ir mazinti veiklos sanaudas.

Investicinio projekto problema. Investiciju tikslas yra pasiekti konkre¢iy uzsibrézty tiksly,
apibrézty laiko ir piniguy sanaudomis. Galimybé pasiekti ekonominj efekta i§ investiciju, visy pirma
apibiidina investuotoju sugebéjimai ir kompetencija generuoti pajamas.

Investicijos geba duoti pelna tik tada, kai yra pasirenkamas efektyvus investavimo objektas.

Tai padeda padaryti i§ anksto rengiami investiciniai projektai, paremti daugeliu tyrimy ir
rinkos analiziy.

Darbo objektas. Investicinis projektas.

Hipotezé. [moné daug démesio skiria inovacijoms, plétros galimybéms rinkoje. Nuolat plecia
ir atnaujina savo paslaugas, ju kokybe.

Darbo tikslas. [vertinti UAB ,,Giftika* plétros galimybes, parengti investicini projekta bei
atlikti jo ekonominj pagrindima.

UZdaviniai:

- Aptarti investicinio projekto kiirima ir ekonominj vertinima teoriniu aspektu;
- Atlikti UAB ,,Giftika“ finansine analize;

- Parengti investicinj projekta;



1. INVESTICINIO PROJEKTO RUOSIMAS IR EKONOMINIS
PAGRINDIMAS TEORINIU ASPEKTU

1.1 Projekty samprata ir jy klasifikacija

Zmogiska biitybé tapo Zmogumi, kad pradéjo investuoti.
(raSytiniuose Saltiniuose nesutikta iSmintis)

A.V. Rutkauskas ir P. Stankevi¢ius (Rutkauskas, Stankevi¢ius, 2006, p. 13) investicijas
apibudina, kaip kapitalo jsigijima, sickiant pelno ateityje. Investavimas — tai kapitalo panaudojimo
budas, kuris privalo uZztikrinti kapitalo sauguma, ir vertés augima.

L. Juozaitiené (2007, p. 356) teigia, kad investavimas yra viena svarbiausiy imonés veiklos
sri¢iy ir ¢ia priimami sprendimai priklauso nuo pasirinktos investavimo strategijos: jei yra siekiama
greitos naudos, tai uzdirbtas pelnas gali buti skiriamas savininky poreikiams tenkinti, o jei
pirmenybé teikiama ilgalaikiams tikslams ir imonés plétrai, tada pasirenkama aktyvi investiciné
strategija, kuria lemia ekonomin¢ aplinka, imonés tikslai ir jos veiklos pobiidis. Bitent investicijos
padeda maksimizuoti verslo verte ir didinti savininky nuosavybe

D. Treiginés (2010, p. 4) manymu investicijos — tai piniginés 1éSos ir kitas finansinis turtas bei
materialusis ir nematerialusis turtas, kuris investuojamas siekiant i$ investavimo objekto gauti pelno
arba kita rezultata.

Kitaip tariant investavimas — tai dabarties aukojimas dél ateities.

Vieno projekto apibrézimo néra, todel tikslinga apzvelgti projekto apibrézimus, pateiktus
skirtinguose projekto metodika apibtidinanciuose literattiros Saltiniuose.

Projekto savoka tiek literatiiroje, tiek praktikoje apibiidinama labai jvairiai: kaip laikina
veikla, grieztai apribota tiksliais pradzios ir pabaigos momentais; kaip susitarimas, turintis tam
tikrus tikslus; kaip dokumentas, faktiSkai, techniSkai ir socialiai pagrindzZiantis ateities tikslus,
kuriems realizuoti sukuriami objektai, diegiami technologiniai procesai, nustatomi reikalingi
iStekliai, numatomi valdymo sprendimai ir priemonés jiems jgyvendinti.

Pasak G. Kancerevyciaus ( 2009, p. 176) ilgalaikiy investicijuy biudzeto projektas yra tikétina
investicija { tam tikra ilgalaiki turta (irengimams, pastatams ir kt.), kuria padaryty firma, jei
realizuoty projekta. Ilgalaikiy investiciju biudzeto projektai atsiranda firmos viduje. Pasitilymais
jiems ateina i§ gamybos, marketingo padaliniy ir kity firmos Saltiniy Pasak Projekty valdymo
instituto (Project Manegment Institute, PMI) parengto projekto valdymo standarto (Project
Menagement Body of Knowlege (PMBOK)), projektas — tai laikina veikla, orientuota sukurti

unikaly produkta ar paslauga.



Projektas — kompleksinés, koordinuojamos, vienkartinés pastangos apribotos laiko, biudzeto,
iStekliy ir kryptingy atlikimo specifikacijy, skirtos patenkinti vartotojo poreikius (A. Kaziliiinas,
2009, p. 15).

Investicijy projektas — tai dokumentas, kuris finansiniu, ekonominiu, techniniu, socialiniu ir
kitais aspektais pagrindzia investavimo tikslus, jvertina investiciju graza, atsipirkima, bei kitus
efektyvumo rodiklius (D. Treigiené, 2010, p. 4).

Labai panaSiai investicinio projekto savoka apibrézia ir D. Cibulskien¢ su M. Butkumi
(Cibulskiené, Butkus, 2007, p. 51): ,Investicinis projektas — tai dokumentas, pagrindZiantis
investavimo tikslus finansiniu, ekonominiu, techniniu ir socialiniu pozitiriu, {vertinantis investiciju
graza (komercinis projektas) ir kitus efektyvumo rodiklius, nurodantis projekto igyvendinimui
reikalingas 1ésas ir finansavimo bei jgyvendinimo terminus*

Investicinio projekto, kaip ir daugumos organizacijos veikly, taip ir Sios veiklos pagrindinis
tikslas yra patenkinti klienty poreikius (A. Kazilitinas, 2009, p. 15).

Esama didziulg projekty jvairove jprasta skirti i keturis pagrindinius tipus, kurie pateikti 1.1.

paveiksle.
SUDETINGESNIS
Naujy gaminiy ir Tyrimo ir poky¢iy
paslaugy ktirimo
:> IV tipo projektai
Il tipo projektai
DARBO METODU

APIBREZIMAS ﬁ ﬁ

Sistemy kiirimo ir

InZineriniai

idiegimo
| tipo projektai :>

| tipo projektai

TIKSLY
PAPRASTESNIS — APIBREZIMAS > SUDETINGESNIS

1.1 pav. Projekty skirstymas j tipus pagal darbo metody ir tiksly apibréZimo sudétinguma

Saltinis: V. Biida, A. Chmieliauskas, 2006, p. 9, Kaunas, Technologija

Inzineriniai projektai — tai civilinés ir pramoninés statybos, gamybos istekliy gavybos ir

kiti pramonés projektai.
Naujy gaminiy ir paslaugy kiirimo projekto rezultatas gali buti ir vienetinis, skirtas
vieninteliam vartotojui, kaip unikalus lazeris, ir masinés gamybos Sablonas, pavyzdziui, naujo

modelio automobilis.



Sistemy kiirimo ir jdiegimo projektai — tai tokia koordinuojamy vadybiniy darby visuma,
kurios rezultatas negali biiti apibiidinamas kaip statinys produktas ar paslauga.

Tyrimo ir pokyciy projektai dazniausiai trunka daugeli mety, jiems reikia didziuliy
investicijy, o rezultatai biina arba labai pelningi, arba visiskai niekas (Buida, Chmieliauskas, 2006,
p. 8)

Pagrindinés projekty savybés (A. Kazilitinas, 2009):

1. nustatytas galutinis tikslas;

2. apibréztas laiko tarpas nuo vykdymo pradzios iki pabaigos;

3. dazniausiai keliy padaliniy ir profesionaliy darbuotojy itraukimas;

4. nauja unikali veikla, t.y. daroma kazkas nauja;

5. specialiis laiko, kainos ir atlikimo reikalavimai.

Neverauskas ir kt. projektus sitilomo skirstyti i klases, tipus ir rasis. Projekto Klasé nustatoma

pagal projekto sudétj ir jo veiklos strukttra (2007, p. 10):

monoprojektai — tai atskiri, nepriklausomi, skirtingo tipo ir dydzio projektai;

multiprojektai — tai projekty kompleksas ar programa, susidedanti i§ tarpusavyje susijusiy

monoprojekty;

megaprojektai — tikslinés regiony vystymo programos, apimancios keleta mono ir
multiprojekty.

1.2 paveiksle pateikiama projekty klasifikacija pagal B. Neverauska ir kt.

MONOPROJEKTA MULTIPROJEKTA MEGAPROJEKTA
¥ Projekty tipai \ 4 v
socialiniai ekonominiai organizaciniai techniniai misris kiti
v Projekty rusys A 4 l v l v l v v
: :
Mokymo-3vietimo Tyrimy ir vystymo Inovaciniai Investiciniai Kombinuoti

Projekto trukmé

, '

Trumpalaikiai (1-2 mety) Vidutinés (3-5 mety) trukmés Ilgalaikiai (> 5 mety)

1.2. pav. Projekty Kklasifikacija

Saltinis: B.Neverauskas, V. Stankevi&ius, V. Viliinas, . Cerniate, 2007, 11 psl.



Sis paveikslas (1.2 pav. ) aiskiai, glaustai ir konkre¢iai nurodo projekty klasifikacija, kuo

remiantis galime apibuidinti rengiama projekta.

Kazilitinas projektus klasifikuoja sekanciai (A. Kazilitinas, 2009, p. 41):

- privalomieji ir atsirandantys dél netikéty jvykiy - jais siekiama jgyvendinti
privalomuosius reikalavimus, nustatytus tam tikrame regione.

- operaciniai — projektai parengiami siekiant patobulinti sistemos efektyvuma, sumazinti
iSlaidas, pagerinti jvaizdj ir panasiai;

- taktiniai — projektai skirti jvykdyti organizacijos trumpalaikius tikslus. Siy projekty
1gyvendinimo laikotarpis paprastai nevir§ija vieneriy metuy;

- strateginiai — projektai tiesiogiai remia organizacijos ilgalaikius tikslus ir misija. Jie
dazniausiai rengiami, kai reikia didinti organizacijos pajamas, plésti rinka.

Investicinis projektas, néra sudétingas investavimo procesas, jei yra aiskiai nustatomi projekto
tikslai, uzdaviniai, finansavimo ir jgyvendinimo galimybés. Tinkamai jvertinus ir apskaifiavus

projekto galimybes, investicijos atsiperka ir duoda maksimaly pelna.

1.2 Investicinio projekto kiirimas

L. Juozaitiené¢ (2007, p. 360) teigia, kad realioms investicijoms igyvendinti sudaromi
investiciniai projektai. Projekty pasirinkimas ir pagrindimas yra procesas, kurio sékmeg lemia
sprendimus priimanciy Zzmoniy patirtis, likesciai, Zvalga.

Kiekvienu atveju investavimo procesas prasideda nuo investavimo tiksly formulavimo
(Rutkauskas, Stankevi¢ius, 2006, p. 55). Tai biutina, kad buty parinkti tinkami igyvendinimo
kriterijai (A. Kazilitinas, 2009, p. 42).

Kiekvienas firmos sprendimas, kuris pakei¢ia pinigy srautus, yra ilgalaikiy investicijuy
biudZzeto sudarymo srities sprendimas. Tai gali buti naujo produkto gamybos idiegimas,
paskirstymo kanalo parinkimas, pastaty isigijimas, geografinés padéties pasirinkimas, kitos jmonés
pirkimas arba padalinio pardavimas, lizingo arba jrangos pirkimo, dividendy ir paskolos gazinimo
sprendimai (G. Kancerevycius, 2009, p. 176).

Investicinés strategijos sukiirimas — tai platus kiirybinis procesas, kuri sudaro (Cibulskiené,

Butkus, 2007, p. 45):

investicinés veiklos tiksly iSkélimas;

- investicinés veiklos prioritetiniy kryp¢iy ir formu nustatymas;

- formuluojamy investiciniy iStekliy struktiiros optimizavimas ir ju paskirstymas;
- svarbiausiy investicinés veiklos kryp¢iy politikos sukiirimas;

- santykiy su iSorine investicine aplinka uZztikrinimas.



Visos $alys, investuojancios i projekta, yra suinteresuotos ateities pelnu (A.V. Rutkauskas,
2006, p. 205).

1.2.1 Investicinio projekto struktiira

Projekto rengimas savo ruoztu reikalauja aibés jvairiausiy tyrimy. Projektiniai veiklos tyrimai
— tai buisimos veiklos modeliavimas, siekiant iSsamiai jvertinti ne tik tos veiklos nauda btisimam jos
valdytojui, bet ekologinés , socialinés bei technologines veiklos pasekmes (A.V. Rutkauskas, 2006,
p. 53). PraktiSkai naudojami ganétinai skirtingi pasiruo$imo investavimui biidai. Vieni yra pagrysti
nuosekliy veiksmy, nukreipty konkretiems tikslams pasiekti, planavimu. Kiti remiasi spontaniskais
veiksmais, kai sprendimai priimami vadovaujantis intuicija (A.V. Rutkauskas, 2006, p. 35).

Pateikiame investicinio projekto reikalavimus, remiantis 2006 m. liepos 11 d. Tarybos
reglamento Nr. 1083/2006 39 ir 40, 55 straipsniy, Europos Komisijos Regioninés politikos
Generalinio direktorato Ekonominés naudos analizés atlikimo metodinés gairiy (angl. Guide to
Cost-benefit analysis of investment projects* (Final report 16/06/2008), Europos Komisijos
Regioninés politikos Generalinio direktorato Darbo dokumento Nr. 4 ,,Ekonominés naudos analizés
atlikimo metodikos gairés* (08/2006) nuostatais:

Investicinis projektas — tai raSytinis dokumentas, kompleksiskai pagrindziantis projekto
1gyvendinimo poreiki bei nauda finansiniu ir socialiniu — ekonominiu poziiiriu. Investicijy projektas
turi biti parengtas iSlaikant viding projekto logika: projekto rezultatai turi biiti projekto veikly
padarinys, projekto veiklos sudaryti prielaidas pasiekti uzdavinius, o pastarieji igyvendinti
nustatytus tikslus (vertikali projekto logika):

1. Projekto santrauka — pagrindimas: socialinis ekonominis projekto kontekstas, problemos,
kurias sprendZia projektas; identifikavimas: projekto ribos, projekto organizacija, tikslinés grupés,
projekto tikslai, uzdaviniai ir veiklos; alternatyvy analizés rezultatai: alternatyvy atrankos kriterijai,
iSnagrinétos alternatyvos. Nurodoma, ar iki Sio projekto pateikimo buvo atliktos projekta
pagrindziancios galimybiy studijos, nurodant ju tikslus ir pavadinimus; finansiné analizé: projekto
biudzetas, finansavimo Saltiniai, finansiniai rodikliai investicijoms ir kapitalui; socialiné —
ekonominé analizé: pagrindiniai iSorinio poveikio komponentai, ekonominiai rodikliai; rizikos:

2. Projekto kontekstas, identifikavimas ir ribos — paslaugos, kurios kokybei gerinti skirtas
projektas, socialinis ir ekonominis kontekstas, pagrindiniai socialiniai ir ekonominiai reiskiniai ir
prielaidos, formuojantys projekto poreiki, ju tendencijos projekto igyvendinimo metu (analizuojama
regiono, sektoriaus ir Salies kontekstu); problema, kuriai spresti parengtas projektas; projekto
tikslas; projekto uzdaviniai.

3. Imonés pristatymas;



4. Projekto galimybiy ir alternatyvy apraSymas ir analizé — galimos veiklos projektui
pasiekti ir uzdaviniams i§sprgsti (sudaromas ,,ilgasis® veikly sarasas, kuriame veiklos sugrupuotos
pagal tam tikrus kriterijus (veikly tipa — infrastruktiiros veiklos, Zzmogiskuyjy iStekliy plétros veiklos
ir pan.)); veikly vertinimo kriterijai (pvz., teisiniai, techniniai (technologiniai) ir aplinkosauginiai,
finansiniai, zmogiskieji iStekliai, laikas, reikalingas veikly igyvendinimui, jy paaiSkinimas ir
pasirinkimo pagrindimas); galimy veikly jvertinimas pagal pasirinktus veikly vertinimo kriterijus ir
»trumpojo* veikly saraSo sudarymas; projekto igyvendinimo alternatyvos.

5. Finansiné analizé — finansiné analizé¢ atlickama nagrin¢jant finansinius pigy srautus
ankstesniuose skyriuose identifikuotose projekto ribose. Naudojamas pinigy srauto metodas:
projekto islaidos (investicijos, veiklos sanaudos, mokesc¢iai ir pan.) atvaizduojamos, kaip neigiami
pinigy srautai, projekto iplaukos (finansavimas, veiklos pajamos ir pan.) — kaip teigiami pinigy
srautai. Pinigy srautai iSreiSkiami tiikstanciais lity. Pagrindiniai finansinés analizés rezultaty
rodikliai — finansiné grynoji dabartiné verté ir finansiné vidinés grazos norma investicijoms,
finansiné grynoji dabartiné verté ir finansiné vidiné grazos norma kapitalui. Jei projektas generuoja
pajamas, skaiiuojamas finansinis naudos santykis. Finansiniai rodikliai apskai¢iuojami
diskontuojant grynuosius pinigy srautus 5 proc. finansine diskonto norma.

6. Ekonominio (socialinio) poveikio jvertinimas - atliekamas visoms projekto
alternatyvoms, jeigu atlikus alternatyvy palyginima pagal finansinius rodiklius, né¢ viena projekto
alternatyva néra isskirtina kaip visapusiSkai pranasesné. Jeigu atlikus finansing analiz¢ akivaizdu,
kad tikslinga jgyvendinti tik viena alternatyva, Sioje dalyje atlickama tik viena projekto
igyvendinimo analizé. Pagrindiniai ekonominio (socialinio) poveikio vertinimo rodikliai —
ekonominé grynoji dabartiné verté ir ekonominé vidiné graZzos norma bei naudos ir sanaudy
santykis. Ekonominiai rodikliai apskai¢iuojami diskontuojant grynuosius pinigy srautus 5,5 proc.
socialine diskonto norma.

7. Detalus pasirinkto projekto jgyvendinimo alternatyvos apraSymas ir projekto
igyvendinimo planas — detalizuojama pasirinktoji projekto ijgyvendinimo alternatyva, pateikiamas
detalus projekto jgyvendinimo planas, veikly saraSas. Pristatoma projekto administravimo
komanda, kiekvieno projekto administravimo nario funkcijos grupéje ir pan.

8. Rizikos ir jautrumo analizé — iSorinés projekto aplinkos faktoriy ( infliacijos, vidutiniy
atlyginimy Salyje augimo, energijos kainy ir kity makroekonominiy, politiniy, sektoriniy rodikliy ir
kt.) kitimo rizikos itaka projekto finansiniams ir ekonominiams rodikliams; projekto investiciju
vertés kitimo rizikos itaka projekto ekonominiams rodikliams; tarpusavyje susijusiy rizikos
veiksniy eliminavimas; projekto rizikos faktoriai, kuriu reik§més pasikeitimas 1 proc. jtakoja
projekto grynosios dabartinés vertés rodikliy pasikeitima daugiau nei 1 proc.; ribinés rizikos

faktoriy reik§més, kurios esant projekto grynosios dabartinés vertés rodikliai lygiis 0; realistinis,



optimistinis ir pesimistinis projekto rizikos faktoriy pasiskirstymo scenarijus; rizikos valdymo
priemoniy planas, reikalavimai jy igyvendinimui.

9. ISvados — pasirinktos projekto igyvendinimo alternatyvos pagrindimas. Projekto naudos
(ekonominés, socialinés, finansinés ir kt.) apibendrinimas. Pagrindinés projekto igyvendinimo
prielaidos. Projekto testinumas.

L. Juozaitiené (2007, p. 361) isskiria Siuos investicinio projekto skyrius:

1) santrauka; 2) projekto prielaidos ir pagrindinés id¢jos; 3) rinkos tyrimas ir marketingas;
4) Zzaliavos ir tiekimas; 5) projektavimas ir technologinis procesas; 6) vadyba; 7) personalo vadyba;
8) projekto realizavimo planas; 9) finansinis planas ir projekto efektyvumas.

Analizuodamas investiciniy projekty kurima, A. Kaziliinas (2009, p. 18) pastebi, kad
daugumai projekty buidingas keturiy faziy gyvavimo ciklas:

- Koncepcijos fazé — parépianti projekto id¢jos pagrindima, tiksly kirima, galimybiy ir
pasirink¢iy analize, projekto igyvendinimo technikos reikalavimuy nustatyma, komandos sudaryma
ir atskaitomybés pasidalijima.

- Projekto vystymo fazé — projekto pasirinktis yra toliau vystoma, detalizuojama ir
planuojama. Sudaromi darby ir aprapinimo kalendoriniai grafikai, numatomi reikalingi iStekliai,
apskai¢iuojamas projekto biudZetas, parengiamas jgyvendinimo planas. Sie planai ir grafikai padeda
siekti nustatytos kokybés ir nevirSyty nustatyty biudzeto samatos lesy.

- Igyvendinimo ir konstravimo fazé — jgyvendinami projekto vystymo fazéje parengti
planai. [gyvendinimo metu galimi pakeitimai, jei planuojant buvo padaryta klaidy ar netikslumy ir
jei atsirado naujy, veiksmingesniy pasitlymu.

- Projekto baigimo fazé — Sioje fazg¢je patvirtinama, kad projektas jgyvendintas pagal
numatyta plana, atliekami projekto patikrinimo bei perdavimo ir priémimo darbai.

Toliau apzvelgiami atskiri investavimo sprendimo priémimo proceso etapai (D. Cibulskiené,
M. Butkus, 2007, p. 48):

Pirmas etapas — investavimo idé¢jy formavimas, apimantis: projekto inicijavimo galimybés;
naujy projekty skatinimo sistema; galimy naudoti 1¢Sy apimtys.

Antras etapas — projekto plétra, apimanti: pirminé projekto apzvalga; imonés disponuojamy
reikiamy iStekliy apimtys; projekto suderinamumas su bendra jmonés strategija.

Trecias etapas — projekto atranka, apimanti: iSlaidos ir nauda, projekto griztamoji verte,
rizikos laipsnis. Investiciniai projektai vertinami Siais analizés metodais: investicijy atsipirkimo
laiko nustatymo metodu; dabartinés grynosios vertés nustatymo metodu; vidinés grazos normos
nustatymo metodu; investiciju rentabilumo indekso nustatymo metodu.

Ketvirtas etapas — kontrolé, apimanti: projekto igyvendinimo terminy ir biudzeto atitikima;

patirti, kuria bus galima panaudoti investuojant ateityje. Kontrol¢ padeda vykdyti projekta pagal



grafika ir pasiekti planuoty rezultaty. [vykdzius projekta, labai reikSmingas yra auditas, kuris
suteikia galimybg palyginti projekto rodiklius, pvz. po mety, su prognozuotais investicinio projekto
rodikliais.

Kaip matyti investicinio projekto rengimo metodikose, néra vieno grieZzto investicinio
projekto struktiiros principo. Svarbiausia, kad projekte buty pateikti pagrindiniai investicinio

projekto tikslai, uzdaviniai, finansavimo $altinali, ivertinta projekto rizika, atsiperkamumas.

1.2.2 Rinkos ir konkurenty tyrimo metodai

Geras rinkos pazinimas yra svarbus kiekvienai jmonei, priimanciai strateginius sprendimus
tiek gamybos tiek paslaugy srityse.

Rinka — tai pirkéjy ir pardavéjy susitikimo vieta, kur prekiy mainy proceso metu veikia
2009, p. 6).

Ekonomikos teorijoje svarbia reikSme turi bendrosios paklausos ir bendrosios pasitilos
savokos, atskleidziancios visy pirkéju ir visy pardavéjy elgesi prekiy ir paslaugy rinkoje.

Bendrosios paklausos ir bendrosios pasitilos modelis reikalauja sujungti visas atskiras Salies
rinkas | bendra rinka, o atskiry prekiy kainy — | viena bendra kaina arba kainuy lygi (Kauno
technologijos universitetas ,,Makroekonomika*, 2008, p. 125).

Rinka — tai erdvé, kurioje formuojami mainai, prekybiniai rysiai, pasireiskiantys pardavimo ir
pirkimo sandériuose tarp pardavéjy ir pirkéju, o pastaryjy sprendimai formuoja pasitila bei paklausa

Socialinés — ekonominés analizés metu apibréziami socialiniai ir ekonominiai aspektai,
kuriuos reikia atsizvelgti rengiant ir jvertinant projekto strategija ir rinkodaros koncepcija. Sie
aspektai paprastai atspindi visuomeng ir kultlira, socialing ir ekonoming politika, egzistuojancias
taisykles, tradicijas, paprocius (A. Kazilitinas, 2009, p. 50).

Kiekvieno gamybos veiksnio kaina rinkoje formuojasi veikiant to veiksnio paklausai ir
pasitlai (Kauno technologijos universitetas ,,Makroekonomika®, 2008, p. 102).

Paklausa, pasitila ir kainos yra pagrindiniai rinkos elementai, o esancios, besiformuojancios
tarp ju priezas¢iy — pasekmiy priklausomybés vadinamos rinkos mechanizmo arba paklausos-
pasitlos-kainy mechanizmo dedamosiomis (J. Stankevicitte, 2009, p. 7).

Kaing veikia prekés gamybos kastai, jos paklausa, pasiiila, naudingumas, prekés kokybe,
reklama. Taciau yra daug prekiy — gamtiniai iStekliai, - kuriy kaing lemia ne gamybos kastai, bet
papildomas (ribinis) produkto kiekis, pagamintas naudojant Sias prekes (Kauno technologijos

universitetas ,,Makroekonomika*, 2008, p. 201).



Norint nustatyti, kaip formuojasi gamybos veiksniy kainos ir pasiskirsto pajamos , reikia
i$siaiskinti gamybos veiksniy paklausa. Paklausa lemia firmy, naudojanciy tuos gamybos veiksnius,
skaicius (Kauno technologijos universitetas ,,Makroekonomika“, 2008, p. 201).

Paklausa — tai perkamaja galia pagristi poreikiai. Visada labai svarbu iStirti ir Zinoti perkamaja
galia tos rinkos, i kurig ketiname sutelkti savo verslo pastangas. Tai gali biiti visa kurios nors Salies
rinka ar tik jos dalis. (J. Stankeviciiite, 2009, p. 8).

Anot Z. Lydekos ir B. Drilingo, prekés paklausai didziausia poveiki daro: prekés kaina;
pirkéju skonis; teikiama pirmenybé¢; prekiy pakaitaly kainos; rinkos dydis; reklamos islaidos ir t.t.
(2002, p. 45).

Bendroji pasiiila — prekiy ir paslaugy kiekis, kurj gamintojai gali ir nori parduoti rinkoje, esant
atitinkamam kainy lygiui. Bendroji pasiiila rodo ne fiksuota pasitilos dydi, o pasiiilos srautg ir jo
kitima, priklausanti nuo kainy, darbo uzmokescio, technikos lygio ir t.t.

Bendrosios pasiiilos pokycius sukelia pasikeitimai ekonominiy salygu, kurios veikia prekiy
gamybos kastus ir produkty kainas (Kauno technologijos universitetas ,,Makroekonomika®, 2008, p.
151).

Dar IX amZiaus pabaigoje R. Heilbroner (1986, 232 ps.) savo knygoje ,,Didieji ekonomistai*
rase¢, kad ,,pasiiila ir paklausa, kaip saké Marshallas, yra tarsi ,,zirkliy aSmeny pora®, ir klausti, -
pasitila ar paklausa reguliuoja kainag, - yra taip pat beprasmiska, kaip klausti, virSutiné ar apatiné
zirkliy pusé kerpa medziaga™. Marshallo kelrodiSka jzvalga jau tuo metu skelbé aiSkia pasitlos ir
paklausos priklausomybe.

Marketingo tyrimai svarbiis priimant rinkodaros sprendimus jmonéje.
dydi, sudéti, strukttira, paklausa. Autoré pagrindini rinkos tyrimo tiksla ivardija, kaip tiksla - gauti
duomenis apie rinkos salygas imonés veiklai apibrézti, pagristi ir pan.

Vienas i§ rinkos tyrimo uzdaviniy - nustatyti rinkos dydj ir talpuma. Rinkos talpuma labiausiai
veikia gyventoju paklausos ir prekiy pasiiilos dydziai.

Kad pirké¢jas isigytu preke ar paslauga, reikia trijy salygu. Reikia, kad pirkéjas: noréty pirkti;
turéty pinigy; galéty rinkoje nusipirkti.

Rinkos talpumas yra vienas i$ svarbiausiy rinkos tyrimu objekty, nes talpumo rodiklis parodo
tam tikros prekes, paslaugos galima realizavimo apimtj.

Rinkos tyrimai gali buti: nuolatiniai, pastoviis (pvz. rinkos stebéjimas); vienkartiniai (pvz.
apklausa, rinkos analiz¢).

Rinka klasifikuojama pagal ivairius pozymius. Erdvés atzvilgiu yra lokaliné, regioning,
uzsienio, tarptautin¢ ir pasauliné rinkos. Atsizvelgiant { rinkos kanalo granding, galima iSskirti

pardavimy, supirkimy, didmening ir maZmening rinkas. Svarbiausiu prekiy rinkos poZymiu



laikomas prekiy objektas. Pagal tai iSskiriamos trys pagrindinés rinkos: vartojimo prekiy rinka;
gamybinio pobidzio prekiy rinka; paslaugy (vartojimo ir gamybinio pobiidzio paslaugy) rinka (J.
Stankeviciite, 2009, p. 6).

Rinkos skaidymas i tam tikras grupes vadinamas segmentavimu. Rinkos tipy iSskyrimas
padeda geriau suprasti atskiry vartotoju ar ju grupiu poreikius, elgsena, perkamu prekiy pobiidi.
Atlikti rinkos segmentavima — tai atlikti rinkos klasifikavima pagal daugeli pozymiy. Nustacius ir

vt —

v —

- geografinis (miesto, kaimo gyventojai, administracinés teritorijos);

- demografinis (amzius, lytis, uzsiémimas, iSsilavinimas, Seimos dydis, pajamos, religija, rase,
tautybe ir kt.);

- psichografinis (nuostatos, asmenybés pozymiai, elgsenos pozymiai);

- vartotojo elgsena (motyvai, prekés vartojimo intensyvus, naujumas ir kt.).

Formuojant verslo plétros strategijas, biitina jvertinti konkurencingumo verslo aplinka ir
budus uztikrinti konkurencijos pranasumus ateityje (Lietuvos ekonomikos konkurencingumas ir
socialiné sanglauda: moksliniy straipsniu rinkinys (VII), 2010 m., p. 111).

Remiantis Siuolaikinémis verslo teorijomis, yra suformuluotos trys konkurencinio pranasumo
strategiju formavimo koncepcijos (Lietuvos ekonomikos konkurencingumas ir socialin¢ sanglauda:
moksliniy straipsniy rinkinys (VII), 2010 m., p. 112):

1. konkurencinis pranaSumas pasiekiamas adaptuojantis prie aplinkos salygu;

2. konkurencinis pranasumas pasiekiamas unikaliais vidiniais iStekliais;

3. konkurencinis pranasumas pasiekiamas bendradarbiaujant ir formuojant ry$iy tinkla.

Verslo imoné ar organizacija yra laikoma turinti konkurencini pranasuma, kai ji pasiekia
aukstesne konkurencing padét; pagal gaminamus produktus ar teikiamas paslaugas, palyginti su
vienu ar daugiau konkurenty. Norédamos iSlikti konkurencingomis, imonés turi daryti daugiau, nei
tiesiog tiekti produktus ar teikti paslaugas, kurios yra geresnés ar pigesnés nei ju konkurenty.
Imonés turi greiiau nei konkurentai reaguoti | aplinkos pasikeitimus, grei¢iau modernizuoti,
grei¢iau reaguoti 1 kainuy kitima, idiegti naujas technologijas. Kad biity uztikrintas kompanijos
augimas, joms gali tekti pléstis | visiSkai naujas rinkas bei igyvendinti rizikingas strategijas
(Lietuvos ekonomikos konkurencingumas ir socialiné sanglauda: moksliniy straipsniy rinkinys
(VII), 2010 m., p. 112).

Rinkos iSmanymas ir jos i§laikymas padeda ne tik suvokti jos pranasumus ir trikumus, bet
pasinaudoti pranasumais ir iki minimumo sumazinti trikumus. Tai padaryti galima keliais buidais,

pasinaudoti materialiais ir nematerialiais iStekliais (J. Kourdi, 2010, p. 159).



Tobulosios konkurencijos rinkoje veikia daugybé firmuy. Konkuruojanti firma — viena is
daugelio tobulosios konkurencijos rinkoje, gaminanti analogiska preke ir nedaranti poveikio rinkos
kainai. Ji taip pat negali paveikti darbo uzmokescio lygio, ji negali mokéti savo darbuotojams darbo
uzmokestj didesnj nei rinkos (Kauno technologijos universitetas ,,Makroekonomika®, 2008, p. 102).

Nuolat kintant verslo aplinkai, jmonés, norédamos islaikyti ir testi veikla, turi biiti lankscios,
dinamiskos ir atviros. Tik adekvati reakcija i aplinkos pokyc¢ius, Siy pokyCiy numatymas gali
uztikrinti imonés gyvavimo tgstinuma. Tai ypa¢ aktualu dabartiniu metu, kai prekiy ir paslaugy
pasiiila yra gana didelé, vartotojuy keliami reikalavimai ju kokybei vis didesni, o dél ekonominés
krizés Zenkliai sumazéjo vartotojyu perkamoji galia (Lietuvos ekonomikos konkurencingumas ir
socialiné sanglauda: moksliniy straipsniy rinkinys (VII), 2010 m., p. 116). Esant tokiai situacijai J.
Kourdi i8skiria Siuos stipry poveiki konkurencingumui darancius veiksnius: produkto kainodara,
nuolaidas, platinimo kanalus, prekés zenklo reputacija (2010, p. 159). A. Klimas prekés zenkla
apibiidina, kaip Zymenj, kuriuo siekiama pasiskelbti pasauliui, tapti Zinomu, i$siskirti i§ kity (2009,

p. 7).

1.2.3 Imonés finansinés veiklos analizé

Kaip buvo minéta, galimybiy tyrimai suteikia investuotojams, steigéjams bei réméjams
informacijos, reikalingos apsispresti, ar verta investuoti | projekta ir ar investuoti. Jei taip tai kokiu
budu. Galima sakyti, kad investicijy turinys apibiidina finansinés analizés tikslus (A.V. Rutkauskas,
2006, p. 203).

Finansiné analizé — tai procesas, kurio metu, taikant tam tikrus matematinius ir statistinius
metodus, imonés veiklos duomenis siekiama paversti naudinga informacija. Finansin¢ analizé yra
viena svarbiausiy jmonés veiklos vertinimo sri¢iy, kurios pagrindas — jmonés apskaitos duomenys ir
kuri naudojama diagnostikos bei prognozavimo priemoné¢ ateities finansiniams sprendimams
priimti, kaip iSankstinio Zvalgymo priemon¢ investavimo objektams pasirinkti (L. Juozaitien¢,
2007, p. 67).

J. Mackevi¢ius (2007, p. 117) teigia, kad finansiné veiklos analizé — tai visapusis ir
objektyvus imonés finansinés biiklés, veiklos rezultaty ir pinigy srauty tyrimas siekiant padéti
imoneés vadovybei pasiekti numatytus tikslus .

Finansinés analizés tyrimo objektas yra imoniy finansiné veikla ir jos rezultatai (L.
Juozaitien¢, 2007, p. 67).

Anot V. Bagdzitnienés finansinés analizés pagrindinis Saltinis — finansinés atskaitomybés

ataskaitos ir finansy planai, kuriuose pateikiami apibendrinti finansiniai rodikliai (2006, p. 140).



Finansinés analizés tikslas — jmonés finansinés padéties jvertinimas ir ieSkojimas btdu kaip,
naudojant finansing politika, galima padidinti jos tikinés veiklos efektyvuma (L. Juozaitien¢, 2007,
p. 70).

Analizuojant finansiniy ataskaity rodiklius, dazniausiai atlickamos horizontalioji ir vertikalioji
analizés rasys. Anot J, Mackeviciaus (2007, p. 118), finansiniy ataskaity horizontalioji analizé
padeda nustatyti rodikliy dinamika absoliuciais dydziais ir procentais bei nukrypimus nuo baziniy
rodikliy.

Horizontali analizé — tai rodikliy pokyc¢io skai¢iavimas absoliuciais ir santykiniais skaiciais.
Analizé padeda nustatyti jmonés pagrindiniu finansiniy rodikliy kitimo krypti, numatyti jos plétros
tendencijas. Atliekant horizontalia analiz¢ galima (L. Juozaitien¢, 2007, p. 72):

- pvertinti imonés turto, grynyjy pinigy likucio kitimo tendencijas;
- suzinoti imonés skoly buklés, pajamy ir sanaudy kitima.

Vertikalioji analizé padeda nustatyti tam tikro rodiklio dalj procentais tarp kity visumos
rodikliy (J. Mackevicius, 2007, p. 118). L. Juozaitien¢ (2007, p. 77) teigia, kad naudodami
vertikaliag analizg, turime galimybg matyti tam tikry elementy tarpusavio rysi ir ju itaka bendram
rezultatui, todél galime daryti iSvadas apie rodikliy dydziy pasikeitimus ir ju priezastinius rysius,
nes bet koks vieno sistemos elemento biklés pasikeitimas veikia kitus. Si analizés rasis labai
efektyvi tiriant pelno (nuostolio) ataskaitos duomenis. Jei matome grynojo pelno pasikeitima, atlike
vertikaliaja analizg, galime nustatyti, kas ji Iémé. Naudojant vertikalios analizés metoda, galima:

- {vertinti, ar imongje tikslingai naudojami grynieji pinigai;
- nustatyti kapitalo struktiira ir jos kitimo prieZastis;
- atskleisti pajamy ir sanaudy kitimo priezastis.

Atlikus finansiniy ataskaity horizontaligja ir vertikaliaja analizg, apibendrinami gauti
rezultatai, daromos iSvados. Apibendrinant svarbu nurodyti tuos finansiniy ataskaity straipsniy
kitimo atvejus, kurie parodo imonés finansinés biiklés ir veiklos rezultaty pablogéjima. Jeigu
ataskaitiniu laikotarpiu padidé¢ja imonés isiskolinimas, nuostoliai, sanaudos, parduoty prekiy
savikaina, tai tie rodikliai rodo, kad reikia visapusiSkai tirti i§vardytas veiklos puses ir ieskoti Siy
neigiamy tendencijyu susidarymo priezastis. Kartais analizuojant ataskaity duomenis (tiek
horizontaliai, tiek vertikaliai), gali susidaryti ispudis, kad jmonéje néra probleminiy veiklos sri¢iy.
Todéel, norint isitikinti, ar tikrai taip yra, biitina apskaiciuoti santykinius rodiklius ir juos palyginti su
vidutiniais Sakos arba geriausiy Sakos imoniy ir analogiSko profilio uzsienio imoniy rodikliais (J.
Mackevicius, 2007, p. 118).

Atliekant jmoniy veiklos analizg, labai svarbus nustatyti, d¢l kokiu veiksniy tam tikri rodikliai kito

nevienodu tempu, kokios priezastys lémé nukrypimus nuo baziniy rodikliy.



Pagal J. Mackeviciu (2005, p. 71), imonés veiklos, arba kompleksing, analizé apibiidinama
kaip suderinta rodikliy sistema, parodanti visus (arba daugelj) tikiniy procesy aspektus ir teikianti
apibendrintas iSvadas apie imonés veiklos rezultatus remiantis nustatytais kiekybiniais ir
kokybiniais skirtumais palyginti su lyginimo baze (planais, normatyvais, pra¢jusiais laikotarpiais,
kitais galimais lyginimo variantais).

Imoniy veiklos efektyvumui vertinti daZniausiai naudojami jvairiis finansiniai santykiniai
rodikliai, kurie skai¢iuojami i§ balanso, pelno (nuostoliy) pinigy srauty ir nuosavo kapitalo poky¢iy
ataskaity.

Prie svarbiausiy mokumo rodikliy V. Lakis ir kt. (2010, p. 331), i$ kuriy lygio galima spresti
apie imonés efektyvuma, priskiria 1.1 lentel¢je pateiktus rodiklius:

1.1 lentelé

Mokumo rodikliy skaiciavimas ir vertinimas

Rodikliai Skai¢iavimo formulés Geras vertinimo lygis

Trumpalaikis turtas
Trumpalaikiai jsipareigojimai 1,5-2,0

Bendrasis trumpalaikio
mokumo koeficientas

Visi jsipareigojimai
Visas turtas 0,3-0,5

Bendrasis skolos
koeficientas

Visi jsipareigojimai
Finansinis svertas Nuosavas kapitalas 0,5

Saltinis: V. Lakis ir kt, Valdymo apskaitos teorija ir praktika, VU leidykla, 2010, p. 331

Bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas rodo, kiek karty trumpalaikis turtas didesnis
uz trumpalaikius isipareigojimus. Zemas rodiklio lygis reiskia, kad imonéje blogai organizuotas
materialinis techninis apriipinimas, yra problemu parduodant produkcija ir kity veiklos sutrikimuy.

Bendrasis skolos koeficientas daznai vadinamas turto isiskolinimo rodikliu, nes jis rodo,
kokia dalis skolinty 1éSy, panaudojama formuojant imonés turta. Kuo maZzesnis $is rodiklis, tuo
geresne imongs finansine padétis.

Finansinio sverto rodiklis rodo skolinto ir nuosavo kapitalo santyki: kuo didesné skaitiné
rodiklio reik§mé, tuo didesné rizika, nes bankroto atveju su kreditoriais reikés atsiskaityti anksc¢iau
negu su savininkais. Normalus ilgalaikis isiskolinimas padeda iSsaugoti imonés pusiausvyra (kai
finansinio sverto rodiklis=0,5), yra savitas finansinis svertas, didinantis pelna.

1.3 lenteléje pateikiamas pelningumo rodikliy skai¢iavimas ir vertinimas.



1.2 lentelé

Pelningumo rodikliy skai¢iavimas ir vertinimas

Rodikliai Skaic¢iavimo formulés Geras vertinimo lygis
. . Grynasis pelnas
Gryr.laSIS pardavimy Pardavimo pajamos >10
pelningumas
Grynasis pelnas
Turto pelningumas Visas turtas >15

Grynasis pelnas
Nuosavas kapitalas >20

Nuosavo kapitalo
pelningumas

Saltinis: V. Lakis ir kt, Valdymo apskaitos teorija ir praktika, VU leidykla, 2010, p. 331

Grynasis pardavimo pelningumas parodo, kiek grynojo pelno tenka vienam pardavimo litui.

Turto pelningumas parodo turto panaudojimo efektyvuma ir domina visus analitinés
informacijos vartotojus, labiausiai — imonés vadovus, nes parodo ju sugebéjima racionaliai valdyti
turta.

Nuosavo kapitalo pelningumas parodo nuosavo kapitalo sukurta pelna ir i§ dalies — jmonés
vadovybés darbo efektyvuma naudojant investuota kapitala.

SSGG analizé — tai analizé, apibendrinanti si sujungianti aplinkos ir iStekliy analizés
rezultatus, klasifikuojanti strategija lemiancius veiksnius i keturias grupes (V. Bagdzitinien¢, 2006,
p. 45):

- Stiprybés (pinigai, vadyba, personalas, {rengimai, pastatai);
- Silpnybés (atsargos, produkcija, apskaitos bei finansy biikle, rinka);
- Galimybeés (konkurencija, technologija, politiniai pokyciai);

- Grésme (socialiniai — ekonominiai pokyc¢iai, apmokestinimo kaita).

1.3.1 Investicinio projekto pinigy srautai

R. Pupeikienés (2009, p. 106) praktika rodo, jog neturédama pakankamai pinigy net pelningai
dirbanti jmoné pasidaro nemoki ir jai gresia bankrotas, nes ji negali atsiskaityti su kreditoriais ar
vykdyti isipareigojimu. Todél biitina sudaryti pinigy srauty plana (prognoze) ir planuoti pinigy
srautus.

Pinigy srautai — tai tikri pinigai, kurie jplaukia ir iSplaukia i§ verslo per konkrety laiko tarpa.
Pinigy srauto jud¢jimus rodo pinigy liku€iy periodo pradzioje ir pabaigoje skirtumas (savaitg,

ménesi, ketvirtj ir metus) (R. McCallione, A. Warner, 2009, p. 10).



L. Juozaitiené (2007, p. 277) apraso kaip gali biiti analizuojami pinigu srautai. Apskaitos
analitingje praktikoje parengta iSsami analizés metodika, pagal kuria pinigy srautai analizuojami
trimis kryptimis:

e Pagal pagrinding veikla;
e Pagal investicing veikla;
e Pagal finansing veikla.

Pagrindiné veikla — tai gauti pinigai uz prekes, avansai tiekéjams, atlyginimy ir palikany
mok¢jimai, mokéjimai 1 biudzeta. Didziausia itaka Siems pinigy srautams turi parduoty prekiy
kiekis, kainos ir sanaudos prekéms gaminti.

Investiciné veikla — pinigy judéjimas, susietas su materialiojo bei nematerialiojo turto
isigijimu ir pardavimu.

Finansiné veikla — pinigy srautai, susij¢ su imonés akcinio kapitalo formavimu, uzdirbtas
investicijos, dividendu mokejimai, ilgalaikiy paskoly grazinimas, tikslinis finansavimas,
neatligintinai gauti pinigai ir kt.

Pasak R. Rupeikienés (2009, p. 122) pinigy srauty ataskaita neatskleidzia, kodél imonés per
ataskaitini laikotarpi uzdirbtas pelnas nesutampa su pinigy liku€iu: pelno ataskaita rengiama
kaupimo principu, todél pajamos ir sanaudos registruojamos neatsizvelgiant | pinigu gavimo ir
iSleidimo laika. Laikotarpio pabaigoje apskai€iuotas grynasis pelnas (nuostoliai) neparodo jmon¢je
turimy pinigy sumos padid¢jimo ar sumazéjimo. Pinigy srauty ataskaita rengiama nesilaikant
kaupimo principo, t.y. nurodomos tik tikinés operacijos, kurios sukuria pinigus.

Pinigy srautai i§ investicinés veiklos apima pinigus, iSmokétus jsigyjant ilgalaikj turta, taip pat
{vairius vertybinius popierius, pinigus, gautus parduodant ilgalaiki turta (iSskyrus ta, kuris buvo
isigytas turint tiksla parduoti), bei pinigus, gautus parduodant vertybinius popierius (I. S.
Bajortiniené, C. Christauskas, 2011, p. 66).

A.V. Rutkauskas (2006, p. 324) teigia, kad piniginés iplaukos i§ operacinés veiklos
apskaiciuojamos pagal pardavimo apimtis ir einamasias i§laidas. Papildomai i pinigy srautus i$
operacines veiklos jskai¢iuojami iSoriniai efektai, pavyzdziui, su projektu nesusijusiy organizacijy ir
gyventojuy pajamu padidéjimas ar sumazéjimas, paveiktas projekto realizavimo.

Turint atitinkama informacija, prie iSlaidy galima jtraukti laukiamas iSlaidas, susijusias su
avarijomis ar kitais nenumatytais atvejais.

Pinigy srautams i§ investicinés veiklos autorius (A.V. Rutkauskas 2006, p. 325) priskiria:

- idéjinius | pagrindines veiklos priemones visais apskaitos Zingsniais;

- iSlaidas, susijusias su projekto nutraukimu (pvz. aplinkai atkurti);

- 1d¢jinius { apyvartinio kapitalo prieaugj;



- iplaukas 1§ nuosavybés ir nematerialiy aktyvy realizavimo, nutraukus investicinj projekta.

Prognozuojant projekto pinigy srautus, biitina jvertinti infliacijos itaka.

1.3 Investicinio projekto efektyvumo vertinimo metodika

Vienas svarbiausiy etapy kapitalo investicijy valdymo procese yra investiciniy projekty
efektyvumo vertinimas.

Priimant investicinius sprendimus, reikia jvertinti realia projekto kaina arba turto rinkos
vertg. Turto rinkos verté priklauso nuo to, kokia nauda tikisi gauti turto savininkas per visa jo
naudojimo laikotarpi ir kokia yra tokios sprendimo rizika. L. Juozaitien¢ (2007, p. 361) aiskiai
apraso, kaip yra vertinama projekto kaina, rinkos verte, atsipirkimo laikotarpius ir kitus svarbius
rodiklius vertinant projekta.

Investiciniy projekty efektyvumui jvertinti mokslingje literatiroje siiiloma taikyti dvi
investiciniy projekty efektyvumo vertinimo metody grupes: statinius ir dinaminius metodus.

Naudojant statinius metodus, tokius kaip investicijy atsipirkimo laikas arba investuoto
kapitalo graza, neijvertinama pinigy laiko verté.

Dinaminiai investiciniai efektyvumo vertinimo metodai jvertina pinigy laiko vertg ir pagal ju
skaiCiavimo biida yra skirstomi taip:

- Grynoji dabartiné verteé;

- Vidin¢ grazos (pelno) norma,;

- Pelningumo indeksas;

- Modifikuotas investicijy atsipirkimo laikas;

- Modifikuota vidiné grazos norma.

Imoné turéty atrinkti ar diegti tik tuos investicinius projektus, kurie padeda maksimizuoti
savininky turta. Kad projektas padéty didinti savininky turta, jis turi atitikti tokias salygas:

e Turéty teigiamus grynuosius srautus;
e Turi biiti apskaiciuotas ir jvertintas pinigy laiko vertés pokytis;
e Turi buti jvertinta pinigy srauty rizika.

Visus tuos kriterijus padeda jvertinti grynosios dabartinés vertés metodas.

Projektu efektyvumui jvertinti reikia tiksliai apskaiciuoti projekto pinigu srautus. Projekto
susidaro jgyvendinant projekta, ir pinigy srauto, kuris susidaryty atmetus projekta. Dazniau
naudojamas Kitas rodiklis — grynieji pinigy srautai, kurie nepriklauso nuo finansinio bado (t.y.
nevertinamos iSlaidos paltikanoms mokéti). Grynuosius pinigy srautus, reikalingus projekto

efektyvumui {vertinti, sudaro:



e Gautos pajamos, kurias salygojo projekto idiegimas;

e Patirtos sanaudos prekéms gaminti, kurios tiesiogiai priklauso nuo jgyvendinto projekto;
e Gauti prekybos skoly poky¢iai, nulemti projekto;

e Atsargu pokyciai, nulemti projekto;

e Mokétiny skoly pokyc¢iai, nulemti projekto.

Paprastai grynieji srautai apskaiCiuojami kaip pelnas sumokéjus mokescius pridéjus
nusidévejima ir kitas nepinigines sanaudas bei atémus papildomas investicijas | apyvartini kapitala.
Sis rodiklis apima visas su projekto susijusias iplaukas ir i$mokas, ta¢iau neatsizvelgia i nepinigines
pajamas ir sanaudas, t.y. tas, kurios néra susijusios su piniguy gavimais ar mokéjimais, ir turi biiti
ignoruojamos. Be to, bitina jvertinti dar ir kitus specifinius projekto pinigy srauty elementus, kaip
itaka kitiems projektams, infliacijos itaka, rizikos lygis. Rizikingi pinigy srautai turi biiti vertinami
maziau nei rizikingi. Jeigu dvieju projekty pinigy srautai ar jy uzdirbimo laikas yra vienodas, taciau
skiriasi rizikos laipsnis, pirmenybg reikéty teikti maziau rizikingam projektui.

Investuoto ilgalaikio turto rinkos verté pasibaigus projektui gali biiti prilyginta ilgalaikio turto
balansinei vertei tuo atveju, jei Siam turtui buvo skai¢iuojamas nusidévéjimas pagal ekonomiskai
pagristus normatyvus, o likvidaciné verté¢ sudaro nedidele visy projekto pinigu srauto dalj.
Likvidaciné verté¢ apskaiciuojama kaip 1 projekta investuoto turto ir to turto vertés projektui
pasibaigus skirtumas.

Atsipirkimo laiko skaiciavimas

Tai vienas paprasCiausiy skai¢iavimo metoduy, pagal kuri apskaifiuojama, per kiek laiko
projekto grynieji pinigy srautai padengs investicijas. Naudoti $i metoda lengva, taCiau ji taikant
negalima jvertinti pinigy srauty, kurie bus pasibaigus projekto atsipirkimo laikotarpiui, ir visai
nejvertinamas laiko veiksnys. Be to, priimama pralaida, kad pinigy verté ankstesniais ir vélesniais
metais vienoda. Naudojant tik atsipirkimo laiko metoda gali buti atmetami projektai, kuriy
atsipirkimo laikas ilgesnis, o priimami tie, kuriy investiciné graza yra didesné ir greitesn¢, nors ju
teikiama nauda ir bity trumpalaiké. Reikéty ivertinti ir tai, kad riba, apibrézianti priimting
investicijy atsipirkimo laika, yra gana subjektyvus investicinio sprendimo vertinimo matas, todel jei
gauname atsakyma, kad atsipirkimo periodas — 5 metai, ne visada imanoma atsakyti { klausima, ar
tai gerai blogai. Atsipirkimo laiko metodas gali buti taikomas nekilnojamojo turto sektoriuose, kur
investicijos garantuoja ilgalaikes, pastovias pajamas uz nuoma. Priimant kitus investicinius
sprendimus, jis gali biti tik kaip papildomas ivertinimo biidas, o tik ankstesnéms skaiciavimams
tikslinga naudoti kita metoda, pagal kuri ivertinama laiko veiksnio ijtaka biisimiems pinigu
srautams.

Turto rinkos verté — tai diskontuoti bisimyju pinigy, kuriuos ,,uzdirba“ turtas, srautai. Jai

vertinti taikoma pinigy laiko verté apskaiiavimo metodika. Aptarsime bendriausius $io metodo



bruozus. Skaic¢iuojant reikia nurodyti reikalaujama pelninguma, turo naudojimo laika ir prognozuoti
buisimuosius pinigy srautus (A. V. Rutkauskas, 2006, p. 247).

Grynuoji dabartiné verté (NPV) — tai diskontuoti (sumazinti) planuojami biisimyjy pinigy
srautai. Diskonto tarifas atitinka investuotojo reikalaujama investicijy graza.

Diskonto norma, naudojama apskaiciuojant projekto NPV, kartais vadinama projekto kapitalo
kasStais arba reikalaujama pelno norma, ir kai yra minimali priimtina investicinés grazos norma,
atitinkanti projekto rizikos laipsni. Ja lemia panasiy projekto grazos norma, esanti kapitalo rinkoje.
Reikeéty atkreipti démes; 1 tai, kad tos pacios bendrovés jgyvendinimy investiciniy projekty, turinciy
skirtinga rizikos laipsni, diskonto norma yra skirtinga.

Kiekvieno pinigy srauto dabartiné verté skaic¢iuojama jvertinus pinigy iplaukas ir ilaidas bei
atémus projekto kastus. Projekto NPV apskaic¢iuojamas susumavus diskontuotus pinigy srautus.
Jeigu NPV teigiamas, projektas tinkamas, o jeigu neigiamas, projektas turi biiti atmestas. Jei 18 keliy
projekty, turin¢iy teigiama NPV, reikia pasirinkti tik viena, tikslinga pasirinkti ta, kurio NPV
didesne.

Vidinés grqzos normos (IRR) metodas

Investiciju vidiné pelno norma, yra tokia diskonto norma, kuriai esant projekto grynoji
dabartiné verté prilygsta nuliui (A. V. Rutkauskas, 2006, p. 255).

Vidiné grazos norma — tai diskonto norma, kuri sulygina investuojamojo kapitalo diskontuota
vert¢ su gautinyju pinigy srauty diskontuota verte. Interpoliacijos metodu parenkamas toks
pelningumo procentas, kuris apibtdina investiciju pelninguma, bet jis néra susij¢s su rinkos
paliikanomis. Sis metodas remiasi investicijy i turta pelno norma, kuri apskai¢iuojama surandant

tokia diskonto norma, kai buisimyjy iplauky dabartiné verté tampa lygi islaidy dabartinei vertei.

1.4 Projekty rizikos jvertinimas

Projektin¢ veikla nuo procesinés, kasdieninés, skiriasi visy pirma unikalumu — projekty
valdymo metodais valdomi tie darbai, kuriy organizacija imasi pirma karta, kurie néra jy iprastiné
veikla. Net ir projektiniy organizaciju, pavyzdziui, statyby ar vieSyju rySiu bendroviy, vykdomi
kartotiniai projektai yra daugeliy pozymiy unikalts. Taigi neapibréztumo projektinéje veikloje yra
nepalyginti daugiau negu procesinéje, kurig galima vykdyti pagal nusistovejusias taisykles. Todel
projekty valdymo patirties kaupimas, ypac¢ rizikos valdymo, yra tiesus kelias projekting veikla
standartizuoti ir sumazinti jos neapibréztuma.

Rizikos jvykiu vadinsime su tam tikra tikimybe galinti {vykti jvykis, kuris neigiamai ar

teigiamai paveiks trilypi projekto tiksla. Rizikos valdymas yra rizikos ivykiu identifikavimas,



kokybés ir kiekybés analizé, atsako planavimas, stebésena, reagavimas ir dokumentavimas. (V.
Biida, A. Chmieliauskas 2006, p. 78)

Projekty igyvendinimo sékmingumo yra salygojamas jvairiy veiksniy. Nezinomi, nepastovis
ir neigiami veiksniai daro projekta rizikinga. Rizika pripazistama kiekviename projekte, taciau jo
dalyviai tikisi ir siekia, jog ju sumanytas ir jgyvendinamas projektas nesuzlugs arba bus
nenuostolingas ir laukia sékmingos projekto pabaigos.

Rizika apibréziama kaip potenciali, kiekybiSkai jvertinama jvykiy tikimybé ir nuostoliy
galimybé. PrieSinga rizikai savoka yra neapibréztumas. Tai yra netiksli ir neiSsami informacija apie
projekto igyvendinimo salygas, o dél to galinCios atsirasti nepalankios situacijos ir pasekmés
nusakomos rizikos savoka. Neapibréztumas nusakomas veiksniais, kuriems egzistuojant veiklos
rezultatai yra nedeterminuoti, o $iy veiksniy galimos itakos laipsnis nezinomas (B. Neverauskas ir
kt. 2007, p. 62).

Norint nustatyti, kokiais metodais galima sumazinti rizika ir jos neigiama ijtaka projektui,
pirmiausia reikia iStirti ivairiausius rizikos veiksnius ir ivertinti jy reikSminguma, tinkamai
vadovaujant ir kontroliuojant projektui, Sitaip atliekant rizikos analiz¢. (K. AliSauskas, H.
Karpavicius, J. Seputiené, 2005, p.72).

Didziausias bet kokios imonés rizikos Saltinis yra rinka. Tik jvertinus visus galimus rizikos
veiksnius ir jos priezastys bei jy itaka projekto rezultatyvumui, galima nustatyti, ar projekto nauda
kompensuos galima rizika. Rizika yra neiSvengiama tikininkavimo salyga ir daznai suvokiama, kaip
nepageidaujamo ivykio galimybé. Dazniausiai minimos rizikos situacijos, kurios susidaro todé¢l,
kad:

¢ Laukiamos pajamos arba pelnas neatitinka investuotoju likesc¢iu;
e [mong¢ patiria didesnius veiklos nuostolius;
e Sparciai didéja sanaudos.

R. Morris ir B. Mcwhorter (2010, p. 140) pabrézia, kad vertinant rizika svarbu nustatyti
veiksnius, turinCius didziausia poveiki imonés veiklai ar investicinio projekto sékmei. Investicijuy
rizika gali biiti jvertinama {vairiais metodais (jautrumo analize, analiz¢ pagal scenarijus, sprendimai
medzio metodu, atsipirkimo metodas). Metodu pasirinkimas priklauso nuo:

e Informacijos patikimumo ir iSsamumo;

e Verslo aplinkos stabilumo;

e Imone¢s vadovy patyrimo ir ju kompetencijos;
e Investiciju masto.

Plac¢iausias naudojamas analizavimo metodas yra Jautrumo analizé. Jautrumo analizé sudaro
vieno pagrindinio kintamojo keitimas, kai kiti pastoviis. Nustatoma, kokia jtaka imonés grynajam

pelnui turés vieno i§ kintamyjuy dydzio pasikeitimas (pardavimy, bendrojo arba veiklos pelno



kitimas). Imonés veiklos jautrumui jvertinti skai¢iuojami imonés veiklos ir finansiniai svertai.
Jautrumo analizé daZzniausiai naudojama, bet ji nepakankama, nes i$skirtiné imonés rizika priklauso
nuo Siy kintamyjy galimy reikSmiy svyravimuy, kurie gali biiti ivertinti tik tikimybiniu budu.
Analizés naudojant scenarijus metodo esmé — ,blogu*“ ir ,,geru” aplinkybiy tikimybinis
tvertinimas, lyginant su labiausiai tikétina situacija arba baziniu atveju. Kai yra pesimistinis
scenarijus, visiems i¢jimo kintamiesiems suteikiamos blogiausios prognozuojamos reikSmés. Kai
labiausiai tikétinas, {¢jimo kintamiesiems suteikiamos labiausiai tikétinos reiksmés. Kai optimistinis
scenarijus, prilmamos geriausios reikSmes. Kiekvienam scenarijui priilmama grynoji projekto verté
ir to ivyko tikimybé. Analizés naudojant scenarijus trikumas tas, kad jvertinamas atlickamas tik
keleta projekto i$¢jimo parametry. Norint tiksliau ivertinti neapibréztos ir nuolat kintancios aplinkos
poveiki imonés veiklos galutiniai rezultatai, finansy valdyboje sitiloma naudoti tikslius, bet labai

sudétingus imitacinio modeliavimo metodus (L. Juozaitien¢, 2007, p.370).

2.UAB ,,GIFTIKA* INVESTICINIO PROJEKTO
EKONOMINIS PAGRINDIMAS

2.1 Imonés veiklos pristatymas

UAB "Giftika" - suvenyry verslui ir sportui gamintoja.

Glaudus bendradarbiavimas su uZsienio partneriais suteikia galimybes operatyviai ir uz
konkurencingai priimting kaina igyvendinti imantriausiy verslo dovany paieSka. Kompanijos
personalas stebi verslo dovany tendencijas ir tiesiogiai dalyvaujantis Europos reklaminiy priemoniy
tiekimo rinkoje. "Giftika" pirmoji Lietuvos rinkai pristaté sporto sirgaliy pameégtas triukSmalazdes,
taip pat pagamino ir armonikos principo plakatus-tarskynes naudojamas futbolo varzybuy metu,
sugrieztinus rikymo taisykles uzdarose patalpose bendrové pasiiilé kluby lankytojy identifikavimo
priemones - kontrolines juosteles. Ir §iandien jmonéje derinami novatoriski projektai. Siuo metu
startuoja ir naujos teminiy gaminiy svetainés leisiancios imoniy marketingo specialistams i$sirinkti
Jiems priimtiniausias ir puikiai veikian¢ias reklamines priemones: tuSinukus, ziebtuvélius,
reklaming tekstile.

Pagal imoniy veiklos krypti, pagal numatyta auditorija, pagal vert¢ ar net spalva, kiekvienai
firmai UAB ,,Giftika® ruosia iSskirtinius verslo dovany pasiilymus.

Technologiju rysSio su klientais, lojalumo gaminiams ir prekés zenklams ugdymas, klienty
ziniy apie gaminius ir paslaugas gerinimas duoda milziniska nauda imonei. UAB ,,Giftika“ priima {
klienta orientuotus sprendimus: objektyviai vadovaujasi rinkos tyrimais, remiasi rinkos izvalga,
nustatant unikalias ypatybes, palaiko tiesiogini vadovy rysi su klientais.

Imoné¢ veikia pagal LR Akciniy bendroviu istatyma, bei kitus teisés aktus, kurie

reglamentuoja imoniy veikla.



IT ,,Giftika* savo veikla pradéjo 2004 m., o jau 2007 m. baigusi restruktiirizacija buvo
uzregistruota kaip UAB ,,Giftika”. Imonés istatinis kapitalas sudaro 20 000 Lt. Tai pasak V.
Mykolaitienés ir G. Vecerskienés, garantija kreditoriams, kad bendrové turi turta, kuris negali biiti
18dalytas akcininkams kaip dividendai. Kuo didesnis istatinis kapitalas, tuo palankesnés salygos

gauti kreditus (2010, p. 90).

Siuo metu jmonéje dirba 8 darbuotojai. Imonés organizaciné struktiira parodyta paveiksle 2.1

paveiksle.
Direktorius
Buhalteré
Pardavimy vadovas
Spaudos skyriaus Tusinuky Verslo dovany Tekstilés
vadovas vadybininkas vadybininkas vadybininkas
Dizaineris

2.1 pav. UAB ,,Giftika* organizaciné struktira

2.2 UAB ,,Giftika* pagrindiniy veiklos rodikliy analizé

UAB ,,Giftika* finansing veikla 2008-2010 m. laikotarpiu charakterizuoja Sie duomenys:

Pagrindinés (tipinés) veiklos rodikliy dinamika
1500000
1000000 ] —|
500000
o [ |
-500000
2008 m. 2009 m. 2010 m.
O Pardavimo pajamos Lt 291599 1173542 1274598
B Pardavimo savikaina Lt 193016 834409 882742
O Bendrasis pelnas Lt 98583 339133 391856
O Veiklos sgnaudos Lt 87238 410037 367560
W Tipinés veiklos pelnas Lt 11345 -70904 24296

2.2 pav. UAB ,,Giftika* pagrindinés (tipinés veiklos) rodikliy dinamika



Kaip matyti 1§ Sio paveikslo duomeny, pagrindinés veiklos rodikliai 2008-2010 m.
laikotarpiu keitési reikSmingai.

2009 m. pardavimai lyginant su praéjusiu laikotarpiu iSaugo 202 proc., savikaina bei
veiklos sanaudos atitinkamai 232 proc., bei 270 proc. Padidéjusi fiziné pardavimy apimtis 1§ imonés
reklaminés veiklos Iémé pardavimuy pajamy padidéjima.

2010 m. pardavimo pajamos lyginant su pra¢jusiais metais padidéjo 8,6 proc. Sio rodiklio
toki zenkly padidéjima lémeé bendrieji ekonominiai veiksniai rinkoje: imoniy perkamosios galios,
imonés émé maziau démesio skirti reprezentacijai. Viso to priezastys — rinkoje isivyravusi
ekonomine krize.

UAB ,,Giftika* pardavimo savikaina 2010 m. iSaugo 5,8 proc. — tai 1émé padidéjusios
pardavimy apimtys, iSaugusi medziagy savikaina. I$ 2.2 paveikslo aiSkiai matome veiklos sanaudy
sumazéjima, to priezastis — sumaZzéjusios komunalinés iSlaidos, priimti sprendimai mazinti
komunikacines iSlaidas (rastas pigesnes paslaugas sitlantis telefono operatorius).

Tendencingas pardavimo apimciy, savikainos, pajamy didéjimas 1émé bendrojo pelno augima.
Jis 2008-2010 m. augo: 244; 15,6 proc.

Apibendrinat tipinés veiklos finansinius rodiklius, galime teigti, kad UAB ,,Giftika* savininky
priimtas sprendimas, keisti imonés patalpas, mazinti veiklos sanaudas, priimti naujus darbuotojus,
investuoti | darbuotojy darbo vietas, davé puikius rezultatus, itakojancius tolesng imonés veikla, bei
teigiamus finansinés veiklos rodiklius ir , Zinoma, pelna.

UAB ,,Giftika” grynojo pelno (nuostolio) dinamika pavaizduota grafiskai 2.3 paveiksle.

Grynasis pelnas (nuostoliai) Lt
60000
» 40000
=

- 20000
0

2008 m. 2009 m. 2010 m.

O Grynasis pelnas 15373 1325 42768

(nuostoliai) Lt

2.3 pav. UAB ,,Giftika“ gryno pelno dinamika

Saltinis: Sudaryta autorés pagal atliktus skai¢iavimus

IS UAB ,,Giftika* 2008-2010 m. grynojo pelno dinamikos grafiko matome Zenkly grynojo
pelno pokyti 2009 m. Grynasis pelnas 2009 m., lyginat su pra¢jusiais 2008 m., sumaz¢jo iki 1325



Lt. Tokio Zenklaus grynojo pelno pasikeitimo priezastis buvo, imonés vadovy sprendimas — visa
grynaji pelna investuoti { darbuotojy darbo viety atnaujinima (kompiuteriai, programiné iranga,
spausdintuvai), kaupti produkcijos sandé¢lj (draustines atsargas).

2010 m. skai¢iuojamas ganétinai mazas grynasis pardavimo pelningumo koeficientas, t.y.
3,4 proc. Taciau kaip ir buvo minéta mokslingje literatiiroje, Sis rodiklis labai priklauso nuo Sakos ir
imonés veiklos ypatybiy.

UAB ,,Giftka* trumpalaikio turto biiklés dinamika pavaizduota 2.4 paveiksle.

300000
250000
200000 —
B2
8 150000 —
—
100000 1| —
50000 +— 1 -
0 . .
Atsargos, Per vienerius s
o L . Pinigai ir pinigy
iSansktiniai metus gautinos . .
e ekvivalentai (Lt)
apmokéjimai (Lt) sumos (Lt)
O 2008 m. 146082 261698 58985
H 2009 m. 157562 200414 63935
0 2010 m. 177190 102715 214077

2.4 pav. UAB ,,Giftika* trumpalaikio turto biuiklés dinamika

Saltinis: Sudaryta autorés pagal atliktus skai¢iavimus

Imonés trumpalaikis turtas 2009 m. iSaugo 7,9 proc. , tam turéjo jtakos tais paciais metais
imoneés grynojo pelno investavimas i draustines atsargas.

Tiek 2009 m., tiek 2010 m. maz¢jo gautinos sumos, t.y. didéjo pirkéjy isiskolinimai, lygint
su 2008 m. Susiklésciusi situacija buvo jvardijama kaip ekonominés krizés padarinys.

Bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas 2010 m. buvo 1,8. Sis koeficientas parodo
kiek karty trumpalaikis turtas didesnis uz trumpalaikius isipareigojimus. Vertinant UAB ,,Giftika®
2010 m. bendraji trumpalaikio mokumo koeficienta, galime teigti, kad imon¢je yra gerai
organizuotas materialusis techninis aprapinimas, t.y. gerai organizuotas produkcijos pardavimas.

Finansinio sverto koeficientas 2010 m. — 0,95. Didelis finansinés rizikos rodiklis rodo
didelia rizika imonés bankroto atveju. Taciau bitina pabrézti, kad normalus ilgalaikis isiskolinimas

iSties padeda i§saugoti imonés pusiausvyra, yra savitas finansinis svertas, didinantis pelna.



Bendrasis skolos koeficientas tais pa¢iais metais (2010 m.) buvo 0,5. Sis koeficientas
parodo, kokia dalis skolinty 1é8y, panaudojama formuojant imonés turta. Siuo atveju, i§laikoma
imongés pusiausvyra, t.y. svetimy 1ésu naudojimas didinant imonés pelng — dar priimtinas.

UAB ,,Giftika* nuosavo kapitalo dinamika 2008-2010 m. pateikiama 2.5 paveiksle.

400000
300000
2 ]
IS 200000 —
-
100000
0
2008 m. 2009 m. 2010 m.
O |statinis kapitalas 20000 20000 20000
B Rezervai 2000 2000 2000
O Nepaskirstytasis pelnas 189919 244039 286807

2.5 pav. UAB ,,Giftika“ nuosavo kapitalo dinamika

Saltinis: Sudaryta autorés pagal atliktus skai¢iavimus

Analizuojamu laikotarpiu imonés istatinis kapitalas nesikeité, iSliko toks, kokio reikalauja
LR bendroviy jstatymas.
Nepaskirstytas pelnas 2010 m., lyginant su praéjusiais finansinias metais, iSaugo
17,5 proc. Tuo remiantis, darome prielaida, kad tolesniy imonés investicijy nuostoliai bus dengiami
IS nepaskirstytojo pelno.
2.1 lentel¢je pateikiami UAB ,,Giftika* finansiniy isipareigojimy dinamika 2008-2010 m.

2.1 lentelé

UAB ,,Giftika“ finansiniy jsipareigojimy dinamika 2008-2010 m.

Isipareigojimai 2008 m. 2009 m. 2010 m.
Per vienerius metus mokétinos sumos ir 347203 254194 279289
trumpalaikiai jsipareigojimai (Lt)
Pg vieneriy mety mokeétinos sumos ir ilgalaikiai 25169 33237 15344
isipareigojimai (Lt)

Saltinis: Sudaryta autorés, pagal atliktus skai¢iavimus

2010 m. pabaigai ilgalaikiai UAB ,,Giftika* jsipareigojimai, lyginat su pra¢jusiais finansiniais
metais, sumazéjo 116,6 proc. [moné savo veiklai pésti, gamybiniams jrengimams ir reprezentacijai

naudojo grynojo pelno dalj, taip nedidino ilgalaikiy isipareigojimy, prieSingai — émeési jy mazinti.



Ilgalaikius isipareigojimus sudaro lizingo pagrindais isigytos transporto priemonés, kuriu lizingo
sutartis baigési 2010 m., t.y. sumaze¢jo ilgalaikiai {sipareigojimai.

Apibendrintai galima teigti, jog UAB ,,Giftika®“ yra moki ir pajégi ivykdyti finansinius
Isipareigojimus, bei iSlaikanti imonés pusiausvyra. Atlikus imonés pelningumo, mokumo rodikliy

skai¢iavimus ir ju vertinimus, isitikinta, kad jmon¢ gali vykdyti tolesng investicing veikla.

2.3 Rinka. Paslaugos vartotojai. Konkurencija

UAB ,,Giftika* UAB "Giftika" - suvenyry verslui ir sportui gamintoja. Taciau Siame skyriuje
atliksime naujai kuriamos imonés paslaugos (knygu spausdinimo) tyrima.

UAB ,,Giftika* teikiamy paslaugu projektas orientuojamas i Siuos rinkos segmentus:

- universitetus, kuriy déstytojai suinteresuoti savo knygu leidimu;

— privatis bei juridiniai asmenys.

Pirkejy ir pardaveju tarpusavio santykiai rinkoje reiskiasi per paklausg ir pasitla, nes paklausa
ir pasitla yra svarbiausias rinkos ekonomikos bruozas, nelemiantis produkcijos gamybos plétima ir
mazinima, kainy kitima, poreikiy patenkinimo laipsni ir daugelj kity ekonomikos raidos elementy.

Statistikos departamentas nepateikia konkreciy $ios paslaugos vartotoju, ju kitimo tendenciju.
2.2 lenteléje pateikiama Lietuvos imoniy, uzsiimanéiy knygy, periodiniy leidiniy leidyba, veiklos
dinamika 2008-2009 m.

2.2 lentele

Lietuvos jmoniy, uZsiimanc¢iy knygy, periodiniy leidiniy leidyba, veiklos
dinamika 2008-2009 m.

Metai
2008 m. 2009 m.
Imoniy skaicius (vnt) 589 576
Pardavimo pajamos (be PVM), min. Lt 844.,6 588

Saltinis: Statistikos departamento pateikiami duomenys

I$ pateikty duomeny matome, kad 2009 m. imoniy uzsiimanciy leidybine veikla nezenkliai
sumazéjo. Tai galéjo jtakoti ekonominis nuosmukis, kurio metu smulkios imonés nepajége
i$silaikyti rinkoje. 2008 m. 1 jmonei teko 1,4 min. Lt (be PVM) pardavimo pajamy, o 2009 m. —
apytiksliai 1 mIn Lt (be PVM). Ekonominis nuosmukis sumazino pardavimo pajamas, taciau ne
tiek, kad ymonés neuzdirbty pelno, ar neissilaikyty rinkoje.

Remiantis Statistikos departamento duomenimis, 2008 m. knygu, periodiniy leidiniy leidyba

ir kita leidybinés veikla uzsiimanc¢iy imoniy grynaji pardavimo pelningumo koeficientas sieké 16



proc., kur 2007 m. — 17 proc. Sie rodikliai parodo gera pardavimo pelninguma, jvertinus visas
pajamas ir iSlaidas.

UAB ,,Giftika* nauja paslauga (knygu spausdinimo) orientuosis i visa Lietuvos bei
kaimyniniy Saliy rinka. [monés {sigyjamas analogo neturintis knygu spausdinimo aparatas,
atliekantis visa knygos spausdinimo, klijavimo ir karpymo programa, bus vienintelis toks Lietuvoje.
Canon atstovy Siauliy regionui teigimu, tokio aparto neturi nei viena knygu spausdinimo jmoné
Siauliuose. Canon atstovai Siaurés Lietuvai yra isnuomavusi kelis aparatus tik knygos lapy
spausdinimui, o kitas procediiras imongs atlieka specializuoty knygu spausdinimo jmonése.

UAB ,,Giftika“ konkurentais Siauliuose laikytina UAB ,,Siauliy knygrisykla“, tatiau joje prie
knygu spausdinimo dirba daugiau darbuotu. UAB ,,Siauliy knygrisykla“ naudoja senas
technologijas, kiekviena knygos spausdinimo, maketavimo, iriSimo, karpymo, virSeliy uzdé¢jimo
procediiros atliekamos skirtingo mechanizmo pagalba. Tokiu biidu yra iSauga knygos savikaina.
Padid¢ja tiesioginés iSlaidos, sudarancios didziaja dali prekes savikainos.

Dar vienas pranasumas UAB ,,Giftika“ pries UAB ,Siauliy knygrisykla“, kad miisy
analizuojama jmoné¢ galés tenkinti ir pavieniy asmeny knygy spausdinimo poreikius. UAB ,,Siauliu
knygrisykla*“ 1 knygos savikaina bus daug didesné, nei UAB ,,Giftika* knygu spausdinimo
masinos. Taip yra tode¢l, kad UAB ,,Giftika* spausdinimu knygu savikaina nesikeicia nuo

spausdinamy vienety skaiciaus. Kiekviena procediira atlieka individualiai, modernaus kompiuterio

pagalba.
2.4 Stiprybiy, silpnybiy, galimybiy, grésmiy (SSGG) analizé
2.3 lentelé
UAB ,,Giftika* SSGG analizeé
STIPRYBES SILPNYBES
% verslui strategiSkai palanki vieta; % patirties trikumas knygu leidyboje;
% geras dabartinis jmonés jvaizdis, Zinomumas
ir pripaZinimas;
4 didelis verslo klienty ratas;
% plati pastaty infrastruktura teikia galimybeg
plésti imonés teikiamy paslaugy spektra;
% analogo neturinti kuriama paslauga;
% vadowy ir darbuotojy profesionalumas;
+ atlyginimo normos;
% gebéjimas pritraukti ir iSlaikyti uzsakova
GALIMYBES GRESMES
4+ nauja rinka; 4+ konkurenty kainodaros veiksmai;
+ naujos technologijos; + aplinkos veiksniai;
+ naujai kuriami gaminiai ir ju tobulinimas; + pagrindiniai darbuotojai nuvilioti konkurentuy;
% naujos investicijos;

ekonominé krizé;
tiekimo grandziy problemos;

¥




+ konkurenty rinkos naujoves;

+

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis jmonés vadovy rekomendacijomis

IS imonés SSGG analizés matomas optimistinis jmonés vertinimas. UAB ,,Giftika™ yra
zinoma, pripazinta ir vertinama, dirba kvalifikuoti savo sri¢iy specialistai, todél SSGG analiz¢je
iSskiriama tik viena silpnybé — patirties trikumas knygu leidyboje. TaCiau vertinat tai, kad
darbuotojai yra iniciatyviis, trokStantys verztis 1 naujas rinkas, imonés vadovybé nelaiko Sios

silpnybés rimta problema.

2.5 Investicinio projekto rengimas

2.5.1 Investicinio projekto idéjos naudingumas

UAB ,,Giftika* verslo sékmé ir plétojimosi perspektyvos tvirtai susijusios su uzsakovy
platesniu poreikiuy tenkinimu. Verslas gali gyvuoti tol, kol tenkinami vartotoju poreikiai.
Siuolaikinis vartotojas laisvas, nepriklausomas, be galo informuotas, kritiskas ir reiklus sialomy
paslaugai ir prekei pasiilai, iSpaikintas ju pasitlos ir gausos, trokSta naujoviy, inovacijy, naujy
1spudziy.

Analizuojama jmoné yra inovatyvi, lanksti, bei diegianti naujausias technologijas patenkinti
»iSpaikinto* vartotojo igeidziams. UAB ,,Giftika® ne tik tinkina vartotojo poreikius, bet ir
supazindina juos su naujausiomis technologijomis ir verslo tendencijomis.

Imoné¢ atsizvelgdama i rinkoje susiklosCiusia padéti, bei atlikusi steb&jimo analize, jvertino,
galimybe isigyti naujove Lietuvoje laikoma The Espresso Book Machine (Knugu spausdinimo
aparatas) Tai maSina, kurioje sukomplektuotas kompiuteris, dazy, klijy talpyklos, karpymo
mechanizmas, kuri per 5 min. nuo mygtuko paspaudimo ,spausdinti iki galutinio knygos
atidavimo, paruosia atspausdina, suklijuoja ir apkarpo krastines masina. Si masina laikoma naujiena
Lietuvoje, Kur miusy kaimynai Lenkai ja sékmingai naudoja nuo 2007 m. MaSina per ganétinai
trumpa laika atlieka visas funkcijas, kur musy knygu leidyklose $i procesas vykdo bent prie 5
mechanizmy. Taip yra taupomas laikas, veiklos sanaudos, administracinés i§laidos, bei kelia imonés
reprezentatyvuma, bei konkurencinguma. Aparato idiegimas knygu spausdinimui leis mazinti
realias rinkos spausdinimo kainas rinkoje, bei pritraukti daug nauju uzsakovy, kurie nenori gaminti
daug vnt. knygy (kas kitose leidyklose jtakoja knygos savikaing).

Imong, investuojant i §i projekta reikés tik poros naujuy darbuotojy. Visi skaifiavimai ir
pagrindimai yra pateikiami 1 priede punktais, 0 $ioje dalyje jvertinami jau gauti rezultatai.

Visi projekto skai¢iavimai atliekami Microsoft Office Excel pagalba.



Knygu spausdinimui bus naudojamos vietinés pramonés medziagos. Atsizvelgiant | rinkoje
nusistovéjusia padéti ir paklausa, ateinanciais metais numatoma parduoti Sias knygy apimtis, kurios
pateiktos 2.4 lenteléje.

2.4 lentelé

UAB ,,Giftika“ humatomos investicinio projekto pardavimo apimtys

Gaminio pavadinimas Pardavimy apimtys
Knygos 100 lapuy (juoda-balta) 7000
Knygos 200 lapy (juoda-balta) 3529
Knygos 28 lapy (pilno spalvingumo) 2663

Saltinis: Sudarytas autorés, pagal atliktus skai¢iavimus

Kuriant nauja paslauga, imoné plecia savo gamybines patalpas, kurios iSlieka Salia pagrindinés
veiklos zonos. Taip naujos plétros galimybés, pritrauks btsimus uzsakovus tiesiogiai iSvysti ir
imoneés pagrinding veikla (reprezentaciniy suvenyry pardavimas), bei padés didinti jos pardavimy
apimtis.

UAB ,,Giftika* savininkas jvertings plétros galimybes, vartotoju poreikius, siekima iSlikti ir
plésti rinka, bei uztikrinti strateginj tiksla — jimonés vertés augima, padaré iSvada: Investuoti | knygu
spausdinimo paslaugos kiirima.

Imonés vadovybe svarsto dvi alternatyvas:

A projektas — visa projekta finansuoti nuosavomis 1éSomis;

B projektas — dalj projekto finansuoti skolintomis léSomis.

Numatoma projekto igyvendinimo pradzia 2011 m. spalio 1 d. [vedimo i eksploatacija pradzia
2012 m. sausio 1 d.

Nauja paslauga bus orientuojama:

- Fizinius ir juridinius asmenis Lietuvoje ir kaimyninése Salyse: Lenkija, Latvija, Estija ir kt.

- Pavieniai asmenys, studentai ir pan., norintys isleisti 1 ar keleta kopiju.

2.5.2 Investicijy poreikis ir galimi finansavimo Saltiniai

Finansavimas yra viena i§ léSu (kapitalo) partipinimo formy. LéSos imonei reikalingos tiek
pradedant versla, tieck imonei jau veikiant. Pradedant ar plétojant versla reikia numatyti, kaip bus
sukauptos veiklai reikalingos 1¢Sos. Suformuoti imonés kapitala, t.y. sukauti léSas imoneés turtui
isigyti ir veiklai finansuoti galima i§ ivairiy Saltiniy. Tam naudojamos nuosavos 1éSos ir
skolinamasi, leidZiami vertybiniai popieriai ir sukaupiamas skolintas kapitalas.

Siuo metu populiariausia ilgalaikes investicijas finansuoti ilgalaike banko paskola.



Analizuojama imoné¢ moki ir uzdirbanti pelna, todél turi palankias salygas gauti ilgalaiki
kredita.
2.5 lentelé

Investicijy poreikis projektui

LéSy poreikis Suma
Litais
ISlaidos ilgalaikio materialaus turto isigijimui 240 000

ISlaidos trumpalaikio turto jsigijimui 7415
Apyvartinis kapitalas 36023
IS viso 283438

Saltinis: Sudaryta autorés, pagal atliktus skai¢iavimus

Ivertinus investicijy poreikj projektui toliau skai¢iuosime:
A projektas. Investicinis projektas finansuojamas 280 000 Lt nuosavomis 1éSomis;
B projektas. Investicinis projektas finansuojamas 200 000 ilgalaike banko paskola ir
80 000 Lt nuosavomis léSomis.
Imon¢, norédama uZzsitikrinti nenutriikstama gamybos procesa, turi sukaupti naudojamy
popieriaus ir kity medziagy, nebaigtos gamybos, gatavos produkcijos atsargas.
Naujos paslaugos vykdymui bus papildomai samdomi 2 nauji darbuotojai.
2.6 lenteléje pateikiamos netiesioginés gamybos islaidos ir veiklos sanaudos.
2.6 lentelé

UAB ,,Giftika* investicinio projekto netiesioginés gamybos iSlaidos ir veiklos sanaudos

Lietuvos imonése gamybos savikainos skai¢iavimas jstatymiskai nereglamentuojamas, todél
savikainos kalkuliacijos forma pasirenka pati jmon¢, laikydamasi tam tikry bendry taisykliy(R.
Pupeikiene,2009, p. 65).

Skaic¢iuojant UAB ,,Giftika™ investicinio projekto gaminiy savikaina jvertinama tik gamyboje
susidarancios gamybings iSlaidos (tiesioginés ir netiesiogings), o veiklos sanaudos (bendrosios ir
administracinés bei pardavimo sanaudos) itraukiamos i pelno nuostolio ataskaita.

Ivertinus projekto gamybines iSlaidas, gautas 0,5 netiesioginiy iSlaidu koeficientas. Gaminio

Netiesioginiy iSlaidy elementas Suma Veiklos sanaudy elementas Suma
Lt Lt
Darbuotojy atostoginiy suma ir su jais 1957,9 ISlaidos komunaliniams 1700
susije mokesciai patarnavimams
ISlaidos elektros energijai 1070,4 Dizainerio darbo apmokéjimas ir su 23594,4
tuo susij¢ mokesciai
Gamybinio jrenginio nusidévéjimas 47999,8
Gamybiniy patalpy nuoma 7560
Menkavertés jrangos pirkimas 4500
13 viso | 63088,1 I3 viso | 252944

kainos nustatymui galimi 3 variantai:




1. nurodyti realias rinkos kainas ;

2. prie apskaitos savikainos pridéti antkaini;

3. nustatyti tokia kaina, kuri garantuoty tam tikro pelno dalj.

UAB ,,Giftika* gaminio kainai nustatyti naudojo metoda — prie savikainos pridéti antkaini.
Taip bus garantuojama, kad bus apmokétos tiesioginés islaidos, bei dar gaunamas pelnas. Produkty

savikaina ir nustatytos kainos pateikiamos 2.7 lentel¢je.

2.7 lentelé
Investicinio projekto gaminiy savikaina ir kainos
Gamybiné savikaina Gaminio kaina
Lt Lt

Knygos 100 lapy (juoda-balta) 12,3 17,5

Knygos 200 lapy (juoda-balta) 20,1 25,1

Knygos 28 lapy (pilno spalvingumo) 12,6 16,8

Saltinis : Sudaryta autorés, pagal atliktus skai¢iavimus
2.8 lentelé
Prognozuojama pelno (nuostolio) ataskaita (litais)
Eil. STRAIPSNIAI A projektas | B projektas
Nr.

l. PARDAVIMO PAJAMOS 255816 255816
11, PARDAVIMO SAVIKAINA 190587 190587
1V. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 65229,6 65229,6
V. TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI)
VI. KITA VEIKLA
VII. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA
VIII. IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI)
IX. | PAGAUTE
X. NETEKIMAI
XI. PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIMA 39935 17285
XIl. | PELNO MOKESTIS 5990 2593
XIIl. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 33945 14692

Saltinis : Sudaryta autorés pagal atliktus skai¢iavimus

2.8 lentel¢je pateikiama A ir B projekto prognozuojam pelno nuostolio ataskaita. B projekto
dalis veiklos yra finansuojama skolintomis IéSomis. Veiklos finansavimo Saltiniai:
1) mechanizmo jsigijima finansuojame imdami paskola 5 metams 9 % metiniy paliikany
norma. Sutarties administravimo mokestis 5000 Lt.
2) paskola graziname per 5 metus, lygiomis dalimis ketvirciais;

3) likusi pagrindinio kapitalo dalis finansuojama i$ nepaskirstytojo pelno;



D¢l paskolos paliikany pasikeic¢ia B projekto veiklos sanaudos, todé¢l prognozuojamoje pelno
(nuostolio) ataskaitoje (zr. 2.8 lentelé ) pastebimas grynojo pelno sumaz¢jimas lyginat su A
projekto.

UAB ,,Giftika* investicinio projekto pagrindini kapitala sudaro: iSlaidos ilgalaikio
materialaus turto isigijimui (2400000 Lt); iSlaidos trumpalaikio turto isigijimui (draustinés atsargos
2915 Lt; menkavertés jrangos isigijimas 4500 Lt).

ISskiriamos 3 apyvartinio kapitalo formavimo strategijos: konservatyvioji, agresyvioji ir
nuosaikioji. UAB ,,Giftika* investicinio projekto apyvartiniam kapitalui skai¢iuoji naudojama
nuosaikioji strategija, nusakanti pinigy apyvartos cikla.

Atlikus skai¢iavimus buvo gauti tokie rezultatai:

2.9 lentele

Investicinio projekto pelningumas

A projektas B projektas
Apyvartinis kapitalas (Lt) 36023 20512
Bendrasis kapitalas(Lt) 283437 283437
Grynasis pelningumas (%) 13 6
Nuosavo kapitalo pelningumas (%) 12 18

Saltinis: Sudaryta autorés pagal atliktus skai¢iavimus

Nuosavo kapitalo pelningumas parodo nuosavo kapitalo sukurta pelna ir i$ dalies -
imoneés vadovybés darbo efektyvuma naudojant investuota kapitala. Butent Sio rodiklio pasikeitimas
B projekte domina UAB ,,Giftika* savininkus, nes nuosavo kapitalo pelningumas atskleidzia ju
investicijy pelninguma. Tuo remiantis nustatétme kad B projektas yra pelningesnis. Toliau

skaiciuosime tik B projekto prognozes.

2.5.3 Investicinio projekto prognozuojami pinigy srautai

UAB ,Giftika“ investicinio projekto ekonominis vertinimas grindziamas
projektuojamais pinigy srautais. Sie srautai rodo biisimas investicijas, bei veiklos ir i3laidas.
Prieduose pateikiami B projekto pinigy srauto skaiCiavimai, jvertinus, jog B projektas yra
pelningesnis uz A projekta.

Prognozuojant B projekto pinigy srautus buvo jvertinta pra¢jusiy fakty analize, bei ateities
rinkos augimo tendencijos. Vidutinés knygos kainos buvo prognozuojamos atsizvelgiant i
tiesioginés veiklos sanaudas, bei vertinat pasikeitimus rinkoje, kasmet didinamos 5 proc.

Vertinat mechanizmy nusidévéjima, pardavimy apimtys mazinamos kasmet 3 procentais.
Vertint projekto tiesiogines, netiesiogines iSlaidas bei veiklos sanaudas , projekto pinigy srauty

ataskaitoje, jos nuo 4 mety didinamos 5 proc.



B projekto igyvendinimui imoné skolinas 200 000 It paskola, 5 metams su 9 proc.

kasmetinémis paltikanomis, komisiniai 5000 It, bei 1000 paskolos administravimo mokestis.

2.10 lentelé

Investicinio projekto prognozuojamas pinigy srautas (litais)

0 1 2 3 4 5 6
PROJEKTO 255816,3 260548,9 265369,1 270278,4 | 275278,5 | 280372,2
PAJAMOS
PROJEKTO 162746,9 162746,9 162746,9 170884,2 | 179428,5 | 188399,9
SANAUDOS

INVESTICIJOS 6000 - - - - - -

GRYNASIS 73927 | 330565 | 39239,17 46396,3 | 46712,49 | 46760,4 | 78176,46
PINIGU
SRAUTAS

Saltinis: Sudaryta autorés, pagal atliktus skai¢iavimus

2.6 Projekto efektyvumo vertinimas

Projekto efektyvumui ivertinti pasirinkti dinaminiai projekto efektyvumo vertinimo metodai,
kadangi statiniuose metoduose neivertinama pinigu laiko verté, tuo tarpu dinaminiuose metoduose
diskontavimas yra bitina salyga.

Modifikuotos pelno normos (MIRR) metodo taikymas. Modifikuotos vidinés pelno normos
atveju projekto generuojami tarpiniai pinigy srautai reinvestuojami su ribine kapitalo kasty norma.
Modifikuota vidiné pelno norma Siuo atveju yra diskonto norma, kuri projekto generuojamy pinigy
srauty busima verte prilygina investicijy esamai vertei, kai tarpiniai pinigy srautai reinvestuojami su
nustatyta ribine norma. Galutiné verté surandama susumavus pinigy srauty biisimas vertes.

Modifikuota vidiné pelno norma negali biiti mazesné nei kapitalo kasty norma.

B projekto modifikuota pelno norma:

MIRR =30 %

Gauta modifikuota vidiné grazos norma parodo maksimalia diskonto norma, prie kurios (B)
projektas dar atsiperka.

Grynosios esamosios vertés (NPV) metodo taikymas. NPV yra diskontuoty vienam laiko
momentui pajamuy rodiklio ir kapitaliniy id¢jimy skirtumas. Jeigu apskai¢iuotas NPV teigiamas,
vadinasi skai¢iuojamo projekto pelningumas yra didesnis uz ribinj, pasirinkta skai¢iuojant diskonto

norma. NPV — efektyvumo matavimo rodikliy skai¢iavimo pagrindas.



Projekto (B) NPV =135350,5 Lt;
Projekto (B) NPV (I) = 268675,97 Lt;

Kaip matyti projekto (B) yra priimtina investavimo alternatyva, nes pinigy srauty grynosios
esamos verté yra teigiama. Vadinasi iS B projekto per 6 metus bus uzdirbta 135350,5 Lt. ,
investicijy dabartiné verté 268675,97 Lt.

Diskontuoto atsipirkimo periodo skaiciavimas. Investicijos visuomet susijusios su didesne ar
mazesne rizika. Kuo investicijy tarnavimo laikas ilgesnis, tuo didesné nes¢kmeés rizika, atsipirkimo
perioda. Atsipirkimo laiko norma parodo, kaip greitai pradedas uzdirbti projekto pelnas.

2.11 lentele

Diskontuoti, akumuliuoti pinigy srautai

Metai 0 1 2 3 4 5 6
Diskontuoti NCF -67822,94 33056,46 39239,17 | 46396,30 | 46712,49 | 46760,04 | 78176,46
Akumuliuoti
pinigy srautai
NCF 10353,52 43409,98 82649,16

Saltinis: sudaryta autorés pagal atliktus skai¢iavimus

IS 2.11 lenteléje pateikty duomeny matome, kad projektas (B) yra likvidus, nes jau antraisiais
projekto gyvavimo metais atsiperka.

Vidinés pelno normos (IRR) skaiciavimas. Vidiné pelno norma — tai tokia diskontavimui
naudojama paliikany norma, kuriai esant reguliariai gaunamy pajamy kapitalizacija duoda suma,
lygia investicijoms, ir vadinasi, kapitaliniai {déjimai yra apsimokanti operacija. Kuo aukstesné ta
norma, tuo didesnis kapitaliniy investiciju efektyvumas.

Projekto (B) IRR = 50%

Remiantis IRR paskaiciavimu, uzdirbamas pelnas bus reinvestuojamas su 50 % paltikanomis.

Remiantis skirtingy metody paskai¢iavimo rezultatais apibendrinant projekto (B) efektyvumo

[vertinima, galima teigti, kad investicinis projektas yra priimtinas.

2.7 UAB ,,Giftika“ investicinio projekto (B) rizikos jvertinimas

Plac¢iausias naudojamas rizikos analizavimo metodas yra Jautrumo analizé. Jautrumo analizé
sudaro vieno pagrindinio kintamojo keitimas, kai kiti pastoviis. Nustatoma, kokia jtaka imonés
grynajam pelnui turés vieno i§ kintamyjy dydzio pasikeitimas (pardavimy, bendrojo arba veiklos
pelno kitimas). Imonés veiklos jautrumui jvertinti skai¢iuojami imonés veiklos ir finansiniai svertai.

2.6 pav. Paskaiciuotas ir grafiSkai pavaizduotas grynosios dabartinés vertés pokytis nuo

pardavimy apimties pokycio.
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Saltinis: Sudaryta autorés, pagal atliktus skai¢iavimus

IS grafiko matome, kad NPV didziausia jtaka daro 100 lapy knygos pardavimo apimciy
mazinimas-didinimas. [takos priezastis — 100 lapy knygy pardavimo apimtys numatomos
didziausios. [vertinus rinkos paklausa, prognozuojant pardavimo apimtis, jmonés vadovybé, Sios
knygos spausdinimui skyré didziausia mechanizmo darbo laiko procenta.

2.7 pav. Paskaiciuotas ir grafiSkai pavaizduotas grynosios dabartinés vertés pokytis nuo

pardavimo kainos pokycio.
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2.7 pav. Grynosios dabartinés vertés pokytis nuo kainos

Saltinis: Sudaryta autorés, pagal atliktus skai¢iavimus

Pardavimo kainos pokytis, didZiausia jtaka daro NPV nuo 100 lapy knyguy. Taip kaip

pardavimo apimc¢iy sumazé¢jimas priklauso nuo dideliy Sios knygos prognozuojamy gamybos

apimciy.



Kaina veikia prekés gamybos kastai, jos paklausa, pasiiila, naudingumas, prekés kokybeé,
reklama. Taciau yra daug prekiy — gamtiniai iStekliai, - kuriy kaing lemia ne gamybos kastai, bet
papildomas (ribinis) produkto kiekis, pagamintas naudojant Sias prekes (Kauno technologijos
universitetas ,,Makroekonomika*, 2008, p. 201).

Kainos padidéjimas daro dvejopa itaka pelnui: didesné kaina salygoja didesni vieneto pelna ir
didesnes pajamas, bet mazina paklausa (R. Staniktinas, 2009, p. 73).

2.8 pav. pavaizduotas NPV pokytis pelno mokesciui didéjant iki 80 procenty.
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2.8 pav. Grynosios dabartinés vertés pokytis nuo pelno mokescio
IS pavaizduoty rezultaty matome, kad su kiekio pelno mokescio padidéjimu, NPV mazéja,
taciau ne tiek kad biity galima teigti, jog projektas patirs nuostoliy.

2.9 pav. Pateikimas NPV pokytis didéjant-mazéjant tiesioginéms, netiesioginéms bei veiklos

sanaudoms.
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Saltinis: Sudaryta autorés, pagal atliktus skai¢iavimus



Gauti rezultatai rodo, kad jautriausiai NPV jautriausiai reaguoja, didéjant-mazéjant
tiesioginéms sanaudoms. Biitent Sios sanaudos yra tiesiogiai susijusios su produkto gamyba.
Tiesioginés sanaudos sudaro didziaja dalis produkto kainos.

Maziausia jtakos NPV daro netiesioginiy islaidy pokyciai.

Apibendrinat jautrumo analizés rezultatus, galima teigti, jog ,,jautriausias‘ projekto produktas
yra 100 lapy knygos. Sio produkto pardavimo apiméiy, kainos ir tiesioginiy islaidy padidéjimas-
sumazéjimas akivaizdziai matomas jau prie 10 proc. Imoné norédama uzdirbti kuo didesni grynaji
pelna, turi daugiausia démesio skirti §io produkto tiesioginiy sanauduy mazinimo (t.y. ieskoti
gamybos medziagy maziausia savikaina).

28 lapy spalvotos knygos, turi maziausiag itaka NPV. Imon¢, norédama dominuoti rinkoje, turi
priimti strateginius sprendimus Sio produkto paklausai didinti. Tai gali buti reklama, kuriama
kampanija, ar vaikiSkuy knygu konkursas, tokiu biidy imonés vadovai sukurty projekta, orientuota {
28 spalvotos knygos paklausos didinima.

Investicinis projektas yra efektyvus ir patrauklus imonei.



ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

+ ISanalizavus moksling ir metoding literatiros medziaga investiciniy projekty
valdymo tema, padarytos iSvados:

Kiekvienas investicinis projektas yra unikalus, skiriasi finansavimo S$altiniais, iSkeliamais
tikslais. Pagrindiné investicinio projekto idé¢ja jvardijama, kad inovaciju diegimas, padedantis
imonei isitvirtinti ir uztikrinantis dominavima rinkoje.

Investicinio projekto rengimo metodikoje néra vieno griezto reikalavimo, kokios turi biiti
privalomosios jo sudétinés dalys. Svarbiausia, kad jame biity pristatytas projekto naudingumas,
konkurencingumas, tikslas, jvertinta esama jmonés finansiné situacija, skaiCiavimais pagristas
projekto vertinimas, apskaiciuotas efektyvumas ir numatoma rizika. Turi biiti analizuojamos kelios
investicinio projekto alternatyvos, kad imoné¢ pasirinkty igyvendinti efektyviausig ir, skai¢iavimais
pagrista, pelningiausia.

* Atlikus konkurencinés situacijos ir imonés finansinés veiklos vertinima, nustatyta:

Imon¢ konkurenty atzvilgiu turi absoliuty pranaSuma, dél inovatyvaus mechanizmo diegimo
imonés komercinéje veikloje.

Atlikta jmonés finansinés padéties analizé¢ rodo, kad UAB ,,Giftika* yra moki ir pajégi
tvykdyti finansinius isipareigojimus, bei iSlaikanti ijmonés pusiausvyra, imon¢je yra gerai
organizuotas materialusis techninis apripinimas, t.y. gerai organizuotas produkcijos pardavimas.

Imongés pelningumo, mokumo rodikliy skai¢iavimus ir ju vertinimus, isitikinta, kad imoné¢ gali
vykdyti tolesng investicing veikla. 2010 m. grynasis pardavimo pelningumo koeficientas 3,4 proc;
bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas buvo 1,8; finansinio sverto koeficientas 0,95;
bendrasis skolos koeficientas 0,5.

+ Sukurtas investicinis projektas yra efektyvus ir pelningas, kurio pelningumas siekia
50 proc. Projekto modifikuota grazos norma lygi 30 proc. IS projekto, remiantis pinigy srauty
ataskaita, per 6 planuojama uzdirbti 135350 Lt. Vertinant projekto diskontuotus grynuosius pinigy
srautus, projektas atsiperka po vieneriy metu.

UAB ,,Giftika* rekomenduojama investuoti i $io projekto jgyvendinima, taip didinat jmonés
pelna, pranasuma rinkoje, bei sukuriant 2 naujas darbo vietas. IS projekto uzdirbama galima
panaudoti ilgalaikiy isipareigojimy mazinimui, taip tampant patrauklesne jmone investuotojams ar

kredito jmonéms.
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