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IVADAS

Tyrimo aktualumas. Visais laikais smulkios ar net pasaulinio lygio jmonés susiduria su
jvairiomis rizikos rasimis. Norint uztikrinti jmonés veiklos stabilumg ir testinumg biitinas objektyvus
esamos situacijos vertinimas, sugebéjimas nustatyti rizikg bei tinkama btidg Sias rizikas jveikti, taip pat
svarbu laiku priimti teisingus sprendimus jvairiose jmonés Veiklos srityse, tokiose kaip finansy,
investicijy, naujy technologijy jdiegimo, darbo organizavimo, naujy produkty bei paslaugy kiirimo,
naujy vartotojy pritraukimo. Pagrindiné jmonés veiklos steb¢jimo priemon¢ yra finansiné analizé, nes
ji tiria jmonés veiklos finansines pasekmes ir jy atsiradimo priezastis, taip uzkirsdama kelig
neigiamoms pasekméms.

Kiekvienos imones tikslas — efektyvi ir pelninga veikla. Taciau dél daugybés priezasCiy ir
vadovy daromy klaidy jmonés gali susidurti su sunkumais. Nuolat besikei¢ianc¢iomis rinkos salygomis
rinkoje iSsilaikyti sugeba ne visos jmonés. Negalédamos jvykdyti savo jsipareigojimy jmonés gali
susidurti su mokumo problemomis, susidiirusios su Siomis problemomis, jmonés vadovai turi
apsispresti, kaip pasalinti uzklupusius sunkumus. Dazniausiai $ie sunkumai jmones priveda prie
bankroto, kadangi mokumo problemos yra pagrindiné bankroto priezastis bei salyga. Bankrotas — tai
teisminis arba neteisminis jmonés pripaZinimas nemokia, kai ji nepajégia apmokeéti skoly ir vykdyti
kity turtiniy jsipareigojimy.

Bankroto grésme yra galima visose jmonése, todel kiekvienai, net ir sunkumy neturinciai, jmonei
yra svarbu ne tik stebéti, bet ir analizuoti jmonés situacija bei prognozuoti bankroto galimybe,
remiantis patikimais metodais. Ar jmonés veikloje yra problemy geriausiai padeda nustatyti balanso
pagrindu atlikta mokumo rodikliy analizé.

Siuo metu mokslinéje literatiiroje galima rasti labai daug jvairiausiy bankroto prognozavimo
modeliy. Bankroto prognozavimo pradininkai buvo P. Fitzpatrick, W. Hickman, A. Winakor ir R.
Smith. Sie mokslininkai dar 1920-1930 m. tyré bankroto tikimybe, tadiau ju taikyti modeliai buvo
labai primityvis, skaiiuojant vieng ar du santykinius rodiklius. Taciau labiausiai jvertintas, be to ir
Siuo metu placiausiai naudojamas yra E. Altman Z modelis, kuris padaré¢ didziausia teoring ir praktine
reikSme.

Tyrimo problema. I$nagrinéti jmoniy nemokumo priezastis bei veiksnius, stabilizuojancius
finansine padét].

Tyrimo objektas. Imoniy X finansiniy ataskaity duomenys.

Tyrimo tikslas: Remiantis jmoniy mokumo analize ir bankroto prognozavimo metodais,
nustatyti, kokiy veiksniy reikia imtis jmonéms, norint pagerinti jy mokuma bei i§vengti bankroto.

Tyrimo uzdaviniai:
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1. ISnagrinéti finansinés analizés teorinius aspektus, susipazinti su pagrindiniais finansinés
analizés tikslais ir uzdaviniais;

2. Aptarti jmonés mokumo savoka Ir iSnagrinéti jmonés mokumo analiz¢ teoriniame
lygmenyje;

3. PaaiSkinti bankroto sgvoka, bei apzvelgti teisés aktus reglamentuojancius bankroto
procesa;

4. Remiantis jmoniy X finansiniy ataskaity duomenimis atlikti jmoniy X mokumo analizg;

5. Remiantis jmoniy X finansiniy ataskaity duomenimis prognozuoti jmoniy X bankroto
tikimybe.

Tyrimo hipotezé. Imonés mokumo analizé ir bankroto tikimybés tyrimas leidzia tiksliai ir
teisingai jvertinti jmonés dabarting padétj ir ateities perspektyvas.

Tyrimo metodai. Lietuvos ir uzsienio autoriy mokslinés literatiiros analizé; statistiné analizé;
teisiné analizé; duomeny lyginamoji analizé ir apibendrinimas; jmonés mokumo rodikliy analize;
bankroto prognozavimo modeliai.

Darbo struktiira. Darbas sudarytas i$ trijy skyriy. Pirmame skyriuje apraSsoma finansiné analizé,
apibréZziama jmonés mokumo analizé, pateikti pagrindiniai trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo
rodikliai, bei rekomenduojamy rezultaty reikSmeés. Antrame skyriuje nagrin¢jamos skirtingy literatiiros
Saltiniy pateikti bankroto apibiidinimai, aprasomos bankroto atsiradimo priezastys, pateikiami
populiariausi bankroto analizés ir prognozavimo modeliai bei nurodomas jy tikslumo lygis ir ribinés
reik§més, apraSomi bankroto poZymiai. Treciame skyriuje pristatoma jmonés X veikla, apskaic¢iuojami
trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo rodikliai, bei pateikiami jmonés situacijg apibendrinantys rezultatai
ir jy aprasymas. Siame skyriuje taip pat prognozuojama jmonés bankroto tikimybé remiantis 2008 —
2011 m. jmoniy finansinémis ataskaitomis. Darbo pabaigoje pateikiamos iSvados ir rekomendacijos,
bei anotacija ir darbo santrauka lietuviy ir angly kalbomis. Darbas remiasi 35 literatiiros Saltiniais ir 22

priedais.



1. FINANSINES ANALIZES IR MOKUMO TEORINE ANALIZE

Dabartingje nuolat besikeiCian¢ioje ekonominéje aplinkoje jmonéms sudétinga atlaikyti
konkurencijg ir iSlikti rinkoje. Siekiant iSsiaiSkinti, ar jmon¢ vystosi teisinga linkme, joje kaupiama
informacija turi buti teisingai ir objektyviai jvertinta. Dazniausiai naudojamas vertinimo budas —
finansin¢ analizé.

Analiz¢ — tai daikty, procesy bei reiskiniy skirstymas i jy sudedamasias dalis, jy pagrindiniy
pozymiy bei savybiy isskyrimas’.

Zodis ,,analizé” i§vertus i$ graiky kalbos reiskia ,,ISskaidyti*. Susisteminus surinktg informacija

analize galima apibiidinti, kaip metoda pagrista visumos skaidymu i tam tikras dalis.

1.1. Finansinés analizés reikSmé ir apibrézimas

Finansiné analizé uzima svarbig vieta jmonéje, nes ji tiria jmonés veiklos finansines pasekmes ir
ju priezastis. Imonés analizé gali prognozuoti jmonés veiklos rezultatus, taip pat uzkirsti kelig
neigiamoms pasekmémes.

Ivairiis autoriai pateikia skirtingus finansinés analizés apibrézimus (Zr. 1 lent.):

1 lentelé. Finansinés analizés apibrézimai

Autorius Finansinés analizés apibréZimas

D.Sleikieng¢, [.Klimavi¢iené Tai verslo praeities, esamos situacijos ir perspektyvos jvertinimas,
remiantis atskaitomybés dokumentais, specialiais tyrimais,
duomeny bazémis ir kitais informacijos Saltiniais.

J.Mackevicius, D.Poskaité Tai vienas i§ objektyviausiy biidy tinkamai jvertinti informacija,
finansin¢ analize suteikia galimybe tiksliau suvokti jmonégje
vykstancius reiSkinius ir procesus.

V.Darskuviené Tai priemoné nustatyti jmonés pelninguma ir jos plétros
galimybes.
L.Juozaitiené Tai procesas, kurio metu, taikant tam tikrus matematinius ir

statistinius metodus, jmonés veiklos duomenis siekiama paversti
naudinga informacija.

[.Macernieng, Tai reikSminga finansinés biiklés aiskinimo ir gerinimo bei jos

E.Buskeviciuté valdymo racionalizavimo priemong, svarbi kaip jmonés veiklos
kontrolés forma.

J. Mackevicius Tai visapusis ir objektyvus jmonés finansinés biiklés, veiklos

rezultaty ir pinigy srauty tyrimas siekiant padéti jmoneés
vadovybei pasiekti numatytus tikslus.

1 lentelés tesinys kitame puslapyje

! Mackevicius J ., Poskaité D. , ,Finansiné analizé®, 1998, p. 9.



1 lentelés tesinys

Autorius Finansinés analizés apibrézimas

Kancerevycius G. Analitiniy priemoniy ir biidy taikymas finansinéms ataskaitoms ir
kitiems duomenims, siekiant surasti santykius ir matus, kurie biity
naudingi priimant finansinj sprendima.

J.Mackevicius, D.Poskaite, Tai visapusis, objektyvus ir nuoseklus jmonés finansinés ir kity su

L.Villis ja susijusiy veikly tyrimas siekiant padéti jmonés vadovybei
priimti teisingus valdymo sprendimus ir jgyvendinti numatytus
tikslus.

Kaip matyti i§ pateiktos lentelés pas daugelj autoriy vyrauja panaSus finansinés analizés
apibrézimas, kai ji yra apibiidinama kaip jmonés finansiniy ataskaity ir kity duomeny tyrimas bei
interpretavimas, siekiant gauti informacija, kuri padéty priimti investavimo ir finansavimo sprendimus.
Taip pat finansiné analizé padeda nustatyti jmonés pelninguma bei jos veiklos perspektyvas.

Imonés finansiné analizé padeda atskleisti jvykusius jmonés procesus, bei dabarting jos finansing
bukle. Pabréztina ir tai, jog remiantis jmonés istoriniais finansinés analizés duomenimis atsiranda
galimybé prognozuoti jmonés perspektyvas bei planuoti jimonés tiking-komercing veikla.

Pagal J. Mackeviciaus apibrézimg galima teigti, kad esminis finansinés analizés tikslas yra
teisingai jvertinti jmonés finansing biiklg bei padéti jmonés vadovybei priimti teisingus sprendimus
jmonés valdyme ir taip pasiekiant uzsibréztus tikslus.

Apibendrinant, galima teigti, kad finansiné analizé¢ padeda aiSkiau suprasti jmonéje vykstancius
procesus bei tinkamai jvertinti jmonés ekonoming situacijg. Pasinaudojant gauta informacija daug
lengviau priimti racionalius jmonés valdymo sprendimus bei konkurencingoje aplinkoje sékmingai

testi jmonés veikla.

1.2. Finansinés analizés tikslai ir uZdaviniai

Be pirmiau paminéto tikslo galima is$skirti Siuos pagrindinius finansinés analizés tikslus®:
¢ Objektyviai jvertinti jimones veiklos rezultatus per tam tikra laikotarpj;
e Numatyti investavimo alternatyvas;
e [vertinti jmonés finansinj stabiluma, iStekliy naudojimo efektyvuma, iSsiaiSkinti
neigiamy pokyc¢iy pagrindines prieZastis;
e Tirti vidaus ir aplinkos veiksniy jtakg veiklos rezultatams, taip pat jmonés veiklos
gerinimo galimybes;
e Nustatyti jmonés veiklos efektyvuma, tirti pinigy srautus ir prognozuoti jy kitimo

tendencijas;

2 Juozaitiené L. ,,Jmonés finansai: analizé ir valdymas*, 2007, p. 68.
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e Padéti suformuoti normatyving finansiniy rodikliy sistema, kuri leisty prognozuoti
Jmongs veikla, jvertinti galimy sprendimy ekonominj efektyvuma ir pagrjstuma.

Pateikti finansinés analizés tikslai priklauso nuo $ios analizés informacijos vartotojy. Visy pirma,
finansinés analizés informacija svarbi jmonés vadovams, kurie naudodamiesi analizés duomenimis,
gali jvertinti jmongs veiklos efektyvuma, ar teisingai praeityje priimti sprendimai ir atsizvelgdami j Sig
informacijg daryti iSvadas ka galéty atlikti geriau ateityje. Basimus investuotojus domina ar jy
investuotos 1éSos gauty pelna, dividendus. Taip pat finansinés analizés informacija svarbi jmonés
kreditoriams, produkcijos tiekéjams, paslaugy teikéjams, kurie i§ analizés duomeny sprendzia apie
imong¢s finansing bukle, ar jmoné sugebéty vykdyti prisiimtus jsipareigojimus. Kita asmeny grupé, kuri
remiasi finansiniy analiziy duomenimis yra jmonés darbuotojai, kadangi Sie duomenys parodo ar
jmoné yra pelninga, moki ir sugeba laiku atsiskaityti su darbuotojais ir ar jmonei negresia bankrotas,
kurio atveju darbuotojai netekty darbo.

Kaip teigia Jonas Mackevicius ir kt. tinkamai atlikta finansiné analizé gali jmonés vadovybei
padétig:

¢ Objektyviai jvertinti finansing jmonés biikle ir veiklos rezultatus;
e Atskleisti vidaus ir iSorés rezervus bei nepanaudotas galimybes;

¢ Palyginti fakting padét] su planais, normomis ir kitais parametrais;
e Priimti racionalius valdymo sprendimus;

e Numatyti perspektyvas, veiklos strategija ir taktika;

o Spresti kitus jmonés veiklos uzdavinius.

Apibendrinant isvardintg informacijg, galima teigti, kad tinkamai atlikta finansiné analizé padeda
nustatyti jmonés trikumus, kuo remiantis vadovyb¢ gali imtis priemoniy Siuos trikumus Salinti bei
atlikti veiksmus, kad Sie trikumai ateityje nepasikartoty. Taip pat finansiné analizé padeda priimti
racionalius jmonés valdymo sprendimus, kaip jmoné gali efektyviai ir optimizuotai dirbti, bei atskleisti
nepanaudotus ar netinkamai naudojamus jmon¢s rezervus.

Finansinés analizés tikslai pasiekiami iSsikeliant konkrecius uZdavinius. J. Mackevicius ir D.
Poskaité (1998) pateikia tokius finansinés analizés uzdavinius:

e Palyginti faktinius rezultatus su planais, standartais ir kitais parametrais;
e Padéti kurti finansing informacijos sistema;

e Padéti jmoniy vadovams kontroliuoti tiking ir finansing veikla;

e Numatyti priemones bankroto i§vengimui;

¢ Formuoti finansy valdymo ir apskaitos politika;

¥ Mackevi¢ius J., Pogkaité D., Villis L. ,,Finansiné analizé*, 2011, p. 8.
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o Nustatyti pelningiausias veiklos sritis;
¢ Koordinuoti jmonés veiklos sferas ir atskiry padaliniy darba;

e Padéti iSlaikyti kredity linijas su bankais ir kt.

oy —

finansinés analizés uzdavinius:
e objektyviai jvertinti tkio subjekty finansinés veiklos rezultatus;
e jvertinti Gikio subjekty alternatyviy ir vykdomy projekty kokybe, jy realuma;
e isaiskinti Gikio subjekty projektiniy uzduociy jvykdymo rezultatus;
e iSsiaisSkinti ekonominiy bei socialiniy rodikliy pasikeitimo veiksnius ir apskaiciuoti
finansinés biiklés gerinimo galimybes;
esusisteminti analiting medziaga, pateikti iSvadas ir alternatyvius pasitlymus objekto
finansinei veiklai gerinti;
eteikti informacija jmonés vadovams ir iSoriniams interesantams, neiSduodant
komerciniy paslapciy;

e apibendrinti finansinés analizés medziagg.

D. Ruchovienés nuomone (1998), finansinés analizés uzdavinys — ieSkoti nepanaudoty jmonés
veikloje rezervy — sgnaudy mazinimo galimybiy, racionaliy gamybos biidy ir t.t.

Pateikty autoriy nuomonés dél finansinés analizés uzdaviniy néra vieningos, taciau tam tikrais
aspektais sutampa. Autoriy nuomone pagrindinis uzdavinys yra jmonés finansinés veiklos vertinimas
bei naudingos informacijos pateikimas jmonés vadovams, kurig iSanalizavus biity imtasi priemoniy
pagerinti jmonés finansine¢ bukle.

Darbo autoré linkusi sutikti su J. Mackeviciaus ir D. Poskaités pateiktais finansinés analize
uzdaviniais, nes jie konkretiis ir apimantys visas jmonei svarbias sferas. Visada svarbu faktinius
jmonés duomenis lyginti su anks¢iau numatytais jmonés planais ar ankstesniy mety rezultatais, tai
padéty kontroliuoti jmonés veikla, tiek tiking, tiek finansine bei padéty iSvengti mokumo problemy, ar
net bankroto. Taip pat labai svarbus uzdavinys — pagalba nustatant pelningiausias jmonés veiklos sritis,
kadangi tai parodo nesékmingas veiklas, kuriy reikéty atsisakyti ar kazka keisti, kad veikla tapty
pelningesné, pvz. naujy produkty gamyba, pagrindinés veiklos pobuidZio keitimas, sgnaudy mazinimas
ar kt.

ISnagrinéjus finansinés analizés literattrg, galima teigti, kad jos keliami uzdaviniai priklauso nuo
finansinés analizés ruSies ir dazniausia siejami su informacijos vartotojy poreikiais, kadangi kiekvienas

vartotojas siekia savy tiksly, uzdaviniai gali skirtis atskiroms informacijos vartotojy grupéms.
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1.3. Finansinés analizés rasys ir informacijos Saltiniali

Imonés finansinés analizés duomeny Saltiniai yra visa informacija, kuri naudojama analizuojant
jmonés veikla. Si informacija privalo biti tikra ir patikima, kadangi nuo jos priklauso ar finansinés
analizés rezultatai bus kokybiski ar ne, ar gautais rezultatais bus galima pagrjsti jmonés valdymo
sprendimus. Kiekvieng karta pradedant analizuoti jmong bitina jsitikinti ar surinktoje informacijoje
néra klaidy ir iSkraipyty duomeny.

Finansinés analizés Saltiniy klasifikavimas pirmiausia priklauso nuo analizei keliamy tiksly,

finansinés analizés Saltiniai skirstomi j Keturias grupes (zr. 1 pav.)*:

IMONIU VEIKLOS
ANALIZES SALTINIAI

Planiniai Buhalteriné Atskaitomybé Nejtraukti |
normatyviniai apskaita apskaita

[ Finansiné }__[ Valdymo } [Mokestiné ]__[Finansiné} [ ISorés }__[ Vidaus }
Statistiné Vidaus
(valdymo aspektai)

1 pav. Imoniy veiklos analizés Saltiniai

Saltinis. Mackevicius J. ir kt., 2011, p. 24.

e Planiniai normatyvai. | 8ig grupe galima priskirti verslo planus, biudzetus, i§laidy samatas,
programas, ir kt. Finansinés analizés metu plany ir normatyvy duomeny rodikliai lyginami
su faktiniais ir pragjusiy laikotarpiy veiklos rodikliais, jy pagalba galima nustatyti jmonés
veiklos dinamikg, rodikliy kitimo tendencijas ir t.t.

o Buhalterinés apskaitos. Imonés buhalteriné apskaita yra sistema, kuria registruojamos,
grupuojamos bei apibendrinamos jmonés ikinés operacijos. Si sistema suteikia

informacijos ekonominiams sprendimams priimti bei finansinei atskaitomybei sudaryti.

* Mackevicius J ., Poskaité D., Villis L. ,,Finansiné analizé“, 2011, p. 24.
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Buhalterin¢ apskaita sudaro didzigja dalj visos jmonés ekonominés informacijos, kurig
svarbu analizuoti vertinant, planuojant, prognozuojant jmonés veikla bei uZztikrint
testinuma.

o  Arskaitomybés. Joje pateikiama visa apibendrinta informacija apie jmonés veiklg
ataskaitiniu laikotarpiu.

e Neapskaitiniai. Gali baiti vidiniai bei iSoriniai. Prie vidaus Saltiniy priskiriami duomenys,
kurie gaunami jmong¢je ne i$ apskaitos sistemos, tokie kaip akcijy rinkos duomenys, teisiné
informacija ir pan. Tuo tarpu iSorés Saltiniais gali buti medziaga, kuri gaunama uz jmonés
riby, kaip informacija statistiniuose leidiniuose, komerciniy jstaigy, draudimo bendroviy,

valstybiniy jstaigy pateikiama medziaga.

Imonés finansing analiz¢ geriausia pradéti nuo verslo plano, kadangi jame pateikta informacija
apie jmonés veikla, produkto bei jo rinkos apzvalga, planuojama pasiekti apyvarta ir numatomas
pelnas, bei kita svarbi informacija. Taip pat daug informacijos pateikiama jmonés biudzete, tokios kaip
planuojama jmonés veikla bei i§ anksto apibréztas ar esamas tam tikros veiklos jvertinimas. Tuo tarpu
buhalterinés apskaitos informacijos vartotojai randa informacija apie imonés turtg, kapitala,
Isipareigojimus, veiklos rezultatus, taip pat informacijg reikalingg jmonei valdyti. Naudojantis Sios
informacijos duomenimis, galima numatyti biisimas pajamas ir iSlaidas, jvertinti jmonés veiklos
galimybes.

Pagrindiniai finansinés analizés S$altiniai yra finansinés atskaitomybés dokumentai, kuriuos
sudaro:

e Balansas;

e Pelno (nuostoliy) ataskaita;

e Pinigy srauty ataskaita;

¢ Nuosavo kapitalo pokyciy ataskaita;

e AiSkinamasis rastas.

Siame darbe bus remtasi balanso ir pelno (nuostolio) ataskaitos duomenimis.

Finansiné analizé pagal jvairius poZymius skirstoma j tam tikras rai§is. Sios riidys yra jungiamos
su finansinés analizés uzdaviniais, kurie daZniausiai yra specifiniai, tac¢iau susieti su bendraisiais
analizés uzdaviniais ir priklauso nuo analizés tikslo, paskirties, analizuojamo laikotarpio bei
naudojamy informaciniy Saltiniy. Literatliroje galima rasti jvairiy finansinés analizés klasifikavimo

buidy, vienas i$ jy pateiktas 2 lenteléje (zr. 2 lent.).
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2 lentelé. Finansinés analizés riiSys

Elrl.. PoZzymiai Analizeés risys

1. | Pagal apimtj Respublikos tikis; Asociacijos; Imonés, Organizacijos; Skyriy
veikla.

2. | Pagal subjektq ISoriniai atlikéjai; Vidiniai atlikéjai.

3. | Pagal tikslg Alternatyviy projekty pagrindimui; Personalo ekonominiam
skatinimui pagristi; Ekonominés informacijos patikimumo
jvertinimui; Infliacijos jtakos finansiniams rodikliams jvertinimui.

4. | Pagal pasikartojimo daznumg Periodiné; Vienkarting.

5. | Pagal laikg Retrospektyviné; Operatyving; Perspektyving.

6. | Pagal analitinés programos turinj | Kompleksing; Teminé.

7. | Pagal palyginimo pobudj Viding; Tarpjmoniné; Tarpsakiné

8. | Pagal tyrimo kryptj Pelno didinimui; Kasty mazinimui; Gamybos ekologizavimui;
Materialiniy sghaudy mazinimui.

9. | Pagal analizés objekto aprépimo | Atranking; Istisiné.
Laipsnj

10. | Pagal atlikimo bidg Kompiuterizuota analizé; Rankiné.

Saltinis: Buskeviciiite, E., Macerinskiené, 1., 2002.

Kaip matyti i§ pateiktos lentelés finansiné analizé skirstoma | daug risiy pagal atitinkamus
poZymius. Autoriy pateiktas klasifikavimas labai platus, todél svarbiau naudoti susistemintg finansinés
analizés skirstymg. J. Mackevicius ir kt. (2011) teigia, kad jmonés veiklos analizés riSys skirstomos

pagal §iuos svarbiausius pozymius, kurie pateikiami 3 lentel¢je (Zr. 3 lent.).

3 lentelé. Finansinés analizés rasys

Elrl PoZymis Analizés rusis

1. | Pagal pasikartojimo daznumg Vienkartine; Periodine.

2. | Pagal laikq Operatyviné; Retrospektyviné; Perspektyviné.
3. | Pagal palyginimo pobidj Vidiné lyginamoji; Jmoniy lyginamoji.

4. | Pagal analitinés programos turinj | Kompleksin¢; Temine.

5. | Pagal tyrimo kryptj Horizontalioji; Vertikalioji; Santykiné.

Saltinis: adaptuota pagal Mackevicius J., Poskaité D., Villis L., 2011, p. 28.

Apibendrinant abi pateiktas lenteles matyti, kad autoriy nuomonés labai skirtingos ir finansinés
analizés klasifikavimas sutampa tik pagal pasikartojimo daznuma, pagal laika bei pagal analitinés
programos turinj. I§ to galima spresti, kad bitent pagal Siuos pozymius dazniausiai yra atlickama
Jmoniy finansin¢ analizé.

Perzvelgus lenteles matyti, kad 3 lentel¢je pateiktas analizés klasifikavimo budas yra

konkretesnis bei placiau vartojamas, todél svarbu aptarti kiekvieng finansinés analizés rusj placiau.
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Vienkartiné analizé. Si analizé atlickama tik tam tikrais konkrediais atvejais, tokiais kaip
jmonei bankrutuojant, restruktiirizuojantis, jungiantis ir pan.

Periodiné analizé. Tokia analizé atlickama periodiskai, tam nustatytu laiku, pvz. kas metus,
pusmetj ir pan.

Operatyviné analize. Atliekama iSkart po tkiniy operacijy, todél padeda stebéti bei kontroliuoti
imonés veikla. Tokia analizé apima trumpus periodus, tokius kaip valanda, diena, savaité ir pan.

Retrospektyviné analizé. Tai periodiné analize, kuri atliekama siekiant jvertinti jmonés veikla
tam tikru laikotarpiu, nustatyti trikumus bei veiksmus kaip Siuos trikumus pasalinti. Taciau §i analizés
rusis retai naudojama jmonése, kadangi ji rezultatus atskleidzia pavéluotai.

Perspektyviné analizé. Priesinga retrospektyvinei analizei ir vadinama prognozine analize. Sios
analizés rezultatai labai svarbiis jmonés vadovybei, nes padeda lengviau spresti valdymo strateginius
uzdavinius.

Vidiné lyginamoji analizé. Si analizé atskleidzia kiek kiekvienas jmonés padalinys prisideda
prie visos jmonés finansiniy rezultaty. Palyginus gautus atskiry padaliniy duomenis lengviau nustatyti
atsiliekancius nuo kity ir rasti budy juos suvienodinti.

Lyginamoji jmoniy analizé. Sia analize lyginamos skirtingos, tatiau tos pacios ikio $akos
jmones. Palyginus savo jmon¢ su paZangia tos iikio Sakos jmone galima nustatyti darbo efektyvuma,
kuo pasinaudojus bus priimti optimaliausi techniniai sprendimai.

Kompleksiné analizé. Tai iSskirtiné finansinés analizés rasis, kadangi ji gali bati atlickama
naudojantis visomis kitomis analizés ruSimis, apimti visas veiklos sritis bei jmonés padalinius.
Atliekant Sia analize galima remtis visais analizés Saltiniais.

Teminé analizé. Tai analizé atlieckama pagal konkreCias temas, tokias kaip turto analize,
Isipareigojimy analize ir pan.

Horizontalioji analizé. Ji parodo rodikliy dinamika bei nuokrypius nuo lyginamy rodikliy. Sia
analize dazniausiai lyginami nuo dvejy iki penkeriy mety jmonés duomenys.

Vertikalioji analizé. Dar kartais vadinama struktiirine analize, nes padeda nustatyti finansiniy
rodikliy strukttirg. Atlikus analiz¢ galima jvertinti ar tinkamai naudojamas turtas, pajamy ir sagnaudy
kitima ir kita.

Santykiné analizé. Santykiniy rodikliy apskaiCiavimas remiantis finansiniy ataskaity
duomenimis. Atliekant finansing analize daZniausiai naudojama santykiné analizé, kadangi be
santykiniy rodikliy nejmanoma nustatyti finansiniy procesy kitimo tam tikru laikotarpiu bei pateikti
konkreéiy ir objektyviy i§vady apskaiciuojant tik absoliu¢iomis sumomis isreikstus rodiklius. Kadangi
§i analizés rasis placiausiai naudojama, nenuostabu, kad skirtingi Lietuvos ir uzsienio autoriai

skirtingai grupuoja santykinius rodiklius (Zr. 4 lent.).
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4 lentelé. Santykiniy rodikliy grupavimas

Eil. Nr.

Autorius

Rodikliy grupés

BagdZitiniené V.
(2005, p. 139-163)

1. Apyvartumo
2. Mokumo ir stabilumo
3. Pelningumo

2 Buskeviciiité E., Macerinskiené I. | I. Imonés kreditavimui jvertinti
(1998, p. 238-242) 1. Mokumo
2. Finansinio pastovumo
3. Istekliy panaudojimo efektyvumo ir veiklos pelningumo
I1. Atsizvelgiant j vartotojy interesus
A. Vadybininkams
1. Gamybinés veiklos
2. Itekliy valdymo
3. Pajamingumo
B. Savininkams
1. Pelningumo
2. Pelno paskirstymo
3. Rinkos
C. Kreditoriams
1. Likvidumo
2. Finansinio sverto
3. Skolos aptarnavimo
3 Imoniy finansiné analizé. 1. Likvidumo
Rodikliy apskai¢iavimo metodika | 2. Pelningumo
(NVPB, 1995, p. 10-19) 3. Finansy strukttros
4. Turto panaudojimo efektyvumo
4 Imoniy finansiné analizé. 1. Likvidumo
Rodikliy skai¢iavimo metodika 2. Pelningumo
(NVPB, 2001, p. 7-15) 3. Finansy strukttros
4. Turto panaudojimo efektyvumo
5. Rinkos vertés
5 Imoniy finansinés biklés 1. Pajamy apsaugos
vertinimo rodikliai 1996-1999 2. Finansinio sverto
(Lietuvos statistikos 3. Pinigy srauto ir finansinio srauto atitikimo
departamentas, 2000, p. 9-16)
6 Imoniy finansinés biklés 1. Pajamy apsaugos
vertinimo rodikliai 2000-2003. 2. Finansinio sverto
(Lietuvos statistikos 3. Pinigy srauto ir finansinio sverto atitikimo
departamentas, 2004, p. 7-19)
7 Juozaitiené L. 1. Pelningumo ir sagnaudy lygio
(2000, p. 44-48; 90-96) 2. Trumpalaikio mokumo
3. Bendrojo mokumo
8 Kancerevycius G. 1. Likvidumo (mokumo)
(2004, p. 128-134) 2. Veiklos efektyvumo (turto valdymo)
3. Kapitalo struktiiros ir finansinio sverto (skoly valdymo)
4. Pelningumo
5. Rinkos
9 Kvedaraité V. 1. Pelningumo
(1995, p. 10-12) 2. Apyvartumo
3. Likvidumo

4. Isipareigojimy

4 lentelés tesinys Kitame puslapyje
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4 lentelés tesinys

Eil.
Nr.

Autorius

Rodikliy grupés

10

Kvedaraité V.
(1997, p. 24-35)

. Pelningumo (rentabilumo)
. Finansinio statuso

. Mokumo

. Finansinio valdymo

. I§tekliy valdymo

11

Lazauskas J.
(2005, p. 117-127)

. Pelningumo (rentabilumo)
. Finansinio statuso

. Finansy valdymo

. I§tekliy valdymo

12

Poskaité D.
(1994, p. 29-44)

. Mokumo (likvidumo)

. Isiskolinimo

. Pelningumo (rentabilumo)

. Akcijy ir kapitalo jvertinimo

. Veiklos (valdymo) efektyvumo

13

Rutkauskas A. V., DamaS$ien¢e V.

(2002, p. 40-41)

. Likvidumo
. Aktyvumo
. Pelningumo
. Isiskolinimo

14

Smalenskas G.
(1998, p. 52-62)

. Pelningumo ir investicijy vertinimo
. Likvidumo

. Skoly valdymo

. Turto valdymo

. Pinigy srauty

15

Smalenskas G.
(2000, p. 47-55)

. Likvidumo

. Pelningumo

. Finansy struktiiros
. Turto panaudojimo
. Rinkos vertés

16

Slekiené D., Klimavi¢iené L.
(1999, p. 31)

. Pelno normos (marzos)
. Pelningumo

. Likvidumo

. Padengimo

. Finansinio stabilumo

. Apyvartumo

17

Bernstein L. A.
(1978, p. 89-92)

. Likvidumo
. Kapitalo struktiiros ir ilgalaikio mokumo
. Investicijy grazos

. Veiklos

. Pardavimo pajamy ir turto santykio
. Rinkos vertinimo

18

Black G.
(2004, p. 285-293)

. Pelningumo

. Efektyvumo

. Likvidumo

. llgalaikiy skoly
. Investicijy

19

Brigham E. F., Daves P. R.
(2004, p. 229-243)

NP OWONRPOUOBRMWONRPOOWVMPAMOLWNDNREROOPRWN—P,OUVUPRNMNWLWNRERPOVWWNDRIRONREROPR,ONDERRLONDNROBDEWONDE

. Mokumo

. Turto valdymo
. Skoly valdymo
. Pelningumo

. Rinkos vertés

4 lentelés tesinys kitame puslapyje
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4 lentelés tesinys

Eil. Autorius Rodikliy grupés
Nr.
20 Harrison W. T., Horngren Ch. T. | 1. Likvidumo
(1997, p. 660-661) 2. llgalaikio mokumo
3. Pardavimo pajamy
4. Pelningumo
5. Investicijy
21 Haskins M. E., Ferris K. R., 1. Likvidumo
Seling T. I. 2. Ilgalaikiy skoly
(1996, p. 123-137) 3. Turto valdymo
4. Pelningumo
5. Investicijy grazos
22 Gibson Ch. H. 1. Likvidumo
(1992, p. 233, 325, 369) 2. llgalaikiy skoly
3. Pelningumo
4. Investicijy
23 Kovaliov V. V. 1. Likvidumo
(1995, p. 120-124) 2. Pelningumo
24 Kinserdal A. 1. Pelningumo
(1995, p. 218-227) 2. Fondy valdymo
3. Likvidumo
4. Mokumo
25 Nikolai L. A., Bazley J. D. 1. Akcininky pelningumo
(1994, p. 843-851) 2. Imonés pelningumo
3. Likvidumo
4. Veiklos aktyvumo
5. Veiklos stabilumo
26 Palepu K. G., Healy P.M., 1. Pelningumo
Bernard V. L. 2. Investicijy valdymo
(2004, p. 5-21) a) apyvartinio kapitalo valdymo
b) ilgalaikio turto valdymo
3. Finansy valdymo: finansinio sverto
a) likvidumo
b) ilgalaikiy skoly
27 Savickaja G. V. 1. Bendri
(2005, p. 301-303) 2. Mokumo ir finansinio stabilumo
3. Veiklos aktyvumo
4. Pelningumo
5. Gamybos intensyvumo
6. Investicinés veiklos
7. Isipareigojimy ir biudzeto vykdymo
28 Stickney C. P. 1. Rizikos
(1993, p. 392-411) a) likvidumo rizikos
b) ilgalaikio mokumo rizikos
2. Pelningumo
29 Warren C. S., Fess P.E. 1. Mokumo
(1992, p. 1170-1183) 2. Pelningumo
30 Weygandt J. J., Kieso D., E., 1. Likvidumo

Kimmel P. D.
(2005, p. 774-785)

2. Pelningumo
3. Ilgalaikiy skoly

Saltinis: adaptuota pagal Mackevi¢ius J., 2006, p. 22-25.
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Apibendrinant lenteléje pateiktus duomenis, galima daryti iSvada, kad skirtingi autoriai, tiek
Lietuvos, tiek uzsienio, naudoja skirtingus rodikliy ir jy grupiy pavadinimus, nors kalba apie tuos
pacius dalykus, pavyzdziui mokuma tapatina su likvidumu, taciau Sios sgvokos yra labai skirtingos.
Imong¢ mokia galima apibiidinti kai ji sugeba sumokéti visas ilgalaikes ir trumpalaikes skolas, tuo tarpu
likvidumas — tai galimybé jmonés turtg paversti pinigais.

Perzvelgus visus pateiktus autorius matyti, kad labai daznai naudojami pelningumo ir
likvidumo rodikliai, tai daroma dél to, kad $iy grupiy rodikliai laikomi vieni svarbiausiy vertinant
Jmongs biikle ir perspektyvas. Pelningumas padeda atskleisti jmonés veiklos rezultatus bei prognozuoti
jmonés biikle ateityje. O likvidumas parodo jmonés turto bukle, kiek jmoné jo turi, trumpalaikio ar
ilgalaikio, bei parodo kurj turtg biity lengviau paversti grynaisiais pinigais, kad buty galimybé skubiai
padengti jmongés jsipareigojimus.

IS visy aptarty autoriy labiausiai iSsiskiria E. Buskeviciiité ir I. Macerinskiené. Kaip ir anksciau
aptartas finansinés analizés klasifikavimas, taip ir santykiniy rodikliy grupavimas pateikiamas labai
i§samiai, kas autores ir i$skiria i§ kity. Sios autorés santykinius rodiklius pirmiausia skirsto j dvi
dideles grupes, pirmoji jmonés kreditavimui jvertinti ir antroji grupé sudaryta pagal vartotojy interesus.
Paanalizavus antrajg grupe¢ atidziau matyti, kad autorés labai aiSkiai ir tiksliai i$skirsté rodiklius pagal
kiekvieno informacijos vartotojo poreikius. Vadybininkams visada svarbu gamybiné veikla ir jos
perspektyvos, iStekliy valdymas bei pajamingumas. Tuo tarpu savininkams jdomu ar jmon¢ veiklia
pelningai, kaip paskirstomas jmonés pelnas, taip pat Siai vartotojy grupei labai svarbu rinkos bei
konkurenty analizé. Kreditoriams svarbiausia ar jmoné yra likvidi, t.y. ar ji pajégs lengvai padengti
isiskolinima, taip pat atkeiptinas démesys ir ] kapitalo struktiiros pasirinkima, t.y. finansinj sverta, bei
skolos aptarnavimo kastus.

Darbo autorés nuomoné dar viena labai svarbi santykiniy rodikliy grupé yra mokumo rodikliai,
nes ji parodo jmonés gebéjimg atsiskaityti su kreditoriais trumpuoju ir ilguoju laikotarpiu.
Analizuojant $ig rodikliy grupe buty daugiau galimybiy iSvengti sunkumy jmonés veikloje bei
sunkumy susiduriant su skoly padengimu, o tai padéty iSvengti jmonés mokumo problemy, kurios

nuveda jmong prie bankroto.

1.4. Imonés mokumas

Kiekvienai jmonei labai svarbu yra iSsaugoti savo autoritetg bei puikiai konkuruoti rinkoje, tam,
kad Sito pasiekty joms bitina vykdyti savo turimus jsipareigojimus. Mokumas yra biitina jmonés
gyvavimo salyga, nes nuo jo priklauso jmonés veikla, finansin¢ biiklé bei veiklos rezultatai. Tik
btiidama moki jmoné gali siekti tolimesniy strategijy, perspektyvy, investiciniy sprendimy. Mokumg

galime apibudinti kaip geb&jima, pajégumg mokéti, padengti mokestinius jsipareigojimus.
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»lmonés mokumas — tai jos sugeb¢jimas jvykdyti savo ilgalaikius ir trumpalaikius
jsipareigojimus (skolas) partneriams, bankams, mokes¢iy inspekcijoms ir kitoms institucijoms® (L.
Juozaitiené, 2008, p. 181). Siekiant palaikyti jmonés mokumg butina tinkamai valdyti finansinius
iSteklius, t.y. tinkamai kaupti, paskirstyti bei naudoti pinigines 1ésas. Savininkai skatindami verslo
augima privalo stebéti jmonés pajamy ir sgnaudy kitimg bei Kitus finansinius rodiklius. Taigi norint
efektyviai valdyti jmonés mokuma reikia atsizvelgti | jimonés valdymo organy veiklg bei kompetencija,
rinkos salygas, procesus, kurie gali jtakoti mokumo geréjimg ar blogéjima, bei atsizvelgti | galimas
nemokumo priezastis.

Anot A. V. Rutkausko ir kt. mokuma galima apibrézti kaip pajéguma, gebéjima sumoketi bei
galimybe padengti mokestinius reikalavimus.® Kitaip tariant mokumas tai sugebéjimas turimomis
mokéjimo priemonémis padengti trumpalaikes ir ilgalaikes jmonés skolas.

Taip pat, kaip ir auk$¢iau paminéti autoriai mokumo sgvokg apibrézia ir J. Mackevicius ir kt.:
»mokumas — tai potencialus sugebéjimas padengti trumpalaikius ir ilgalaikius jsipareigojimus
turimomis mokéjimo priemonémis.“® Remiantis autoriais galima sakyti, kad jmoné yra moki tada kai
nagrinéjamu laikotarpiu turi daugiau mokeéjimo priemoniy uz jsipareigojimus.

Mokuma reikéty apibiidinti kaip jmonés sugebéjimg turimomis mokéjimo priemonémis apmokeéti
trumpalaikius ir ilgalaikius jsipareigojimus. J. Mackevi¢ius (2005, p. 143) teigia, kad jmonés
mokéjimo priemonés gali buti:

e pinigai ir jy ekvivalentai;

e per vienerius metus gautinos sumos;
e atsargos ir komplektavimo gaminiai;
e pirktos prekes, skirtos perparduoti;

e nebaigtos vykdyti sutartys;

e iSankstiniai apmokéjimai;

o Kkitas ilgalaikis turtas;

e Kita.

Kad jmonés galéty atsiskaityti su darbuotojais, tiekéjais, valstybe, joms reikia turéti ne tik
grynyjy pinigy ir jy ekvivalenty, ta¢iau ir materialyjj likvidy turta, kurj galima greitai paversti pinigais.
Imoné parduodama likvidy turtg jgyja mokéjimo priemoniy jsipareigojimams padengti, o jei imongés
turimas turtas yra nelikvidus, tada ji gali tapti nemokia. Imoné laikoma mokia tada, kai turi ne maziau

moké&jimo priemoniy nei jsipareigojimy.

® Rutkauskas A. V., Sudzius V., Mackevicius V. ,,Verslo finansy principai ir praktika®, 2009, p. 311.
® Mackevicius J ., Poskaité D., Villis L. ,,Finansiné analizé“, 2011, p. 94.
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Vertinant jmonés mokumg naudojami finansinés atskaitomybés duomenys: balanso, pelno
(nuostolio) ataskaitos, pinigy srauty ataskaitos ir pan. Sis vertinimas suteikia patikimg informacija apie
imongs biikle analizuojamu laikotarpiu.

Jmonés mokumo rodikliai skirstomi j trumpalaikius ir ilgalaikius. Trumpalaikio mokumo
rodikliai parodo ar jmoné pajégi vykdyti jsipareigojimus, kuriuos privalo atsiskaityti per vienus metus
nuo balanso sudarymo dienos arba per vieng jmonés veiklos cikla, 0 ilgalaikiai — parodo ar jmoné
sugebés jvykdyti jsipareigojimus, kuriuos privalo sumokéti véliau nei per vienus metus nuo balanso
sudarymo datos’.

Pasak autoriaus Tom Taulli® pasinaudojant jvairiais egzistuojan¢iais mokumo rodikliais, jmonei
lengviau iSsiaiskinti ar ji savo veikloje neprisiima per daug rizikos, kuri galéty sukelti daug sunkumy.
Taigi remiantis mokumo rodikliais, pasak J. Mackevi¢iaus ir kt. (2011) — mokumo analiz¢ biitina
atlikti nuosekliai, skai¢iuojant santykinius rodiklius ir vertinant jy duomenis. Jeigu mokumo rodikliy
rezultatai gaunami zemi, tai signalizuoja vadovybei apie problemas imon¢je. Mokumo rodikliai gali
parodyti ne tik esama jmonés situacijg bet ir ateityje laukianc¢ius sunkumus, todél atliekant jmonés
mokumo analize¢ biitina nagrinéti trijy mokumo grupiy — apyvartinio kapitalo, trumpalaikio ir ilgalaikio

mokumo, rodiklius.®
1.4.1. Apyvartinis kapitalas

Apyvartinis kapitalas — tai jmonés turimos trumpalaikés 1éSos, kurios gana greitai panaudojamos
ukinéje veikloje, tokios kaip Zaliavos, medZiagos, prekiy atsargos, skolos ir pan.

J. Mackeviciaus ir kt. (2011, p. 95) apyvartinj kapitalg apibtidina kaip trumpalaikj turta, likusj
Imong¢je sumokeéjus per vienerius metus visus trumpalaikius jsipareigojimus.

Apyvartinis kapitalas jmonei yra svarbesnis net uz grynuosius pinigus, nes jmon¢ turédama kuo
didesnj apyvartinj kapitalg turi daugiau galimybiy efektyviai funkcionuoti net nesant stabiliam grynyjy
pinigy srautui. Taip yra, todél, kad apyvartinis kapitalas padeda papildyti grynyjy pinigy sraute
atsiradusias spragas, apsaugo nuo netikétumy ir padeda palaikyti jmonés einamosios veiklos likvidumo
lygi. Kuo didesnis apyvartinio kapitalo koeficientas, tuo auks$tesnis jmonés trumpalaikio mokumo
lygis. Did¢jant apyvartiniam kapitalui, maz¢ja trumpalaikio mokumo rizika. Nuolatiné apyvartinio
kapitalo struktiiros analizé¢ padeda jmonéms pasiekti optimaly turimy finansiniy iStekliy ir jy

panaudojimo lygj.

" Mackevicius J. ,Imoniy veiklos analizé, informacijos rinkimas, sisteminimas ir vertinimas®, 2005, p. 143.

8 Taulli T. ,,The EDGAR Online Guide to Decoding Financial Statements: Tips, Tools, and Techniques for Becoming a
Savvy Investor, 2004.

® Mackevicius J ., Poskaité D., Villis L. ,,Finansiné analizé*, 2011, p. 94.
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Kaip teigia J. Mackevicius (2005, p. 150), efektyviam apyvartinio kapitalo valdymui bitinas ir
rinkos, klienty bei tiekéjy veiklos specifikos iSmanymas, jmonés veiklos prioritety (gaminiui,
paslaugai) nustatymas, taip pat atsargy, gautiny ir mokétiny sumy palaikomo lygio planavimas ir
kontrolé¢ bei faktiniy rezultaty analizé. Tai galima pasiekti planuojant trumpalaikj finansavima, derantis
dél geresniy kreditavimo salygy, kontroliuojant grynyjy pinigy judéjimag, gautiny sumy administravimg
ar atsargy lygio kontrole.

Apyvartinio kapitalo analizé daZniausiai atlickama tokia tvarka'®:

1. Nustatomas apyvartinio kapitalo dydis. Apyvartinio kapitalo dydis labai svarbus gamybos ir
pardavimo lygiui palaikyti, nes nuo jo priklauso ar jmoné pajégi plésti gamyba, padengti
turimus jsipareigojimus bei konkuruoti rinkoje. Apyvartinio kapitalo kasmetinis didéjimas
rodo, kad jmonés finansiné padétis yra stabili. Tuo tarpu jmoniy, kurios turi daugiau
trumpalaikiy jsipareigojimy negu trumpalaikio turto, apyvartinis kapitalas yra neigiamas, kas
rodo jmonés problemas.

2. |Istirilama apyvartinio kapitalo dinamika ir struktiira. Apyvartinio kapitalo dinamikos ir
struktiros analizé parodo ne tik apyvartinio kapitalo bendros sumos, taciau ir skirtingy jo
elementy kitima per atitinkama laikotarpj. Apyvartinio kapitalo dinamika priklauso nuo
imonés pagamintos ir parduotos produkcijos ar atlikty darby, suteikty paslaugy dydzio. Ar
apyvartinis kapitalas naudojamas racionaliai geriausiai atspindi apyvartinio kapitalo didéjimo
tendencijy lyginimas su pardavimy ar paslaugy did¢jimo tendencijomis.

3. Istiriamas apyvartinio kapitalo efektyvumas. Apyvartinio kapitalo efektyvumo analizé
padeda nustatyti ar veiksmingai naudojamas jmonés apyvartinis kapitalas.

4. |stiriamas apyvartinio kapitalo poreikis. Apyvartinio kapitalo poreikis priklauso nuo
gamybos ciklo trukmés, nuo to kaip organizuojamas jmonés darbas, nuo valdymo sistemos
kokybés ir pan. Todél planuojant apyvartinio kapitalo poreikj butina labai tiksliai
apskaiCiuoti visy pirma apyvartinio kapitalo susidarymo S$altinius, antra apyvartinio kapitalo
panaudojima.

Apyvartinis kapitalas paprastai skaiCiuojamas kaip trumpalaikio turto ir trumpalaikiy

isipareigojimy skirtumas. ISpléstiné formulé skaic¢iuojama taip:

Apyvartinis kapitalas = grynieji pinigai + vertybiniai popieriai + atsargos + gautinos sumos —

trumpalaikiai jsipareigojimai 1)

Apyvartinis kapitalas gali biiti skai¢iuojamas ir Stai taip:

19 Mackevicius J ., Poskaité D., Villis L. ,,Finansiné analizé*, 2011, p. 95.
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Apyvartinis kapitalas = nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigojimai — ilgalaikis turtas (2

Jeigu apskaiCiavus gaunamas neigiamas apyvartinio kapitalo dydis tai parodo, kad jmoné
apyvartinius poreikius dengia ilgalaikémis 1éSomis. Tai gali biiti padidéjusios jmonés mokumo rizikos
faktorius, taip pat gali bati, kad jmonés investiciniai poreikiai finansuojami trumpalaikiais metodais, o
tai rodo didele rizika neatsiskaityti su kreditoriais.

Kitas apyvartinio kapitalo grupés rodiklis yra apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas,

kuris apskaiciuojamas pagal Zemiau pateiktg formule:

Atsargos

- . . - _ (3)
Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas Apyvartinis kapitalas

Sis rodiklis rodo, kiek apyvartinio kapitalo yra jSaldyta atsargose. Apskai¢iavus apyvartinio
kapitalo manevringumo koeficientg turi biiti gaunamas kuo mazesnis rezultatas, iSskyrus prekybines
imones, kurios privalo turéti nemazai atsargy.

Apyvartinio kapitalo efektyvumg apibtidina dar vienas rodiklis — tai apyvartinio kapitalo ir turto
santykis, kuris apskai¢iuojamas pagal $ig formulg:

.. ) ) . Apyvartinis kapitalas
Apyvartinio kapitalo ir turto santykis = (4)

Turtas

Kuo didesnis apyvartinio kapitalo ir turto santykis tuo jmonei geriau, kadangi Sis rodiklis parodo
Jmonés trumpalaikio mokumo lygj. Ir atvirksciai, jeigu rodiklio rezultatas mazas, tai gali rodyti, kad
imon¢ susidurs su mokumo problemomis ir bankrutuos.

Visiems zinoma, kad apyvartinis kapitalas yra labai svarbus kiekvienai veikianciai jmonei, nes
nuo jo dydzio priklauso ar jmoné gali plésti savo veikla, gamyba, ar gali vykdyti turimus
Isipareigojimus, varZytis su rinkoje esanciais konkurentais. Nors jmonés balanse ir néra iSskirta
apyvartinio kapitalo kaip atskiro straipsnio, taciau daugelis informacijos vartotojy i§ jo dydzio bei
kitimo tendencijy sprendzia ar jmonés veikla stabili. Apibendrinant apyvartinio kapitalo svarbg galima
teigti, kad Sis rodiklis gerai apibidina jmonés finansing bukle, taip pat Sis rodiklis labai jtakoja kitus

finansinius rodiklius.

1.4.2. Trumpalaikis imonés mokumas

Imonés trumpalaikio mokumo analizé yra viena i§ finansinés analizés krypciy, kurios pagalba

galima jvertinti jmonés geb¢jima laiku atsiskaityti su savo kreditoriais, nes su jsipareigojimy
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nevykdancia jmone tiekéjai nesudaro sandoriy, taip prarandamas jy pasitik€¢jimas bei sugebéjimas
konkuruoti rinkoje.

Pasak Graham Mott'! jmonés sickdamos islikti rinkoje privalo stebéti savo likvidumo padéti, t.y.
veikdamos turéti tiek trumpalaikio turto, kad jo pakakty sumokéti trumpalaikes skolas. Kompanijos
visada pasitraukia i§ rinkos, kai jos nebepajégia sumokéti skoly savo darbuotojams, bankams, ar
tiekéjams.

Taigi iSanalizavus jvairig finansinés analizés moksling literatiira negalima rasti bendros
trumpalaikio mokumo rodikliy klasifikacijos, todél tai labai apsunkina pasirinkima kokiais rodikliais
naudotis atliekant finansing analiz¢. Lietuvos finansinés analizés autoriai skirtingai jvardija tuos pacius
rodiklius, taciau formules jy skai¢iavime naudoja tokias pat.

J. Mackevicius (2005) pateikia tokius pagrindinius trumpalaikio mokumo rodiklius:

1. Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas.

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas = Trumpalaikis turtas

Trumpalaikiai jsipareigojimai )
Sis rodiklis padeda prognozuoti jmonés mokuma artimiausiu metu, nes parodo kiek karty visas
turimas trumpalaiki turtas didesnis uz trumpalaikius jsipareigojimus. Apskai¢iavus koeficienta pagal
pateikta formule, gautas rezultatas turi biti nemazesnis kaip 1,2. Jei rezultatas mazesnis uz 1, tai
reiskia, kad jmoné nesugeba jvykdyti savo trumpalaikiy jsipareigojimy. Zemas bendrojo trumpalaikio
mokumo koeficiento lygis reiskia, kad imoné turi problemy parduodant produkcija. Taciau §is rodiklis
negali buti ir per didelis, t.y. didesnis uz 2, nes tai reiskia, kad jmoné nesugeba tinkamai naudoti turimg
trumpalaikj turta.
Pasak J. Mackeviciaus ir kt. kartais pasitaiko, kad kai kuriy jmoniy vadovai stengiasi dirbtinai
padidinti bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento rodmenis, imdamiesi $iy priemoniu[:12
e parduoda dalj trumpalaikio jmonés turto, o uz gautus grynuosius pinigus padengia
trumpalaikius jsipareigojimus. Taciau vadovai net nesusimasto, kad tai visiskai nenaudinga
imonei, kadangi taip sumazinamas jmonés gamybinis pajégumas;
e iSleidzia trumpalaikes obligacijas, o uz gautus grynuosius pinigus didina trumpalaikj
Jmonges turtg arba dengia trumpalaikius jsiskolinimus. Taciau ir $i priemoné nenaudinga
Jmonei, nes uZ obligacijas reikés mokeéti paliikanas keleta mety, be to teks uzdirbti

pakankamai pinigy skoly apmokéjimui ateityje;

1 Mott G. ,,Accounting for Non-Accountants: A Manual for Managers and Students*, 2005.
12 Mackevicius J ., Poskaité D., Villis L. ,,Finansiné analizé*, 2011, p. 99.
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e iSleidzia akcijas taip padidindami nuosava kapitalg, o gautus grynuosius pinigus panaudoja
trumpalaikio turto jsigijimui arba trumpalaikiy skoly apmokéjimui. Pasinaudojus Sia
priemone sumazinamas turimy akcijy uzdirbamas pelnas, taip pat padaugéjus akcininky
atsiranda pavojus vadovybei kontroliuoti jmon¢ taip kaip seniau, t.y. sumazéti
kompetencija sprendziant jmonés klausimus;

e apmoka trumpalaikius jsipareigojimus turimais grynaisiais pinigais. Taip darydami vadovai

nesusimasto, kad grynyjy pinigy reikés jmonés verslui.
Perzvelgus pateiktas priemones, kuriy imasi jmonés norédamos pakeisti bendrojo trumpalaikio
mokumo koeficiento rezultata matyti, kad ka besistengty jos pasiekti pakeisdamos rodiklio duomenis
vis tiek gaunamas rezultatas kenkia jmonés rezultatams, todél patartina to nedaryti, nes geras analitikas

visada pastebés, kada rezultatas geras, o kada tik bandoma jvairiais biidais ji dirbtinai padidinti.

2. Greito trumpalaikio mokumo koeficientas.

Greitojo trumpalaikio Trumpalaikis turtas — Atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys ©6)

mokumo koeficientas =

Trumpalaikiai jsipareigojimai

Sis rodiklis naudojamas norint objektyviau jvertinti jmonés mokumo galimybes $iuo momentu.
Skai¢iuojant §j rodiklj — trumpalaikiu turtu yra laikomas tas turtas, kuris yra pats likvidZiausias
(pinigai, vertybiniai popieriai bei per vienerius metus gautinos sumos). Imonés vadovaujasi §iuo
rodikliu, kai nori i$siaiSkinti ar yjmoné greitai pajégty padengti savo trumpalaikius jsipareigojimus, jei
kreditoriai to pareikalauty. Greitojo trumpalaikio mokumo koeficiento reik§mé negali biiti mazesné uz
1, nes tai reikSty, kad imoné nesugebéty 1§ turimo likvidziausio turto padengti turimy trumpalaikiy
Isipareigojimy.

Trumpalaikio jmonés mokumo analizés metu biitina nustatyti bendrojo ir greitojo trumpalaikio
mokumo koeficienty skirtumg. Geriausia yra tada, jeigu gautas skirtumas yra nedidelis, taciau kartais
pasitaiko ir atvejy kai bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas yra didelis, bet greitojo
trumpalaikio mokumo koeficientas mazas. Siuo atveju gali biiti, kad jmoné turi daug atsargy, kurios
greiCiausial yra pasenusios, sugadintos ar Siaip prastos kokybeés, todél jy paversti grynais pinigais

nejmanoma.

3. Labai greito trumpalaikio mokumo koeficientas.

Labai greito trumpalaikio Pinigai ir pinigy ekvivalentai + Kitas trumpalaikis turtas 7

mokumo koeficientas =
Trumpalaikiai jsipareigojimai
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4. Absoliutus trumpalaikio mokumo koeficientas.

Pinigai

(8)

Absoliutus trumpalaikio mokumo koeficientas =
Trumpalaikiai jsipareigojimai
Jeigu apskaiciavus auksciau paminétus koeficientus gaunama didelé reikSmé, vadinasi jmoné turi
pinigy ir gali lengvai padengti jsipareigojimus, taciau jmonéje laikyti grynuosius pinigus yra
nenaudinga, kadangi pinigai turi uzdirbti pinigus, o ne biiti laikomi tik tam, kad kazkada teks sumokeéti
skolas.
Prie trumpalaikio mokumo rodikliy dar biity galima priskirti ir trumpalaikés skolos koeficienta,

kuris apskai¢iuojamas pagal formule:

Trumpalaikiai jsipareigojimai
Trumpalaikés skolos koeficientas = )
Turtas

Sis rodiklis parodo kokia jmonés turto dalis finansuojama trumpalaikémis skolomis. Jeigu
apskaiCiavus koeficienta gaunamas rezultatas yra mazesnis uz 30 %, tai jis vertinamas gerai, 0 jeigu
rezultatas didesnis nei 60 %. — nepatenkinamai.

Trumpalaikio mokumo rodikliai yra labai svarbiis jmonéms, kadangi jie parodo jmonés
jsipareigojimy dydj, padengimo realuma. Siuos rodiklius bitina nuolat stebéti, tirti, analizuoti mokumo
kitimo biikle. Sumazéj¢ rodikliai, rodo kad jmoné eina nemokumo link, todél ateityje gali susidurti su
sunkumais.

Analizuojant trumpalaikio mokumo rodiklius nereikéty aklai pasitikéti gautomis reikSmémis ir i§
ju daryti vienareikSmiSkas iSvadas. Norint susidaryti objektyvy vaizda apie jmonés mokuma, biitina
atsizvelgti 1 keletg veiksniy, kurie daro jtakg aukscCiau aptartiems trumpalaikio mokumo rodikliams:

e Trumpalaikio turto verte biitina koreguoti atsizvelgiant  jo fakting bukleg;
e Imoné visas trumpalaikes skolas neturi padengti vienu metu;

e Pasitaiko, kad jmon¢ dalj savo skoly gali padengti ne pinigais, o prekémis arba paslaugomis.

1.4.3. Tlgalaikis jmonés mokumas

Aptarus trumpalaikio mokumo rodiklius biitina apZvelgti ir ilgalaikio mokumo rodiklius, kadangi
visada svarbu zinoti, ar jmoné bus moki po dvejy ar daugiau mety, nes imonés plétra dazniausiai yra
orientuota ] ilgalaikj laikotarpj. Ilgalaikio mokumo rodikliai parodo jmonés finansavimo Saltinius,
palukany padengimo greitj, galimybes kuo skubiau apmoketi skolas, finansinio stabilumo ir veiklos

testinumo prognozes.
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Graham Mott™ mano, kad vertinant jmong ilgalaikiu likvidumo poziiiriu, per daug skoly yra
pavojinga jmonei, nes kuo didesné ijmonés kapitalo dalis yra skolinta, tuo didesné pelno dalis
atiduodama paltikanoms.

Analizuojant jmonés ilgalaikj mokuma, reikia atkreipti démesj j du svarbius veiksnius:

1) skoly lygj;
2) skoly ir nuosavo kapitalo santykio kitimg per tam tikrg laikotarpj.

Skoly rodikliai padeda jvertinti verslo rizikos lygj bei nustatyti ar jmoné pajégi islikti rinkoje.
Dazniausiai skoly rodikliais lyginama i$ ko finansuojamas verslas, i§ savy ar skolinty finansavimo
Saltiniy. Atliekant mokumo analiz¢ reikia stebéti ar pastaraisiais metais jmonéje skolos didéja ar
mazéja ir nustatyti kokia reik§me finansinei biklei turi §i dinamika. Siai analizei naudojami ilgalaikio
mokumo rodikliai.

Pagrindiniai ilgalaikio mokumo rodikliai pasak J. Mackevié¢iy (2005, p. 161-166) yra Sie:

1. Bendrasis skolos koeficientas.

. . Visi jsipareigojimai
Bendrasis skolos koeficientas = (10)
Turtas

Sis koeficientas parodo, kokia dalis skolinty 1é§y yra panaudojama formuojant jmonés turta.
Rodiklis turi biti kuo mazesnis, tada jmonés buiklé bus geresné bei kreditoriai bus apdrausti nuo
rizikos atgauti pinigus jmonés bankroto proceso atveju. Kuo rodiklis didesnis, tuo saugumo lygis
zemesnis. Jeigu apskaiCiavus bendraji skolos koeficienta gaunamas rezultatas mazesnis uz 0,3, tai jis
vertinamas gerai, 0 jeigu didesnis uz 1 — blogai. Skai¢iuojant §j rodiklj labai svarbu jvertinti skoly

susidarymo priezastis bei iSnagrinéti galimybes, kaip biity galima jas grazinti.

2. llgalaikiy skoly koeficientas.

llgalaikiai jsipareigojimai

(11)

llgalaikiy skoly koeficientas =
Turtas

llgalaikiy skoly koeficientas parodo, kokig dalj jmonés turto sudaro ilgalaikés skolos.
Apskaiciavus $§j rodiklj labai gerai vertinama, kai jis lygus arba mazesnis uz 30 %, gerai — kai ne
didesnis kaip 50 %, o blogai — kai bent kiek virsija 50 %.

Ilgalaikés skolos paprastai biina apdraustos ilgalaikius turtu, taip suteikiama garantija, kad $ios

skolos bus padengtos, tod¢l jimonéms tikslinga apskaiciuoti skoly apdraustumo rodiklj.

13 Mott G. yAccounting for Non-Accountants: A Manual for Managers and Students*, 2005.
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3. Ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodiklis.

llgalaikiai turtas

ligalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodiklis = (12)
ligalaikiai jsipareigojimai

Sis rodiklis parodo kiek karty ilgalaikio turto vertés uzteks padengti ilgalaikius jsipareigojimus.

Remiantis $iuo rodikliu galima gauti daug informacijos apie jmones kurioms gresia bankrotas.

4. Skoly grazinimo koeficientas.

Pelnas pries apmokestinimgq ir palitkany atskaitymqg

Skoly grqgzinimo koeficientas=

13
llgalaikiy skoly einamyjy mety dalis + Palitkanos (13)

Skoly grazinimo koeficientas rodo, kiek karty jmonés veiklos pelnas yra didesnis uz kredito
grazinimo sumg Kartu su paltikanomis, t.y. jis parodo kredito sauguma bei jo apdraustumg jmonés
pelnu. Apskaiéiavus §j koeficientg gautas rezultatas turi buti lygus arba didesnis uz 1, prieSingu atveju

jmoné nesugebés grazinti pasiimto kredito.

5. Finansinio sverto rodiklis.

) o Visi jsipareigojimai 14
Finansinis svertas = ) ( )
Nuosavas kapitalas

Finansinio sverto rodiklis dar gali biiti vadinamas finansinés rizikos rodikliu, nes kuo didesné Sio
rodiklio reik§mé, tuo didesné finansiné rizika. Jei $io rodiklio reikSmé yra didesné uz 0,7 — tai jmoné
laikoma rimtai jsiskolinusia, o vertinama labai gerai jeigu rodiklis mazesnis arba lygus 0,3. Taigi

jmon¢ pelnui didinti gali naudoti skolintg kapitalg tol, kol netrikdo jmonés pusiausvyros.

6. Auksinés balanso taisyklés koeficientas.

Ilgalaikis turtas 1
Auksinés balanso taisyklés koeficientas = - (15)
Pastovus kapitalas

Sis koeficientas skai¢iuojamas norint issiaiskinti, kokia dalimi ilgalaikis turtas finansuojamas
pastoviu jmonés kapitalu (nuosavu Kapitalu ir ilgalaikiais jsipareigojimais). Sis rodiklis negali nukrypti
nuo 1, t.y. turi biiti lygus 1 arba nedaug mazesnis uz 1. J. Mackevicius (2005, p. 165) Sioje vietoje taip

pat pateikia verslo taisykle: ilgalaikiy investicijy negalima finansuoti trumpalaikémis skolomis.

7. Finansinés priklausomybés koeficientas.
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Turtas
Finansinés priklausomybés koeficientas = - (16)
Nuosavas kapitalas

Finansinés priklausomybés koeficientas rodo, kokia turto dalis tenka 1 litui nuosavy 1éSy. Jeigu
paskaiciavus §j rodiklj gauname 1, tai reiskia, kad jmonés turtas suformuotas i§ nuosavo kapitalo, o jei
gauname, pvz. 2, tai reiskia, kad jmonés turtas suformuluotas i§ 1 lito nuosavo kapitalo ir 1 lito
skolinto kapitalo.

Apzvelgus apyvartinj kapitalg bei trumpalaikius ir ilgalaikius mokumo rodiklius, galime teigti,
kad siekiant palaikyti ar pagerinti jmonés mokuma, reikia valdyti finansinius i$teklius, t.y. kontroliuoti
jmonés piniginiy iStekliy kaupimg, paskirstymg ir naudojimg. Jei jmoné sugebés tinkamai valdyti
finansinius iSteklius, tada verslas bus apriipintas pinigais ir atne$ pelng, tuo padidindamas jmonés
savininky turtg.

Apibendrinant, atkreiptinas démesys, kad norint efektyviai valdyti jmonés mokumg, bitina
atsizvelgti | jmonés valdymo organy kompetencija, rinkos salygas, iSanalizuoti jmonés finansinius
rodiklius bei galimas nemokumo priezastis. Normalig jmonés pusiausvyrg padeda iSlaikyti racionalus
1€8y paskirstymas ilgalaikiam ir trumpalaikiam turtui, nes per didelés investicijos ] ilgalaiki imonés
turta uzkerta kelia apyvartinio kapitalo atsiradimui. Daznai kg tik jsiklirusiy jmoniy vadovai
netikslingai panaudoja turimas 1ésas (brangios administracinés patalpos, prabangilis automobiliai ir
pan.), todel buina nepajégios islikti konkurencingoje rinkoje ir taip suzlugdo savo verslg privesdamos

prie bankroto.
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2. IMONES BANKROTO PROGNOZAVIMAS

Pries tai aptarus mokumo rodiklius, jau Zinoma, kad esant kritinei mokumo situacijai jimonéje, tai
gali privesti prie sudétingos situacijos arba net bankroto. Sudétingoje bei nuolat kintancioje aplinkoje

vis dazniau jmonés bankrutuoja.
2.1. Bankroto samprata

Ivairiuose literatiiros Saltiniuose bankrotas apibréziamas skirtingai. Tarptautiniy zodziy Zodyne
terminas bankrotas tai — negaléjimas i§simokéti skoly; asmuo, patyres kracha, suzluggs, pasirodes ko
nors nesugebantis**. Tuo tarpu platesnj bankroto apibiidinima pateikia ekonomikos terminy ir savoky
zodynas (1999, p. 18): bankrotas — jmonés, banko arba asmens finansiné padétis, kuriai esant jie
nepajégia apmokeéti skoly ir vykdyti kity turtiniy jsipareigojimy. Anot V. Charitonovo (2004, p. 67),
bankrotas — rinkos mechanizmo uztikrinimo pagrindas, stovintis vienoje gretoje su konkurencijos ir
nuosavybés ] kapitalg jteisinimu.

Tiksliausias ir labiausiai paplites bankroto apibréZimas yra pateikiamas Lietuvos Respublikos
Imoniy bankroto jstatyme: ,,Bankrotas — nemokios jmonés bisena, kai jmonei teisme yra iSkelta
bankroto byla arba kreditoriai jmon¢je vykdo bankroto procediiras ne teismo tvarka“™®. Taip pat LR
imoniy bankroto jstatymas apibrézia salygas, kurioms esant jmon¢ yra nemoki. [statymo 2 straipsnio 8
dalyje teigiama, kad nemokumas — jmonés biisena, kai jmoné nevykdo jsipareigojimy (nemoka skoly,
neatlieka 1§ anksto apmokety darby ir kt.) ir pradelsti jmongs jsipareigojimai (skolos, neatlikti darbai ir
kt.) virSija pus¢ j jos balansg jrasyto turto vertés. Jmonés jsipareigojimais laikomos bet kokios skolos,
tokios kaip jmonés laiku nesumokétas darbo uzmokestis ir su darbo santykiais susijusios sumos; laiku
nesumokeéta tiekéjams uz gautas prekes, atliktus darbus ar paslaugas; negrazinti bankams kreditai ir
nejvykdyti kiti sandoriais prisiimti turtiniai jsipareigojimai; nesumokéti jstatymy nustatyti mokesciai,
privalomosios imokos; jmonei skirtos baudos, priskaiciuoti delspinigiai ir paliikanos. Imonei susidirus
su Siomis problemomis kreditoriai, savininkai ar jmonés administracijos vadovas gali pateikti
pareiSkima teismui dél bankroto bylos jmonei iSkélimo. Taip pat kreditoriy susirinkimo sprendimu,
bankroto procesas gali vykti ir ne teismo tvarka, tuo atveju, kai teismuose néra iskelta byly, kuriose
Siai jmonei pareikSti turtiniai reikalavimai ar jmonés turtui uzdéti areStai, bei jmonei nevykdomi

iSieSkojimai antstoliy iSduotais vykdomaisiais rastais.

¥ Tarptautiniy Zodziy Zodynas. 1985, p. 62.
1> Lietuvos Respublikos Jmoniy bankroto jstatymas. 2001, p. 1.
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Literattroje iSskiriamos jvairios bankrotg lemiancios priezastys. Pasak J. Mackevi¢iaus (2005)

jmones prie bankroto gali privesti vidiniai veiksniai, su kuriais yra susiduriama jmonés viduje,

dazniausiai dél pacios jmonés padaryty klaidy, bei iSoriniai veiksniai, kurie vyksta uz jmongs riby.

Pagrindiniai vidiniai bankrotg lemiantys veiksniai:

Imonés vadovy klaidos, patirties stoka;

Nesugebéjimas prisitaikyti prie konkurencingos aplinkos;
Netinkamy, nekompetentingy darbuotojy samdymas;
Konservatyvus vadovy mastymas;

Netinkama apskaitos sistema;

Finansinés analizés bei audito vengimas.

Bankrota veikiantys iSoriniai veiksniai:

Stichiniy nelaimiy padariniai (potvyniai, Zzemés drebéjimas, uraganai);
Politin¢ aplinka (jstatymy pakeitimai, mokesciy poky¢iai, kariniai konfliktai);
Ekonominiai poky¢iai (infliacija, valiuty kursy svyravimai);

Mazas Salies gyventojy pragyvenimo lygis;

Konkurenty skaiciaus didéjimas.

Visg tai apibendrinant galima teigti, kad pagrindinés vidinés priezastys sukelianc¢ios bankrota

dazniausiai buna vadovy kompetencijos stoka, kuri pasireiSkia blogu jmonés administravimu ir

aplinkos vertinimu, nepagrjstu skolinimusi ir pan. Tuo tarpu iSoriskai jmong gali labiausiai paveikti

didelé¢ konkurencija, kuri priver¢ia mazinti kainas pritraukiant daugiau klienty, taip pat jvairis

ekonominiai bei politinés aplinkos pokyciai, pasireiSkiantys kaip jstatyminés ar mokestinés bazés

pasikeitimai.

Taigi apZvelgus priezastis sukelianCias bankrota, biitina paminéti ir bankroto poZymius S.

Grigaravicius (2002, p. 91) iSskiria jmoniy mokumo problemas, kurios gali sukelti bankrota (Zr. 5

lent.). Laiku pastebéjus Sioje lenteléje iSvardintus pozymius galima grei¢iau reaguoti ir imtis priemoniy

jiems paSalinti.

5 lentelé. Potencialaus bankroto poZymiai

EIII! PoZymiai

1. | Mazéjantis imoniy pelningumas

2. | Mazgjancios jmoniy veiklos pajamos

3. | Did¢jantys jmoniy finansiniai jsipareigojimai kreditoriams

4 Ribojamas dividendy mokéjimas (siekiant padidinti grynyjy pinigy kiekj ar sukaupti l1éSas,

skirtas skoly grazinimui)

5 lentelés tegsinys kitame puslapyje
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5 lentelés tesinys

Eil. PoZymiai
Nr.
5 Blogé¢jantys jmoniy likvidumo, mokumo, pelningumo, turto panaudojimo efektyvumo ir kiti
" | finansiniai rodikliai
6. | Vieningos ir pastovios apskaitos politikos nebuvimas
7. | Imoniy vadovy neryztingumas, iniciatyvos priimti radikalius sprendimus stoka
3 Pastovi ir palyginti dazna jmoniy vadovy kaita (rodo nesutarimg auksciausioje jmoniy valdymo
" | grandyje)
9 Imonés uzimamos rinkos dalies maZzéjimas (tai 1§ dalies susije su jmoniy pajamy ir apyvartos
" | mazéjimu, skirtumas tik tas, kad §iuo atveju rinkos dalies mazéjimas vertinamas kiekybiskai)
10. | Veiklos strategijos ir planavimo nebuvimas (ypac ilgalaikiame laikotarpyje)
1 Auksciausios valdymo grandies vadovy jmoniy mokumo problemos ar jos sudétingumo
" | nesuvokimas

Saltinis: S. Grigaravic¢ius, 2002.

Taigi kalbant apie bankroto grésme, labiausiai jg parodo nuolatiné nuostolinga veikla, apyvartinio
kapitalo stygius. Tac¢iau nepelninga jmonés veikla dar nereiskia, kad jmon¢é biitinai bankrutuos, tai gali
buti perspéjimas apie jmonés mokumo problemy atsiradimg artimoje ateityje. Vienas bankrotg
prognozuojan¢iy dalyky gali bati ir vieningos/pastovios apskaitos politikos nebuvimas, mat jos
politikos nepastovumas, daznas keitimas, vélavimas laiku pateikti jmoniy veiklos finansinius
duomenis, turin¢io gera reputacija auditoriaus pakeitimas j maziau Zinomg ir maziau patikimg auditoriy
veda tik j vieng — bankrota. Neveltui praktikoje kompanijos, dirbancios tarpusavyje, i§ karto
sunerimsta, kai suZino, kad partnerinéje jmong¢je pasikeité direktorius, ar vyr. finansininké. Imonése
egzistuoja neraSyta taisyklé, kad direktoriaus ar finansininkés i$¢jimas, atleidimas, keitimas —
simbolizuoja jmonés neuztikrintumg ar finansiniy rezultaty pablogéjimg. Visgi svarbiausias dalykas
rodantis jmonés problemas — rodikliy kritimas. Taigi pastebéjus imones finansinés situacijos kitimg ]
blogaja puseg, bitina imtis veiksmy, kurie padéty iSspresti jmone uzklupusius sunkumus, siekiant
iSvengti imonés mokumo problemy didéjimo.

Dazniausiai jmonéje vadovas suinteresuotas tik j tai, kiek pelno gavo jo ijmoné, nesigilindamas j
kitus rodiklius, finansininké biina suinteresuota tiesiog suvesti iSlaidas, pajamas, sumokéti tiekéjams,
kai nurodo vadovas, o vadybininkai — parduoti ir t.t. Atsainumas — kelias j nesékme. Todél neveltui visi
iki Siol paminéti autoriai pazymi, kad praktikoje — jmonéje — privalo biiti zmogus (geriausia, kad net
pats vadovas), kuris uzsiimty jvairiy rodikliy skai¢iavimu ir stebésena, kad galéty laiku reaguoti ir
1Svengti mokumo problemy bei bankroto sukeliamy problemy.

Bankrutuojancios imonés dazniausiai sukelia socialines bei ekonomines problemas. Bankrotas

paveikia ne tik pacig jmong, bet ir visa ekonomika. Bankrutuojant jmonéms prarandami gamybiniai
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pajégumai, susilpnéja Salies tkio konkurencija, nesumokami mokesc¢iai valstybei bei negrazintos
skolos tiekéjams ar paskolos bankams. Mazéjant jmoniy didéja nedarbo lygis, atsiranda poreikis
socialinéms iSmokoms i§ Valstybinio socialinio fondo 18y, kuris ekonomikos nuosmukio laikotarpiu ir
pats susiduria su finansinémis problemomis.

Bankrotas sukelia ir socialines problemas, atsirandantis gyventojy netikrumas dél ateities bei
did¢jantis nedarbo lygis priveria Zzmones emigruoti ] kitas Salis, taip musy valstybé praranda daug
darbo jégos ir gery specialisty. Gyventojai, nepatenkinti esama silpna Salies tkio bikle,
nekompetentinga valdzia, iSvaZiuoja ten, kur jiems suteikiamos geresnés darbo ir gyvenimo sglygos
bei puikios perspektyvos jy Seimos nariams.

Bankrotas dazniausiai vertinamas kaip neigiamas ekonomikos reiSkinys, tadiau remiantis
literatiira ar bankroto administratoriais, jis gali sukelti ir teigiamas pasekmes. Bankrotas gali biiti
apibudinamas kaip dinaminis atrankos mechanizmas, taigi pasitraukus i§ rinkos bankrutavusioms
imonéms atsiranda ekonominé nauda ukiui, t.y. Gikis atsikrato neefektyviy, neperspektyviy jmoniy,
kurios gamina nepaklausias prekes, atsiranda galimybé kurtis naujoms jmonéms, kurios skatina
visuomenés, gamybos bei technologing pazangg. Taip pat kartais laiku pastebétas nemokumas gali buti
naudingas ir paciai imonei, kadangi jmoné gali bandyti restruktiirizuotis. Imoné grazinusi skolas
kreditoriams, ne tik juos iSgelbéja nuo sunkumy, taciau ir pati gali sékmingai plétoti savo versla.

Kaip teigia S. Kavalné, V. Mikuckiene¢ (2009, p. 13) bankrotas yra vienas 1§ patikimiausiy
rodikliy, parodanc¢iy valstybés, o globalios integracijos mastu — ir regiono ar net viso pasaulio
ekonomin¢ bikle. Kai pasaulyje vyrauja stabilus ekonomikos augimas, bankroto skaicius bitina
mazesnis, nedaug kintantis, tuo tarpu esant ekonominés krizés metu bankroto skaicCius didéja
geometrine progresija. Tai yra natiiralus dalykas, kadangi vienos jmonés nemokumas paliecia ir kitus
tkio subjektus, kurie, negalédami i§ bankrutuojancios jmones atgauti skolas, nesugeba jvykdyti
isipareigojimy savo kreditoriams, todél biina priversti taip pat bankrutuoti. Vieny jmoniy nemokumas
gali paveikti kity imoniy mokuma, taip sukeldamos domino efekts.

Apibendrinant visg iSanalizuotg literattirg jmoniy bankroto klausimu, galima teigti, kad bankrotas
yra neiSvengiamas reiskinys, kuris atneSa daug neigiamy pasekmiy. Jis gali biiti neigiamas reiskinys
bankrutuojan¢iy jmoniy darbuotojams, kurie netenka darbo ir pragyvenimo Saltinio. Taip pat
tiekéjams, kurie neatgauna savo pinigy ir dél bankrutuojanciy jmoniy gali susidurti su mokumo
problemomis ar net patys bankrutuoti. Bankrotas taip pat neigiamai veikia ir pa¢iy bankrutuojanéiy
Jmoniy savininkus, jie netenka verslo ir svarbiausio — partneriy bei klienty pasitikéjimo. Literatiiroje
aptinkama, kad bankrotas vertinamas ir kaip teigiamas reiSkinys, natiiralus jmoniy atrankos
mechanizmas, taciau tai labai diskutuotinas klausimas. Neigiamy bankroto sukeliamy pasekmiy tiek

daug, kad apskritai bankrotas vertinamas kaip neigiamas reiskinys paveikiantis visg ekonomika.
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2.2. Bankroto proceso teisinis reglamentavimas

Bankrotas yra sudétingas procesas, kaip jau minéta jis sukelia ne tik socialines bet ir ekonomines
problemas. Svarbu, kad §is procesas biity tinkamai ir skaidriai atliktas ginant kreditoriy interesus, todél
bankroto valdymo departamentas prie Ukio ministerijos, o bankrotg reglamentuoja Lietuvos
Respublikos ir Europos Sajungos teisés aktai. Pats svarbiausias ir hierarchiSkai auksc¢iausias yra LR
Jmoniy bankroto jstatymas. Prie pagrindiniy galima priskirti ir Europos parlamento ir tarybos
direktyva 2008/94/EB ,,Dé¢l darbuotojy apsaugos jy darbdaviui tapus nemokiam®, 2008 m. spalio 22 d.
bei Tarybos reglamenta (EB) Nr. 1346/2000 "D¢l bankroto byly", 2000 m. geguzés 29 d.

Siekiant pagreitinti ir patobulinti bankroto proceso eiga nuo pat 2001 m. kovo 20 d. Imoniy
bankroto jstatymo priémimo dienos iki $iol, $is jstatymas pildomas straipsniy pakeitimais arba
papildymais.

Paskutiniai Imoniy bankroto jstatymo pakeitimai yra labiausiai orientuoti j $iy dieny labiausiai
aptarin¢jama ir labai retai pasitaikant] reiSkinj — AB banko Snoras bankroto procesg. Vienas i
pagrindiniy pakeitimy yra tai, kad bankroto administratorius gali baiti ne tik Lietuvos Respublikos bet
ir kitos Europos Sajungos valstybés narés arba Europos ekonominés erdvés valstybés pilietis ar
juridinis asmuo, turintis teis¢ teikti bankroto administravimo paslaugas. Iki banko bankroto jmonés
bankroto administratoriumi galéjo biiti tik Lietuvos Respublikos fiziniai ar juridiniai asmenys.

Be jau minéty teisés akty bankroto procesg reglamentuoja ir LR Vyriausybés nutarimai bei Ukio
ministro jsakymai:

1. 1997 m. spalio 1 d. LR Vyriausybés nutarimas Nr. 1074 ,, D¢l bankrutuojanciy ir

bankrutavusiy jmoniy turto pardavimo vieSose varzytynése nuostaty patvirtinimo*

2. 2001 m. liepos 3 d. LR Vyriausybés nutarimas Nr. 831 ,,Dél Valstybés institucijy jgalioty
asmeny atstovavimo jmoniy bankroto ir restruktiirizavimo procesuose tvarkos aprasSo,
Bankrutuojancios ir bankrutavusios jmonés turto pardavimo i§ varZytyniy tvarkos apraso
patvirtinimo ir LR Vyriausybés 2000 m. gruodZio 15 d. nutarimo Nr. 1458 ,, D¢l valstybés
rinkliavos objektu saraSo, Sios rinkliavos dydziy ir mokéjimo ir grazinimo taisykliy
patvirtinimo* papildymo*;

3. 2002 m. vasario 15 d. LR Vyriausybés nutarimas Nr. 239 ,,Dél Kreditoriy reikalavimy,
kylanciy 1§ piniginiy prievoliy, atsisakymo, vykdymo terminy atidéjimo ir piniginés prievolés
pakeitimo kita prievole, kai jmonei iSkelta restruktiirizavimo byla, kai bankrutuojanti jmone

sanuojama arba su ja sudaroma taikos sutartis, taisykliy patvirtinimo*;
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4. 2005 m. geguzés 10 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-194 | Dél duomeny apie jmonés
bankroto procesa pateikimo ir skelbimo taisykliy ir duomeny apie jmonés restruktiirizavimo
procesa pateikimo ir skelbimo taisykliy patvirtinimo*;

5. 2006 m. spalio 10 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-377 , D¢l bankroto administratoriy
veiklos kontrolés taisykliy patvirtinimo®;

6. 2007 m. kovo 23 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-107 ,,Dél bankroto ir restruktiirizavimo
administratoriy atestavimo komisijos nuostaty patvirtinimo*;

7. 2007 m. kovo 23 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-108 ,,Dél bankroto ir restruktiirizavimo
administratoriy atestavimo komisijos sudéties patvirtinimo*;

8. 2008 m. birzelio 26 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-269 , D¢l jmoniy bankroto
administratoriy veiklos tikrinimo komisijos nuostaty patvirtinimo*;

9. 2008 m. gruodzio 9 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-637 ,Dél administratoriaus
profesinés civilinés atsakomybés privalomojo draudimo taisykliy patvirtinimo*;

10. 2009 m. liepos 20 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-366 ,,Dél teismo skiriamo bankroto
administratoriaus kandidatiiros derinimo taisykliy patvirtinimo*;

11.2010 m. gruodzio 2 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-887 ,Dél bankroto ir
restruktiirizavimo administratoriy elgesio kodekso patvirtinimo*;

12.2011 m. balandzio 29 d. LR Ukio ministro jsakymas Nr. 4-281 ,,.Dél Restruktiirizavimo
administratoriaus pazymeéjimo iSdavimo, jmoniy restruktiirizavimo administravimo paslaugas
teikian¢iy asmeny saraso sudarymo ir restruktiirizavimo administravimo paslaugy teikimo
laikinumo vertinimo taisykliy bei Teisés teikti imoniy bankroto administravimo paslaugas
fiziniams ir juridiniams asmenims suteikimo taisykliy patvirtinimo*.

Bankroto proceso metu buvusiems jmonés darbuotojams yra iSmokamos 1éSos i§ Garantinio
fondo, tode¢l administruojant bankrutuojancia jmong privaloma remtis ir 2000 m. rugs¢jo 12 d. LR
Garantinio fondo jstatymu.

Apibendrinant pateiktg teising baze¢, teigtina, kad pagrindinis teisés aktas reglamentuojantis
Lietuvos Respublikos juridiniy asmeny bankrotus yra Jmoniy bankroto jstatymas. LR Ukio ministro
isakymai labiau orientuoti i bankroto proceso tinkamg vykdyma bei bankroto administratoriy teiséta

veikla.
2.3. Bankroto prognozavimo modeliai
Lietuvoje jmoniy bankrotai tapo jprastu ekonomikos reiSkiniu, kuris sukelia daug neigiamy

pasekmiy jmonéms, valstybei bei visuomenei. Taciau jmonéje esant kompetentingam vadovui bei

turint patikimg finansiniy ataskaity informacija, galima jvertinti jmonés finansing biikle, ateities
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perspektyvas, veiklos rezultatus. Jmonés bankroto tikimybe galima iStirti nagrinéjant finansines
ataskaitas, skaiCiuojant santykinius finansinius rodiklius bei pasinaudojant bankroto prognozavimo
modeliais. Tokiy bankroto prognozavimo modeliy yra labai daug (zr. 1 prieda), taciau pagrindinis ir
populiariausias prognozavimo modelis — E. Altman sudarytas ,,Z° modelis. Autorius kurdamas §j
modelj iStyré 33 bankrutavusias ir 33 sékmingai veikiancias jmones, analizavo 22 finansinius
rodiklius. Pirminis §io modelio variantas buvo sudarytas i§ 22 kintamyjy. Maziausiai skyresi
bankrutavusiy ir puikiai veikian¢iy jmoniy kintamieji buvo Salinami i§ modelio, kol buvo sudarytas
galutinis Z modelis su 5 kintamaisiais.

Sis modelis gali prognozuoti trejiems metams j priekj 50 % tikslumu, dvejiems — 70 %, ir

vieneriems metams — 90 % tikslumu. Pagal jmoniy tipus galimi trys E. Altman ,,Z“ modelio tipai®®:

1) ,,.Z* modelis, skirtas jmoniy, registruoty vertybiniy popieriy birzoje, bankroto galimybei

nustatyti, apskai¢iuojamas pagal formule:

Z=12A+14B+33C+06D+0,999E (17)

Cia:
A= apyvartinis kapitalas/turtas
B = nepaskirstytas pelnas/turtas
C = pelnas iki apmokestinimo/turtas
D = nuosavo kapitalo rinkos verté/jsipareigojimai
E = pardavimo pajamos/turtas

Apskaiciavus “Z” dydj galima nustatyti bankroto tikimybés grésme. Jei Z reikSmé yra mazZesné
uz 1,80 — bankroto tikimybé yra labai didel¢, jei Z dydis yra tarp 1,80 ir 2,7 — tikimybe¢ didele, jei Z
tarp 2,71 ir 2,9 — bankrotas galimas, o jeigu Z reikSmé yra didesné uz 3 — bankroto tikimybé labai

maza.

2) ,,Z* modelis, skirtas jmoniy, neregistruoty vertybiniy popieriy birZoje, bankroto tikimybei

nustatyti:

Z=0,717 A+ 0,847 B + 3,107 C + 0,420 D + 0,995 E (18)
Cia:
A= apyvartinis kapitalas/turtas
B = pardavimy pajamos/turtas

C = pelnas iki apmokestinimo/jsipareigojimai

16 Altman E. 1. ,,Bankruptcy and Distressed Restructurings: Analytical Issues and Investment Opportunities®, 1999.
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D = nuosavas kapitalas/jsipareigojimai
E = nepaskirstytas pelnas/turtas
Jeigu pagal Sig formulg Z gaunamas mazesnis uz 1,23 — tai bankroto tikimybés grésmé jmonéje
labai didel¢, jeigu Z yra tarp 1,24 ir 2.90 bankrotas jmanomas, bankrotas jmonei negresia, kai Z

didesnis uz 2,91.

3) ,,Z* modelis, skirtas individualiy ir paslaugy imoniy bankroto galimybei nustatyti:

Z=656A+326B+672C+1,05D (19)

Cia:
A= apyvartinis kapitalas/turtas
B = pardavimy pajamos/turtas
C = pelnas iki apmokestinimo/turtas
D = nuosavas kapitalas/jsipareigojimai

Paskai¢iavus §j Z modelj bankroto tikimybé yra labai didelé, kai Z maziau uz 1,10. Jeigu Z yra
tarp 1,10 ir 2,59 — bankroto iniciavimas jmanomas, o jeigu Z daugiau uz 2,60 — bankrotas jmonei
negresia.

Be jau aptarto E. Altman bei prieduose pateikty kity autoriy bankroto prognozavimo modeliy (Zr.
1 prieda) jmonés bankroto tikimybe galima nustatyti ir be santykiniy rodikliy skai¢iavimo, 0 kur kas
papraséiau — vadovaujantis tam tikrais pozymiais. Tiesa Sie metodai néra tokie patikimi, kadangi
tinkamai vedama finansiné¢ apskaita kur kas tiksliau pateikia duomenis apie jmong, o atlikus
skai¢iavimus pagal Siuos duomenis bankroto tikimybé gali biiti iSprognozuota net keletui mety  priek].
Taciau yra autoriy, kurie link¢ bankrotg prognozuoti ir be aritmetiniy veiksmy. Anot J. Sokolov ir M.
Piatov (2000) bankroto tikimybe geriausiai parodo $ie poZymiai:

e Darbuotojy kaita, jmong palieka administracijos atstovai,

e ISeina i§ darbo vyriausiasis buhalteris;

e Techniniai ir organizaciniai nesklandumai jmonés veikloje;

e Pardavimy apimties, uzsakymy skaiciaus ir pirkéjy maz¢jimas;

e Problemos su atsiskaitymais;

e Didel¢ priklausomyb¢ nuo vieno uzsakovo (tiekéjo);

e (rieztos sutarCiy sglygos jmonés atzvilgiu;

e ISkeliami ieSkiniai, kurie gali buti pralaiméti;

e Darbo drausmés maz¢jimas;

e Kalteé perkeliama kitiems darbuotojams arba ieSkoma priezasciy ir pasiteisinimy;

e Pernelyg optimistiniai ateities planai;
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e PaZeidziamas techniniy ir finansiniy procesy ritmingumas;

e Maze¢ja jmones pelningumas, taciau jos savininky gerove kyla.

Kaip matyti i§ pateikty pozymiy jie akivaizdZziai rodo apie jmonés buklés blogéjimg. Svarbiausia
laiku juos nustatyti ir imtis priemoniy Siuos pozymius kuo greiCiau pasalinti. Dar keleta bankrotg
rodanéiy pozymiy pateikia Tarptautiniai audito standartai'’. Sie pozymiai skirstomi j tris grupes,
finansinius, veiklos bei kitus pozymius:

1. Finansiniai pozymiai:

e jtartina jsipareigojimy bukle;

e per didelis ilgalaikio turto finansavimas trumpalaikémis skolomis, kitaip tariant suéjus
terminui skolos grazinimui jmoné neturi galimybiy jos grazinti;

e kreditoriai nustoja teikti finansing parama;

e pragjusiy laikotarpiy ar perspektyvinése finansinése ataskaitose atsispindi neigiami
pagrindinés veiklos pinigy srautai;

e prasti pagrindiniy finansiniy rodikliy rezultatai;

e nuostolinga veikla arba reik§mingas turto, naudojamo pinigy Srautams Kurti, vertés
sumazgjimas;

e dividendy nemokéjimas ar vélavimas tai atlikti;

e velavimas atsiskaityti su kreditoriais;

e paskoly sutaréiy sglygy nesilaikymas;

¢ vietoje pirkimo skolon uz prekes atsiskaitoma grynaisiais pinigais jas gavus;

e nesugebéjimas gauti finansiniy istekliy naujy produkty karimui ar vystymui bei kitoms
jmonei svarbioms investicijoms.

2. Veiklos pozymiai:

e vadovy ketinimai nutraukti jmonés veikla bei ja likviduoti;
e netekimas pagrindiniy jmonés vadovy, kai néra asmeny, kurie juos pakeisty;
e pagrindinés rinkos, pagrindiniy Klienty, licencijos ar pagrindiniy tiekéjy netekimas;
e susiduriama su sunkumais dél darbuotojy;
e reikalingy atsargy trikumas;
e naujy konkurenty atsiradimas;
3. Kiti pozymiai:
o teisés akty reikalavimy nesilaikymas;
e teisminiai gincai ar priezitros institucijy procediros pries imong, kuriy baigtis nulemty

jmongs jsipareigojimus, kuriy nebiity jmanoma jvykdyti,

7 570 Tarptautinis audito standartas: http://www.lar.lt/new/page.php?514
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e jstatymy ir kity teisés akty pokyciai, kurie neigiamai paveikty jmong;

e nelaimingi atsitikimai nuo kuriy imoné nebuvo apsidraudusi.

Apibendrinant prie§ tai pateiktus pozymius, rodan¢ius jmoniy bankroto grésme Tarptautinis
audito standartas juos apibtidina konkre¢iau, todél jais remtis bty tikslingiau. Cia pozymiai skiriami j
tris grupes, pirmosios dvi vyksta dél imonés veiksmy pacios jmonés viduje, o trecioji grupé — iSoriniai
pozymiai, kuriy jmoné negali pakeisti ar gali tik i§ dalies. Imonés galéty iSvengti nuostoliy nuo
nelaimingy atsitikimy daugiau 1é8y skirdamos draudimui, ta¢iau pasitaiko ir tokiy atsitikimy, nuo kuriy
net nepagalvotum apsidrausti ar draudimas biity netikslingas, pvz. Zemés drebéjimas ar uraganai, jy
Lietuvoje nebiina ar biina labai silpni, taciau kas zino kokiy gamtos reiskiniy gali pasitaikyti globalaus
atSilimo sglygomis, kadangi Siuo metu aplinkoje jvyksta vis keistesniy reiskiniy, kurie tam regionui
seniau nebuvo budingi.

Imonés bankroto grésme galima nustatyti ir i§ vadovy daromy klaidy, anot J. Argenti'®

ir jo
taikomo ,,A modelio”“ dé¢l blogo vadovavimo nei§vengiamai bus padaryta bent viena i§ zemiau
pateikiamy klaidy:

e jmon¢ pasiims tokj kredita, kurio suma pervirSys nuosavus aktyvus;

e imon¢ realizuos stamby projekta, bet véliau paaiskes, kad jis buvo klaidingas;

e visy jsiskolinimy padidéjimas iki pavojingo lygio.

A modelio* metodika paprasta, autorius Kiekvienai klaidai priskyré maksimaly baly skaiciy, o

imonés vertinamos pagal atitinkamg baly suma:

Imonés vadybos

trikumai Maksimalus balu skaiius

—) T =

. Autokratija auksciausioje firmos vadovybéje

—

. Valdybos pirmininkas ir firmos direktorius tas pats asmuo
. Direktoriy tarybos pasyvumas

. Nesubalansuota direktoriy taryba

. Nekompetentingas finansy direktorius

. Nekvalifikuotas valdymas > 43
. Silpna biudzeto kontrolé

. Néra piniginiy 1€y judéjimo apskaitos

O© o0 3 O W B~ W DN
W W Wk N NN B

. Néra i§laidy maZzinimo sistemos

=
ol
—

10. Léta reakcija j rinkos saglygy pasikeitimus

8 Mackevicius J., ,,Jmoniy veiklos analizé, informacijos rinkimas, sisteminimas ir vertinimas®, Vilnius, 2005, p. 425
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Imonés vadybos Maksimalus baly skaicius
klaidos
11. Aukstas priklausomumo koeficiento lygis 15
12. Indé¢lio pereikvojimas 15 45
13. Stambis projektai 15

Pereinamasis balas 15

Krizés simptomai

—_—]) =

Maksimalus balu skaicius

14. Nuopuolio finansiniai pozymiai 4

15. ,,Kirybinis pri¢jimas* prie buhalterinés apskaitos 4 12

16. Nefinansiniai nuopuolio pozymiai 3

17. Galutiniai krizés poZymiai 1
Pereinamasis balas 0

Maksimaliai galimas baly skaicius 100

Pereinamasis balas 15

Kiekviena klaida yra sumuojama pagal jai priskirtus balus. Jeigu bendra baly suma vir$ija 25 ir
artéja j Simtag, tai parodo labai didel¢ bankroto tikimybe. Kuo didesnis baly skaiCius, tuo grei¢iau
jmoné bankrutuos. Sio jmonés biiklés vertinimo metodo didZiausias privalumas yra tas, kad greta gerai
zinomy finansiniy jmonés biiklés vertinimo biidy numatomas jmonés vadybos biklés vertinimas, tai
yra vadovy pasirengimas profesionaliam darbui bei jy gebéjimas valdyti jmonés veikloje iSkylancias
krizes. Taciau norint taikyti §j modelj konkre¢iai jmonei, pirmiausia reikéty apzvelgti ar J. Argenti
pateikti trikumai, klaidos ir simptomai yra budingi tiriamai jmonei. Tuomet, jei trikumai, klaidos ir
simptomai yra budingi, jie vertinami pagal autoriaus pateikta baly sistema, o jeigu nebiidingi —
vertinami 0. J. Argenti (1976) iStyré, kad dazniausiai sékmingai veikian¢iy jmoniy balai biina nuo 5 iki
18, o turin¢iy mokumo problemy — nuo 35 iki 70.

Apibendrinant teigtina, kad daZniausiai neiSvengiama bankroto, todél, kad daugelis jmoniy
vadovy nesigilina j bankroto prognozavimo priemones ir net nesistengia jo iSvengti. Taip pat pasitaiko
tokiy vadovy, kurie neanalizuoja jmongés finansinés informacijos, todél pablogéjus jmonés mokumui,

pavéluotai jo nebéra jmanoma atstatyti. Visiems yra zinoma, kad bankrotai dazniausiai pasitaiko
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Jjmonése, kurios turi ganétinai silpng vidaus kontrolés sistema, kadangi nuo jmonés vadovo
kompetencijos priklauso visa jmonés veikla ir jos rezultatai.

ISnagrinéjus visg Lietuvos ir uzsienio autoriy literatiira apie jmonés mokumo analiz¢ bei
bankroto prognozavimo metodus, galima atlikti konkreCiy jmoniy tyrimg. Tyrimui pasirinktos trys
nekilnojamojo turto operacijomis uzsiimancios jmones. Imoné X1 bus nagrin¢jama kaip pagrindiné
imong, o kity dviejy imoniy — X2 ir X3, gauti rezultatai bus lyginami su tiriamos jmonés rezultatais.

Bus atlikta jmonés mokumo analizé pagal pagrindinius trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo
rodiklius. Pirmiausia bus i$nagrinétas jmonés apyvartinis kKapitalas ir su juo susije rodikliai:

1. Apyvartinis kapitalas;

2. Apyvartinio kapitalo ir turto santykis.

Véliau bus skai¢iuojamai pagrindiniai trumpalaikio mokumo rodikliai:

1. Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas;

2. Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas;

3. Trumpalaikés skolos koeficientas.

Po trumpalaikio mokumo analizés bus atlikta ir ilgalaikio mokumo analizé pasinaudojant Siais
rodikliais:

1. Bendruoju skolos koeficientu;

2. llgalaikiy skoly koeficientu;

3. Ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodikliu;

4. Finansiniu svertu,

5. Auksinés balanso taisyklés koeficientu.

Ir galiausiai po paminéty rodikliy analizés bus atliktas bankroto prognozavimas pasinaudojant E.
Altman Z modeliu. Sis modelis turi tris variantus taikomus skirtingoms jmonéms. Kadangi pasirinkta
imon¢ X1 yra akciné bendrove, o kitos dvi uzdarosios akcinés bendrovés, bus pasinaudota dviem Z
modelio apskai¢iavimo variantais:

1. ,Z“ modeliu, kuris skirtas jmoniy, registruoty vertybiniy popieriy birzoje, bankroto

galimybei nustatyti;

2. ,,Z* modeliu, skirtu imoniy, neregistruoty vertybiniy popieriy birzoje, bankroto tikimybei

nustatyti.
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3. IMONES X MOKUMO ANALIZE IR BANKROTO PROGNOZAVIMAS

Aptarus jmonés mokumo rodiklius bei bankroto prognozavimo modelius galima iSanalizuoti
konkre¢iy jmoniy mokumo rodiklius, i$siaiSkinti jy mokumo perspektyvas, bei prognozuoti bankroto
tikimybés grésme remiantis ankstesniuose skyriuose iSnagrinétais mokumo rodikliais bei bankroto
prognozavimo modeliais.

Siame skyriuje bus nagrinéjamos pasirinktos trys skirtingos, tadiau tame paciame sektoriuje

veiklg vykdancios, jmonés.

3.1. Imoniy apibaidinimas

Visos pasirinktos jmonés uZsiima nekilnojamojo turto operacijomis. Siy jmoniy veikla — rengti ir
plétoti biisto projektus, kurie geriausiai atitikty Seimos ar verslo poreikius. Imonés rinkos segmentas
yra namy ukiai ar juridiniai asmenys siekiantys jsigyti gyvenamgj] biista, komercines ar
administracines patalpas ar kitg nekilnojamajj turtg (toliau — NT).

Prie§ pradedant analizuoti jmoniy finansinius rodiklius, vertéty trumpai paminéti svarbiausius
pokyc¢ius galéjusius lemti jmonés veikla, jos testinumg ir pelninguma. Pirmiausia vertéty paanalizuoti
nedarbg Salyje bei vidutinj gyventojy darbo uzmokestj, kadangi Sie aspektai yra labai svarbus
kiekvienos jmonés veiklos testinumui, o tuo labiau ir jmonei uzsiimanciai NT operacijomis. Kuo
maziau zmones uzdirba, tuo ir tikimybe, kad bus perkamas NT yra mazesné. Nedarbo lygio Lietuvoje

kitimo tendencijos pateikiamos Zemiau esancioje diagramoje (Zr. 2 pav.).
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2 pav. Nedarbo lygis Lietuvoje
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Statistikos departamento duomenimis 2011 m. nedarbo lygis Salyje sudaré 15,4 proc. ir buvo 2,4

procentinio punkto mazesnis lyginant su 2010 m. 2011 m. Salyje buvo 248,8 tukst. bedarbiy, o tai

reiskia, kad 14,5 proc. maziau nei 2010 m. Vyry nedarbo lygis 2011 m. sudaré¢ 17,8 procento, motery —

13 procenty. Lyginant su ankstesniais metasi vyry nedarbo lygis sumazéjo 3,4, motery — 1,4

procentinio punkto. Apibendrinant galima teigti, kad matyti nors ir nedidelé, taciau teigiama nedarbo

lygio maz¢jimo tendencija.

Kitas svarbus aspektas, kuris gali paveikti jimonés pardavimus yra Salies vidutinis bruto darbo

uzmokestis, kurio kitimo tendencijos parodytos pateiktame grafike (zr. 3 pav.).
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3 pav. Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis Lietuvoje

Zitirint j aukd¢iau pateikta grafika matyti, kad nuo 2009 m. vidutinis ménesinis bruto darbo

uzmokestis pradéjo augti. 2010 m. atlyginimas padidéjo 3,20 Lt lyginant su 2009 m., o 2011 m.

lyginant su 2010 m. atlyginimas paaugo jau net 53,50 Lt, tai rodo, kad atlyginimai ima didéti ir

tikimasi, kad $is didéjimas netrukus pasieks prieskrizinius 2008 m.

Taip pat miisy jmonei svarbios ir NT rinkos sektoriy tendencijos. Pastatyty gyvenamuyjy ir

negyvenamyjy pastaty skaicius pateikiamas Zemiau (zr. 4 pav.).
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IS pateiktos diagramos nesunku pastebéti, kad nuo 2008 m. pastatyty pastaty gyvenamyjy namy
émé mazéti, taciau §is mazéjimas pasibaigé 2010 m., o 2011 m. pastebétas augimas. Lyginant 2011 m.
su pragjusiais metais gyvenamyjy namy statyba padidéjo beveik 29 proc. (834 namais). Tuo tarpu
negyvenamyjy namy skaicius ir toliau maz¢ja, ta¢iau maze¢jimas nebéra toks Zymus kaip ankstesniais
metais. Apibendrinus galima teigti, kad tiriamy jmoniy rinka po truputj atsigauna, o tai turéty teigiamai
veikti jmoniy pelninguma, kas savo ruoztu gerina ir mokuma.

Taigi visi Sie aukSciau paminéti (nedarbo lygis, vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis ir
pastatyty pastaty skaicius) rinkoje tiriamuoju laikotarpiu jvyke poky¢iai turéjo atsiliepti jmoniy veiklos
rezultatams, tad toliau remiantis jmoniy 2008 — 2011 mety finansinémis ataskaitomis (balansu, pelno
(nuostolio) ataskaita) apskai¢iuojami jmoniy mokumo rodikliai bei aptariama kokios situacijos link jie
veda.

Pirmiausia vertéty perzitréti tiriamos jmonés pagrindinius rodiklius (pardavimo pajamas,
pardavimo savikaina ir grynasis pelnas), kurie puikiai parodyty jmonés rezultatus bei atspindéty
ateities perspektyvas, bei juos palyginti su kitomis tiriamomis tos pacios tikio $akos jmonémis (zZr. 5

pav.):

©600.000.000

500.000.000 \\
400.000.000 \
\\ ——Pardavimo pajamos
300.000.000 i L
—fll—Pardavimo savikaina
Grynasis pelnas (nuostoliai)
200.000.000

\\—;/

48.615.444
10.145.295
4.814.168 1.555.942

2008 2009 2010 2011

100.000.000

5 pav. Jmonés X1 pagrindiniy rodikliy tendencijos, litais

IS pateikto grafiko matyti, kad geriausi jmonés veiklos metai buvo 2008 m., o véliau viskas émé
kristi, spar¢iausiai krito pardavimo pajamos, kas 1éme ir grynojo pelno mazéjima. 2010 m. pastebimas
grynojo pelno augimas, jis paaugo daugiau negu dvigubai iki 10,1 mln. lity. Nors nuo 2011 m. jmon¢é
gavo 50 min. daugiau pajamy, taCiau jos pelnas krito net iki 1,6 mln. lity, tai rodo, kad jmonés
pardavimo pajamos nedaug skiriasi nuo pardavimo savikainos, o kitos sagnaudos suvartoja didele dalj

imonés uzdirbty pajamy.
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Perzvelgus jmonés X1 rezultatus, tikslinga juos palyginti su jmonés X2 atitinkamais rodikliais

(Zr. 6 pav.):
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6 pav. Imonés X2 pagrindiniy rodikliy tendencija, litais

Panagrinéjus auks€iau pateikta grafika galima daryti iSvada, kad jmoné per visg tiriama
laikotarpj dirbo nuostolingai, nuostolis svyravo nuo 1,7 mln. lity iki 2,2 mln. lity. Pazvelgus i
pardavimo pajamas ir savikaing, matyti, kad 2010 m. jos iSaugo net vir§ 12 min. lity, tadiau ir tada
vietoje pelno rezultatas buvo neigiamas ir sieké kiek daugiau nei 1,9 mln., lity. KritiSkiausi jmonei
buvo 2011 m., Siuo laikotarpiu nuostolis dar labiau iSaugo (iki 2,2 mln. lity), tai lémé labai didelé
pardavimo savikaina ir net iki 700 tiikst. lity (Zr. 12 priedg) iSaugusios veiklos sanaudos.

Aptarty jmoniy X1 ir X2 rodikliai skiriasi kardinaliai, tod¢l bty jdomu panagrinéti ir treciosios

tiriamos jmonés X3 duomenis (zr. 7 pav.).
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7 pav. Imonés X3 pagrindiniy rodikliy tendencija, litais



46

Trecioji jmoné, kaip ir antroji, yra nuostolinga, taciau nuo pat 2008 m. nuostolis tendencingai
mazeja ir 2011 m. jis siekia apie 43 tukst. lity. Tuo tarpu 2011 m. pardavimo pajamos krito net 30
karty lyginant su ankstesniy mety atitinkamu laikotarpiu, tai gali rodyti jmonés veiklos sutrikimus.

Palyginus visy trijy tiriamy jmoniy rodiklius, geriausia situacija X1 jmong¢je. Jos veikla pelninga,
pardavimai nuo 2009 m. po truputj auga, todél i§ keleto aptarty rodikliy galima daryti iSvada, kad
biitent Sioje imonéje neturéty biiti mokumo problemy bei bankroto grésmés. Nors tikétina, kad jmoné
moki, taCiau vien grynojo pelno rezultatu pasikliauti negalima, tod¢l biitina nuodugniai iStirti jmonés

mokumo rodiklius bei atlikti bankroto prognozavima.

3.2. Imoniy X mokumo jvertinimas

Kiekvienos tiriamos jmonés apskaiiuoty mokumo rodikliy rezultaty lentelés pateikiamos
prieduose (zr. 20-22 priedus). Kad lengviau biity iSanalizuoti tiriamg jmone kiekvienas rodiklis bus
atskirai aptartas ir palygintas su kity ijmoniy atitinkamy rodikliy rezultatais. Pirmiausia pradésime nuo

apyvartinio kapitalo (zr. (2) formulg) analizés (Zr. 8 pav.):
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8 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 apyvartinis kapitalas, litais
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Apyvartinis kapitalas dar kartais vadinamas likvidziu kapitalu. Nuo 2008 m. iki 2010 m. visy
tirlamy jmoniy apyvartinis kapitalas buvo teigiamas. Kaip matyti i§ diagramos jmonés X1 apyvartinis
kapitalas visais metais buvo pastovus ir didesniy svyravimy nematyti, o tai rodo aukStg jmonés
likvidumo lygj. Kitokia situacija atsispindi jmon¢je X2, nuo pat 2008 m. jis po truputj mazejo, o 2011
m. jis tapo neigiamas, tai gali biti traktuojama kaip padidé¢jusios jmonés mokumo rizikos faktorius,
kadangi jmoné apyvartinius poreikius dengia ilgalaikémis léSomis. Jmonéje X3 taip pat pastebima
apyvartinio kapitalo maz¢jimo tendencija, taiau mazéjimas néra toks didelis, kad rodiklis tapty

neigiamu.
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Kitas skai¢iuotas rodiklis — apyvartinio kapitalo ir turto santykis (zr. 9 pav.).
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9 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 apyvartinio kapitalo ir turto santykis

Apyvartinio kapitalo ir turto santykis atskleidZia grynyjy investicijy j likvidy turta, atémus
trumpalaikius jsipareigojimus, mastg lyginant su bendromis jmonés investicijomis ] turta. Pagal
pateikty grafika susidaro jspudis, kad geriausia situacija yra jmon¢je X3, kadangi gautas rezultatas yra
gana aukstas, o kuo rodiklis didesnis, tuo ir jmonés likvidumo lygis aukstesnis. Imonés X1 apyvartinio
kapitalo ir turto santykio rodiklis nors ir néra aukStas (apie 0,3) taciau pastovus. PrieSinga situacija
imon¢je X2, ¢ia rodiklis nuo 2008 m. kasmet vis krenta ir 2011 m. rodiklis rodo neigiamg rezultata.
Palyginus visy jmoniy rodiklius blogiausia situacija matyti jmonéje X2, kadangi $io rodiklio dinamika
atspindi did¢jancig tikimybe, kad jmoné bankrutuos.

I$nagrinéjus apyvartinio kapitalo grupés rodiklius reikéty pereiti prie trumpalaikio mokumo
rodikliy analizés. Pirmiausia apskai¢iuojamas bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis (zr. (5)

formulg), gauti rezultatai pateikiami toliau esanéiame grafike (zr. 10 pav.).
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10 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas
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Bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas rodo, kokiu laipsniu jmonés trumpalaikis turtas
dengia trumpalaikes skolas, kitaip tariant Sis rodiklis rodo jmonés gebéjima naudojant trumpalaikj turtg
ivykdyti trumpalaikius jsipareigojimus. Imonés X1 bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas
vertinamas gerai tik 2008 m. ir 2011 m., kadangi jo reikSmé patenka tarp rekomenduojamy gairiy, t.y.
tarp 1,2 ir 2. Kitais metais $is rodiklis vir$ija 2, o tai rodo jmonés nesugebéjimg tinkamai naudoti
trumpalaikj turta. Tuo tarpu jmonés X2 koeficientas vertinamas tik 2010 m. — 1,6, 0 2008 m. ir 2009
m. jis virSija nustatyta ribg. Minétos jmonés 2011 m. koeficiento reikSmé priartéja prie nulio, tai
reiskia, kad rodiklis nesiekia nustatytos maziausios reikSmeés, kas rodo potencialias jmonés finansines
problemas bei nepajégumg iSkart apmokeéti trumpalaikiy skoly. Analizuojant jmonés X3 bendrojo
trumpalaikio mokumo koeficienta matyti, kad visais tiriamais metais jis gerokai virSija 2, taip yra
todél, kad jmoné turi daug trumpalaikio turto ir mazai trumpalaikiy jsipareigojimy, kas gali reiksti, kad
imon¢ neefektyviai naudoja atsargas bei neracionaliai valdo kitg trumpalaik] turta.
Aptarus jmoniy bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientus tikslinga panagrinéti ir greitojo
trumpalaikio mokumo koeficientg (zr. (6) formulg), kurio rezultatai pateikiami 11 paveiksle (zr. 11
pav.).
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11 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas

Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas skai¢iuojamas siekiant kuo tiksliau jvertinti jmonés
mokumg tiriamu momentu. Sis rodiklis palyginus su bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientu
skirtingai vertina trumpalaikj turta, Siuo atveju trumpalaikiu turtu laikomas tik pats likvidziausias
turtas, toks kaip pinigai, vertybiniai popieriai ar per vienerius metus gautinos sumos. Perzvelgus
grafikg matyti, kad jis panasus ] prie$ tai nagrinétg bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento grafika.
Imonés X1 rezultatai visais tiriamais metais buvo geri, t.y. vir§ijo nustatytg ribg 1. Tuo tarpu jmonés
X2 koeficiento reik§més buvo ties nuliu, o tai reiskia, kad jmoné turi nepakankamai likvidziausio turto,

kad jo pakakty padengti trumpalaikius jsipareigojimus. Imonés X3 rodikliai rodo analogiska vaizda,
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kaip ir bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento rezultatai, taigi jmoné laisvai pajégty padengti
turimus trumpalaikius jsiskolinimus paciu likvidziausiu jmonés turtu.
Taigi trumpalaikio mokumo analiz¢ uzbaigsime trumpalaikés skolos koeficiento skai¢iavimu (Zr.

(9) formule), koeficiento rodmenis galima pamatyti grafike (zr. 12 pav.).
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12 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 trumpalaikés skolos koeficientas

Trumpalaikés skolos koeficientas, dar kity autoriy vadinamas trumpalaikio jsiskolinimo
koeficientu, parodo kokia jmonés turto dalis finansuojama trumpalaikémis skolomis. Imonés X1
koeficientas vertinamas gerai 2009 m. ir 2010 m., nes reikSmé nevirsija 0,3, o 2008 m. ir 2011 m. Sis
rodiklis yra patenkinamas, ta¢iau néra vertinamas neigiamai, nes nevir$ija nustatyto aukséiausio lygio
— 0,6. Kaip matyti i§ grafiko jmonés X2 geriausi rezultatai buvo 2008 m., o 2009 m. ir 2011 m. Sis
rodiklis vertinamas tik patenkinamai, o 2010 m. net virSija 0,6 riba, kas reiSkia, kad rezultatas
vertinamas nepatenkinamai. Tuo tarpu prieSinga situacija jmonéje X3, Cia rodiklis visais metais buvo
Zemiau 0,3, taigi galima sakyti, kad 2008 m., 2009 m. ir 2010 m. jmong¢ galima vertinti net labai gerai.

Apibendrinant trumpalaikio mokumo rodikliy analiz¢ galima teigti, kad pagal gautus rezultatus ir
juos palyginus su kitomis jmonémis, geriausia trumpalaikio mokumo situacija matyti jmonéje X3, nes
Sios jmonés rodikliai dazniausiai atitikdavo kiekvieno rodiklio rekomenduojamas reikSmes. Taip pat
gera trumpalaikio mokumo situacija atsispindi ir jmonéje X1, o jmonés X2 rezultatai prasciausi i§ visy
tiriamy jmoniy. Daugelyje tirty atvejy rodikliy reikSmés visiSkai neatitinka nustatyty riby, o tai rodo
rimtas mokumo problemas.

ISnagrinéjus trumpalaikj mokumg pereisime prie ilgalaikio, panagrinésime ar ilgalaikio mokumo
analizés rezultatai bus geri toms pacioms jmonéms, kuriy apskaiCiuoty trumpalaikio mokumo
rezultatai buvo geri. Pirmiausia pradésime nuo bendrojo skolos koeficiento (zr. (10) formulg), kurio

rezultatai pateikiami toliau esanc¢iame grafike (zr. 13 pav.).
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Bendrasis skolos koeficientas skai¢iuojamas norint iSsiaiSkinti, kokia dalis skolinty lésy
panaudojama formuojant jmonés turta. Sis rodiklis aktualus ne tik pa¢iai jmonei, ta¢iau ir jmonés
skolininkams, jeigu apskaifiavus gaunamas mazas rezultatas, tokiu atveju kreditoriams bus mazesné
rizika bankroto atveju atgauti pinigus. Kaip matyti geriausia situacija jmonéje X1, Cia rodiklis visais
metais yra tarp 0,3 ir 1. Jmonés X2 rezultatas visais metais vir$ija nustatyta ribg — 1, 2008 m.
koeficientas buvo arti 1, ta¢iau 2009 m. pradéjo augti ir 2010 m. jis sieké net 1,5, taciau 2011 m. jis vél
pasieke 1 riba. Nors rezultatas ir néra labai aukstas, taciau vertinamas blogai, tai reiSkia, kad jmoné
prisiémusi per daug jsipareigojimy. Panas$i situacija atsispindi ir jmonéje X3, Cia taip pat rezultatas
virsija ribg visais tiriamais metais. Sios jmonés bendrasis skolos koeficientas kasmet auga, o tai sudaro

didele rizika kreditoriams, nes bankroto atveju jie arba atgauty tik mazg dalj savo skoly, arba tokios

13 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 bendrasis skolos koeficientas

galimybeés visiskai nelikty.

Kitas ilgalaikio mokumo analizés rodiklis, tai ilgalaikiy skoly koeficientas (zr. (11) formuleg).

2
1,8
1,6
1,4
1,2

1
0,8
0,6
0,4
0,2

0

—_—— X1
B— —fl— X2
o X3
L - — &
2008 2009 2010 2011

14 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 ilgalaikiy skoly koeficientas
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Ilgalaikiy skoly koeficientas skaiCiuojamas tam, kad iSsiaiskinti kokig dalj jmonés turto sudaro
ilgalaikiai jsipareigojimai. Imonés X1 rodiklis (zr. 14 pav.) visais metais buvo pastovus ir vertinamas
labai gerai, kadangi jis yra mazesnis uz 0,3. Tuo tarpu jmonés X2 rezultatas virSija auksSciausia
nustatyta ribg — 0,5 ir vertinamas blogai, tai vélgi parodo, kad jmon¢ turi prisi€émusi per daug ilgalaikiy
paskoly. Jmonés X3 ilgalaikiy skoly koeficiento reikSmé i$ visy jmoniy blogiausia, ji 2008 m.
prasideda nuo 1 ir kasmet vis auga, o 2011 m. net artéja prie 2. Sios jmonés rodiklis net keturis kartus

vir§ija nustatytas gaires, taigi §i imoné visiskai jsiskolinusi.
Panagringjus ilgalaikiy skoly koeficientg tikslinga biity iSsiaiskinti kaip ilgalaikés skolos yra
apdraustos jmonés turtu, taigi paskai¢iuosime ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodiklj (zr.

(12) formule), $io rodiklio rezultatai pateikiami 15 paveiksle (zr. 15 pav.).
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15 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodiklis

Ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodiklis parodo kiek karty ilgalaikio turto vertés
uztekty padengti jmonés turimus ilgalaikius jsipareigojimus. Kaip matyti i§ pateiktos grafiko jmonés
X1 rodiklis nuo pat 2008 m. auga ir 2011 m. net virSija 25, o tai reiSkia, kad jmoné turi daug ilgalaikio
turto, kurio pakakty padengti ilgalaikius jsipareigojimus net 25 kartus. Kitokia situacija pastebima
imonése X2 ir X3, Cia rodikliai arti 0, kas reiSkia, kad jmonés turi daug ilgalaikiy skoly, kuriy
ilgalaikiu turtu net nepadengty. 2011 m. jmonéje X2 pastebima tendencija rodiklio reikSmei didéti,
tiesa $is augimas labai mazas. PerZvelgus jmoniy balansus (Zr. priedus), matyti, kad jmonés X2 ir X3
ilgalaikiai jsipareigojimai gerokai virsSija ilgalaikj turta. Jmone¢ X2 2008 m. visiSkai neturéjo ilgalaikio
turto, o 2009 m. ir 2010 m. ilgalaikis turtas sudaré labai maza dalj viso imonés turto. Taigi nenuostabu,
kad ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodikliai tokie Zemi.

Kitas nagrinéjamas ilgalaikio mokumo rodiklis yra finansinis svertas (zr. (14) formulg).

Finansinio sverto dinamika pateikiama grafike (zr. 16 pav.).
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16 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 finansinis svertas

Finansinis svertas parodo kiek lity trumpalaikiy ir ilgalaikiy skoly tenka vienam nuosavo
kapitalo litui. Sis rodiklis dar vadinamas finansinés rizikos rodikliu, jeigu apskai¢iavus §j rodiklj
gaunama didelé reik§meé, tai vadinasi didelé ir finansiné rizika. I[monés X1 finansinis svertas tolygus
apie 0,4, taigi jmoné vertinama gerai, iSskyrus 2008 m. kai rodiklis siekia 0,9 ir vir$ija nustatyta ribg
0,7. Taciau atsizvelgiant tik j $iuos metus negalima teigti, kad jmoné yra rimtai jsiskolinusi, tai gali
reiksti, kad jmoné prisiémé didesn¢ finansine rizika, nes sudétinga padengti skoly grazinimo
mokeéjimus bei gauti pakankamai 1€8y tolesniam finansavimui. PerZvelgus vélesniy mety duomenis,
tuo labiau negalima teigti, kad jmoné yra jsiskolinusi. VisiSkai prieSinga situacija atsispindi Kitose
dviejose jmonése. Imonés X2 rodiklis visg laikotarpj neigiamas, 0 2011 m. jis nukrenta dar labiau, taip
yra, todel, kad visais tiriamais metais jmonés nuosavas kapitalas yra neigiamas, dél kiekvienais metais
patiriamo nuostolio. Panasi situacija ir jmong¢je X3, 2008 m., 2009 m. ir 2011 m. rodiklis Zemiau nulio,
ka taip pat jtakoja neigiamas nuosavas kapitalas. Taciau 2010 m. pastebimas Suolis iki 20, tai atsitiko
dél sumazéjusiy skoly bei nuostolio, todél nuosavas kapitalas tais metais buvo teigiamas.

Aptarus jmoniy finansinio sverto rodiklius galima teigti, kad jmonés X2 ir X3 yra stipriai
isiskolinusios ir priminti, kad jmonés pelnui didinti gali naudoti skolinta kapitala tol, kol netrikdo
Jmongés pusiausvyros, o Siais atvejais, ypatingai jmoneés X3, matyti, kad Si pusiausvyra paZeista.

Ilgalaikio mokumo rodikliy analiz¢ uZbaigsime paskutiniu rodikliu — auksinés balanso taisyklés

koeficientu (zr. (15) formule), kurio rezultatus galima matyti toliau esan¢iame grafike (zr. 17 pav.).
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17 pav. Imoniy X1, X2 ir X3 auksinés balanso taisyklés koeficientas

Auksinés balanso tiesyklés koeficientas parodo kokia dalimi ilgalaikis turtas finansuojamas
pastoviu jmonés kapitalu. Kaip matyti jmonés X1 koeficientas visais metais buvo pastovus ir ar¢iausiai
1, kadangi Sis rodiklis negali nukrypti nuo 1, t.y. turi biiti lygus 1 arba nedaug mazesnis uz 1. Imonés
X2 rodiklis 2008 m., 2009 m. ir 2010 m. buvo ties 0 riba, o 2011 m. pasSoko net iki 1,4. Jmonés X3
rodiklis pirmus dvejus metus sieke 0,1, taciau 2010 m. jis pakilo iki 0,5, toks iSliko ir 2011 m. Sios
imonés rodiklio reikSmé nesiekia tokio lygio, kad biity vertinama teigiamai.

Apibendrinant atliktg ilgalaikio mokumo rodikliy analize, galima teigti, kad S$iuo atveju,
skirtingai nei trumpalaikio mokumo rodikliy analizéje, geriausia mokumo situacija atsispindi jmongje
X1, o kitose jmonése matyti rimty problemy dél jmonés mokumo. ISanalizavus visas jmones
konstatuotina, kad tiek trumpalaikis, tiek ir ilgalaikis mokumo lygis yra geras jmonéje XI1.
Atsizvelgiant | tai, kad jmonés X3 trumpalaikio mokumo rodikliai buvo geri, o ilgalaikio visi nesieke
nustatyty riby, galima teigti, kad jmon¢ susiduria su mokumo sunkumais, ypatingai paskutiniais 2011
m. Taciau pati blogiausia situacija yra jmonéje X2, ¢ia visais tiriamais atvejais gauti rezultatai buvo
vertinami neigiamai, tod¢l jmon¢ susiduria su dideliais sunkumais.

Atlikus mokumo analiz¢ ir nustacius kurios jmonés susiduria su mokumo sunkumais, 0 kuri yra
moki, siekiant i$siaiskinti, ar pasitvirtins mokumo analizés rezultatai, kurie rodo apie kai kuriy jmoniy

bankrotg, buvo atliktas bankroto prognozavimas pagal E. Altman Z modelj.
3.3. Imoniy X bankroto prognozavimas
Pirmiausia tiriama jmoné X1, kuriai naudojamas Z modelis skirtas jmoniy registruoty vertybiniy

popieriy birzoje, bankroto galimybei nustatyti (zr. (17) formulg). Gauti rezultatai pateikiami 6 lenteléje
(zr. 6 lent.):
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6 lentelé. Imonés X1 E. Altman Z modelio rezultatai

Rodiklis Metal

2008 2009 2010 2011

A= apyvartinis kapitalas/turtas 0,30 0,32 0,33 0,30

B = nepaskirstytas pelnas/turtas 0,40 0,53 0,57 0,51

C = pelnas iki apmokestinimo/turtas 0,25 0,04 0,06 0,02
D = nuosavo kapitalo rinkos

verté/jsipareigojimai 0,29 0,55 0,61 0,42

E = pardavimo pajamos/turtas 2,39 0,91 0,91 1,05

Z= 4,30 2,50 2,66 2,44

Kad buty galima susidaryti aiSkesnj vaizdg apie rodiklio kitimg ir jam nustatytg riba, pateikiamas

grafikas (zr. 18 pav.).
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18 pav. Imonés X1 E. Altman Z rodiklio kitimas

Kaip matyti i§ pateikto grafiko 2008 m. jmonei X1 bankrotas visiSkai negrés¢, kadangi rodiklis
virsijo nustatyta ribg. Vélesniais metais bankroto tikimybé egzistuoja, taciau labai nedidelé. Taigi jeigu
jmon¢ iSlaikys Siandieninius rezultatus arba juos net truputélj pagerins, $i jmoné dar ilgai egzistuos
rinkoje.

Sekantis bankroto prognozavimas atlickamas jmonei X2, kuri mokumo analizés metu pasirodé
nemoki. Siai jmonei bankroto prognozavimas atlickamas pasinaudojant E. Altman Z modeliu, kuris
skirtas jmoniy neregistruoty vertybiniy popieriy birzoje bankroto prognozavimui (zr. (18) formule).

Rodiklio paskai¢iavimai pateikiami 7 lentel¢je. (Zr. 7 lent.).
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7 lentelé. Imonés X2 E. Altman Z modelio rezultatai

Rodiklis Metal

2008 2009 2010 2011

A= apyvartinis kapitalas/turtas 0,78 0,51 0,39 -0,26

B = pardavimy pajamos/turtas 0,06 0,86 0,00 0,02
C = pelnas iki

apmokestinimo/jsipareigojimai -0,06 -0,10 -0,09 -0,15

D = nuosavas kapitalas/jsipareigojimai -0,10 -0,25 -0,31 -0,02

E = nepaskirstytas pelnas/turtas -0,11 -0,33 -0,46 -0,60

Z= 0,29 0,36 -0,57 -1,24

Zemiau pateikiamas jmonés X2 E. Altman Z rodiklio kitimo grafikas (zr. 19 pav.).
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19 pav. Imonés X2 E. Altman Z rodiklio kitimas

Atlikus bankroto prognozavimo pasitvirtino ir mokumo analizés metu gauti rezultatai. Si jmoné
yra nemoki ir jai gresia bankrotas, kuris pagal atlikta prognoze jau turéjo buti iSkeltas 2008 m. Kaip
matyti i§ pateikto grafiko visais tiriamais metais Z rodiklis buvo daug Zemiau nustatytos ribos, o 2010
m. ir 2011 m. §is rodiklis nukrito zemiau nulio. Gauti rezultatai nestebina, kadangi $iai jmonei 2012 m.
pradzioje buvo iSkelta restruktirizavimo byla, siekiant iSskirstyti jsipareigojimy graZinimg keturiy
mety laikotarpiui. Restrukttrizavimo procesas yra naudingas tiek jmonei, tiek kreditoriams, kadangi
Siuo atveju toliau vykdoma veikla ir siekiama grazinti skolas. Pabaigus restruktiirizavimo procesa,
atstaCius jmonés mokumga ir atsiskai¢ius su skolininkais jmoné toliau galés sékmingai vykdyti savo

veikla.
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Imonei X3 taip pat atliktas bankroto prognozavimas pasinaudojant E. Altman Z modeliu, skirtu
imonéms neregistruotoms vertybiniy popieriy birzoje (zr. (18) formulg). Gauti rezultatai pateikiami 8
lentel¢je (zr. 8 lent.).

8 lentelé. Imonés X3 E. Altman Z modelio rezultatai

Rodiklis Meta

2008 2009 2010 2011

/A= apyvartinis kapitalas/turtas 0,89 0,94 0,94 0,81

B = pardavimy pajamos/turtas 0,00 0,03 0,65 0,02
C = pelnas iki

apmokestinimo/jsipareigojimai -0,10 -0,07 -0,16 -0,09

D = nuosavas kapitalas/jsipareigojimai -0,06 -0,13 0,04 -0,07

E = nepaskirstytas pelnas/turtas -0,09 -0,19 -0,29 -0,52

Z= 0,22 0,23 0,46 -0,23

Kaip ir pries tai tirty jmoniy, jmonés X3 rezultaty kitimas pateikiamas grafike (zr. 20 pav.).
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=,00 o . . |
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2,00
—— Rodiklis

—ll— Riba

1,50

1,00

0,50
._ r——‘——"——-\
0,00
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-0,50

20 pav. Imonés X3 E. Altman Z rodiklio kitimas

IS pateikto grafiko matyti identiSka situacija, kaip ir jmonés X2 atveju. Visais tiriamais metais Z
rodiklis laikosi apie 0, o paskutiniais metais jis nukrenta j -0,3 lygj. Tai taip pat patvirtina mokumo
analizés metu gautus rezultatus, todél ir jmonés bankrotas neidvengiamas. Siai jmonei skirtingai nei
prie§ tai aptartai, 2012 m. pradzioje iSkelta bankroto byla. Taciau kyla klausimas kodeél vyraujant
mokumo problemoms jmonés vadovai taip ilgai nesikreipé i Teisma dél bankroto bylos iskélimo.
Darbo autorés nuomone jeigu bankroto byla biity iSkelta kur kas anksciau, jmonés kreditoriai biity
turéje galimybe atgauti skolas, o taip ilgai dirbant nuostolingai jmoné tik dar labiau prisiémé

Isipareigojimy, kuriy nebegalés grazinti i§ parduoto turto.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

ISVADOS

1.

ISnagrinéjus finansinés analizés sampratg galima daryti Sias iSvadas:

Finansiné analizé — tai jmonés finansiniy ataskaity ir kity duomeny tyrimas bei gauty rezultaty
interpretavimas, siekiant gauti informacijg, kuri padéty priimti investavimo ir finansavimo
sprendimus, bei nustatyti jmonés pelningumg ir veiklos perspektyvas.

Finansinés analizés tikslai priklauso nuo Sios analizés informacijos vartotojy: jmonés vadovams
Ji gali padéti jvertinti jmonés veiklos efektyvuma, praeityje priimty sprendimy teisinguma bei
atskleisti veiklos gerinimo galimybes ateityje, potencialiems investuotojams — galimg gauti
pelna, dividendus, imonés kreditoriams — iSsiaiSkinti ar jmoné sugebéty vykdyti prisiimtus
isipareigojimus, darbuotojams — parodyti ar jmoné yra pelninga, moki ir sugeba laiku mokéti
darbo uzmokestj ir ar jmonei negresia bankrotas.

Pagrindinis finansinés analizés uzdavinys — jmonés finansinés veiklos vertinimas bei naudingos
informacijos pateikimas jmonés vadovams, kurig iSanalizavus biity imtasi priemoniy pagerinti

imonés finansine bikle bei i§vengti bankroto.

[Sanalizavus jmonés mokumo sgvoka bei mokumo analizés aspektus darytinos iSvados:

Imonés mokumas — jmonés sugebéjimas padengti trumpalaikius ir ilgalaikius jsipareigojimus
turimomis mokéjimo priemonémis (pinigais ir jy ekvivalentais, per vienerius metus gautinomis
sumomis, atsargomis ir pan.). Jmoné yra laikoma mokia, kai turi daugiau mokéjimo priemoniy
nei jsipareigojimy.

Imoniy mokumo analiz¢ atliekama nagrinéjant apyvartinio kapitalo, trumpalaikio mokumo bei

ilgalaikio mokumo, rodiklius.

ISnagrinéjus jmoniy bankroto klausimg galima daryti Sias iSvadas:

Bankrotas — tai jmonés buisena, kai jmonéje nevykdomi prisiimti jsipareigojimai bei pradelstos
skolos vir$ija puse¢ ] jos balansg jraSyto turto vertés ir jmonei yra iSkelta bankroto byla teisme
arba vykdomas bankroto procediiras ne teismo tvarka;

Pagrindinis teisés aktas reglamentuojantis juridiniy asmeny bankroto procesa yra Lietuvos
Respublikos Imoniy bankroto istatymas;

Imonés bankroto tikimybe galima iStirti nagrinéjant finansines ataskaitas, skaic¢iuojant
santykinius finansinius rodiklius, vadovaujantis tam tikrais nustatytais poZymiais bei

pasinaudojant bankroto prognozavimo modeliais.
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4. Atlikus imoniy mokumo analiz¢ darytinos Sios iSvados:

e Jmoné X1 yra moki jmoné, nes tiriamuoju laikotarpiu trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo
rodikliy analizé rodé gerag jimonés mokumo lygj;

e Imonés X2 mokumo rodikliy analiz¢ visais tiriamais metais rodé, kad jmoné susiduria su
rimtais mokumo sunkumais;

e JImonés X3 mokumo analizé atskleidé, kad jmoné susiduria su mokumo problemomis, o

ypatingai $ios problemos sustipréjo paskutiniais tiriamais metais.

5. I8tyrus jmoniy bankroto tikimybe daromos Sios i§vados:

e Imonés X1 E. Altman Z modelio rezultatas 2011 m. yra 2,44 (leistina riba 3);

e Jmonés X2 E. Altman Z modelio rezultatas 2011 m. yra -1,24 (leistina riba 2,91);

e Imonés X3 E. Altman Z modelio rezultatas 2011 m. yra -0,23 (leistina riba 2,91);

e Bankroto prognozavimo rodikliy dinamika rodo, kad jmonei X1 bankroto grésmé yra, taciau §i
grésmeé labai nedidelé¢;

e Imoniy X2 ir X3 bankroto prognozavimo rodikliy dinamika rodo, kad $iy jmoniy situacija —

bankrotas.

6. Darbo pradzioje iSsikelta hipotezé pasitvirtino, jmonés mokumo analizé ir bankroto tikimybés
tyrimas leidzia tiksliai bei teisingai jvertinti jmonés dabarting padétj ir ateities perspektyvas:

e Abu tyrimai rodé, kad jmoné X1 sékmingai veikianti jmoné ir ateityje turi tik menka bankroto
tikimybe;

e Imonés X2 analizé atskleide, kad jmonés ateityje laukia bankrotas. Atliktos analizés rezultatai
beveik pasitvirtino, nes 2012 m. pradZioje jmonei iSkelta restruktiirizavimo byla;

e JImonés X3 atlikta analizé taip pat rode, kad jmoné neiSvengiamai bankrutuos. Analizés

rezultatai pasitvirtino, nes 2012 m. pradzioje jmonei iSkelta bankroto byla.

PASIULYMAI
1. Imonéms siekiant iSlikti rinkoje butina maZiausiai karta per metus atlikti finansing analize,
ypatingg démesj skiriant mokumo rodikliy grupés rezultatams ir jy pokyciams, bei iStirti
bankroto tikimybe.
2. Savininkams, kuriy jmonés susidiré su mokumo problemomis, galima stengtis padéti iSvengti
bankroto imantis §iy priemoniy:
a. pirmiausia perziuréti vadovavimo kokybe, ar jmonei vadovauja tinkamg kompetencija

turintis zmogus, jeigu iSvados neigiamos butinai keisti vadova;
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b. persvarstyti galimybe jmonés veiklg papildyt nauja, nesusijusia su vykdoma, veikla, ar
apskritai atsisakyti jprastos veiklos vietoje naujos;

c. perziuréti parduodamos produkcijos asortimenta, atsisakant maza paklausa turin€ios ir
nuostolius nesancios produkcijos;

d. akcininky léSomis padidinti jstatinj kapitalg, siekiant i§saugoti jmong;

e. kelti jmonei restruktiirizavimo bylg, siekiant atstatyti jmonés mokumg vykdant
restruktiirizavimo plang bei nustatytais terminais ketveriy mety laikotarpyje grazinant
skolas kreditoriams. Siuo atveju, prie§ingai nei bankroto, laimi visi — kreditoriai atgauna
pinigus, o imoné pagerinusi mokumo rodiklius toliau vykdo veikla.

3. Imonés X2 atveju vadovams ir kreditoriams vertéty susimastyti dél bankroto bylos kélimo.
Perzitréjus jmonés balansg ir pelno (nuostolio) ataskaita, nematyti perspektyvy, kad jmoné
sugebéty atstatyti mokuma, jmoné jau keletg mety dirba nuostolingai ir kasmet nuostolis auga,
kartu prisiimta daug jsipareigojimy. 2011 m. padidintas jmonés jstatinis kapitalas, taciau ir tai
negelbsti jmonés.

4. Imonés X3 atveju kreditoriams reikéjo gerokai anksCiau inicijuoti bankroto procesa, taip jie

bty turéje daugiau galimybiy atgauti bent dalj skolos.
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Burbaité L. Jmonés X mokumo analizé / Finansy valdymo magistro baigiamasis darbas. Vadové

doc. dr. D. Daujotaité. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Ekonomikos ir finansy valdymo

fakultetas, 2012. — 88 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuota moksliné literatiira apie finansing¢ analize, jos tikslus ir
uzdavinius. Aptarta jmonés mokumo analizés bitinybé, remiantis pagrindiniais trumpalaikiais ir
ilgalaikiais mokumo rodikliais. ISanalizuoti ir susisteminti Lietuvos bei uZsienio autoriy teoriniai ir
praktiniai tyrimai, susij¢ su jmoniy bankroto atsiradimo priezastimis, pagrindiniais pozymiais bei
sukeliamomis pasekmémis. ISnagrinétas jmonés bankroto teisinis reglamentavimas. Apzvelgti
bankroto tikimybés prognozavimo modeliai. Atlikta jmoniy X mokumo rodikliy analizé bei rezultaty
apibendrinimas. Atliktas jmoniy X bankroto tikimybés grésmés tyrimas remiantis E. Altman bankroto
prognozavimo modeliu.

Pagrindiniai Zodziai: finansin¢ analizé¢, jmonés mokumas, jmonés mokumo analizé,

bankrotas, bankroto prognozavimo modeliai.

Burbaité L. Company‘s X solvency analysis / Master’s Final Work in Financial Management.
Supervisor assoc. doc. dr. D. Daujotaité. — Vilnius: Faculty of Economics and Finance Management,

Mykolas Romeris University, 2012. — 88 p.

ANOTATION

The scientific literature about the financial analysis, its aims and tasks are analyzed in this

master‘s final work. There is discussed the necessity of solvency analysis by main solvency rates. Also
there are analyzed and systematized theoretical and practical researches into the reasons, main
symptoms and results of companies’ bankruptcy using the literature of the Lithuanian and foreign
authors. There are considered the juridical regulation of companies’ bankruptcy. The bankruptcy
forecasting methods are reviewed. Also several companies’ analysis of the solvency ratios and
summary of the findings were completed. Lastly, the methods of the bankruptcy forecasting are
analyzed on the basis of the E. Altman bankruptcy prediction model.

Key Words: financial analysis, solvency of the company, companies’ solvency analysis,
bankruptcy, models of bankruptcy diagnostic.
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Burbaité L. Imonés X mokumo analizé¢ / Finansy valdymo magistro baigiamasis darbas. Vadove
doc. dr. D. Daujotaité. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Ekonomikos ir finansy valdymo
fakultetas, 2012. — 88 p.

SANTRAUKA

Kiekvieno verslo tikslas — efektyvi ir pelninga jmonés veikla. Taciau dél didelés konkurencijos,
mokestinés nastos, jstatymy kaitos ir vadovy daromy klaidy, jmonés gali susidurti su nenumatytomis
aplinkybémis. Negalédamos jvykdyti savo jsipareigojimy jmonés gali susidurti su mokumo
problemomis, kurios yra pagrindiné bankroto priezastis. Bankrotas — tai teisminis arba neteisminis
jmonés pripazinimas nemokia, kai ji nepajégia apmokéti skoly ir vykdyti kity turtiniy jsipareigojimy.

Bankrotas gali grésti visoms jmonéms, todél net ir sékmingai veikianciai jmonei yra svarbu ne tik
stebéti, bet ir analizuoti jmonés situacija bei prognozuoti bankroto tikimybe¢, remiantis patikimais
metodais. Taigi iskyla problema — kaip nustatyti jmoniy nemokumo priezastis bei veiksnius,
stabilizuojancius finansing padétj. Tyrimo objektas — finansiniy ataskaity duomenys. Tyrimo tikslas —
remiantis jmoniy mokumo analize ir bankroto prognozavimo metodais, nustatyti, kokiy veiksniy reikia
imtis jmonéms, norint pagerinti jy mokuma bei iSvengti bankroto. Tyrimo wuZdaviniai: i$nagrinéti
finansinés analizés teorinius aspektus, susipazinti su pagrindiniais finansinés analizés tikslais ir
uzdaviniais; aptarti jmonés mokumo sgvoka ir iSnagrinéti jmonés mokumo analiz¢ teoriniame
lygmenyje; paaiSkinti bankroto savoka, bei apZvelgti teisés aktus reglamentuojancius bankroto
procesa; remiantis jmoniy X finansiniy ataskaity duomenimis atlikti jmoniy X mokumo analize;
remiantis jmoniy X finansiniy ataskaity duomenimis prognozuoti jmoniy X bankroto tikimybe.

Tyrimo metu buvo naudojami Sie metodai: mokslinés literatiiros analizeé, statistiné analize,
duomeny lyginamoji analizé ir jos apibendrinimas, imonés mokumo rodikliy analizeé, apskaifiuota
bankroto tikimybé pritaikant E. Altman bankroto diagnozavimo modelj.

[Ssanalizavus jmoniy X 2008-2011 m. finansines ataskaitas, apskaic¢iavus mokumo rodiklius bei
bankroto tikimybg, buvo nustatyta, kad jmonei X1 bankroto grésmé labai nedidelé, jmonéms X2 ir X3
bankroto grésme jau 2008 m. buvo labai didele, jy mokumo rodikliai kritiniai. Atliktos prognozeés
pasitvirtino, jmoné X1 ir toliau sékmingai vykdo veikla, jmonei X2 2012 m. pradzioje buvo iskelta
restruktiirizavimo byla, o jmonei X3 2012 m. pradZzioje — iSkelta bankroto byla.

Darbo pradzioje iSsikelta hipotez¢ pasitvirtino, jmonés mokumo analiz¢é ir bankroto tikimybés

tyrimas leidzia tiksliai ir teisingai jvertinti jimonés dabarting padét] ir ateities perspektyvas.
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Burbaité L. Company‘s X solvency analysis / Master’s Final Work in Financial Management.
Supervisor assoc. doc. dr. D. Daujotaité. — Vilnius: Faculty of Economics and Finance Management,

Mykolas Romeris University, 2012. — 88 p.

SUMMARY

Every business has the aim — an efficient and profitable company‘s activity. However,
companies can meet unexpected developments, because of stong competition, heavy taxes, legislative
changes and management mistakes. Incapacity to carry out obligations companies can meet solvency
problems, which are the main bankruptcy reason. Bankruptcy — judicial or extrajudicial insolvency
recognition of the company, when it cannot carry out obligations and keep other capital liabilities.

Bankruptcy can threat to all companies, so even a successful enterprise have to follow and
analyse company‘s situation and predict the probability of bankruptcy using sure methods. Therefore a
problem derives — how to determine the causes and factors of insolvency, which stabilize the financial
situation. Object of research — financial reporting data. The purpose of research — on the basis of an
analysis of the companies’ solvency and bankruptcy prediction methods, determine what factors need
to be taken in order to improve the solvency of their businesses, and avoid bankruptcy. Main tasks:
examine the theoretical aspects of financial analysis, access to the main financial analysis purposes and
tasks; to discuss the concept of the company's solvency and examine the companies’ solvency analysis
in theoretical level; explain the concept of bankruptcy and overlook juridical regulation of companies’
bankruptcy; carry out an analysis of the chosen companies® solvency using their financial data; carry
out bankruptcy forecasting of the chosen companies.

Methods of research: analysis of scientific literature, analysis of statistical data, comparative
analysis of facts and generalization, analysis of company’s solvency, estimated probability of
bankruptcy by E. Altman bankruptcy diagnostic model.

After the analysis of companies” X FY2008-2011 financial reports, calculation of their solvency
ratios and the bankruptcy probability, was identified that the threat of bankruptcy is very small on the
company X1, while companies X2 and X3 had the high bankruptcy rates and critical indicators of the
solvency already on year 2008. The made forecasts have been proved: the company X1 still carries out
the activities successfully, there was proceed restructuring against company X2 at the beginning of the
year 2012, and also was proceed bankruptcy against company X3 at the beginning of the year 2012.

Raised hypothesis proved that analysis of the company's solvency and bankrupcy forecasting

allows you to accurately and correctly assess the company's current situation and future prospects.
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PRIEDAI

1 PRIEDAS

BANKROTO PROGNOZAVIMO MODELIAI

Autorius

Modelis

Modelio elementai

J. Fulmer

H=5,528 V; + 0,212V, + 0,073 V3 + 1,270 V, -
0,120 V5 + 2,335 Vg + 0,575 V; + 1,083 Vg +
0,894 V, - 6,075

V, = Pardavimo pajamos/visas turtas;
V, = Nepaskirstytas pelnas/visas turtas;

V3 = Pelnas iki mokesciy/nuosavas
kapitalas;

V, = Pinigy srautas/jsipareigojimai,
Vs = Isipareigojimai/visas turtas;

Vs = Trumpalaikiai jsipareigojimai/visas
turtas;

V; = llgalaikis turtas/visas turtas.
Vg = Apyvartinis
kapitalas/jsipareigojimai;

Vo= Pelnas pries paliikanas ir
mokesc¢ius/paliikanos

J. Legault

CA-SCORE = 4,5913(Akcininky
investicijos(1)/Turtas(1)) + 4,5080((Pelnas pries
mokescius ir ypatingi straipsniai + finansinés
islaidos(1))/Turtas(1)) + 0,3936(Pardavimai
(2)/Turtas (2)) — 2,7616

(1) - Praeito ataskaitinio laikotarpio
rodikliai;

(2) - Uzpraeito ataskaitinio laikotarpio
rodikliai.

Chesser

Z=-2,0434-5,24 X; + 0,0053 X, — 6,6507 X3
+ 4,4009 X, —0,0791 X5 —0,1021 X;

X1 = Pinigai/turtas;
X, = Pardavimo apimtys/pinigai;

X3 = Pelnas neatskaicius paliikany ir
mokesciy/turtas;

X4 = Isipareigojimai/turtas;

Xs = llgalaikis materialusis
turtas/nuosavas kapitalas;

Xe = Apyvartinis kapitalas/pardavimo
apimtys.

G.
Springate

Z=103A+307B+066C+ 105D

A = Apyvartinis kapitalas/turtas;

B = Pelnas iki apmokestinimo/turtas;

C = Pelnas prie§ mokescius/trumpalaikiai
jsipareigojimai;

D = Nepaskirstytasis pelnas/turtas.

Taffler ir
Tisshaw

Z=0,53K;+0,13K;+ 0,18 K3 + 0,16 K,

K1 = Pelnas 18 pardavimy/trumpalaikiai
isipareigojimai;

K, = Trumpalaikis turtas/jsipareigojimai;
K3 = Trumpalaikiai jsipareigojimai/turtas;

K4 = Pajamos/turtas.
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1 PRIEDO TESINYS

Zavgren Z1=0,11A+1,58B +10,78C + 3,07D - 0,49E | A = atsargos / pardavimo pajamos;
+4,35F-011G -0,24 B = gautinos sumos / atsargos;
C = pinigai / turtas;
72 =4,19A +2,22B +11,23C — 2,69D — 1,44E | D = pinigai / trumpalaikiai
+ 4,46F + 0,06G — 2,61 Jsipareigojimai,
E = jprastinés veiklos pelnas / (kapitalas —
trumpalaikiai jsipareigojimai);
Z3=6,257A +0,829B + 42,48C — 1,549D + F = ilgalaikiai jsipareigojimai /(kapitalas
0,519E +1,822F + 0,002G - 1,5115 — trumpalaikiai jsipareigojimai);
G = pardavimo apimtys / turtas.
Z4 =9,157A +1,667B + 5,917C — 0,41D +
1,95E + 4,1F + 0,363G — 5,9457
Z5=8,84A +0,69B + 15,79C + 0,02D — 2,3E +
4,37F + 0,798G - 6,88
Lis Z =0,063K1 + 0,092K2 + 0,057K3 + 0,001K4 K1 = apyvartinis kapitalas / turtas;

K2 = pelnas i§ pardavimy / turtas;
K3 = nepaskirstytas pelnas / turtas;

K4 = nuosavas kapitalas / skolintas
kapitalas.
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AB X1

2 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(ijmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2009 m. BALANSAS

2009.12.31

(ijmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(jmonés metinés finansinés ataskaitos valiuta ir
jos tikslumo lygis)

ILGALAIKIS TURTAS Pas,‘\tl?bos 2009 m. 2008 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 73.650.975 61.757.462
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS 80.009 287.261
. | MATERIALUSIS TURTAS 28.832.083 34.786.471
1. | FINANSINIS TURTAS 44.393.475 24.795.793
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS 345.408 1.887.937
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS ' 110.829.276 | 171.959.074
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
I. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 8.616.442 11.797.498
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 47.623.506 103.871.477
N, | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 654.644 1.519.462
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 53.934.684 54.770.637
TURTO IS VISO: 184.480.251 233.716.536
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMALI Pas,‘\tﬁbos 2009 m. 2008 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS 124.731.781 121.062.113
I. | KAPITALAS 16.350.000 16.350.000
ll. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. | REZERVAI 11.350.624 11.340.058
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 97.031.157 93.372.055
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 59.748.470 | 112.654.423
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
. | ILGALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 7.328.058 11.379.016
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
Il. | TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 52.420.412 101.275.407
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS VISO: 184.480.251 | 233.716.536

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavard¢)
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3 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

(jmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

20_09  m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2009.12.31
(jmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(imonés metinés finansinés

ataskaitos val

iuta ir jos tikslumo
lygis)

Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2009 m. 2008 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 167.704.471 | 558.902.531
1. PARDAVIMO SAVIKAINA 139.789.187 | 469.762.064
BENDRASIS PELNAS
" (NUOSTOLIAI) 27.915.284 89.140.467
\YA VEIKLOS SANAUDOS 23.696.716 31.196.856
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) 4.218.568 57.943.611
VI. KITA VEIKLA
FINANSINE IR INVESTICINE
VII. | VEIKLA 3.921.321 (24.093)
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIIIl. | (NUOSTOLIAI) 8.139.889 57.919.518
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
XI. APMOKESTINIMA 8.139.889 57.919.518
XIl. | PELNO MOKESTIS 3.325.721 9.304.074
XI11. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 4.814.168 48.615.444

(jmonés vadovo pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavarde)
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AB X1

4 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(jmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2010 m. BALANSAS

2010.12.31

(ijmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(Jjmonés metinés finansinés ataskaitos valiuta ir
jos tikslumo lygis)

ILGALAIKIS TURTAS Pas,‘\tlarbos 2010 m. 2009 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 75.247.542 73.650.975
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS 25287 80.009
. | MATERIALUSIS TURTAS 23.967.094 28.832.083
1. | FINANSINIS TURTAS 50.653.326 44.393.475
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS 601.835 345.408
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS ' 111.336.306 | 110.829.276
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAT IR
I. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 3.088.805 8.616.442
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 36.184.695 47.623.506
N, | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 31.215.286 654.644
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 40.847.520 53.934.684
TURTO IS VISO: 186.583.848 184.480.251
NUOSAVAS KAPITALAS IR JSIPAREIGOJIMALI Pas,\tlibos 2010 m. 2009 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS 132.588.076 124.731.781
I. | KAPITALAS 16.350.000 16.350.000
Il. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. | REZERVAI 10.754.627 11.350.624
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 105.483.449 97.031.157
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 53.995.772 59.748.470
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
l. | ILGALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 4.436.922 7.328.058
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS
Il. | IR TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 49.558.850 52.420.412
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS VISO: 186.583.848 | 184.480.251

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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5 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

AB X1

(ijmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

20_10  m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2010.12.31
(ijmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais
(jmonés metinés finansinés
ataskaitos valiuta ir jos tikslumo

lygis)

Eil.nr STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2010 m. 2009 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 168.903.291 | 167.704.471
1. PARDAVIMO SAVIKAINA 147.095.962 | 139.789.187
I1l. | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 21.807.329 | 27.915.284
\V2 VEIKLOS SANAUDOS 12.483.605 | 23.696.716

TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) 9.323.724 4.218.568
VI. KITA VEIKLA

FINANSINE IR INVESTICINE
VII. | VEIKLA 1.915.722 3.921.321

JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIIIl. | (NUOSTOLIAI) 11.239.446 8.139.889
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI

PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
XI. APMOKESTINIMA 11.239.446 8.139.889
XIl. | PELNO MOKESTIS 1.094.151 3.325.721
XI11. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 10.145.295 4.814.168

(imonés vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavard¢)
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AB X1

6 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(imonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2011 m. BALANSAS

2011.12.31

(jmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(jmonés metinés finansinés ataskaitos valiuta ir
jos tikslumo lygis)

Pastabos

TURTAS \r 2011 m. 2010 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 71.258.514 75.247.542
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS 21.105 25.287
. | MATERIALUSIS TURTAS 17.340.459 23.967.094
1. | FINANSINIS TURTAS 53.423.459 50.653.326
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS 473.491 601.835
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS . 137.341.907 | 111.336.306
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
I. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 16.014.349 3.088.805
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 60.206.979 36.184.695
lI. | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 17.433.755 31.215.286
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTALI 43.686.824 40.847.520
TURTO I$ VISO: 208.600.421 | 186.583.848
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMALI Pas,‘\tﬁbos 2011 m. 2010 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS 130.434.694 | 132.588.076
. | KAPITALAS 16.350.000 16.350.000
Il. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
ll. | REZERVAI 7.553.805 10.754.627
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 106.530.889 |  105.483.449
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 78.165.727 53.995.772
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
.| ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 2.642.945 4.436.922
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
Il. | TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMALI 75.522.782 49.558.850
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU 1§ VISO: 208.600.421 | 186.583.848

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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AB X1

7 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

(imonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, Kiti duomenys)

20_11 m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA

2011.12.31

(imonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

is

(imonés metinés finansinés
ataskaitos valiuta ir jos tikslumo

lygis
Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2011 m. = 2010 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 218.714.318 | 168.903.291
1. PARDAVIMO SAVIKAINA 204.115.184 | 147.095.962
1. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIALI) 14.599.134 21.807.329
\YA VEIKLOS SANAUDOS 10.445.970 12.483.605
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) 4.153.164 9.323.724
VI, KITA VEIKLA (160.344)
VII. FINANSIN]}: IR INVESTICINE VEIKLA 573.717 1.915.722
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIIIl. | (NUOSTOLIAI) 4.566.537 11.239.446
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI ]
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
XI. APMOKESTINIMA 4.566.537 11.239.446
XIl. | PELNO MOKESTIS 2.970.595 1.094.151
XI1l. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIALI) 1.595.942 10.145.295

(imonés vadovo pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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UAB X2

8 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(ijmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2009 m. BALANSAS

2009.12.31

(jmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(imonés metinés finansinés ataskaitos valiuta ir jos

tikslumo lygis)

ILGALAIKIS TURTAS Pas,:l?bos 2009 m. 2008 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 752 ]
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS
. | MATERIALUSIS TURTAS 752
1. | FINANSINIS TURTAS
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS ' 14.648.795 26.864.522
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
I. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 14.645.106 26.498.547
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 3.681 126.402
. | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 8 239.573
TURTO IS VISO: 14.649.547 26.864.522
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMALI Pas,fﬁbos 2009 m. 2008 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS (4.799.055) (2.869.729)
I. | KAPITALAS 10.000 10.000
ll. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. | REZERVAI
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (4.809.055) | (2.879.729)
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 19.448.602 29.734.251
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
. | ILGALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 12.320.817 23.952.137
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS
Il. | IR TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 7.127.785 5.782.114
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS VISO: 14.649.547 26.864.522

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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UAB X2

9 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

(jmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

20_09 m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA

2009.12.31

(imonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litai

S

(imonés metinés finansinés
ataskaitos valiuta ir jos tikslumo

lygis
Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2009 m. e 2008 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 12.564.118 1.682.940
Il PARDAVIMO SAVIKAINA 12.222.811 1.309.000
I1l. | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 341.307 373.940
IV. | VEIKLOS SANAUDOS 692.320 334.005
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) (351.013) 39.935
VI. KITA VEIKLA 3.306
VIl. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1.581.619) (1.740.665)
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIII. | (NUOSTOLIAI) (1.929.326) (1.700.730)
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI ]
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
Xl. | APMOKESTINIMA (1.929.326) (1.700.730)
XIl. | PELNO MOKESTIS
XI1l. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (1.929.326) (1.700.730)

(imonés vadovo pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavarde)
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UAB X2

10 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(ijmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2010 m. BALANSAS

2010.12.31

(jmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(jmonés metinés finansinés ataskaitos valiuta ir

jos tikslumo lygis)

ILGALAIKIS TURTAS Pas,\tl?bos 2010 m. 2009 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 406 752
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS
Il. | MATERIALUSIS TURTAS 406 752
ll. | FINANSINIS TURTAS
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS ' 14.621.779 14.648.795
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAT IR
I. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 14.621.777 14.645.106
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 3.681
lI. | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 2 8
TURTO I$ VISO: 14.622.185 14.649.547
NUOSAVAS KAPITALAS IR JSIPAREIGOJIMAI Pas,‘\tﬁbos 2010 m. 2009 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS (6.643.485) (4.799.055)
I. | KAPITALAS 10.000 10.000
ll. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. | REZERVAI
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (6.653.485) | (4.809.055)
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 21.265.670 19.448.602
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
I. | ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 12.320.817 12.320.817
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
Il. | TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 8.944.853 7.127.785
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU 1§ VISO: 14.622.185 14.649.547

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavard¢)
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11 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

UAB X2

(imonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2010  m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2010.12.31
(jmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(jmonés metinés finansinés ataskaitos
valiuta ir jos tikslumo lygis)

Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2010 m. 2009 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 8.000 12.564.118
Il PARDAVIMO SAVIKAINA 12.222.811
I1l. | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 8.000 341.307
IV. | VEIKLOS SANAUDOS 153.236 692.320
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) (145.236) (351.013)
VI. KITA VEIKLA 3.306
VIIl. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1.699.194) (1.581.619)
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIII. | (NUOSTOLIAI) (1.844.430) (1.929.326)
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
Xl. | APMOKESTINIMA (1.844.430) (1.929.326)
X1l. | PELNO MOKESTIS
XI1l. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (1.844.430) (1.929.326)

(jmonés vadovo pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardée)
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UAB X2

12 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(imonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2011 m. BALANSAS

2011.12.31

(ijmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

(jmonés metinés finansinés ataskaitos valiuta ir

jos tikslumo lygis)

TURTAS Pas,\tl"’;bos 2011 m. 2010 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 14.426.354 406
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS
Il. | MATERIALUSIS TURTAS 14.426.354 406
. | FINANSINIS TURTAS
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS ' 406.890 14.621.779
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
I. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 196.584 14.621.777
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 144867
N, | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 65.439 2
TURTO I$ VISO: 14.833.244 14.622.185
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMALI Pasl‘\tﬁbos 2011 m. 2010 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS (268.558) (6.643.485)
. | KAPITALAS 8.610.000 10.000
Il. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. | REZERVAI
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (8.878.558) (6.653.485)
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 15.101.802 21.265.670
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
.| ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 10.818.016 12.320.817
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS
Il. | IR TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 4.283.786 8.944.853
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS VISO: 14.833.244 14.622.185

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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13 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

UAB X2

(jmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

20_11 m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2011.12.31

(imonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais
(imonés metinés finansinés
ataskaitos valiuta ir jos tikslumo

lygis
Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2011 m. i 2010 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 223.636 8.000
Il PARDAVIMO SAVIKAINA 1.000
I1l. | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 222.636 8.000
IV. | VEIKLOS SANAUDOS 674.095 153.236
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) (451.459) (145.236)
VI. KITA VEIKLA 1.000
VIl. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1.774.613) (1.699.194)
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIII. | (NUOSTOLIAI) (2.225.072) (1.844.430)
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI ]
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
Xl. | APMOKESTINIMA (2.225.072) (1.844.430)
XIl. | PELNO MOKESTIS
XI1l. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (2.225.072) (1.844.430)

(imonés vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavard¢)
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UAB X3

14 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(imonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2009 m. BALANSAS

2009.12.31

(ijmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(jmonés metinés finansinés ataskaitos valiuta

ir jos tikslumo lygis)

Pastabos

ILGALAIKIS TURTAS NI 2009 m. 2008 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 275.987 399.885
l. NEMATERIALUSIS TURTAS
II. | MATERIALUSIS TURTAS 275.987 399.885
1. | FINANSINIS TURTAS
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS 4.109.804 4.067.183
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
l. NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 1.112.000 1.054.674
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 2.686.599 2.695.450
I1l. | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 287.669 287.669
IV. [ PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 23.536 29.390
TURTO IS VISO: 4.385.791 4.467.068
NUOSAVAS KAPITALAS IR J[SIPAREIGOJIMAI Pasﬁ:bos 2009 m. 2008 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS (671.794) (296.038)
l. KAPITALAS 90.000 90.000
II. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
I1l. | REZERVAI
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (761.794) (386.038)
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 5.057.585 4.763.106
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
l. ILGALAIKIAI JSIPAREIGOJIMAI 4.828.592 4.676.258
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
II. | TRUMPALAIKIAI JSIPAREIGOJIMAI 228.993 86.848
NUOSAVO KAPITALO IR
JSIPAREIGOJIMU IS VISO: 4.385.791 4.467.068

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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15 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

UAB X3

(ijmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

20_09  m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2009.12.31
(imonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais
(imonés metinés finansinés
ataskaitos valiuta ir jos tikslumo

lygis)
Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2009 m. 2008 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 125.663 11.825
I. PARDAVIMO SAVIKAINA
1. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 125.663 11.825
V. VEIKLOS SANAUDOS 484.447 412.372
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) (358.784) (400.547)
VI. KITA VEIKLA 2.480
VII. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (19.452) (79.523)
IPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIIL. | (NUOSTOLIAI) (375.756) (480.070)
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI v
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
Xl. | APMOKESTINIMA (375.756) (480.070)
XIl. | PELNO MOKESTIS
XIIl. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (375.756) (480.070)

(jmonés vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavarde)
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UAB X3

16 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(imonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2010 m. BALANSAS

2010.12.31

(ijmonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(jmonés metinés finansinés ataskaitos valiuta

ir jos tikslumo lygis)

ILGALAIKIS TURTAS Pas,:ﬁbos 2010 m. 2009 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 225211 275.987
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS
Il. | MATERIALUSIS TURTAS 225.211 275.987
1. | FINANSINIS TURTAS
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS ‘ 238.478 4.109.804
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
I. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 88.397 1.112.000
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 150.000 2.686.599
. | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 287.669
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTALI 81 23.536
TURTO I$ VISO: 238.478 4.109.804
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMALI Pas,\tﬁbos 2010 m. 2009 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS 19.773 (671.794)
I. | KAPITALAS 90.000 90.000
Il. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. | REZERVAI
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (70.227) (761.794)
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 443.916 5.057.585
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
l. | ILGALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 430.062 4.828.592
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
Il. | TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 13.854 228.993
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS VISO: 463.689 4.385.791

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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17 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

UAB X3

(jmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

20_10  m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2010.12.31

(imonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais
(imonés metinés finansinés
ataskaitos valiuta ir jos tikslumo

lygis
Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2010 m. i 2009 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 155.955 125.663
Il PARDAVIMO SAVIKAINA 123.603
I1l. | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 32.352 125.663
IV. | VEIKLOS SANAUDOS 52.396 484.447
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) (20.044) (358.784)
VI. KITA VEIKLA 2.480
VIl. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (50.183) (19.452)
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIII. | (NUOSTOLIAI) (70.227) (375.756)
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI ]
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
Xl. | APMOKESTINIMA (70.227) (375.756)
XIl. | PELNO MOKESTIS
XI1l. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (70.227) (375.756)

(imonés vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavard¢)
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UAB X3

18 PRIEDAS

Trumpo balanso forma

(imonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2011 m. BALANSAS

2011.12.31

(imonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais

(imonés metinés finansinés ataskaitos valiuta

ir jos tikslumo lygis)

Pastabos

TURTAS \r 2011 m. 2010 m.
A. | ILGALAIKIS TURTAS 204.727 225.211
I. | NEMATERIALUSIS TURTAS
Il. | MATERIALUSIS TURTAS 204.727 225.211
lIl. | FINANSINIS TURTAS
IV. | KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. | TRUMPALAIKIS TURTAS . 238.397 238.478
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
. | NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 88.397 88.397
Il. | PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 150.000 150.000
. | KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
IV. | PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 81
TURTO IS VISO: 238.397 238.478
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMAI Pas,‘\tl?bos 2011 m. 2010 m.
C. | NUOSAVAS KAPITALAS (33.234) 19.773
. | KAPITALAS 90.000 90.000
Il. | PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
lIl. | REZERVAI
IV. | NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (123.234) (70.227)
D. | DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. | MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 476.358 443.916
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
.| ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 430.062 430.062
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
Il. | TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 46.296 13.854
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU 1§ VISO: 443.124 463.689

(pareigy pavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavardé)
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19 PRIEDAS

Trumpos pelno (nuostoliy) ataskaitos forma

UAB X3

(jmonés pavadinimas)

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

20_11 m.PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2011.12.31

(imonés metinés finansinés ataskaitos sudarymo diena)

litais
(imonés metinés finansinés
ataskaitos valiuta ir jos tikslumo

lygis
Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos Nr. 2011 m. e 2010 m.
l. PARDAVIMO PAJAMOS 4.800 155.955
Il PARDAVIMO SAVIKAINA 6.720 123.603
I1l. | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (1.920) 32.352
IV. | VEIKLOS SANAUDOS 27.541 52.396
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) (29.461) (20.044)
VI. KITA VEIKLA
VIl. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (13.456) (50.183)
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIII. | (NUOSTOLIAI) (42.917) (70.227)
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI ]
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
Xl. | APMOKESTINIMA (42.917) (70.227)
XIl. | PELNO MOKESTIS
XI1l. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (42.917) (70.227)

(imonés vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavarde)
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20 PRIEDAS
IMONES X1 MOKUMO RODIKLIAI
Rodiklis Metai
2008 2009 2010 2011
Apyvartinis kapitalas 70.683.667 58.408.864 61.777.456 61.819.125
Apyvartinio kapitalo ir turto santykis 0,30 0,32 0,33 0,30
Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas 1,70 2,11 2,25 1,82
Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas 1,58 1,95 2,18 1,61
Trumpalaikés skolos koeficientas 0,43 0,28 0,27 0,36
Bendrasis skolos koeficientas 0,48 0,32 0,29 0,37
Ilgalaikiy skoly koeficientas 0,05 0,04 0,02 0,01
Ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu
rodiklis 5,43 10,05 16,96 26,96
Finansinis svertas 0,93 0,48 0,41 0,60
Auksinés balanso taisyklés koeficientas 0,47 0,56 0,55 0,54
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21 PRIEDAS
IMONES X2 MOKUMO RODIKLIAI
Rodiklis Metai

2008 2009 2010 2011
Apyvartinis kapitalas 21.082.408 7.521.010 5.676.926 - 3.876.896
Apyvartinio kapitalo ir turto santykis 0,78 0,51 0,39 -0,26
Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas 4,65 2,06 1,63 0,09
Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas 0,06 0,00 0,00 0,05
Trumpalaikés skolos koeficientas 0,22 0,49 0,61 0,29
Bendrasis skolos koeficientas 1,11 1,33 1,45 1,02
Ilgalaikiy skoly koeficientas 0,89 0,84 0,84 0,73
Ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu
rodiklis 0,00 0,00 0,00 1,33
Finansinis svertas -10,36 -4,05 -3,20 -56,23
Auksinés balanso taisyklés koeficientas 0,00 0,00 0,00 1,37
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22 PRIEDAS
IMONES X3 MOKUMO RODIKLIAI
Rodiklis Metai

2008 2009 2010 2011
Apyvartinis kapitalas 3.980.335 3.880.811 224.624 192.101
Apyvartinio kapitalo ir turto santykis 0,89 0,94 0,94 0,81
Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas 46,83 17,95 17,21 5,15
Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas 34,69 13,09 10,83 3,24
Trumpalaikés skolos koeficientas 0,02 0,06 0,06 0,19
Bendrasis skolos koeficientas 1,07 1,23 1,86 2,00
Ilgalaikiy skoly koeficientas 1,05 1,17 1,80 1,80
Ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu
rodiklis 0,09 0,06 0,52 0,48
Finansinis svertas -16,09 -7,53 22,45 -14,33
Auksinés balanso taisyklés koeficientas 0,09 0,07 0,50 0,52




