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IVADAS

Tyrimo aktualumas. Viena i§ svarbiausiy problemy, su kuria susiduria daugelis jmoniy, yra
apyvartiniy 1éSy trikumas. D¢l Sios priezasties jmonés negali panaudoti visy savo pajégumy ir
tinkamai vykdyti veiklos. Pakankamos apyvartinés 1éSos jmonei yra labai svarbios, kadangi net
trumpalaikis jy trukumas gali sukelti kitus neigiamus padarinius, tokius kaip jmonés vélavimas
atsiskaityti su tieké&jais ir prarasti ilgus metus puoselétus partnerius ir reputacija.

Finansinés analizés autoriai siiilo jmoniy finansing bukle pradéti analizuoti nuo apyvartinio
kapitalo. Tai aiSkinama tuo, kad apyvartinis kapitalas yra vienas i§ nedaugelio rodikliy, pakankamai
objektyviai apibadinan¢iy jmonés bukle ir, be to, turintis didele jtaka kitiems finansiniams rodikliams.
Apyvartinio kapitalo valdymas neapsiriboja tik gryny pinigy valdymu. Efektyviam apyvartinio
kapitalo valdymui biitinas ir rinkos, klienty bei tiekéjy veiklos specifikos iSmanymas, jmonés veiklos
prioritety (gaminiui, paslaugai) nustatymas, o taip pat atsargy, gautiny ir mokétiny sumy palaikomo
lygio planavimas ir kontrolé¢ bei faktiniy rezultaty analizé. Visa tai yra realizuojama planuojant
trumpalaik] finansavima, vedant derybas dé¢l palankesniy kreditavimo salygy, vykdant gryny pinigy
judéjimo kontrolg, gautiny sumy administravimg ar atsargy lygio kontrolg. Akivaizdu, kad efektyviam
apyvartinio kapitalo valdymui nepakanka vien tik finansiniy ziniy - buitinas ir komercinis jzvalgumas.

Apyvartinj kapitalg nagrinéjantys mokslininkai (Mackevicius, Juozaitien¢, Marttonen, Monto,
Karri, Knauer, Wohrmann, Priester, Wang ir kiti) i$skiria didel¢ reik§me¢ jo valdymui. I§ tinkamai
iSanalizuoto apyvartinio kapitalo valdymo galima spresti apie jmonés veiklos efektyvuma bei
testinumg. Taciau pasigendama sistemingos apyvartinio kapitalo valdymo ir tobulinimo metodikos. Tai
gana didelé problema jmonéms, nes joms yra butina tinkamai valdyti apyvartinj kapitalg norint gerinti
imonés darbo procesus.

Tyrimo problema. Kokig jtakg jmonés veiklai turi netinkamas apyvartinio kapitalo valdymas?

Tyrimo objektas. Jmonés apyvartinio kapitalo valdymo tobulinimas.

Tyrimo tikslas. Pateikti apyvartinio kapitalo valdymo sistemg ir ja remiantis jvertinti jmoniy
apyvartinio kapitalo valdyma.

Tyrimo uZdaviniai.

1. Isanalizuoti apyvartinio kapitalo teorinius aspektus;
2. Parengti jmonés apyvartinio kapitalo valdymo sistema;
3. I8analizuoti jmoniy apyvartinio kapitalo valdyma;
4. Pateikti jmoniy apyvartinio kapitalo valdymo tobulinimo galimybes.
Hipotezé: Imonés veiklos testinumui neigiamg jtakg turi netinkamas apyvartinio kapitalo

valdymas.



Tyrimo metodai.
1. mokslinés literatiiros analizé;
2. finansiniy rodikliy analizé;
3. tikio Sakos statistiniy duomeny analizé;
4., regresiné analizé
Darbo struktiira. Darbg sudaro trys pagrindinés dalys. Pirmoje dalyje aptariamas skirtingas
autoriy suvokimas apie apyvartinj kapitala, pateikiami jy suformuluoti apibrézimai. Analizuojama
apyvartinj kapitala jtakojantys veiksniai, taip pat aptariamas apyvartinio kapitalo valdymas. Antroje
dalyje pateikiama apyvartinio kapitalo valdymo sistema, kurig sudaro 3 etapai. Pirmiausia jvertinama
jmonés finansiné baklé. Siam vertinimui apskaiiuojamas apyvartinio kapitalo dydis, istiriama
apyvartinio kapitalo dinamika ir struktiira, apskai¢iuojamas manevringumo koeficientas bei
apyvartinio kapitalo efektyvumas ir nustatomas $io kapitalo poreikis. Antrasis etapas — apyvartinio
kapitalo valdymas. Sio kapitalo valdymas analizuojamas kaip atsargy, gautiny ir mokétiny sumy
valdymas, kurie sudaro pinigy apyvartos cikla, kas ir parodo ar efektyviai valdomas apyvartinis
kapitalas. Kaip ir visos sistemos taip ir $i turi buti priziuréta ir valdoma, todél treCiasis etapas —
kontrolé, kuri pagrindziama regresine analize. TreCioje dalyje apyvartinio kapitalo valdymo sistema
pritaikoma baldy pramonés jmonéms — AB ,Klaipédos baldai ir AB ,,Vilniaus baldai“. Darbo

pabaigoje pateikiamas i§vados ir rekomendacijos, naudota literatiira bei priedai.
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1. APYVARTINIO KAPITALO TEORINE ANALIZE

1.1. Apyvartinio kapitalo koncepcija

Apyvartinio kapitalo rodiklis ekonoming¢je literatiroje traktuojamas jvairiai. Taciau visi autoriai
yra bendros nuomonés, kad apyvartinio kapitalo dydis - tai bitina apyvartinio turto suma tam tikram
uzsibréztam gamybos ir pardavimy lygiui palaikyti. Apyvartinio kapitalo koncepcija yra susijusi su
turto ir jsipareigojimy klasifikavimu ] kategorijas ,apyvartinis“ ir ,neapyvartinis®, tradicinis
apyvartinio turto ir jsipareigojimy apibrézimas pagrjstas tuo, kad jy buvimo veikloje ciklas negali buti
ilgesnis kaip vieneri metai arba ilgesnis negu gamybinés veiklos ciklas, d¢l to dar vadinama
trumpalaikiu turtu ir jsipareigojimais (Mackevicius, Poskaité, 1997).

Vienas i§ paprasCiausiy apyvartinio kapitalo apibrézimy, kurj pateiké Priester ir Wang (2010),
teigia, kad tai skirtumas tarp bendrovés trumpalaikio turto (daugiausiai tai sudaro pinigai, gautinos
sumos bei atsargos) ir trumpalaikiy jsipareigojimy (mokétinos sumos sudaro didzigjg dalj). Taip pat
apyvartinis kapitalas apibréziamas kaip suma atsargy ir prekybos gautiny sumy atskaicius prekybos
skolos. Apyvartinis kapitalas = inventorius + prekybos gautinos sumos - prekybos mokétinos sumos
(Brandenburg, Seuring, 2010).

Uzsienio autoriai Meszek ir Polewski (2006) apyvartinj kapitalg apibrézia kaip jmonés turimas
1ésas naudojamas tam tikrai veiklai finansuoti. Pasak jy Sio kapitalo dabartiné suma gali biti
skaiCiuojamas Siais dviem budais: kapitalo pozidriu - kaip stabilaus kapitalo ir ilgalaikio turto verteé,
turto pozitiriu - kaip skirtumas tarp trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy. Tokiai nuomonei
pritaria ir Orobia et al. (2013), kurie teigia, kad apyvartinis kapitalas yra tai kas palaiko verslo veikla.
Panasios nuomongs ir autoriai Lind et al. (2012). Pasak jy apyvartinis kapitalas gali bati apibréztas
veiklos perspektyvomis (atsargos pridedant gautinas ir atémus mokétinas saskaitas), arba finansiniu
pozitriu (i§ trumpalaikio turto atimant trumpalaikius jsipareigojimus). Pastarasis i§ tiesy yra grynasis
apyvartinis kapitalas, bet paprastai vadinamas apyvartiniu kapitalu (8i sgvoka vartojama ir darbe).
Profesorius Finnerty (2013) pritaria, kad apyvartinis kapitalas yra skirtumas tarp trumpalaikio turto ir
trumpalaikiy jsipareigojimy bei teigia, kad tai finansinis rodiklis, kuris gali biiti naudojamas kartu su
kitais rodikliais siekiant jvertinti jmonés likviduma. Apyvartinis kapitalas rodo ar jmoné pakankamai
likvidi jvykdyti trumpalaikius jsipareigojimus. Vienas i§ grynyjy pinigy valdymo tiksly yra sumazinti
pertekliy arba nereikalingg grynajj apyvartinj kapitalg iki minimumo, ir tokiu biidu sumazinti tikyje
nenaudojamo turto islaidas. Sis kapitalas yra vienas i§ investicijy elementy neabejotinai biitinas
gamybos ar paslaugy teikimo procesui uztikrinti, taciau jis néra gamybos priemoné¢ (TomaSevic,

Mackevicius, 2010).



Profesorius Padachi (2006) apyvartinj kapitalg apibrézé kaip prekybos kapitalg, kuris atitinka
jmonés trumpalaikius finansus. Sis kapitalas yra laikomas 1éSomis, kurios buvo uzdirbtos per trumpg
laikotarpj (Mongrut et al., 2008).

Kaip teigia Kvedaraité (1996), apyvartinis kapitalas yra svarbiausias ataskaitos rodiklis. Jmoné
gali turéti minimalius apyvartinio turto komponentus, t. y minimaly debitorinj jsiskolinimg, minimaly
zaliavy ir medziagy kiekj ir visai neturéti grynyjy pinigy. Taciau tada néra garantijos, kad visos
paskolos bus sugrazintos nustatytu laiku, o pirkéjai drausmingai atsiskaitys. Kokiu mastu jmongés
kasdieniai poreikiai gali biiti padengiami i$ savy Saltiniy, nesinaudojant banky paslaugomis, parodo
apyvartinis kapitalas. Apyvartinis kapitalas yra lengvai prieinamas vidaus finansavimo $altinis, kuris
gali veikti kaip pakaitinis finansavimo Saltinis su iSoriniu kapitalu (Wasiuzzaman, Arumugam, 2013).

Remiantis Heesen ir Moser (2013) apyvartinis kapitalas apibréziamas, kaip jmonés finansavimo
pajégumas arba vidaus finansinis potencialas. Taip pat Sis kapitalas yra laikomas fondu, kuriuo

naudojamasi siekiant iSlaikyti jmonés kasdiene veiklg (Song et al., 2012).

llgalaikis Nuosavas kapitalas
turtas e e . .. .
Ilgalaikiai jsipareigojimai
Trumpalaikis Trumpalaikiai jsipareigojimai
turtas / Grynasis apyvartinis kapitalas

Saltinis: Juozaitien¢, 2007, p. 264

1 pav. Imonés turto, finansavimo $altiniy ir grynojo apyvartinio kapitalo rySys

I$ 1 paveikslo matyti, kad apyvartinis kapitalas yra jmonés trumpalaikio turto perteklius lyginant
su trumpalaikiais jsipareigojimais. Pasak Juozaitienés (2007) apyvartinis kapitalas rodo ar jmon¢ turéjo
pakankamai trumpalaikio turto trumpalaikiams jsipareigojimams padengti arba kokia trumpalaikio
turto dalis jmon¢je yra finansuojama nuosavu kapitalu balanso sudarymo dieng. Skaic¢iuojant §j rodiklj,
reikia imti tik tuos trumpalaikius jsipareigojimus, kurie naudojami apyvartiniam kapitalui finansuoti ir
atskirti juos nuo kity jmonés trumpalaikiy jsipareigojimy, tokiu kaip:

o Ilgalaikés skolos dalis, kuri turi biiti graZinta finansiniais metais ir balanse priskiriama

trumpalaikiams jsipareigojimams;

. Kredity, skirty ilgalaikiams jsipareigojimams;

o Statyboms finansuoti panaudoty trumpalaikiy kredity suma.

Autorés teigimu apyvartin} kapitalg galima skaiCiuoti dviem biidais. Apyvartinis kapitalas gali

biti skai¢iuojamas i§ trumpalaikio turto atémus trumpalaikius jsipareigojimus:



Apyvartinis kapitalas = Trumpalaikis turtas — Trumpalaikiai jsipareigojimai.
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(1)

Taip pat apyvartinj kapitalg galima apskaiCiuoti prie savininky nuosavybés pridedant jmonés

ilgalaikius jsipareigojimus ir atimant ilgalaikio turto vertg.

Apyvartinis kapitalas = Nuosavas kapitalas + Ilgalaikiai isipareigojimai — Ilgalaikis turtas (2)

Apjungiant Sias formules galima matyti kokie finansiniy ataskaity straipsniai dalyvauja

formuojant apyvartinj kapitalg.
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Saltinis: sudaryta autorés.

2 pav. Apyvartinio kapitalo struktiira

2 paveiksle pavaizduota apyvartinio kapitalo skai¢iavimo btidai bei iSskirti jmonés finansiniy
ataskaity straipsniai turintys jtakos Sio kapitalo pokyCiams. Aritmetinis rezultatas, skaiiuojant
apyvartini kapitalg abiem biidais, vienodas, taciau ekonominé jy reik§mé skiriasi. Juozaitien¢ (2007)
teigia, kad apyvartinio kapitalo rodiklio dydis, apskaiciuotas antruoju buidu, apytiksliai jvertina, kokia
pastoviojo kapitalo dalis skiriama trumpalaikiam turtui finansuoti. Taip pat rodo trumpalaikio turto ir
Jmongs pastoviojo kapitalo (nuosavas kapitalas+ ilgalaikiai jsipareigojimai) bei jos ilgalaikio turto rysj.

Pastovyjj kapitala savininkai gali didinti arba papildomai i$leisdami akcijas, arba ieSkodami dotacijy ir
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ilgalaikiy paskoly, kurias racionaliai panaudoj¢ gali tikétis didesnio pelno. Taip pat tai gali buti
paskatinimas mazinti neracionaliai naudojamg jmonés ilgalaikj turta. Taip apskaiCiuotg apyvartinj
kapitalg yra lengviau prognozuoti ir paprasciau valdyti, nes jo verté keiciasi, gavus imonei ilgalaikiy
paskoly, i§leidus akcijy ar nusipirkus ilgalaikio turto.

Norint pradéti nagrinéti jmonés finansing bukle, autoriai pataria pradéti butent nuo apyvartinio
kapitalo. Sis rodiklis, vienas i§ nedaugeliy, apibiidina jmonés finansing padét, bei turi didele jtaka
kitiems finansiniams rodikliams. Pagal Mackevi¢iy (2009) i§ apyvartinio kapitalo dydzio galima
spresti apie jmonges trumpalaikio mokumo biikle. Nuo apyvartinio kapitalo priklauso jmonés galimybés
plésti gamyba, biiti konkurencinga bei vykdyti savo jsipareigojimus Jmonés finansiné padétis stabili jei
apyvartinis kapitalas kasmet didéja. Neigiama apyvartinio kapitalo reik§Smé reiskia tai, kad jmoné gali
nejvykdyti savo trumpalaikiy jsipareigojimy. Kaip teigia DarSkuviené¢ (1997) apyvartinis kapitalas
siegjamas su firmos investicijomis ] trumpalaikio pobiidZio turty: tai atsargos, pirkéjy isiskolinimai,
pinigai ir rinkos vertybiniai popieriai. Mackevicius ir Poskaité (1997) isskiria kelis buidus, kuriais
galima apibrézti apyvartinio kapitalo koncepcija:

1. Apyvartiniu turtu,

2. Mobiliuoju turtu, t.y. apyvartiniu (trumpalaikiu) turtu atémus i$ jo gamybines atsargas ir

ateinancio laikotarpio sagnaudas;

3. Apyvartinio turto pertekliumi palyginti su trumpalaikiais jsipareigojimais;

4. Mobiliojo apyvartinio, greitai paver¢iamo pinigais turto pertekliumi palyginti su

trumpalaikiais jsipareigojimais.

Imonés finansiné buklé stabili ir jmoné yra patikima, kai apyvartinis kapitalas didéja, bet reikéty
jvertinti ir galimas grésmes. Kaip teigia Kimmel et al. (2009) apyvartinis kapitalas yra teigiamas, kai
trumpalaikis turtas virS§ija trumpalaikius jsipareigojimus. Tada yra didesné tikimybeé, kad imoné
sugebés apmoketi savo jsipareigojimus. Kai apyvartinis kapitalas yra neigiamas, jmoné gali buti
nemoki bei arti bankroto ribos. Remiantis Pass et al. (1997), trumpalaikis turtas apima Zzaliavas,
nebaigta gamyba, gatavy prekiy atsargas, skolininkus ir grynuosius pinigus. Bendrovés prekybos
apimties padid¢jimas dazniausiai sukelia atsargy padid¢jima ir sumy, kurias skolingi debitoriai,
padidéjima, taigi padidéja ir apyvartinio kapitalo poreikis. Kalbant apie trumpalaikius jsipareigojimus
reikia paminéti, kad tai visos jmonés per vienerius metus mokétinos sumos, prekybos skolos, mokétini
mokesciai valstybei, mokétini atlyginimai ir kt.

Remiantis moksline literatiira sudaryta lentelé (1 lentel¢), kurioje pateikti skirtingy autoriy

apyvartinio kapitalo apibréZimai.
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1 lentelé. Apyvartinio kapitalo apibréZimai remiantis skirtingais autoriais

Autorius

Metai

Apyvartinio kapitalo apibréZimas

Kvedaraité V.

1996 m.

Apyvartinis kapitalas - svarbiausias ataskaitos rodiklis,
kuris parodo kokiu mastu jmonés kasdieniai poreikiai
gali buti padengiami i§ savy Saltiniy, nesinaudojant

banky paslaugomis.

Darskuviené V.

1997 m.

Apyvartinis  kapitalas - jmonés investicijos |
trumpalaikio pobudzio turta: tai atsargos, pirkéjy

jsiskolinimai, pinigai ir rinkos vertybiniai popieriai.

Meszek W., Polewski M.

2006 m.

Apyvartinis  kapitalas - jmonés turimos 1éSos

naudojamos tam tikrai veiklai finansuoti.

Padachi K.

2006 m.

Apyvartinis kapitalas - prekybos kapitalas, kuris atitinka

Jmonés trumpalaikius finansus.

Juozaitiené L.

2007 m.

Apyvartinis kapitalas - rodiklis, kuris rodo ar jmoné
turéjo pakankamai trumpalaikio turto trumpalaikiams
jsipareigojimams padengti arba kokia trumpalaikio turto
dalis jmong¢je yra finansuojama nuosavu kapitalu

balanso sudarymo dieng.

Mongrut S. et al.

2008 m.

Apyvartinis kapitalas - 1&Sos, kurios buvo uzdirbtos per

trumpajj laikotarpj.

Tomasevi¢ V., Mackevicius J.

2010 m.

Apyvartinis kapitalas - vienas i§ investicijy elementy
neabejotinai butinas gamybos ar paslaugy teikimo

procesui uztikrinti, taciau jis néra gamybos priemoné.

Brandenburg M., Seuring S.

2010 m.

Apyvartinis kapitalas - suma atsargy ir prekybos gautiny
sumy atskaiCius prekybos skolos. Apyvartinis kapitalas
= inventorius + prekybos gautinos sumos - prekybos

mokétinos sumos.

Priester Ch., Wang J.

2010 m.

Apyvartinis kapitalas - skirtumas tarp bendrovés
trumpalaikio turto (daugiausiai tai sudaro pinigai,
gautinos sumos, atsargos) ir trumpalaikiy jsipareigojimy

(mokétinos sumos sudaro didziaja dalj).

Lind L. et al.

2012 m.

Apyvartinis  kapitalas -  apibréziamas  veiklos

perspektyvomis (atsargos pridedant gautinas ir atémus
moketinas saskaitas), arba finansiniu pozitriu (i§
atimant

trumpalaikio turto trumpalaikius

jsipareigojimus).

1 lentelés tegsinys kitame puslapyje




13 1 lentelés tgsinys

Autorius Metai Apyvartinio kapitalo apibréZimas

Song Z. et al. 2012 m. Apyvartinis kapitalas - fondas, kuriuo naudojamasi

siekiant iSlaikyti jmonés kasdiene veikla.

Finnerty J. E. 2013 m. Apyvartinis kapitalas - finansinis rodiklis, kuris gali buti
naudojamas kartu su kitais rodikliais siekiant jvertinti

jmongs likviduma.

Heesen B., Moser O. 2013 m. Apyvartinis kapitalas - jmonés finansavimo pajégumas

arba vidaus finansinis potencialas.

Marttonen S. et al. 2013 m. Apyvartinis kapitalas - apibtdintas balansiniu turtu
susideda i§ ilgalaikio turto ir grynojo apyvartinio
kapitalo, kuris kartu yra ir nuosavas kapitalas bei

ilgalaikiai jsipareigojimai.

Orobia L. A. et al. 2013 m. Apyvartinis kapitalas — tai kas palaiko verslo veikla.
Wasiuzzaman Sh., Arumugam 2013 m. Apyvartinis kapitalas - lengvai prieinamas vidaus
V.Ch. finansavimo Saltinis, kuris gali veikti kaip pakaitinis

finansavimo $altinis su iSoriniu kapitalu.

Kaip matyti i§ 1 lentelés dauguma autoriy apyvartinj kapitalg sieja su trumpalaikiais finansais
(Valdoné Darskuviené, Kesseven Padachi, Samuel Mongrut, Darcy Fuenzalida, Claudio Cubillas,
Johan Cubillas). Taip pat apyvartinis kapitalas suprantamas kaip rodiklis, Kuris jvertina jmonés
finansing bikle (Liongina Juozaitien¢, Joseph E. Finnerty, Bernd Heesen, Oliver Moser, Charles
Priester, Jincheng Wang, Marcus Brandenburg, Stefan Seuring). Autoriai Shaista Wasiuzzaman, Veeri
Chettiar Arumugam apyvartin] kapitalg apibrézia net kaip pakaitinj finansavimo S$altin] su iSoriniu
kapitalu. Kaip jau buvo minéta tiek Lietuvos, tiek wuZsienio literatiiroje, Siuo metu, néra
vienareik§misko apyvartinio kapitalo apibrézimo, todél norint labiau suprasti apyvartinio kapitalo
reik§me¢ reiktu aptari jo poreikj.

Sis poreikis, kaip apyvartinio kapitalo finansavimo $altinis, nustatomas atsizvelgiant j veiklos
apimtj. Finansiniai iStekliai priklausomai nuo veiklos pobiidZio labai glaudZiai susij¢ su jmonés
struktiira. Gamybing tking veikla sudaro pasikartojancios operacijos: apsiriipinimas materialiniais
iStekliais, gamyba ir pardavimai. Apyvartinio kapitalo poreikj lemia biitinumas finansuoti §j cikla, nes
nesutampa produkcijos pardavimo ir pinigy gavimo uz j3 laikas. Kaip teigia Auksciiinas ir Ginevicius
(2011), jmon¢, nusistatydama bendrgj; apyvartiniy 1€Sy dydj per planuojamajj laikotarpj, atskirai
apskaiciuoja kiekvienos apyvartiniy léSy sudedamosios dalies poreikj, prireikus iSskaidydama j
elementus. Ji jvertina Siuos apyvartiniy léSy poreikiui turin¢ius jtakos veiksnius:

1. apyvartiniy 1éSy naudojimo efektyvumo rodikliy faktinj lygj ir dinamika.
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2. apyvartiniy 1éSy naudojimo efektyvumo rodikliy gerinima lemiancius veiksnius, tai:

- darbo objekty — medziagy ir pusgaminiy techniniy parametry gerinimas, nebaigtosios gamybos

santykinis mazinimas ir pan.;

- darbo priemoniy technologijos tobulinimas;

- gatavos produkcijos realizavimo trukmés mazinimas;

- naujy atsiskaitymo formy uz pateikta produkcijg ir kitus jsiskolinimus taikymas;

- kitos léSy apyvartuma greitinan¢ios priemonés.

3. produkcijos per planuojamajj laikotarpj mastg ir struktiirinius pokycius, lemiancius

nusistovejusio apyvartinio 1éSy bendrgjj poreikj ir jo sudedamyjy daliy proporcijy kitima.

4. gamybos veiksniy — darbo ir kapitalo — pakeitimo vienas kitu galimybes ir ekonominj

pagristuma.

5. gamybos valdymo ir organizavimo tobulinimg.

Apyvartinio
kapitalo poreikis

Trumpalaikis turtas
(eksploatacinés
apyvartinés 1€Sos)

Atsargos

Debitorinis
jsiskolinimas
(gautinos sumos)

Trumpalaikis

Trumpalaikiai
turtas Isipareigojimai

Avansai, sumokéti
tiekejams uz
uzsakymus

Saltinis: Mackevigius ir kt., 2011, p. 97

Is 3 paveikslo matyti, kad apyvartinio kapitalo poreikis nustatomas i§ trumpalaikio turto atémus
trumpalaikius jsipareigojimus, skirtas formuoti turtui. Likutis parodo, kiek jmonei reikia turéti
finansiniy iStekliy. Apyvartinio kapitalo poreikis priklauso nuo gamybinio (eksploatacinio) ciklo
trukmés, apyvartiniy léSy apyvartumo, kuris savo ruoZtu priklauso nuo veiklos riisies ir gero ar blogo

vadovavimo tam procesui. Remiantis Aukscitinu, Ginevi¢iumi (2011), apyvartiniy 1éSy poreikj jmoné

VW —

nusistato sudarydama metin;j verslo plang.

Trumpalaikiai
(eksploataciniai)
Isipareigojimai

Gamybiniai- tikiniai
(eksploataciniai)
Isipareigojimai

Mokes¢iy ir
socialiniai
Isipareigojimai

Kreditorinis
jsiskolinimas uz
gautus tiekimus

(mokétinos sumos)

3 pav. Apyvartinio kapitalo poreikio nustatymas
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D¢l tam tikry sezoniniy svyravimy daugumos jmoniy apyvartinio kapitalo poreikis kinta. Kaip
pastebi DarSkuviené (1997) apyvartinio kapitalo poreikio svyravimai vyksta ir viso ekonominio ciklo
metu. Ekonominio ciklo nuosmukio metu sumazéja poreikis apyvartiniam kapitalui, o ekonominio
ciklo klestéjimo metu - padidéja. Apyvartinio kapitalo sgvoka susijusi su pinigy apyvartos ciklu, kitaip
tariant, laiko trukme nuo faktiniy piniginiy iSlaidy gamybiniams resursams (medziaginiams resursams
ir darbo jégai) iki pirkéjy jsiskolinimo susidarymo ir likvidavimo, pardavus produkta. Pasak Berry ir
Jarvis (2006) apyvartinio kapitalo ciklas - kartais vadintas kaip grynyjy pinigy ciklas ar operacinis
ciklas - yra naudojamas, kad nustatyty laikg nuo bet kokiy investiciniy sgnaudy ar investicijos j
apyvartines 1éSas ] grynuosius pinigus, gautus i§ investicijos. Rezultatas iSreiSkiamas dieny skaic¢iumi,
kuriy reikia, kad paversty apyvartines 1¢Sas | grynuosius pinigus. Besiskiriantys pramoniniai sektoriai
bus linke iSmatuoti skirtingy cikly dienas. Pinigy apyvartos ciklas - jmonés atsargy valdymo priemoné.
Tai kiekybiskai vidutinis dieny skaiius nuo pristatymo zaliavy iki pagamintos prekés (Knauer,
Wohrmann, 2013). Slekiené ir Klimaviiené (2000) pabrézia, kad reikia iSanalizuoti bendra
trumpalaikio turto poreikj ir prognozuoti atskiry jo daliy apimtj. Tam gali pagelbéti operacinio ir

finansinio ciklo apskaic¢iavimo schema.

Zaliavy Zaliavy Produkcijos Pinigy gavimas i
uzsakymas gavimas pardavimas pirkéjy
A
Zaliavy apyvartos laikas Debitorinio jsiskolinimo trukmé
S EEEEEEE L EEEEEELEEEE (< mmmmmmm oo >
NSt >
Kreditorinio
jsiskolinimo
apyvartos laikas
\ 4
G ik ittt bl >
Operacinis ciklas
Cmmmmm >

Finansinis ciklas

Saltinis: Slekiené ir Klimavi¢iene, 2000, p. 101
4 pav. Pinigy apyvartos schema

4 paveiksle pavaizduotg operacinj ciklg galima apibrézti kaip laika, kurj piniginés IéSos jSaldytos
atsargose, gamyboje ir pirkéjy jsiskolinime. Jmoné po tam tikro laiko apmoka tiekéjy saskaitas, tai
operacinis ciklas sutrumpéja kreditorinio jsiskolinimo trukme ir vadinamas finansiniu ciklu arba pinigy
apyvartos trukme. DinamiSkas finansinio ciklo mazéjimas - teigiamas reiSkinys. Finansinio ciklo

trukme galima mazinti gaunant didesnius mokéjimy atidé€jinius i tiekéjy, jei operacinj cikla galima
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sutrumpinti tobulinant gamybos procesg ir trumpinant pirkéjy jsiskolinimo trukme. Remiantis
Juozaitiene (2000), finansinio ciklo trukmé apskaiciuojama veiklos ciklg (operacinj ciklg) sutrumpinus
vidutine kreditinio jsiskolinimo trukme. Pinigy susidarymo ciklas prasideda tada, kai atsiskaitoma uz
darbg arba su tiekéjais, ir tesiasi iki tol kol padengiamas susidares pirkéjy jsiskolinimas. Tad ciklu yra
matuojamas laikotarpis, kurio metu firmos 1€Sos yra susietos su apyvartiniu kapitalu.

Isanalizavus apyvartinio kapitalo koncepcija pastebima, kad finansinéje literatiiroje apyvartinis
kapitalas labiausiai siejamas su imonés trumpalaikiu turtu bei trumpalaikiais jsipareigojimais. Kasmet
didéjantis apyvartinis kapitalas rodo, kad finansin¢ padétis stabili. Norint tinkamai valdyti apyvartinj

kapitalg reikia iSanalizuoti ir priimti teisingus sprendimus valdant jj jtakojancius veiksnius.

1.2 Apyvartinj kapitala salygojantys veiksniai

Analizuojant apyvartinj kapitalg labai svarbu nustatyti kokios priezastys ir veiksniai salygojo jo
pasikeitimg per tam tikrg laikotarpj. Pastebéta, kad trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy
elementai daro nevienoda poreikj apyvartinio kapitalo Kitimui.

Bagdzitiniené (2008) i$skyré nuo ko priklauso jmonei reikalingo apyvartinio kapitalo dydis:

e Apimties; kuo didesné pardavimo pajamy suma, tuo daugiau reikia atsargy normaliai
veiklai.

e Veiklos pobudzio; paslaugy jmonés sunaudoja paprastai mazai atsargy (dazniausiai tai
degalai ar kitos jmonés viduje sunaudojamos atsargos), o prekybos, gamybos- Zymiai daugiau.

e Atsargy pirkimo bei prekiy pardavimo salygy. Tiekéjai gali parduoti atsargas su
atidétuoju mokéjimu ar reikalaudami avanso.

e Nuverté¢jimo rizikos. Kuo daugiau atsargos nuvertéja dél galimo realizavimo vertés
sumazéjimo, kuo labiau esant infliacijai nuvertéja pinigai, tuo bus didesnis apyvartinio kapitalo
poreikis.

e SezoniSkumo. PavyzdZiui, Zemés ikio produkty prekybos jmonés superka produktus
visam sezonui.

Kaip pastebi DarSkuvien¢ (1997), nustatant priezastis ir veiksnius turinius jtakos apyvartiniam
kapitalui, pirmiausia reikia iSanalizuoti apyvartinio kapitalo ir jo skai¢iuojamy elementy pokycius bei
juos palyginti su pra¢jusiais laikotarpiais. Tai turéty buti atlikta tam, kad nustatyt ar Sis rodiklis yra
pagristas. Rodikliai lyginami norint jsitikinti ar jmoné plétési, ar buvo siaurinama jos veikla. Taciau
Mackeviciaus ir Poskaités (1997) nuomone, lyginti dviejy jmoniy apyvartinj kapitalg yra nereikSminga
ir net beprasmiska, nes jmoniy dydziai gali biiti labai skirtingi.

ISanalizavus nuo ko priklauso apyvartinio kapitalo dydis autoriai siilo taip pat iSskirti

apyvartinio kapitalo stygiy lemiancias priezastis:
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. Tipinés veiklos nuostoliai. Bet esant nuostolingai veiklai ne visuomet mazg¢ja apyvartinis
kapitalas. Sagnaudy sudétiné dalis yra nusidévéjimo ir amortizacijos sgnaudos, kurios gali biiti nuostoliy
priezastimi, bet $is sgnaudy straipsnis nesukelia jsipareigojimy prie§ treciuosius asmenis ir nereikalauja
apyvartinio kapitalo. Jeigu nuostoliai nevir§ija nusidévéjimo ir amortizacijos sgnaudy, tuomet
apyvartinio kapitalo stygiaus susidaryti neturéty.

o Pra¢jusiy finansiniy laikotarpiy nuostoliai, pavyzdziui, nepalankts teismy sprendimai,
papildomai apskaic¢iuoti mokesc¢iai, nuostolingai parduoti vertybiniai popieriai ir kt.

o Turto nuvertéjimas; nuvertéti gali atsargos, trumpalaikis finansinis turtas, gautos skolos,

o Dividendy iSmoké¢jimas, kai triikksta apyvartinio kapitalo; jmonés gali mokéti dividendus
ir tokiais atvejais, norédamos iSlaikyti prestizg.

o Investicijos; tokiy projekty jgyvendinimas turi biiti uztikrintas pakankamais ilgalaikiais
finansavimo Saltiniais. Geriausia, kai tai btina ilgalaikés paskolos ar nauja akcijy emisija.

o Atsargy kainy augimas.

Bagdzitinien¢ (2008) iSskiria ir priezastis, dél kuriy gali susidaryti apyvartinio kapitalo

perteklius:
o ISleidziama nauja akcijy ar obligacijy emisija, vir§ijanti jmongs investicijy poreikius;
. Sukaupiamas pelnas ir nepleciama veikla;
o Parduodamas nenaudojamas ilgalaikis turtas, kuris nekei¢iamas nauju;
o Sukaupiamas nusidévéjimas ir amortizacija, o ilgalaikis turtas nekei¢iamas nauju.

Mackevicius ir Poskaite (1997) pabrézia, kad norint detaliau analizuoti §j kapitalg, reikia
jsitikinti ar teisingi informacijos Saltiniai. Ypatingai atkreipti démes;j reikéty i jo dydj, nes kartais jo
suma gali biitu sumaZinta atvaizduojant bei jvertinant trumpalaikj turta buhalterinéje apskaitoje.
Tokiems straipsniams priklausyty vertybiniai popieriai ir atsargos.

Minéti autoriai teigia, kad kai kurie vertybiniai popieriai gali buti apskaitomi pagal savikaing, o
Kiti - mazesne negu savikaina ar rinkos vertés kaina. Jei rinkos verté yra didesné nei savikaina ir jei ji
nepanaudota vertinant, tai tas skirtumas turi biiti paaiskintas. Jei rinkos verté materialiai yra didesné uz
savikaing, turéty biiti panaudota siekiant jvertinti Saltinius, 1§ kuriy galima sumokeéti trumpalaikius
Isipareigojimus.

Taip pat didelj démesj reikty skirti atsargy straipsnio pokyciams. DarSkuviené (1997) pabrézia,
kad jmoniy vadovai turi siekti, kad atsargos, tokios kaip zaliavos ir komplektavimo gaminiai, nebaigta
gamyba, biity gamyboje efektyviai panaudojamos. Atsargos, tokios kaip pirktos prekés bei pagaminta
produkcija, skirta parduoti, turi neuzsiguléti sandéliuose. Yra svarbu nustatyti trumpalaikiy
Isipareigojimy straipsniy, tokiu kaip finansinés skolos, pelno mokescio jsipareigojimai, skolos
tiekéjams ir kt., padidéjimo ar sumazéjimo priezastis. Pasak Mackeviciaus ir Poskaités (1997) atsargy

verté¢ gali biiti mazesné nei jy atkiirimo verté. Skirtumas tarp atsargy vertés atvaizduotos balanse ir
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atsargy atklirimo vertés bus materialus dazniausiai tada, kai jmonéje naudojama LIFO atsargy
jvertinimo metodika. Taip pat skirtumas gali susidaryti ir tada, kai jmon¢ taiko ir kitas atsargy
jvertinimo metodus.

Tinkamas apyvartinj kapitalg jtakojanciy veiksniy nustatymas ir valdymas didina jmonés veiklos
efektyvuma. Tad kai nustatomas jmoniy apyvartinis kapitalas yra didesnis ar mazesnis nei gali buti,

reikia analizuoti to priezastis ir tinkamai pakoreguoti jo valdyma.

1.3 Apyvartinio kapitalo valdymas

Jmonés veikos testinumui didelg jtaka daro vadovybés gebéjimy tinkamai valdyti apyvartinj
kapitalg. Trumpalaikiai jsipareigojimai bei trumpalaikis turtas susidaro dél vienokiy ar kitokiy
vykdomy verslo sandoriy. Efektyvaus apyvartinio kapitalo valdymo uZzduotis yra palaikyti
tinkamiausig jmonés likvidumo ir pelningumo rodikliy santykj valdant trumpalaikj turta ir
Isipareigojimus. Apyvartinio kapitalo valdymo tema yra svarbi tuo, kaip teigia DarSkuviené (1997),
kad daugiausiai skiriama finansininko laiko firmos kasdieninéms operacijoms. Trumpalaikio turto,
kuris sudaro apie 40% viso turto, yra dinamiskas procesas, reikalaujantis stebéti pardavimy kitima.

Apyvartinio kapitalo valdymas neatsiejamas nuo pelningumo ir rizikos. Kaip teigia Klebanskaja
ir Sadauskaité (2009) i§ dviejy jmoniy, turinéiy vienodus apskaitinius pelnus, didesnj ekonominj pelna
gauna ta, kuri tg patj rezultatg pasiekia maziau investavusi | ilgalaikj turtg ir apyvartinj kapitala, nes
baigiantis metams ji gaus mazesn¢ akcininkams ,,palikany® saskaita.

Alekneviciené (2011) teigia, kad laikant labai didelj kiekj pinigy - investicijy pelningumas
sumazéja, taciau absoliutus mokumas iSsaugomas. Didelis investavimas ] atsargas sumazina atsargy
18sekimo i8laidas, padidina jmonés prestizg jei laiku pateikiamos pirkéjams prekes ir paslaugos, taciau
sumaz¢ja investicijy pelningumas dé¢l iSaugusiy atsargy laikymo iSlaidy. Kalbant apie investicijas |
pirkéjy skolas, jos taip pat duoda teigiamy bei neigiamy efekty. Pirkéjy skoly didinimas siejamas su
pardavimy pajamy padidéjimu dél liberalesnés kredito politikos. Tai visy investicijy pelninguma veikia
teigiamai. Pernelyg didelis, j §j turta, pinigy jSaldymas padidina tiesiogines iSlaidas.

Remiantis Verslo procesy valdymu (2006), idealiu apyvartinio kapitalo valdymo atveju jmone
turéty veikti su nuliniu apyvartiniu kapitalu, taciau tokiu atveju prekés turi biiti perkamos tik esant
konkre¢iam uZsakymui bei apmokejimas uz prekes gaunamas tuo paciu momentu, kai daromo islaidos.
anksciau, atidedami pirkéjy mokéjimai, léSos ,,uzSaldomos* gamybos procese. Imonés vadovai privalo
pasirinkti ekonomiSkai pagrjsta apyvartinio kapitalo valdymo strategija, taip numatydami kaip plétos
savo veiklg ateityje. Pasak Juozaitienés (2007) strategijos pasirinkimas priklauso nuo jmonés turto ir jo

finansavimo Saltiniy, pardavimy prognozés, pokyc¢iy finansy rinkose bei kity veiksniy. Nuo pasirinktos
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strategijos, jmonés veiklos masto ir kity ekonominiy salygy priklauso apyvartinis kapitalas. Autoriai

i§skiria tokias strategijas:

A .
Gamybos 7 -7
mastas e 3 -

v

Gamybos 1ésos
Saltinis: Auks¢ianas, Ginevi¢ius, 2011
5 pav. Imonés apyvartinio kapitalo kaupimo biidai:

1 — konservatyvus; 2 — nuosaikus; 3 — agresyvus

. Konservatyvi strategija. Sukaupiamos didelés jmonés trumpalaikio turto atsargos, tada
jos apyvartinis kapitalas taip pat turéty didéti. Pasirinkus $ig strategija, trumpalaikio turto
apyvartumas sulétéja.

o Nuosaiki strategija. Jmon¢je sudaromas vidutinio dydzio trumpalaikio turto atsargos,

todel did¢ja finansavimo poreikis, bet kartu ir veiklos saugumas.

o Agresyvi strategija. Sudaromo trumpalaikio turto atsargos yra minimalios ir tai sumazina

investicijas ] trumpalaikj turta, o de¢l spartaus trumpalaikio turto apyvartumo sutrumpeja

finansinio ciklo trukmé (Kungu et al, 2014). Salawu (2007) teigimu, ekonominiu pozitiriu tai
labai efektyvi strategija, bet ji susijusi su auksta veiklos rizika bei didesne graza.

Kokig strategija jmonei pasirinkti lemia daugybé vidiniy ir iSoriniy veiksniy. Rizikingg strategija
tikslinga pasirinkti jmonéms, kurios dirba stabiliai. Pasirinkus §ig strategija reikty sudaryti minimalias
atsargas, nes jas didinant reikalingi papildomi finansavimo Saltiniai, d¢l kuriy sumazéty jmonés pelnas.
Taciau jei jmoné nepagristai sumazins trumpalaikio turto atsargas ir turés minimaly apyvartinj
kapitala, jai gali pritrukti atsargy veiklai vykdyti, o tai turéty neigiamy pasekmiy jos jvaizdziui bei
santykiams su pirkéjais. Nestabiliai dirbancios jmonés trumpalaikio turto atsargos turi biiti didesnés,
nes bitina sukaupti draustines atsargas, kuriy prireikia staigiai pagauséjus uzsakymams arba laiku
negavus reikiamy atsargy.

Autoriai neiSskiria universalaus apyvartinio kapitalo valdymo modelio, kuris idealiai tikty

kiekvienai jmonei. Sio kapitalo valdyma lemia savininky ir jmonés tikslai, ekonominé aplinka ir
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vadovy patyrimas, jy veiklos profesionalumas ir skolinto bei nuosavo kapitalo kastai. Norint tinkamai
valdyti apyvartinj kapitala, reikty iSanalizuoti ir tinkamai valdyti jo sudedamasias dalis, tokias kaip
atsargos, debitoriniai bei kreditoriniai jsiskolinimai, todél $iy straipsniy reikSme jmonei reikty aptarti
placiau.

Atsargos. Didele apyvartinio kapitalo analizés dalj sudaro atsargy valdymas ir vertinimas, tad
kalbant apie jas galima teigti, kad jos sudaro reikSmingg visy jmoniy turto dalj. Literatiiroje atsargos
apibtidinamos kaip trumpalaikis turtas, kurj jmoné sunaudoja pajamoms uzdirbti per vienus metus arba
per viena jmonés veiklos cikla (Cerniaus, 2014). Taip pat atsargas reikéty suprasti kaip teigiama
veiksnj pelningai veiklai palaikyti (PalSaitis, 2010). Tai yra vienas i§ svarbiausiy jmonés tkinés
veiklos démeny - be jy nejmanoma gamybiniy ar komerciniy jmoniy veikla. Atsargos nuolat
papildomos jeinanéiais ir iSeinandiais medZiaginiais srautais. Sie srautai jmonéje leidzia sukaupti
medZziagy atsargas ir palaikyti tam tikrg jy lygj (Minalga, 2008). Kaip nurodyta 9- ajame VAS

»Atsargos®, sudaro:

Atsargos:
e Zaliavos ir ¢ Nebaigta gamyba;
komplektavimo gaminiai;
\ 1
¢ Pagaminta produkcija; o Pirktos prekeés , skirtos
perparduoti

~_

6 pav. Atsargy sudétis

Saltinis: Stagiokas, Jefimovas, 2005

1. Zaliavos ir komplektavimo gaminiai- jmonés jsigytas ar pasigamintas turtas (Zaliavos, medZiagos,
kuras, atsarginés detalés, tara ir kt.), skirtas ne perparduoti, o suvartoti jmoneés veikloje per
Iprastin] jmongs veiklos cikla;

2. Nebaigta gamyba- jmonés gaminamos produkcijos, kuri pagal technologija dar néra visiSkai
uzbaigta, bei nebaigty teikti paslaugy verte;

3. Pagaminta produkcija- produkcija, skirta parduoti arba sunaudoti jmonés viduje;

4. Pirktos prekés, skirtos perparduoti- jmonés jsigytos prekés, numatytos perparduoti. Joms
priskiriamas ir ilgalaikis turtas, kurj jmoné ketina parduoti (Sta¢iokas, Jefimovas, 2005).

Atsargos reikalingos tada, kai gamyba nuolatos naudojasi sandélyje sukauptomis medziagomis.

Remiantis Garcia-Teruel ir Martinez-Solano (2007), jmonéms labai svarbu iSlaikyti tinkamg atsargy
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lygi, nes sustojus gamybos procesui tai sumazinty nuostolius taip pat apsaugoty nuo kainy svyravimy.
Tad jmoné turi nusistatyti, kokia forma bus papildomos sandéliuojamyjy medziagy atsargos. Perkant
daug atsargy, sumazinami pinigy srautai, taiau per mazas investavimas ] atsargas gali sutrukdyti
jmonés veiklos plétojima (Pipiniené, Jegeleviéiate, 2011). Todél biitina analizuoti atsargy apyvartuma
bei valdyma.

Atsargy valdymas - tai islaidy balansavimas tarp atsargy turéjimo ir jy neturéjimo. Pirmuoju
atveju firma susiduria su tokiomis tiesioginémis iSlaidomis kaip draudimas, mokes¢iai, sandéliavimas
ir moralinis nusidévéjimas, taip pat su atsargose jSaldytomis 1éSomis. Kita vertus, per daug sumazinus
atsargy lygj, iSlaidos gali netgi padidéti dél prasto klienty aptarnavimo, prarasty pardavimy ir tiekimo
sutrikimy (Palsaitis, 2005). Daugelis firmy (mazmenininkai, didmenininkai bei gamintojai),
norédamos nenuostolingai papildyti atsargas, vykdo atsargy mazinimo programas, kurios paprastai

grindziamos tik firmos auks$éiausio lygio vadovy jsakymais, parengtais remiantis nepakankama

informacija, kaip kontroliuoti atsargy investicijas jvairiuose jmonés valdymo lygiuose.

Optimalaus atsargy dydzio nustatymas

v

Sandélyje esanciy medziagy kiekio palyginimas su minimaliu atsargy kiekiu

y

Ar sandélyje esantis medziagy kiekis didesnis uz minimaly atsargy dyd;?

Taip Ne

PraSymas papildomai uzsakyti <J

A 4

Uzsakymo siuntimas

v

Medziagy iSdavimas i§ sandélio j gamybos

A 4

Saltinis: Zvinklys, Vabalas, 2006, p. 209

7 pav. MedzZiagy atsargy kontrolés sistema jmonéje

Kaip galime matyti i§ 7 paveikslo atsargy valdyma galima suskirstyti tam tikrais etapais.
Stunguriené (2010) tam pritaria ir teigia, kad atsargy valdymo sistema yra iStisas strategijy ir kontrolés
kompleksas, kurio tikslas stebéti atsargy lygj ir nustatyti:

o Kokie turi buti atsargy palaikymo lygiai;
e Kada reikia papildyti atsargas;
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e Kokios turi biti atsargy uzsakymo apimtys.

Remiantis Bazaru (2005), valdant atsargas, biitina garantuoti, kad atsargos nesibaigty, bei privalu
sutvarkyti atsargy reguliary papildyma. Efektyvaus atsargy valdymo tikslas - palaikyti optimaly (nei
per didelj, nei per maza) atsargy likuti. Optimaliam atsargy papildymo kiekiui nustatyti yra daug budy,
ta¢iau dauguma jy paremti sgnaudy minimizavimo principu, t.y. kokiam atsargy papildymo kiekiui
esant visos su tuo susijusios sgnaudos bus maziausios. Kita svarbi efektyvaus atsargy valdymo
uzduotis yra ta, kad biitina nustatyti riba, kada pradéti ripintis atsargy papildymu, t.y. kurios atsargy
likucio ribos pradéti rlipintis naujy atsargy uzsakymu (Smulkaus ir vidutinio verslo valdymo zinynas,
2008). Pasak Cerniaus (2014), valdant atsargas daugiausia démesio turéty biti skiriama jy naudojimo
efektyvumui didinti - kitaip sakant, tikslas formuluojamas taip, kad atsargos duoty kuo didesng
ekonomin¢ naudg jmonei, kartu ir jmonés savininkams. Taciau butina atsizvelgti j tai, kad paciy
atsargy ar jy naudojimo valdymas yra nevienalytis procesas. Tai susije¢ su tuo, kad vienose jmonése yra
tik prekybinés atsargos, kitose yra ir zaliavy, reikalingy produkcijos gamybai, dar kitos teikia vien tik
paslaugas.

Organizacijy valdymo teorijoje yra aprasyta daug atsargy valdymo modeliy, taciau praktikoje kai
kurie i$ jy dél jvairiy priezas¢iy taikomi reciau. Tiriant vadybininky patirt] operacijy valdymo metody
naudojimo srityje, aiskéja disproporcija tarp atsargy valdymo modeliy taikymo ir poreikio juos taikyti.
Autorés nuomone, pagrindiné priezastis yra ziniy, kurias buty galima pritaikyti valdymo proceso
modeliavimui, stoka.

Remiantis Alekneviciene (2011), atsargoms valdyti galima panaudoti vieng i$ valdymo sistemy:

— Fiksuoto uzsakymo dydZio;

— Pastovaus atsargy lygio (fiksuoto laiko tarp uzsakymy);
— Dviejy atsargy lygiy;

— Pristatymo reikiamu laiku.

Fiksuoto uzsakymo dydzio atsargy valdymo sistema gali biiti naudojama, esant tokioms salygoms
kaip: atsargy valdymo iSlaidos yra didelés ir jas galima apskaiciuoti; atsargy poreikis ir realizavimo
apimtys yra pastoviis; néra kintamyjy uzsakymo islaidy; néra pastoviyjy laikymo islaidy. Si sistema
yra klasikiné. Naudojant $ig sistemg uzsakymo dydis yra laikomas pastoviu. UZsakymas atlickamas
tada, kai atsargos sumazéja iki tam tikro kritinio uzsakymo tasko lygio. Si sistema grindZziama
uzsakymo dydzio nustatymu, minimizuojanc¢io bendrgsias atsargy valdymo iSlaidas. Bendrasias
atsargy valdymo i$laidas sudaro laikymo, uzsakymo ir i§sekimo i$laidos.

Pastovaus atsargy lygio atsargy valdymo sistema gali biiti naudojama, esant Sioms sglygoms:

— Atsargy valdymo iSlaidos yra nedidelés;
— Bitina greitai reaguoti ] realizavimo apim¢iy pasikeitimus;

— Egzistuoja apribojimas, susij¢ su transporto priemoniy keliamaja galia;



23

— Atsargos tiekiamos nustatytais terminais.

Naudojant Sia sistemg neatsizvelgiama ] atsargy valdymo iSlaidas, ir uzsakymo dydis yra
kintamas. Pastoviais laiko tarpais atlickamas atsargy patikrinimas ir jeigu po ankstesnio patikrinimo
buvo parduotas bet koks prekiy kiekis, yra vykdomas uzsakymas.

Dviejy atsargy lygiy valdymo sistema naudojama tada, kai reikia ypaC greitai reaguoti ]
realizavimo apimciy pasikeitimus ir kai nustatytas minimalus uzsakymo dydis. Praktikoje valdant
atsargas, gali buti nustatytas minimalus uzsakymo dydis. Minimaly uzsakymo dydj gali apriboti
transporto priemoniy keliamoji galia ar talpa, tiekéjy reikalavimai. Tokiais atvejais naudojama dviejy
atsargy lygiy valdymo sistema.

Pristatymo reikiamu laiku atsargy valdymo sistema naudojama, Kai:

— Pastovus atsargy poreikis ir realizavimo apimtys;
— Patikimi tiekéjai;
— Nedidelis atstumas tarp tiekéjy ir gamintojo.

Pristatymo reikiamu laiku atsargy valdymo sistemos esmé yra tai, kad detalés ir medziagos turi
biiti pristatytos tuo metu, kada jy reikia konkre¢iam gamybos procesui. Remiantis Lebacque et al
(2007), Sios sistemos pagrindinis tikslas ir yra jmanoma iSlaikyti subalansuotg tvarkarastj. Sanaudy ir
aptarnavimo lygio poziiiriu §i strategija yra optimali ir gali biiti taikoma bet kokios riiSies gamybai,
kurios pagrindas - pasikartojan¢ios operacijos.

Taigi aptariant didZiausios trumpalaikio turto dalies — atsargy valdyma galima apibendrinti, kad
jo tikslas yra atsargy iSlaidy mazinimas, uZtikrinant produkcijos gamybos ir pardavimo bei paslaugy
teikimo nenutriikstamumag. Laikant per daug atsargy yra eikvojami pinigai joms jsigyti, sandéliuoti,
didéja nuostoliai d¢l sunaikinimo ar pavogimo. Kita vertus, iSsekus atsargoms, gali biiti sustabdoma
gamyba, patiriami darbo bei laiko nuostoliai. Todél analizuojant atsargas ir tobulinant jy valdyma
reikia ne tik atsizvelgti | apyvartumo gerinima, bet ir j optimaly atsargy dydZio nustatyma.

Gautinos sumos. Uzdelsti debitoriniai jsiskolinimai arba véluojantys mokéjimai, yra gan daznas
reiSkinys. Daugelyje aktyviai komercing - iiking veiklg vykdanciy jmoniy Zymi apyvartiniy 1€Sy dalis
yra "uzSalusi" dél klienty jsiskolinimy. Dazniausiai pirkéjy skolos jmoniy trumpalaikio turto
strukttroje sudaro apie 20 - 25 %. Tai rodo, kad §io turto valdymas turi Zymy poveikj imones veiklos
efektyvumui, o taip pat ir apyvartiniam kapitalui.

Gaidien¢ (1998), pirkéjy jsiskolinimg apibiidina kaip turta, susijusj su tiesioginiais ir
netiesioginiais kastais, ir pabrézia tai, kad parduodant prekes skolon did¢ja pardavimy apimtys. Jmonés
biisena, kai jmoné neatsiskaito su kreditoriumi (kreditoriais) pra¢jus trims ménesiams po termino,
nustatyto jstatymy, kity teisés akty, taip pat kreditoriaus ir jmonés sutartyse jmonés jsipareigojimams
jvykdyti, arba pra¢jus tokiam pat terminui po kreditoriaus (kreditoriy) reikalavimo jvykdyti

Jsipareigojimus, jeigu sutartyse terminas nebuvo nustatytas, ir pradelsti jmonés jsipareigojimai (skolos)
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virSija puse¢ ] jos balansg jraSyto turto vertés, galime vadinti mokumu (Bagdonas, 2009). Tad jmonés
mokumo valdymas yra labai svarbus norint uztikrinti sekmingg jos veiklg, mokumg ir reputacija.
Mokumg reikia valdyti imantis efektyviu veiksmu véluojanciu mokéjimu atzvilgiu (TamoSitiniené,
Savcuk, 2007). Tokj valdymg bei kontrole galima priskirti rizikos valdymui, kuris gali biti
suprantamas, kaip planavimo, organizavimo, vadovavimo ir veiklos kontrolés procesas, kuriuo
sickiama sumazinti rizikos efekta organizacijos kapitalui ir pajamoms. Remiantis Grigonyte (2013),
jmong taip pat pagal jos reputacijg ir finansines ataskaitas vertina ne tik kiti rinkos dalyviai, bankai,
kitos finansinés institucijos, bet ir akcininkai priimdami sprendimus. Todé¢l kiekvienai jmonei
svarbiausia yra sugebéti jvykdyti savo jsipareigojimus, nes prieSingu atveju jmoné praranda savo
autoriteta, sugeb¢jima konkuruoti rinkoje.

Pasak Vijeikio (2007), pirkimo kreditas (paskola) — tai vélesnis pirkty medziagy apmokéjimas. Jj
suteikia medziagy tiekéjai. Vertinant iS Salies, tai tarsi paskola be paltikany. O greitai sumoketi tiekéjas
skatina nuolaidomis. Nesugeb¢jimas pasinaudoti teikiamomis nuolaidomis i§ esmés reiskia, kad reikes
mokéti paliikanas. Vadinasi, mokéjimy atidéjimas (prekinis kreditas) suteikia jmonei galimybe skatinti
pardavimus, buti konkurencingai ir didinti uzimtuma rinkos dal;.

Vidutinis pirkéjy skoly apyvartumas kiekvienos Salies jmonése labai skiriasi, taciau greitesnis
apyvartumas nebiitinai rodo, kad yra efektyvesné pirkéjy skoly iSieskojimo politika. Tai dazniausiai
biina susij¢ su skirtingais skoly apmokéjimo standartais. Pasak Kazlauskienés ir Christausko (2008),
svarbu tai, kad jmonés turéty numaciusios strategijas, kaip turi biiti elgiamasi su klientais ar
partneriais, kurie neatsiskaito uz prekes ar paslaugas pasibaigus atsiskaitymo terminui. Jmonés,
parengusios rizikos valdymo strategija, iSanalizavusios savo pagrindinius veiklos rezultatus,
identifikavusios rizikos riisis, parengusios planus kaip jas valdyti, pajégs gerokai sumazinti galimy
nuostoliy tikimybe (Kaleininkaite, Trumpaite, 2007).

Imoniy skolos klientams, partneriams, tiek¢jams nuolat auga didindamos ir taip auksta kredito
rizikg (Mateut, Zanchettin, 2013). Pasak Alekneviéienés (2011), pirkéjy skoly valdymo tikslas -
nustatyti tokj pirkejy skoly lygi, kuriam esant pelningumas didziausias. Did¢jant pirkéjy skoloms,
didéja jy neapmokéjimo tikimybe, taciau didéja ir pardavimo apimtys. Matant, jog didéja jsiskolinimai,
deréty neparduoti prekiy skolon, tai leisty uzkirsti kelig ,,blogoms* skoloms, kas pagerinty finansine
imonés biikle. Konkuruodamos tarpusavyje jmonés suteikia palankius mokéjimo atidéjimus savo
- balansavimas tarp pelningumo ir likvidumo (Alekneviciené, 2011). Kredito terminai yra pardavimy
apimties didéjimo veiksnys. Kuo ilgesnj apmokéjimo terming suteikia jmoné savo klientui, tuo galimos
didesnés pardavimy apimtys, kartu ir pelnas. Nepaisant to, kuo ilgesni kredito terminai, tuo daugiau
pirkéjy skoly, tuo didesné tikimybe atsirasti blogoms skoloms ir likvidumo problemoms.

Vykdydama kredito politikg, jmoné turéty atsakyti j Siuos klausimus:
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1. kokia kredito suma gali ir turi biiti suteikiama pirkéjams (individualiai ir 1§ viso)?
2. kokie turéty buti kredito terminai?

3. kam kredito terminai turéty buti pailginami arba sutrumpinami?

4, kas turéty buti daroma pirkéjams nevykdant jsipareigojimy?

Imonés tikslas yra vykdyti tokig kredito politika, kad kartu su kitais finansy valdymo
sprendimais maksimizuoty jmonés savininky turto verte.

Valdant skolas turéty biiti siekiama, kad skolon pardavus prekes visi paskolinti pinigai biity
atgauti kiek galima grei¢iau ir kuo maZiau prarandant. Siuo atveju susiduriama su dviem skoly
valdymo aspektais (Cernius, 2014):

1) laikas, per kurj skolos (teis¢ i pirkéjy pinigus) virsta realiais pinigais;

2) pinigy praradimas nesusigrazinant pirkéjy skoly uz parduotas prekes ar suteiktas paslaugas.

Pirmasis - tai laikas, per kurj skolos, arba teisé¢ j pirkéjy pinigus, pavirsta realiais pinigais.
Klientams uzdelsus apmokéti saskaitas, sutrinka imonés pinigy srautai, tokia padétis sukuria nemazai
nepatogumy. D¢l uzdelsty debitoriniy jsiskolinimy jmonés neatgauna 1ésy laiku, dél to mazéja jy paciy
galimybé atsiskaityti su savo tiekéjais, partneriais, blogéja santykiai su jais. Pasak Grigonytés (2012),
kiekviena uzdelsty debitoriniy jsiskolinimy diena jmonéms kainuoja, ne tik t3 sumg, kuri buvo
nesumokeéta, bet jmoné praranda ir 1éSas, kurias galéty gauti jei su ja biity atsiskaityta laiku.
Negaudamos mokéjimy ir negalédamos laiku atsiskaityti su savo tiekéjais, salyginai daug uzdelsty
debitoriniy jsiskolinimy sukaupusios jmonés, kartais biina priverstos mokéti delspinigius savo
tiekéjams — tai taip pat patiriamas nuostolis, kuris pasiekes tam tikrg mastg gali kelti pavojy ne tik
Jmonés reputacijai, mokumui, bet ir likvidumui bei islikimui. Atsiranda ir papildomy istekliy poreikis
finansuoti veéluojancias pirkéjy skolas, pavyzdziui pirkti kredity vadybos ar skoly iSieSkojimo
paslaugas. Siekdama efektyviai valdyti pirkéjy skolas, jmoné turi Zzinoti pardavimy kiekvienam
potencialiam pirkéjui tikimybe, kaip sitilomo kredito ir laukiamo apmokéjimo termino funkcija. Tikslo
funkcija - laukiamas pelnas - turi apimti keletg kintamyjy; sitilomo kredito terming, suma, nuolaidas uz
iSankstinj apmokéjima, pardavimy apimtis, kaing, sgnaudas ir pan. (Aleknevi¢iené, 2011).

Imoné¢ turi maziausiai 4 kontroliuojamus veiksnius, kurie gali saglygoti pirkéjy skaiciy ir pirkejy
skoly suma:

e Pirkéjai, kuriems siiiloma parduoti;

e Sitilomo kredito terminai parduodant prekes;
¢ Pinigy nuolaida uz iSankstinj apmokéjima;

o Pirkéjy skoly iSieskojimo procediiros.

Remiantis Cerniumi (2014), valdant skolas vienas i§ tiksly - sumazinti jy trukmés laika, siekiama
skatinti kiekvieng pirkéja atsiskaityti kuo grei€iau. Vienas 1§ budy priversti pirkéjus susimokeéti

greiCiau, negu tai numatyta pirkimo sutartyje - suteikti jam papildomy nuolaidy uz greitesnj
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atsiskaityma. Taip pat siekiant efektyviau valdyti pirkéjy jsiskolinima reikty pradéti rinkti informacija
apie savo klientus. Turint duomeny, kad klientas gali biiti nemokus, vertéty neparduoti prekiy skolon.
Imoné parduodama prekes pirkéjui prekiy pirkimo — pardavimo sutartyje turéty nustatyti mokéjimo
terming, kad uz parduotas prekés turi bati atsiskaityta per 30 dieny. Dazniausiai klientai sgskaitas
apmoka termino pabaigoje arba pradelsia terming dél jvairiy priezaséiy (Pipiniené, Jegeleviciute,
2011).

Pasak Grigonytés (2012), sieckdamos sumazinti uzdelsty debitoriniy jsiskolinimy kiekj jmonés
turéty naudotis iSorinémis prevencijos priemonémis, tokiomis kaip vekseliai, kredity draudimas,
kredity vadybos paslaugy pirkimas, faktoringas. Labiausiai deréty atkreipti démesj j vekselius (kurie
yra lengvai iSraSomi, nebrangiis ir gana saugls) kaip prevencijos priemong ir jais aktyviai naudotis.
Kaip teigia Vijeikis (2007), skoly faktoringas — pinigy reikalavimo, atsiradusio pardavus prekes ar
paslaugas, perleidimas faktoringo jistaigai uz pinigus. Verslo jmonés, kurios turi sunkumy
bendradarbiaudamos su klientais, gali pasinaudoti skoly faktoringo jstaigy paslaugomis. Siuo atveju
tarpininkas yra pasirenges nupirkti skolas uz tam tikrg sutartg mokestj. Verslo jmon¢, norédama
greiciau atgauti prasiskolinusio kliento pinigus, nors ir negauna visos skolos sumos, taciau turi naudos
atgaudama nors tam tikrg dalj skolinty pinigy. PrieSingu atveju ji rizikuoja prarasti visa skolg.

Taip pat siekiant sumazinti uzdelstus debitorinius jsiskolinimus jmonéms reikéty daugiau
naudotis kredity valdymo kompanijy paslaugomis — prevenciniu spaudu sgskaitoms, priminimy
tarnyba. Taip pat nereikéty pernelyg delsti atiduodant skolas iSieSkojimui, nes nuo sumokéjimo
termino pabaigos praéjus trisdeSimt dieny galimybé atgauti skola pradeda sparciai mazeti (Grigonyte,
2012).

Antrasis ir ne maziau svarbus skoly valdymo aspektas - pinigy praradimas nesusigraZinant
pirkéjy skoly uZ parduotas prekes arba suteiktas paslaugas (Cernius, 2014). Kaip Zinoma, neretai dél
Jvairiy priezasCiy pirkéjai biina nepajégts susimokéti uz nusipirktas prekes. PrieZastys gali biiti labai
jvairios pradedant nuo objektyviy, susijusiy su realiomis mokumo problemomis, ir baigiant
subjektyviomis, susijusiomis su pirkéjy nesaziningumu, paprastai sakant - vagystémis prisidengiant
prekiy pardavimu jmonés klientams. Tai tampa rimta mokumo problema, ribojancia verslo i§likimo ir
plétros galimybes tiek Lietuvoje, tiek kitose Baltijos regiono valstybése.

Aptariant gautinas sumas, galima pastebéti, kad jy valdymas prasideda iSkart kai jmone
sprendZia suteiki klientui kreditg ar ne. Todél sprendZiant §j klausimg bitina atsizvelgti ; kliento
mokuma, t. y. atidZiai i8analizuoti jo finansinius duomenis. Taip gautiny sumy valdymas sudétingas ir
tuo, kad jmoné turi nuspresti jSaldyti savo 1éSas, ar geriau vertéty taikyti nuolaidas su sijusias su
apmokeéjimu.

Taip pat norint tobulinti apyvartinio kapitalo valdyma reikty daug démesio skirti ir mokétinoms

sumoms. Analizuojant kreditorinius jsiskolinimus, kaip ir debitorinius, labai svarbi ekonomine
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informacija — nuolatinis mokumo tikrinimas prie$ priimant sprendimus dél prekiy ar paslaugy tiekimo.
Jei mokumas nepakankamas, prekés turéty buti pristatomos arba paslaugos suteikiamos tik atlikus
mokéjima arba pritaikius alternatyvias mokéjimo formas (atsiskaitoma prekémis ar paslaugomis uz
suteiktas paslaugas). Pagrindiniy saskaity neapmokéjimas padaro daugiausiai zalos jmonéms. Nuolatos
tikrinamas mokumas, nuosekliai integruotas j operacines procediiras, yra labai svarbus sékmingo
isiskolinimy valdymo proceso elementas (Grigonyté, Siidzius, 2009). Gronskas (2005) mokumg
apibudina kaip jmonés sugeb¢jimg turimomis mokéjimo priemonémis apmokéti trumpalaikius ir
ilgalaikius jsipareigojimus (skolas) partneriams, bankams, mokes¢iy inspekcijoms ir kitoms
institucijoms. I§ praktinés pusés nemokumg apibrézia Bernotaité (2005), nemokumas - tokia
skolininko materialiné padétis, kai paaiskéja, kad jo turto nepakanka kreditoriy reikalavimams visiskai
patenkinti. Nemokumas atsiranda ne tik tada, kai nepakanka skolininko turto, tai yra, kai pasyvai
vir§ija aktyvus, bet ir tada, kai skolininkas nepajégia atsiskaityti. Tokios priezastys kaip ilgas jmoniy
nemokumas ir uZtrukusios bankroto procediiros sudaro sglygas iSvaistyti jmonés turtg, sukaupti daug
skoly, tod¢l jmoné tampa nepatraukli pirké¢jams kaip verslo vienetams (Janusevicitité, Jurevicien¢,
2009).

Imonei uz didele trumpalaikiy jsiskolinimy dalj (skolos tiekéjams) nereikia mokéti palikany,
todel trumpalaikiy skoly bei trumpalaikiy jsiskolinimy maZzinimas dazniausiai nepagerina jmonés
finansinés padétis. Kiekviena dirbanti jmoné nors ir nevirSydama sutartyje numatomy atsiskaitymo
terminy, turi stengtis skolas grazinti kaip galima véliau.

IS tiesy atsiskaitymo vélavimas sukelia dvejopo pobiidZzio problemas. Pirmiausia tai likvidumo
problema. Véluojantys atsiskaitymai sumazina grynyjy pinigy kiekj jmonéje ir sukelia likvidumo
rizika, dél kurios net pelningai dirbancios jmonés gali bankrutuoti. Kitas likvidumo problemos
aspektas — finansavimo problema, t. y. papildomy iStekliy poreikis finansuoti pirkéjy skolas (Jasiené,
Laurinavi¢ius 2009). Taigi pasak Grigonytés ir Stidziaus (2009), norint sumazinti vélavimus, reikty
daugiausia pasikliauti kredity draudimu, laidavimu ir faktoringu, t. y. tomis priemonémis, kurios j
atsiskaitymy procesg jtraukia trecigjg Salj. Taip sukuriama ,,atsiskaitymy disciplina®, kai skolininkas
zino, kad kreditorius, laiku nesulaukes apmokeéjimo, dél atsiskaitymo galés kreiptis 1 tre€igja Salj —
draudika, laiduotoja ar faktoriy.

Aptariant mokétiny sumy valdyma reikty pabrézti, kad jmonés 1éSy apyvartumag didina
kreditoriniai jsipareigojimai. Nors Sie jsipareigojimai, dél paliikany nemokéjimo, pati patraukliausia
finansavimo forma, taciau reikty atsizvelgti j tai, kad laiku neapmokéjus sgskaity kenéia jmonés
reputacija, kas salygoja prekiy kreditan nebegavima. Bet kokios kredito rizikos valdymo priemonés
sumazina jmoniy patiriamus nuostolius dél pirkéjy nemokumo, tadiau tos priemoneés, kurias pacios

imongs laiko efektyviausiomis, 1§ tiesy gali ir nepasiteisinti.
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[Sanalizavus finansing literatiira pastebima, kad autoriai didelj démesj skiria apyvartinio kapitalo
koncepcijai, skai¢iavimui bei sudedamosioms dalims. Literatiroje yra pateikiamos kelios apyvartinio
kapitalo analizés, kuriomis remiantis jmonés pagerinty savo veiklos rezultatus bei efektyviau valdyty
apyvartin] kapitalg. Norint tinkamai valdyti apyvartinj kapitalg reikia iSanalizuoti ir priimti teisingus
sprendimus valdant jj jtakojancius veiksnius. Tinkamas apyvartinj kapitalg jtakojanciy veiksniy
nustatymas ir valdymas didina jmonés veiklos efektyvumg. Tad kai nustatomas jmoniy apyvartinis
kapitalas yra didesnis ar maZesnis nei gali buti, reikia analizuoti to priezastis ir tinkamai pakoreguoti jo
valdymg. Taciau autoriai neiSskiria sistemingos ir vientisos apyvartinio kapitalo valdymo sistemos,
kuria remiantis jmonés galéty tobulinti savo apyvartinio kapitalo valdymg. Tad metodologinéje dalyje
sukurta apyvartinio kapitalo valdymo sistema turéty padéti jmonéms sistemingai analizuoti ir valdyti

savo apyvartinj kapitalg bei priimti jo gerinimo sprendimus.
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2. APYVARTINIO KAPITALO VALDYMO SISTEMINIMAS

[Sanalizavus finansingje literatliroje pateikta apyvartinio kapitalo koncepcija ir jo valdyma
pastebéta, kad autoriai aptaria apyvartinj kapitalg saglygojancius veiksniu, jo apskai¢iavimus ar su Siuo
rodikliu susijusius santykinius rodiklius, taciau pasigendama sistemingos apyvartinio kapitalo valdymo
ir jo tobulinimo metodikos. Tai gana didelé problema jmonéms, nes joms yra biitina tinkamai valdyti
apyvartinj kapitalg norint gerinti jmonés darbo procesus. Todél biitina konstruoti ir sieti rodiklius, kaip
jmonéms tobulinti jo valdymg. Norint sudaryti apyvartinio kapitalo valdymo tobulinimo sistema visy
pirma reikia iSsiaiSkinti ar jmoné efektyviai valdo apyvartinj kapitalg. Imoniy finansinei biiklei
jvertinti apyvartinio kapitalo pagrindu naudojami jvairiis santykiniai rodikliai tokie kaip mokumo,
veiklos efektyvumo bei finansy struktiros. Siy rodikliy pagalba galima sukurti sisteminga ir vientisa

sistema, kuri padéty jmonéms iSanalizuoti jy apyvartumg ir sprendimus kaip ji gerinti.

1. Nustatyti apyvartinio kapitalo dydj
[
2. Istirti apyvartinio kapitalo dinamika ir strukttira
[
3. Istirti apyvartinio kapitalo efektyvuma bei
apskaiciuoti manevringumo koeficientg
[
4. Nustatyti apyvartinio kapitalo poreikj
|
Apyvartinio kapitalo valdymas

- v

>-

Atsargy valdymas Gautiny sumy valdymas Mokeétiny sumy valdymas

&

L)

Pinigy apyvartos ciklas

Kontrolé

Saltinis: parengta autorés

8 pav. Apyvartinio kapitalo valdymo sistema

Remiantis 8 paveikslu, visy pirma, jmonés turi atlikti vientisa ir sistemingg apyvartinio kapitalo
analize, kuri parodys ar jmonés efektyviai valdo apyvartinj kapitalg. Visus rodiklius, kurie bus
reikalingi tobulinant apyvartinio kapitalo valdyma, galima suskirstyti j 3 etapy sistemg. Pirmiausia
jvertinama jmonés finansiné buklé. Siam vertinimui apskai¢iuojamas apyvartinio kapitalo dydis,

iStirilama apyvartinio kapitalo dinamika ir struktiira, apskaic¢iuojamas manevringumo Koeficientas bei



30

apyvartinio kapitalo efektyvumas ir nustatomas Sio kapitalo poreikis. Antrasis etapas — apyvartinio
kapitalo valdymas. Sio kapitalo valdymas analizuojamas kaip atsargy, gautiny ir mokéting sumy
valdymas, kurie sudaro pinigy apyvartos cikla, kas ir parodo ar efektyviai valdomas apyvartinis
kontrolé. Norint kontroliuoti veiklg per rodiklius reikia taréti tiksla, kurio tikimés pasiekti. Taigi tam
reikalingas prognozavimas.

Taigi remiantis paveiksle pateiktu nuoseklumu, jmonés sistemingai iSsiaiskins netinkamai
priimtus apyvartinio kapitalo valdymo sprendimus, kurie gali daryti neigiamg jtakg jmonés veiklos

testinumui.

2.1 Imoniy finansinés biiklés vertinimas

Norédama uztikrinti stabilig jmonés veiklg ir jg plétoti kiekviena jmoné, nepriklausomai nuo jos
pobiidzio, turi bati apsiriipinusi apyvartiniu kapitalu. Sis kapitalas yra biitinas norint, kad jmoné
funkcionuoty, todél jo analizé ir yra pirmasis apyvartinio kapitalo valdymo sistemos -etapas.
Analizuojant apyvartinj kapitalg, svarbu nustatyti, ar jmoné¢ pakankamai juo apsiripinusi ir ar vis
papildo bitinus apyvartinio kapitalo iSteklius. Taigi remiantis pateikta apyvartinio kapitalo valdymo
sistema apyvartinio kapitalo analizg reikty atlikti tam tikru nuoseklumu:

Pirma - nustatyti apyvartinio kapitalo dydj; Apyvartinis kapitalas apskai¢iuojamas kaip
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy skirtumas. Remiantis Mackevi¢iumi ir kt. (2011)

1Splésting apyvartinio kapitalo formul¢ galima uzraSyti taip:

AK = G.P.+V.P.+A.+G.S.-T.1.; (3)

Cia: A.K. — apyvartinis kapitalas;
G.P.- grynieji pinigai;
V.P.- vertybiniai popieriai;
A. — atsargos;
G.S. — gautinos sumos;

T.]. — trumpalaikiai jsipareigojimai.

Taip pat apyvartinj kapitala galima apskaiciuoti ir taip:

AK = nuosavas kapitalas + ilgalaikiai isipareigojimai — ilgalaikis turtas; 4
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Kaip jau buvo minéta teoringje dalyje, Sio rodiklio reikSmé turi biiti teigiama. Neigiama grynojo
apyvartinio kapitalo reikSmé rodyty, kad jmoné gali nejvykdyti savo trumpalaikiy jsipareigojimy, o tai
gali lemti zema jmonés kredito reitingg ir aukstas paliikanas skolinantis banke, dé¢l ko jmon¢é gali turéti
nemazai sgnaudy ateityje. Apskaiciuotas didesnis rodiklis rodo, kad jmoné turi aukstesnj likvidumo
lygi. Remiantis autorémis, Antanavi¢iene ir Simelyte (2013), neigiamas apyvartinis kapitalas
informuoja jmong, kad ji gali vykdyti savo veikla tik skolindamasi 1ésas. Pastebéta, kad apyvartinis
kapitalas funkcionuoja kaip likvidumo rezervas, reikalingas nenumatytiems ar nepalankiems atvejams.
Imonei norint apyvartinj kapitalag palyginti su kitos jmonés apyvartiniu kapitalu reikty apskai¢iuoti
apyvartinio kapitalo koeficienta. Sis koeficientas padés palyginti jvairaus dydZio verslo jmones ir

jvertinti absoliuting apyvartinio kapitalo reikSme.

Nuosavas kapitalas + Isipareigojimai

; (5)

A tinio kapitalo koeficientas =
pyvartinio kapitalo koeficientas llgalaikis turtas

Pastovaus kapitalo (nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy suma) santykio su ilgalaikiu turtu
santykinai aukS$tas rodiklis rodo aukStesnj jmonés likvidumo lygj. Jei gauta koeficiento reikSme
mazesné nei 1,2, tai rimtas signalas jmonei, nes ji yra prasiskolinusi. Jei gauta reik§mé didesné nei 2,
vadinasi, jminé¢ nesugeba pasinaudoti galimybe formuoti dalies apyvartinio kapitalo jsiskolinimy
tiekéjams ar jsipareigojimy pirkéjams saskaita. Sis koeficientas yra vertinamas gerai, jei jo reik§mé yra
nuo 1,2 iki 2,0.

Antra - istirti apyvartinio kapitalo dinamikq ir struktirg; Atliekant dinamikos analize
1$siaiSkinamos bendros apyvartinio kapitalo sumos ir jo elementy pasikeitimus per analizuojamag
laikotarpj. Norint nustatyti apyvartinio kapitalo atskiry komponenty kitimg bei jo jtaka bendrai jo
apimdiai reikia atlikti struktiiros analize. Sie veiksmai padés atskleisti sumy poky¢&ius per analizuojama
laikotarpj bei dél kokiy jmonés priimtu sprendimy apyvartinis kapitalas vienaip ar Kitaip Kito.

Trecia - istirti apyvartinio kapitalo efektyvumq bei apskaiciuoti manevringumo koeficientq;
Analizuojant jmonés apyvartinio kapitalo valdyma taip pat svarbu Zinoti apyvartinio kapitalo judéjimo
greit, kurj atskleidzia apyvartinio kapitalo efektyvumas (apyvartumas) kartais per metus. Remiantis
Antanavi¢iene ir Simelyte (2013), apyvartinio kapitalo efektyvumo (apyvartumas) kartais per metus,
rodiklis rodo kiek apyvartinis kapitalas per ataskaitinj laikotarpj padaro apyvarty. Apyvartinio kapitalo

efektyvumas (apyvartumas) kartais per metus apskaiciuojamas pagal formule:

Pardavimy pajamos

Apyvartinio kapitalo efektyvumas (apyvartumas) kartais = (6)

Apyvartinis kapitalas’
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Kuo $is rodiklis auksStesnis, tuo didesnis apyvartinio kapitalo greitis. Did¢jant apyvartiniam
kapitalui, trumpalaikio mokumo rizika mazéja, o pelnas — didéja ir atvirksSciai, jam maZzéjant gali
atsirasti nemokumo problemy, dél ko sumazéty jmonés pelnas. Kita problema atsiranda jmonei, kurios
apyvartinis kapitalas yra aukstas, nes tokia jmoné gali patirti iSlaidy dél laikinai gamyboje
nedalyvaujancio turto, o tai mazins pelna.

Taip pat labai svarbu nustatyti, ar apyvartinis kapitalas valdomas veiksmingai. Tam reikia

apskaiciuoti apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta. Jis skaic¢iuojamas taip:

Atsargos

Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas = (7)

Apyvartinis kapitalas;

Sis koeficientas rodo kokia apyvartinio kapitalo dalis jSaldyta atsargose, t. y. nemobili. Kaip
teigia Mackevicius (2010) svarbu siekti, kad Sis koeficientas biity mazesnis. Tiesa, §i taisyklé negalioja
toms veiklos Sakoms, kurioms didesnis ir nuolatinis atsargy mastas yra biitinas, pavyzdziui, prekybos
jmonéms (Antanavigien¢, Simelyte, 2013).

Paskutinis apyvartinio kapitalo valdymo sistemos pirmojo etapo zZingsnis - apyvartinio kapitalo
poreikio nustatymas. Valdant apyvartinj kapitala Sis rodiklis ypa¢ svarbus. Kapitalo poreikis priklauso
nuo apyvartiniy 1éSy naudojimo efektyvumo, kuris jvertinamas ekonominiy rodikliy sistema,
pirmiausia apyvartiniy léSy apyvartumo rodikliais. Kaip teigia Mackevicius (2005), apskaiciuoti
apyvartinio kapitalo poreikj yra sunku, nes jis priklauso nuo daugelio veiksniy, o pirmiausia nuo
imonés veiklos ypatybiy, todél nereikéty vadovautis taisykle: kuo didesnis apyvartinis kapitalas, tuo

geriau. Juozaitiené (2007) sitilo taikyti tokig formulg apyvartinio kapitalo poreikiui skaiéiuoti:

(T.T.A.-T.1.A)xT.T.
T.T.A. ’

Apyvartinio kapitalo poreikis =

(8)

Cia: T.T.A — trumpalaikio turto apyvartumas;
T.].A. — trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartumas;
T.T — trumpalaikis turtas;

IS formulés matyti, kad apyvartinio kapitalo poreikis maZzéja didéjant trumpalaikio turto
apyvartumui. Jeigu turto apyvartumas yra mazesnis uZ trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartuma, tai
apyvartinio kapitalo poreikio praktiSkai néra. Ta¢iau tuomet gana sudétinga prognozuoti trumpalaikio
turto dydj, nes reikia skaiciuoti jmonés trumpalaikio turto sudétyje esanciy pinigy, skoly jmonei ir kity
sudedamyjy turto daliy likucius ir viduting jy apyvartumo trukme. Todél kuriant apyvartinio kapitalo
valdymo sistemg didelis démesys skiriamas apyvartumo rodikliams.

Taciau prie§ pereinant prie apyvartinio kapitalo valdymo sistemos antrojo etapo, kuriame ir
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analizuojami apyvartumo rodikliai, reikty iSsiaiSkinti jmonés finansing biikle, t. y. ar jmoné pajégi
tobulinti apyvartinio kapitalo valdyma. Apyvartinis kapitalas skaiiuojamas ir analizuojamas kaip
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy skirtumas, todél jmonei svarbu iSanalizuoti Siy
straipsniy santyki, tai yra trumpalaikj mokuma. Sis koeficientas rodo kiek karty visas trumpalaikis
turtas yra didesnis uZ visus trumpalaikius jsipareigojimus taip pat, pasak Antanavi¢ienés ir Simelytés
(2013), rodo jmonés galimybe padengti trumpalaikius jsipareigojimus, naudojant turimg trumpalaikj
turtg. ApskaiCiuotas rodiklis padeda prognozuoti jmonés mokumo bikle artimiausiu metu.
Koeficientas taip pat parodo jmonés mokumo lygj — jmonés galimybes grazinti trumpalaikes skolas i$

trumpalaikio turto, t. y. jmonés finansing rizikg ir bankroto grésme.

Trumpalaikis turtas

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas =

%)

Trumpalaikiai jsipareigojimai ;

Norint jvykdyti trumpalaikius jsipareigojimus bei islaikyti finansing¢ pusiausvyra reikia, kad
trumpalaikis turtas uz trumpalaikius jsipareigojimus biity 2 kartus didesnis. Taip pat yra nustatytos §io
rodiklio saugumo ribos, jis negali biiti mazesnis uz 1 (vieneta). Esant bendram trumpalaikio mokumo
rodikliui mazesniam nei 1 jmoné negali padengti savo trumpalaikiy jsiskolinimy. Jei Sis rodiklis
Zemas, tai jmonés veikloje yra potencialiy finansiniy sutrikimy. Taip pat Zemas rodiklio dydis gali
formuoti neigiama pozitri i imonés veikla, nes, pavyzdziui, kreditoriai gali atsisakyti atnaujinti
paskola, o tai gali sukelti rimty mokumo problemy. Jei bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis siekia
2,5 ir daugiau, jmonés trumpalaikis turtas naudojamas neefektyviai. Antanavi¢iené ir Simelyté (2013)
pabrézia, kad analizuojant §j rodiklj reikty atkreipti démes;j i jo dinamika, Gikio Sakos ypatumus ir |
sezoninius svyravimus.

Priklausomai nuo veiklos pobiidZio kiekviena jmoné norédama plétoti savo veikla turi buti
pakankamai apsirlipinusi apyvartinémis 1éSomis, tad Sie apraSyti rodikliai yra pagrindas nuo kurio ir
pradedamas apyvartinio kapitalo valdymas. Pirmoji sistemos pakopa nustato ar jmoné pakankamai
apsirtipinus apyvartiniu kapitalu ir ar pajégi jj valdyti. Sio kapitalo valdymas yra sudétingas, bet
butinas. Poreikj apyvartiniam kapitalui salygoja svyravimai. Padidéja jmonés klestéjimo metu, o
sumazéja nuosmukio. Tad siekiant didinti jmonés apyvartumg bitina priimti tinkamus sprendimus
susijusius su jo valdymu. Taigi isanalizavus jmonés finansing buklg ir nustacius jmonés mokumo lygj
t. y. ar jmone sugebés grazinti trumpalaikes skolas i§ trumpalaikio turto galima pereiti prie antros
sistemos pakopos, t. y. skai¢iuoti apyvartumo rodiklius, kurie ir padés jmonei priimti sprendimus kaip

tobulinti apyvartinio kapitalo valdyma ir atskleis pinigy apyvartos ciklo trukme.
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2.2 Apyvartinio kapitalo valdymas

Antrasis apyvartinio kapitalo valdymo sistemos etapas — apyvartinio kapitalo valdymas paremtas
pinigy apyvartos ciklu. Sis pinigy apyvartumo periodas yra vienas i§ svarbiausiy sri¢iy organizacijoje,
kurj reikia valdyti siekiant optimizuoti apyvartinio kapitalo panaudojima, kas turés jtakos visos imonés
veiklos rezultatams, nes $is rodiklis atspindi laikotarpj per kurj vidutini§kai grynieji pinigai grizta j
savo pradine bisena.

Siekiant minimizuoti apyvartinj kapitalg reikty pagerinti pinigy surinkimo procesg, pagreitinti
atsargy apyvartg (uzsakymo jvykdymo laikg) bei pailginti mokéjimus. Visus Siuos tris veiksnius

atspindi pinigy apyvartos ciklas. Jis apskai¢iuojamas:

Pinigy apyvartos ciklas dienomis = A.A.D.+D.S.D.—S.T.D.; (10)

Cia: A.A.D. — atsargy apyvartumas dienomis;
D.S.D. — debitorinés skolos dienomis;
S.T.D. — skolos tiek¢jams dienomis.

Pasak Mackeviciaus ir kt. (2011) pinigy apyvartos ciklo trukmés rodiklis rodo, po kiek dieny nuo
Ju gavimo pinigai panaudojami. Jei $is laikotarpis labai trumpas, jmoné gali pritriikti 1€Sy, jei per ilgas
- prarandamos 1€Sos, kurios biity gautos investavus pinigy pertekliy. Kuo trumpesnis pinigy ciklas, tuo
didesnis pinigy apyvartumas. Pinigy apyvartos ciklg galima vertinti analizuojant konkrety sandorj ar
veiklg. Tokiu atveju, esant galimybei, jmanoma naudoti konkre¢ius gautiny sumy, atsargy ir mokétiny
sumy apyvartumus. Sis rodiklis taip pat daZnai naudojamas siekiant jvertinti konkre¢ios jmonés
apyvartinio kapitalo valdymo efektyvumg ir palyginti su istoriniais duomenimis ar kity jmoniy
rodikliais. Taigi norint jvertinti valdymo efektyvuma, apyvartumo rodikliy pagrindu, reikia nustatyti
atsargy, mokétiny sumy apyvartuma ir gautiny sumy apyvartumus, tafiau pirmiausia nustatomas
trumpalaikio turto apyvartumas.

Didelg jtaka verslo jmonés veiklai daro viso trumpalaikio turto apyvartumas rodiklis, todél yra
svarbu analizuoti jj veikiancius veiksnius ir parodyti jo didéjimo rezervus. Kaip teigia Mackevi¢ius
(2007) turto apyvartumas daro didelj poveikj jmonés finansinei buiklei. Pagal jmonés pelno (nuostoliy)
ataskaitas ir balansus, galima apskaiciuoti kiekvieny mety trumpalaikio turto apyvartumo rodiklius,
kuriais remiantis galima matyti, kad racionaliai naudojamas trumpalaikis jmonés turtas. Sis rodiklis
gali buti skaiiuojamas kartais ir dienomis. Apyvartinio kapitalo apyvartumg tikslinga lyginti su

trumpalaikio turto apyvartumo koeficientu pagal Sig formule:

Pardavimo pajamos

Trumpalaikio turto apyvartumas (kartais) = (11)

Vidutiné trumpalaikio turto verté’
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Turto apyvartumas kartais parodo, kiek karty per metus ar kitg analizuojama laikotarpj turtas
peréjo visus apytakos etapus. Pagal reikSme galima spresti apie trumpalaikio turto cirkuliavimo
intensyvuma: kuo S$is rodiklis didesnis, tuo efektyviau naudojamas trumpalaikis turtas. Trumpalaikio
turto apyvartumo dienoms koeficientas parodo kiek dieny turtas isbiina atitinkamame 1éSy apytakos

etape.

365
Trump. turto apyvartumas kartais’

Trump. turto apyvartumas(dienomis) =

(12)

Vertinant tiek trumpalaikio turto, tiek apyvartinio kapitalo reikSmes, biitina atsizvelgti |
veiksnius darancius joms jtaky: jmonés veiklos pobiidj ir apimtj, trumpalaikio turto jvertinimo biida,
apskaitos politikg. Remiantis Alfimova (2010) trumpalaikio turto apyvartumo rodiklis parodo, kiek
kiekvienam trumpalaikio turto litui tenka parduotos produkcijos lity. Trumpalaikio turto apyvartumo
didéjimui jtakg daré pardavimy didéjimas ir atvirkséiai, jeigu pardavimai mazéja, tai mazéja ir
trumpalaikio turto apyvartumas. Racionaliai naudojant §j turtg ne tik spartéja jo apyvartumas, bet
mazéja zaliavy, medziagy, kuro, energijos iSlaidos, kas ypa¢ aktualu gamybos jmonéms
(Antanavi¢ien¢, Simelyté, 2013).

Aptariant apyvartinio kapitalo valdymo sistemos antrgjj etapg, Kuris remiasi pinigy apyvartos
ciklu, reikia pastebéti, kad Sis ciklas atspindi jmonés veiklos rysj su apyvartiniu kapitalu. Jmonei norint
efektyviai vykdyti savo veikla ji turi dideli démesj skirti trumpalaikiam turtui biitent Sio periodo metu.
Norint laiku atsiskaityti su klientais, t. y. saskaitas apmokéti laiku ji turi valdyti S$io periodo
sudedamasias dalis, kad iSlaikyty tam tikrg pinigy kiekj. Taip pat pakankamas pinigy kiekis jmonei
svarbus ir dé¢l investavimo ] atsargas. Norédama jmon¢ vykdyti gamybos procesg nuolatos ji negali
pritrukti atsargy, todel jos turi biiti nuolat papildomos. Taip pat nereikty pamirsti ir dar vieno pinigy
apyvartos ciklo komponento — gautiny sumy. | $ig sumg taip pat reikia investuoti siekiant plésti
prekybinio kredito galimybes savo klientams. Taigi valdant apyvartinj kapitalg svarbu yra jvertinti
trumpalaikio turto sudedamyjy daliy — atsargy ir debetiniy jsiskolinimy efektyvumg (apyvartumg) ir
palyginti su kreditoriniy jsiskolinimy efektyvumu (apyvartumu), kurie ir yra pagrindas apyvartinio

kapitalo valdymo sistemos.
2.2.1 Atsargy valdymas
Vienas i§ svarbiausiy trumpalaikio turto elementy — atsargos. Kadangi atsargos balanse

parodomos jsigijimo (pasigaminimo) savikaina arba gryngja galimo realizavimo verte (atsiZvelgiant |

tai, kuri i§ jy mazesné), tai, skaiiuojant atsargy apyvartuma, vietoj pardavimo pajamy (Sis rodiklis
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vartojamas skaiCiuojant visus kitus apyvartumo rodiklius) tikslingiau vartoti pardavimo savikainos
rodiklji. Pasak Mackeviciaus ir Valkausko (2012) atsargy apyvartumas parodo jy naudojimo
efektyvuma uzdirbant pajamas i§ pardavimo. Skaiciuojant atsargy apyvartumg kartais ir dienomis gali
buti imama atsargy vidutiné verté. Atsargy apyvartumo greitis daro didziule jtakg jmonés finansinei
buklei ir veiklos rezultatams: sulétéjus atsargy apyvartumui dalis jy ,,jSaldoma* ir likusios sandéliuose
gali prarasti savo kokybines savybes. Remiantis Juozaitiene (2000), pinigy investavimas | atsargas
sumazina pinigy sumas, skirtas trumpalaikiams jsiskolinimams apmokéti. Kita vertus, per mazos
atsargos gali sutrikdyti normaly veiklos cikla. Siy sprendimy efektyvumas gali bati jvertintas
skaiiuojant atsargy apyvartumo periodo trukmés bei jy apyvartumo rodiklius. Taigi atsargy

apyvartumas kartais skai¢iuojamas taip:

Pardavimo savikaina

Atsargy apyvartumas (kartais) = (13)

Vidutiné atsargy verté’

Atsargy apyvartumo rodiklis parodo, kiek karty per metus buvo atnaujintos atsargos, t. y. kiek
buvo padaryta apyvarty. Kuo Sio koeficiento reik§mé didesné, tuo daugiau atsargos atliko apyvarty per
metus arba tai gali reiksti, kad jmoné turi per mazai atsargy. Jei reikmé zema — jmoné turi per daug
atsargy, atsargos yra neproporcingas gamybos poreikiams, todél jmoné turi atkreipti démes;j i §j rodiklj,
kad jy netrikty. Taip pat didelis atsargy apyvartumas rodo, kad atsargos labai greitai virsta pinigais, 0
tai néra labai gerai, tad jmoné turi pastoviai kontroliuoti ir valdyti savo atsargas.

Kaip buvo minéta §is rodiklis gali bati apskai¢iuotas imant atsargy viduting verte, taciau taip pat
gali buti apskaiCiuojamas imant atsargas mety pabaigoje, jei jos mety pradzioje ir pabaigoje maZzai

skyrési. Vidutinés metinés atsargos apskai¢iuojamos:

A.L.Prad.+ A.L.Pab.
2 )

Vidutinés metinés atsargos = (14)

Cia: A.L.Prad.. — atsargos laikotarpio pradzioje;
A.L.Pab. —atsargos laikotarpio pabaigoje.

Dar informatyvesnis yra atsargy apyvartumo dienomis rodiklis, kurj galima apskaiciuoti:

365 d. _
Atsargy apyvartumas kartais’

(15)

Atsargy apyvartumas (dienomis) =

Atsargy apyvartumas dienomis parodo, per kiek dieny yra atnaujinamos atsargos norint parduoti

numatytg produkcijos kiekj, taip pat parodo ir maziausias atsargas, kuriy reikia veiklai vykdyti.
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Analizuojant atsargy apyvartumg dienomis, svarbu nustatyti jo kitimo priezastis. Didelis apyvartumo
dienomis rodiklis daZniausiai biina tada, kai parduodama produkcija turi didele paklausa, kai gerai
organizuotas pardavimo procesas, palankios rinkos salygos ir pan. Svarbu paminéti, kad jvairiy veiklos
sri¢iy atsargy apyvartumo rodikliai skiriasi. Teigiamai vertinamas didelis atsargy apyvartumas, t. y. kai
atsargos i$ daiktinés formos kuo grei¢iau virsta pinigine forma. Tac¢iau didelj atsargy apyvartuma lemia
ne tik parduoty atsargy verté (savikaina), bet ir vidutinis atsargy dydis. Jeigu atsargy apyvartumo
rodiklis mazas, biitina perzilréti atsargy asortimentg ir nustatyti, ar jy sudétyje néra pasenusiy,
uzsiguléjusiy, i§imty i§ apyvartos atsargy. Zemas atsargy apyvartumas reiskia, kad kapitalas uzsaldytas
atsargose ir jmon¢é vykdo (arba gauna) mazai klienty uzsakymy, o tokiu atveju ir pinigy. Remiantis
Antanavigiene ir Simelyte (2013), neretai, norédamos sutrumpinti apyvartuma, gamybos jmonés bando
mazinti atsargy lygi, kas gali neigiamai veikti klienty apyvartumo kokybe bei sutrikdyti patj gamybos
procesa. Taigi, racionaliai veikianCioje verslo imong¢je atsargy kiekis turi buti toks, kad uztikrinty
ekonomiska ir nepriklausomg darbo procesa.

Tad kiekvienai jmonei yra svarbu nusistatyti atsargy uzsakymo kiekj, t. y. nustatyti gamybos
atsargy normg. Kaip teigia Zvirklys ir Vabalas (2006), atsargy normatyvinis dydis paprastai
nustatomas pagal tai, koks buity tam tikro laikotarpio (pvz., ketvir¢io, mety) pabaigoje. Daugelis
dideliy jmoniy gamina labai didelj asortimenta produkty, kuriy gamybai reikty daug ir jvairiy risiy
medziagy. Todél atsiranda poreikis sukurti efektyvig atsargy valdymo sistema.

Remiantis Wongmongkolrit ir Rassameethes (2011), geriausiai zinomas atsargy valdymo
modelis - EOQ (angl. economic order quantity). Pasinaudojant $iuo modeliu galima numatyti
uzsakymo dydj vienetais. Sio modelio taikymas leidZia sumazinti bendruosius atsargy valdymo kastus
(laikymo ir uzsakymo), kai paklausa ir pristatymo laikas yra zinomi.

Chhajed ir Lowe (2008) pateikia optimalaus uzsakymo dydzio grafikg (EOQ):

Visos islaidos

I8laidos per
metus

sandéliavimo iSlaidos

Uzsakymo islaidos

EOCO Kiekis
Saltinis: Chhajed, Lowe, 2008
9 pav. Optimalaus uzsakymo dydzio grafikas
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Kaip matyti i§ 9 paveikslo, didéjant uzsakymo (Q) siuntos dydziui, didéja sandéliavimo iSlaidos.
Taciau didinant uzsakymo siuntos dydj reikia pateikti maziau uzsakymy, todél mazéja uzsakymy
i§laidos. Zemiausias visy islaidy kreivés taskas yra tada, kai atsargy sandéliavimo i§laidos yra
vienodos uzsakymy i$laidoms.

Pagal Kannan et al (2013) pateiktg formule galima apskai¢iuoti uzsakymo siuntos dydj EOQ,

kuriam esant visos sgnaudos yra maziausios.

EOO = Z*F*S_ 16

Cia: TCCp — atsargy laikymo i3laidos vienam vidutiniu atsargy litui;
P — atsargu kaina;
F - pastoviosios iSlaidos atsargoms uzsakyti ir gauti;
S — imonés parduodamy vienety skai¢ius per metus;
Norint apskaic¢iuoti EOQ visy pirma reikia atlikti dar keleta veiksmy ir gauti atsargy laikymo

islaidos vienam vidutiniy atsargu litui. Sj rodiklj galima apskai&iuoti taip:

TCC _ e 17

Cia: TCC - atsargy laikymo islaidos;
| — vidutinis atsargy kiekis.

Taip pat biitina nustatyti vidutinj atsargy kiekj (1):
1=, (18)
Cia: S — jmoné¢s parduodamy vienety skaicius per metus;

N — uzsakymy kiekis kartais per metus;
Q - uzsakymo vienety dydis.

Taikant aptarta modelj yra nustatomas toks atsargy kiekis, kuris leisty minimizuoti bendryjy
atsargy valdymo iSlaidy sumg. Todél geriau jsisavinus atsargy valdyma, galima ekonomiskiau ir
efektyviau valdyti atsargy srautus. Paprastai apibadinant atsargy valdymo svarbg galima teigti, kad kuo
maziau atsargos stovi sandélyje, tuo daugiau jmoné turi apyvartiniu &Sy bei tuo ji pelningiau dirba. Jei
sumazinamas atsargy lygis, tai i§ karto galima sumazinti veiklos sgnaudas, turta bei pagerinti pinigy

srautus. Todel jmonéms reikty gerai jsisavinti atsargy valdyma ir kiek galima geriau optimizuoti
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atsargy srautus ir lygius. Taciau norint gerinti pinigy apyvartos ciklg vien atsargy valdymo nepakanka.

Imonéms taip pat reikty tobulinti ir antra $io ciklo sudedamajg dalj — gautinas sumas.

2.2.2 Gautiny sumy valdymas

Toliau analizuojamas debitorinio jsiskolinimo (gautiny sumy) apyvartumas kartais ir dienomis.
Pirkéjy jsiskolinimo apyvartumas parodo, kiek karty per metus pirkéjy jsiskolinimai paverciami
pinigais. Kuo didesnis apyvartumas, tuo maziau 1éSy investuojama j pirkéjy isiskolinimus (Juozaitiené,
2000). Pirkéjy isiskolinimo apyvartumas spartéja, kai:

e Pirkéjai greiiau apmoka jsiskolinimus;

e Lyginant su pardavimo pajamomis, sumaz¢ja pirkéjy jsiskolinimy dydis;

e Trumpalaikio turto sudétyje sumazéja santyking pirkéjy isiskolinimy dalis.

Taip pat, remiantis Ancitte ir Misiinu (2006), debitorinio jsiskolinimo (gautiny sumy)
apyvartumo rodiklis naudingas tuo, kad parodo tikio subjekto gebéjimg protingai pasirinkti prekybos
partnerius, nes jei jmon¢ daug prekiy bei paslaugy parduos skolon, jai gali pritriikti apyvartiniy 1¢Sy,
kas sukelty veiklos sutrikimy. Be to, jei imonés didZioji prekiy dalis (ar paslaugy) yra parduodama i$
karto negaunant atlygio, gali biti, kad jmonés prekybos partneriai yra nesaziningi arba jmon¢ sitilo

rinkai nepaklausias prekes ar paslaugas.

Pardavimo pajamos

Debitorinio jsiskol. apyvartumas (kartais) = (19)

Debitorinis jsiskol. (vidutiné verte)’

Kuo S$is rodiklis didesnis, tuo jmonei geriau, tuo ji yra efektyvesné. Taciau, pasak
Antanavi¢ienés ir Simelytés (2013), per aukstas $is rodiklis gali rodyti, kad jmonés kreditavimo
politika yra per griezta, ir kad jmoné neiSnaudojo viso savo pelningumo potencialo, ribodama prekiy
pardavima skolon rizikingesniems skolininkams. Sis rodiklis, kaip ir atsargy apyvartumas, gali biiti
apskaiciuojamas imant ne vidutines gautinas sumas per metus, bet per vienerius metus gautinas sumas

mety pabaigoje.

suma laikot.prad. + suma laikot.pab.
2 )

Vidutinés per metus gautinos sumos = (20)

Dieny skaiciy, per kurj imonés debitoriniai jsiskolinimai pavirsta pinigais parodo debitorinio

jsiskolinimo apyvartumas dienomis.
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Debitorinis isiskol. (vidutiné verté)

Debitorinio jsiskol. apyvart. (dienomis) = x365d.(21)

Pardavimo pajamos

Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais ir dienomis parodo jmonés mokéjimy politika
vartotojy atzvilgiu. Laisvosios rinkos Salyse neiSieskoto jsiskolinimo ribos yra 1 - 2 ménesiai. Jeigu
jsiskolinimas virsija Sias ribas atsiranda pavojus kaupti jsiskolinimg. Labai svarbu nustatyti uzdelsto
jsiskolinimo subjektus ir konkrecCias jo sumas. Statistikos departamentas yra nustatgs Sias orientacines
debitorinio jsiskolinimo dienomis reikSmes: labai geras - maziau kaip 30 dieny, geras - maziau kaip 45
dienos, patenkinamas - maziau kaip 60 dieny ir blogas- daugiau kaip 90 dieny. Debitorinio
jsiskolinimo apyvartumas kartai turéty biiti kuo didesnis. Jeigu rodiklis yra didesnis negu ankstesnj
laikotarpj arba gerokai virsija kity tos pacios rusies jmoniy analogiskus rodiklius, tai reiskia, kad
jmon¢ pernelyg priklauso nuo pavéluotai atsiskaitanéiy pirkéjy, t.y. atsiranda pavojus kaupti
jsiskolinimus, o kartu ir patirti nuostoliy.

Verslo imonei debitoriniy jsiskolinimy rodiklis priklauso nuo daugelio priezasciy. Todé¢l labai
svarbu kuo skubiau i$siaiskinti uzdelsto jsiskolinimo subjektus ir konkrecias sumas, kurios gali biiti net
praziitingos ypaé nedideléms verslo jmonéms. Siy jsiskolinimy valdymas gali tiesiogiai daryti jtaka
imonés pelningumui, pinigy gavimo periodo maz¢jimui, pardavimo metodams ar net beviltiSky skoly
sumazinimui. Taip pat Sie jsiskolinimai tiesiogiai sietini su pinigy apyvartos ciklu, vadinasi ir su
apyvartinio kapitalo valdymu, nes jmonei gavus 1ésy jas gali panaudoti tolesnéje veikloje. ISanalizavus
atsargy ir gautiny sumy apyvartumus reikia jvertinti ir trumpalaikius jsiskolinimus, o tiksliau —

mokétinas sumas.

2.2.3 Mokétiny sumy valdymas

Kad jmonés mokumas i$likty stabilus ir nekelty grésmés jmonés islikimui jmonés vadovai turéty
prognozuoti biisimy skoly kiekj. Tai geriausiai parodo skoly tiekéjams apyvartumo koeficientas, kuris

turi didelg jtakg apyvartinio kapitalo poreikio prognozavimui.

Pardavimo savikaina

Skoly tiekéjams apyvartumas (kartais) = (22)

Skolos tiekéjams

365
Skoly tiekeéjams apyvartumas kartais’

Skoly tiekéjams apyvartumas dienomis =

(23)

Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis parodo per kokj laiko tarpa jmon¢ atsiskaito su
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tiekejais. Kaip teigia Aleknevicien¢ (2009), didel;j kreditorinio jsiskolinimo apyvartuma galima aiSkinti
dvejopai. Arba tiekéjai vis labiau pasitiki jimonés veikla ir tiki, kad su jais bus atsiskaityta, arba ijmoné
tiesiog delsia atsiskaityti su tiekéjais ir jy saskaita naudojasi turimu turtu. Vis délto maz¢jantis skoly
tieck¢jams apyvartumo rodiklis vienareikSmiskai rodo papildomo apyvartumo kapitalo finansinj
poreik].

Imonés 1éSy apyvartumg didina kreditiniai jsipareigojimai. Piniginés jplaukos bei pelnas didéja
kai yra uzlaikomas apmokéjimas tiekéjams, jei maksimali gauto kredito suma. Kreditoriniy
jsiskolinimy valdymas yra ir jmonés pinigy valdymas. Sio valdymu yra minimizuojamos pinigy
sumos, kurios neinvestuotos. Aptariant visg pinigy apyvartos ciklg norétus pabrézti, kad jis valdomas
itin atidziai. Remiantis pateiktais apskai¢iavimo buidais atrodyty, kad norint gerinti $j perioda, 0 Kartu
ir apyvartinj kapitalg reikty kiek galima greiciau atgauti pirkéjy skolas, taciau praktikoje néra visai
taip. Atgavus Sias skolas pinigy poreikis sumazéty, ta¢iau pats apyvartinis kapitalas likty nepakites. Tai
paaiSkinama tuo, kad pirkéjy skolos ir pinigai yra apskaitomi trumpalaikiame turte. Todé¢l, kaip ir
pateikta apyvartinio kapitalo valdymo sistemoje, reikia valdyti visas tris sudedamasias dalis — atsargas,
gautinas ir mokétinas sumas. Norint tinkamai jas valdyti biitina kontrolé paremta prognozavimu, Kuri

nustatys kurie rodikliai individualiai kiekvienai jmonei daro didZiausia poveikj apyvartiniam kapitalui.

2.3 Apyvartinio kapitalo prognozavimas

Apyvartiniam kapitalui reikalingas nuolatinis stebéjimas ir analizé, o sprendimai kaip tobulinti
apyvartinio kapitalo valdyma priimami kiekvienoje jmong¢je individualiai. Todél norint zinoti ar priimti
sprendimai pagerini §io kapitalo valdyma reikia tikrinti ar jmonés veikla vyksta pagal uzsibrézta plana.
Apyvartinio kapitalo plano suformavimas yra finansinio prognozavimo rezultatas. Tad reikty aptarti
apyvartinio kapitalo valdymo sistemos paskutinj etapg — kontrole.

Kiekvienai jmonei yra svarbu priimti teisingus sprendimus, kuriy pasekmés bus matomos tik
ateityje. Kaip teigia Stungurien¢ (2010), vienu i§ svarbiausiu sprendimy jrankiu tampa prognozavimas.
Asmenys priimantys sprendimus turi remtis moksliSkai pagristomis tiriamy reiSkiniy kitimo
tendencijomis. Kintamyjy rySiui apibiidinti ir prognozuoti taikomi regresijos modeliai (Bileviciene,
JonuSauskas, 2011). Regresiné analiz¢ leidzia nustatyti, kaip pasikeis vienas kintamasis, kai keiciasi
kitas kintamasis. Si analizé gali biti naudojama prognozuojant, kaip pardavimy poky¢iai salygos
savaiminius kai kuriy balansiniy saskaity pokycius. Regresija gali biiti naudojama rySiui apibudinti
arba jj numatyti (Rutkauskas, Stakevicius, 2004).

Rudzkiené (2005) iSskiria svarbiausia regresinés analizés pranaSumg - galimybe parinkti
kintamuosius siejancig funkcijg (sudaromas modelis). Pirmiausia pasirenkamas regresijos modelio

tipas — nusprendziama, kokia priklausomybé sieja kintamuosius. Pats paprasciausias tiesinés regresijos
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modelis, t. y., Kai vienas kintamasis nuo kito priklauso tiesiskai.

Tiesin¢ kintamojo Y nuo kintamojo X priklausomyb¢ galima uzraSyti lygtimi:

y=a+px + g (24)

Cia: a ir 8- nezinomi koeficientai (konstantos),
¢ - atsitiktiné paklaida.
Reikia paminéti, kad atsitikting paklaida gali sudaryti tokia paklaida kaip matavimo ar netiriamos
ir nejvardytos priezastys.
Daznai nepriklausomyjy kintamyjy biina keletas. Remiantis Bilevi¢ien¢, JonuSauskas (2011),
taikomas daugialypés tiesinés regresijos modelis yra tiesinio (paprastojo) regresijos modelio

apibendrinimas atvejui, kai nepriklausiamyjy kintamyjy yra daugiau nei vienas:

Y =+ plxl + f2x2+...+fnxn + ¢ (25)

Cia: Y — priklausomas kintamasis;
Xi — i-tas nepriklausomas kintamasis;
[ - kritinio taskas (Y reik§me, kai X = 0);
Fn — n-tojo nepriklausomo kintamojo polinkio koeficientas;
¢ - atsitiktiné paklaida.

Kaip ir esant paprastai tiesinei regresijai, daugialypés tiesinés regresijos tyrimo tikslas —
apskaiCiuoti parametry B1, B2, B3, ... reikSmes.

Apie regresijos lygties reikSminguma sprendziama analogiskai dviejy kintamyjy tiesinés
regresijos atveju. Koeficienty reikSmingumas tikrinamas t kriterijumi, o nepriklausomyjy kintamyjy X
jtaka priklausomajam kintamajam Y vertinama apskai¢iuojant determinacijos koeficientg arba taikant
dispersijos analizés metodus. Siuo atveju dispersine analize tikrinamos hipotezés:

Ho: B1=B2=... =B« =0,

Hi: Bj # 0 bent vienam j.

Sios hipotezés siejamos su regresijos lygties reik§mingumu. Jei nuliné hipotezé Ho neatmetama,
tai regresijos modelis netinka kas reiskia, kad tarp kintamyjy X ir Y tiesinio rySio néra. Taciau atmesta
nuliné hipotezé dar nereiSkia, kad modelis tikrai tinka. Tai yra tik vienas i§ daugelio rodikliy, kuriuo
remiantis sprendziama apie modelio tinkamumg. Remiantis Bileviciene ir JonuSausku (2011), norint

patikrinti $ig hipotezg, galima taikyti t statistika:
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t=2, (26)

Cia: s; - B koeficiento standartinis nuokrypis.
Jei nuliné hipoteze, pagal kuria tiesinio rySio néra, yra teisinga, §i statistika turi Stjudento t
skirstinj su (n - 2) laisvés laipsniais. Hipoteze, kad tiesé eina per koordinaciy pradzia, t. y., kad

koeficientas a lygus nuliui, galima patikrinti naudojant ir kitg t statistika:
; (27)

Cia: s, - o koeficiento standartinis nuokrypis.
Taip pat ir $i statistika turi Stjudento t skirstinj su (n - 2) laisvés laipsniais (n — imties dydziais).
Reikia pabrézti, kad sudarant modelj, biitina istirti, ar Sis modelis tinkamas naudoti su turimais
duomenimis. Tiesinio modelio tinkamumui tikrinti taikomi: koreliacijos koeficientas, determinacijos
koeficientas ir pataisytasis determinacijos koeficientas.

Determinacijos Kkoeficientas R? jvertinamas modelio tikimas visai populiacijai daznai biina

netikslus. Pataisytasis determinacijos koeficientas R 2 tiksliau jvertina, ar modelis tinka duomenims:

R2=R2—p—(1_R2)'
a n—-p—1’

(28)
Cia: p - nepriklausomyjy kintamyjy skaiéius.

Didele determinacijos reiksmé reiSkia, kad duomenys yra mazai nutol¢ nuo maziausiyjy kvadraty
metodu gautos ties¢s. Determinacijos koeficientas yra lygus 1 jei duomenys idealiai atitinka regresijos
tiesés lygtj, t. y. visos y; reikSmés patenka ant regresijos tiesés. Jei determinacijos koeficientas artimas
0, tai regresijos tiesés lygtis visiSkai netinka prognozei. Praktiskai taikant tiesing regresing analiz¢
dazniausiai reikalaujama, kad R? > 0,25. Tiesinés regresijos modelio taikymas yra laikomas abejotinu
jei R* < 0,25.

Apibendrinant pateikta apyvartinio kapitalo valdymo tobulinimo sistemg galima konstatuoti, kad
Si sistema padéty jmonéms nuosekliai ir sistemingai analizuoti apyvartinj kapitala, taip siekiant kuo
efektyviau jj valdyti ir rasti sprendimus kaip galima biity ji tobulinti. Siame modelyje atsikleidziami
pagrindiniai aspektai kaip nuosekliai iSanalizuoti apyvartinj kapitalg, taip padedant nustatyti jmonés
silpnasias sritis, kurias atidziau valdant jmoné efektyvinty savo veikla. Sios sistemos skirstymas j tris
pakopas leidzia palaipsniui valdyti apyvartinj kapitalg. Pirmiausia yra analizuojamas jmonés veiklos

efektyvumas ir nustatomas apyvartinio kapitalo dydis. Kita pakopa jau analizuojamas apyvartinio
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kapitalo valdymas per apyvartumo rodiklius, kurie remiasi tre¢ios pakopos kontrole ir priklausomumo
nustatymu bei prognoze. Kad aiskiau suprasti Sios sistemos veikimg ir taikymg praktinéje dalyje ji bus

taikoma baldy pramonés jmonése.
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3. APYVARTINIO KAPITALO VALDYMO SISTEMOS TAIKYMAS

Apyvartinio kapitalo valdymo sistema praktingje dalyje taikoma analizuojant baldy pramonés
jmones. Sios sistemos taikymas praktikoje padés iSsiaiskinti ar netinkamas apyvartinio kapitalo
valdymas turi neigiamos jtakos jmongés veiklos testinumui.

Medienos ir baldy sektorius yra svarbiausias Lietuvos apdirbamosios gamybos sektorius. Jis
nusileidzia tik maisto ir gérimy gamybos sektoriui. Lietuvos baldy pramoné iki pasaulinés ekonomikos
krizés pasizyméjo dideliais augimo tempais ir buvo viena svarbiausiy ir didziausig pridéting verte

kurianciy Salies ekonomikos sektoriy, sukuriancio didziausig darbo jégos rinka.

8000 |
7000 1110

2009 2010 2011 2012 2013

m Baldy = Medienos Popieriaus

Saltinis: Morkevic¢ius, 2014

10 pav. Medienos produkcija min. Lt 2010 m. kainomis

Per analizuojamus penkerius metus, kaip matyti 1§ 10 paveikslo, Lietuvos baldy gamybos
sektoriui buvo budingas produkcijos augimas, kuris pasieké net prie$ krizinio laikotarpio apimtis. Tad
apyvartinio kapitalo valdymo sistemai pritaikyti buvo pasirinktos dvi baldy pramonés jmonés, tai
didziausia baldy gamybos jmoné AB ,,Vilniaus baldai“ ir jos vieng i§ pagrindiniy konkurenciy AB
,»Klaipédos baldai®, kuri priklauso SBA jmoniy grupei.

AB ,Vilniaus baldai“ yra pirmaujanti korpusiniy baldy gamybos jmoné. Akciné bendrove
,»Vilniaus baldai“ — puoseléjanti senas tradicijas, taikanti modernias technologijas ir stabiliai bei
nuosekliai auganti bendrové. Savo istorijg AB ,,Vilniaus baldai* skai¢iuoja nuo 1883 mety ir veiklg
pradéjo kaip 1. Vainikio lentpjiive. Dabar $i jmoné gamina korpusinius baldus. Produkcija gaminama i$
medienos droZliy ploks¢iy, naudojama moderniausia ir populiariausia Vakary Salyse korinio uzpildo
technologija, kuri padeda masyvy 50 mm storio skyda palengvinti puse karto.

AB ,,Vilniaus baldai* kaip didziausig konkurente i$skiria AB ,,Klaipédos baldai“. Tai — vienas

didziausiy korpusiniy baldy i$ natiiralaus lukSto komody gamintojy Europoje. Per metus gamykloje
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pagaminama apie 2 mln. vienety Sio tipo baldy. Imonéje taip pat gaminami svetainés kambario baldai,
spintos, staliukai ir kiti baldai Auksta gaminiy kokybe, kuria didziuojasi bendrové ir vertina klientai, ir
itin didelis veiklos efektyvumas yra svarbiausi jmonés konkurenciniai pranasumai. Visa ,,Klaipédos
baldy“ produkcija yra eksportuojama, o ¢ia pagaminti baldai parduodami daugiau nei 40 pasaulio
Saliy. Gamybos padalinys yra suskirstytas ] tris cechus, kuriuose atlickamos specializuotos baldy
apdirbimo operacijos. Pagrindiné medziaga — medienos drozliy ploksté, dengta natiiraliu medzio
lukstu, kuris, priklausomai nuo pirkéjo pageidavimy, nulakuojamas jvairiomis spalvomis.

Praktinéje dalyje naudojami Siy jmoniy 2009 - 2013 mety finansiniai duomenys ir rezultatai.
Analizuojant baldy gamybos sektoriaus apyvartinio kapitalo valdyma, pagal metodinéje dalyje pateikta
sistema, iSsiaiSkinama ar efektyviai naudojamas apyvartinis kapitalas jmonéje, ar tinkamai priima jo
gerinimo sprendimai, kurj atskleis apyvartumo rodikliai ir atlickamas prognozavimas, kuris padés

kontroliuoti sprendimus susijusius su apyvartinio kapitalo valdymo tobulinimu.

3.1 AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai* finansinés buiklés vertinimas

Taikant metodologinéje dalyje pateikta apyvartinio kapitalo valdymo sistemg, pirmuoju etapu
reikia jvertinti analizuojamy jmoniy finansing bikle. Tai jvertinama atliekant 4 zingsnius. Pirma -
nustatomas apyvartinio kapitalo dydis, antra - iStiriama apyvartinio kapitalo dinamika ir struktira,
trecia - apskaiCiuojamas manevringumo koeficientas bei apyvartinio kapitalo efektyvumas ir ketvirta -
nustatomas §io kapitalo poreikis. Taigi pirmuoju zingsniu apskaic¢iuojamas AB ,,Vilniaus baldai* ir AB

»Klaipédos baldai* apyvartinis kapitalas per 2008 — 2013 metus.

2 lentelé. AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinio kapitalo dinamika

Metai 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m. | 2013 m.
Trumpalaikis turtas 53453 | 43609 78 431 86201 | 59578 30 699
Trumpalaikiai
S 55947 | 29017 31673 30783 | 24510 26 715
]s1pareigojimal
Apyvartinis kapitalas -2 494 14 592 46 758 55418 | 35068 3984
Nuosavas kapitalas 35022 | 44869 72717 83995 | 71956 51 377
Ilgalaikiai jsipareigojimai 8248 4 057 4276 1194 1953 1885
llgalaikis turtas 45764 | 34334 30235 29771 | 38841 49 278
Apyvartinis kapitalas -2 494 14 592 46 758 55418 | 35068 3984

2 lenteléje pateikta AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo dinamika. Kaip jau Zinoma,
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skaiiuojant abiem biidais rezultatas iSlieka vienodas. Matome, kad 2008 metais $ios jmongés
apyvartinis kapitalas buvo neigiamas dé¢l didelés trumpalaikiy jsipareigojimy ir ilgalaikio turto sumy
bei mazo nuosavo kapitalo. Nuo 2009 iki 2011 mety trumpalaikis turtas ir nuosavas kapitalas augo kas
ir jtakojo viso apyvartinio kapitalo augimg. 2012 m. ir 2013 m. S$is rodiklis mazéjo dél sumazéjusiy
trumpalaikio turto ir nuosavo kapitalo sumy. Toks apyvartinio kapitalo sumazéjimas rodo, kad jmoné
turi sunerimti ir tobulinti trumpalaikj ir ilgalaikj turta. SumaZzéjes apyvartinis kapitalas tai zenklas

,»Vilniaus baldai®, kad ji susilpnéjo, taciau padidé¢jes ilgalaikis turtas gali salygoti geresnius ateities

rodiklius.
3 lentelé. AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo dinamika
Metai 2008 m. [ 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012m. | 2013 m.
Trumpalaikis turtas 48 526 50828 | 59472 60 958 63 600 64 129
Trumpalaikiai 24192 21367 | 6823 10 891 19 243 11 666
Isipareigojimai

Apyvartinis kapitalas 24 334 29461 | 52649 50 067 44 357 52 463

Nuosavas kapitalas 62 428 68446 | 72520 76 134 80 637 84912
Ilgalaikiai jsipareigojimai 11 006 7166 18 199 16 651 5639 10 510
Ilgalaikis turtas 49 100 46 151 | 38070 42718 41919 42 959

Apyvartinis kapitalas 24 334 29461 | 52649 50 067 44 357 52 463

3 lenteléje pateikta AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo dinamika. Nuo 2008 iki 2010
mety jis augo, dél didéjancio trumpalaikio turto ir nuosavo kapitalo ir mazéjanciy trumpalaikiy
isipareigojimy bei ilgalaikio turto. Nuo 2010 iki 2012 mety S$is kapitalas maze¢jo dél sparciai
pasikeitusiy trumpalaikiy ir ilgalaikiy jsipareigojimy, taciau Siems rodikliams vel pakitus 2013 metais,
apyvartinis kapitalas zenkliai iSaugo.

Taciau aptariant vien didZiausius pokyc¢ius per analizuojamus metus nepakanka atskleisti kaip
valdomas apyvartinis kapitalas. I§samesn¢ informacija apie §j kapitalg jtakojanéius veiksnius
atskleidZia antrasis valdymo sistemos pirmojo etapo Zingsnis — dinamikos ir struktiiros analizé. Norint
pereiti prie Sios analizés, jmonéms rekomenduotina iStirti apyvartinio kapitalo koeficienta, kuris leis

palyginti AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai‘ apyvartinio kapitalo valdyma.
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11 pav. Apyvartinio kapitalo koeficiento dinamika

AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinio kapitalo koeficientas svyruoja nuo 1,62 iki 3,90. Aukstas
rodiklis rodo aukstesnj jmonés likvidumo lygj, taciau jei gauta reikSmé didesné nei 2 jmoné nesugeba
pasinaudoti galimybe formuoti dalies apyvartinio kapitalo jsiskolinimy tiekéjams ar jsipareigojimy
pirkéjams saskaita. AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinio kapitalo koeficientas 2008 — 2012 metais buvo
didesnis nei 2 ir tik 2013 metai jis sumazéjo iki 1,62. Tokia koeficiento reikSme vertinama gerai. AB
»Klaipédos baldai“ apyvartinio kapitalo koeficientas tik 2008 metais buvo vertinamas gerai kai sieké
1,99. Nuo 2009 m. iki 2013 m. jis buvo aukstesnis nei 2, kas taip pat rodo jmonés nesugebé¢jima
pasinaudoti galimybe formuoti dalies apyvartinio kapitalo. Galima teigti, kad apyvartinio kapitalo
valdymo situacija geresné AB ,,Vilniaus baldai“. Tad norint iSsiaiSkinti priezastis lémusias tokias
apyvartinio kapitalo reikSmiy svyravimus reikia pereiti prie antro zingsnio, t. y. iStirti jmoniy
apyvartinio kapitalo strukttras ir dinamika.

Nors analizuojamy jmoniy apyvartinio kapitalo dinamikos pateiktos 2 ir 3 lentelése, taciau

aiSkesnj jy kitimg atskleidzia 12 paveikslas, kuriame pateikta abiejy jmoniy apyvartinio kapitalo

dinamika.
24334
/ 3984
-2494
2008 2009 2010 2011 2012 2013
==4==AB "Vilniaus baldai" =@=AB "Klaipédos baldai"

12 pav. Apyvartinio kapitalo dinamika

Kaip matyti i§ atiliktos analizés abiejy analizuojamy jmoniy apyvartinis kapitalas zenkliai kito.
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AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinis kapitalas did¢jo iki 2011 mety ir sieké 55 418 tikst. Lt, t. y. 57 942
tukst. Lt daugiau nei 2008 metais, kai Sis kapitalas buvo — 2494 tukst. Lt. Tokj augima salygojo
trumpalaikio turto augimas 38 proc. punktais ir ilgalaikio turto mazéjimas 35 proc. punktais. Nuo 2011
mety apyvartinis kapitalas émé smarkiai mazéti ir 2013 metais sieké 3984 tiikst. Lt, kas yra 92,81 proc.
punktais maZiau nei 2011 metais. Zenkly mazéjima jtakojo trumpalaikio turto sumazéjimas 64,39 proc.
punktais taip pat ir ilgalaikio turto augimas 39,59 proc. punktais.

Apyvartinio kapitalo poky¢iai pastebimi ir AB ,,Klaipédos baldai“. Nuo 2008 mety iki 2010
mety Sis kapitalas augo 53,78 proc. punktais ir siekeé 52649 tiikst. Lt. Tokiam augimui didele jtaka daré
nuolatinis trumpalaikio turto augimas bei trumpalaikiy jsipareigojimy mazéjimas 71,80 proc. punktais,
o taip pat ir ilgalaikio turto mazéjimas 22,46 proc. punktais ir ilgalaikiy jsipareigojimy did¢jimas 40
proc. punkty. Kaip matyti i§ grafiko nuo 2010 m. iki 2012 m. apyvartinis kapitalas maz¢jo 15,75 proc.
punkto, o nuo 2012 m. iki 2013 m. §is kapitalas vél augo ir pasieké 52463, t. y. 15,45 proc. punktais
daugiau nei 2012 m. tokj augima salygojo trumpalaikiy jsipareigojimy sumazéjimas bei ilgalaikiy
isipareigojimy augimas net 46,35 proc. punktais. Aptariant bendrus AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB
,Klaipédos baldai““ apyvartinio kapitalo poky¢ius matyti, kad jie valdomi skirtingai, todél butina juos
analizuoti placiau taikant apyvartinio kapitalo valdymo sistema.

Remiantis apyvartinio kapitalo valdymo sistema, siekiant detaliau iSanalizuoti apyvartinio
kapitalo dinamika, reikia atlikti struktiiros analiz¢, kuri ir padés nustatyti apyvartinio kapitalo
sudedamyjy daliy jtaka bendram jo dydziui. Pateikta sistema remiasi apyvartinio kapitalo valdymu per
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy sudedamasias dalis, todé¢l bitent jie placiau ir

analizuojami.

2008 2009 2010 2011 2012 2013

m Atsargos  ®Per vienerius metus gautinos sumos & Pinigai ir pinigy ekvivalentai

13 pav. AB "Vilniaus baldai** trumpalaikio turto struktiira

13 paveiksle pateikta AB ,,Vilniaus baldai trumpalaikio turto struktiira. DidZiausig trumpalaikio
turto dalj per visg analizuojama laikotarpj sudaré per vienerius metus gautinos sumos. Nuo 2008 m. iki

2013 m. Sios sumos svyravo 49,18 — 81,66 proc. viso trumpalaikio turto. Didelis procentas $iy sumy
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gali reiksti netinkamg atsiskaitymy politikag bei gautiny sumy valdyma. Jmonés klientam ilgai
neatsiskaitant su jmone atitraukia léSas nuo apyvartos ir didina tikimybe atsirasti beviltiSkom skolom.
Antra pagal didziausia lyginamajj svorj trumpalaikiame turte sudaro atsargos. Atsargos tiesiogiai
priklauso nuo pardavimy. Baldy pramoné¢je dazniausiai atsargas sudaro zaliavos, nebaigta gamyba,
pagaminta produkcija ir prekés skirtos perparduoti. Tod¢l sumazéjus pardavimam didéja pagamintos
produkcijos apimtys, kurios ir sudaro didziausig atsargy dalj 2012 — 2013 m. Trecioji trumpalaikio
turto dalis — pinigai ir pinigy ekvivalentai. Per analizuojama laikotarpj jie sistemingai didéjo ir 2013 m.
sudaré 6,72 proc. viso trumpalaikio turto. ISanalizavus trumpalaikio turto struktiirg reikia aptarti ir

trumpalaikiy jsipareigojimy kitima lémusias priezastis.

2008 2009 2010 2011 2012 2013

E Kitos trumpalaikés mokétinos sumos ir sukaupti jsipareigojimai

B Mokétinas pelno mokestis

= Prekybos skolos

B Finansinés skolos

H [lgalikiy paskolu einamuyju mety dalis ir kitos trumpalaikés paskolos

14 pav. AB "Vilniaus baldai" trumpalaikiy jsipareigojimy struktiira

14 paveiksle pateiktas AB ,,Vilniaus baldai“ trumpalaikiy jsipareigojimy straipsniy kitimas. 2008
metais neigiamg apyvartinj kapitalg 1émé didelé trumpalaikiy jsipareigojimy suma, kurig salygojo
trumpalaikés paskolos. Jos sudaré net 67,34 proc. viso trumpalaikiy jsipareigojimy. 2013 metais
jmong¢je atsirado finansinés skolos, kurios jtakojo trumpalaikiy jsipareigojimy augima. Sios skolos
atsirado dél jmonés pasiraSytos finansavimo paslaugy sutarties su Danske Bank A/S dél kredito linijos
apyvartinéms léSoms ir investicijoms j jrenginius. Nuo 2009 mety didziausig lyginamajj svorj
trumpalaikiuose jsipareigojimuose sudaro prekybos skolos. Tai ypac¢ svarbus straipsnis valdant
apyvartinj kapitalg. Prekybos skolos per analizuojamg laikotarpj svyravo nuo 27,76 iki 72,83 proc.
visy trumpalaikiy jsipareigojimy. Kitos trumpalaikés mokétinos sumos ir sukaupti jsipareigojimai taip
pat uzima reikSminga dalj visy trumpalaikiy jsipareigojimy. Daugiausia jy sudaré jsipareigojimai,
susij¢ su darbo uzmokesciu. ISanalizavus AB ,,Vilniaus baldai® trumpalaikj turta ir trumpalaikius

Jsipareigojimus reikia aptarti ir kitos baldy jmonés $iy straipsniy strukttiros analizg.
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2008 2009 2010 2011 2012 2013
m Atsargos m Prekybos ir Kitos gautinos sumos

15 pav. AB ,,Klaipédos baldai* trumpalaikio turto struktiira

Kaip matyti i§ 15 paveikslo didZiausig trumpalaikio turto dalj sudaro prekybos ir kitos gautinos
sumos. Taip pat kaip ir AB ,,Vilniaus baldai, tai gali lemti beviltiSky skoly atsiradimag bei galimy
apyvartiniy 1éSy nebuvima, nes 2013 m. didziausig prekybos ir kity gautiny sumy dalj sudaré¢ skolos
turin¢ios nuo 61 iki 180 dieny terming. Taip pat antra pagal didziausig lyginamajj svorj
trumpalaikiame turte sudaro atsargos. Per 2008 — 2013 metus atsargos kito nezymiai, jos sudaré nuo
22,07 iki 34,49 proc. viso trumpalaikio turto. Apyvartinio kapitalo kitima labiau 1émé ne trumpalaikio

turto, o trumpalaikiy jsipareigojimy dinamika.

2008 2009 2010 2011 2012 2013

B Prekybos ir kitos mokétinos sumos m Paskolos i Pelno mokescio jsipareigojimas

16 pav. AB ,,Klaipédos baldai* trumpalaikiy jsipareigojimy struktiira

16 paveiksle pavaizduota AB ,Klaipédos baldai* trumpalaikiy jsipareigojimy struktiira padés
nustatyti priezastis 1émusius daznus apyvartinio kapitalo svyravimus. 2008 — 2009 metais didziausig
trumpalaikiy jsipareigojimy dalj sudaré paskolos, d¢l trumpalaikés banko paskolos. 2010 — 2011 m. Sis
straipsnis sudaré apie 42 proc. visy trumpalaikiy jsipareigojimy. 2012 metais jis vél augo dél ilgalaikiy
paskoly gauty i§ banky trumpalaikés dalies zenklaus pokycio. Kitas labai svarbus trumpalaikiy

jsipareigojimy straipsnis — prekybos ir kitos mokétinos sumos. Didziausi $io straipsnio struktiiros



52

poky¢iai trumpalaikiuose jsipareigojimuose pastebimi 2010 m. ir 2011 m. kai sieké apie 56 — 57 proc.
Kaip efektyviai yra vykdoma ir plétojama jmonés veikla parodo apyvartinio kapitalo tendencijos
jmong¢je. ISanalizavus apyvartinio kapitalo kitimag ir tai lémusias priezastis galime pereiti prie trecio
zingsnio. Toliau analizuojant jmoniy finansing biikle reikia iStirti apyvartinio kapitalo efektyvumg ir
apskaiciuoti manevringumo koeficients.
Manevringumo koeficientas parodo kokia apyvartinio kapitalo dalis yra jSaldyta atsargose. Per

didelis atsargy kiekis daznai biina pagrindiné neigiama priezastis jmones veiklos plétrai.

4,00
2,00
0,00
-2,00
-4,00 {/
600 2008 2009 2010 2011 2012 2013
e=p== AB "Klaipédos baldai"| 0,69 0,48 0,31 0,27 0,47 0,31
== AB "Vilniaus baldai" -5,00 0,96 0,41 0,25 0,53 3,40

17 pav. Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas

17 paveiksle pavaizduotas apyvartinio kapitalo manevringumo koeficiento Kkitimas per
analizuojama laikotarpj. AB ,,Klaipédos baldai* §io rodiklio reikSmés svyruoja nuo 0,27 iki 0,69,
vadinasi tik maZa apyvartinio kapitalo dalis yra jSaldyta atsargose. Imonés turéty stengtis, kad Sis
koeficientas biity kuo maZesnis. Analizuojant AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo
manevringumo koeficienta pastebima didelé reikSmé 2013 metais, kai sieké 3,40. Tai reiskia, kad
didelé dalis apyvartinio kapitalo jSaldyta atsargose, tod¢l imonei biitina tobulinti atsargy valdyma.

Analizuojant jmonés apyvartinio kapitalo valdymg taip pat svarbu Zinoti apyvartinio kapitalo

judéjimo greitj, kurj atskleidzia apyvartinio kapitalo efektyvumas (apyvartumas) kartais per metus.

4 lentelé. Apyvartinio kapitalo apyvartumas kartais

2008 2009 2010 2011 2012 2013
AB "Klaipédos baldai" 7,61 5,77 2,84 3,77 4,21 3,71
AB "Vilniaus baldai** -55,14 | 10,21 4,22 4,30 6,56 41,70

Kuo apskaiciuotas apyvartumas aukstesnis, tuo didesnis apyvartinio kapitalo greitis. Kaip matyti
18 4 lentelés apyvartinio kapitalo apyvartumas AB ,,Klaipédos baldai‘“ svyruoja nuo 2,84 iki 7,61 karto.

Maziausias apyvartinio kapitalo judéjimo greitis pastebimas 2010 metais kai sieké 2,84 karto. Tokiai
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reikSmei turéjo jtakos sumazéjusios prekiy pardavimo pajamos. Didesnis apyvartinio kapitalo
apyvartumo kitimas matomas AB , Vilniaus baldai®. Sis rodiklis svyruoja net nuo -55,14 iki 41,70
karto, tai rodo, kad jmonés situacija néra gera. DidZiausias apyvartinio kapitalo greitis nustatytas 2013
metais kai sieké 41,70 karto. Kaip ir neigiama Sio rodiklio reikSmé taip ir labai didelé reikSmé rodo
apyvartinio kapitalo trikuma. Tokig reikSme¢ 1émé smarkus gautiny sumy sumazéjimas, kuris turéjo
jtakos visam ty mety apyvartinio kapitalo maz¢jimui. 2008 m. neigiama reikSm¢ lémé neigiamas
apyvartinis kapitalas, kurj, kaip jau buvo aptarta, salygojo trumpalaikés banko paskolos. Taigi i§
lentelés matyti, kad AB ,,Vilniaus baldai*“ yra per dideli apyvartinio kapitalo apyvartumo svyravimai.
Zema koeficiento reiksmé 2008 m. turéjo kelti AB ,,Vilniaus baldai susiriipinima dél kapitalo
panaudojimo efektyvumo. Nors situacija buvo pageréjusi, taciau 2013 m. reikSmé buvo per daug
didelé. Neigiama arba auksta reikSmé rodo potencialy apyvartinio kapitalo poreikj. Todél ketvirtuoju
zingsniu ir analizuojamas apyvartinio kapitalo poreikis.

Apyvartinio kapitalo poreikio nustatymas yra ypa¢ svarbus valdant apyvartinj kapitala. Sis
poreikis priklauso nuo apyvartiniy 1éSy naudojimo efektyvumo, kuris jvertinamas ekonominiy rodikliy
sistema, pirmiausia apyvartiniy 168y apyvartumo rodikliais. Todél norint nustatyti AB ,,Vilniaus
baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo poreikj reikia apskaic¢iuoti apyvartumo rodiklius.
Sie rodikliai analizuojami antrame apyvartinio kapitalo valdymo sistemos etape. TaGiau pries
pradedant analizuoti apyvartumo rodiklius, reiktu issiaiSkinti ar jmoné pajégi tobulinti apyvartinj

kapitalg. Tai padés nustatyti trumpalaikio turto mokumo koeficientas.

5 lentelé. Bendras trumpalaikio mokumo koeficientas

2008 2009 2010 2011 2012 2013
AB "Klaipédos baldai" 2,01 2,38 8,72 5,60 3,31 5,50
AB "Vilniaus baldai** 0,96 1,50 2,48 2,80 2,43 1,15

Sio koeficiento reik§mé rodo kiek karty visas trumpalaikis turtas yra didesnis uZ visus
trumpalaikius jsipareigojimus bei jmonés galimybe¢ padengti trumpalaikius jsipareigojimus, naudojant
turima trumpalaikj turta. Sio koeficiento reik§mé negali biiti maZesné nei 1,2. Jei bendrasis
trumpalaikio turto mokumo koeficientas mazZesnis nei 1, vadinasi jmoné nepajégi atsikaityti uz
trumpalaikius jsipareigojimus. Norint iSlaikyti finansing pusiausvyra, reikia, kad trumpalaikius turtas
virSyty trumpalaikius jsipareigojimus 2 kartus. IS lentelés matyti, kad AB ,Klaipédos baldai*
trumpalaikis turtas virSija trumpalaikius jsipareigojimus vidutiniSkai 4,59. AB ,,Vilniaus baldai Sis
koeficientas vidutiniskai siekia 1,89. 2013 metais reikSme buvo 1,15, tai yra maziau uz saugumo ribg —
1,2. Toks zemas rodiklio lygis rodo tikimybe, kad imoné turi sunkumy parduodant produkcijg ir tai

zenklas, kad yra blogai tiekiamos prekés. Mazam AB ,,Vilniaus baldai“ koeficientui 2013 m. tur¢jo
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jtakos atsiradusios finansinés skolos. Tod¢l Siai jmonei trumpalaikiy jsipareigojimy valdymas ypac
svarbus.

Pritaikius apyvartinio kapitalo valdymo sistemg ir atlikus jos pirmgji etapa baldy gamybos
Jjmonéms matome, kad nuoseklus apyvartinio kapitalo analizavimas padeda iSsiaiSkinti priezastis
lémusias Sio kapitalo dinamika ir parodo, kad jmonés savo apyvartinj kapitalg valdo skirtingai. IS
atlikto pirmojo etapo matyti, kad AB ,,Klaipédos baldai*“ nesugeba pasinaudoti galimybe formuoti
dalies apyvartinio kapitalo jsiskolinimy tiekéjams ar jsipareigojimy pirkéjams saskaita, AB ,,Vilniaus
baldai*“ didel¢ dalis apyvartinio kapitalo jSaldyta atsargose. Abiejy analizuojamy jmoniy didziausig
trumpalaikio turto dalj sudaro gautinos sumos ir atsargos, o trumpalaikiy jsiskolinimy — prekybos
skolos, tad visy $iy straipsniy valdymo tobulinimas yra biitinas jmonéms. Taip pat Siy straipsniy
apyvartumas padeda nustatyti pinigy apyvartos ciklg kas ir yra analizuojamos sistemos antrojo etapo

pagrindas.

3.2.AB ,,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo valdymas

Apyvartinio kapitalo valdymo sistemos antrasis etapas apima apyvartinio kapitalo valdyma
paremta pinigy apyvartos ciklu. Pinigy apyvartos ciklo rodiklis taip pat pasako ir apie jmonés
vykdomos veikos efektyvuma, nes jis skaiCiuojamas taikant apyvartumo rodiklius. Todél norint
apskaiciuoti pinigy apyvartos perioda, visy pirma reikia jvertinti atsargy, gautiny ir mokeétiny sumy
valdyma ir apskaiciuoti jy apyvartumus.

Pries analizuojant atskiry straipsniy apyvartumus, jvertinamas viso trumpalaikio turto

apyvartumas. Sis apyvartumo rodiklis padés nustatyti ar efektyviai jmoné naudoja turta.
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18 pav. Trumpalaikio turto apyvartumo kartais dinamika

18 paveiksle pavaizduotas AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ trumpalaikio turto



55

apyvartumas. Sio rodiklio gautos reik§més rodo kiek karty per metus turtas peréjo visus apytakos
etapus, t. y. pagal §j grafika galime daryti iSvadas apie trumpalaikio turto cirkuliavimo intensyvuma.
Kuo $is rodiklis didesnis, tuo efektyviau naudojamas trumpalaikis turtas. AB ,,Vilniaus baldai* nuo
2011 mety Sis rodiklis didéjo nuo 2,90 iki 3,68 karto ir pasieké aukSciausig taskg grafike per visg
analizuojamg laikotarpj. Tokiam augimui jtakos daré mazéjantis vidutinis trumpalaikis turtas dél
sumazgjusiy gautiny sumy. Toks rodiklio augimas reiskia, kad Sios jmonés trumpalaikis turtas
naudojamas vis efektyviau ir jmoné vis tobulina gautiny sumy valdyma. AB ,Klaipédos baldai*
trumpalaikio turto apyvartumas daug dinamiskesnis. Vienais metais jis maz¢jo, kitais jau didéjo.
Tokiam S§io rodiklio nepastovumui jtakos turéjo pardavimy svyravimai. Tafiau nors jmonges
trumpalaikio turto apyvartumas kito kiekvienais metai, taciau nedideliame intervale, t .y. nuo 2,71 iki
3,42 karto. Norint tiksliau iSanalizuoti trumpalaikio turto apyvartuma reikia atlikti trumpalaikio turto

apyvartumo skaic¢iavimg dienomis.

6 lentelé. Trumpalaikio turto apyvartumas dienomis

2009 2010 2011 2012 2013
AB "Klaipédos baldai" 106,66 134,67 116,49 121,84 119,66
AB "Vilniaus baldai** 118,91 112,93 126,05 115,60 99,18

Kaip matyti i$ pateiktos 6 lentelés abiejy analizuojamy jmoniy trumpalaikio turto apyvartumas
dienomis yra gana panaSus. AB ,Klaipédos baldai“ $i reikSmés vidurkis — 119,86 dienos, o AB
,» Vilniaus baldai“ — 114,53 dienos. Taigi $ios reikSmés rodo kiek dieny turtas iSbiina atitinkamame 1¢Sy
apytakos etape. Didelis apyvartumo dienomis rodiklis daZniausiai biina tada, kai parduodama
produkcija turi didele paklausa, kai gerai organizuotas pardavimo procesas bei palankios rinkos
salygos.

Bendrai vertinant §iy jmoniy trumpalaikio turto apyvartumg galima sakyti, kad jis valdomas
efektyviai, taciau norint smulkiau iSanalizuoti jo apyvartumg reikia apskaiciuot jo sudedamyjy daliy
apyvartumus. Ypac svarbu vertinti ir skai€iuoti vieno i§ svarbiausio trumpalaikio turto elemento -

atsargy- apyvartuma.

3.2.1 AB ,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai* atsargy valdymas

Pirmasis pinigy apyvartos ciklo nustatymo komponentas — atsargy apyvartumas. Pacios atsargos
imonei svarbios dél jy poveikio visos jmonés apimciai bei veiklos rezultatams — bendrajam pelnui.
Kaip atskleidé¢ atliktas apyvartinio kapitalo valdymo sistemos pirmasis etapas, jmonés jSaldo didelg

apyvartinio kapitalo dalj biitent atsargose. Todél jy apyvartumui bei optimaliam atsargy uzsakymo
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kiekio nustatymui jmonés turi nemazai skirti démesio. Atsargy apyvartumas parodys kiek karty AB
,»Vilniaus baldai“ ir AB ,Klaipédos baldai“ buvo atnaujintos, kitaip tariant informuos kiek karty

atsargos buvo parduotos ir vél atkurtos.
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19 pav. Atsargy apyvartumas kartais

19 paveiksle pateikta AB ,,Klaipédos baldai“, AB ,,Vilniaus baldai* ir baldy gamybos Sakos
atsargy apyvartumas kartais. Analizuojamas jmones lyginant su Statistikos departamento pateiktais
2009 — 2012 m. rodikliais, pastebima, kad jmonés atsargy apyvartumas yra didesnis nei bendros Sakos.
AB ,,Klaipédos baldai“ apyvartumas svyravo nuo 9,36 iki 12,16 karto, AB ,,Vilniaus baldai* nuo 8,85
iki 11,79 karto, o bendras Sakos nuo 7,18 iki 9,21 karto, tai rodo, kad $iy jmoniy atsargos buvo dazniau

atkurtos nei kity baldy gamybos imonése.

7 lentelé. Atsargy apyvartumas dienomis

2009 2010 2011 2012 2013
AB "Klaipédos baldai" 35,16 38,99 30,01 34,98 36,31
AB "Vilniaus baldai** 40,22 39,12 30,96 31,67 41,22

7 lenteléje pateiktas atsargy apyvartumas dienomis leis aiSkiau iSanalizuoti gautus rezultatus. AB
»Klaipédos baldai“ atsargy apyvartumas kiekvienais metais kito. 2009 metais rodiklis sieké 10,38
karto arba 35 dienas, t. y. 3,2 karto maziau nei Sakos rodiklis. Nors 2010 metais Sakos rodiklis augo,
taciau del sumazejusiy pardavimy jmonés atsargy apyvartumas mazejo iki 9,36 karto arba 39 dieny.
Nuo 2010 m. iki 2011 m. apyvartumas augo iki 12,16 karto, t. y. kas 30 dieny atsargos buvo
atkuriamos. Tok] sparty apyvartumg lémé¢ atsargy vidutinés vertés sumaze¢jimas bei Zenklus pardavimy
augimas. Nuo 2011 mety apyvartumas mazéjo ir dél smarkiai padidéjusiy vidutinés atsargy vertés ir

2013 m. sieké 10,05 arba 36 dienas. AB ,,Vilniaus baldai atsargy apyvartumas kito lygiagreciai Sakos
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rodikliams. 2009 metais jmoné atsargas atkurdavo kas 40 dieny. D¢l iSaugusiy pardavimy 2011 m.
jmongs atsargy apyvartumas greitéjo iki 31 dienos , t. y. 11,79 karto. Taciau pardavimai ém¢ mazéti ir
2013 m. atsargy apyvartumas sieké 8,85 karto. Kuo $io koeficiento reikSmé didesné, tuo daugiau
atsargos atliko apyvarty per metus arba tai gali reiksti, kad jmoné turi per mazai atsargy. AB
,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai“ didelis atsargy apyvartumas rodo, kad atsargos labai greitai
virsta pinigais, todél jmoné turi ir toliau taip kontroliuoti ir valdyti savo atsargas. Todél jmonéms
reikty nusistatyti optimaly atsargy uzsisakymo kiekj.

Optimalus atsargy uzsakymo kiekis padeda kontroliuoti atsargy lygj ir taip yra neuzsaldomos
piniginés 1éSos bei nevarzoma jmonés veikla. Sis dydis yra skaiGiuojamas ir taikomas kiekvienai
imonei individualiai. Todél ir analizuojamoms jmonéms atsargy uzsakymo dydis skai¢iuojamas
atskirai, nes jam turi jtakos ne tik pardavimy apimtys, bet ir tokie veiksniai kaip atsargy finansavimas,
sezoniSkumas, uzsakymy daznumas bei naudojama technologija. Taciau norint apskaiciuoti
analizuojamy jmoniy optimaly atsargy uzsakymo dydj, visy pirma reikia nusistatyti sglyginius
rodiklius, kurie néra pateikti jmoniy finansinése ataskaitose. Sakykime jmoniy pastovios uzsakymy
islaidos — 5 000 Lt; per metus parduoda 200 000 vnt, gaminiy; atsargy kaina 50 Lt. Sios reik§mes
vienodai taikomos AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai®, kiti rodikliai skai¢iuojami pagal

jmoniy finansines ataskaitas.

8 lentelé. Optimalus atsargy uzsakymo dydZio nustatymas

Rodiklis AB ,,Klaipédos AB ,,Vilniaus
baldai“ baldai“

S — parduodamuy vienety skaicius per metus 200 000 vnt. 200 000 vnt.

N — uzsakymy skaicius per metus 11 karty 10 karty

| — vidutinis atsargy kiekis 9091 vnt. 10 000 vnt.

TCC — atsargy laikymo i§laidos 280 000 Lt 283 000 Lt

P — atsargy kaina 50 Lt 50 Lt

TCC, — atsargy laikymo iSlaidos vienam vidutiniam atsargy litui 0,62 Lt 0,57 Lt

F — pastovios iSlaidos uzsakyti ir gauti 5000 Lt 5000 Lt

EOQ - optimalus atsargy uzsakymo dydis 8 032 vnt. 8 377 vnt.

8 lenteléje pateikti apskaiciuoti AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai* rodikliai, kuriais
remiantis nustatytas optimalus atsargy uzsakymo dydis. Imoniy uzsakymy skaiciy per metus parodo
apskaiciuotas atsargy apyvartumas, t. y. AB ,,Klaipédos baldai*“ — 11 karty, AB ,,Vilniaus baldai“ — 10
karty. Atsargy laikymo iSlaidos nustatomos pagal jmoniy finansiniy ataskaity pateikta aiSkinamaji
rasta, kuriame yra detalizuotos iSlaidos. Visi kiti rodikliai apskai¢iuojami pagal metodologinéje dalyje

pateiktas formules ir gauname, kad AB ,,Klaipédos baldai* optimalus atsargy uzsakymo dydis 8 032
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vnt., AB ,,Vilniaus baldai*“ — 8 377 vnt. taigi atsargy uzsakymo dydis priklauso nuo atsargy laikymo
iSlaidy vienam vidutiniam atsargy litui. Taisyklingai valdant Sias iSlaidas, jmoné gali efektyvinti
atsargy dydzius. Taciau gauti rezultatai yra netiksliis dél naudojamy salyginiy dydziy. Tad jmonéms
norint tiksliai suzinoti optimaly atsargy uzsakymo dydj turéty skaiciuoti taikant realias pardavimo
vienety, atsargy kainos bei pastoviy islaidy sumas.

Taigi apyvartinio kapitalo valdymo sistemos antrojo etapo taikymas pad¢jo atskleisti jmoniy
atsargy valdyma. Atsargy apyvartumas parodé, kad AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai*
atsargos atnaujinamos dazniau nei kity baldy gamybos Sakos jmoniy. Atsargy apyvartumas dienomis
per visg analizuojamg laikotarpj vir§ijo 30 dieny. Lyginant su bendru Sakos rodikliu analizuojamos
imonés geriau susitvarko su atsargomis, taciau bendra jy valdyma naudingiau vertinti pagal pinigy
apyvartos cikla. Todél reikty iSanalizuoti antrg pinigy apyvartos ciklo komponenta — debitoriniy

isiskolinimy apyvartuma.

3.2.2 AB ,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai*“ gautiny sumy valdymas

AB ,,Vilniaus baldai* ir AB ,,Klaipédos baldai“ didziausig trumpalaikio turto dalj uzima gautinos
sumos. Todé¢l Sioms sumoms jmonés turi skirti ypatingg démesj, nes daugiausia nuo jy ir priklauso
apyvartinio kapitalo dinamika bei visos jmonés veiklos efektyvumas. Kaip parodé optimalaus
uzsakymo dydZio nustatymas, atsargom bitinos papildomos iSlaidos, taip ir gautinoms sumoms.
Taciau jokia jmoné, o ypaC gamybos, efektyviai nevykdyty savo veiklos be kredito suteikimo
pirkéjams, nes biitent jis ir didina jmonés pardavimo apimtis. Imoniy gautiny sumy valdyma
atskleidzia debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas bei pirkéjy skoly apmokéjimo periodas. Sie rodikliai
parodo kiek karty per metus pirkéjy jsipareigojimai paverc¢iami pinigais bei vidutiniSkai per kokj laiko
tarpg pirkéjai apmoka jmonei skolas. Kuo debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas didesnis, tuo geriau

Imonei, nes tai reiskia, kad jmonei reikia maZziau investuoti pinigus j pirkeéjy skolas.
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IS 20 paveiksle pateiktos informacijos galime matyti, kad AB ,Klaipédos baldai“ ir AB
,»Vilniaus baldai* debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas daug létesnis nei baldy gamybos Sakos. AB
,» Vilniaus baldai“ gautiny sumy apyvartumas 2009 m. — 2010 m. augo ir sieké 4,46 karto, tokj pokytj
lémé iSaugusios pardavimo pajamos. Nors pardavimai 2011 metais ir toliau augo, taciau
neproporcingas vidutinés debitoriniy jsiskolinimy vertés augimas apyvartumg mazino iki zZemiausio
rodiklio per analizuojamg laikotarpi, t. y. 3,69 karto. Tokj gautiny sumy augimg salygojo 2011 m.
gruodzio 31 d. bendrovés laisvy 1éSy investavimas | terminuotus indélius, kuriy apmokéjimo terminas
ilgesnis nei 3 mén. Jei jmoné nebiity investavusi ] terminuotus indélius, debitoriniy jsiskolinimy
apyvartumas siekty 4,13 karto. Nuo 2011 m. §is apyvartumas augo dé¢l gautiny sumy mazéjimo, kurj
salygojo ne tik atsiimti terminuoti indéliai, bet ir sumaZzéjusios i pirkéjy gautinos sumos. AB
»Klaipédos baldai* debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas gana panaSus | AB ,,Vilniaus baldai®. Nors
2010 metais apyvartumas sumazgjo iki 3,74 karto dél gautiny sumy augimo, kurias salygojo gauta
paskola i§ UAB ,,SBA baldy kompanija“ bei padidéjusios gautinos sumos i§ UAB ,,Silutés baldai ir
UAB ,,Germanika®, ta¢iau véliau apyvartumas augo ir 2013 metais sieké 4,31 karto. Tokiam augimui
turéjo jtakos padidéje pardavimai. Taciau norint jvertinti Siuos rodiklius reikia apskaiciuoti debitoriniy
isiskolinimy apyvartuma dienomis. Statistikos departamentas yra nustates Sias orientacines debitorinio
isiskolinimo dienomis reikSmes: labai geras - maziau kaip 30 dieny, geras - maziau kaip 45 dienos,
patenkinamas - maziau kaip 60 dieny ir blogas - daugiau kaip 90 dieny. Tad pagal jas ir vertinsim AB
,» Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* gautiny sumy valdyma.

9 lentelé. Debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas dienomis

2009 2010 2011 2012 2013
AB "Klaipédos baldai" 73,35 97,50 87,49 87,95 84,61
AB "Vilniaus baldai* 86,45 81,75 98,87 85,99 58,38

IS pateiktos 9 lentelés matome, kad AB ,,Klaipédos baldai* debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas
dienomis visu analizuojamu laikotarpiu svyravo nuo 73 iki 98 dieny. Vertinant statistikos
departamento pateiktomis reikSmémis galima teigti, kad toks apyvartumas yra blogas. AB ,,Vilniaus
baldai* S§is rodiklis taip pat vertinamas blogai. Tafiau 2013 m. jis pageréjo ir buvo vertinamas
patenkinamai.

Blogi analizuojamy jmoniy debitoriniy jsiskolinimy apyvartumai rodo, kad bitinai reikia
efektyvinti jy valdyma. AB ,,Vilniaus baldai* i$ pirkéjy gautinos sumos yra beprocentinés ir paprastai
ju terminas yra 30 dieny. Nors 2013 m. padidé¢jo i$ pirkéjy gautinos sumos kurios virSija 30 dieny
laikotarpj, o kai kurios net ir 120 dieny laikotarpj, taciau i§ pirkéjy gautinos sumos uz maziau nei 30

dieny sumazéjo 6 kartais. IS to galima spresti, kad jmonei reikia grieztinti atsikaitymo su pirkéjais
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sistemg. AB ,,Klaipédos baldai* situacija Siek tiek kitokia. Didziausig dal; jmonés prekybos ir kity
gautiny sumy sudaro gautinos sumos i$ susijusiy $aliy, iskaitant ilgalaikiy skoly trumpalaike dali.
Daugiausiai gaunama i§ UAB ,,SBA baldy kompanija®, kuri yra pagrindinés patronuojan¢ios jmonés
dukteriné jmoné, todél norint grieztinti gautiny sumy sistema turéty sprendimg priimti visa jmoniy
grupé. Tad norint tobulinti gautiny sumy valdyma reikia jmonéms atsizvelgti j kliento mokuma, t. y.
atidziai iSanalizuoti jo finansinius duomenis. Ir kaip buvo aptarta teorinéje dalyje, imonés turi nuspresti
iSaldyti savo 1éSas, ar geriau vertéty taikyti nuolaidas su sijusias su apmokéjimu. Debitoriniy
jsiskolinimy valdymas yra biitinas siekiant valdyti ir pacios jmonés mokumg, nes gauti pinigai padeda
susimokéti skolas tieké¢jams. Todél toliau analizuojant apyvartinio kapitalo valdymg paremtu pinigy

apyvartos ciklu reikia iSanalizuoti ir kreditoriniy jsiskolinimy valdyma.

3.2.3 AB ,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai“ mokétiny sumy valdymas

Moketiny sumy apyvartumas, tai paskutinis pinigy apyvartos ciklo komponentas. Kaip jau
parodé¢ iSanalizuoti debitoriniai jsiskolinimai, pirkéjai uzdelsia atsiskaitymus uz prekes, taciau taip pat
ir paCios jmonés jsiskolinimus tieké¢jams sumoka daznai pavéluotai. Kreditoriniy jsiskolinimy
valdymas yra ir jmonés pinigy valdymas todé¢l jy analizé svarba nenusileidzia nei atsargy, nei gautiny
sumy valdymui. Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas atskleis informacija per kiek laiko AB

,» Vilniaus baldai““ ir AB ,,Klaipédos baldai* atsiskaito su tiekéjais.
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21 pav. Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas kartais

IS 21 paveiksle pateiktos kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumo dinamikos matyti, kad
analizuojamos jmonés skirtingai valdo savo mokétinas sumas. AB , Klaipédos baldai* apyvartumas
zymiai didesnis nei AB ,,Vilniaus baldai“. Tokj; didelj apyvartuma sglygojo aukStas pardavimy
savikainos ir prekybos bei kity mokétiny sumy santykis. DidZiausias mokétiny sumy dalis sudaro

mokétinas darbo uzmokestis, socialinis draudimas ir sukauptos nepanaudoty atsargy ir premijy
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sgnaudos bei prekybos mokétinos sumos. Didelis apyvartumas reiskia, kad jmoné sugeba valdyti
mokétinas sumas ir laiku atsiskaito su tiek¢jais. AB ,,Vilniaus baldai® kreditoriniy jsiskolinimy
apyvartumas vidutiniskai siekia 8,72 karto. Nuo 2010 m. jmonés padétis Siuo aspektu ger¢jo ir 2012 m.
sieké 10,84 karto, tatiau 2013 m. rodiklis vél krito iki 9,44 karto. Zema apyvartuma lémé didelés
prekybos skolos ir taip pat 2013 m. atsiradusi finansin¢ skola. Norint nustatyti kas kiek laiko jmon¢é

atsiskaito su tiekéjais reikia iSanalizuoti kreditiniy jsiskolinimy apyvartuma dienomis.

10 lentelé. Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas dienomis

2009 2010 2011 2012 2013
AB "Klaipédos baldai" 10,71 9,86 12,79 11,83 12,27
AB "Vilniaus baldai* 48,32 52,32 41,58 33,68 38,67

IS 10 lentelés matome, kad AB ,Klaipédos baldai*“ prekybos skolas apmoka 10 — 13 dieny
bégyje, kas praktikoje vertinama labai gerai. AB ,,Vilniaus baldai* apmoka reciau, t. y. vidutiniSkai kas
43 dienas. Sis laikotarpis virsija dazniausiai jmoniy pasirinkta 30 dieny laikotarpj, todél galime daryti
iSvada, kad tiekéjai pasitiki jmonés veikla ir tiki, kad su jais bus atsiskaityta, arba jmoné¢ tiesiog delsia
atsiskaityti su tiek¢jais ir jy saskaita naudojasi turimu turtu. Vis délto mazéjantis skoly tiekéjams
apyvartumo rodiklis vienareik§miskai rodo papildomg apyvartiniy 18y poreikj.

ISanalizavus apyvartumo rodiklius, galima sugrjzti prie pirmojo etapo ketvirto zingsnio —
apyvartinio kapitalo poreikio nustatymo. Kaip jau yra zinoma, apyvartinio kapitalo poreikis mazéja
did¢jant trumpalaikio turto apyvartumui. Jeigu turto apyvartumas yra maZesnis uz trumpalaikiy
Jsipareigojimy apyvartuma, tai apyvartinio kapitalo poreikio praktiskai néra. Imoniy AB ,,Klaipédos
baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinio kapitalo poreikiai pateikti 11 lenteléje.

11 lentelé. Apyvartinio kapitalo poreikis

2009 2010 2011 2012 2013
AB "Klaipédos baldai" -60 016,51 -173 226,18 | -353 469,68 | -199 288,72 | -200 879,02
AB "Vilniaus baldai** -6 209,47 -79 283,93 -141 022,05 -97 498,33 -23 403,75

Apskaiciavus analizuojamy jmoniy apyvartinio kapitalo poreikius, pastebima, kad per visa
analizuojama laikotarp;j jie buvo neigiami. Tokia rodikliy reik§mé paaiSkinama tuo, kad per 2009 —
2013 metus trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartumas zenkliai didesnis nei trumpalaikio turto
apyvartumas. AB ,,Klaipédos baldai apyvartinio kapitalo poreikio neigiama reikSmeé didéjo iki 2011
mety ir sieké 353 469,68, toki kitimg jtakojo trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartumo augimas. Nuo

2011 mety poreikio neigiama reikSmé mazéjo o 2013 metais dél padidéjusio trumpalaikio turto
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apyvartumo vél iSaugo ir sieké 200 879,02. AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo poreikio
neigiama reikSme augo iki 2011 mety kai pasieké 141 022,05, taciau dél iSaugusio trumpalaikio turto
apyvartumo ji mazéjo nuo 2011 mety. Taip pat analizuojamy jmoniy apyvartinio analizuojamo
kapitalo neigiamas poreikis siejamas su pardavimo pajamy maz¢jimu, kuris turéjo jtakos trumpalaikio
turto apyvartumui. Taciau apyvartinio kapitalo poreikj lemia daugelis veiksniy, kurie skirtingi
kiekvienai jmonei, todél tiksliai nustatyti §j poreikj ganétinai sudétinga.

I[Sanalizavus jmoniy atsargy, gautiny ir mokétiny sumy apyvartumus galima atlikti paskutinj
veiksmg apyvartinio kapitalo valdymo sistemos antrajame etape, t. y. nustatyti pinigy apyvartos ciklg.
Kaip Zinoma i§ metodologinés dalies, Sis rodiklis parodys po kiek dieny pinigai po gavimo yra
panaudojami. Taciau optimalaus laiko néra nustatyta, pagal kurj jmoné galéty orientuotis. Todél
imonei svarbu, kad Sis laiko tarpas biity ne per ilgas, nes tada prarandami pinigai, kuriuos jmon¢ biity
galéjus seékmingai investuoti, tai pat svarbu, kad laikotarpis biity ir ne per trumpas, nes tada jmonei gali

gresti 1ésy stygius.

12 lentelé. AB ,,Vilniaus baldai* pinigy apyvartos ciklas dienomis
2009 2010 2011 2012 2013
Atsargy apyvartumo trukmé 40,22 | 39,12 30,96 31,67 41,22
Debitorinio jsiskolinimo trukmé 86,45 81,75 98,87 85,99 58,38
Kreditorinio jsiskolinimo trukmé | 48,32 52,32 41,58 33,68 38,67
Piniguy apyvartos ciklas 78,35 | 68,55 88,24 83,98 60,94

12 lentel¢je pateiktas AB ,,Vilniaus baldai” pinigy apyvartos ciklas. 2009 — 2010 metais
apyvartos trukmé mazg¢jo ir nuo 78 dieny sutrumpéjo iki 69 dieny. Taciau dél iSaugusios debitoriniy
1siskolinimy trukmés ir sumazejusios atsargy apyvartos trukmes 2011 metais pinigai sugrizdavo per 88
dienas. Tai ilgiausias ciklas per visg analizuojamg laikotarpj. Tac¢iau nuo 2011 mety jis trumpejo dél
sumazejusios debitoriniy jsiskolinimy trukmes ir 2013 metais Sis ciklas truko 61 dieng. Kaip matyti i§
pateiktos lentelés jmoné gerai valdo atsargas, nes jy apyvartumas rodo, kad jos grei¢iau virta pinigais
nei yra grazinamos skolos kreditoriams. Taciau galima teigti, kad jmoné visiSkai nesukontroliuoja
gautiny sumy. Pagal apyvartumus matyti, kad jmoné per trumpesn;j laiko tarpg turi sumokéti skolas
tiekéjams nei pati gauna pinigus i§ pirkéjy. Taciau vertinant bendrg pinigy apyvartos cikla jmonei
reikty tobulinti jo trukme. Nors finansinis ciklas rodo, kad 2013 metais pinigai imonéje sugrizta 6

kartus, taciau tai rodo, kad net 61 dieny pinigy ciklg jmon¢ finansuoja pati.
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13 lentelé. AB ,,Klaipédos baldai* pinigy apyvartos ciklas dienomis

2009 | 2010 2011 2012 2013
Atsargy apyvartumo trukmé 35,16 | 38,99 30,01 34,98 36,31
Debitorinio jsiskolinimo trukmé 73,35 | 97,50 87,49 87,95 84,61
Kreditorinio jsiskolinimo trukmé 10,71 | 9,86 12,79 11,83 12,27
Pinigy apyvartos ciklas 97,79 126,64 104,71 111,10 108,64

IS 13 lentelés matyti, kad AB ,,Klaipédos baldai* pinigy apyvartos ciklas svyravo nuo 98 dieny
iki 127 dieny. Tiesiogine jtaka Siai ciklo dinamikai daré visi apyvartumo rodikliai. 2010 ir 2012
metais, kai greitéjo atsargy ir debitoriniy jsiskolinimy trukmés bei mazéjo kreditoriniy jsiskolinimy
trukmeé, tai pinigy apyvartos ciklas ilgé¢jo. 2011 metais kai sumazéjo atsargu ir debitoriniy jsiskolinimy
apyvartumas, o kreditoriniy jsiskolinimy trukmé augo, tai pinigy apyvartos ciklas trumpéjo. Tik 2013
metais padidéjus ne tik kreditoriniy jsiskolinimy, bet ir atsargy apyvartumo trukmei, o debitoriniy
isiskolinimy trukmei sumaZzéjus sumazéjo ir visas pinigy apyvartos ciklas. ISanalizavus apyvartumo
rodiklius galima teigti, kad AB ,,Klaipédos baldai* labai gerai kontroliuoja kreditorinio jsiskolinimo
trukme, taciau debitorinio jsiskolinimo trukmé labai prasta. Finansinis ciklas parodo, kad jmoné per 7
kartus trumpesnj laiko tarpg turi atsiskaityti su tiekéjais nei pati gauna pinigus i§ pirkéjy. Taip pat
reikty tobulinti ir atsargy valdyma, nes atsargos virsta pinigais léCiau nei grazinamos skolos
kreditoriams.

Apskaiciavus AB ,,Vilniaus baldai“ ir AB ,,Klaipédos baldai* pinigy apyvartos cikla, matome
kokia veiklos periodo dalj jmoné privalo finansuoti savomis 1éSomis. Analizuojamy jmoniy vadovai
turéty skirti daug démesio pinigy apyvartos ciklo trumpinimui. Nes abi jmonés per trumpesn;j laiko
tarpg sumoka skolas tiekéjams nei pati atgauna skolas 1§ pirkéjy. Taip pat, kaip jau buvo minéta, AB
»Klaipédos baldai reikty sunerimti dél atsargy apyvartumo, nes atsargos virsta pinigais léciau nei
grazinamos skolos kreditoriams. Atsargy apyvartumo problemg turéty iSspregsti optimalaus atsargy
kiekio uZzsakymas, kuris nustatomas kiekvienai jmonei individualiai. Labai svarbu jmonés atidziai
rinktis pirkéjus pagal jy mokumg. Patartina jmoném taikyti nuolaidas pirkéjam uz laiku sumokétas
sumas uz prekes ar didinti avansines sumas. Taip pinigy apyvartos ciklg galima sutrumpinti ilginant
kreditoriniy jsiskolinimy trukme. Taciau Sis biidas ne visada naudingas paciai jmonei, nes jai gali kilti
problemy ieSkant patikimy tiekéjy ar susitarti su pastoviais tiek¢jais, kurie sutiks atidéti mokéjimus.
Kad jmoném buty lengviau valdyti apyvartinj kapitalg ir pinigy apyvartos ciklo trukme reikia

prognozuoti Siuos rodiklius jiems daranciy jtakg veiksniy pagalba.
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3.3 AB ,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo valdymo sistemos
kontrolé

Apyvartinio kapitalo valdymo sistemos paskutinis etapas — kontrolé. Sistemos kontrolé remiasi
prognozavimu, kuris ir padés tobulinti apyvartinio kapitalo valdyma. Kaip ir visa analizuojama
sistema, taip ir prognozavimas remsis pagrindiniais rodikliais, tai paciu apyvartiniu kapitalu bei pinigy
apyvartos ciklu. Apyvartinio kapitalo ir pinigy apyvartos ciklo veiksniy valdymo atskleidimas padés
Jjmoném labiau suprasti jy daromg jtaka bendram rezultatui. Todél atlikus prognozavima, jmonés
valdys apyvartinj kapitalg ir pinigy ciklg ne tik remdamiesi istoriniais duomenimis, bet esminémis
tendencijomis, kurios turéty kartotis ir ateityje. Siy rodikliy prognozavimui atlikti pasirinkta SPSS
(angliskai — Statistical Package for the Social Science) programa.

Prognozavimui atlikti bus naudojama daugialypés tiesinés regresijos analizé. Sios analizés
pagalba galima nustatyti rysio pobtdj tarp rodiklio ir kintamyjy veiksniy taip pat leidZia iSanalizuoti
pagrindinio rodiklio priklausomybe¢ nuo keliy kintamyjy veiksniy ir taip parodyti matematine formule
bei jos pagalba prognozuoti pagrindinio rodiklio reik§mes. Taigi analizuojamais atvejais kintamyjy yra
keletas, todél taikomas daugialypés regresijos modelis, kai nepriklausomyjy kintamyjy yra daugiau nei

vienas:

Y =+ plx1l + B2x2+...+fnxn + & (29)

Cia: Y — priklausomas kintamasis;
Xi — i-tas nepriklausomas kintamasis;
[ - kritinio taskas (Y reik§meé, kai X = 0);
Fn — n-tojo nepriklausomo kintamojo polinkio koeficientas;
¢ - atsitiktiné paklaida.
Daugialypés tiesinés regresijos tyrimo tikslas — apskai¢iuoti parametry B1, B2, B3, reikSmes. Kaip
ir visa apyvartinio kapitalo valdymo sistema, taip ir prognozavimas bus paremtas AB , Klaipédos

baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai* 2009 - 2013 mety finansiniy ataskaity duomenimis.

3.3.1 Apyvartinio kapitalo regresiné analizé ir prognozavimas

IS aprasytos teorinés dalies bei praktinéje dalyje atliktos analizés galima spresti, kad apyvartinj
kapitalg salygoja pagrindiniai trumpalaikio turto elementai — atsargos ir gautinos sumos bei
trumpalaikiy jsipareigojimy elementas — mokétinos sumos. Todél apyvartinio kapitalo regresinés

analizés lygciai sudaryti ir bus naudojami $ie veiksniai, kurie ir daro tiesioging jtaka analizuojamam
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kapitalui. Norint sudaryti regresijos lygtj, pagal kurig bus prognozuojamas rodiklis, visy pirma reikia

i$siaiskinti ar regresinés analizés modeliui pasirinkti veiksniai yra tinkami.

14 lentelé. Apyvartinio kapitalo regresinés analizés modelio tinkamumo rodikliai

Daugialypés Patikslinta Standartiné
Jmonés koreliacijos Determinacijos determinacijos regresijos
pavadinimas | Modelis| koeficientas (R) koeficientas (R?) | koeficiento reikimé paklaida
AB , Klaipédos
1 1,000° 1,000 1,000 151,4710
baldai*
AB | Vilniaus
1 ,992° ,985 ,938 5365,3287
baldai*

a. Nepriklausomi kintamieji (Predictors): Konstanta (Constant), Prekybos ir kitos mokétinos sumos, Atsargos, Prekybos ir

kitos gautinos sumos

Sudarant modelj pirmiausia reikia nustatyti ar §is modelis gerai tinka turimiems duomenims. Tad
14 lenteléje ir pateikta AB ,,Klaipédos baldai” ir AB ,,Vilniaus baldai* regresinés analizés modelio
tinkamumo rodikliai. Siy modelio tinkamuma galima nustatyti pagal determinacijos koeficiento (RZ)
reik§mes. Sio koeficiento reikimé rodo kokia dalj tikro proceso apraso modelis. Jei duomenys idealiai
atitinka regresijos tiesés lygtj, tai determinacijos koeficientas yra lygus 1. Taciau jei determinacijos
koeficientas artimas nuliui, vadinasi regresijos tiesés lygtis visiskai netinka prognozei. Taikant tiesing
regresine analize daZniausiai reikalaujama, kad R? > 0,25, jei R? < 0,25 - tiesinés regresijos modelio
taikymas abejotinas. I$ pateiktos lentelés matyti, kad AB ,,Klaipédos baldai“ daugialypés koreliacijos
koeficiento (R), determinacijos koeficiento bei patikslinto determinacijos koeficiento reikSmés lygios
1. Vadinasi modelis tinkamas, nes R?> = 1 > 0,25. AB ,,Vilniaus baldai determinacijos koeficiento
reikime lygi 0,985, kas taip pat rodo, kad modelis tinkamas, nes R? = 0,985 > 0,25. Taip pat lentelés
duomenys rodo, kad jmonés daugialypés koreliacijos koeficientas lygus (R) lygus 0,992, patikslinta
determinacijos koeficiento reikSmé - 0,938.

Nagrinéjamais atvejais regresijos modeliai yra tinkami, nes AB ,Klaipédos baldai“ ir AB
,»Vilniaus baldai“ jmoniy determinacijos koeficientai rodo, kad modeliai beveik 100 proc. apraso
tikrgjj procesa. Tad dél didelio determinacijos koeficienty reikSmiy, kol kas regresijos modeliy atmesti
negalima.

Labai svarbu nustatyti ar nepriklausomi kintamieji — prekybos ir kitos mokétinos sumos, atsargos
bei prekybos ir kitos gautinos sumos turi jtakos apyvartiniam kapitalui. Sig priklausomybe parodo

dispersinés analizés rezultaty lentelé.
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15 lentelé. Apyvartinio kapitalo dispersinés analizés rezultaty lentelé

Laisvés | Nuokrypiy Stebéta
laipsniy kvadraty Fiserio Reiksmingu
Imonés Nuokrypiy | Kvadraty suma |[skai¢ius |vidurkis (Mean statistikos mo lygmuo

pavadinimas Saltinis (df) Square) reiksmé (F) (Sig.)
AB Regresija | 378533883,727 3 126177961,242 5499,514 ,010b
,Klaipédos Liekana 22943,473 1 22943,473
baldai* I$ viso 378556827,200 4
AB 1 | Regresija | 1831267399,739 3 610422466,580 21,205 ,158b
,»Vilniaus Liekana 28786752,261 1 28786752,261
baldai* Isviso | 1860054152,000 4

a. Priklausomas kintamasis : Apyvartinis kapitalas

b. Nepriklausomi kintamieji: Konstanta, Prekybos ir kitos mokétinos sumos, Atsargos, Prekybos ir kitos gautinos sumos

Norint patikrinti koeficienty B, Pi1, P2, B3 (kartu ir regresijos lygties) reikSmingumus, reikia
taikyti dispersinés analizés metoda. Taigi dispersinés analizés rezultaty lenteléje pateikti AB
»Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai“ kintamyjy rySio modeliy vertinimas. Siuo metodu
tikrinama hipotezé apie koeficiento B lygybe nuliui. Hipotezés tikrinamos taikant stebéjimo
reikSmingumo lygmens (Sig.) ir pasirinkto reik§mingumo lygmens a palyginimg.

Ho: B1=PB2=...=Bk=0,

Hi: Bj # 0 bent vienam j.

Jeigu nuliné hipotezé¢ Ho: visi koeficientai lygiis nuliui atmetama, kai reikSmingumo lygmuo
(Sig.) < a, €ia o — pasirinktas reikSmingumo lygmuo. Nagrin¢jamu atveju AB ,Klaipédos baldai*
reik§mingumo lygmuo lygs 0,010, t. y. < o = 0,05. Taigi hipotezé Ho atmetama, vadinasi koeficientai
reikSmingai skiriasi nuo nulio. Galima daryti iSvada, kad priimta alternatyvioji hipotezé rodo, kad
modelyje yra bent vienas veiksnys t. y. prekybos ir kitos mokétinos sumos, atsargos, prekybos ir kitos
gautinos sumos, nuo kurio priklauso apyvartinis kapitalas.

AB ,,Vilniaus baldai“ reikSmingumo lygmuo lygs 0,158, t. y. > a = 0,05, todél hipotezés Hy
atmesti negalima, o atmetama hipotez¢ H; Tai reiSkia, kad bent vienas koeficientas b # 0, t. V.
regresijos modelis prognozéms 1§ dalies tinka. Taciau biitina jvertinti koeficienty reikSmingumus

atskirai.



67

16 lentelé. Apyvartinio kapitalo regresijos funkcijos koeficientai

Nestandartizuoti

Standartizuotieji

koeficientai koeficientai Stebéta Stebétas
Koeficienty Stjudento | reikSmin
Koeficient | standartinés statistikos gumo
Jmonés y taskiniai paklaidos reik§meé lygmuo
pavadinimas Modelis jver¢iai (B) | (Std. Error) Beta ® (Sig.)
AB Konstanta -48851,275 859,276 -62,044 ,010
,.Klaipédos Atsargos 446 ,027 ,146 18,730 ,034
baldai* Prekybos ir
kitos
) 2,585 ,022 1,219 123,976 ,005
gautinos
sumos
Prekybos ir
kitos
-4,599 ,088 -,526 -53,334 ,012
mokétinos
sumos
AB Konstanta 19855,407 37315,157 -,093 ,941
,»Vilniaus Atsargos 1,407 1,087 ,205 1,457 ,383
baldai* Gautinos
1,425 ,510 1,279 2,431 ,248
sumos
Prekybos
-3,765 3,286 -,382 -, 705 ,609
skolos

a.Priklausomas kintamasis: Apyvartinis kapitalas

16 lentel¢je pateikiami daugialypés regresijos koeficientai. IS B reik§més matyti, kad abejuose

jmonése didesné apyvartinio kapitalo priklausomybé yra nuo prekybos ir kity gautiny sumy. Paciy

koeficienty reikSmes parodo koeficienty taskiniai jverciai (B) stulpelis. Taigi remiantis gautomis

reikSmémis galima uzra$yti matematinj regresijos modelio pavidalg (formulg), kuri ir bus naudojama

prognozavimui. Reikia koeficientus padauginti i§ Salia paraSyty kintamyjy ir sudéti. Konstanta

pridedama tokia, koks yra jos jvertis. Taigi AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo gautas modelis

uzraSomas taip:

Apyvartinis kapitalas = - 48851,275 + 0,446 * Atsargos + 2,585 * Prekybos ir kitos gautinos sumos -

4,599 * Prekybos ir kitos mokétinos sumos.
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Daugiklis 0,446 prie kintamojo atsargos rodo, kad kiekvienas tukst. Lt papildomos atsargos
padidina apyvartinj kapitalg 0,446 karto, taip pat daugiklis 2,585 prie kintamojo prekybos ir Kitos
gautinos sumos rodo, kad kiekvienas tukst. Lt papildomos gautinos sumos padidina apyvartinj kapitalg
2,585 karto. Taciau kiekvienas tukst. Lt padidéjusios prekybos ir kitos mokétinos sumos sumazina
atsargy apyvartuma 4,599 Kkarto.

Lentel¢je pateikti regresijos funkcijos koeficientai parodo taip pat ir AB ,,Vilniaus baldai‘
apyvartinio kapitalo modelio koeficienta ir veiksniy rodiklius. Taigi apyvartinj kapitalg galima

prognozuoti pagal tokig matemating lygtj:

Apyvartinis kapitalas = 19 855,407 + 1,407 * Atsargos + 1,425 * Prekybos ir kitos gautinos sumos -
3,765 * Prekybos skolos.

Daugiklis 1,407 prie kintamojo atsargos rodo, kad kiekvienas tukst. Lt papildomy atsargy
padidina apyvartinj kapitalg 1,407 karto. Daugiklis 1,425 prie kintamojo prekybos ir kitos gautinos sumos
rodo, kad kiekvienas tukst. Lt papildomy gautiny sumy taip pat padidina apyvartinj kapitalg 1,425 karto. Tac¢iau
kiekvienas tiikst. Lt padidéjusiy prekybos ir kity mokétingy sumy sumazina atsargy apyvartuma 3,765
karto.

Norint gautas regresijos lygtis naudoti praktikoje, reikia jsitikinti ar jos tiksliai prognozuoja
rodiklj. Tod¢l atlieckami patikrinimas ir lyginami AB ,Klaipédos baldai” ir AB ,,Vilniaus baldai*
apyvartinio kapitalo valdymo sistemos pirmajame etape gauti apyvartinio kapitalo apskai¢iavimai su

regresijos lygties gautais rezultatais.

17 lentelé. AB ,,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo regresijos lygties tikrinimas

2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. 2013 m.
Pagal balanso duomenis 29 461 52 649 50 067 44 357 52 463
Pagal regresijos lygtj 30 335,18 52 649 50 067 44 357 52 463

Kaip matyti 1§ 17 lentelés didziausia lygties paklaida, lyginant su balansiniais duomenis
apskaiciuotu rodikliu, pastebima 2009 metais. Tac¢iau nuo 2010 iki 2013 mety regresiné lygtis tiksliai
prognozuoja apyvartinio kapitalo reik§mes, tai rodo, kad modelj galima taikyti prognozuojant AB
,Klaipédos baldai‘“ apyvartinj kapitalg.

Prognozuojant imami panasiis procentiniai pokyciai kaip paskutiniy analizuojamy mety. Kadangi
apyvartinio kapitalo regresijos funkcijos koeficienty lentelés  reik§mé parodé kad abejuose jmonése
didesné apyvartinio kapitalo priklausomybé yra nuo prekybos ir kity gautiny sumy, tad prognozuojant
daroma prielaida, kad AB ,,Klaipédos baldai* prekybos ir kitos gautinos sumos didés 10 proc., tad
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Jmon¢ gavusi 1éSy galés grazinti dalj prekybos skoly, todé¢l sakykime prekybos ir kitos mokétinos
sumos mazés 8 proc. Taip pat daroma prielaida, kad jmoné nusistacius atsargy optimaly uzsakymo

kiekj jas sumazinty 20 proc.

18 lentelé. AB ,,Klaipédos baldai*“ apyvartinio kapitalo prognozavimas

Prekybos ir kitos Prekybos ir kitos Apyvartinis
Situacija Atsargos gautinos sumos mokétinos sumos kapitalas
1. - 20 proc. 50 989,45
2 + 10 proc. 64 750,20
3. 8 proc. 54 775,24
4 - 20 proc. + 10 proc. -8 proc. 65 595,78

18 lenteléje pateiktos keturios AB ,Klaipédos baldai* apyvartinio kapitalo prognozavimo
situacijos. Pirma situacija, kai atsargas sumazinus 20 proc., rodo apyvartinio kapitalo sumaz¢jima iki
50 989,45 tukst. Lt. Remiantis antra situacija, kai padidinus prekybos ir kitas gautinas sumas 10 proc.,
apyvartinis kapitalas Zenkliai iSauga ir siekia net 64 750,20 tukst. Lt. Taip pat apyvartinj kapitala
padidinty iki 54 775,24 tukst. Lt ir 8 proc. prekybos ir kity mokétiny sumy sumazinimas, kaip rodo 3
situacija. Visy $iy aptarty rodikliy kitimo bendrag rezultatg parodo ketvirta situacija. Taigi jei imoné
sumazinty atsargas 20 proc., prekybos ir kitas mokétinas sumas 8 proc., o prekybos ir gautinas sumas
padidinty 10 proc., tai apyvartinis kapitalas iSaugty iki 65 595,78 tukst. Lt.

Taip pat atliekamas ir AB ,,Vilniaus baldai® gautos regresijos lygties patikrinimas, siekiant

jsitikinti, kad gauta lygtis tinkamai prognozuos.

19 lentelé. AB ,,Vilniaus baldai*“ apyvartinio kapitalo regresijos lygties tikrinimas

2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. 2013 m.
Pagal balanso duomenis 14 592 46 758 55418 35 068 3984
Pagal regresijos lygtj 21 845,91 46 758 55418 35 068 3984

IS 19 lentelés matyti, kad kaip ir AB ,,Klaipédos baldai* taip ir AB ,,Vilniaus baldai* didZiausia
lygties paklaida, lyginant su balansiniais duomenis apskaiciuotu rodikliu, pastebima 2009 metais.
Tokig paklaida galima paaiskinti dideliu apyvartinio kapitalo skirtumu 2009 — 2010 metais. 2009
metais apyvartinis kapitalas sieké tik 14 592 tikst. Lt, 0 2010 metais — 46 758 tukst. Lt. Nustatant
regresijos analizés lygties koeficientus naudojami apyvartinio kapitalo skaiCiavimai pagal balanso

duomenis, o tai ir Iémé prognozavimo neatitikimg 2009 m. Taciau nuo 2010 iki 2013 mety regresiné
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lygtis tiksliai prognozuoja apyvartinio kapitalo reikSmes, tai taip pat rodo, kad model; galima taikyti
prognozuojant AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinj kapitala.

Apyvartinio kapitalo regresijos funkcijos koeficienty lentelés B reikSmé parodé kad jmonei
didesné apyvartinio kapitalo priklausomybé yra nuo prekybos ir kity gautiny sumy, tad prognozuojant
daroma prielaida, kad AB ,,Vilniaus baldai* prekybos ir kitos gautinos sumos didés 15 proc. Jmonei
gavusi 1ésy ji galés grazinti dalj prekybos skoly, tad sakykime prekybos ir kitos mokétinos sumos
mazés 10 proc. Taip pat daroma salyga, kad imoné nusistacius atsargy optimaly uzsakymo kiekj jas
sumazinty 20 proc. Nustatyti sglyginiai procentai yra realts ir jgyvendinami, kadangi panaSiai Sie

straipsniai balanse kito per paskutinius analizuojamus metus.

20 lentelé. AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo prognozavimas

Prekybos ir kitos Prekybos ir kitos Apyvartinis
Situacija Atsargos gautinos sumos mokétinos sumos kapitalas
1. - 20 proc. 183,80
2. + 15 proc. 7 220,80
3 -10 proc. 9 636
4, - 20 proc. + 15 proc. -10 proc. 9 053,82

IS 20 lenteléje pateikty AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinio kapitalo prognozavimo keturiy situacijy
matyti, kad prognozuojami veiksniy kitimai sglygoja didelius apyvartinio kapitalo poky¢ius. Pirma
situacija, kai atsargas sumazinus 20 proc., rodo apyvartinio kapitalo sumazéjima net iki 183,80 tukst.
Lt. Remiantis antra situacija, kai padidinus prekybos ir Kitas gautinas sumas 15 proc., apyvartinis
kapitalas zenkliai iSauga ir siekia 7 220,80 tukst. Lt. Taip pat apyvartinj kapitalg padidinty iki 9 636
tikst. Lt ir 10 proc. prekybos ir kity mokétiny sumy sumazinimas, kaip rodo 3 situacija. Visy Siy
aptarty rodikliy kitimo bendra rezultatg parodo 4 situacija. Taigi jei imoné sumazinty atsargas 20 proc.,
prekybos ir kitas mokétinas sumas 8 proc., o prekybos ir gautinas sumas padidinty 10 proc., tai
apyvartinis kapitalas iSaugty iki 65 595,78 tikst. Lt.

Atlikta AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai apyvartinio kapitalo regresiné analizé ir
prognozavimas bei gauta matematine lygtis padés jmonéms prognozuoti bei kontroliuoti apyvartinj
kapitalg. SumaZinus ar padidinus vieng i§ veiksniy jmoné matys kaip tai jtakojo analizuojamg kapitalg.
Taip pat §i analizé jrod¢, kad analizuojamos atsargos, prekybos ir kitos gautinos bei mokétinos sumos
tiesiogiai daro jtaka jmoniy apyvartiniam kapitalui. Vienam i§ veiksniy pakitus, reikSmingas pokytis
pastebimas ir paciame apyvartiniame kapitale. Todél taip kontroliuoti apyvartinio kapitalo valdyma yra

reikSminga kiekvienai jmonei. Atlikus apyvartinio kapitalo regresing analiz¢ ir prognozavimg,
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remiantis tuo pac¢iu principu, batina issiaiSkinti kaip jmonéms valdyti ir pacig pinigy apyvartos ciklo

trukme.

3.3.2 Pinigy apyvartos ciklo regresiné analizé ir prognozavimas

Apyvartinio kapitalo regresiné analizé ir prognozavimas parodé kaip jmonéms valdyti apyvartinj
kapitalg. Remiantis apyvartinio kapitalo valdymo sistemos antruoju etapu, galima teigti, kad Siy
veiksniy apyvartumas parodo ir pinigy apyvartos cikla. Tod¢l AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus
baldai* rekomenduoti atlikti pinigy apyvartos ciklo regresing analiz¢ bei prognozavimg. Taigi Sio ciklo
regresinés analizés lygciai sudaryti ir bus naudojami atsargy, debitoriniy ir gautiny sumy apyvartumai,
kurie ir tiesiogiai jtakoja pinigy apyvartos ciklo trukmg. Taigi, kaip jau ir buvo minéta, norint sudaryti
regresijos lygtj, pagal kurig bus prognozuojamas rodiklis, visy pirma reikia iSsiaiskinti ar regresinés

analizés modeliui pasirinkti veiksniai yra tinkami.

21 lentelé. Pinigy apyvartos ciklo regresinés analizés modelio tinkamumo rodikliai

Patikslinta
Daugialypés determinacijos
Imonés koreliacijos Determinacijos koeficiento Standartiné

pavadinimas | Modelis| koeficientas (R) koeficientas (R?) reik8mé regresijos paklaida
AB
,Klaipédos 1 1,000° 1,000 ,999 ,359849847904704
baldai“
AB ,,Vilniaus
baldai 1 ,973a ,947 ,788 5,157439074614710

a. Nepriklausomi kintamieji: Konstanta, kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas, Debitoriniy jsiskolinimy

apyvartumas, Atsargy apyvartumas

IS 21 lentelés matyti, kad AB ,,Klaipédos baldai“ determinacijos koeficiento reikSmé lygi 1,
vadinasi modelis tinkamas. Kadangi R?=1 > 0,25. AB ,Vilniaus baldai* determinacijos koeficiento
reik§mé lygi 0,947, kas taip pat rodo, kad modelis tinkamas nes R? = 0,947 > 0,25,

Nagrinéjamais atvejais regresijos modeliai yra tinkami, nes AB ,Klaipédos baldai“ ir AB
,,Vilniaus baldai“ jmoniy determinacijos koeficientai rodo, kad modeliai daugiau nei 78 proc. apraso
tikraj; procesa. Tad dél didelio determinacijos koeficienty reikSmiy, kol kas regresijos modeliy atmesti
negalima. Taip pat labai svarbu nustatyti ar nepriklausomi kintamieji — kreditoriniy jsiskolinimy,
debitoriniy jsiskolinimy, atsargy apyvartumai turi jtakos pinigy apyvartos ciklui. Sig priklausomybe

parodo dispersinés analizés rezultaty lentelé.
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22 lentelé. Pinigy apyvartos ciklo dispersinés analizés rezultaty lentelé

Laisvés Kvadraty Stebéta
) laipsniy vidurkis Fiserio
Imonés ) y - . .

o Nuokrypiy | Kvadraty skaicius (Mean statistikos Reik$mingumo
pavadinimas Saltinis suma (df) Square) reik8mé (F) lygmuo (Sig.)
AB 1 | Regresija | 456,509 3 152,170 1175,129 ,021°
»Klaipédos Liekana ,129 1 ,129
baldai* S viso | 456,638 4
AB 1 | Regresija | 474,695 3 158,232 5,949 291"
,,Vilniaus Liekana 26,599 1 26,599
baldai Sviso | 501204 4

a. Priklausomas kintamasis (Dependent Variable): Pnigy apyvartos ciklas

b. Nepriklausomi kintamieji (Predictors): Konstanta (Constant), kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas, Debitoriniy

isiskolinimy apyvartumas, Atsargy apyvartumas

AB ,,Klaipédos baldai* reik§mingumo lygmuo lygs 0,021, t. y. < a = 0,05. Taigi hipotezé Hg
atmetama, vadinasi koeficientai reikSmingai skiriasi nuo nulio. Galima daryti i§vada, kad priimta
alternatyvioji hipotezé rodo, kad modelyje yra bent vienas veiksnys t. y. Kreditoriniy jsiskolinimy
apyvartumas, debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas ar atsargy apyvartumas, nuo kurio priklauso pinigy
apyvartos ciklas.

AB ,,Vilniaus baldai* reikSmingumo lygmuo lygs 0,291, t. y. > a = 0,05, todél hipotezés Hy
atmesti negalima, o atmetama hipotezé H; Tai reiskia, kad bent vienas koeficientas b # 0, t. y.

regresijos modelis prognozéms 1§ dalies tinka. Taciau biitina jvertinti koeficienty reikSmingumus

atskirai.
23 lentelé. Pinigu apyvartos ciklo regresijos funkcijos koeficientai
Imonés Standartizuotieji
pavadinimas Nestandartizuoti koeficientai koeficientai Stebéta Stebétas
Koeficient Koeficienty Stjudento reik§min
y taskiniai standartinés statistikos | gumo
jverciai paklaidos reik§mé lygmuo
Modelis (B) (Std. Error) Beta (1) (Sig.)
AB 1l Konstanta 198,418 5,065 39,171 016
,,Klaip“édos Atsargy
baldai -2,720 263 -,263 -10,353 061
apyvartumas
Debitoriniy
jsiskolinimy -19,395 ,409 -,813 -47,447 ,013
apyvartumas
Kreditoriniy ,708 ,078 ,229 9,098 ,070

23 lentelés tesinys kitame puslapyje
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isiskolinimy
apyvartumas

AB ,Vilniaus | 1| Konstanta 96,902 51,689 1,875 312

l 13
baldai Atsargy

,269 5,003 ,034 ,054 ,966
apyvartumas

Debitoriniy
isiskolinimy -10,628 6,183 -,930 -1,719 ,335
apyvartumas

Kreditoriniy
isiskolinimy 2,870 3,591 ,393 , 799 571
apyvartumas

a.Priklausomas kintamasis (Dependent Variable: Pnigy apyvartos ciklas

IS 23 lentelés pateiktos informacijos ir  reikSmés matyti, kad abejuose jmonése didesné pinigy
apyvartos ciklo trukmés priklausomybé yra nuo kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumo. Remiantis
gautomis reikSmémis galima uzraSyti matematinj regresijos modelio pavidala (formule), kuri ir bus
naudojama prognozavimui. Reikia koeficientus padauginti i§ Salia paraSyty kintamyjy ir sudéti.
Konstanta pridedama tokia, koks yra jos jvertis. Taigi AB ,Klaipédos baldai gautas modelis

uzrasomas taip:

Pinigy apyvartos ciklas = 198,418 - 2,720 * Atsargy apyvartumas - 19,395 * Debitoriniy jsiskolinimy

apyvartumas + 0,708 * Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas.

Daugiklis 2,720 prie kintamojo atsargy apyvartumas rodo, kad kiekvienas tukst. Lt papildomy
atsargy apyvartumo trumpina pinigy apyvartos ciklg 2,720 karto. Taip pat kiekvienas tukst. Lt
padidéjes debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas sumazina pinigy apyvartos ciklg 2,720 karto. Taciau
daugiklis 0,708 prie kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas rodo, kad kiekvienas tikst.. Lt papildomy
kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumo prailgina pinigy apyvartos ciklg 0,708 karto.

23 lenteléje pateikti regresijos funkcijos koeficientai parodo taip pat ir AB ,,Vilniaus baldai®
pinigy apyvartos ciklo modelio koeficienta ir veiksniy rodiklius. Taigi pinigy apyvartos ciklo trukme

galima prognozuoti pagal tokig matemating lygti:

Pinigy apyvartos ciklas = 96,902 + 0,269 * Atsargy apyvartumas - 10,628 * Debitoriniy jsiskolinimy

apyvartumas + 2,870 * Kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas.

Daugiklis 0,269 prie kintamojo atsargy apyvartumas rodo, kad kiekvienas tukst. Lt papildomy
atsargy apyvartumo trumpina pinigy apyvartos ciklag 0,269 karto. Taip pat kiekvienas tukst. Lt
padidéjes debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas sumazina pinigy apyvartos cikla 10,628 karto. Taciau
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daugiklis 2,870 prie kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas rodo, kad kiekvienas tukst.. Lt papildomy
kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumo prailgina pinigy apyvartos cikla 2,870 karto.

Norint gautas regresijos lygtis naudoti praktikoje, reikia jsitikinti ar jos tiksliai prognozuoja
rodiklj. Tod¢l kaip ir tikrinant AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai*“ apyvartinio kapitalo
regresijos lygtis, taip ir pinigy apyvartos ciklo atlieckamas patikrinimas lyginant apyvartinio kapitalo
valdymo sistemos pirmajame etape gauta pinigy apyvartos ciklo trukme su regresijos lygties gautais

rezultatais.

24 lentelé. AB ,,Klaipédos baldai* pinigy apyvartos ciklo regresijos lygties tikrinimas

2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. 2013 m.
Pagal balanso duomenis 97,79 126,64 104,71 111,10 108,64
Pagal regresijos lygtj 97,79 126,58 104,63 111,40 108,47

Kaip matyti i§ 24 lentelés didziausia lygties paklaida pastebima 2011 metais ir ji siekia 0,30
karto. Taciau vertinant regresinés lygties prognozavimo rezultatus, galima teigti, kad ji gana tiksliai
atskleidzia pinigy apyvartos ciklo trukme ir yra tinkama AB ,,Klaipédos baldai atliekant Sio rodiklio
prognozavima.

Taigi remiantis AB ,,Klaipédos baldai* balansiniy straipsniy dinamika, galima prognozuoti
pinigy apyvartos ciklui jtakg daranciy veiksniy pokycius iSreikstus procentais. ISanalizavus jmonés
debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumus reikty, kad jie buty valdomi griez¢iau, todél
daroma prielaida, kad debitorinius jsiskolinimy apyvartumg jmoné sugebés padidinti iki 50 proc., o
kreditoriniy jsipareigojimy apyvartumg sumazinti iki 50 proc. Taip pat jmonei pritaikius optimaly

atsargy kiekio skaiCiavimg atsargy apyvartumg padidinty 20 proc.

25 lentelé. AB ,,Klaipédos baldai“ pinigy apyvartos ciklo prognozavimas

Debitoriniy Kreditoriniy
Atsargy jsiskolinimy jsiskolinimy Pinigy apyvartos
Situacija apyvartumas apyvartumas apyvartumas ciklas
1. + 20 proc. 103
2 + 50 proc. 67
3. -50 proc. 98
4 + 20 proc. + 50 proc. -50 proc. 51

Aptarti apyvartumo rodikliy prognozuojami kitimai pateikti 25 lenteléje. Pirma situacija rodo,

kai atsargy apyvartumg padidinus 20 proc., pinigy apyvartos ciklo trukmé ilgéja iki 103 dieny.
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Remiantis antra situacija, kai padidinus debitoriniy jsiskolinimy apyvartuma 50 proc., pinigy apyvartos
ciklas ilgéja iki 67 dieny. Taip pat pinigy apyvartos ciklg iki 98 dieny prailginty ir 50 proc. sumazéjgs
kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas. Taciau, kaip rodo Kketvirta situacija, visus §iuos pokycius
atlieckant vienu metu, pinigy apyvartos ciklas sutrumpéty iki 51 dienos. Tai reiksty, kad jmonéje
pinigai panaudojami per 51 dieng po jy gavimo.

Taip pat butina jsitikinti gautos AB ,,Vilniaus baldai“ regresijos lygties tinkamumu. Tad
patikrinimas taip pat bus atliekamas lyginant apyvartinio kapitalo valdymo sistemos pirmajame etape

gautos pinigy apyvartos ciklo trukmé su regresijos lygties gautais rezultatais.

26 lentelé. AB ,,Vilniaus baldai“ pinigy apyvartos ciklo regresijos lygties tikrinimas

2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. 2013 m.
Pagal balanso duomenis 78,35 68,55 88,24 83,98 60,94
Pagal regresijos lygtj 76,15 71,98 86,02 85,99 59,93

Kaip matyti i§ 26 lentelés didziausia lygties paklaida pastebima 2010 metais ir ji siekia 3,43
karto. Taciau vertinant vos laikotarpio regresinés lygtie prognozavimo rezultatus, galima teigti, kad ji
tinkamai atskleidzia pinigy apyvartos ciklo trukmeg ir yra rekomenduotina jmonei AB ,,Vilniaus baldai*
taikyti atlickant prognozavima.

Taigi galima prognozuoti pinigy apyvartos ciklui jtakg daranciy veiksniy pokycius iSreikStus
procentais remiantis AB ,,Vilniaus baldai“ balansiniy straipsniy dinamika. Siai jmonei taip pat svarbu
sugrieztinti debitoriniy jsiskolinimy apyvartuma, todél daroma prielaida, kad $is apyvartumas didés 50
proc. Taip pat jmonei atsizvelgus j atsargy ir gautiny jsiskolinimy apyvartumus ir jy daromg jtaka

pinigy apyvartos ciklui juos didins 30 proc.

27 lentelé. AB ,,Vilniaus baldai*“ pinigu apyvartos ciklo prognozavimas

Debitoriniy Kreditoriniy
Atsargy jsiskolinimy jsiskolinimy Pinigy apyvartos
Situacija apyvartumas apyvartumas apyvartumas ciklas
1. + 30 proc. 61
2 + 50 proc. 27
3. + 30 proc. 77
4 + 30 proc. + 50 proc. + 30 proc. 36

Aptarti AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartumo rodikliy prognozuojami kitimai pateikti 27 lenteléje.
Pirma situacija rodo, kai atsargy apyvartuma padidinus 30 proc., pinigy apyvartos ciklo trukmé ilgéja
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iki 61 dienos. Remiantis antra situacija, kai padidinus debitoriniy jsiskolinimy apyvartumg 50 proc.,
pinigy apyvartos ciklas trumpg¢ja net iki 27 dieny. Pinigy apyvartos ciklg iki 77 dieny prailginty ir 30
proc. padidé¢jes kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas. Taciau, kaip rodo ketvirta situacija, visus $iuos
pokycius atliekant vienu metu, pinigy apyvartos ciklas sutrumpéty iki 36 dienos. Tai reiksty, kad
jmonéje pinigai panaudojami per 36 dienas po jy gavimo.

Is atliktos AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai“ pinigy apyvartos ciklo regresinés
analizés ir prognozavimo galima daryti i$vada, kad analizuojami pagrindiniai apyvartinio kapitalo
valdymui jtaka darantys apyvartumo rodikliai, t. y. atsargy, debitoriniy ir kreditorini jsiskolinimy
apyvartumus tiesiogiai jtakoja taip pat ir jmoniy pinigy apyvartos cikla. Vienam i§ veiksniy pakitus,
reikSmingas pokytis pastebimas ir pinigy apyvartos ciklo trukméje. Todél imonéms kontroliuoti tiek
apyvartinio kapitalo valdyma, tiek ir pinigy apyvartos trukme biitina ir tai neatsiejama viso apyvartinio

kapitalo valdymo sistemos dalis.

Pritaikius autorés sukurtg apyvartinio kapitalo valdymo sistemg baldy pramonés jmonéms galima
teigt, kad ji padéjo atskleisti kaip AB ,,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai* valdo apyvartinj
kapitalg ir kaip turi Sio kapitalo valdyma tobulinti. Taip pat §i sistema patvirtino ir iSkeltg hipoteze, kad
veiklos testinumui neigiamg jtaka daro netinkamas apyvartinio kapitalo valdymas, nes juos
salygojantys rodikliai yra vieni i§ svarbiausiy jmonés veiklos efektyvuma atskleidzian¢iy rodikliy.
Tad visi trys apyvartinio kapitalo valdymo sistemos etapai sistemingai ir suprantamai iSanalizavo nuo
ko priklausé $io kapitalo dinamika bei kas jo kitimui turéjo didZiausig jtaka. Sistemos pirmasis etapas
parod¢, kad AB ,Klaipédos baldai“ nesugeba pasinaudoti galimybe formuoti dalies apyvartinio
kapitalo jsiskolinimy tiekéjams ar jsipareigojimy pirkéjams sgskaita, 0 AB ,,Vilniaus baldai* didele
dalis apyvartinio kapitalo jSaldyta atsargose. Abiejy analizuojamy jmoniy didziausig trumpalaikio turto
dalj sudaro gautinos sumos ir atsargos, o trumpalaikiy jsiskolinimy — prekybos skolos, tad visy Siy
straipsniy valdymo tobulinimas buvo biitinas Sioms jmonéms. Taciau norint smulkiau iSanalizuoti jo
apyvartinio kapitalo apyvartumga reikia apskaiciuot jo sudedamyjy daliy apyvartumus, kurie ir atskleidé
pinigy apyvartos ciklo trukme. Apskaiciavus AB ,,Vilniaus baldai® ir AB ,,Klaipédos baldai pinigy
apyvartos cikla, nustatyta kokig veiklos periodo dalj jmonés privalo finansuoti savomis léSomis.
Analizuojamy jmoniy vadovai turéty skirti daug démesio pinigy apyvartos ciklo trumpinimui. Nes abi
Jmongs per trumpesnj laiko tarpg sumoka skolas tiekéjams nei pati atgauna skolas 1§ pirkeéjy. Taip pat,
kaip jau buvo minéta, AB ,,Klaipédos baldai* reikty sunerimti dél atsargy apyvartumo, nes atsargos
virsta pinigais léCiau nei grazinamos skolos kreditoriams. Atsargy apyvartumo problema turéty
i§spresti optimalaus atsargy kiekio uzsakymas, kuris nustatomas kiekvienai jmonei individualiai. Labai
svarbu jmonés atidziai rinktis pirkéjus pagal jy mokumag. Patartina jmoném taikyti nuolaidas pirkéjam

uz laiku sumokeétas sumas uz prekes ar didinti avansines sumas. Taip pinigy apyvartos cikla galima
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sutrumpinti ilginant kreditoriniy jsiskolinimy trukme. Taciau Sis biidas ne visada naudingas paciai
jmonei, nes jai gali kilti problemy ieSkant patikimy tiekéjy ar susitarti su pastoviais tiekéjais, kurie
sutiks atidéti mokéjimus. Kad jmoném biity lengviau valdyti apyvartinj kapitalg ir pinigy apyvartos
ciklo trukme reikia prognozuoti Siuos rodiklius jiems daranciy jtakg veiksniy pagalba. Atlikus AB
,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinio kapitalo regresin¢ analiz¢ ir prognozavimg
galima daryti iSvadg, kad analizuojamos atsargos, prekybos ir kitos gautinos bei mokétinos sumos
tiesiogiai daro jtaka jmoniy apyvartiniam kapitalui. Vienam i$ veiksniy pakitus, reik§mingas pokytis
pastebimas ir pa¢iame apyvartiniame kapitale. Remiantis tuo paciu principu, i$siaiSkinta kaip jmonéms
valdyti ir patj pinigy apyvartos ciklo trukme. IS atliktos AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai*
pinigy apyvartos ciklo regresinés analizés ir prognozavimo taip pat matyti, kad vienam i$ veiksniy, t.
y. atsargy, debitoriniy ar kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumams pakitus, reikSmingas pokytis
pastebimas ir pinigy apyvartos ciklo trukméje. Todél jmonéms kontroliuoti tiek apyvartinio kapitalo
valdyma, tiek ir pinigy apyvartos trukme biitina ir tai neatsiejama viso apyvartinio kapitalo valdymo

sistemos dalis.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

1. Apyvartinio kapitalo rodiklis ekonominéje literatiiroje traktuojamas jvairiai. Dazniausiai
apyvartinis kapitalas apibréziamas kaip skirtumas tarp bendrovés trumpalaikio turto (daugiausiai tai
sudaro pinigai, gautinos sumos bei atsargos) ir trumpalaikiy jsipareigojimy (mokétinos sumos sudaro
didzigjg dalj). Dauguma autoriy apyvartinj kapitalg sieja su trumpalaikiais finansais, taip pat
apyvartinis kapitalas suprantamas kaip rodiklis, kuris jvertina jmonés finansine bukle. Imonés veiklos
efektyvuma didina tinkamas apyvartinj kapitalg jtakojanciy veiksniy nustatymas bei jy valdymas, todél
analizuojant apyvartinj kapitala labai svarbu nustatyti kokios priezastys ir veiksniai sglygojo jo
pasikeitimg per tam tikrg laikotarpj. Tad kai nustatomas jmoniy apyvartinis kapitalas yra didesnis ar
mazesnis nei gali biiti, reikia analizuoti to priezastis ir tinkamai pakoreguoti jo valdymga. Literattroje
yra pateikiamos kelios apyvartinio kapitalo analizés, kuriomis remiantis jmonés pagerinty savo veiklos
rezultatus bei efektyviau valdyty apyvartinj kapitalg. Taciau pastebéta, kad autoriai aptaria apyvartinj
kapitalg salygojancius veiksniu, jo apskai¢iavimus ar su $iuo rodikliu susijusius santykinius rodiklius,
taciau pasigendama sistemingos apyvartinio kapitalo valdymo ir tobulinimo metodikos. Tai gana
didelé problema jmonéms, nes joms yra biitina tinkamai valdyti apyvartinj kapitalg norint gerinti
jmonés darbo procesus.

2. Imoniy finansinei biklei jvertinti apyvartinio kapitalo pagrindu naudojami jvairiis
santykiniai rodikliai tokie kaip mokumo, veiklos efektyvumo bei finansy struktiros. Siy rodikliy
pagalba autorés sukurta sisteminga ir vientisa sistema, kurig pritaikius jmonéms galés iSanalizuoti jy
apyvartumg ir priimti sprendimus kaip jj gerinti. Apyvartinio kapitalo valdymo sistemg sudaro 3
etapai. Pirmiausia jvertinama jmonés finansin¢ biklé. Siam vertinimui apskai¢iuojamas apyvartinio
kapitalo dydis, iStiriama apyvartinio kapitalo dinamika ir struktiira, apskai¢iuojamas manevringumo
koeficientas bei apyvartinio kapitalo efektyvumas ir nustatomas $io kapitalo poreikis. Antrasis etapas —
apyvartinio kapitalo valdymas. Sio kapitalo valdymas analizuojamas kaip atsargy, gautiny ir mokétiny
sumy valdymas, kurie sudaro pinigy apyvartos cikla, kas ir parodo ar efektyviai valdomas apyvartinis
kontrolé. Norint kontroliuoti veiklg per rodiklius reikia taréti tiksla, kurio tikimasi pasiekti. Taigi tam
reikalingas prognozavimas, kuris parodo ar efektyviis jmonés priimti sprendimai susij¢ su apyvartinio
kapitalo tobulinimu. Si sistema padéty jmonéms nuosekliai ir sistemingai analizuoti apyvartinj
kapitala, taip siekiant kuo efektyviau jj valdyti ir rasti sprendimus kaip galima biity ji tobulinti.

3. Norint aiskiau suprasti apyvartinio kapitalo valdymo sistemos veikimg praktinéje dalyje
Ji buvo taikoma baldy pramonés jmonése. Sistemos veikimui atskleisti pasirinktos dvi baldy gamybos
jmonés - AB ,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai“. Pritaikius apyvartinio kapitalo valdymo

sistema ir atlikus jos pirmajj etapa pastebéta, kad analizuojamos jmonés savo apyvartinj kapitalg valdo
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skirtingai. Pirmasis ctapas parodé, kad AB ,Klaipédos baldai“ nesugeba pasinaudoti galimybe
formuoti dalies apyvartinio kapitalo jsiskolinimy tiekéjams ar jsipareigojimy pirkéjams saskaita, AB
,»Vilniaus baldai“ didelé¢ dalis apyvartinio kapitalo jSaldyta atsargose. Abiejy analizuojamy jmoniy
didZiausig trumpalaikio turto dalj sudaro gautinos sumos bei atsargos, o trumpalaikiy jsiskolinimy —
prekybos skolos, tad visy S$iy straipsniy valdymo tobulinimas yra bitinas jmonéms, o taip pat Siy
straipsniy valdymas bei apyvartumas yra taikomos sistemos antrojo etapo pagrindas.

AB ,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai“ didelis atsargy apyvartumas atskleidé, kad
atsargos labai greitai virsta pinigais. Atsargy apyvartumas dienomis per visg tiriamg laikotarpj vir$ijo
30 dieny. Analizuojamy jmoniy atsargos atnaujinamos dazniau nei kity baldy gamybos Sakos jmoniy,
todél AB ,,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai ir toliau taip turi kontroliuoti ir valdyti savo
atsargas.

AB ,Klaipédos baldai“ debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas dienomis visu analizuojamu
laikotarpiu svyravo nuo 73 iki 98 dieny. Vertinant statistikos departamento pateiktomis reikSmémis
galima teigti, kad toks apyvartumas yra blogas, nes apyvartumas yra ilgesnis nei 90 dieny. DidZiausig
dalj jmonés prekybos ir kity gautiny sumy sudaro gautinos sumos i$ susijusiy Saliy, jskaitant ilgalaikiy
skoly trumpalaike dalj. Daugiausiai gaunama i§ UAB ,,SBA baldy kompanija“, kuri yra pagrindinés
patronuojancios jmonés dukteriné jmoné, todél norint grieztinti gautiny sumy sistemg turéty sprendima
priimti visa jmoniy grupé. AB ,,Vilniaus baldai“ $is rodiklis taip pat vertinamas blogai. llgiausias
apyvartumas pastebimas 2011 metais, kurj salygojo bendrovés laisvy 1éSy investavimas j terminuotus
indélius, kuriy apmokéjimo terminas ilgesnis nei 3 mén. Taciau 2013 m. Sis rodiklis pageréjo ir buvo
vertinamas patenkinamai. Apskaiciuoti analizuojamy imoniy debitoriniy jsiskolinimy apyvartumai
rodo, kad biitinai reikia efektyvinti jy valdyma.

Norint nustatyti kas kiek laiko jmonés atsiskaitydavo su tiekéjais buvo iSanalizuoti kreditiniy
jsiskolinimy apyvartumai. AB ,,Klaipédos baldai“ prekybos skolas apmoka 10 — 13 dieny bégyje, kas
praktikoje vertinama labai gerai. AB ,,Vilniaus baldai* apmoka reciau, t. y. vidutiniskai kas 43 dienas.
Sis laikotarpis vir§ija daZniausiai jmoniy pasirinkta 30 dieny laikotarpj, todél teigtina, kad tiekéjai
pasitiki jmonés veikla ir tiki, kad su jais bus atsiskaityta, arba jmoné tiesiog delsia atsiskaityti su
tieké&jais ir jy saskaita naudojasi turimu turtu. Vis délto mazéjantis skoly tiekéjams apyvartumo rodiklis
vienareik$miskai rodo papildoma apyvartiniy 1ésy poreikj.

[Sanalizuoti atsargy, gautiny ir mokéting sumy apyvartumai padéjo nustatyti pinigy apyvartos
cikla. Sis ciklas parod¢, kad AB ,,Vilniaus baldai* gerai valdo atsargas, nes jy apyvartumas rodo, kad
jos greiCiau virta pinigais nei yra grazinamos skolos kreditoriams. Taciau galima teigti, kad jmoné
visiS$kai nesukontroliuoja gautiny sumy. Pagal apyvartumus matyti, kad jmoné per trumpesnj laiko
tarpa turi sumokéti skolas tiekéjams nei pati gauna pinigus i pirkéjy. Pinigy apyvartos ciklas parode,

kad AB ,,Klaipédos baldai* labai gerai kontroliuoja kreditorinio jsiskolinimo trukmeg, taciau debitorinio
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jsiskolinimo trukmé labai prasta. Finansinis ciklas parodo, kad jmoné¢ per 7 kartus trumpesnj laiko
tarpg turi atsiskaityti su tiekéjais nei pati gauna pinigus i§ pirkéjy. Taip pat reikty tobulinti ir atsargy
valdyma, nes atsargos virsta pinigais léCiau nei grazinamos skolos kreditoriams. Vertinant bendra
pinigy apyvartos ciklg abejoms analizuojamoms jmonéms reikty trumpinti jo trukme.

Pritaikius apyvartinio kapitalo valdymo sistemos trecigjj etapa - kontrole, nustatytos matematinés
lygtys kurios padéty jmonéms geriau valdyti apyvartinj kapitalg bei trumpinti pinigy apyvartos ciklo
trukme. Atlikus AB ,,Klaipédos baldai“ ir AB ,,Vilniaus baldai* apyvartinio kapitalo regresing analiz¢
ir prognozavimg galima daryti iSvadg, kad analizuojamos atsargos, prekybos ir kitos gautinos bei
mokétinos sumos tiesiogiai daro jtakg jmoniy apyvartiniam kapitalui. Taip pat analizuojami
pagrindiniai apyvartinio kapitalo valdymui jtaka darantys apyvartumo rodikliai, t. y. atsargy,
debitoriniy ir kreditorini jsiskolinimy apyvartumus tiesiogiai jtakoja taip pat ir jmoniy pinigy apyvartos
cikla. Vienam i$ veiksniy pakitus, reikSmingas pokytis pastebimas ir paiame apyvartiniame kapitale
bei pinigy apyvartos cikle. Todél jmonéms kontroliuoti tiek apyvartinio kapitalo valdyma, tiek ir
pinigy apyvartos trukme biitina ir tai neatsiejama viso apyvartinio kapitalo valdymo sistemos dalis.

4. Apyvartinio kapitalo valdymo sistemos taikymas baldy pramonés jmonéms padéjo
atskleisti AB ,,Klaipédos baldai* ir AB ,,Vilniaus baldai“ apyvartinio kapitalo valdymo tobulinimo
galimybes. Taip pat §i sistema patvirtino ir iSkeltg hipoteze, kad veiklos testinumui neigiamg jtakg daro
netinkamas apyvartinio kapitalo valdymas, nes juos salygojantys rodikliai yra vieni i§ svarbiausiy
imongés veiklos efektyvuma atskleidzianciy rodikliy. ISanalizuotas pinigy apyvartos ciklas parod¢, kad
imonés vadovai turéty skirti daug démesio pinigy apyvartos ciklo trumpinimui. Nes abi jmoneés per
trumpesn] laiko tarpa sumoka skolas tiekéjams nei pacios atgauna skolas i§ pirkéjy. Taip pat AB
»Klaipédos baldai reikty sunerimti dél atsargy apyvartumo, nes atsargos virsta pinigais léCiau nei
grazinamos skolos kreditoriams. Atsargy apyvartumo problemg turéty iSspresti optimalaus atsargy
kiekio uzsakymas, kuris nustatomas kiekvienai jmonei individualiai. Labai svarbu jmonés atidZiai
rinktis pirkéjus pagal jy mokuma, t. y. atidziai iSanalizuoti jo finansinius duomenis. Jmonés turi
nuspresti jSaldyti savo 1éSas, ar geriau vertéty taikyti nuolaidas susijusias su apmokéjimu. Debitoriniy
1siskolinimy valdymas yra biitinas siekiant valdyti ir pac¢ios jmonés mokuma, nes gauti pinigai padeda
susimokeéti skolas tiekéjams. Todél tobulinant apyvartinio kapitalo valdyma paremtu pinigy apyvartos
ciklu reikia nepamirsti ir kreditoriniy jsiskolinimy valdymo. Taip pinigy apyvartos cikla galima
sutrumpinti ilginant kreditoriniy jsiskolinimy trukme. Taciau Sis biidas ne visada naudingas paciai
Jmonei, nes jai gali kilti problemy ieSkant patikimy tiekéjy ar susitarti su pastoviais tiekéjais, kurie
sutiks atidéti mokéjimus. Kad jmoném bty lengviau valdyti apyvartinj kapitalg ir pinigy apyvartos
ciklg reikia apyvartinio kapitalo analize atlikti remiantis apyvartinio kapitalo valdymo sistema bei

prognozuoti rodiklius gauty matematiniy lygciy pagalba.
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Stepusaityté 1. Apyvartinio jmoniy kapitalo valdymo tobulinimas / Finansy valdymo magistro
baigiamasis darbas. Vadovas prof. dr. G. Cernius. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas,

Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2014

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuotas ir jvertintas apyvartinio kapitalo valdymas, remiantis
apyvartinj kapitalg atskleidzian¢ius rodiklius sukurtas apyvartinio kapitalo valdymo sistema ir
patikrinta pritaikius ja baldy pramonés jmonéms. Pirmame skyriuje teoriniu aspektu tiriama
apyvartinio kapitalo koncepcija, pateikti apyvartinj kapitalg salygojantys veiksniai bei nagriné¢jamas
apyvartinio kapitalo valdymas. Antrame darbo skyriuje pateikiama sukurta apyvartinio kapitalo
valdymo sistema paremta regresine analize bei rodikliy skai¢iavimais, kurie nustato jmonés
efektyvuma, atsargy, gautiny ir mokéting sumy apyvartumg bei apyvartinio kapitalo kontrole.
Tre¢iame skyriuje sukurta apyvartinio kapitalo valdymo sistema pritaikoma pasirinktoms baldy
pramonés jmonéms, analizés metu gauti duomenys susisteminami bei daromos iSvados. Ketvirtame
skyriuje yra pateikiamos iSvados bei sitilymai, kaip analizuojamoms jmonéms tobulinti apyvartinio
kapitalo valdyma.

Pagrindiniai Zodziai: apyvartinis kapitalas, pinigy apyvartos ciklas, atsargy apyvartumas,

debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas, kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas.

Stepusaityté 1. The improvement of the companies’ working capital management / Financial
management‘s master thesis. Supervisor prof. dr. G. Cernius. — Vilnius: University of Mykolas

Romeris, Department of Economics and Finance Management, 2014

ANNOTATION

The master thesis represents the analysed and assessed management of working capital, on the
grounds of the factors, revealing the working capital, the management system of working capital was
created and additionally verified by adjusting it to the companies of the furniture industry. The first
chapter contains the examination of the working capital conception under the theoretical aspect, the
factors stipulating the working capital are provided, moreover, the management of the working capital
is scrutinized. The second chapter of the thesis presents the created management system of the working
capital, based on the regression analysis and the calculations of the factors, which determines the
efficiency of the company, the turnover of the inventory and the turnover of the accounts receivable

and accounts payable, the control of the working capital. The third chapter demonstrates the
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adjustability of working capital management system to the chosen companies from furniture industry,
the data attained after the analysis is systematized and the conclusions are done. The fourth chapter
represents the conclusions and suggestions how to improve the management of the working capital to
the analysed companies.

Keywords: working capital, cash conversion cycle, inventory turnover, accounts receivable

turnover and accounts payable turnover.
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Stepusaityté 1. Apyvartinio jmoniy kapitalo valdymo tobulinimas / Finansy valdymo magistro
baigiamasis darbas. Vadovas prof. dr. G. Cernius. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas,

Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2014

SANTRAUKA

Finansy valdymo magistro baigiamojo darbo tema aktuali daugeliui jmoniy, kurios susiduria su
apyvartiniy 1éSy trikumu. D¢l Sios priezasties jmonés negali panaudoti visy savo pajégumy ir tinkamai
vykdyti veiklos. Finansinés analizés autoriai siiilo jmoniy finansing bukle pradéti analizuoti nuo
apyvartinio kapitalo. Tai aiSkinama tuo, kad apyvartinis kapitalas yra vienas i§ nedaugelio rodikliy,
pakankamai objektyviai apibiidinanciy imonés bukle ir, be to, turintis didele jtaka kitiems finansiniams
rodikliams. Tac¢iau pasigendama sistemingos apyvartinio kapitalo valdymo ir tobulinimo metodikos.
Tai gana didelé problema jmonéms, nes joms yra biitina tinkamai valdyti apyvartinj kapitalg norint
gerinti jmonés darbo procesus. Todél buvo iSkelta pagrindiné tyrimo problema - kokig jtakg jmonés
veiklai turi netinkamas apyvartinio kapitalo valdymas? Tyrimo objektas — jmonés apyvartinio kapitalo
valdymo tobulinimas. Sio tyrimo tikslas yra pateikti apyvartinio kapitalo valdymo sistemg ir ja
remiantis jvertinti jmoniy apyvartinio kapitalo valdyma. Taip pat buvo iskelti ir tyrimo uzdaviniai:
iSanalizuoti apyvartinio kapitalo teorinius aspektus, parengti jmonés apyvartinio kapitalo valdymo
tobulinimo sistemg, iSanalizuoti jmoniy apyvartinio kapitalo valdyma bei pateikti jmoniy apyvartinio
kapitalo valdymo tobulinimo galimybes. Tyrimo metodika: mokslinés literatiiros analiz¢, finansiniy
rodikliy analizé, tikio Sakos statistiniy duomeny analiz¢ bei regresiné analiz¢.

Praktinés dalies analizés metu buvo iSkelta pagrindiné hipotezé: jmonés veiklos testinumui
neigiamg jtaka turi netinkamas apyvartinio kapitalo valdymas. ISanalizavus pasirinkty jmoniy rodiklius
Si hipotezé¢ buvo patvirtinta. Jmonéms pritaikytos apyvartinio kapitalo valdymo sistemos rezultatai
parodé¢, kad netinkamas apyvartinj kapitalg jtakojanciy veiksniy valdymas salygoja ir ilgai trunkantj
pinigy apyvartos ciklg, kuris parodo po kiek dieny nuo jy gavimo pinigai panaudojami. Atlikta
regresiné analize patvirtino, kad apyvartinis kapitalas priklauso nuo atsargu, gautiny ir mokétiny sumy
valdymo. Pagrindiniai veiksniai, turintys jtakos pinigy apyvartos ciklui, tai atsargy, debitoriniy ir
kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumai. Regresinés analizés pagalba gautos matematinés lygtis padés
valdyti apyvartinj kapitalg ir pinigy ciklg minéty veiksniy pagalba.

Magistro baigiamojo darbo pabaigoje pateikiamos iSvados bei sitilymai dél apyvartinio kapitalo

valdymo analizuojamoms jmonéms.
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Stepusaityté I. The improvement of the companies’ working capital management / Financial
management‘s master thesis. Supervisor prof. dr. G. Cernius. — Vilnius: University of Mykolas

Romeris, Department of Economics and Finance Management, 2014

SUMMARY

The topic of the financial management master thesis is relevant for the various companies, which
encounter the lack of circulating assets. Due to this reason, the companies are not able to use all their
strength as well as perform their activities without any disturbance. The authors of the financial
analysis, first and foremost recommend to commence an analysis of the companies’ financial status
with the examination of the working capital. It is reasonable due to the fact that, the working capital is
considered to be as one of the few factors, which objectively enough defines the status of company
and, nevertheless, has a great impact on the other financial factors. On the other hand, the methodology
regarding the systematic management and development of the working capital is still missing. Indeed,
it is a great issue for the companies, inasmuch as the appropriate management of the working capital is
a necessity in order to improve companies’ industrial process. Therefore, the main research problem
was raised — what impact does the inappropriate management of the working capital have to the
company’s activity? The object of the research is — the improvement of the working capital
management. The purpose of the research is to introduce the management system of the working
capital and pursuant to it to assess the management of the companies’ working capital. Moreover, the
goals of the research were presented as well: to analyse the theoretical aspects of the working capital,
to prepare the system of the company’s working capital development, to scrutinise the management of
the working capital as well as to introduce the opportunities of the companies’ working capital
development. The methodology of the research: the analysis of the scholarly literature, the analysis of
the financial factors, the analysis and the regression analysis of the statistic data of the branch of
economics.

In regards to the analysis performed in the practical part, the main hypothesis was raised such as:
the inappropriate management of the working capital has a negative impact on the continuity of the
company’s activity. After comprehensive factors examination of the chosen companies, this hypothesis
has been proved. The results of the management system of working capital adjusted to the companies’,
have demonstrated that inappropriate management of the factors having impact on the working capital,
nevertheless, stipulates the long lasting cash conversion cycle, which reveals how many days since the
receipt, the money have been used. The performed regression analysis confirmed that the working
capital depends on the inventory turnover and the management of the receivable and payable money

amounts. The main factors, having impact on the cash conversion cycle are the turnover of the
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inventory and the turnover of the accounts receivable and accounts payable. The mathematical
equations derived from the performed regression analysis will help to manage the working capital and

the cash cycle with the support of mentioned factors.
At the end of the master thesis, the conclusions and the proposals regarding the management of

the working capital are given for the analysed companies.
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PRIEDAI
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1 PRIEDAS
AB ,,Vilniaus baldai“ pelno (nuostoliy) ataskaita
2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m. 2012 m. 2013 m.
(LT) (LT) (LT) (LT) (LT) (LT)

Pardavimo pajamos 137523 | 148966,00 | 197214,00 | 238368,00 | 230141,00 | 166116
Pardavimy savikaina 129524,00 | 120124,00 | 155748,00 | 196770,00 | 186803,00 | 141478,00
Bendrasis pelnas 7999,00 | 28842,00 | 41466,00 | 41598,00 | 43338,00 | 24638,00
Veiklos sgnaudos -8450,00 | -8593,00 | -10097,00 | -12513,00 | -14784,00 | -9699,00
Kitos veikos pajamos 2347,00 -1803,00 1257,00 1432,00 1498,00 1679,00
Kitos veiklos (sqnaudos) -790,00 19744,00 -810,00 -792,00 -854,00 -939,00
Veiklos pelnas -451,00 1298,00 | 31816,00 | 29725,00 | 29198,00 | 15679,00
Finansinés ir investicines 7128,00 839,00 1869,00 | 1558,00 553,00 78,00
veiklos pajamos
Finansinés ir investicinés -3618,00 | -1341,00 | -943,00 | -341,00 | -108,00 | -69,00
veiklos (sanaudos)
Finansinés veiklos rezultatas -3238,00 -502,00 926,00 1217,00 445,00 9,00
Pelnas prie§ apmokestinima | 4616,00 | 19242,00 | 32742,00 | 30942,00 | 29643,00 | 15688,00
Pelno mokestis -1165,00 -3655,00 -4894,00 -4119,00 -2819,00 -1349,00
Grynasis pelnas 3451,00 | 15584,00 | 27848,00 | 26823,00 | 26824,00 | 14339,00
Kitos bendrosios pajamos -161,00 58,00
Bendryjy pajamy i$ viso 15587 27848 26823 26824 14397,00
Pagrindinis ir sumazintas
vienai akcijai tenkantis pelnas 4,01 7,17 6,9 6,9 3,69
(litais)
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2 PRIEDAS
AB ,,Vilniaus baldai*“ balansas
TURTAS 2008 2009 2010 2011 2012 2013
llgalaikis turtas
Ilgalaikis nematerialusis turtas 270 270 323 187 57 126
Ilgalaikis materialusis turtas
Zemé ir pastatai 21446 13386 12682 13003 12652 11995
Masinos ir jrengimai 23151 19700 15912 14987 22847 34343
Transporto priemonés 61 164 283 373 502 403
Kitas ilgalaikis materialusis turtas 817 795 1016 1175 2601 2235
ligalaikio materialiojo turto i viso 45475 34045 29893 29538 38602 48976
Ilgalaikis finansinis turtas
- 17 17 17 17 17 17
Investicijos
Kitas ilgalaikis finansinis turtas 2 2 2 17 17 17
llgalaikio finansinio turto i$ viso 19 19 19 29 165 159
lgalaikio turto i§ viso 45764 34334 30235 29771 38841 49278
Trumpalaikis turtas
Atsargos 12467 14005 19379 13997 18417 13538
Per vienerius metus gautinos sumos
1§ pirkéjy gautinos sumos 10538 12201 15131 18186 12421 12041
Suteiktos paskolos 28732 15999 41396
Terminuoti indéliai 49101 21377
ISankstiniai apmokéjimai 77 271 195 143 145 216
I$ anksto apmokétas pelno mokestis 893 1302 1735
Sukauptos pajamos ir kitos gautinos 1628 1123 2027 2065 2799 1107
sumos
;eii‘;f”e“us MeLUs gautinos sumos | 49975 | 29504 | 58749 | 70388 | 38044 15099
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 11 10 303 1816 3117 2062
_— o 53453 43609 78431 86201 59578 30699
Trumpalaikio turto i$ viso
37100 577655 | 4,1264769
Turto i§ viso 99217 77943 108666 115972 98419 79977
NUOSAVAS KAPITALAS IR
ISIPAREIGOJIMAI
Nuosavas kapitalas
Kapitalas 15545 15545 15545 15545 15545 15545
Perkainojimo rezervas (rezultatai) 8012 1554 1554 1554 1554 1554
Nepaskirstytasis pelnas (nuostoliai) 10043 27770 30618 41896 29857 9278
e 35022 44869 72717 83995 71956 51377
Nuosavo kapitalo i$ viso
Mokétinos sumos ir

Lentelés tesinys kitame puslapyje




isipareigojimai
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Lentelés tesinys

Po vieneriy mety mokétinos
sumos ir jsipareigojimai

Dotacijos ir subsidijos

llgalaikés paskolos 6261 3843 3469 197 280 225
Atidéjiniai darbuotojy iSmokoms 771 997 1673 1660
Atidétojo pelno mokescio 1987 214 36

Isipareigojimas

Po vieneriy mety mokétiny sumy | g, g 4057 4276 1194 1953 1885
ir jsipareigojimy i§ viso

Per vienerius metus mokétinos

sumos ir jsipareigojimai

llgalaikiy paskoly einamuyjy mety 37672 | 7750 2540 1290 53 55
dalis ir Kitos trumpalaikés paskolos

Finansinés skolos 5547
Prekybos skolos 15530 15902 22325 22418 17236 14987
Mokétinas pelno mokestis 764 2966 527

Kitos trumpalaikés mokétinos 1081 2399 6281 7075 7221 6126
sumos ir sukaupti jsipareigojimai

Per vienerius metus moketiny 55047 | 29017 | 31673 | 30783 | 24510 26715
sumy ir jsipareigojimy i§ viso

Isipareigojimuy i§ viso 62570 33074 35949 31977 26463 28600
Nuosavo kapitalo ir 99217 | 77943 | 108666 | 115972 | 98419 | 79977

isipareigojimuy iS$ viso
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3 PRIEDAS
AB ,,Klaipédos baldai* pelno (nuostoliy) ataskaita
2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m. | 2013m.

Pardavimo pajamos 185283 | 170000 | 149479 | 188672 | 186578 | 194809
Pardavimo savikaina -176907 | -160483 | -141707 | -179730 | -178580 | -187248
Bendrasis pelnas 362190 9517 7772 8942 7998 7561
Paskirstymo sgnaudos -2 -7 -3 -3 -288 -253
Administracinés sgnaudos -3521 -3787 -2967 -3175 -3240 -3337
Kitos veiklos pajamos 270 2241 1971 1864 2185 2174
Kitos veiklos sanaudos -1018 -1021 -1137 -984 -854 -882
Kitas grynasis pelnas (nuostoliai) 91 1022 469 20 234 49
Veiklos pelnas 6114 5921 5167 6664 6035 5312
Finansinés veiklos pelnas
(pajamos) 252 182 146
Finansinés veiklos sanaudos -1667 -958 -667 -749 -509 -332
Pelnas pries apmokestinima 4447 496 4500 6167 5708 5126
Pelno mokestis -1404 -190 -426 -622 -713 -515
Pelnas uzZ metus 3043 5153 4074 5545 4995 4611
Pelnas priskirtinas:
Bendrovés akcininkams 3043 5153 4074 5545 4995

3043 5153 4074 5545 4995
Kitos bendrosios pajamos
Pastaty perkainojimo pelnas
atémus mokescius 865
llgalaikio atlygio darbuotojams
pasikeitimas, atémus mokescius 17 -74 66
Kitos bendrosios pajamos
atémus mokescius 865 17 -74 66
Bendryjuy pajamy uz metus i$
Viso 3043 6018 4074 5562 4921 4677
Bendrosios pajamos
priskirtinos: 3043 6018 4074 5562 4921

3043 6018 4074 5562 4921
Vienai akcijai tenkantis pelnas
per metus uz Bendrovés
akcininkams priskirting pelng
(suma litais, tenkanti vienai
akcijai)
Paprastasis ir sumazintas pelnas 0,37 0,63 0,5 0,7 0,64 0,62
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4 PRIEDAS

AB ,,Klaipédos baldai*“ balansas

2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m. | 2013 m.
TURTAS
llgalaikis turtas
Ilgalaikis materialusis turtas 39320 | 35688 | 32507 | 33281 | 32478 | 33509
Investicinis turtas 7429 5096 4490 5562 5562 5562
Nematerialusis turtas 80 53 25 2 6 15
Parduoti turimas finansinis turtas 288 288 288 288 288 288
Kitos gautinos sumos 1961 500 737 3562 3562 3562
Kitas ilgalaikis turtas 22 23 23 23 23 23
49100 | 46151 | 38070 | 42718 | 41919 | 42959
Trumpalaikis turtas 2559 1918 2641 -7312 4288
Atsargos 16739 14180 16098 13457 | 20769 16481
Prekybos ir kitos gautinos sumos 31757 36565 43297 47150 42768 47546
Pelno mokesc¢io permoka 249 6
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 30 83 77 102 63 66
48526 | 50828 | 59472 | 60958 | 63600 | 64129
Turto i$ viso 97626 | 96979 | 97542 | 103676 | 105519 | 107088
AKCININKU NUOSAVYBE
Bendrovés akcininkams
priskirtinas kapitalas
Akcinis kapitalas 8166 8166 8166 8166 7749 7749
Nuosavos akcijos -1506 -418 -820
Rezervai 21590 | 21575 | 20490 | 20406 19822 19839
Nepaskirstytasis pelnas 2672 38705 43864 49068 53484 58144
AKkcininky nuosavybé i§ viso 62428 | 68446 | 72520 | 76134 | 80637 | 84912
ISIPAREIGOJIMAI
Ilgalaikiai jsipareigojimai
Atidéto pelno mokescio
jsipareigojimai 3580 2523 2411 2483 2418 2371
Paskolos 7426 4643 15788 13867 2779 7725
llgalaikio atlygio darbuotojams
jsipareigojimas 301 442 414
11006 7166 18199 16651 5639 10510
Trumpalaikiai jsipareigojimai
Paskolos 18456 15676 2922 4592 13270 5372
Prekybos ir kitos mokétinos sumos 5614 4710 3828 6299 5787 6294
Pelno mokescio jsipareigojimas 122 981 73 186
24192 | 21367 6823 10891 19243 11666
Isipareigojimuy i§ viso 35198 | 28533 | 25022 | 27542 | 24882 | 22176
Akcininky nuosavybés ir
isipareigojimy i§ viso 97626 96979 97542 | 103676 | 105519 | 107088




