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Ivadas

Imoniy veiklos efektyvumas turi teigiamg jtaka Salies ekonominei padéciai bei socialiniams
procesams, vykstantiems visuomenéje. Literatiiros Saltiniuose akcentuojama, jog verslo jmoniy
jtaka pasaulyje pradéjo didéti XX a. astuntojo desimtmecio pabaigoje. Tuo tarpu atkiirus Lietuvos
Nepriklausomybe, Lietuvos Vyriausybé patvirtino, kad verslo plétra yra viena is prioritetiniy salies
akio atkarimo krypciy. Visuomenés aktyvumas ir gebéjimas naudotis atsiradusiomis verslo
galimybémis bei ziniomis apie ekonomines sistemas, badus, kaip geriau naudoti materialinius
isteklius, sudaro sglygas kurti versla ir geriau tenkinti didéjancius poreikius.

Temos aktualumas. Siuolaikinémis sudétingo ir konkurencingo verslo salygomis labai svarbu
turéti kuo daugiau iSsamios informacijos apie finansing jmonés biikle bei veiklos rezultatus tam, kad
buty galima objektyviai jvertinti dabarting jmonés padétj rinkoje, identifikuoti tobulintinus veiklos
aspektus bei jmonés konkurencines galimybes ateityje. Buhalterinés apskaitos ir finansinés analizés
literatiroje dazniausiai nurodoma, kad finansiné atskaitomybé suteikia apie 70—80 proc. visos
jmonés ekonomings informacijos. Atlikus jmonés finansing analize, galima identifikuoti silpnasias
Imongs sritis, taigi finansin¢ jmonés analizé svarbi ne tik konstatuojant fakta apie finansing jmonés
biikle, bet ir ieSkant sprendimy, Kaip spresti kilusias problemas.

Temos naujumas. Imoniy veiklos vertinimo bei bankroto tikimybés nustatymo metodai
apsiriboja vien tik finansine pacios jmonés analize, o iSorinés aplinkos poveikis neretai yra
uzmirStamas. [Sanalizavus ekonomikos svyravimy jtaka jmonés veiklos rezultatams, galima i$
anksto numatyti, kaip ekonomikai augant ar 1étéjant, pakis jmonés veiklos rezultatai, o kartu ir
jmonés bankroto tikimybé. Zinoma, jmoniy vadovy vaidmuo islieka labai svarbus, ypa¢ sunkmegiu:
rinkoje i8likti daugiau Sansy turi tos bendrovés, kuriy vadovai geba priderinti jmonés veikla prie
pasikeitusios aplinkos, surasti ir iSrySkinti konkurencinius jmonés pranaSumus pries§ kitus varzovus,
optimizuoti veikla bei sgnaudas jmonés viduje (Stundziené, Bliekiene, 2012). Mokslingje
literatiiroje Salies ekonomings biiklés pasikeitimo jtaka jmoniy veiklos rezultatams yra mazai istirta,
pladiau nagrinéjama tik jmonés bankroto prognozavimo problematika. Siuo metu vis didéjantys
neigiami ekonominiy svyravimy ir ekonomikos nuosmukio padariniai lemia Sioje srityje atliekamy
tyrimy svarba.

Tyrimo problema. Reprezentatyviausiai jmonés veiklos rezultatus identifikuojanéiy finansiniy
rodikliy bei jiems jtakos turin¢iy makroekonominiy veiksniy atranka.

Darbo objektas: Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy saveika.

Darbo tikslas — nustatyti rysj tarp Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy

veiksniy. Siam tikslui pasiekti yra uzsibréziami uZdaviniai:
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— Susisteminti, palyginti ir apibendrinti mokslinés literattiros Saltiniuose pateikiamus jmoniy
finansinius rodiklius makroekonominiy veiksniy sgveikos aspektu;

— ldentifikuoti pagrindinius jmoniy veiklos rezultatus apibendrinancius finansinius rodiklius bei
jiems jtaka turin¢ius makroekonominius veiksnius;

— Atlikti Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir $alies ekonominiy rodikliy analize 2006—2016 m.;

— Parengti Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sarysio schema.;

— Pateikti iSvadas bei rekomendacijas.

Darbe taikyti metodai: mokslinés literatiiros analizé, sisteminio pozitrio taikymas, statistiniy
duomeny lyginamoji analiz¢, santykiniy ir vidutiniy dydziy skai¢iavimas, duomeny sisteminimas ir
grupavimas, lyginimas, detalizavimas ir apibendrinimas, grafinis duomeny vaizdavimas. Taip pat
Siame darbe atlikta koreliaciné ir regresiné analizés, kurios leidzia objektyviai jvertinti ekonominiy
veiksniy jtaka Lietuvos jmoniy finansiniams rodikliams. ISanalizuoti ir susisteminti duomenys
apdorojami statistine programa ,,R*, pateikiamas apibendrinimas.

Darbui parengti naudota literatiira: jvairiy uzsienio Saliy ir lietuviy autoriy mokslinés
monografijos bei publikacijos, straipsniai mokslo darby rinkiniuose, periodiniuose moksliniuose
zurnaluose bei verslo praktikos leidiniuose, Lietuvos Respublikos teisés aktai, bei Lietuvos
Respublikos finansy ministerijos publikacijos, skirti $iai temai nagrinéti. Taip pat LR statistikos
departamento bei Lietuvos banko pateikiami oficialis statistiniai rodikliai.

Darbo struktura: siekiant atlikti issamig temos analize, §] magistro darbg sudaro dvi
struktarinés dalys. Pirmoje darbo dalyje, remiantis LR teisés aktais bei mokslinés literatiiros
Saltiniais, analizuojami teoriniai jmonés aspektai: tikslai, struktira, klasifikacija. Apibendrinami
imonés veiklos rezultaty vertinimo budai, akcentuojama jmonés finansinés analizés svarba.
Identifikuojamos finansiniy rodikliy grupés bei teoriniu pagrindu apibréZziama makroekonominiy
veiksniy jtaka jmoniy veiklos rezultatams. Antroje darbo dalyje, remiantis statistiniais duomenimis,
atlickama Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sarySio analizé:
identifikuojamos pagrindinés penkios Lietuvos ekonominés veiklos raiSys, analizuojami svarbiausi
jmoniy finansiniai rodikliai ir jiems jtaka turintys makroekonominiai veiksniai. Taikant
ekonometrinj modelj kiekybiskai vertinami 2006—2016 m. laikotarpio Lietuvos jmoniy
finansiniams rodikliams jtakos tur¢j¢ veiksniai, pateikiama jmoniy finansiniy rodikliy ir
makroekonominiy veiksniy sary$io schema, pateikiamos darbo isvados, tolimesnés temos analizés
kryptys bei rekomendacijos.

Praktiniy darbo rezultaty reikSmingumas. Darbo metu gauti rezultatai jgalina suprasti
makroekonominiy veiksniy jtakg jmoniy finansiniams rodikliams, 0 pasitelkus sukurtg
fundamentaliyjy makroekonominiy veiksniy ir jmoniy finansiniy rodikliy sary$io schemag — galima

analizuoti ir prognozuoti jmoniy veiklos rezultatus artimiausiu metu.
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1. IMONIU FINANSINIAI RODIKLIAI IR MAKROEKONOMIKOS
VEIKSNIAI TEORINIU ASPEKTU

Siekiant suprasti finansinés analizés ir finansiniy rodikliy svarbg jmoniy veikloje
makroekonominiu aspektu — butina iSanalizuoti pagrindinius jmoniy ir jy veiklos vertinimo
teorinius bruozus. Atsizvelgiant j tai, $ioje darbo dalyje, remiantis LR teisés aktais bei uzsienio ir
Lietuvos autoriy mokslinémis publikacijomis, nagrinéjama jmoniy Svarba ir tikslai, analizuojami
imoniy klasifikacijos budai bei jmoniy veiklos vertinimo budai. Taip pat aptariama
makroekonominés aplinkos jtaka jmoniy finansiniams rezultatams, apraSyta moksliniuose darbuose.
Identifikuojami reprezentatyviausi jmoniy veiklos rezultatus atspindintys finansiniai rodikliai bei

jiems jtakos turintys makroekonominiai veiksniai.

1.1. Imoné — ekonominio proceso pagrindas: samprata, bruozai, klasifikacija

Kiekvienos Salies Ukis yra pagristas jmoniy veikla, kadangi nuo jy veiklos rezultaty priklauso
valstybés ekonomikos potencialo augimas. Lictuvos teisés aktuose, jmonés sgvoka apibréziama
kaip: ,,juridinis asmuo, vykdantis tiking komercing veikla® (LR smulkiojo ir vidutinio verslo plétros
jstatymas 1998), o Tarptautiniy zodziy zodyne (2013) jmoné apibiidinama kaip gaminanti
produkcijg arba teikianti paslaugas techningé, organizaciniu ir Gikiniu poziliriu vientisa sistema.

Produkcijos gamybos ekonominiai rezultatai (pelnas, rentabilumas) pasiekiami optimaliai
organizuojant darbo objekty (Zaliavy, medziagy), darbo priemoniy (pastaty, statiniy) ir darbo
subjekty (darbininky, tarnautojy) saveika. Remiantis A. Sakalu ir kt. (2000) dél jmone sudaranciy
elementy bei jy tarpusavio rySiy jvairovés, 1 jmon¢ galima zitréti kaip ; mechaning, kaip
informacing, socialing ar net energeting sistema. Imoné gali biiti traktuojama kaip gamybiniy
veiksniy (darbo objekty, darbo priemoniy ir darbo) visuma, leidzianti savininkui realizuoti savo
tikslus (maksimizuoti pajamas, pakelti socialinj prestiza, pasiekti ekonoming valdzig). Kartu jmoné
yra atvira sistema, priklausanti nuo kity su ja susijusiy sistemy ir sglygojanti jy raidg. Net ir tuo
atveju, kai akcentuojamas poreikiy tenkinimo vaidmuo - gamybos plétimo, ir gerovés kélimo
galimybés priklauso nuo jmonés veiklos rezultaty (gamybos apimties, kainy). Imonés vaidmuo
nesibaigia produkty gamyba ir jy pardavimu. Jos veikla priklauso nuo aplinkos ir kartu daro jtaka
aplinkai.

Paminétina, jog kiekviena jmoné yra organizacija — kryptingy veiksmy ar procesy, uztikrinanciy
biitinus elementus, visuma. Ji gali buti suvokiama kaip oficiali jstaiga ar visuomeniné struktiira
(susivienijimas, bendrové, jmoné, valdZios organas, atstovybé ir kt.), realiai egzistuojanti ir
veikianti socialiné struktiira. Jmoné, kaip organizacija, tenkina tris kriterijus: ji yra socialiné grupé¢,
nes Cia susiburia Zmonés, turintys vieng tikslg — veikti bendral, ji yra racionaliai sutvarkyta grupé,

nes yra paskirstytos atsakomybés, jmoné taip pat yra patvari grupé, nes priemonés (pastatai,
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jrengimai, baldai, automobiliai ir visa kita, kas yra reikalinga gamybai ar paslaugai teikti), kurias ji

nusipirko, tarnaus ilgai, o tikslai, kuriy siekia, nejgyvendinami akimirksniu (Sakalas ir kt., 2000).
Remiantis K. Kardeliu ir kt. (2002) galimas objektyvusis ir subjektyvusis organizacijos

suvokimas:

— Objektyvusis — kai organizacijos yra orientuotos j tikslg ir yra nepriklausomos nuo zmoniy,
tarnauja visuomenei ir individams, taciau nesuderina visuomenés vertybiy ir individualiy nariy
poreikiy. Esant galimybei, biitina keisti organizacijos struktiirg taip, kad ji atitikty visuomenes
vertybes ir individy siekius;

— Subjektyvusis — organizacijos priklauso nuo zmoniy ir jy keliamy tiksly, individai gali naudoti
jégos instrumentus, kuriuos ir kontroliuoja, ir naudoja tikslams siekti, taciau organizacijoje
esama skirtingy tiksly, todél nuolat kyla konflikty. Vertybés yra kieno nors jkiinytos, todél esant
galimybei, reikéty keisti Zmones, jy pazitras bei vertybes.

ISanalizavus mokslinius ir teisinius literatiros Saltinius, galima teigti, jog jmoné — tai tkinis
vienetas, jsteigtas jstatymy nustatyta tvarka tam tikrai komercinei-tikinei veiklai vykdyti. Imong
sudaro medziaginiai-daiktiniai, finansiniai ir nematerialiis aktyvai, teisés ir pareigos, ji gali veikti
kaip juridinis arba fizinis asmuo. Jmonés tipo pasirinkimg lemia verslo rii§is, gamybos apimtys,
rinka, investicijy poreikis ir galimybés. Norint analizuoti $alies jmoniy sistemg ir jvertinti Salies
tkio veikla, butina detalizuoti verslo organizavimo formas, todél toliau nagrin¢jama jmoniy
klasifikacija pagal jvairius poZymius.

Mokslingje literatiiroje bei teisés aktuose egzistuoja jvairiy jmoniy klasifikavimo bidy.
Organizacijos gali biiti klasifikuojamos atsizvelgiant i jy teising forma, juridinj statusa, dydj ir kt.
veiksnius. Analizuojant jmoniy klasifikacijos ypatybes, svarbu iSanalizuoti jmoniy tikslus.
Remiantis L. Juozaitiene ir kt. (2003) pagal turinj jmonés tikslai skirstomi j dvi grupes:

1. Socialiniai tikslai — orientuoti j darbuotojy poreikius bei jy darbo aplinkos gerinimg. Siekiant
Siy tiksly, reikéty formuoti gerg vidinj jmonés klimata, garantuoti tinkamas darbo salygas, riipintis
darbuotojais ir jtraukti juos ] jmonés tiksly formavima.

2. Ekonominiai tikslai — orientuoti j konkrecius ekonominius rezultatus — gauti didesnj pelna,
mazinti gamybos apimtj ir kt. Jmonés ekonominius veiklos rezultatus galima vertinti pagal
apskaiCiuotus ekonominius rodiklius, pavyzdZiui, pelno dydj, jimonés mokuma, kapitalo graza ir kt.

Atsizvelgiant j Siuos tikslus, juridiniai asmenys pagal juridinio asmens tikslg yra skirstomi j
vieSuosius ir privaéiuosius. VieSieji ir privatieji juridiniai asmenys dazniausiai skiriasi pagal
steigéjy tikslus (Versli Lietuva 2017):

— VieSieji juridiniai asmenys nesiekia naudos sau, pelnas gali biiti naudojamas tik veiklos

tikslams jgyvendinti. Pagal juriding veiklos formg tai apima Vvalstybés ir savivaldybiy

jmones bei jstaigas, vieSasias jstaigas, religinés bendruomenés ir t. t.
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— Privatieji juridiniai asmenys siekia tenkinti privacius interesus ir materialinés naudos. Pagal
juriding veiklos formg tai apima: uzdargsias akcines bendroves, akcines bendroves,
individualias jmones, tikines bendrijas ir Kitus juridinius asmenis, kuriy pagrindinis tikslas
yra siekti pelno.

Lietuvos Respublikos jmoniy finansinés atskaitomybés jstatyme jmonés yra skirstomos pagal

dydj i labai mazas, mazas, vidutines ir dideles jmones atsizvelgiant i jose dirbanciy zmoniy skaiciy,
balanse nurodyto turto verte ir grynasias pardavimo pajamas per ataskaitinius metus. ISsamesnis

skirstymas pateiktas pirmojoje lenteléje.

5 1 lentelé. Imoniy klasifikacija pagal dyd;
Saltinis: Sudaryta autorés (LR jmoniy finansinés atskaitomybés jstatymas 2017)

- Balanse Pardavimo Vidutinis
' nurodyto turto grynosios metinis
E Kategorija/rodiklis verté pajamos darbuotojy
= (EUR)) (EUR)) skaitius
(Vnt.)
Labai mazos jmonés >= 350 000 >= 700 000 >=10
Mazos jmongs >= 4000 000 >= 8 000 000 >=50
Vidutinés jmonés >= 20 000 000 >= 40 000 000 >= 250
Didelés jmonés =< 20 000 000 =< 40 000 000 =< 250

Remiantis pateikta jmoniy klasifikacija, Lietuvoje labai mazomis jmonémis yra pripazjstamos
tos jmones, kuriy ne maziau kaip du rodikliai paskuting finansiniy mety dieng nevir$ija Siy dydziy:
balanse nurodyto turto vert¢ — 350 000 eury, pardavimo grynosios pajamos per ataskaitinius
finansinius metus — 700 000 eury, o vidutinis metinis darbuotojy skaicius pagal sgrasa per
ataskaitinius finansinius metus — 10 darbuotojy. Didelémis jmonémis pripazjstamos jmonés, kuriy
ne maziau kaip du rodikliai paskutine finansiniy mety dieng virSija dydzius, nurodytus 1 lenteléje.

Tiriant verslo organizavimo formas labai svarbu suprasti jy teisines formas bei jy privalumus ir
trikumus, nariy turtinés atsakomybés ribas, jy veiklg reglamentuojancius galiojanc¢ius Lietuvos
Respublikos (LR) jstatymus bei teisines normas — tai palengvina sprendimy priémimg planuojant
verslo pradzig bei renkantis jo formg. Lietuvos Respublikoje jmoniy veikla reglamentuoja jvairiis
jstatymai: Lietuvos Respublikos zemés tikio bendroviy jstatymas (1991), Lietuvos Respublikos
valstybés ir savivaldybés jmoniy jstatymas (1994), Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy
jstatymas (2001), Lietuvos Respublikos tikiniy bendrijy jstatymas (2003) ir kt. Lietuvoje asmenys
turi teis¢ laisvai apsispresti, kokig verslo vykdymo formg pasirinkti ir tuo yra realizuojama jy teisé
pasirinkti darba, versla. Pagal atsakomybés laipsnj juridiniai asmenys (JA) yra skirstomi j ribotos ir
neribotos civilinés atsakomybés juridinius asmenis (LR civilinis kodeksas 2000):

— Uz neribotos civilinés atsakomybés JA prievoles atsako JA dalyvis jam nuosavybés ar

patikéjimo teise priklausanciu turtu;
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— Uz ribotos civilinés atsakomybés JA prievoles JA dalyvis neatsako.
Paminétina, jog Lietuvos Respublikoje veikia jvairiy teisiniy formy jmonés: individualios jmonés,
akcinés bendrovés, uzdarosios akcinés bendrovés ir t.t. (LR tkio ministerija 2017). I$samus
Lictuvos jmoniy juridiniy formy sgrasSas pateikiamas A priede.

Svarbu paminéti, jog Lietuvoje didzigja dauguma jsteigty jmoniy sudaro uzdarosios akcinés
bendrovés bei individualios veiklos jmonés, §iuo metu taip pat populiaréja mazyjy iikiniy bendrijy

steigimas. Siy jmoniy teisiniy formy palyginimas pateikiamas 2 lenteléje.

5 2 lentelé. moniy teisiniy formy palyginimas
Saltinis: sudaryta autorés (LR akciniy bendroviy jstatymas 2000; Versli Lietuva 2017)

Individuali jmoné (I) | Mazoji iikiné bendrija (MB) Uzdaroji akeiné

bendrové (UAB)
Dalvviu sk 1 savininkas Nuo 1 iki 10 nariy Nuo 1
ALyvIY SK-. fizinis asmuo tik fiziniai asmenys skaiCius neribojamas
]
Atsakomybé Neribota Ribota Ribota
Minimalus Nenustatytas
istatinis Neéra (gali biti ir piniginis jnasas, ir 2500 EUR
kapitalas materialus jnasas)
Jei visos UAB akcijos,
suteikiancios balsavimo
Sprendimo teise, yra vienodos

1 narys — 1 balsas

iémi rendimus priim . . inali <
pribmim | SPITAMUEIIT | v, E

- gali bti nustatyta kitaip) o e
principas visuotiniame akcininky

susirinkime suteikia vieng
balsa

Neprivalomas buhalteris

Apskaita Neprivalomas buhalteris (tvarkoma pagal 38 VAS)

Privalomas buhalteris

Nagrinéjant 2—osios lentelés duomenis iSrySkéja skirtingy jmoniy teisiniy formy privalumai
ir trikumai, pavyzdziui: steigiant individualig ijmong¢ nereikia jnesti 1éSy jstatiniam kapitalui, tuo
tarpu UAB minimalus jstatinis kapitalas yra 2 500 eury. Visgi, jei verslas nuostolingas, I] gali
bankrutuoti, 0 savininkas savo turtu atsako uz nejvykdytus I] jsipareigojimus, tuo tarpu MB ir
UAB bankroto atvejais — nepasisekus verslui — nariai rizikuoja tik savo jnasu, taip apsaugodami
savo asmeninj turtg. Paminétina, jog mazosios bendrijos narys gali dirbti bendrijoje
nesudarydamas darbo sutarties, todél nereikia mokéti dideliy mokes¢iy nuo darbo uzmokescio, o
18y asmeniniams poreikiams gali i§ bendrijos gauti i§simokédamas pelng avansu — biitent Sios
salygos lemia MB — kaip verslo sukiirimo juridinés formos pasirinkimo vis didéjantj populiaruma.

Akcentuotina, jog skirtingg veikla vykdanciy jmoniy analizei atlikti patogu naudoti EKonominés

veiklos rusiy klasifikatoriy (EVRK 2 red.). Sis klasifikatorius, parengtas pagal Europos Sajungos
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Statistikos Tarnybos (EUROSTAT) paruostg klasifikatoriy — NACE 2 — yra susistemintas
visuomeniniy ir ekonominiy veiklos riiSiy, egzistuojan¢iy Salies ukyje, rinkinys, kurio
klasifikavimo vienetas yra veiklos rasis. Klasifikuojant jmones, remiantis Siuo klasifikatoriumi
reikSmes neturi gamybos vieneto nuosavybés forma, teisinés organizacijos tipas arba veikimo
budas, nes tokie kriterijai néra susij¢ su vykdomos veiklos charakteristikomis. Vienetai, vykdantys
ta pacia ekonomine veikla, yra priskiriami tai paciai kategorijai, nepriklausomai nuo to, ar jie (juy
dalys) yra jregistruoti juridiniai asmenys, privatiis savininkai ar vyriausybé bei ar pagrindiné
bendrové yra uzsienio subjektas ir ar pagrindiné bendrové susideda 1§ daugiau nei vienos jmongs.
EVRK vartojimas leidzia visus Salyje egzistuojancius iikio subjektus suskirstyti j kategorijas bei
rinkti gyventojy, produkcijos, uzimtumo, zemés ukio, pajamy ir kitus duomenis pagal veiklos
rasis. Pilnas EVRK 2 red. pateikiamas B priede, makro lygio agreguotasis jmoniy klasifikatorius

pagal tkio Sakas pateikiamas 3—joje lenteléje.

3 lentelé. Imoniy klasifikacija pagal tikio $akas, remiantis EVRK 2 red. klasifikatoriumi
Saltinis: sudaryta autorés (LR Statistikos departamentas 2017)

Sekcija Pavadinimas Ukio $aka

Zemés tkis, miskininkysté ir Zuvininkyste;

A+B Kasyba ir karjery eksploatavimas ZEMES UKIS

Apdirbamoji gamyba;
Elektros, dujy, garo tiekimas ir oro kondicionavimas; PRAMONE

C+D+E Vandens tiekimas nuoteky valymas, atlieky tvarkymas ir
regeneravimas
Statyba;
F+G+H Didmeniné ir mazmeniné prekyba; varikliniy transporto
M. priemoniy ir mo_tomqu r.c_emor.ltas; PASLAUGOS
U Transportas ir saugojimas;

Profesiné, moksliné ir techniné veikla;
Ekstrateritoriniy organizacijy ir jstaigy veikla ir Kt.

Pateiktoje lentel¢je matoma ekonominiy veiklos riiSiy agregacija ir priskyrimas ikio Sakoms.
Paminétina, jog remiantis Lietuvos statistikos departamento (2017) pastarojo deSimtmecio
duomenimis, Lietuvos tikio proporcijos buvo §ios: Zemés {ikis: /20 ; Pramoné: ¥4, Paslaugos: %.

Sias $alies tikio proporcijas atspindi ir jmoniy skai¢iaus pasiskirstymo analizé pagal iikio $akas,

pateikta 1-jame paveiksle.
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1 pav. Imoniy skai¢ius pagal kio Sakas (proc.), 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (LR Statistikos departamentas 2017)

Remiantis pateiktais duomenimis akivaizdu, jog pastargji deSimtmetj svarbiausios Lietuvos
tkio proporcijos buvo pramonés ir paslaugy sektoriai. Paminétina, jog paslaugose kaip atskiras
proporcijas tikslinga i$skirti prekyba (18 proc.) ir transporta (13 proc.), kurios daré didele jtaka
Lietuvos tkio plétrai.

ISnagrinéjus jmoniy klasifikacijy sistemas teisés aktuose bei mokslingje literatiiroje, i$siaiskinta,
jog imonés gali buti klasifikuojamos pagal skirtingus rodiklius, pavyzdziui: jmonés dydj, veiklos
sritj, nuosavybés formg ir kt. Atsizvelgus j jmoniy Klasifikacijos pagal vykdomos ekonominés
veiklos rii§j reikSminguma bei paslaugy ir pramonés sektoriuje veikianciy imoniy jtaka Salies tikiui
— tolimesnei jmoniy analizei buvo pasirinkti Siuose sektoriuose veikianciy jmoniy finansiniy
rodikliy duomenys.

Siekiant jvertini jmonés veiklos rezultatus, praktikoje naudojami jvairlis metodai. Jmoniy

veiklos analizés principai detalizuojami kitame skirsnyje.

1.2. Imoniy finansiné analizé: samprata, tikslai ir Saltiniai, jmoniy finansiniai rodikliai

Spartéjant internacionalizacijos procesams, jmonés, sickdamos iSsilaikyti konkurencingoje
rinkoje ir uztikrinti savo veiklos testinuma, turi nuolat analizuoti savo veiklos rezultatus. Jmoniy
veiklos analizé — tai jvairios ekonominés informacijos apie jmonés veikla rinkimas, visapusis ir
objektyvus jos tyrimas bei vertinimas, siekiant padéti jmonés vadovybei pasiekti numatytus tikslus
(Mackevi¢ius 2008). Imoniy veiklos analizé yra vienas i§ svarbiausiy jmonés ekonominés
informacijos $altiniy, ji padeda nustatyti jmonés galimybes ir pranaSumus konkurencinéje rinkoje, 0
kriziniy situacijy atvejais — pastebéti rizikingiausias veiklos sritis. Gerai atlikta jmonés veiklos

analizé gali padéti padidinti jmonés vert¢ konkurencingoje rinkoje (Palepu ir kt. 2004). Jmoniy
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veiklos analizés teikiama informacija yra svarbi jmonei bei su ja susijusiems subjektams:
investuotojams, akcininkams, pirkéjams, tiekéjams, finansy institucijoms ir kitiems verslo
dalyviams.

Pastaraisiais metais jmoniy veiklos analiz¢ pradéta skirti j dvi sudedamasias dalis: finansing ir
valdymo analize. Sis skirstymas remiasi pasaulingje praktikoje pripazintu buhalterinés apskaitos
skirstymu ] finansing ir valdymo apskaita (Mackevic¢ius 2008). Visgi, jmoniy veiklos analize |
sudedamasias dalis tikslinga skirstyti pagal vieng pozymj — veiklos sritis, kurias ji tiria. 5-ajame
verslo apskaitos standarte ,,Pinigy srauty ataskaita“ nurodyta, kad svarbiausios jmoniy veiklos sritys
yra:

1) pagrindiné (gamybiné, komercing); 2) finansing; 3) investicing.

Remiantis Siuo skirstymu, J. Mackevicius (2008) teigia, jog tarp jmonés veiklos analizés
sudedamyjy daliy — pagrindings, finansings ir investicinés veiklos analizés yra daug bendry bruozy,
kadangi jos visos teikia vidaus (jmonés vadovybei, darbuotojams) ir iSorés (tiekéjams, pirkéjams,
bankams, investuotojams, vyriausybés institucijoms) vartotojams reikiamg informacijg jvairiems
tikslams pasiekti: optimaliems valdymo sprendimams priimti, jmoniy veiklai jvertinti, vidaus ir

iSorés rezervams atskleisti, veiklos perspektyvoms numatyti ir kt. (Zr. 2 pav.).

Jmoniy veiklos analizés informacija

Pagrindines veiklos Finansinés veiklos analizés SRS Va0
analizés informacija informacija analizés informacija
Veiksniy jtakos Informacija isSorés
Jvertinimas Praéjusiy laikotarpiy jmonés vartotojams
veiklos jvertinimas
eiksniy jtakos| : : 'v 1 : Informacija vidaus|
jvertinimas Vidaus ir iSorés rezervy vartotojams
atskleidimas

Jmonés veiklos perspektyvy
numatymas

2 pav. Imongs veiklos analizés informacija ir jos taikymas
Saltinis: parengta autorés (Mackevicius 2008)

Atliekant jmoniy veiklos analiz¢ nagriné¢jama jvairiy rodikliy dinamika ir struktira, jy tarpusavio
ry$iai ir priklausomybé, nustatomi veiksniai, turéje jtakos tam tikry rodikliy pokyc¢iams. Svarbu
panaudoti kuo daugiau naudingos informacijos Saltiniy, kuo objektyviau jvertinti finansing bukle ir

veiklos rezultatus, atskleisti nepanaudotus rezervus, numatyti veiklos perspektyvas.
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Akcentuotina, jog nagrinéjant uzsienio ir Lietuvos mokslinius literatiiros Saltinius (Black 2004;
Schroeder, Clark, Cathey 2005; Rutkauskas, Stankevic¢ius 2004 ir kt.) daugiausiai démesio yra
skiriama finansinei jmonés veiklos analizei. Finansinés veiklos analizé — visapusis ir objektyvus
jmonés finansinés buklés, veiklos rezultaty ir pinigy srauty tyrimas, siekiant padéti jmonés
Macerinskiené¢ (2005) finansy analize¢ apibudina kaip kompleksinj tkio subjekty finansinés bei
tkinés veiklos ir jos rezultaty tyrimg, siekiant tobulinti tiriamojo subjekto valdyma ir didinti jos
veiklos efektyvuma bei pelninguma. Toks tyrimas gali buti atliekamas naudojant informacija apie
buvusig veikla, atlieckama dabar ir perspektyvoje. G. Zigiené (2006) akcentuoja, jog finansiné
analiz¢ néra statinis Zymuo. Ji apima prognozuojamy finansiniy rodikliy jvertinima, pasiekty
finansiniy rodikliy jvertinima bei buvusiy finansiniy rezultaty jvertinimag ir lyginimg su dabartine
jmonés finansinés veiklos padétimi. Visa tai labai svarbu Siuolaikiniam verslui. Pasitelkus
finansinés analizés informacijg galima patikrinti ar praeityje priimti sprendimai buvo tikslas, taip
pat pagrjsti esamus ir biisimus valdymo sprendimus, ypac¢ atkreipiant démesj j jmonés stipriasias
veiklos puses ir galimybes dar labiau jas isplétoti ir efektyviau panaudoti.

Remiantis autorémis D. Slekiene ir I. Klimavigiene (2000), istoriné finansinés analizés raida néra
iSsamiai iStirta nors daugelio Saliy finansinés apskaitos formos ekonominéje apskaitoje Yyra
naudojamos jau gana seniai. Visgi, susisteminta finansinés atskaitomybés analiz¢ buvo pradéta
taikyti tik XIX a. pabaigoje. Remiantis moksline literatiira, $iuo metu yra penki Vvyraujantys
pozitiriai j finansy analiz¢ (Horrigan 1968):

— Pirmas poziaris siejamas su empiriniy tyrimy mokykla. Daugiausia démesio skiriama
apyvartinio kapitalo, nuosavo apyvartinio kapitalo, trumpalaikiy jsipareigojimy analizavimui.
Sios krypties mokslininky darbai buvo svarbiis tuo, kad atskleidé analitiniy koeficienty jvairove.
Siuos koeficientus nesunkiai galima apskaidiuoti remiantis balanso duomenimis ir panaudoti
investiciniams sprendimams pagristi.

— Antras poziuris siejamas su statistinés finansy analizés mokykla. Pagrindiné Sios mokyklos
Salininky idéja yra ta, kad jmonés veiklos analitiniai koeficientai, sudaryti pagal balanso
duomenis, yra naudingi tik tada, kai jie palyginami su kity jmoniy analogiskais koeficientais.

— Trecias poziiiris asocijuojasi su multivariacinés analizés mokykla. Sios mokyklos 3alininkai
sieké sukurti koncepcinius analizés pagrindus. Tai rysiy tarp atskiry koeficienty nustatymas. Sie
koeficientai leidzia apibudinti jmonés finansing biukle ir ekonominés veiklos efektyvuma (pvz.:
pajamos, 1éSy apyvartumas, atsargos ir pan.). Pagrindinis Sios krypties mokslininky uzdavinys
buvo rodikliy piramidés sudarymas. Si kryptis ypaé pasistiméjo atsiradus kompiuterinei

technikai, kuria dabar yra kuriami sudétingi imitaciniai modeliai.
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— Ketvirtasis poziuris siejamas su analitiky mokyklos atsiradimu, kuri nagrinéjo bankroto
galimybes. Skirtingai nei pirmo poziturio Salininkai, Sios mokyklos atstovai daugiausia
akcentuoja jmonés finansinj stabilumg ir strategijos svarba veikloje. Jy nuomone, buhaltering
apskaita yra labai vertinga tuo, kad gali suteikti informacijg apie galima firmos bankrots.

— Penktas poziiris — tai pati naujausia finansy analizés teorija sukurta XX a. Sios mokyklos
Salininky nuomone, finansiné atskaitomybé vertinga tuo, kad leidzia prognozuoti finansiniy
investicijy efektyvuma ir jvertinti rizika. Visgi svarbu pazymeéti, jog aiskiy skiriamyjy linijy tarp
§iy pozidiriy negalima nubréZti, nes jie susipina ir papildo vienas kita (Slekiené, Klimavi¢iené
2000).

G. Zigiené (2006) pabrézia, kad finansy analizés uzdaviniai, Kryptis, instrumentai ir turinys gali
biti skirtingi, priklausomai nuo analizés tikslo ir jos vartotojo. Bendraja prasme finansinés analizés
tikslas — teikti vartotojams objektyvig informacija, jvertinti jmonés ar atskiry jos veiklos sri¢iy bei
projekty finansing bukle ir nustatyti galimas veiklos alternatyvas. Tuo tarpu J. Mackevicius ir D.
Poskaité (1998) isskiria Siuos bendrojo pobtdzio finansy analizés uzdavinius:

— Sukurti finansinés informacijos sistema, atitinkanc¢ig jmonés politika;

— Objektyviai jvertinti Gikio subjekty finansinés veiklos rezultatus;

— Palyginti fakting padétj su planais, projektinémis uzduotimis, standartais ar kitais parametrais;

— Susisteminti analiting medziaga, pateikti iSvadas ir alternatyvius pasitilymus jmonés finansinei
veiklai gerinti;

— Padéti jmoniy vadovams kontroliuoti tiking ir finansing veikla;

— Nustatyti pelningiausias veiklos sritis.

Apibendrinus galima teigti, jog remiantis moksline literatira, egzistuoja jvairiy moksliniy
pozitriy j finansy analiz¢. Svarbu suprasti, jog pagrindinis finansy analizés tikslas — objektyvios
informacijos teikimas apie jmonés finansing biiklg. Finansiné analizé padeda atsakyti j klausimg ar
jmoné eina teisingu keliu. Ji parodo, kokia yra jmonés padétis rinkoje, koks yra rizikos laipsnis,
kokios numatomos jmonés plétros galimybés bei veiklos perspektyvos.

Paminétina, jog pastaraisiais metais finansinés analizés teikiamos informacijos poreikis nuolat
didéja, jos reikia vis naujiems vartotojams ar jy grupéms (Finansy ministerijos mokymo centras
2017). Visus informacijos finansinés vartotojus pagal informaciniy poreikiy patenkinima bei
informacijos detalumo lygj galima skirstyti j 2 grupes: vidinés ir iSorinés informacijos vartotojus.

J. Mackevicius ir D. Poskaité (1998), remdamiesi Rees (1990) metodika, skiria Sias jmonés
finansinés informacijos vidiniy ir iSoriniy vartotojy grupes:

Vidiniy finansinés analizés informacijos vartotojy grupei priklauso:

— Imonés vadovai,
— Akcininkai;
— Jmonés obligacijy ar kt. vertybiniy popieriy turintys investuotojai;
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— Bankai.

ISoriniy finansinés analizés informacijos vartotojy grupei priklauso:
— Verslo dalyviai:

o Kreditoriai;

o Tieke¢jai;

o Darbuotojai ir profsajungos.
— Kitos vartotojy grupés:

o Vyriausyb¢ ir valstybés institucijos;

o Konkurentai;

o Verslo, finansy analitikai bei konsultantai.

Informacijg apie finansing jmonés bukle ir veiklos rezultatus suteikia finansiné atskaitomybé.

Finansinés ataskaitos — tai apskaitos duomeny apie jmonés finansing biuiklg, veiklos rezultatus,

pinigy srautus ir kitus finansinius dalykus periodinis parengimas nustatyta forma, siekiant

patenkinti informacijos vartotojy poreikius. Finansinés ataskaitos apibtdina tam tikro laikotarpio

jmonés tkine ir finansing veikla. Visos ataskaitos sudaromos tam tikro ataskaitinio laikotarpio

pabaigoje (Mackevicius 2005, p.115). Finansing atskaitomybe sudaro:

1.

Balansas — finansiné ataskaita, kurioje parodomas visas jmonés turtas, nuosavas kapitalas ir
jsipareigojimai paskutine ataskaitinio laikotarpio diena.

Pelno (nuostoliy) ataskaita — finansiné ataskaita, kurioje nurodomos visos per ataskaitinj
laikotarpj jmonés uzdirbtos pajamos, patirtos sanaudos ir gauti veiklos rezultatai.

Pinigy srauty ataskaita — finansiné ataskaita, kurioje nurodomos jmonés ataskaitinio laikotarpio
pinigy ir pinigy ekvivalenty jplaukos bei ismokos.

Nuosavo kapitalo pokyciy ataskaita — finansiné ataskaita, kurioje pateikiama informacija apie
nuosavo kapitalo pasikeitimus per ataskaitinj laikotarpj.

Aiskinamasis rastas — metinés finansinés atskaitomybés dalis, kurioje paaiskinamos balanse,
pelno (nuostoliy), pinigy srauty ir nuosavo kapitalo pokyciy ataskaitose nurodytos sumos, taip
pat atskleidziama papildoma reiksminga informacija, kuri nepateikta finansinés atskaitomybés
ataskaitose. | aiskinamgajj rasta jtraukiama Verslo apskaitos standarty reikalaujama pateikti
informacija, taip pat kita informacija, butina teisingai parodyti jmonés finansine bukle, veiklos
rezultatus ir pinigy srautus (I-asis Verslo apskaitos standartas 2010).

Imonése vykdomos wkinés operacijos ir jvykiai pagal jy ekonomine prasme grupuojami j

stambias grupes, kurios vadinamos finansiniy ataskaity elementais (zr. 3 pav.).
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3 pav. Finansiniy ataskaity elementai
Saltinis: parengta autorés (Mackevicius 2005)

Finansiniy ataskaity elementai yra naudojami jmonés finansinei baklei ir veiklos rezultatams
jvertinti. Skiriamos trys finansiniy ataskaity elementy grupés: finansinés buklés vertinimo, veiklos
rezultato vertinimo ir pinigy srauto vertinimo. Remiantis $iais elementais, apskaic¢iuojami svarbiausi
imonés veiklos rezultaty jvertinimo rodikliai (Mackevicius 2005, p.121).

Imoniy finansiniy rodikliy analiz¢ investuotojams, finansy analitikams bei kitiems finansy rinkos
dalyviams yra viena i§ kertiniy priemoniy dabartinei jmoniy finansinei situacijai jvertinti bei
galimiems jos pokyCiams ateityje numatyti. Sparciai keiCiantis ekonomikos ir finansy rinky
salygoms susiformavo poreikis kiirybiskai taikyti klasikinius finansy analizés rodiklius: t.y. ieSkoti
naujy budy ir metody, leidZianciy giliau atskleisti jmoniy finansing bukle bei ja nulemiancius
veiksnius. Svarbu paminéti, jog pastaruoju metu jvyko pokyciai finansy analizéje, kuriuos didele
dalimi nulémé tarptautiniy finansinés atskaitomybés standarty (TFAS) formavimasis ir jy taikymo
tarptautinéje jmoniy finansy apskaitos praktikoje plétra — TFAS privaloma taikyti Europos
Sajungoje kotiruojamoms vertybiniy popieriy birzose jmonéms. Greta paminéty veiksniy —
pastarojo meto pasauliné finansy krizé nulémé esminius komerciniy banky finansinés
atskaitomybeés, veiklos normatyvy, rizikos vertinimo bei finansiniy rodikliy praktikos poky¢ius. Tad
Siuolaikiné jmoniy finansy analizé pasizymi didele tiek paciy jmoniy, tiek reitingavimo agentiiry,
imoniy ir finansy rinky stambiausiy pasauliniy duomeny baziy, tiek nepriklausomy finansy
analitiky taikomy rodikliy jvairove (VVP birza ,,Nasdaq“ 2010).

Pasitelkus jmoniy balanso, pelno (nuostoliy), pinigy srauty, nuosavo kapitalo poky¢iy ataskaitas
galima apskai¢iuoti per 100 jvairiy santykiniy finansiniy rodikliy. Zinoma, kad néra jokios prasmés
skaiCiuoti tiek daug santykiniy rodikliy — svarbiausia skaiciuoti tiek ir tokius rodiklius, kurie kuo
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objektyviau parodyty tikrg finansine jmonés biikle ir veiklos rezultatus bei kKuriais remiantis jmonés

vadovybé galéty priimti teisingus ekonominius sprendimus (Mackevicius ir Valkauskas 2010).

Nepaisant to, Siuo klausimu tiek lietuviy, tiek uZsienio autoriy nuomonés smarkiai skiriasi. Kai

kurie autoriai teigia, kad jmonés veiklai jvertinti pakanka apskai¢iuoti ir iStirti 12—16 santykiniy

finansiniy rodikliy (Black 2004; Brigham, Daves 2004), kiti autoriai sitlo skai¢iuoti ir vertinti

40-70 santykiniy finansiniy rodikliy (Gibson 1992; Kancerevycius 2004; Buskevidiiite,

Macerinskiené 1998 ir kt.). Visgi, dauguma autoriy pritaria nuomonei, jog finansinei mazy ir

vidutiniy jmoniy buklei bei veiklos rezultatams jvertinti pakanka skai¢iuoti ir analizuoti 8-10

santykiniy finansiniy rodikliy, 0 dideliy jmoniy — nuo 15 iki 20 rodikliy (Mackevicius ir Valkauskas

2010). Biatina pazyméti, kad skaiciuoti finansinius santykinius rodiklius galima tik tada, kai

isitikinama, kad finansinése ataskaitose klaidy néra ir visi duomenys yra teisingi ir patikimi

(Mackevicius 2006).

Siekiant atskirti vertinamus finansy btiklés aspektus, rodikliai skirstomi j grupes. Tiek Lietuvos,
tieck uzsienio autoriai iSskiria skirtingas finansiniy santykiniy rodikliy grupes bei skirtingus
rodiklius, priklausancéius toms grupéms (Mackevicius 2006). Visgi, dazniausiai yra iSskiriamos
keturios pagrindinés finansiniy santykiniy rodikliy, naudojamy finansinei jmoniy biklei vertinti,
grupés (Boguslauskas ir kt. 2011; Janovi¢ 2012):

— Pelningumo rodikliai (turto pelningumas, grynojo pelno ir turto santykis, grynasis pelningumas,
bendrasis pelningumas, nuosavo kapitalo grynasis pelningumas ir kt.) atskleidzia jmonés
geb¢jimg priimti investicinius ir finansavimo sprendimus bei tai, kaip efektyviai uzdirbamas
pelnas.

— Mokumo rodikliai (bendrasis mokumas, jsiskolinimo koeficientas, turto ir jsipareigojimy
santykis, trumpalaikiy jsipareigojimy padengimo trumpalaikiu turtu koeficientas) nurodo
naudojamo sverto dydj, trumpalaikiy ir ilgalaikiy jsipareigojimy lygj bei placiau nei likvidumo
rodikliai leidzia spresti apie jmonés trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo galimybes.

— Veiklos aktyvumo rodikliai (viso turto apyvartumas, ilgalaikio turto apyvartumas, debitorinio
1siskolinimo apyvartumas, atsargy apyvartumas, nuosavo kapitalo apyvartumas ir kt.) atskleidzia,
kaip efektyviai naudojamas jmonés turtas ir vykdomi pardavimai.

— Likvidumo rodikliai (einamojo likvidumo koeficientas, grynojo apyvartinio kapitalo ir turto
santykis, kritinio likvidumo koeficientas, manevringumo koeficientas ir kt.) rodo jmonés
pajégumg padengti jsipareigojimus per tam tikrg laikotarpj, panaudojant jvairias jmonés turto
rusis.

Mokslingje literatliroje yra apraSomi jvairiis jmoniy vertinimo metodai. Visgi, pats
paprascCiausias ir praktikoje daZniausiai taitkomas metodas yra jvairiy finansiniy santykiniy rodikliy

skai¢iavimas ir jy lyginimas. J. Mackevi¢ius (2006) finansinei jmoniy buklei, veiklos rezultatams ir
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pinigy srautams vertinti sitilo skai¢iuoti daugiausia informacijos teikiancius finansinius santykinius
rodiklius. Deja, finansiniai santykiniai rodikliai atspindi tik esamg jmonés bikle, norint suzinoti,
kaip jie keisis ateityje, atlickamos prognozés, kurios dazniausiai grindziamos pardavimo ir kity
pagrindiniy jmonés veiklos rezultaty prognozémis. Jos atliekamos remiantis praeities duomenimis,
todél mazai jvertinama jmonés aplinkos pasikeitimo galimybé¢, to pasekoje tokios prognozés nebiina
visiskai tikslios.

Verta pamineéti, jog pasitikéti paciy jmoniy pateikiamomis prognozémis taip pat ne visada
galima. Esteban ir Devesa (2011) pazyméjo, jog jmoniy vadovai turi galimybe manipuliuoti
uzdirbto pelno skaiciais. Nors jmoniy vadovy veiklos indélis siekiant jmoniy veiklos rezultaty yra
labai didelis — jis néra vienintelis veiksnys, lemiantis sékmingg jmonés veiklg. Tam jtakos turi ir
aplinka, o ypac¢ $aliy, su kuriomis susijusi jy veikla, ekonominé padétis.

Taigi, siekiant adekvataus jmonés veiklos jvertinimo ir tiksliy jos ateities perspektyvy prognoziy,
nepakanka remtis vien finansiniy ataskaity duomenimis. Taip pat jmonés vadovybé turi nuolat
stebéti tiek vidaus (materialiniai, darbo ir finansiniai iStekliai), tiek iSorés aplinka (politiniai,
teisiniai, kultriniai ir kt.), siekdama nustatyti rizikos veiksnius, kelian¢ius pavojy jmonés veiklai,
kurie gali buti lemiami konkurencinéje kovoje, turéti didele reik§me firmos veiklos efektyvumui ir
perspektyvai (Ziogiené 2006). Atsizvelgiant j § veiksnj, kitam skirsnyje analizuojamas

makroekonominés aplinkos poveikis jmoniy veiklos rezultatams.

1.3. Makroekonominés aplinkos jtaka verslui teoriniu aspektu

Spartéjant ekonomikos globalizacijos procesams auga ekonominiy svyravimy mastai — tiek
ekonomikos augimo ir plétros, tiek ekonomikos 1étéjimo ir kritimo apimtys. Privataus sektoriaus
organizacija, siekianti plésti savo veikla, prognozuodama savo parduodamo produkto ar paslaugos
paklausa turi atsizvelgti ; ekonominio ciklo faze. Reikia pastebéti, kad ekonomikos ciklo nustatymo
procesas yra sunkus ir pagal jj negalima tiksliai nusakyti, kada vyks ekonomikos poky¢iai, nes
nejmanoma numatyti gamybos nuosmukio fazés pradzios, trukmés ir jos pabaigos. Ekonomingje
teorijoje yra nurodomos keturios ekonominio ciklo fazés. Auks$Ciausia ekonominio ciklo fazé
vadinama vir$iine, ekonomikos traukimosi etapas — nuosmukis, Zemiausias ciklo taskas vadinamas
krize, o pakilimas — tai atsigavimo ir ekonomikos augimo fazé¢. Toliau komentuojama ekonominiy
cikly jtaka ymoniy veiklos rezultatams.

P. Gurskij ir A. Liu¢vaitienés (2016) teigimu, ekonomikos pakilimo metu auga bendroji
paklausa, didéja produkcijos apimtis, mazéja nedarbas. Salies gamybinés jmonés pradeda i$naudoti
savo gamybinius pajégumus, didéja investicijy poreikis, jmonés vadovai nusprendzia skolintis

kapitalo 1§ banky tam, kad galéty plésti gamybinius pajégumus. Kreditinés jstaigos noriai skolina
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verslininkams ir gyventojams, kadangi gamybos augimas beveik garantuoja didesnes subjekty
pajamas, todel didéja tikimybe, kad suteiktos paskolos bus grazintos.

Ekonomikai pasiekus ,,pika* jvyksta spartus prekiy gamybos ir pardavimo augimas. Paslaugy ir
prekiy kainos auga, kadangi didéja jy paklausa. D¢l kainy augimo jsibégéja infliacija. Privaciy
Jmoniy pelnas ir investicijos pasiekia didziausias aukStumas. D¢l dideliy investicijy j kapitalg
palikany normos auga, Sioje ekonomikos ciklo fazéje jos yra auksciausios. Auga darbuotojy darbo
uzmokestis, kadangi jmonés pleciasi — darbo rinkoje atsiranda darbo jégos trikumas. Taip pat auga
ir gamybai reikalingy zaliavy kainos. D¢l auksciau iSvardyty priezasCiy auga gamybos sgnaudos.
ISaugus resursy bei produkcijos kainoms, sumazéjus vienetiniam pelnui, verslininkai koreguoja
realizacijos liikes¢ius, o namy tkiy vartojimas stabilizuojasi arba net mazéja, vartotojai praranda
optimizmg. Ekonomikos vir§iinés ciklo kulminacijos stadijoje atsiranda ekonomikos létéjimo
grésme.

Ekonomikos pakilimas ir vir§iiné negali tegstis be galo, tod¢l ekonomikos augimas pradeda lététi.
Sioje ekonominio ciklo fazéje bendroji gamybos apimtis mazéja. Taip pat mazéja dkio subjekty
pajamos bei gamybos resursy uzimtumas. Silpstant darbo produktyvumui, jmonés koreguoja
paslaugy ir produkcijos realizacijos ir pelno likesCius, todél mazéja privaciy investicijy.
Ekonomikos léte¢jimo metu namy tkiai vartoja maziau, nes dél grésmes prarasti pajamy Saltinj, t. y.,
darbg, Zmonés pradeda labiau taupyti. Mazéjant pajamoms, mazéja importo apimtis.

IS 1étéjimo ar nuosmukio stadijos ekonomika daznai, taciau ne visada, pereina j krizés stadija.
Krizé — tai laikotarpis, kai greitai maz¢ja bendroji paklausa, yra maza pateikiamos produkcijos
apimtis ir didelis nedarbas. Krizés fazé pasizymi dideliu nedarbo lygio augimu, taip pat smunka
gyvenimo lygis, paklausa atsilieka nuo pasiiilos, mazéja paslaugy ir prekiy kainos, dél to mazéja
gamybos apimtys ir verslo subjekty uzdirbamas pelnas. Nuo krizés nukencia ir finansy rinka,
kadangi Zymiai sumazéja paskoly paklausa ir kiti su tuo susij¢ veiksniai paskoly rinkoje. Taciau po
Sio etapo jvyksta lazis ir ekonomika pereina j kita ciklg — pakilima.

Apibendrinus galima teigti, jog ekonomikos ciklai turi reikSmingg jtakg jmoniy vykdomos
veiklos rezultatams. Paminétina, jog mokslingje literatiiroje aptinkama jvairiy makroekonominiy
veiksniy ir jmoniy finansiniy rezultaty sary$io tyrimy. Siy tyrimy kryptys ir gauti rezultatai

aptariami kitame skirsnyje.

1.4. Imoniy finansiniy rodikliy bei makroekonominiy veiksniy rySio teoriniai aspektai

Mokslinés literatiros (Zvirblis, Zinkeviciaté 2008; Walsh 2005; Kozlinskis, Guseva 2006 ir kt.)
analiz¢ atskleid¢, kad praktikoje daugiausia taikoma kokybiné verslo aplinkos (tiek makroaplinkos
ir mikroaplinkos, tiek sektoriaus) analizé. Atliekant makroaplinkos analiz¢ dazniausiai taikomi tokie

kokybiniai metodai kaip: PEST analizé¢, PISETA analizé, aplinkos dinamikos analizé, scenarijy
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analizé, SSGG analizé. Tyrimy rezultatai, kuriuose nagrinéjamas jmoniy finansiniy rodikliy ar

veiklos bei makroekonominiy veiksniy sarysis pateikiamas 4—-tojoje lenteléje.

4 lentelé. Imoniy veiklg atspindin¢iy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy tyrimai, 20002016 m.
Saltinis: sudaryta autorés (Boreika, P.; Pilinkus, D. 2009; Stundziené, A., Bliekiené, R, 2012 ir

kt.)
Tyrimo
autoriai Salis Rysys Rezultatai
(metai)
Vasiliauskaité, | Lietuva | Imoniy finansinio sverto ir | Lietuvos pramonés Saky — maisto ir gérimy
A makroekonominiy veiksniy | pramonés; tekstilés pramonés ir chemijos
Rumsaite, D. rySys. pramonés jmoniy finansinio sverto parinkimo
(2000) sprendimams didZiausig jtaka turéjo infliacijos
tempy kitimas. BVP jtakg daré finansinio
sverto parinkimo sprendimams tekstilés bei
chemijos pramonés jmonése, o paliikany
normos pokyciai veiké maisto ir gérimy
pramonés jmoniy sprendimus.
Carling, K; Svedija | Imoniy balanso straipsniy ir | Tiriamu laikotarpiu uzfiksuotos glaudzios
Jacobson, T; makroekonominiy veiksniy | sasajos tarp Svedijos jmoniy finansiniy
Lindé, J; sqrysis. rezultaty bei Salies ekonomikos veiksniy - BVP
Roszbach, K. kitimo tempy, metinés infliacijos normos,
(2004) nominalios palikany normos pokyc¢iy bei
valiuty svyravimo kurso.
Boreika, P.; Lietuva | Makroekonominiy rodikliy | Makroekonominiai rodikliai tiesiogiai veikia
Pilinkus, D. ir akcijy kainy tarpusavio | vertybiniy popieriy rinka.
(2009) rySis Baltijos Salyse.
Stundziené, Lietuva | Lietuvos bendrojo vidaus | Augant BVP — didéja jmoniy skaiéius, o
A.; Bliekieng, produkto (BVP) bei jmoniy | jmoniy bankroty skaicius priklauso nuo Salies
R. (2012) veikla apibiidinanciy | ekonominés buiklés.
rodikliy sarysis.
Bekeris, R. Lietuva | Makroekonominiy rodikliy | RySys tarp daugumos tirty ekonomikos
(2012) poveikis Lietuvos smulkaus | indikatoriy bei jmoniy pelningumo néra stiprus,
ir vidutinio verslo | tatiau didele jtakg turi VILIBOR palikany
pelningumui. normy svyravimai.
Al-Qudah, Jordanija | Makroekonominiy veiksniy | Banky kapitalo pakankamumo rodiklis bei
A.M; Jaradat, bei banky charakteristiky | banko dydis turi teigiamg ir reik§mingg poveikj
M. A. (2013) jtaka  Jordanijos banky | turto bei nuosavybés grazai.
pelningumo rodikliams.
Dzikevicius, Lietuva | Atskiruose sektoriuose | Néra  universalaus  finansinio  rodiklio
A.; Jonaitiené, veikian¢iy jmoniy ir | atskiruose sektoriuose veikian¢ioms jmonéms
B. (2015) finansiniy rodikliy sary$is. | vertinti.
Bartkauskaiteé, Lietuva | Imonés likvidumo rodikliy | Pagal DuPont modelj jmanoma jvertinti
l; ir jmonés vertés sarysis. likvidumo ir jmonés  vertés  dydzio
Stankevi¢iené, priklausomybe remiantis jmonés  grynojo
J.; apyvartinio kapitalo ir EVA vertinimu.
Miecinskiené,
A. (2016)
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A.Vasiliauskaite ir D. Rumsaité (2000) tyré makroekonominiy rodikliy jtaka jmoniy finansinio
sverto sprendimams. Autoriy atliktas tyrimas jgalina teigti, kad Lietuvos pramongje finansinio
sverto parinkimo sprendimai mazai priklauso nuo jmonés specifiniy veiksniy (jmonés dydzio, turto
pelningumo, akcijai tenkan¢iy pajamy) kitimo, tuo tarpu makroekonominiai veiksniai (pavyzdziui:
BVP, tenkancio 1 gyventojui poky¢iai) turi jtakos finansinio sverto parinkimo sprendimams.

Svedijos mokslininkai (Carling, K; Jacobson, T; Lindé, J; Roszbach, K. 2004) tyré 1990-1999
m. Svedijos jmoniy finansinés veiklos bei $alies makroekonominés aplinkos sarysj. Autoriai
atskleideé, jog yra glaudziy sgsajy tarp jmoniy finansiniy rezultaty bei Salies ekonomikos, o
makroekonominiai kintamieji, tokie kaip: BVP kitimo tempai, metiné infliacijos norma, nominalios
palikany normos poky¢iai bei valiuty svyravimo kursas yra labai svarbiis apskai¢iuotame modelyje,
kadangi jie uzfiksuoja sisteminius pramongés skirtumus konkreciose jmonés kintamose.

P. Boreika ir D. Pilinkus (2009) tyr¢ makroekonominiy rodikliy ir akcijy kainy tarpusavio rysj
Baltijos Salyse. Autoriy tyrimo prielaida — jmoniy pajégumas, svarbumas Salies tikiui, generuojamy
finansiniy iStekliy dydis ir galiausiai sukuriama verté, pelnas atsispindi jmoniy akcijy vertéje.
Tyrimo metu buvo nustatyta, jog makroekonominiai rodikliai tiesiogiai veikia vertybiniy popieriy
rinka: koreliacijos analiz¢ parodé stipry tarpusavio ry$i tarp akcijy kainy ir tokiy svarbiy
makroekonomikos rodikliy kaip: BVP, pinigy kiekis, nedarbas, individualaus vartojimo iSlaidos,
statybos sgnaudy kainy indeksas.

A. Stundziené ir R. Bliekien¢ (2012) atliko tyrima, kurio metu buvo analizuojami Lietuvos
bendrojo vidaus produkto (BVP) poky¢€iai bei jmoniy veikla apibiidinantys rodikliai — jmoniy
skaiCius, bankroty skai¢ius, pagrindiniai finansiniai jmoniy rodikliai. Tyrimo rezultatai atskleide,
jog 1moniy skaiciaus kitimas tiesiogiai priklauso nuo Salyje sukuriamo BVP pokyc€io per metus. Be
to, Salyje veikianciy tikio subjekty skai€iaus svyravimas yra nuosaikesnis nei BVP kitimas. Jmoniy
bankroty skai€ius taip pat priklauso nuo Salies ekonominés buklés. Tyrimo metu taip pat buvo
1$siaiskinta, jog tarp BVP poky¢io ir pagrindiniy jmonés veiklos rezultaty, t. y. pajamy i$ pardavimo
poky¢io, bendro pelno poky¢io bei daugumos pelningumo rodikliy egzistuoja gana stipri tiesing
priklausomybé. Autores teige, jog Sie tyrimai yra bendrojo pobiidZio, tafiau jie patvirtina, kad Salies
ekonominé padétis turi didele jtaka imoniy veiklos rezultatams.

Rokas Bekeris (2012) analizavo makroekonominiy rodikliy poveikj Lietuvos smulkaus ir
vidutinio verslo pelningumui. Tyrime buvo analizuojami Sie makroekonomikos rodikliai: BVP,
nedarbo lygis, infliacija, eksportas ir importas, vidutinis darbo uZmokescio dydis, gyventojy ir
jmoniy skaicius Salyje ir kt. Tyrimo rezultatai atskleidé¢, jog rySys tarp daugumos tirty ekonomikos
indikatoriy (infliacijos, vidutinio darbo uzmokescio, jimoniy skaiciaus) bei jmoniy pelningumo néra
stiprus, taciau didele jtakg smulkiam ir vidutiniam verslui turi vidutiniy tarpbankiniy (VILIBOR)

palikany normy svyravimai.
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AM Al-Qudah bei M. A. Jaradat (2013) tyré makroekonominiy veiksniy bei banky
charakteristiky jtakg Jordanijos banky pelningumo rodikliams 2000-2011 m. laikotarpiu. Empirinio
tyrimo rezultatai atskleidé, jog tiriamy banky kapitalo pakankamumo rodiklis bei banko dydis turi
teigiamg ir reikSmingg poveikj turto bei nuosavybés grazai, o tokie makroekonominiai veiksniai
kaip pinigy pasiiilos augimas bei akcijy kainy kitimas turi jtakos islamo banky pelningumui.

A. Dzikevicius bei B. Jonaitien¢ (2015) atliko empirinj tyrimg, siekdami nustatyti finansinius
santykinius rodiklius, geriausiai jvertinancius tam tikruose sektoriuose veikiancias jmones. Atlikus
finansinés jmoniy biklés vertinimo santykiniais rodikliais ir bankroto prognozavimo modeliais
praktikos analize, sudarytas pirminis santykiniy rodikliy, dazniausiai naudoty jmonés buklei
vertinti, sgrasas. Tyrimo metu buvo nustatyta, kad n¢ vienas rodiklis néra universalus ir atskiruose
sektoriuose veikian¢ioms jmonéms vertinti turi biiti naudojamas vis kitoks rodikliy derinys.

Ieva Bartkauskaité ir kt. (2016) sieké iSsiaiSkinti kaip kontroliuojant jmonés likvidumo rodiklius
galima teigiamai paveikti jmonés verte ir identifikuoti esminius jmonés finansinio likvidumo
veiksnius, kuriems reikéty skirti daugiausiai démesio, siekiant maksimizuoti jmonés verte.
Straipsnyje pateikiamas iSvestinis DuPont analizés modelis, pagal kurj vertinamas jmonés grynasis
apyvartinis kapitalas ir pridétiné ekonominé verté (angl. Economic Value Added — EVA). Gauti
rezultatai atskleidé, jog pagrindiniai likvidumo kintamieji, turintys jtakos jmonés vertés dydziui yra:
atsargos, pinigai ir jy ekvivalentai, gautinos sumos (trumpalaikis turtas) ir atidé¢jimai, mokétinos
sumos bei paskolos ir kiti jsipareigojimai (trumpalaikiai jsipareigojimai). Likvidumo mazéjimo
rizikai turi jtakos trumpalaikio turto bei trumpalaikiy jsiskolinimy poky¢iai. Tai gali bati: nuosavy
kreditiniy iStekliy pokytis, atsargy nepakankamumas, didéjantys jsiskolinimai, atidéjimai, skolos,
pinigy ir jy ekvivalenty sumazéjimas.

Atlikta moksliniy Saltiniy analizé pagrindZia teiginj, jog rySis tarp jmoniy finansiniy rodikliy bei
makroekonominiy veiksniy egzistuoja. Atsizvelgus j atlikty tyrimy rezultatus bei duomeny
prieinamumg tolimesniame skirsnyje i$skiriami pagrindiniai jmoniy finansiniai rodikliai ir su jais

susije makroekonominiai veiksniai, apraSyti tiriamuosiuose darbuose.

1.5. Imoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy indentifikavimas

Atsizvelgus ] mokslinéje literatiiroje minimg finansiniy rodikliy reikSminguma bei rodikliy
daznumo taikyma praktikoje (Dzikevicius, Jonaitien¢ 2015; Delen ir kt. 2013; Moscalu ir Vintila
2012), tolimesnei analizei buvo atrinkti keturi finansiniai rodikliai, geriausiai reprezentuojantys

kiekvienos finansiniy rodikliy grupés vertinamus jmoniy finansy biiklés aspektus:
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— Pelningumo rodikliy grupé :
Bendrojo pelningumo rodiklis parodo, kiek bendrojo pelno tenka vienam pardavimo pajamy
vienetui. Vertinamas labai gerai, kai yra >35 proc., nepatenkinamai, kai yra <7 proc.

1. Formulé:

Bendrasis pelnas (nuostoliai) (1)

Bendrojo pelningumo rodiklis = - .
Pardavimo pajamos

— Mokumo rodikliy grupé:
Bendrojo mokumo rodiklis parodo jmonés mokumg arba jmonés galimybes jvykdyti savo
isipareigojimus. Rodiklio reikSmei esant <0,5 jmonés padétis néra laikoma gera, rodikliui

svyruojant apie (1) — jmonés biiklé yra vertinama gerai.

2. Formulé:
. T Nuosavas kapitalas
Bendrojo mokumo rodiklis = Skolosp (2)

— Veiklos aktyvumo rodikliy grupé:
Viso turto apyvartumo koeficientas parodo, kiek vienas turto euras sukuria pajamy. Mokslinéje

literatiiroje nurodoma, jog rodiklis laikomas geru, jeigu yra >2 gamybos sektoriuje, prekyboje >5.

3. Formulé:

. _ Pardavimo pajamos
Viso turto apyvartumo koeficientas = Turt:S ] 3)

— Likvidumo rodikliy grupé:
Kritinio likvidumo koeficientas parodo, kiek vienas trumpalaikiy jsipareigojimy piniginis vienetas

dengiamas greitai realizuojamu trumpalaikiu turtu (atémus atsargas). Koeficiento reikSmei esant

<0,5 jmonés situacija laikoma nepatenkinama, rodikliui svyruojant [1;1.5] ribose — gera.

4, Formulé:

Kritinio likvidumo koeficientas =

Trump.turtas — (atsargos,i$ .apmokéjimai,neb.vykd. sutartys) (4)
Trumpalaikiai jsipareigojimai

[vertinus atlikty sgrySio tyrimuose dazniausiai naudojamus kintamuosius ((Boreika, P.; Pilinkus,
D. 2009; Stundziené, A., Bliekiené, R, 2012 ir kt.) bei duomeny prieinamumg tolimesnei analizei

(Statistikos departamentas 2017) buvo pasirinkti Sie makroekonominiai rodikliai:

29



— Salies bendrasis vidaus produktas (BVP): jo augimo tempai, galimi struktiiriniai poslinkiai bei
augimo cikliSkumas daro jtakg organizacijos veiklai. PavyzdZziui, nuosmukio metais, pablog¢ja
produkcijos realizacijos salygos, bet gali atsirasti papildomy galimybiy sumazinti gamybos
sgnaudas, tuo tarpu ekonominio pakilimo stadijoje gali iSryskéti prieSingos tendencijos. Biitina
pabrézti: kai BVP traukiasi, mazéja paklausa ir vartojimas, mazéja kapitalas, investicijos ir
pajamos.

— Nedarbas: situacijos darbo rinkoje, bedarbystés lygio ir jos struktiiros bei dinamikos analizé yra
labai svarbi toms jmonéms, kuriy veikla yra susijusi su labai didelémis darbo jégos sgnaudomis.
Simonavicien¢ ir Uzkuryté (2009) teigia, kad esant ekonominiam nuosmukiui didelius nuostolius
patiria darbo rinka, kurioje vyksta pagrindiniai reiskiniai: auga nedarbo mastai, valstybés
biudzeto deficitas auga d¢l maziau surenkamy mokesciy. D¢l augancio nedarbo Salyje ima trukti
pragyvenimo pajamy. Pagal darbo rinkos salygas kinta darbo uzmokestis. Ekonomikai létéjant ir
dél rinkos pokyCiy sumazéjus bendrajai darbuotojy rinkos paklausai, mazéja vidutinis darbo
uzmokestis. Dél to gali prasidéti Salies gyventojy emigracija ieSkant geriau apmokamo darbo
svetur, todél Salyje gali atsirasti kita problema, kuri gali tapti tikra nasta Salies ekonomikai — tai
darbo jégos trukumas.

— Valstybés skola: valstybés skolos dydis yra svarbus rodiklis, kuris apibtidina Salies tkio situacijg.
M. Kumar ir J. Woo (2010) teigia, kad valstybés skola turi svarig jtaka ekonomikai. Valstybés
skola, skirta deficitui finansuoti, paskatina bendraja paklausg ir gamybos apimtis trumpuoju
laikotarpiu, taciau ilgojo laikotarpio perspektyvoje yra iSstumiamas kapitalas bei sumazinamas
naSumas. Autoriai teigia, kad didelé skola gali neigiamai paveikti ekonomikos augima.

— Infliacija: suprantama kaip bendrojo kainy lygio ilgalaikis augimas. Anot Laskienés (2009),
spartus BVP augimo tempas gali padidinti infliacijos lygj, o smarkiai iSauges infliacijos tempas
gali sukelti ekonomikos nuosmukj. Iprastai infliacijos poveikj patiria visos organizacijos, todél
biitina pazymeéti, kad jmonés turi analizuoti infliacijos lygi, kadangi daugumos jmoniy veiklos
rodikliai jautriai reaguoja | kainy svyravimus.

— Mokesciy naSta: yra identifikuojama kaip mokestiniy pajamy santykis su Salies bendruoju
vidaus produktu. Imonés, vykdydamos ekonoming veikla, privalo mokéti jvairius mokescius.
Paminétina, jog mokesciai turéty buti keliami siekiant ne didinti izdo jplaukas, o naudojami
verslo plétros skatinimui bei darbo viety karimui. Taip pat Siuo metu darbdavio mokamos
valstybinio socialinio draudimo jmokos tarifas yra didelis, todél jo maZinimas, perskirstant nastg
tarp darbdavio ir darbuotojo, sumazinty mokesCiy nasta darbdaviui, nedarant jtakos biudzeto
pajamoms. Visgi, nors jmonés gali rasti galimybiy sutaupyti dalj mokamy mokesciy, turinCiy

itakos jy mokesciy nastai, laiku nustaciusios ir jgyvendinusios tinkamas mokes¢iy taupymo ar
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atid¢jimo priemones, didelé mokes¢iy naSta skatina jmones perkelti bent dalj savo veiklos ]

Seseling ekonomika taip sumazinant tenkan¢ig mokesciy nasta (Novosinskiené, 2013).

— Paskoly palilkany normos jmonéms: palikany normy jtaka jaucia beveik visi verslo subjektai.
Pradedanciajai ar plecianciai savo veiklg jmonei aukstas paliikany normy lygis yra svarbiausias
strateginiy projekty realizavimg ribojantis veiksnys. Taip pat paliikany normos augimas daro
poveiki ilgalaikio vartojimo prekiy paklausai, kadangi jos beveik visada yra jgyjamos uz ilgalaikij
kredita. Ekonomikai létéjant palikany norma biina pakankamai auksta, todél jmonés neturi
paskaty skolintis. Taip pat palikany normos augimas daro poveikj ir ilgalaikio vartojimo prekiy
paklausai, kadangi jos beveik visada yra jgyjamos uz ilgalaikj kredita.

— Investicijos: investicijos yra labai svarbus rodiklis, kuris atskleidzia Salies situacijg. Verslo
organizacijos strateginius projektus finansuoja gavusios pajamy i$ iSplatinty akcijy, obligacijy ir
kity vertybiniy popieriy. Situacija kapitalo rinkoje parodo bendrg investicijy klimata, kuris gali
bti palankus arba nepalankus naujam strateginiam projektui jgyvendinti.

Atskleidus finansinés analizés ir finansiniy rodikliy svarbag bei identifikavus svarbiausius jmoniy
finansinius rodiklius ir jiems jtaka turin¢ius makroekonominius veiksnius galima daryti prielaida,
kad butent auk$¢iau aptarti rodikliai puikiai tinka jmoniy finansiniy rodikliy poky¢iy
prognozavimui, kadangi jie pasikeic¢ia prie§ realios ekonomikos pokycius. Atsizvelgus | tai —
antrojoje darbo dalyje pasitelkus statistinius duomenimis, atliekamas svarbiausiuose Lietuvos
ekonomikos sektoriuose veikian¢iy jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy 2006—

2016 m. sarysio tyrimas.
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2. LIETUVOS IMONIU FINANSINIU RODIKLIU IR
MAKROEKONOMINIU VEIKSNIU TYRIMAS 2006-2016 m.

ISanalizavus teorinius jmoniy finansiniy rodikliy ir fundamentaliyjy makroekonominiy veiksniy
bruozus, tampa daug lengviau suprasti Siy kintamyjy rySio sgsajas. Toliau pateikiami
metodologiniai Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sarysio tyrimo

aspektai bei atliekamas oficialiais duomenimis gristas Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy tyrimas.

2.1. Tyrimo metodika

Siekiant jvertinti Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sarysio
aspektus, tyrimui naudojami 2006-2016 m. laikotarpio suvestiniai statistiniai duomenys.
Pagrindiniai duomeny Saltiniai — Lietuvos centrinio banko pateikta informacija, Lietuvos
Respublikos statistikos departamento, Europos statistikos tarnybos (EUROSTAT) duomenys.

Tyrimo objektas: Svarbiausiuose Lietuvos ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanciy jmoniy
finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sgveika.

Tyrimo tikslas: Nustatyti sarysj tarp Lietuvos jmoniy, vykdanéiy veiklg svarbiausiuose Lietuvos
sektoriuose, finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy.

Tyrimo eiga apima Siuos etapus:

1. Penkiy prioritetiniy Lietuvos ekonominiy veiklos rasiy identifikavimas (2006-2016 m.).

2. Imoniy finansiniy rodikliy, geriausiai reprezentuojanciy kiekvienos finansiniy rodikliy

grupés vertinamus jmoniy finansy btiklés aspektus, apzvalga (2006-2016 m.);

3. Lietuvos makroekonomings situacijos apzvalga (2006-2016 m.);

4. Imoniy finansiniy rodikliy ir makroekonomikos veiksniy Koreliaciné analizé, skirta rysio

tarp kintamyjy stiprumui nagrinéti;

5. Imoniy finansiniy rodikliy ir makroekonomikos veiksniy regresiné analize, skirta veiksniy

jtakai tarp kintamyjy jvertinti;

6. Imoniy finansiniy rodikliy ir makroekonomikos veiksniy sgrySio schemos projektavimas bei

rezultaty apibendrinimas.

2.2. Prioritetiniy Lietuvos ekonomikos veiklos rasiy identifikavimas (20062016 m.)

Pirmojoje darbo dalyje buvo aptarti mokslinéje literatiiroje bei teisés aktuose pateikiami jmoniy
klasifikavimo budai. Siekiant identifikuoti svarbiausius Lietuvos ekonomikos sektorius — pasitelkta
jmoniy analizé, remiantis Ekonominés veiklos rasiy klasifikatoriumi (B priedas) atsizvelgiant j
dvejus kriterijus: jmoniy skaiéiy $akoje (vnt.) bei jmoniy produkcijos verte (mIn. EUR). Analizés

rezultatai pateikiami 4—tajame ir 5-tajame paveiksluose. Duomenys pateikiami C priede.
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Analizés rezultatai atskleidé, jog 2006-2016 m. vidutiniskai net 73 proc. Lietuvoje veikusiy
jmoniy veiklg vykdé viename i$ penkiy ekonominés veiklos sektoriy, i$ kuriy net keturi priskiriami
paslaugy tkio $akai - didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G), profesiné bei moksliné veikla ir
kt. (M), statyba (F), transportas ir saugojimas (H) ir tik vienas pramonés tikio Sakai - apdirbamoji
gamyba (C). Tuo tarpu miskininkystés ir zuvininkystés (A) veiklag vykdanc¢iy jmoniy skai¢ius 2016
m. sieké 932 vnt., o tai net 22,9 k. maziau nei didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriuje —

didziausiame ekonominés veiklos sektoriuje pagal veikla vykdanciy jmoniy skaiciy.
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5 pav. Vidutiné Lietuvos jmoniy produkcijos verté pagal ekonominés veiklos riisj (min. EUR.),
) 2006-2015 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)
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Analizuojant Lietuvos ekonomikos sektorius pagal sukuriamg viduting produkcijos verte (min.
EUR) 2006-2015 m., pastebéta, jog paslaugy sektoriuje taip pat buvo sukuriama didziausia
pridétine verté. Tiriamu laikotarpiu minétyjy penkiy ekonomingés veiklos risimi uzsiimanc¢iy jmoniy
produkcijos verté vidutini$kai sudaré net 32,63 min. EUR, t. y. 80,85 proc. bendrosios produkcijos
vertés. Akcentuotina, jog Elektros, dujy, garo tiekimo ir kt. veikla (D) uZsiiman¢iy jmoniy
sukuriama vidutiné produkcijos verté¢ tiriamu laikotarpiu buvo 7 proc. didesné nei profesing bei
moksling veikla (M) vykdanciy jmoniy, taciau atsizvelgus | profesing bei moksling veikla (M)
vykdanéiy jmoniy (versly) didesnj skai¢iaus augimag — tolimesnei analizei buvo pasirinkti Siame
sektoriuje veiklg vykdanc¢iy jmoniy finansiniai rodikliai bei likusiy keturiy pagrindiniy kategorijy
(didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G), statyba (F), transportas ir saugojimas (H), apdirbamoji
gamyba (C)) finansiniy rodikliy duomenys.

Siuose sektoriuose veikianéiy jmoniy finansiniy rodikliy pokyéiai analizuojami tolimesniajame

skirsnyje.

2.3. Imoniy finansiniy rodikliy apzvalga, 2006-2016 m.

Pastarojo deSimtmecio analizei pasirinkty prioritetiniuose Lietuvos ekonomikos sektoriuose
veiklg vykdanciy jmoniy finansiniy rodikliy palyginimas pateikiamas 6-tajame - 9-tajame

paveiksluose. Duomenys pateikti D priede.
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6 pav. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanéiy Lietuvos jmoniy bendrojo
pelningumo rodiklio palyginimas, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Lietuvos prioritetiniuose ekonominés veiklos sektoriuose veikla vykdancéiy jmoniy bendrojo
pelningumo rodiklio analizé¢ parodé, jog pastargj; deSimtmet] pelningiausiai veiké profesine,
moksline bei technine (M) veikla uzsiimancios jmonés (tiriamu laikotarpiu Siame sektoriuje
veikianciy jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis vidutiniskai sieké 45 proc). Likusiuose ketveriuose

sektoriuose veikianciy jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis svyravo tarp 15 proc.— 22 proc., todél
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galima daryti iSvada, jog Siuose sektoriuose veikla vykdancios jmones 2006-2016 m. veike

pelningai.
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7 pav. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanéiy Lietuvos jmoniy bendrojo
mokumo rodiklio palyginimas, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Atlikus tiriamuosiuose sektoriuose veikla vykdanc¢iy jmoniy bendrojo mokumo rodiklio analize¢

paaiskéjo, jog analizuojamu laikotarpiu mokiausios buvo profesine, moksline bei technine (M)

veikla uZsiimancios jmongs. Transporto ir saugojimo (H) bei apdirbamosios gamybos (C)

sektoriuose veiklg vykdanciy jmoniy mokumo biklé buvo gera (rodiklio reik§mé svyravo apie ,,1”).

Tuo tarpu didmeninés ir mazmeninés ir kt. veiklos (G) bei statyby (F) sektoriuose veikianciy

imoniy mokumo rodiklis indikavo apie didelj skoly ir nuosavo turto santykj.
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8 pav. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veikla vykdanéiy Lietuvos jmoniy Viso turto
) apyvartumo koeficiento palyginimas, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veikla vykdanciy Lietuvos jmoniy Viso turto

apyvartumo koeficiento analizé atskleidé, jog didziausia turto apyvartumo rodiklio reik§mé tiriamu

laikotarpiu buvo fiksuojama didmening ir mazmening prekybos (G) veikla vykdanciy jmoniy. Visgi,

mokslinéje literatiroje nurodoma, jog rodiklis laikomas geru, jeigu yra >2 gamybos sektoriuje,

35



prekyboje >5, tad galima teigti, jog tiriamu laikotarpiu Lietuvos jmoniy turtas pardavimo
(realizacijos) procesui garantuoti nebuvo panaudotas efektyviai. Visgi, pastebima tendencija, jog iki
krizinio laikotarpio (iki 2009 m.) jmoniy viso turto apyvartumo rodiklio reikSmé mazéjo, o po
krizés — augo visuose tiriamuosiuose sektoriuose, todél galima daryti i§vada, jog ekonominis lazis

turéjo jtakos jmoniy ilgalaikio turto maz¢jimui arba pardavimo pajamy didéjimui.
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9 pav. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veikla vykdanéiy Lietuvos jmoniy Kritinio
likvidumo koeficiento palyginimas, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Tiriant jmoniy kritinio likvidumo koeficiento reikSmiy pasiskirstyma pastebéta, jog 2006-2016
m. laikotarpiu prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanc¢iy jmoniy kritinio likvidumo
koeficiento reik§més svyravo [0,6-4,2] ribose, o tai atspindi gerg jmoniy likvidumo situacija.
Akcentuotina, jog didziausi kritinio likvidumo koeficiento reik§miy svyravimai pastebimi profesing,
moksling bei techning veikla (M) vykdanciy jmoniy (Sio rodiklio zenklus kritimas uzfiksuotas 2008
m. ir 2010 m.). Tokj rodiklio pokytj galima pagrjsti finansinés krizés jtaka — pablogéjus Salies
ekonominei situacijai Sio sektoriaus jmonés prisiémé daugiau trumpalaikiy jsipareigojimy arba
mazino turimg trumpalaikj turta.

Ivertinus analizuojamy rodikliy reikSmes (remiantis aukS¢iau pateikta metodologija), galima
teigti, jog visuose tiriamuosiuose sektoriuose veikla vykdanciy jmoniy finansiniai rodikliai 2006—
2016 m. laikotarpiu indikavo apie gera jmoniy finansing bukle, pavyzdziui, Vvisuose
analizuojamuose sektoriuose veikian¢iy imoniy bendrojo pelningumo rodiklis 2015 m. buvo
didesnis nei 15 proc., kritinio likvidumo koeficientas svyravo [0,8-1,5] ribose. Paminétina, jog ypac
i8siskyré profesing, moksling bei technine veikla (M) vykdanc¢iy jmoniy finansiniy rodikliai: jmoniy
pelningumas virsijo net 45 proc. (kitose vertinamuose sektoriuose svyravo tarp (15;22 proc.)), o
jmoniy bendrojo mokumo koeficientas vidutiniskai buvo lygus ,,4“ (kituose vertinamuose
sektoriuose svyravo tarp (0,8;1,4)). Tokius svyravimus galima paaiSkinti tuo, jog moksling ir kt.

veiklg vykdanc¢iy jmoniy (M) kuriami produktai/paslaugos yra didesnés pridétinés vertes, todeél tai
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lemia didesn;j Sioje srityje veikianc¢iy jmoniy pelninguma, o tuo paciu turi teigiamos jtakos ir kitiems
vertinamiems jmoniy finansinés biiklés aspektams.

Atsizvelgiant | Siose srityse veiklg vykdanciy Lietuvos jmoniy finansinés buklés rodikliy
kokybinj aspekta, tolimesné analizé apima makroekonominiy rodikliy apzvalgg bei kiekybinj Siy

rodikliy sarysio vertinima.
2.4. Lietuvos makroekonominé aplinka 2006-2016 m.

Siekiant jvertinti Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir Salies makroekonominiy veiksniy sgrysj
— biitina iSanalizuoti pastarojo deSimtmecio Salies makroekonominés aplinkos tendencijas. Toliau
pateikiama analizei atrinkty makroekonominiy rodikliy apzvalga 2006-2016 m. laikotarpiu.
Duomenys pateikiami E priede.

Paminétina, jog per pastargji deSimtmet] Lietuvos ekonomikai teko susidurti su dideliais
18Stikiais: nuo 2006-yjy mety Salies makroekonomikos rodikliai geréjo: mazéjo nedarbo lygis, BVP
tenkancio 1 gyventojui augimas nagriné¢jamu laikotarpiu buvo ypatingai nuozmus, o vidutiné metiné
infliacija 2008 m. sieké 11,1 proc. riba., todél Salies ekonomika sparciai vystési ir augo (zr. 10
pav.).
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10 pav. Vidutiné metiné infliacija (proc.) ir nedarbo lygis (proc.) Lietuvoje, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Visgi, Lietuvos ekonomika, paskutinius porg mety besiplétusi vienais sparciausiy tempy Europos
Sajungoje savo pagreit] prarasti émé 2008 metais, o tais paciais metais sproges nekilnojamojo turto
rinkos burbulas ir kilusi Pasauliné ekonominé krizé 1émé Lietuvos makroekonominés situacijos
pablogéjimg. Lietuvos statistikos departamento duomenimis Lietuvos ekonomika per visus 2008
metus iSaugo vos 3,2 proc. — maziausiai nuo 1999 mety. Paminétina, jog nuo 2009 m. vidutinés
metinés paskoly paliikany normos jmonéms jgavo mazéjimo tendencija (zr. 11 pav.) dél valiuty
valdybos ir Europos centrinio banko vykdomos paliikany normos mazinimo politikos. Nuo 2009 m.

Jjmonéms taip pat sumaz€jo mokestin¢ bazé — gyventojy pajamy mokescio tarifas nukrito iki 15
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proc. (2006m. — 30 proc.), kuomet nuo pajamy mokesé¢io buvo atskirtos privalomojo sveikatos

draudimo jmokos (Tamasauskiené, Zadvidaité 2011).
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11 pav. Vidutinés metinés paskoly ijmonéms paltikany normos (iki 1 mln. EUR) proc. ir mokesciy
nasta (proc.) Lietuvoje, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos centrinis bankas 2017)

Akcentuotina, jog Lietuvos ekonomika po ekonominés krizés teigiamus atsigavimo Zenklus
pradéjo demonstruoti ankséiau nei tikétasi. Nuo 2012 m. iki 2015 m. buvo fiksuojamas Lietuvos
makroekonominiy rodikliy geréjimas: BVP, tenkancio 1 gyventojui, dydis nuo 2012 m. iki 2016 m.
iSaugo 17,1 proc., reikSmingai mazéjo nedarbo lygis bei mazéjo valstybés skolos augimo tempas

(zr. 12 pav.).
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12 pav. BVP, tenkancio vienam gyventojui to meto kainomis (EUR) ir valstybés skola (mlrd. EUR)
) Lietuvoje, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)
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Analizuojant Salies makroekonomikos tendencijas, svarbu istirti tiesioginiy uzsienio investicijy
pasiskirstyma pagal sektorius (zr. 13 pav.). IS pateikto paveikslo matoma, jog per pastaruosius
desimt mety daugiausiai investicijy pritrauké apdirbamosios gamybos (C) bei didmeninés ir
mazmeninés prekybos ir kt. veiklos (G) sektoriuose veikiancios jmonés. Toks investicijy
pasiskirstymas sietinas su Siuose sektoriuose veikian¢ia jmoniy gausa. Analizuojant investicijy
pasiskirstyma pastebima, jog nuo 2008 m. tiesioginiy uzsienio investicijy tempai sumazg¢jo visuose
analizuojamuose sektoriuose, o sparciausias investicijy augimas nuo 2010 m. fiksuojamas
profesinés, mokslinés ir techninés veiklos (M) sektoriuje, tokj pokyt] galima sieti su moksliniy

tyrimy ir eksperimentinés plétros projekty gausiu didéjimu Salyje.
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13 pav. Tiesiogvinés uzsienio investicijos pagal sektoriy mety pabaigoje, min. EUR, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Istyrus 2006-2016 m. Lietuvos makroekonominiy rodikliy poky¢ius, galima teigti, jog per $§j
deSimtmetj Lietuvos ekonomikoje vyravusios skirtingos tendencijos turé¢jo didele jtaka skirtingg
veiklg vykdan¢ioms jmonéms — Salies ekonominio pakilimo metu steigési ir plétési verslai, taciau
2009 m. nitrios Salies ekonomikos tendencijos 1émé versly mazéjimo, bankroto bei atsakingesnio
skolinimosi tendencijas. Paminétina, jog §iuo metu Lietuvos ekonomikai demonstruojant teigiamus
rezultatus — Lietuvos verslo sektoriuose taip pat fiksuojamos teigiamos rinkos plétros tendencijos.

[vertinus analizuojamuose sektoriuose veikian¢iy jmoniy finansiniy rodikliy kokybinj aspektg ir
iStyrus Salies makroekonomikos tendencijas toliau atlickama Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir

makroekonomikos veiksniy koreliaciné analizé.
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2.5. Koreliaciné analizé, skirta rysiui tarp kintamyjy jvertinti

Makroekonomikos veiksniy sgry$iui su prioritetiniuose sektoriuose Lietuvoje veikla vykdanciy
jmoniy finansiniais rodikliais jvertinimui buvo naudojami 2006-2016 m. laikotarpio suvestiniai
statistiniai duomenys bei ,,Microsoft Excel* ir ,,R“ programomis atlikta koreliaciné analizé.

Analizés metu tiriamas rySys tarp apdirbamaja gamybg (C), didmening ir mazmening¢ prekyba ir
kt. (G), transporto ir saugojimo veiklg (H), statybos veiklg (F) bei profesing ir moksling veiklg (M)
vykdan¢iy jmoniy finansiniy rodikliy (bendrojo pelningumo, bendrojo mokumo, viso turto
apyvartumo, Kkritinio likvidumo) bei makroekonominiy veiksniy: BVP, tenkan¢io vienam
gyventojui kitimo tempy (proc.), nedarbo lygio (2064 m. asmenys) (proc.), valstybés skolos nuo
BVP kitimo tempy (proc.), infliacijos lygio (proc.), mokesc¢iy nastos (proc.), paskoly jmonéms iki 1
mln. EUR palikany normy (proc.) bei tiesioginiy uzsienio investicijy kitimo tempy ekonominés
veiklos sektoriuje (proc.). Visi analizei pasirinkti kintamieji yra realtis (kaip didéjimo tempas buvo
apskaiciuoti trys rodikliai — BVP vienam gyventojui (tikst. EUR), valstybés skola nuo BVP (Mlrd.
EUR) bei tiesioginés uzsienio investicijos sektoriuje (tikst. EUR)). Analizei naudoti duomenys
pateikiami E,F prieduose.

Rysio stiprumui tarp kintamyjy vertinti buvo pasirinktas Pirsono koreliacijos koeficientas
(vertinimas tiesinis rySys), kurio kitimo ribos svyruoja intervale [-1;+1]. Analizés rezultatai

pateikiami 5—joje lenteléje ir toliau komentuojami.

5 lentelé. Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy bei makroekonominiy veiksniy rysio koreliacinés
analizés rezultatai
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Bendrasis pelningumas (proc.) Bendrasis mokumas
Makroekonominiai Apdirbamoji | Didmeniné ir | Transportas | Statyba (F) | Profesiné, | Apdirbamoji | Didmeniné ir | Transportas | Statyba (F) | Profesing,
veiksniai gamyba (C) | maZzmeniné | ir saugojimas moksline ir | gamyba (C) [ maZmenine [ ir saugojimas moksliné ir
prekyba ir kt. (H) techniné prekyba ir kt. (H) techniné
(©)] veikla (M) [(©)] veikla (M)

BVP 1 gyventojui (EUR)
kitimo tempas (proc.)

Nedarbo lygis (20-64 m.
asmenys) (proc.)
Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)

Mokes¢iy nasta (proc.) 0,6457 | 07073 | 03656 | 05126 | -0,6464 | 0,0030 | -0,3352 | -0,0575 | 0,1062 | -0,1659

Vidutinés metinés paskoly

0,0918 0,4485 0,6587 0,5125 -0,1149 0,6834 -0,2841 0,2531 -0,1873 -0,4800

-0,5198 -0,6824 -0,4842 -0,9136 0,2478 0,0206 0,1236 -0,2639 -0,1553 0,5086

0,0451 -0,8680 -0,7641 -0,4015 0,8056 0,7613 0,9382 0,5015 0,6999 0,1972

-0,2533 0,7573 0,4888 0,2130 -0,3680 -0,6698 -0,7869 -0,6215 -0,5453 0,2554

imonéms palikany normos

(iki 1 min, EUR) (proc.) -0,3251 0,6873 0,4744 0,0216 -0,5413 -0,8155 -0,8490 -0,8642 -0,7409 0,3376

Tiesioginiy uzsienio
investicijy (EUR) |
atitinkamg ekonominés 0,0969 0,7162 0,6002 0,5825 -0,0140 -0,1170 -0,1982 -0,0935 -0,2352 0,3287
veiklos sektoriy kitimo
tempas (proc.)
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5 lentelés tesinys. Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy bei makroekonominiy veiksniy rysio
koreliacinés analizés rezultatai
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Viso turto apyvartumas (k.) Kritinio likvidumo koeficientas
Makroekonominiai Apdirbamoji | Didmeniné ir | Transportas | Statyba (F) | Profesiné, | Apdirbamoji | Didmeniné ir | Transportas | Statyba (F) | Profesing,
veiksniai gamyba (C) | maZzmeniné |[irsaugojimas moksliné ir | gamyba (C) | mazmeniné |irsaugojimas moksliné ir
prekyba ir kt. (H) techniné prekyba ir kt. (H) techniné
©) veikla (M) ©) veikla (M)
BVP 1 gyventojui (EUR)
Kkitimo tempas (proc.) 0,2117 0,2528 0,2481 0,4605 0,5743 0,7250 0,0322 0,0643 -0,1392 -0,1987
Nedarbo lygis (20-64 m.
asmenys) (proc.) 0,3178 -0,0044 0,2200 -0,7305 -0,5742 -0,0003 -0,1399 -0,2215 -0,0735 -0,1415
Valstybés skola nuo BVP
(proc.) 0,5351 0,7211 0,7444 0,2833 -0,6158 0,7837 0,6948 0,7380 0,8348 -0,3495
Vidutiné metiné infliacija
(proc.) -0,1808 -0,5780 -0,4614 -0,1285 0,2033 -0,6427 -0,4357 -0,6380 -0,6669 0,1628
Mokes¢iy nasta (proc.) | 0290 | -0,6627 | -0,7952 | 0,590 | 03681 | -0,0563 | -02590 | -0,0784 | -0,1277 | 03162
Vidutinés metinés paskoly
imonéms paliikany normos
(ki 1 min. EUR) (proc.) -0,3972 -0,8132 -0,7144 -0,5254 0,1120 -0,8293 -0,5565 -0,8615 -0,8746 0,4840
Tiesioginiy uzsienio
investicijy (EUR) j
atitinkama ekonominés -0,3489 -0,1161 -0,2966 0,2471 -0,1753 -0,1861 0,1408 0,0583 -0,2269 -0,3068
veiklos sektoriy kitimo
tempas (proc.)

*ReikSmeés:

Kortliacijos kosficiento reikimiy skale

Labde suprll Supn g Sidona Lab $ipna | Mera rvbio | Labi $8pnd | Sdpna Widuting liph ADH STPN

i o -1 tha -0 TI‘.!..’!— O F o -0 50 nwo -0 50002 |nue 0200 |0 o O ik 0 2 | nwo O 2 oo O S nue O 5 b ‘J?l‘u:ﬂ 0T ikt

Bendrojo pelningumo rodiklio ir vertinamy veiksniy koreliacinés analizés rezultatai:

Imoniy bendrojo pelningumo rodiklis bei vertinami makroekonominiai rodikliai yra tampriausiai
susij¢ 18 visy analizei pasirinkty finansiniy rodikliy (atskiruose sektoriuose uzfiksuotas vidutinis
arba stiprus koreliacinis rySys su visais vertinamais veiksniais).

Stipriausias teigiamas koreliacinis rySys uzfiksuotas tarp profesinés, mokslinés veiklos (M)
sektoriuje veikianéiy jmoniy bendrojo pelningumo rodiklio ir valstybés skolos nuo BVP (0,806),
stipriausias neigiamas — tarp statybos sektoriaus jmoniy (F) ir nedarbo lygio (-0,914).
Silpniausias teigiamas koreliacinis rySys uZfiksuotas tarp statybos (F) sektoriuje veikianciy
jmoniy bendrojo pelningumo rodiklio ir vidutiniy banky paskoly palikany normos (0,022),
neigiamas — tarp profesinés, mokslinés veiklos (M) sektoriaus jmoniy ir tiesioginiy uZzsienio
investicijy (-0,014).

Tarp bendrojo pelningumo rodiklio ir mokes¢iy nastos (proc.) uzfiksuotas vidutinis arba stiprus
koreliacinis rySys visuose sektoriuose, iSskyrus transporto (F) sektoriy. Visuose sektoriuose

uzfiksuota tiesioginio rysio priklausomybe, i§skyrus profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriy.
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Tarp bendrojo pelningumo rodiklio ir nedarbo lygio (proc.) uzfiksuota vidutiné ir stipri
atvirkstiné koreliacija trijuose sektoriuose.
Tarp bendrojo pelningumo rodiklio bei tiesioginiy uzsienio investicijy kitimo tempy (proc.)

uzfiksuota vidutiné ir stipri tiesioginé koreliacija trijuose sektoriuose.

Bendrojo mokumeo rodiklio ir vertinamy veiksniy koreliacinés analizés rezultatai:

Imoniy bendrojo mokumo rodiklis bei vertinami makroekonominiai rodikliai yra susij¢
(atskiruose sektoriuose uzfiksuotas vidutinis arba stiprus rySys su 5 i§ 7 vertinamy veiksniy).
ReikSmingas koreliacinis rySys neuzfiksuotas nei viename vertinamame sektoriuje tarp bendrojo
mokumo rodiklio ir mokesc¢iy nastos (proc.) bei tarp bendrojo mokumo rodiklio ir tiesioginiy
uzsienio investicijy i sektoriy kitimo tempy (proc.).

Stipriausias teigiamas koreliacinis rySys uZfiksuotas tarp didmeninés ir maZmeninés prekybos
(G) sektoriuje veikian¢iy jmoniy bendrojo mokumo rodiklio ir valstybés skolos nuo BVP kitimo
tempy (0,938), stipriausias neigiamas — tarp transporto ir saugojimo (H) sektoriaus jmoniy ir
vidutiniy banky paskoly paliikany normos (-0,864).

Silpniausias teigiamas koreliacinis rySys uzfiksuotas tarp apdirbamosios gamybos (C) sektoriuje
veikianéiy jmoniy bendrojo mokumo rodiklio ir nedarbo lygio (0,021), neigiamas — tarp
transporto ir saugojimo (H) sektoriaus jmoniy ir tiesioginiy uzsienio investicijy j sektoriy (-
0,094).

Tarp bendrojo mokumo rodiklio ir valstybés skolos nuo BVP (proc.) uzfiksuotas tiesioginis
vidutinis arba stiprus koreliacinis rySys visuose sektoriuose, iSskyrus profesinés, mokslinés ir
techninés veiklos sektoriy (M).

Tarp bendrojo mokumo rodiklio ir vidutinés metinés infliacijos (proc.) uzfiksuotas vidutinis arba
stiprus atvirkstinis Koreliacinis rySys visuose sektoriuose, i$skyrus profesinés, mokslinés ir
techninés veiklos sektoriy (M).

Tarp bendrojo mokumo rodiklio bei vidutinés metinés banky paskoly palukany normos jmonéms
(proc.) uzfiksuotas atvirkstinis vidutinis arba stiprus koreliacinis rySys visuose sektoriuose,

i1§skyrus profesinés, mokslings ir techninés veiklos sektoriy (M).

Viso turto apyvartumo koeficiento ir vertinamy veiksniy koreliacinés analizés rezultatai:

Imoniy viso turto apyvartumo koeficientas bei vertinami makroekonominiai rodikliai yra susije¢
(atskiruose sektoriuose uzfiksuotas vidutinis arba stiprus rysys su 5 i§ 7 vertinamy veiksniy).

ReikSmingas koreliacinis rySys neuZfiksuotas nei viename vertinamame sektoriuje tarp viso turto
apyvartumo koeficiento ir vidutinés metinés infliacijos (proc.) bei tarp viso turto apyvartumo

koeficiento ir tiesioginiy uzsienio investicijy j sektoriy kitimo tempy (proc.)
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Stipriausias teigiamas koreliacinis rySys uzfiksuotas tarp transporto ir saugojimo (H) sektoriuje
veikian¢iy jmoniy Viso turto apyvartumo koeficiento ir valstybés skolos nuo BVP (0,744),
stipriausias neigiamas — tarp apdirbamosios gamybos (C) sektoriaus jmoniy ir mokesc¢iy nastos (-
0,829).

Silpniausias teigiamas koreliacinis rySys uzfiksuotas tarp profesinés, mokslinés ir kt. (M)
sektoriuje veikian¢iy jmoniy viso turto apyvartumo koeficiento ir vidutiniy banky paskoly
paliikany normos (0,112), neigiamas — tarp didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriaus
jmoniy ir nedarbo lygio (-0,004).

Tarp viso turto apyvartumo koeficiento ir valstybés skolos nuo BVP (proc.) uzfiksuotas vidutinis
arba stiprus koreliacinis rySys visuose sektoriuose, i§skyrus statybos sektoriy (F).

Tarp viso turto apyvartumo koeficiento bei mokesc¢iy nastos (proc.) uzfiksuota viduting ir stipri
atvirkstiné koreliacija trijuose sektoriuose.

Tarp viso turto apyvartumo koeficiento bei vidutinés metinés paskoly palikany normos imonéms

(proc.) uzfiksuota atvirkstiné vidutiné ir stipri koreliacija trijuose sektoriuose.

Kritinio likvidumo koeficiento ir vertinamy veiksniy koreliacinés analizés rezultatai:

Imoniy kritinio likvidumo koeficientas bei vertinami makroekonominiai rodikliai yra maziausiai
susij¢ 18 visy analizei pasirinkty finansiniy rodikliy (atskiruose sektoriuose uzfiksuotas vidutinis
arba stiprus rySys su 4 i§ 7 vertinamy veiksniy).

Reik$mingas koreliacinis rySys neuzfiksuotas nei viename vertinamame sektoriuje tarp Kritinio
likvidumo koeficiento ir nedarbo lygio (proc.), tarp kritinio likvidumo koeficiento ir mokesciy
nastos nuo BVP (proc.) bei tarp kritinio likvidumo koeficiento ir tiesioginiy uzsienio investicijy j
sektoriy kitimo tempy (proc.).

Stipriausias teigiamas koreliacinis rySys uzfiksuotas tarp statybos (F) sektoriuje veikianciy
jmoniy kritinio likvidumo koeficiento ir valstybés skolos nuo BVP (0,835), stipriausias
neigiamas — tarp statybos (F) sektoriaus jmoniy ir vidutiniy banky paskoly paltikany normos (-
0,875).

Silpniausias teigiamas koreliacinis rySys uzfiksuotas tarp didmeninés ir mazmeninés prekybos
(G) sektoriuje veikianciy jmoniy Kritinio likvidumo koeficiento ir tiesioginiy uzsienio investicijy
i sektoriy (0,141), neigiamas — tarp apdirbamosios gamybos (C) sektoriaus jmoniy ir nedarbo
lygio (-0,0003).

Tarp kritinio likvidumo koeficiento ir valstybés skolos nuo BVP (proc.) uzfiksuotas tiesioginis
vidutinis arba stiprus koreliacinis rySys visuose sektoriuose, iSskyrus profesinés, mokslinés ir

techninés veiklos sektoriy (M).
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— Tarp kritinio likvidumo koeficiento ir vidutinés metinés paskoly palikany normos jmonéms
(proc.) uzfiksuotas atvirkstinis vidutinis arba stiprus koreliacinis rySys visuose sektoriuose,
i8skyrus profesinés, mokslinés ir techninés veiklos sektoriy (M).

— Tarp kritinio likvidumo koeficiento bei vidutinés metinés infliacijos (proc.) uzfiksuota

atvirkstiné vidutiné ir stipri koreliacija trijuose sektoriuose.

Vertinant skirtingy finansiniy rodikliy sgsajas su makroekonominiais veiksniais pastebéta, jog tie
patys makroekonominiai veiksniai turi skirtingus rySius su skirtingg veiklg vykdanéiy jmoniy
finansiniais rodikliais, pavyzdziui, tarp jmoniy, veikianCiy statybos (F) sektoriuje, bendrojo
pelningumo bei BVP, tenkancio vienam gyventojui, poky¢iy rodikliy buvo uzfiksuota tiesioginé
priklausomybé (0,5125), tuo tarpu tarp Sio rodiklio bei jmoniy, veikla vykdanciy profesinéje ir
mokslinése (M) srityse, uzfiksuota atvirkstiné priklausomybé (-0,1149) (zr. 14 pav.).

< Koreliacijos koef.=0,513 Koreliacijos koef.=-0,115

43 44 45 46 47 4B 48
I I

18 19 20 21 22 23 24

Bendrasis pelningumas (proc.), Statybos sektorius (F)

BVP 1 gyventojui kitimo tempai (proc.)

Bendrasis pelningumas (proc ), Moklsinés ir kt. sektorius (M)

BVP 1 gyventojui kitimo tempai (proc.)

14 pav. Bendrojo pelningumo rodiklio ir BVP, tenkancio 1 gyventojui, kitimo tempy (proc.)
priklausomybé statybos (F) ir mokslinés veiklos (M) sektoriuose, 2006-2016 m.
Saltinis: parengta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Remiantis $iais rezultatais galima teigti, jog tiriamu laikotarpiu mazéjant BVP augimo tempams
— statyby sektoriuje veikla vykdanciy imoniy pelningumas mazéjo, o moksling veiklag vykdanciy
Jmoniy pelningumas didéjo. Nors remiantis makroekonominémis minties teorijomis Salies
ekonomings situacijos blogé¢jimas turi neigiamg jtaka jmoniy rezultatams, tokj rezultaty nuokrypi
galima pagristi tuo, jog analizei pasitelkti duomenys apémé krizinj laikotarpj (2008-2009 m.), kuris
moksling veikla vykdanciy imoniy veiklos rezultatus paveiké maziausiai.

Atsizvelgus | koreliacinés analizés metu nustatyta reikSminga jmoniy finansiniy rodikliy bei
makroekonominiy veiksniy sgry§j visuose vertinamuosiuose sektoriuose toliau vertinama Siy

makroekonominiy veiksniy jtaka jimoniy finansiniams rodikliams.
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2.6. Regresiné analizé, skirta veiksniy jtakai vertinti

Pasitelkus regresinés analizés modelj buvo atliktas Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy bei
makroekonominiy veiksniy jtakos vertinimo tyrimas. Regresinés analizés metodas remiasi
ekonominiy procesy ir veiksniy tarpusavio sgveikos ir rySiy matematiniu jvertinimu. Jvertinta
regresijos lygtis apibrézia sarysj tarp veiksniy ir leidzia nustatyti, kaip keiciasi nagring¢jamo
ekonominio reiskinio vidutiné reik§mé, kintant jam jtakos turintiems veiksniams (Karpuskiené
2013).

Mokslingje literatiiroje Salies ekonominés buklés jtaka jmoniy finansinés veiklos rezultatams yra
mazai iStirta, taip pat nebuvo aptiktas atliktas kompleksinis prioritetinése tkio Sakose veikla
vykdan¢iy jmoniy finansiniy rodikliy bei makroekonominiy veiksniy sarysio vertinimo tyrimas,
kuris leisty identifikuoti rySio sgsajas tarp vertinamy veiksniy. Atsizvelgus j tai — tyrimo objektu
tapo penkiuose prioritetiniuose sektoriuose veikian¢iy Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy bei
fundamentaliyjy makroekonominiy veiksniy priklausomybeé.

Tyrimo tikslas — matematiskai jvertinti fundamentaliyjy veiksniy jtaka jmoniy bendrojo
pelningumo, bendrojo mokumo, viso turto apyvartumo ir kritinio likvidumo rodikliams 2006-2016
m. laikotarpiu.

Tyrimo uZdaviniai:

— Atskleisti bendrus veiksnius, turin¢ius didziausig ir maziausig jtaka jmoniy finansiniams

rodikliams;

— Atskleisti fundamentalivosius veiksnius, turinCius didziausig ir maziausig jtakg jmoniy

finansiniams rodikliams, veikian¢ioms skirtinguose sektoriuose.

Tyrimo duomenys ir metodologija: ekonometrinio modelio sudarymui naudojami 20062016
m. suvestiniai statistiniai duomenys (tie patys duomenys buvo naudojami atlickant koreliacing
analize), pateikiami E, F prieduose. Atliekant tyrimg naudojama 11 stebiniy. Regresijos modeliui
jvertinti pasirinktas tikétinas apibendrintas maziausiyjy kvadraty metodas. Duomenys apdorojami
statistine programa ,,R*.

Fundamentaliyjy veiksniy jtakos jmoniy finansiniams rodikliams vertinimui buvo sudaryti

tiesiniai modeliai, pateikti zemiau:

5. Formulé — Imoniy bendrojo pelningumo rodiklis ekonominés veiklos sektoriuje:

Ypewn = B1» Xgvp + B2+ Xnepa + Bz »Xskora + Ba+ XinpLt+ Bs = Xmokes + Bex Xpask + B7 = XinvesT
+ Bg (%)
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6. Formulé — Jmoniy bendrojo mokumo rodiklis ekonominés veiklos sektoriuje:
Ywmok = B+ Xgvp + B2+ Xnepa + Bz «Xskora + Ba* XinrLt Bs = Xmokes + Bex Xpask + B7 = XinvesT
+ Bg (6)
7. Formulé — Jmoniy viso turto apyvartumo koeficientas ekonominés veiklos sektoriuje:
Yapyv = Bi1+Xgvp + B2+ Xnepa + B3z «Xskora + Ba« XinFLt Bs « Xmokes + Bex Xpask + B7 = XinvesT

+ Bs (7

8. Formulé — Jmoniy kritinio likvidumo koeficientas ekonominés veiklos sektoriuje:

Yvrikv = B1*Xgvp + B2 Xnepa + Bz =XskorLa + Ba« XinrLt+ Bs « Xmokes + Bex Xpask + B7 « XinvesT
+ Bg (8)

*ReikSmés:

YpreLN — Imoniy bendrojo pelningumo rodiklis ekonominés veiklos sektoriuje;

Y Mok — Imoniy bendrojo mokumo rodiklis ekonominés veiklos sektoriuje;

Y apvy — Imoniy viso turto apyvartumo koeficientas ekonominés veiklos sektoriuje;
Y Likv — Imoniy kritinio likvidumo koeficientas ekonominés veiklos sektoriuje;
B1— BVP, tenkancio vienam gyventojui, poveikis;

B2 — Nedarbo lygio poky¢iy jtaka;

Bs— Valstybés skolos poveikis;

B4— Infliacijos jtaka;

Bs— Mokesciy nastos jtaka;

Bes— Vidutinés paskoly paliikany normos kitimo jtaka;

B7— Tiesioginiy uzsienio investicijy jtaka;

Bs — Laisvasis narys, Kuris paaiskina jmoniy tiriamo finansinio rodiklio pokyc¢ius kitais veiksniais,
nejtrauktais  §j model;.

Sudarius modelius, buvo tikrinamos hipotezés apie parametry (veiksniy) reik§minguma:

Ho: B1, B2, Bs, Bs, Bs, Bs, B = 0 (veiksniai neturi jtakos vertinamo jmoniy finansinio rodiklio
reik§mei);
Hi: Bi, B2, Bs, B4, Bs, Bs, B7 <> 0 (nelygu nuliui); (veiksniai turi jtakos vertinamo jmoniy

finansinio rodiklio reik§mei).

Ivertinus Siuos tiesinius modelius buvo gautos didelés standartinés paklaidos, koeficientai -
nereik§mingi, taciau determinacijos koeficientai (R2) labai dideli — 0,950, 0,981, 0,934 ir t.t.
Atsizvelgus | tai, buvo daroma prielaida, jog modeliuose yra multikolinearumas — labai stiprus rySys
tarp nepriklausomy kintamyjy. Sj teiginj pagrindzia koreliacijos koeficientai, pateikti 6-tojoje

lentelé¢je.
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6 lentelé. Multikolinearumas ekonometriniame modelyje
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Priklausomi kintamieji (x)

BVP 1 gyventojui| Nedarbo lygis (20-
(EUR) kitimo 64 m.asmenys)

Valstybés skola

Vidutiné metiné

Mokesciy nasta

Vidutinés metinés paskoly
jmonéms paltkany normos (

nuo BVP (proc.) | infliacija (proc.) (proc.) iki 1 mIn. EUR) kitimo tempas

tempas (proc.) (proc.) (oroc.)
BVP 1 gyventojui (EUR) kitimo tempas
(oroc) -0,4707 -0,3258 0,3337 -0,3089 -0,0177
Nedarbo lygis (20-64 m. asmenys) (proc.) 0471 0388 -0.3905 -06348 01078
Valstybes skola nuo BVP (proc.) —0,3258 -0’7805 -0,5644 -0’8363
Vidutiné metiné infliacija (proc.) 0’3337 _0,3905 0,4697 0,8444
Mokesciynasta (proc.) -0,0389 | -0,6384 | -05644 0,4256
Vidutinés metinés paskoly jmonéms palikan
normos (iki 1 mlnp. EURI); !(proc.) ! ! -0,0177 -0,1078 -0,8363 0,8444
TiAeAsioginil; uisienio‘investiAcijq (EUR) 1
athlt.mkamq ekor%omn.lés veiklos sektoriy 0,11504 _0'2351 -0,2693 0’4429
kitimo tempo vidurkis (proc.)

Paminétina, jog dél modeliuose uzfiksuoto multikolinearumo kintamieji kai kuriais atvejais turi

daugiau jtakos vienas kito poky¢iams negu priklausomojo poky¢iui. Pavyzdziui: tiesiniame Kritinio

likvidumo koeficiento ir makroekonominiy veiksniy sgrysio vertinimo modelyje tarp kritinio likvidumo

koeficiento (priklausomas kintamasis) bei mokesCiy nastos (proc.) (nepriklausomas kintamasis)

uzfiksuotas labai silpnas arba silpnas rySys visuose vertinamuose sektoriuose (vidutini$kai: -0,041), o

tarp dviejy nepriklausomy kintamyjy — mokesciy nastos (proc.) bei nedarbo lygio (proc.) uzfiksuotas

vidutinio stiprumo atvirkstinés priklausomybés rySys. Multikolinearumas taip pat uzfiksuotas tarp

valstybés skolos nuo BVP kitimo tempy (proc.) bei vidutinés metinés infliacijos (proc.), tarp valstybeés

skolos nuo BVP kitimo tempy (proc.) bei vidutiniy metiniy paskoly jmonéms paliikany normy (proc.),

tarp vidutinés metinés infliacijos (proc.) bei vidutiniy metiniy paskoly jmonéms palikany normy

(proc.). Sie rysiai vaizduojami 15-ajame paveiksle.

295 305
1 1

Mokes¢iy nasta (proc.)
285
|

275
1

Koreliacijos koef.=-0,635

Nedarbo lygis (20-64 m. asmenys) (proc.)

Viduting meting infliacija (proc.)

Koreliacijos koef.=-0,781

Valstybés skola nuo BVP (proc.)

15 pav. Koreliacinés analizés diagramos tarp nepriklausomy kintamyjy
Saltinis: parengta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)
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tempas (prac.)

Koreliacijos koef.=0,844

Vid_paskoly jmanems paiikany nommos ( iki 1 min. EUR) kitmo
4

2 4 6 8 10 4

Viduting meting infliaciia (proc.)

10

Koreliacijos koef.=-0,836

12

Valstybes skola nuo BVP (proc )

15 pav. tesinys. Koreliacinés analizés diagramos tarp nepriklausomy kintamyjy
Saltinis: parengta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Akcentuotina, jog multikolinearumas néra pageidaujamas, nes negalima tiksliai apskai¢iuoti

parametry jver¢iy (Karpuskiené, 2013). Bitent dél to, vertinant veiksniy sarySio priklausomybe,

buvo pasirinkti modeliai, $alinantys multikolinearuma (zr. 7 lent.).

7 lentelé. Multikolinearumo ekonometriniame modelyje $alinimas

Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Bendrojo pelningumo rodiklis
Determi Determi Paklaid Paklaid
Ekonominés nacijos nacijos a a
veiklos Pasirinktas modelis: Pasalinto koef. koef. pirmaja | pasirink
sektorius veiksnio jtaka: | (R2) (R2) me tajame
pirmaja pasirinkt | modelyj | modelyj
me ajame e e
modelyje | modelyj
e
) . Yeenr/ XpaskL = Vidutinés
Apdirbamoji | B, . Xgyp/ Xpaski + Ba + Xnepa/ XpaskL + Ba = pagkolu, 0,806 0,999 0,776 0,076
gamyba (C) Xskoral XpaskL + Ba  Xinru/ XpaskL + Bs = Xmokes/ nofgt)usk(a;’%c)
XpaskL + Be/ XpaskL+ B7 = Xinvest / XpaskL + Bg )
Didmeniné ir YeeLn/ Xwiokes = Mokestit mad 0832 | 095 | 0538 | 0007
mzli(zrrbler}mke B1 ~ Xeve/ Xmokes + B2z = Xnepba/ Xmokes + Bs = okesciy nasta
pre )EGa)Ir t Xskoral Xmokes + Ba* XinrL/ Xmokes + Bs/ Xmokes + (proc)
B« XpaskL/ Xmokest B7* Xinvest/ Xmokes + Bs
Transportas YeeLn/ XinrL = Viduting
ir saugojimas | B1+ Xeve/ XinrL + Bz« Xnepa/ XinrL + Bs = XskoLa/ _n]zle;tmf, 0,728 0,998 0,746 0,378
(H) XINFL + Ba IXinFL + Bs « Xmokes/ XinFL + Bex Xpaski/ 'r(]pr'gg';a
XiNFLt B7 = Xinvest/ XinFL + Bs '
Yreun/ XskoLa = Valstybés
Statvba (F B1 » Xsvp/ XskoLa + B2 » Xnepa/ XskoLa + Ba/ ;I\(/OF!oks'r?uo 0,890 0,999 0,699 0,053
tatyba (F) XskoLa + Ba = XinFu/ Xskora + Bs = Xmokes/ XskoLa + tempai (Irt)lrn;g)
Be = XpaskL/ XskoLat B7 = Xinvest/ XskoLa + Bg )
Profesine, YreLn/ XMoKES = o
moksliné ir | B, . Xgyp/ Xmokes + B2 » Xnepa/ Xmokes + Bg « | Mokestiunasta | 795 0,968 0,975 0,025
vz%’;‘&% Xskoral Xmokes + Ba* XinrL/ Xmokes + Bs/ Xmokes + (proc)
B« XpaskL/ Xmokes+ B7* Xinvest/ Xmokes + Bs
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7 lentelés tesinys. Multikolinearumo ekonometriniame modelyje Salinimas
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Bendrojo mokumo rodiklis

Determin | Determi Paklaid Paklaid
Ekonominés acijos nacijos a a
veiklos Pasirinktas modelis: Pasalinto koef. koef. pirmaja | pasirink
sektorius veiksnio jtaka: | (R2) (R2) me tajame
pirmaja pasirinkt | modelyj | modelyj
me ajame e e
modelyje | modelyj
e
. . Ymok/ XskoLa = Valstybés
Agr(:]"g{;mg“ B1 » Xeve/ XskoLa + B2 = Xnepa/ XskoLa + Ba/ st(i)tli(r)]i(?tjeomB\a/iP 0,958 0,997 0,029 0,001
9amyba (C) | xgora+ Ba XineL/ XskoLa + Bs = Xnokes/ XskoLa + (proc.) P
Be = XpaskL/ XskoLat B7+ Xinvest/ XskoLa + Bs '
Didmeniné ir Y mok/! XskoLa = Valstybés
mazmeniné | B, . Xgyp/ XskoLa + Bz + Xnepa/ XskoLa + Bg/ | SKolosnuoBVP
prek;zlglr kt. XskoLa+ Bax XinrL/ XskorLa + Bs » Xmokes/ XskoLa + kltlr&?g(e:Tpal 0,976 0,999 0013 0,001
Be ~ XpaskL/ XskoLat B7+ Xinvest/ XskoLa + Bs '
Transportas ir . YMOK/BXINV)E(ST =A/ « 5 Tfisslfr’llinc:u
saugojimas 1 * XBvP/ XINVEST + B2 * XNED INVEST + B3 * . e 0,848 0,999 0,047 0,004
(H) XskoLa/ Xinvest + Ba = XinrL/ Xinvest + Bs = Xmokes/ sell?éiissilijgr;o
XiNvesT + Be* XpaskL/ Xinvest+ B7/ XinvesT + Bg tempai (proc.)
Ywmok/ XiNFL = o
Shnvha (F B1 = Xeve/ XinFL + B2 * Xnepa/ XineL + B3z » XskoLa/ i\;']lf?iuuir}e mitme 0,742 0,993 0,079 0,086
atyba (F) XinrL + Ba IXINFL + Bs « Xmokes/ XinFL + Bex XpaskL/ acija (proc.)
XinrLt B7 = Xinvest / XineL + Bs
koot Yo Xneon = Nedarbo lygi
mOXSUNC I | By « Xgvp/ Xnepa + B2/ Xnepa + Bz = XskoLa/ XnNEpa edarbo lygis
vteeicklllgl(nl\jl) + Ba = XinrL/ XNepa + Bs » Xmokes /Xnepa + Be = (proc) 0,990 0,998 0,081 0,002

XpaskL/ Xnepat B7+ Xinvest/ Xnepa + Bs
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7 lentelés tesinys. Multikolinearumo ekonometriniame modelyje Salinimas
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Viso turto apyvartumo koeficientas

Determin | Determi Paklaida | Paklaid
Ekonominés acijos nacijos pirmaja | a
veiklos Pasirinktas modelis: Pasalinto koef. koef. me pasirink
sektorius veiksnio jtaka: | (R2) (R2) modelyj | tajame
pirmaja pasirinkt | e modelyj
me ajame e
modelyje | modelyj
e
. N Y apyvl XskoLa = Valstybés
Apdlrgamg“ Bl * XBVP/ XSKOLA + BZ * XNEDA/ XSKOLA + B3/ Si(_)l.OS nuo BV.P 0911 0.998 0.059 0.004
gamyba (C) XskoLa + Ba= XinrL/ XskoLa + Bs » Xmokes/ XskoLa + |t|r(1:)<;;(e:r;1pa| , ’ ' '
Bes » XpaskL/ XskoLa+ Bz Xinvest/ XskoLa + Bs '
Didmeniné ir Y apyvl XmokEes =
mazmenine B1 = Xsvp/ Xmokes + B2 » Xnepa/ Xmokes + B3 « L
prekyba ir kt. XsroLal Xmokes + Ba = XineL/ Xnoxes + Bs/ Xuokes + Mokesciy nasta 0,950 0,997 0,042 0,001
G roc.
©) B « XpaskL/ Xmokes+ B7+ Xinvest/ Xmokes + Bg (proc.)
Transportas ir Y apyvl Xmokes =
saugojimas | B1 + Xeve/ Xwokes + Bz » Xnepa/ Xmokes + Bs + Mokesciy nast 1 4 17 1
(H) XskoLa/ Xmokes + Ba+ XinrL/ Xmokes + Bs/ Xmokes + 0 Eepsrct;g)nas a 0,98 0,9943 0.0 0,00
Bs » XpaskL/ Xmokes+ B7* Xinvest/ Xmokes + Bs '
Y apyv/ XiNvEST = Tiesioginiy
B1 « Xave/ Xinvest + B2 » Xneoa/ Xinvest + Bs « | uesienio
Statyba (F) Xskoral Xinvest + Ba = Xinee/ Xinvest + Bs * Xmokes/ Investicyjy | 0,934 0,999 0,053 0013
X +Bex X /X + B/ X +B sektoriy kitimo
INVEST + Be * XpaskL/ Xinvest+ B7/ Xinvest + Bs tempai (proc.)
Profesine, Yapyvl Xmokes = L
ﬂzl;}sllr’l?;é‘r B1 » Xeve/ Xmokes + Bz » Xnepa/ Xmokes + Bs + MOkF;rcég)naSta 0,843 0,984 0,034 0,001
veikla (M) XskoLa/ Xmokes + Ba+ XinFL/ Xmokes + Bs/ XmokEes + :

Be = XpaskL/ Xmokes+ B7* Xinvest/ Xmokes + Bs
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7 lentelés tesinys. Multikolinearumo ekonometriniame modelyje Salinimas
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Kritinio likvidumo koeficientas

Determin | Determin | Paklaida | Paklaida
Ekonominés acijos acijos pirmaja | pasirinkt
veiklos Pasirinktas modelis: Pasalinto koef. koef. me ajame
sektorius veiksnio jtaka: | (R2) (R2) modelyj | modelyj
pirmajam | pasirinkt | e e
e ajame
modelyje | modelyje
) _ YLikv/ XNepa = .
Aipd;:Tt:ar;aOJ B1 « Xave/ Xnepa + B2/ Xnepa + Bs = XskoLa/ XNepa + Ned(arrk;)(:: I)ygls 0,914 0,998 0,034 0,002
9 (C)y B4 » XinrL/ Xnepa + Bs = Xmokes /Xnepa + Bes = XpaskL/ proc.
Xnepa+ B7+ Xinvest/ Xnepa + Bs
Didmenin¢ Yuikv/ Xnepa = )
8 Ir L. Bl * XBVP/ XNEDA + BZ/ XNEDA + BS * XSKOLA/ XNEDA + Nedarbo |yg|S 0.929 0.998 0.009 0.001
Igﬁglf;?)rflanilre B4 » XinFL/ Xnepa + Bs = Xmokes /Xnepa + Be = XpaskL/ (proc.) ' ’ ’ '
Xnepat B7+ Xinvest/ Xnepa + Bs
kt. (G)
Transportas Y Xine = Vidutiné metiné
ir B1 « Xesve/ XinrL + B2 = Xnepa/ XinrL + Bs * Xskora/ infliacija (proc.) 0,935 0,999 0,037 0,022
saugojimas | XinFL + Ba /XinFL + Bs « Xmokes/ XinrL + Bex Xpaskl/ :
H XinFLt B7 = Xinvest/ XinFL + Bs
Yuikv/ Xinvest = Tiesioginiy
s B1« Xeve/ Xinvest + B2 * Xnepa/ Xinvest + Bz Xskora/ in‘\llzsfn.{o . 0,906 0,999 0,059 0,017
atyba (F) XinvesT + Ba » Xinr/ XinvesT + Bs = Xmokes/ XINVEST + sektoiis lilijgélo
Bes » XpaskL/ Xinvest+ B7/ Xinvest + Bg tempaiq(proc.)
Profesiné, Yuikv/ XskoLa = Valstybés
mOkSl".qe,lr B1+ XBvr/ Xskora + B2 Xnepa/ XskoLa + Ba/ XskoLa + SIIEC.)I.OS nuo BVP 0.753 0.999 0.544 0.006
Vzlc(}ll;u(r'l\;) B4 XinrL/ XskoLa + Bs * Xmokes/ Xskora + Be » XpaskL/ |t|r(n?£r;1pal ’ Y Y '
XskoLat B7+ Xinvest/ Xskora + Bs proc.
*ReikSmés:

YpreLn/ XvEIKsnys — Imoniy bendrojo pelningumo rodiklis ekonominés veiklos sektoriuje, pasalinus
veiksnio jtaka;
Y moks Xvelksnys — Imoniy bendrojo mokumo koeficientas ekonominés veiklos sektoriuje, paSalinus
veiksnio jtaka;
Y apvyi Xveiksnys — Imoniy viso turto apyvartumo rodiklis ekonominés veiklos sektoriuje, pasalinus
veiksnio jtaka;
Yurikvs Xveiksnys — Imoniy kritinio likvidumo rodiklis ekonominés veiklos sektoriuje, pasSalinus
veiksnio jtaka;
B1 Xveiksnys — BVP, tenkancio vienam gyventojui, poveikis, pasalinus veiksnio jtaka;
B2/ Xveiksnys — Nedarbo lygio pokyc¢iy poveikis, paSalinus veiksnio jtaka;

Bs/ Xveiksnys — Valstybés skolos poveikis, pasalinus veiksnio jtaka;

B4/ Xveiksnys — Infliacijos poveikis, pasalinus veiksnio jtaka,

Bs/ Xveiksnys — MokescCiy nastos poveikis, pasalinus veiksnio jtaka,

Be/ Xveiksnys — Vidutinés banky paliikany normos kitimo poveikis, paSalinus veiksnio jtaka;
B7 Xveiksnys — Tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis, pasalinus veiksnio jtaka;

Bs — Laisvasis narys, kuris paaiSkina jmoniy atitinkamo finansinio rodiklio pokycius

veiksniais, nejtrauktais j §j modelj.

o1

kitais




Pasalinus multikolinearumg — visuose modeliuose gauti determinacijos koeficientai buvo ne
mazesni nei — 0,984, o tai reiSkia, jog net 98 proc. variacijos sklaidos (jmoniy finansiniy rodikliy
poky¢€ius tiriamuoju laikotarpiu) galima paaiSkinti fundamentaliaisiais, modeliuose jvertintais
veiksniais. D¢l Sios priezasties, gauty parametry ,,t* statistikos buvo tikrinamos su kritine ,,t*
reikSme |2|: parametrui virSijus kritinés reikSmeés dydj - buvo priimta antroji hipotezé, jog ivertini
parametrai yra reikSmingi. Kuo didesné parametro ,t* statistika — tuo rodiklis yra reik§mingesnis.
Jeigu gauto parametro reikSmé buvo mazesné uz kriting ,,t“ reikSm¢ — buvo priimta pirmoji
hipotezé, jog veiksnys vertinamo jmoniy finansinio rodiklio reik§mei jtakos neturéjo ir toliau

nebuvo nagrinéjamas. Analizés rezultatai pateikiami 16—jame-19—jame paveiksluose.

Bendrojo pelningumo rodiklis (proc.)

Profesiné, moksliné
ir technine veikla

Didmeniné ir

. . Transportas ir
mazmenine

Apdirbamoji

gamyba (C)

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=3,75,|v.=1,28
[-0,19;2,75]
Paklaida: 3,42
~——

— e
Nedarbo lygis (proc.)

T=5,13,|v.=1,71
[0,02;3,14]
Paklaida: 3,33
| —

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

— T=-2,24,v=1,23
[-0,36;1,13]
Paklaida: 5,48

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
— T=5,39, |v.=5,81
[0,12;1,05]
Paklaida: 1,08

)
Mokes¢iy nasta (proc.)
T1=-5,77,v.=7,97
[-1,39;-2,02]
Paklaida: 1,38
| S —

Vid. paskoly paltkany
normos (proc.)

- T=3,89, v.=2,1
[1,45;2,75]
Paklaida: 1,51

T - ,t" statistika, jei t>=2 — vertinamasis veiksnys turi jtakos;

prekyba ir kt. (G)

BVP 1 gyventojui (proc.)
T=5,25,]v.=8,85
[1,59:1,61]
Paklaida: 1,69
~———

— e
Nedarbo lygis (proc.)

T=5, lv.=1,56
[2,17;2,89]
Paklaida: 3,11
—_—

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
— T=1,71,]v.=1,02
[-1,53;3,56]
Paklaida: 1,71

R
Mokesciy nasta (proc.)
T=-4,09, ]v.=-3,67
[-7,52;1,87]
Paklaida: 5,9
~——

Vid. paskoly palukany
normos (proc.)

- T=4,9, Jv.=1,09
[1,32;2,04]
Paklaida: 2,22

Tiesioginés uZsienio
investicijos j sektoriy (proc.)

- T=4,27,|v.=4,3
[-3,82;8,64]
Paklaida: 1,01

|v. - Parametro jvertis;

[] - Parametro jverio kitimo ribos su 95% pasikliautinuoju lygmeniu;

Paklaida — Standartiné paklaida.

— T=0,16, Jv.=0,02

— T=1,2,]v.=0,32

saugojimas (H)

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=2,59,]v.=-0,67
[-1,79;0,44]
Paklaida: 0,26
| S —

—
Nedarbo lygis (proc.)

T=2,66,]v.=0,26
[-0,16;070]

Paklaida: 0,096

R —_

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

[-0,40;044]
Paklaida: 0,1

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)

[-0,82;1,46]
Paklaida: 0,27

)
Mokes¢iy nasta (proc.)
T=2,41,v.=0,99
[-0,78;2,75]
Paklaida: 0,41
~——

Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=2,52,]v.=-0,11
[-0,29;0,07]
Paklaida: 0,04

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=-1,33,]v.=4,21
[-1,78;0,94]
Paklaida: 3,17
~—

)
Nedarbo lygis (proc.)
T=0,24,|v.=9,36
[-0,16;0,17]
Paklaida: 3,85

—

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
T=-3,08,|v.=3,23
[-0,77;013]
Paklaida: 1,05

)
Mokesciy nasta (proc.)
T=-1,25,]v.=-4,56
[-2,03;1,12]
Paklaida: 3,67
|

Vid. paskoly paltkany
normos (proc.)

T=-0,62, [v.=-3,76
[-2,97;2,2]
Paklaida: 6,03

Tiesioginés uZsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=-0,55,]v.=-4,1
[-0,04;0,3]

Paklaida: 7,5

(M)

 EE—
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=-1,43,]v.=-0,66
[-2,64;1,33]
Paklaida: 0,46
~—

)
Nedarbo lygis (proc.)
T=-0,489, Jv.=-0,04
[-0,36;2,85]
Paklaida: 0,08
—_—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

T=1,47,|v.=0,2
[-0,78;3,84]
Paklaida: 0,14

—
Mokes¢iy nasta (proc.)

T=2,61,|v.=0,7
[-0,46;1,86]
Paklaida: 0,27
~—

Vid. paskoly paltkany
normos (proc.)

T=-0,16, Jv.=-0,09
[-2,67;2,49]
Paklaida: 0,56

Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=1,87,]v.=0,01
[-0,01;3,60]

Paklaida: 0,006

*
- Vertinamas veiksnys turi didZiausiq jtakq sektoriaus bendrojo pelningumo rodikliui
- Vertinamas veiksnys turi jtakos sektoriaus bendrojo pelningumo rodikliui

- Vertinamas veiksnys neturi jtakos sektoriaus bendrojo pelningumo rodikliui

16 pav. Bendrojo pelningumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo rezultatai
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Bendrojo pelningumo rodiklio bei makroekonominiy veiksniy regresinés analizés rezultatai:

Tiriamu laikotarpiu visuose penkiuose vertinamuosiuose sektoriuose maziausiai du veiksniai
turéjo jtakos jmoniy bendrojo pelningumo rodikliams;

Didziausig jtakg jmoniy bendrojo pelningumo rodikliams turéjo valstybés skolos nuo BVP
pokyciai — didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) bei statyby sektoriuje (F), vidutiné metiné
infliacija — profesinés, mokslinés sektoriuje (M), vidutiné banky paskoly paliikany normos kaita
— transporto ir saugojimo sektoriuje (H) bei tiesioginés uzsienio investicijos — apdirbamosios
gamybos sektoriuje (C).

Bendras veiksnys (reik§mingas net 4 i$ 5 sektoriy (iSskyrus statybos sektoriy (F)), turéjes jtakos
imoniy bendrojo pelningumo rodikliams — mokesciy nastos pokyciai.

Maziausiai reikSmingas bendrasis vertinamas veiksnys jmoniy bendrojo pelningumo rodikliams
visuose sektoriuose — BVP, tenkantis vienam gyventojui (reikSmingai maziausi parametry
iverciai bei uzfiksuoti silpni koreliaciniai rysiai).

Visi like vertinti veiksniai (BVP, tenkan¢io vienam gyventojui, nedarbo lygio pokyciai,
valstybés skola, vidutinés metinés infliacijos tempai, vidutinés banky paliikany normos bei
tiesioginés uzsienio investicijos) — tur¢jo reikSmingos jtakos trijose i§ penkiy vertinamy sektoriy
veikian¢iy jmoniy bendrojo pelningumo rodikliams

Vertinant bendrojo pelningumo ir makroekonominiy veiksniy sarys$j ir veiksniy jtakg bitina
akcentuoti, jog jmoniy bendrojo pelningumo rodiklio pokyCiams (pasirinktajame sektoriuje)
itakos turi ir kiti veiksniai, nejtraukti 1 §] modeli (pavyzdziui: jmonés konkurenciné padétis
rinkoje, imonés nuostoliai, taip pat ir struktiiriniai jmoniy bendrojo pelningumo rodiklio

démenys — pardavimo savikainos pokyciai bei pardavimo pajamy didéjimas/maz¢jimas).

Priede F placiau analizuojama kiekvieno gauto parametro reikSmé.
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Bendrojo mokumo rodiklis

Didmeniné ir
mazZmeniné
prekyba ir kt. (G)

Profesiné, moksline
ir techniné veikla
(M)

Apdirbamoji
gamyba (C)

Transportas ir
saugojimas (H)

)
Nedarbo lygis (proc.)

T=-3,6, |v.=-2,21
[-4,84;4,31]
Paklaida: 6,13
~—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)
- T=1,21,]v.=2,11
[-5,39;2,61]
Paklaida: 1,74

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
- T=6,44, |v.=3,28
[1,09;2,47]
Paklaida: 2,15

)
Mokes¢iy nasta (proc.)
T=5,56, |v.=6,04
[3,32;4,7¢6]
Paklaida: 6,32
—

Vid. paskoly palukany
normaos (proc.)

— T=-5,7,]v.=-4,93
[-2,10;-4,75]
Paklaida: 5,05

Tiesioginés uZsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
— T=6,46, |v.=9,07
[-3,03;1,51]

Paklaida: 1,4

.
Nedarbo lygis (proc.)
T=3,16, Jv.=3,88
[-1,40;0,1]
Paklaida: 1,23
~——

Valstybés skolanuo BVP
(proc.)
T=3,95, v.=7,87
[-1,64;0,01]
Paklaida: 1,99

Vidutiné metiné infliacija
(proc)
T=4,49,]v.=2,13
[-4,17;-0.1]
Paklaida: 4,48

O
Mokes¢iy nasta (proc.)
T=2,2,|v.=1,39
[-1,33;0,04]
Paklaida: 6,32
———

Vid. paskoly paltkany
normos (proc.)

T=3,78,|v.=4,5
[-3,19;0,10]
Paklaida: 1,19

Tiesioginés uZsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=-1,57,Iv.=-7,47
[-2,80;0,01]
Paklaida: 4,77

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=0,37, v.=-0,001
[-0,01;0,01]
Paklaida: 0,002
~—

)
Nedarbo lygis (proc.)
T=1,59, Jv.=0,005
[-0,01;0,12]
Paklaida: 0,003
~—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)
- T=1,89 Jv.=0,01
[-0,01;0,03]
Paklaida: 0,01

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
- T=-1,6, v.=-0,01
[-0,03;0,01]
Paklaida: 0,006

)
Mokestiy nasta (proc.)
T=0,63, v.=-0,005
[-0,03;0,02]
Paklaida: 0,008
~—

Tiesioginés uZsienio
investicijos j sektoriy (proc.)

T=-3,32,|v.=-0,084

[-0,15;-0,13]
Paklaida: 0,03

T - t“ statistika, jei t>=2 — vertinamasis veiksnys turi jtakos;

)
BVP 1gyventojui (proc.)
T=1,11, Jv.=0,07
[-0,20;0,34]
Paklaida: 0,06
-~

)
Nedarbo lygis (proc.)
T=0,28, |v.=0,005
[-0,08;0,09]
Paklaida: 0,02
|

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)
7=0,22, |v.=0,007
[-0,14;0,15]
Paklaida: 0,03

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
T=0,84, |v.=-2,6
[-0,23;0,34]
Paklaida: 3,23

)
Mokestiy nasta (proc.)
T=1,25, |v.=0,08
[-0,20;0,37]
Paklaida: 0,07
~———

Vid. paskoly palikany
normaos (proc.)

T=-0,21,]v.=-0,03
[-0,56;0,51]
Paklaida: 0,12

Tiesioginés uZsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=0,19, |v.=-0,008
[-0,02;0,02]

Paklaida: 0,04

)
Nedarbo lygis (proc.)

T=6,05, Jv.=2,15
14,36;9,93]
Paklaida: 6,47
~—

Valstybés skolanuo BVP
(proc.)
T=6,45, Jv.=3,29
[3,11;3,46]
Paklaida: 4,08

Vidutiné metiné infliacija
(proc)
T=5,89, |v.=8,33
[-2,24;1,44]
Paklaida: 1,41

)
Mokes¢iy nasta (proc.)
T=7,04, |v.=5,46
[3,75;5,76]
Paklaida: 3,5
~——

Vid. paskoly paltkany
normos (proc.)

T=6,94, v.=5,07
[2,51;3,62]
Paklaida: 1,29

Tiesioginés uZsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=2,07,v.=6,44
[-2,94;1,98]
Paklaida: 3,11

[] - Parametro jveréio kitimo ribos su 95% pasikliautinuoju lygmeniu; - Vertinamas veiksnys turi jtakos sektoriaus bendrojo mokumo rodikliui

* . . e . ) -
v. - Parametro juertis; E - Vertinamas veiksnys turi didZiausia jtakg sektoriaus bendrojo mokumo rodikliui
Paklaida — Standartine paklaida. - Vertinamas veiksnys neturi jtakos sektoriaus bendrojo mokumo rodikliui

17 pav. Bendrojo mokumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo rezultatai
Saltinis: parengta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Bendrojo mokumo rodiklio bei makroekonominiy veiksniy regresinés analizés rezultatai:

— Tiriamu laikotarpiu visuose penkiuose vertinamuosiuose sektoriuose maziausiai du veiksniai
turéjo jtakos jmoniy bendrojo mokumo rodikliams, iSskyrus statyby (F) sektoriy (Siame
sektoriuje veikian¢iy jmoniy bendrajam mokumo rodikliui jtakos neturéjo né vienas 1§
vertinamyjy veiksniy).

— Didziausig jtakg jmoniy bendrojo mokumo rodikliams turéjo BVP, tenkanc¢io vienam gyventojui
pokyc¢iai — apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) bei profesinés,
mokslinés veiklos (M) sektoriuose, vidutinés banky paskoly paliikany normos svyravimai —

transporto ir saugojimo sektoriuje (H).
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Bendras veiksnys (reikSmingas net 4 i$ 5 sektoriy (iSskyrus statybos sektoriy (F)), turéjes jtakos
imoniy bendrojo mokumo rodikliams — vidutinés banky paskoly paliikany normos.

Maziausiai reik§mingas bendrasis vertinamas veiksnys jmoniy bendrojo mokumo rodikliams
visuose sektoriuose — valstybés skola nuo BVP (proc.) (reik§mingai maziausi parametry jver¢iai
bei uzfiksuoti koreliaciniai rysiai).

Vertinti veiksniai (BVP, tenkancio vienam gyventojui, nedarbo lygio poky¢iai, vidutinés metinés
infliacijos tempai, mokesCiy nasta, vidutinés banky palikany normos) — turé¢jo reikSmingos
jtakos trijose i§ penkiy vertinamy sektoriy jmoniy bendrojo mokumo rodikliams. Valstybés
skolos pokyc¢iai bei tiesioginiy uzsienio investicijy kitimo tempai reik§mingos jtakos turéjo tik
dvejiems analizuojamiems sektoriams.

Verta paminéti, jog vertinant bendrojo mokumo ir makroekonominiy veiksniy sarysj ir veiksniy
jtakg butina akcentuoti, jog jmoniy bendrojo mokumo rodiklio poky¢iams (pasirinktajame
sektoriuje) jtakos turi ir kiti veiksniai, nejtraukti j §] model] (pavyzdziui: jmonés klienty
atsiskaitymo uz paslaugas terminai bei strukttiriniai jmoniy bendrojo mokumo rodiklio démenys

— nuosavo kapitalo poky¢iai bei jmonés skolos ir kt.).

Priede G placiau analizuojama kiekvieno gauto parametro reikSmeé.

55



Viso turto apyvartumo koeficientas (k.)

Profesiné, moksliné
ir techniné veikla

Didmenineé ir

. . Transportas ir
mazmenineé

saugojimas (H)

Apdirbamoji
gamyba (C)

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=-1,7, Jv.=-1,46
[-0,05;0,02]
Paklaida: 8,7
—

Nedarbo lygis (proc.)
T=-2,37,]v.=-5,55
[-0,02;0,01]
Paklaida: 2,34
—

Valstybés skola nuo BVP
{proc.)
- T=-0,038, v.=-2,52
[-0,03;0,03]
Paklaida: 6,66

Vidutiné meting infliacija
(proc.)

— T=2,46,|v.=4,8
[-0,04;0,13]
Paklaida: 1,95

Vid. paskoly paltikany
normos (proc.)

— T=-5,36, Jv.=-1,04
[-0,19;-0,02]
Paklaida: 1,93

Tiesioginés uzsienio
investicijosj sektoriy (proc.)
L T=-1,96, |v.=-1,05
[-0,01;0,001]
Paklaida: 5,37

prekyba ir kt. (G)

Nedarbo lygis (proc.)
T=-4,13,v.=-1,02
[-2,09;0,01]
Paklaida: 2,48
—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)
- T=-4,9, ]v.=-1,59
[-2,98;-0,01]
Paklaida: 3,24

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
— T=-1,35,lv.=-6,39
[-2,67;0,01]
Paklaida: 4,72

)
Mokes¢iy nasta (proc.)
T=4,36, Jv.=3,12
[4,23;0,06]
Paklaida: 7,14
—_—

Vid. paskely paltkany
normos (proc.)

— T=-6,1,]v.=1,08
[-1,84;-0,03]
Paklaida: 1,77

Tiesiogines uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)

- T=-4,08, |v.=-3,28
[-6,74;0,01]

- T=-1,52,|v.=-3,24

— T=-0,29,|v.=-1,78

— T=-3,2|v.=-9,62

- T=2,09, jv.=7,17

Paklaida: 8,04

)
Nedarbo lygis (proc.)

T=-1,69,|]v.=-4,29
[-1,52;6,63]
Paklaida: 2,54
—

—_—
Valstybés skola nuo BVP
{proc.)

[-1,24;5,91]
Paklaida: 2,13

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)

[-2,83;2,48]
Paklaida: 6,17

)
Mokeséiy nasta (proc.)
T=3,62, [v.=4,71
[-8,90;1,03]
Paklaida: 1,3
~—

Vid. paskoly paltikany
normos (proc.)

[-2,25;3,30]
Paklaida: 3
Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)

[-3,62;2,19]
Paklaida: 3,44

BVP 1gyventojui (proc.)
T=0,19, Jv.=0,001
[-0,15;0,02]
Paklaida: 0,006

Nedarbo lygis (proc.)
T=1,34,|v.=0,01
[-0,01;0,04]
Paklaida: 0,09

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)
T=-3,38, Jv.=-0,05

[-0,08;-0,1]
Paklaida: 0,013

Mokesciy nasta (proc.)
T=0,16, |v.=-0,004
[-0,08;0,08]
Paklaida: 0,03
| —

Vid. paskoly paltkany
normos (proc.)

T=0,38, |v.=0,004
[-0,03;0,04]
Paklaida: 0,01

Tiesiogines uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=2,84, ]v.=0,09
[0,01;0,18]

Paklaida: 0,03

(M)

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=3,33,|v.=2,14
[-4,90;6,23]
Paklaida: 6,14
—

Nedarbo lygis (proc.)
T=3,56,v.=-3,7
[-4,20;4,80]
Paklaida: 1,04
—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)
T=-5,32, Jv.=-1,003
[-1,81;1,92]
Paklaida: 0,03

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
T=-6,05, |v.=-3,54
[-4,80;-2,28]
Paklaida: 2,94

R
Mokeséiy nasta (proc.)
T=1,99, [v.=3,44
[-3,65;2,35]
Paklaida: 3,74

—

Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=6,04, [v.=4,89

[1,40;8,38]
Paklaida: 8,11

T - ,t" statistika, jei t>=2 — vertinamasis veiksnys turi jtakos;

v. - Parametro jvertis;

[1- Parametro jvercio kitimo ribos su 95% pasikliautinuoju lygmeniu;
Paklaida — Standartiné paklaida.

* - Vertinamas veiksnys turi didZiausig jtaka sektoriaus viso turto apyvartumo koeficientui
- Vertinamas veiksnys turi jtakos sektoriaus viso turto apyvartumo koeficientui

- Vertinamas veiksnys neturi jtakos sektoriaus viso turto apyvartumo koeficientui

18 pav. Viso turto apyvartumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo rezultatai
Saltinis: parengta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Viso turto apyvartumo koeficiento bei makroekonominiy veiksniy regresinés analizés

rezultatai:

— Tiriamu laikotarpiu visuose penkiuose vertinamuosiuose sektoriuose maziausiai trys veiksniai
turéjo jtakos jmoniy Viso turto apyvartumo koeficientams.

— Didziausig jtaka jmoniy viso turto apyvartumo koeficientams turéjo BVP, tenkancio vienam
gyventojui poky¢iai — didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) bei transporto ir saugojimo (H)
sektoriuose, vidutinés metinés infliacijos pokyciai — statybos (F) sektoriuje, mokes¢iy nasta —
apdirbamosios gamybos (C) sektoriuje bei vidutinés banky paskoly paliikany normos pokyciai —

profesinés, mokslinés veiklos (M) sektoriuje.
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Bendri veiksniai (reikSmingi net 4 i§ 5 sektoriy), turéje jtakos jmoniy viso turto apyvartumo
koeficientams — vidutinés banky paskoly palikany normos (iSskyrus statybos sektoriy (F)) bei
tiesioginiy uzsienio investicijy poky¢iai (iSskyrus apdirbamosios gamybos (C) sektoriy).
Maziausiai reikSmingas bendrasis vertinamas veiksnys jmoniy Viso turto apyvartumo
koeficientams visuose sektoriuose — nedarbo lygis (reik§mingai maziausi parametry jverciai bei
uzfiksuoti silpni koreliaciniai rysiai).

Vertinti veiksniai (BVP, tenkancio vienam gyventojui, nedarbo lygio poky¢iai, valstybés skola
nuo BVP, vidutinés metinés infliacijos tempai, mokesciy nasta) — tur¢jo reikSmingos jtakos
trijose i$ penkiy vertinamy sektoriy jmoniy Viso turto apyvartumo koeficientams.

Pabréztina, jog lygiai taip pat kaip ir vertinant kity finansiniy rodikliy priklausomybe nuo
makroekonominiy veiksniy, taip ir $iuo atveju — jmoniy viso turto apyvartumo koeficientams
itakos turi ir kiti veiksniai, nejtraukti j §§ modelj (pavyzdziui: imonése vykdoma likuciy apskaitos
politika, Zaliavy kainos, struktiiriniai jmoniy viso turto apyvartumo koeficiento démenys —

pardavimo pajamy bei turto poky¢iai ir kt.).

Priede H placiau analizuojama kiekvieno gauto parametro reik§mé.
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Apdirbamoji
gamyba (C)

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=2,5, |v.=2,87
[-0,02;3,82]
Paklaida: 1,15
~——

Nedarbo lygis (proc.)
T=0,35,v.=7,55
[-0,01;1,02]
Paklaida: 2,19
—_—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

- T=3,05, v.=1,41
[-,001;3,41]
Paklaida: 4,64

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
- T=3,47,v.=2,76
[-0,01;6,19]
Paklaida: 7,96

)
Mokestiy nata (proc.)
T=3,74,|v.=8,27
[-0,01;1,78]
Paklaida: 2,21
~———

Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=2,45, |v.=6,26
[-0,01;2,55]
Paklaida: 3,78

Didmenineé ir
mazmeniné

prekyba ir kt. (G)

)
BVP 1gyventojui (proc.)
T=-4,29, |v.=7,84
[-1,57;2,73]
Paklaida: 1,83
~—

)
Nedarbo lygis (proc.)

T=5,3, |v.=5,03
13,47;3,11]

Paklaida: 9,49

—_—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

T=9,59, v.=2,04
[1,44;2,65]
Paklaida: 1,4

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
T=-6,26, Jv.=1,78
[3,00;-4,56]
Paklaida: 2,85

)
Mokestiy nasta (proc.)
T=2,69,|v.=1,7
[-1,02;4,42]
Paklaida: 6,31

| T=0,52,v.=-0,003

— T=3,04, Jv.=0,05
[-0,10;0,11]
Paklaida: 0,02

—

Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
T=-1,82, v.=-6,46
[-2,17;2,81]
Paklaida: 3,55

- T=1,45, Jv.=0,07

L|  T-2,19,]v=0,005

Kritinio likvidumo koeficientas

Transportas ir

saugojimas (H)

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=-1,26, |v.=-,02
[-0,08;0,05]
Paklaida: 0,02
~

S
Nedarbo lygis (proc.)
T=1,98, |v.=0,01
[-0,01;0,03]
Paklaida: 0,01
—_—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

[-0,03;0,02]

Paklaida: 0,005

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)

Vid. paskoly paltikany
normos (proc.)

[-0,14;0,28]
Paklaida: 0,49
Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)

[-0,02;0,01]
Paklaida: 0,002

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=0,36, Jv.=0,003
[-0,02;0,02]
Paklaida: 0,008
|

S
Nedarbo lygis (proc.)
T=-0,43, |v.=-0,005
[-0,04;0,03]
Paklaida: 0,01
—_—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

T=0,31, |v.=0,005
[-0,04;0,05]
Paklaida: 0,02

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)
T=1,99, v.=0,05
[-0,02;0,11]
Paklaida: 0,02

)
Mokesciy nasta (proc.)
T=1,97, v.=0,07
[-0,03;-0,18]
Paklaida: 0,04
| S —

Vid. paskoly paltkany
normos (proc.)

T=1,8, v.=0,03
[-0,1;0,07]

Paklaida: 0,01

Profesiné, moksline
ir techniné veikla
(M)

)
BVP 1 gyventojui (proc.)
T=9,79, v.=5,54
[2,98;4,10]
Paklaida: 1,3
~——

Nedarbo lygis (proc.)

T=8,07, Jv.=6,17
[1,60;2,43]
Paklaida: 6,17
—_—

Valstybés skola nuo BVP
(proc.)

- T-8,67,|v.=1,71
[1,63;2,56]
Paklaida: 1,97

Vidutiné metiné infliacija
(proc.)

- T=-6,38, [v.=-5,37
[-6,36;4,39]
Paklaida: 2,3

Vid. paskoly paltikany
normos (proc.)

- T=7,13, [v.=2,19
[2,09;2,30]
Paklaida: 2,52

Tiesioginés uzsienio
investicijos j sektoriy (proc.)
L T=5,55, |v.=-6,85

[-1,19;-3,77]
Paklaida: 4,79

T- 1" statistika, jei t>=2 — vertinamasis veiksnys turi jtakos; * - Vertinamas veiksnys turi didZiausig jtakq sektoriaus kritinio likvidumo koeficientui
lv.- Parametro jvertis; =~ R ) - Vertinamas veiksnys turi jtakos sektoriaus kritinio likvidumo koeficientui

[] - Parametro jvercio kitimo ribos su 95% pasikliautinuoju lygmeniu;

Paklaida — Standartiné paklaida. - Vertinamas veiksnys neturi jtakos sektoriaus kritinio likvidumo koeficientui

19 pav. Kritinio likvidumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo rezultatai
Saltinis: parengta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Kritinio likvidumo koeficiento ir makroekonominiy veiksniy regresinés analizés rezultatai:

— Tiriamu laikotarpiu visuose penkiuose vertinamuosiuose sektoriuose bent vienas veiksnys turéjo
jtakos jmoniy kritinio likvidumo koeficiento reik§méms.

— Didziausig jtaka jmoniy kritinio likvidumo koeficientams turé¢jo mokes¢iy nasta — transporto ir
saugojimo (H) bei profesinés mokslinés ir kt. veiklos (M) sektoriuose, vidutinés banky paskoly
paliikany normos — apdirbamosios gamybos (C) bei didmeninés ir mazmeninés prekybos (G)

sektoriuose), tiesioginiy uzsienio investicijy kitimo tempai — statybos (F) sektoriuje.
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— Bendri veiksniai (reikSmingi net 4 i§ 5 sektoriy), turéje jtakos jmoniy kritinio likvidumo
koeficientams — vidutiné metiné infliacija (iSskyrus statybos sektoriy (F)) bei tiesioginiy uzsienio
investicijy kitimo tempai (i$skyrus didmeninés ir mazmeninés sektoriy (G)).

— Maziausiai reikSmingas bendrasis vertinamas veiksnys jmoniy Kritinio likvidumo koeficientams
visuose sektoriuose — nedarbo lygis (reikSmingai maziausi parametry jverciai bei uzfiksuoti
silpni koreliaciniai rySiai).

— Vertinti veiksniai (BVP, tenkancio vienam gyventojui, valstybés skola nuo BVP, vidutinés
metinés infliacijos tempai, vidutinés banky paskoly paliikany normos) — tur¢jo reikSmingos
jtakos trijose i§ penkiy vertinamy sektoriy jmoniy kritinio likvidumo koeficiento reikSméms.
Nedarbo lygio poky¢iai reik§mingos jtakos turéjo tik dvejiems analizuojamiems sektoriams.

— Akcentuotina, jog vertinant jmoniy kritinio likvidumo koeficiento ir makroekonominiy veiksniy
sarysj ir veiksniy jtakg biitina prisiminti, jog jmoniy Kritinio likvidumo koeficiento pokyc¢iams
(pasirinktajame sektoriuje) jtakos turi ir kiti veiksniai, nejtraukti i §] modelj (pavyzdziui: jmonéje
vykdoma mokéjimy politika, struktiiriniai jmoniy kritinio likvidumo koeficiento démenys —
trumpalaikio turto struktiira, trumpalaikés skolos bei jmonéje turimos atsargos ir kt.).

Priede | placiau analizuojama kiekvieno gauto parametro reikSmé.

Atlikus jmoniy finansiniy rodikliy bei makroekonominiy veiksniy koreliacing bei regresing
analizes, tolimesniajame skirsnyje apibendrinami rezultatai ir pateikiama S$iy veiksniy sary$io

schema.
2.7. Rezultaty apibendrinimas ir vertinamy rodikliy sarys$io schema

Paminétina, jog norint atskleisti jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sarysj —
biitina jvertinti abiejy analiziy metu gauty rezultaty priezastinguma, todél 8—toje lenteléje
pateikiami tyrimg apibendrinantys rezultatai.

Remiantis lenteléje nurodytais duomenimis galima daryti prielaidg apie atskiruose sektoriuose
veikian¢iy jmoniy finansiniy rodikliy jautrumg makroekonominés aplinkos pokyc¢iams. Toliau
apibendrinama  finansiniy  rodikliy  ir  makroekonominiy  veiksniy  priklausomybé

analizuojamuosiuose sektoriuose.
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8 lentelé. Koreliacinés ir regresinés analizés rezultatai
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Bendrasis pelningumas Bendrasis mokumas Viso turto apyvartumo koeficientas Kritinio likvidumo koeficientas
Apditbam [ Didmeniné [Transporta[Statyba (F)| Profesiné, | Apdirbam [ Didmeniné [Transporta[Statyba (F)[ Profesine, | Apditbam [Didmeniné [T ) iné, [Apdirbam [Didmeniné [T [G) X
Makroekonominiai veiksniai ojigamyba| ir sir moksliné ir|ojigamyba| ir sir moksliné ir|oji gamyba ir sir moksliné ir oji gamyba [ir sir moksling ir
© 7 saugojima techniné | (C) 7 saugojima techniné |(C) 2 g0ji techniné  [(C) 7 g0ji techniné
prekybair [ s (H) veikla (M) prekybair [ s (H) veikla (M) prekyba ir [s (H) veikla (M) prekyba ir [s (H) veikla (M)
K. (G) K. (Q t. (G) k. (G)
BVP 1 gyventojui (EUR) kitimo tempas (proc.)
0,0918 | 0,4485 | 0,6587 0,5743 | 07250 | 00322 -0,1987
Nedarbo lygis (20-64 m. asmenys) (proc.)
-0,5198 | -0,6824 | -0,4842 0,0206 | 0,1236 0,5086 [ 0,3178 | -0,0044 -0,5742 01399 -0.1415
Valstybés skola nuo BVP (proc.)
0,0451 0,9382 0,1972 0,7211 0,2833 | -0,6158 [ 0,7837 | 06948 -0,3495
Vidutiné metiné infliacija (proc.)
-0,2533 0,2130 -0,6698 | -0,7869 0,2554 | -0,1808 0,2033 | -0,6427 | -04357 | -0,6380 0,1628
Mokesciy nata (proc.)
0,6457 | 0,7073 | 0,3656 -0,6464 | 0,0030 |-0,3352 -0,1659 -0,6627 | -0,7952
Vidutinés metinés paskoly jmonéms palikany
normos ( ki 1 min. EUR) (proc.) -0,3251 | 0,6873 -0,8155 | -0,8490 0,3376 | -0,3972 | -0,8132 | -0,7144
Tiesioginiy uzsienio investicijy (EUR) j
atitinkama ekonominés veiklos sektoriy kitimo 0,7162 | 0,6002 -0,1170 -0,0935 -0,1161 | -0,2966 | 0,2471
tempas (proc.)
Reiksmingos jtakos turinCiy veiksniy skai¢ius
sektoriuje (T statistika>=2) (i 7 vertinty): 7 6 5 2 2 6 6 2 0 6 4 6 4 3 6 6 6 3 1 7
Reiksmingos jtakos turinéiy veiksniy skaiciaus
suma, vertinant visus sektorius (T statistika>=2) 2 20 23 23
Reiksmingi rysiai sektoriuje, vertinant tik jtakos
turingius veiksnius (koreliacijos koef.>= [- 2 5 2 0 1 3 3 1 0 1 1 3 2 0 3 4 2 1 0 0
05,05])
Reikémingy rysiy suma, vertinant visus 10 8 9 7
sektorius (koreliacijos koef.>= [-0,5;0,5])

* - Vertinamas veiksnys turi did?iausia jtakq sektoriaus finansiam rodikliui
- Vertinamas veiksnys turi jtakos sektoriaus finansiam rodikliui

- Vertinamas veiksnys neturi jtakos sektoriaus finansiam rodikliui

Analizuojant bendrojo pelningumo rodiklio sarySius su makroekonominiais veiksniais atskiruose

sektoriuose nustatyta, jog:

— Didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriuje veikianciy jmoniy bendrojo pelningumo

rodiklis yra jautriausias aplinkos poveikiui — (regresinés analizés metu uzfiksuoti net 6
reik§mingi veiksniai (su 5 i§ jy nustatyta vidutiné/stipri koreliacija)). Paminétina, jog
apdirbamosios gamybos (C) sektoriuje veikian¢iy jmoniy bendrojo pelningumo rodikliui jtakos
turi visi vertinti veiksniai, taciau jy jtaka yra silpnesné (reikSmingi koreliaciniai rySiai uzfiksuoti
tik su dviejais vertintais veiksniais — nedarbo lygio poky¢iais bei mokesc¢iy nasta).

Statybos (F) sektoriuje veikianciy jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis yra maziausiai jautrus
makroekonominés aplinkos svyravimams (regresinés analizés metu uZfiksuoti 2 jtakos turintys
veiksnial, taciau né su vienu i§ jy nebuvo uzfiksuota reik§minga koreliaciné priklausomybé).

Analizuojant bendrojo mokumo rodiklio sarySius su makroekonominiais veiksniais atskiruose

sektoriuose nustatyta, jog:

— Apdirbamosios gamybos (C) bei didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriuose veikianéiy

jmoniy bendrojo mokumo rodikliai yra jautriausi aplinkos poveikiui — (regresinés analizés metu
uzfiksuoti net 6 reikSmingi veiksniai (su 3 i§ jy nustatyta vidutiné/stipri koreliacija)). Paminétina,

jog profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuje veikian¢iy jmoniy bendrojo mokumo rodikliui
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jtakos turi 6 i 7 vertinty veiksniy, taciau jy jtaka yra silpnesné (reikSmingas koreliacinis rySys
uzfiksuotas tik su vienu vertintu veiksniu — BVP, tenkancio vienam gyventojui kitimo tempais.).
Statybos (F) sektoriuje veikianciy jmoniy bendrojo mokumo rodiklis yra maziausiai jautrus
makroekonominés aplinkos svyravimams (regresinés analizés metu neuzfiksuotas né vienas
reikSmingas jtakos turintis veiksnys).

Analizuojant viso turto apyvartumo koeficiento sarySius su makroekonominiais veiksniais

atskiruose sektoriuose nustatyta, jog:

Didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) bei profesinés ir mokslinés veiklos (M) sektoriuose
veikianéiy jmoniy viso turto apyvartumo koeficientai yra jautriausi aplinkos poveikiui
(regresinés analizés metu uzfiksuoti net 6 reikSmingi veiksniai (su 3 i$ jy nustatyta vidutiné/stipri
koreliacija)).

Statybos (F) sektoriuje veikian¢iy jmoniy viso turto apyvartumo koeficientas yra maziausiai
jautrus makroekonominés aplinkos svyravimams (regresinés analizés metu uzfiksuoti 3 jtakos
turintys veiksniai, ta¢iau né su vienu i§ jy nebuvo uzfiksuota reikSminga koreliaciné
priklausomybé).

Analizuojant jmoniy kritinio likvidumo koeficiento sarySius su makroekonominiais veiksniais

atskiruose sektoriuose nustatyta, jog:

Apdirbamosios gamybos (C) sektoriuje veikian¢iy jmoniy Kritinio likvidumo koeficientas yra
jautriausias aplinkos poveikiui — (regresinés analizés metu uzfiksuoti net 6 reikSmingi veiksniai
(su 4 18 jy nustatyta vidutiné/stipri koreliacija)). Paminétina, jog profesinés ir mokslinés veiklos
(M) sektoriuje veikian¢iy jmoniy kritinio likvidumo koeficientui jtakos taip pat turi visi
vertinamieji makroekonominiai veiksniai, taciau jy jtaka yra silpnesné (reikSmingi koreliaciniai
rySiai nebuvo uzfiksuoti né su vienu 1§ vertinamy veiksniy).

Statybos (F) sektoriuje veikian¢iy jmoniy Kritinio likvidumo koeficientas yra maziausiai jautrus
makroekonominés aplinkos svyravimams (regresinés analizés metu uzfiksuotas tik 1 jtakos
turintis veiksnys su kuriuo sieja silpnas rySys).

Apibendrinant analizés rezultatus galima teigti, jog 1§ analizuoty penkiy prioritetiniy Salies

ekonominiy veikly sektoriy — apdirbamosios gamybos (C) bei didmeninés ir mazmeninés prekybos

(G) sektoriuose veikla vykdanéiy jmoniy vertinamieji finansiniai rodikliai yra jautriausi aplinkos

poveikiui, maziausiai jautrus sektorius — statybos (F). Tokius gautus rezultatus pagrjsti galima tuo,

jog statybos (F) sektoriuje veiklg vykdanéiy jmoniy finansiniams rodikliams jtakos turi kiti

veiksniai, nejtraukti ;| modelj, pavyzdziui: zaliavy kainy poky¢iai, naujy statiniy paklausa, sklypy

kainy poky¢iai ir kt. veiksniai.
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Siekiant atskleisti bendrgja makroekonominiy veiksniy jtakg visuose sektoriuose veikianciy
imoniy finansiniams rodikliams buvo sudaryta finansiniy rodikliy bei makroekonominiy veiksniy

sarySio schema, pateikta 20—tajame paveiksle.

Finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sgrysis

Bendrojo pelningumo Bendrojo mokumo Viso turto apyvartumo Kritinio likvidumo
rodiklis rodiklis koeficientas koeficientas

BVP 1 gyventojui
(EUR.)

BVP 1 gyventojui
EUR.

L

I

f N i N i N\

Valstybés skola

Nedarbo lygis MNedarbo lygis MNedarbo lygis
f— — f— f— nuo BVP (proc.)
(proc.) ! (proc.) | (proc.) ! |

- ™ ' ™ ' ™\

Vldl..ltlnle n_'!etlne Valstybés skola Vldl..ltll'l.e n_'1.et|ne

- infliacija - - infliacija
(proc) ‘ nuo BVP (Proc_)' (proc) ‘
- 7 ‘ v’ e 7
i N i N i N
Vidutiné metiné
infliacija Mokestiy nasta Vidutiné metiné

(proc.)

(proc.) ‘ infliacija (pmc.]‘

=,

r
A\,

r
7 L'
-

N
N
N
r

Mokesciy nasta S ..
Vidutinés metinés Mokesgiy nasta

- (proc.) ==l paskoly paliikan —
normos (proc.]‘ (proc.)
L r \ !

L

i N r N
Vidutinés metinés Vidutinés metinés Tiesioginés uisienio
= paskoly palikany =  paskoly palikany investicijos j sektoriy
normos (proc.) . normos (pmc.)! (EUR.)
r N i N
Tiesioginés uisienio Tiesioginés uisienio
= investicijos j sektoriy = investicijos j sektoriy

!

(EUR.) ' (EUR.)

: E - Vertinamas veiksnys turi didziausig jtaka finansiam rodikliui
- Vertinamas veiksnys turi jtakos finansiam rodikliui
- Tarp rodikliy yra tiesioginé priklausomybé
‘ - Tarp rodikliy yra atvirkstiné priklausomybé

20 pav. moniy finansiniy rodikliy bei makroekonomikos veiksniy sarysio schema
Saltinis: parengta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)
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*SarySio schemos kiirimo prielaidos:

Siekiant sukurti jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sarySio schema
analiziy metu gauti duomenys buvo agreguoti remiantis Siais principais:

— Vertinamas veiksnys turi didziausig jtakg finansiniam rodikliui ir buvo jtrauktas j schema, jeigu
Sis veiksnys bent dviejuose vertinamuosiuose sektoriuose (i§ 5) buvo reik§mingiausias;

— Vertinamas veiksnys turi jtakos finansiniam rodikliui ir buvo jtrauktas i schema, jeigu Sis
veiksnys bent trijuose vertinamuosiuose sektoriuose (i$ 5) buvo reikSmingas;

— Vertinamas veiksnys neturi jtakos finansiniam rodikliui ir nebuvo jtrauktas j schema, jeigu Sis
veiksnys buvo reik§mingas tik viename ar dvejuose sektoriuose (i$ 5);

— Schemoje taip pat pateikiamos apibendrintos jmoniy finansiniy rodikliy ir jiems jtakos turin¢iy
veiksniy ry$io kitimo kryptys:

— Tarp rodikliy yra tiesioginé¢ priklausomybe¢, jeigu tiesioginis rySys su reikSmingu veiksniu
finansiniam rodikliui buvo uzfiksuotas bent dviejuose vertinamuosiuose sektoriuose;

— Tarp rodikliy yra atvirkstiné priklausomybé, jeigu atvirkstinis rySys su reikSmingu veiksniu
finansiniam rodikliui buvo uzfiksuotas bent dviejuose vertinamuosiuose sektoriuose;

— Jeigu rySiy kryptys su reikSmingu veiksniu skirtinguose sektoriuose iSsiskyré — rysio kitimo
kryptis buvo nustatoma atsizvelgus j didziausig jtaka dariusio veiksnio finansiniam rodikliui
kitimo kryptj;

— Pastebétina, jog atsizvelgus j skirtinguose sektoriuose veikla vykdanciy jmoniy finansiniy
rodikliy bei veiksniy sarySio priklausomybés skirtumus, schemoje néra identifikuojamas

finansinio rodiklio ir veiksniy sarysio stiprumas.

Sukurta sarysio schema atskleidzia kokie iSorés makroekonominiai veiksniai yra tampriausiai
susije su vertinamais jmoniy finansiniais rodikliais. Remiantis sudaryta schema, galima teigti, jog:

— Imoniy bendrojo pelningumo rodiklis yra labai tampriai susij¢s su vertintais makroekonominiais
veiksniais (jtakos turi visi vertinti veiksniai), o didZiausig jtakg i§ visy vertinty veiksniy Siam
rodikliui turi valstybés skola nuo BVP. Tarp $iy veiksniy egzistuoja atvirkstiné priklausomybé —
augant valstybés skolai jmoniy bendrasis pelningumas mazéja. Sis rezultatas sutampa su
ekonominés minties teorija, kadangi Salies ekonominés padéties blogéjimas turi neigiama
poveikj verslo jmonés.

— I8 visy vertinty finansiniy rodikliy — jmoniy bendrojo mokumo rodiklis yra maziausiai susijes su
vertintais makroekonominiais veiksniais. DidZiausig jtaka Siam rodikliui i§ visy vertinty veiksniy
turi BVP, tenkan¢io vienam gyventojui, dydis. Tarp Siy veiksniy egzistuoja atvirkstiné
priklausomybé — augant 3alies BVP dydziui — jmoniy mokumas mazéja. Sj rezultata galima
pagristi tuo, jog geréjant Salies ekonominei padéciai jmonés turi daugiau optimistiniy lukesciy,
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todé¢l yra linkusios daugiau skolintis, ko pasekoje jmoniy bendrojo mokumo rodikliy reikSme

maze¢ja. Paminétina, jog Siam finansiniam rodikliui i§ vertinty veiksniy reik§mingos jtakos

neturéjo valstybés skola nuo BVP ir tiesioginés uzsienio investicijos j sektoriy.

— Imoniy Vviso turto apyvartumo koeficientas yra tampriai susijes su vertintais makroekonominiais
veiksniais (jtakos kaip ir bendrojo pelningumo rodikliui turi visi vertinti veiksniai). DidZiausig
itaka i§ visy vertinty veiksniy Siam rodikliui turi BVP, tenkancio vienam gyventojui, dydis. Tarp
Siy veiksniy egzistuoja tiesioginé priklausomybé — didéjant Salies BVP — jmoniy viso turto
apyvartumas didéja. Sis rezultatas sutampa su ekonominés minties teorija, kadangi Salies
ekonominés padéties geréjimas turi jtakos jmoniy verslo augimui, ko pasekoje jmonés turimas
turtas turi potencialo augti.

— Imoniy Kritinio likvidumo koeficientas taip pat yra labai tampriai susijes su vertintais
makroekonominiais veiksniais (jtakos tur¢jo visi veiksniai, i§skyrus nedarbo lygio pokycius).
Didziausig jtaka i§ visy vertinty veiksniy Siam rodikliui turi mokes¢iy nastos (atvirksStiné
priklausomybé) bei paskoly jmonéms paliikany normos (atvirkiting priklausomybé). Sie
rezultatai sutampa su ekonominés minties teorija, kadangi mokes¢iy naStos mazéjimas bei
finansavimo sglygy geréjimas didina jmoniy gebéjima padengti savo trumpalaikius
Isipareigojimus.

Apibendrinus galima teigti, jog vertinti makroekonominiai veiksniai yra tampriai susij¢ su
jmoniy finansiniais rodikliais: BVP, tenkancio 1 gyventojui, dydis, vidutiné metiné infliacija,
mokesCiy nasta bei paskoly palikany normos jmonéms jtakos turéjo Vvisiems vertintiems
finansiniams rodikliams (nedarbo lygio poky¢iai, valstybés skolos dydis nuo BVP bei tiesioginés
uzsienio investicijos jtakos tur¢jo trims (i$§ 4) vertinty finansiniy rodikliy).

Paminétina, jog pasitelkus sudarytos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy
sary$io schemos duomenis galima analizuoti jmoniy finansiniy rodikliy poky¢ius. Pavyzdziui,
analizuojant jmonés kritinio likvidumo koeficiento reikSmes biitina atkreipti démesj | jam didziausia
itaka turinCius veiksnius — mokes¢iy nastg bei paskoly jmonéms paliikany normos svyravimus.
Pastebima, jog S§i schema taip pat gali biiti naudojama kaip pagalbiné priemoné planuojant
ateinan¢iy mety jmoniy biudZetus bei prognozuojant finansiniy rodikliy pokycius, pavyzdziui,
Zinant, jog ateinanc¢iais metais prognozuojamas BVP augimas — galima daryti prielaida, jog jmonés
bendrasis pelningumas taip pat augs.

Svarbu akcentuoti, jog tyrimo metu gauti rezultatai bei sukurta sarySio schema yra papildoma
priemon¢ jmoniy finansiniy rodikliy rezultaty analizei atlikti, kadangi vertintiems jmoniy finansiniy
rodikliams pirmiausia didziausig jtaka turi rodiklio apskai¢iavimui naudojami démenys, todél
siekiant tiksliy analizés rezultaty — biitini tolimesni empiriniai tyrimai.

Toliau pateikiamos darbo iSvados bei pasitilymai.

64



ISVADOS

1. Apibendrinus mokslinés literatliros teorines nuostatas, pastebimas didelis démesys jmoniy
finansinei analizei. Mokslininkai akcentuoja, jog jmonés finansiné analizé padeda nustatyti
imones veiklos finansinius aspektus, jvertinti esamag padét] ir ateities perspektyvas, o tai yra
ypatingai svarbu jmonéms — Siuo metu Veikian¢ioms Vis sudétingéjanc¢iomis verslo
konkurencijos sglygomis. Mokslingje literatiiroje nurodoma, jog pasitelkus jmoniy finansines
ataskaitas yra apskaiciuojami santykiniai finansiniai rodikliai, naudojami jmoniy biiklei vertinti.
Visgi, sparciai keiciantis ekonomikos ir finansy rinky sglygoms susiformavo poreikis kiirybiskai
taikyti klasikinius finansy analizés rodiklius, todél siekiant adekvataus jmonés veiklos jvertinimo
—nepakanka remtis vien finansiniy ataskaity duomenimis, butina jtraukti aplinkos veiksnio jtaka.

2. Apibendrinus mokslinés literatliros S$altinius, nustatyta, jog praktikoje daugiausia taikoma
kokybiné verslo aplinkos analizé (PEST analizé, SSGG analizé ir kt.). Visgi, aptikty tyrimy,
nagrinéjanciy imoniy veiklos rezultaty bei ekonominiy veiksniy sarysi, rezultatai atskleidé¢, kad
ekonominio ciklo pasikeitimai $alyje turi jtakos jmoniy veiklos rezultatams: ekonomikos augimo
etapu jmoniy daugéja, jmoniy pelnas auga, ekonomikos nuosmukio laikotarpiu — atvirksciai.
Nors atlikti tyrimai yra bendrojo pobudzio, jie patvirtina, kad Salies ekonominé padétis turi
didele jtaka jmoniy veiklos rezultatams.

3. Atlikto Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy priklausomybés nuo makroekonominiy veiksniy
tyrimo 2006-2016 m. rezultatai parodé, kad didzioji dalis Lietuvos verslo jmoniy veiklg vykdé
viename i§ penkiy ekonomikos veiklos sektoriy — apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos ir kt. (G), transporto ir saugojimo (H), statybos (F) bei profesinés ir
mokslinés ir kt. (M).

4. Tyrimo metu atskleista, jog prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanciy jmoniy
vertinti finansiniai rodikliai (bendrojo pelningumo, bendrojo mokumo, turto apyvartumo, kritinio
likvidumo) 2006-2016 m. indikavo apie gerg jmoniy finansing biikle. Geriausiomis finansiniy
rodikliy reik§mémis pasizyméjo profesing, moksling ir kt. (M) vykdangios jmonés. Siuos
rezultatus pagrindzia tai, jog (M) sektoriaus jmoniy kuriami produktai/paslaugos yra didesnés
pridétinés vertés, todél tai lemia didesnj Sioje srityje veikianciy jmoniy pelningumg bei turi
teigiamos jtakos kitiems vertinamiems jmoniy finansinés buklés aspektams. Paminétina, jog
pastargji deSimtmet] Lietuvos ekonomikoje vyravusios skirtingos tendencijos turé¢jo didele jtaka
jmonéms — 2008 m. kilusi Pasauliné ekonominé krizé 1émé versly mazéjimo, bankroto bei
atsakingesnio skolinimosi tendencijas, 0 Siuo metu Lietuvos ekonomikai demonstruojant
teigiamus rezultatus —Lietuvos verslo sektoriuose taip pat fiksuojamos plétros tendencijos.

5. Atlikus Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy koreliacing analizg

iSaiskéjo, kad jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis bei vertinami makroekonominiai rodikliai
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(BVP 1 gyventojui, vidutiné metiné infliacija, mokesCiy naSta, paskoly palikany normos
jmonéms, nedarbo lygio pokyciai, valstybés skolos dydis nuo BVP, tiesioginés uZzsienio
investicijos) yra tampriausiai susij¢ i$ visy analizei pasirinkty finansiniy rodikliy, maziausiai —
kritinio likvidumo koeficientas. Vertinant skirtingy finansiniy rodikliy (bendrojo pelningumo,
bendrojo mokumo, turto apyvartumo, Kritinio likvidumo) sgsajas su makroekonominiais
veiksniais pastebéta, jog veiksniai skirtingai siejosi su skirtingg veikla vykdanéiy jmoniy
finansiniais rodikliais. Gautus rezultatus galima paaiskinti tuo, jog analizei pasitelkti duomenys
apémeé krizinj laikotarpj (2008—2009 m.), kuriy Zzenklts poky¢iai turi jtakos galutiniam rezultatui.
. Atlikus Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroeckonominiy veiksniy regresing analize
iSaiskéjo, jog bendrojo pelningumo rodikliui visuose sektoriuose reikSmingos jtakos turéjo
mokesCiy naSta, maziausiai reik§mingas bendrasis veiksnys buvo BVP, tenkantis vienam
gyventojui. Jmoniy bendrojo mokumo rodikliams reik§mingas veiksnys visuose sektoriuose —
vidutinés paskoly paliikany normos imonéms, maziausiai reikSmingas — valstybés skola nuo
BVP. Bendri veiksniai, turéje jtakos jmoniy Viso turto apyvartumo koeficientams — vidutinés
banky paskoly paluikany normos bei tiesioginiy uzsienio investicijy pokyciai, maziausiai
reik§mingas — nedarbo lygis. Bendri veiksniai turéj¢ jtakos jmoniy kritinio likvidumo
koeficientams — vidutiné metiné infliacija bei tiesioginiy uZsienio investicijy kitimo tempai,
maziausiai reik§mingas — nedarbo lygis.

. I8analizavus koreliacinés ir regresinés analiziy metu gautus duomenis, nustatyta, jog
apdirbamosios gamybos (C) bei didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriuose veikla
vykdanéiy jmoniy finansiniai rodikliai yra jautriausi aplinkos poveikiui, maziausiai jautrus
sektorius — statybos (F). Gautus rezultatus pagrjsti galima tuo, jog statybos (F) sektoriuje veiklg
vykdan¢iy jmoniy finansiniams rodikliams jtakos turi kiti veiksniai, nejtraukti j modelj,
pavyzdziui: Zaliavy kainy pokyc¢iai, naujy statiniy paklausa, sklypy kainy poky¢iai ir kt.

. Siekiant atskleisti bendraja makroekonominiy veiksniy jtaka jmoniy finansiniams rodikliams
buvo sudaryta finansiniy rodikliy bei makroekonominiy veiksniy sarySio schema, Kkuri
atskleidzia, jog jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis bei jmoniy kritinio likvidumo koeficientas
yra tampriausiai susij¢ su makroekonominiais veiksniais, maziausiai susijes — bendrojo mokumo
rodiklis, o vertinti veiksniai — BVP 1 gyventojui, vidutiné metiné infliacija, mokes¢iy nasta bei
paskoly paliikany normos jmonéms — jtakos tur¢jo visiems vertintiems finansiniams rodikliams,
veiksniai — nedarbo lygio pokyciai, valstybés skolos dydis nuo BVP bei tiesioginés uzsienio
investicijos jtakos turéjo trims (i§ 4) vertinty finansiniy rodikliy. Darbo metu gauti rezultatai
igalina suprasti makroekonominiy veiksniy jtaka jmoniy finansiniams rodikliams, o pasitelkus
sukurtg fundamentaliyjy makroekonominiy veiksniy ir jmoniy finansiniy rodikliy sarySio schema

— galima analizuoti ir prognozuoti jmoniy veiklos rezultatus artimiausiu metu.

66



PASIULYMAI

1. Atliekant Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy tyrimg dél
mokslinéje literatiroje pateikiamos didelés gausos skKirtingy finansiniy rodikliy — susidurta su
reprezentatyviausiai jmonés veiklos rezultatus identifikuojanciy finansiniy rodikliy atrankos
problema. Siekiant jmoniy finansiniy rodikliy analizés makroekonominiu aspektu tikslumo,
rekomenduotina j tyrimg jtraukti daugiau finansiniy rodikliy — bent po keletg i§ kickvienos
finansiniy rodikliy grupés.

2. Atlikus Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sary$io analizg
pastebéta, jog ne visi pramonés sektoriai vienodai reaguoja i ekonominiy cikly pokycius.
Siekiant kuo tiksliau atskleisti makroekonominiy veiksniy jtakg jmoniy finansiniams rodikliams
— rekomenduotina kiekvieng pramonés Sakos sektoriy tirti atskirai, 0 ekonomikos létéjimo
poveikio jmonéms analizei atlikti, tikslinga apskaiCiuoti absoliu¢iyjy ir grandininiy rodikliy
padidéjimus/sumazéjimus.

3. Atliktos Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir makroekonominiy veiksniy sary$io analizés
rezultatai atskleidé¢, jog atskiriems jmoniy finansiniams rodikliams makroekonominiai veiksniai
turi skirtingg jtaka. Akcentuotina, jog vertinant makroekonominiy veiksniy jtaka jmoniy
finansiniams rodikliams pirmiausiai rekomenduotina jvertinti struktdrinius finansinio rodiklio
démeny poky¢ius, o siekiant patikimesniy analizés rezultaty — plésti vertinamyjy veiksniy aibe.

4. Sukurtoje sarySio schemoje, atskleidZianCioje Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy ir
makroekonominiy veiksniy priklausomybe — identifikuojama jtakos turincio makroekonominio
veiksnio ir finansinio rodiklio tiesinio rySio kryptis, ta¢iau néra nurodomas veiksniy sarysio
stiprumas. | tyrimo aib¢ jtraukus draugiau pramonés sektoriy — rySio stipruma tarp tiriamyjy

veiksniy biity galima nustatyti.
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PRIEDAI

Priedas A. Lietuvos jmoniy juridinés formos ir jy ypatumai

_1lentelé. Imoniy klasifikacija pagal teising forma
Saltinis: sudaryta autorés (LR ikio ministerija 2017)

Imonés juridiné

forma

Apibidinimas

Individuali jmoné

(1D

neribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo. IJ steigéju ir
savininku gali buti tik vienas fizinis asmuo, kuris negali buti kitos I]
savininku. Pasirinkta veiklos rii$is nerizikinga, verslag galima pradéti
turint gera idéjg ir nedideles pradines 1éSas (Gineitiené 2005; Versli
Lietuva 2017).

Akciné bendrove
(AB)

ribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo, pagal savo prievoles ji
atsako tik savo turtu, kuris yra atskirtas nuo savininko(-y) turto.
Akcinés bendrovés jstatinis kapitalas turi biiti ne mazesnis kaip 40 000
tikst. eury, jos akcijos gali biiti platinamos bei jomis prekiaujama
vieSai  (birZzoje), vadovaujantis  vertybiniy  popieriy  rinka
reglamentuojanciais teisés aktais. Bendrovés steigéjy skaiCius
neribojamas, taciau kiekvienas bendrovés steigéjas turi biiti jos
akcininkas (LR akciniy bendroviy jstatymas 2000).

Uzdaroji akciné
bendrove (UAB)

ribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo. UAB jstatinis
kapitalas turi biiti ne mazesnis kaip 2 500 eury. UAB gali steigti tiek
vienas, tiek daugiau fiziniy ir/ar juridiniy asmeny, o akcininky skai¢ius
ribojamas iki 249. Akcininkas gali parduoti ar Kitaip perleisti
(pavyzdziui: dovanoti, mainyti ir pan.) savo turimas UAB akcijas (LR
akciniy bendroviy jstatymas 2000).

Valstybés ir
savivaldybés
Jmonegs

ribotos atsakomybés vieSasis juridinis asmuo. Sios rii§ies jmonés
steigiamos 1§ valstybés bei savivaldybiy léSy. Valstybés jmonés ir
savivaldybés jmonés tikslas — teikti vieSgsias paslaugas, gaminti
produkcijg ir vykdyti kitg veikla siekiant tenkinti vieSuosius interesus.
Imonei draudZiama investuoti 1éSas ] kitas jmones, taip pat ¢ia néra
privataus kapitalo (LR valstybiniy jmoniy jstatymas 1994).

Kooperatiné
bendrove

ribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo, savanoriSkai
steigiamas grupés fiziniy arba fiziniy ir juridiniy asmeny tkinis
subjektas, skirtas jos nariy ekonominiams, socialiniams bei
kultiriniams poreikiams tenkinti, veikiantis nariy iniciatyva ir rizika.
Kooperatiné bendrove turi turéti ne maziau kaip 5 narius. Kooperatiné
bendrove turi savo pavadinima, kuriame turi buiti Zodziai ,,kooperatiné
bendrové™ arba ,,kooperatyvas® (LR kooperatiniy bendroviy jstatymas
1993).

Zemés tukio
bendrové

ribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo, jsteigta fizinio asmens
zemés tikio gamybinei ir komercinei veiklai vykdyti. Ja turi sudaryti
ne maziau kaip 2 nariai, o maksimalus nariy skai¢ius neribojamas.
Zemés iikio bendrove pagal Lietuvos jstatymus laikoma gamybinei ir
komercinei veiklai jsteigta jmon¢, kurioje pajamos per iikinius metus
uz zemés ikio produkcijg ir suteiktas paslaugas Zemés tkiui sudaro
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daugiau kaip 50 proc. visy realizavimo pajamy (LR Zemés tkio

bendroviy jstatymas 1991).

Tikroji tukiné

neribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo, jsteigta bendrosios

bendrija jungtinés veiklos sutartimi sujungus keliy fiziniy ir juridiniy asmeny
turtg j bendraja daling nuosavybe komercinei — tikinei veiklai. Ukinéje
bendrijoje turi biiti ne maziau kaip 2 ir ne daugiau kaip 20 nariy (LR
akiniy bendrijy jstatymas 2003).

Komanditiné neribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo, jas sudaro bendros

tikiné bendrija

jmonés vardu veikiantys tikrieji nariai ir nariai komanditoriai. Sioje
tkinéje bendrijoje turi biiti bent vienas tikrasis ir bent vienas narys
komanditorius. Pagal komanditinés tkinés bendrijos prievoles jos
tikrieji nariai solidariai atsako visu savo turtu, o nariai komanditoriai —
tik ta dalimi savo turto, kurj perdavé arba turéjo perduoti bendrijai (LR
tkiniy bendrijy jstatymas 2003).

Mazoji bendrija
(MB)

ribotos atsakomybés privatusis juridinis asmuo. Mazaja bendrijg gali
steigti ne daugiau kaip 10 fiziniy asmeny (gali biti ir vienas steigéjas).
Mazoji bendrija gali vykdyti bet kokig jstatymy nedraudziamg veikla.
Nors mazojoje bendrijoje ir nereikalaujama turéti minimaly jstatinj
kapitalg, mazosios bendrijos nariai moka jnasus (jy dydis ir mokéjimo
tvarka nustatomi nariy susirinkime), o mazosios bendrijos pelnas
skirstomas proporcingai nario jnaso dydziui (galima numatyti ir
kitokia pelno skirstymo tvarka) (LR mazyjy bendrijy jstatymas 2012).

Europos
ekonominiy
interesy grupé

privatus juridinis asmuo, kurio tikslas padéti savo nariams vykdyti
arba plésti ekonoming veiklg, pasiekti geresniy veiklos rezultaty,
taciau jos tikslas néra pelno siekimas. Grupe turi sudaryti maziausiai
dvi Dbendrovés ar kiti juridiniai asmenys, kuriy centrinés
administracijos yra skirtingose valstybése narése arba du fiziniai
asmenys, kurie savo pagrindine veikla uzsiima skirtingose valstybése
narése arba Bendrové ar kitas juridinis asmuo, kurio centriné
administracija yra vienoje valstybéje naréje ir fizinis asmuo, kuris savo
pagrindine veikla uzsiima kitoje valstybéje nar¢je (LR ekonominiy
interesy grupiy jstatymas 2003).

Europos bendrove
(EB)

nusprendus, kad jmonés veiklos plétrai nepakanka Lietuvos rinkos bei
norint plétoti verslg kitose ES Salyse ar suvienyti keliose Salyse
veikian¢iy jmoniy valdymo struktira, galima steigti Europos
bendrove. Europos bendrovés buveiné, nurodyta juridiniy asmeny
registre, ir jos nuolatinio valdymo organo buvimo vieta turi sutapti.
Europos bendrove gali biiti steigiama vienu 1§ keturiy biidy: jungimo
btudu, steigiant valdymo (holdingo) Europos bendroveg, sukuriant
duktering EB, veikian¢ia AB pertvarkant j EB. Steigiant EB turi
dalyvauti maziausiai dviejy valstybiy nariy jmonés. Europos
bendroveés valdymo organo arba administravimo organo nariy turi biiti
ne maziau kaip 3, o prieziliros organo nariy - ne maziau kaip 3 ir ne
daugiau kaip 15 (LR Europos bendroviy jstatymas 2004).

Europos
kooperatiniy
bendroviy (EKB)

S§i veiklos forma suteikia galimybe kooperatyvams lengviau plétoti
veiklg kitose ES Salyse bei sukuriamos palankesnés saglygos konkuruoti
su kity formy jmonémis. Europos kooperatinés bendrovés buveing,
nurodyta juridiniy asmeny registre, ir jos nuolatinio valdymo organo
buvimo vieta turi sutapti. Bendrovés valdymo bei priezitiros organo
nariy skaicius yra tapatus EB nariy skai¢iui (LR Europos kooperatiniy
bendroviy jstatymas 2006).




Priedas B. Ekonominés veiklos risiy klasifikatorius (EVRK 2 red.)

2 lentelé. Imoniy klasifikacija pagal ekonomines veiklos rusj
Saltinis: sudaryta autorés (LR Statistikos departamentas 2017)

Sekcija | Skyrius Pavadinimas
ZEMES UKIS, MISKININKYSTE IR ZUVININKYSTE
A 01 Augalininkysté ir gyvulininkysté, medzioklé ir susijusiy paslaugy veikla
02 Miskininkysté ir medienos ruosa
03 Zvejyba ir akvakultiira
KASYBA IR KARJERU EKSPLOATAVIMAS
05 Akmens angliy ir rusvyjy angliy kasyba
B 06 Zalios naftos ir gamtiniy dujy gavyba
07 Metaly rtidy kasyba
08 Kita kasyba ir karjery eksploatavimas
09 Kasybai biidingy paslaugy veikla
APDIRBAMOJI GAMYBA
10 Maisto produkty gamyba
11 Gérimy gamyba
12 Tabako gaminiy gamyba
13 Tekstilés gaminiy gamyba
14 Drabuziy siuvimas (gamyba)
15 QOdos ir odos dirbiniy gamyba
16 Medienos bei medienos ir kamstienos gaminiy, i$skyrus baldus, gamyba; gaminiy i$ $iaudy ir pynimo
medziagy gamyba
17 Popieriaus ir popieriaus gaminiy gamyba
18 Spausdinimas ir jraSyty laikmeny tirazavimas
19 Kokso ir rafinuoty naftos produkty gamyba
c 20 Chemikaly ir chemijos produkty gamyba
21 Pagrindiniy vaisty pramonés gaminiy ir farmaciniy preparaty gamyba
22 Guminiy ir plastikiniy gaminiy gamyba
23 Kity nemetalo mineraliniy produkty gamyba
24 Pagrindiniy metaly gamyba
25 Metalo gaminiy, iSskyrus maSinas ir jrenginius, gamyba
26 Kompiuteriniy, elektroniniy ir optiniy gaminiy gamyba
27 Elektros jrangos gamyba
28 Niekur kitur nepriskirty masiny ir jrangos gamyba
29 Varikliniy transporto priemoniy, priekaby ir puspriekabiy gamyba
30 Kity transporto priemoniy ir jrangos gamyba
31 Baldy gamyba
32 Kita gamyba
33 Masiny ir jrangos remontas ir jrengimas
D ELEKTROS, DUJU, GARO TIEKIMAS IR ORO KONDICIONAVIMAS
35 Elektros, dujy, garo tiekimas ir oro kondicionavimas
VANDENS TIEKIMAS NUOTEKU VALYMAS, ATLIEKU TVARKYMAS IR
REGENERAVIMAS
E 36 Vandens surinkimas, valymas ir tiekimas
37 Nuoteky valymas
38 Atlieky surinkimas, tvarkymas ir $alinimas; medziagy atgavimas
39 Regeneravimas ir kita atlieky tvarkyba
STATYBA
= 41 Pastaty statyba
42 Inzineriniy statiniy statyba
43 Specializuota statybos veikla
DIDMENINE IR MAZMENINE PREKYBA; VARIKLINIU TRANSPORTO
PRIEMONIU IR MOTOCIKLU REMONTAS
G 45 Varikliniy transporto priemoniy ir motocikly didmeniné ir mazmeniné prekyba bei remontas
46 Didmeniné prekyba, iSskyrus prekyba variklinémis transporto priemonémis ir motociklais
47 Mazmeniné prekyba, i§skyrus varikliniy transporto priemoniy ir motocikly prekyba
TRANSPORTAS IR SAUGOJIMAS
49 Sausumos transportas ir transportavimas vamzdynais
H 50 Vandens transportas
51 Oro transportas
52 Sandéliavimas ir transportui budingy paslaugy veikla




53

Pasto ir pasiuntiniy (kurjeriy) veikla

APGYVENDINIMO IR MAITINIMO PASLAUGU VEIKLA

55 Apgyvendinimo veikla
56 Maitinimo ir gérimy teikimo veikla
INFORMACIJA IR RYSIAI
58 Leidybiné veikla
59 Kino filmy, vaizdo filmy ir televizijos programy gamyba, garso jraS§ymo ir muzikos jrasy leidybos
veikla
60 Programy rengimas ir transliavimas
61 Telekomunikacijos
62 Kompiuteriy programavimo, konsultaciné ir susijusi veikla
63 Informaciniy paslaugy veikla
FINANSINE IR DRAUDIMO VEIKLA
64 Finansiniy paslaugy veikla, i§skyrus draudimg ir pensijy 168y kaupima
65 Draudimo, perdraudimo ir pensijy 168y kaupimo, iSskyrus privalomajj socialinj draudima, veikla
66 Pagalbiné finansiniy paslaugy ir draudimo veikla
NEKILNOJAMOJO TURTO OPERACIJOS
68 Nekilnojamojo turto operacijos
PROFESINE, MOKSLINE IR TECHNINE VEIKLA
69 Teisiné ir apskaitos veikla
70 Pagrindiniy buveiniy veikla; konsultaciné valdymo veikla
71 Architektiiros ir inzinerijos veikla; techninis tikrinimas ir analizé
72 Moksliniai tyrimai ir taikomoji veikla
73 Reklama ir rinkos tyrimas
74 Kita profesiné, mokslin¢ ir technin¢ veikla
75 Veterinariné veikla
ADMINISTRACINE IR APTARNAVIMO VEIKLA
77 Nuoma ir i§perkamoji nuoma
78 Idarbinimo veikla
79 Kelioniy agentiiry, ekskursijy organizatoriy, iSankstinio uzsakymo paslaugy ir susijusi veikla
80 Apsaugos ir tyrimo veikla
81 Pastaty aptarnavimas ir kraStovaizdZzio tvarkymas
82 Administraciné veikla, jstaigy ir kity verslo jmoniy aptarnavimo veikla
VIESASIS VALDYMAS IR GYNYBA; PRIVALOMASIS SOCIALINIS DRAUDIMAS
84 Viesasis valdymas ir gynyba; privalomasis socialinis draudimas
SVIETIMAS
85 Svietimas
ZMONIU SVEIKATOS PRIEZIURA IR SOCIALINIS DARBAS
86 Zmoniy sveikatos priezitiros veikla
87 Kita stacionariné globos veikla
88 Nesusijusio su apgyvendinimu socialinio darbo veikla
MENINE, PRAMOGINE IR POILSIO ORGANIZAVIMO VEIKLA
90 Kirybiné, meniné ir pramogy organizavimo veikla
91 Biblioteky, archyvy, muziejy ir kita kultiiriné veikla
92 Azartiniy zaidimy ir lazyby organizavimo veikla
93 Sportiné veikla, pramogy ir poilsio organizavimo veikla
KITA APTARNAVIMO VEIKLA
94 Narystés organizacijy veikla
95 Kompiuteriy ir asmeniniy bei namy tikio reikmeny taisymas
96 Kita asmeny aptarnavimo veikla
NAMU UKIU, SAMDANCIU DARBININKUS, VEIKLA; NAMU UKIU VEIKLA,
SUSIJUSI SU SAVOMS REIKMEMS TENKINTI SKIRTU
NEDIFERENCIJUOJAMU GAMINIU GAMYBA IR PASLAUGU TEIKIMU
97 Namy iikiy, samdanéiy namy Gikio personala, veikla
98 Privaciy namy tkiy veikla, susijusi su savoms reikméms tenkinti skirty nediferencijuojamy gaminiy
gamyba ir paslaugy teikimu
EKSTRATERITORINIU ORGANIZACIJU IR ISTAIGU VEIKLA
99 Ekstrateritoriniy organizacijy ir jstaigy veikla




Priedas C. Lietuvos jmoniy pasiskirstymas pagal vykdoma ekonominés veiklos rusj

3 lentelé. Imoniy klasifikacija pagal ekonominés veiklos rasj (tikst. vnt.), 2006-2016 m.
Saltinis: sudaryta autorés (LR Statistikos departamentas 2017)

Metai
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

A |Migkininkysté ir Zuvininkysté 336 | 340 | 362 | 394 | 481 | 565 | 661 | 762 | 857 | 902 | 932
B [Kasyba ir karjery eksploatavimas 60 65 65 73 75 84 87 93 112 | 113 | 118
C |Apdirbamoji gamyba 4996 | 5066 | 5242 | 5238 | 5256 | 5427 | 5666 | 5993 | 6505 | 6676 | 6724

D Elektros, dujy, garo tiekimas ir oro
kondicionavimas

161 | 173 | 189 | 197 | 230 | 274 | 387 | 833 | 1031 | 1026 | 1041

g |Vandens tickimas, nuoteky valymas, atlieku | »50) | 256 | 263 | 282 | 304 | 325 | 365 | 365 | 385 | 396 | 397
tvarkymas ir regeneravimas

F |[statyba 4048 | 4939 | 5539 | 5270 | 5013 | 5121 | 5406 | 5860 | 6614 | 7037 | 7308

G |Pidmeniné ir maZmeniné prekyba; varikliniy 1 )85 11 350713982 (14802 |15712|16561 |17618|18912 |20651 2141321370

transporto priemoniy ir motocikly remontas

H |Transportas ir saugojimas 2974 | 3501 | 3893 | 4158 | 4367 | 4963 | 5377 | 5833 | 6405 | 6635 | 6860

| Apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy veikla [ 1612 | 1700 | 1777 | 1912 | 2052 | 2142 | 2259 | 2446 | 2696 | 2815 | 2867

G T —— 1477 | 1622 | 1719 | 1843 | 1952 | 2062 | 2226 | 2476 | 2826 | 3113 | 3157
L [Nekiinojamojo turto operacijos 2204 | 2508 | 2017 | 2935 | 3027 | 3138 | 3329 | 3657 | 4230 | 4440 | 4526
) imsefn s el et e 3396 | 3931 | 4580 | 5073 | 5712 | 6207 | 6700 | 7501 | 8589 | 9228 | 9380
L e P 1257 | 1489 | 1648 | 1669 | 1794 | 1968 | 2170 | 2384 | 2797 | 3026 | 3061
9 | 407 | 469 | 534 | 477 | 521 | 607 | 623 | 684 | 730 | 931 | 922
) |[rrievelee i s s 573 | 658 | 725 | 800 | 912 | 1001 | 1088 | 1204 | 1302 | 1444 | 1464

darbas

R Meniné, pramoging ir poilsio organizavimo
veikla

436 | 495 | 575 | 541 | 560 | 591 | 678 | 744 | 838 | 1098 | 1095

Kompiuteriy ir asmeniniy bei namy akio
S [reikmeny taisymas; kita asmeny aptarnavimo | 570 | 619 | 648 | 690 | 774 | 827 | 872 | 885 | 900 | 905 | 910
veikla

IS viso pagal ekonomines veiklos riiSis: |37039]|41128|44658|46354(48742|51863(55512|60706|67673|71445]|72387




Priedo C tesinys. Lietuvos imoniy pasiskirstymas pagal vykdoma ekonominés veiklos riisj

4 lentelé. Vidutiné Lietuvos imoniy produkcijos verté pagal ekonominés veiklos riisi min. EUR,
) 2006-2015 m.
Saltinis: sudaryta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Metai
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ne
A |Miskininkysté ir Zuvininkysté 251854 | 355305 | 354692 | 238939 | 289528 | 379085 | 338234 | 404888 | 550865 | 459668 duo:::nq
N
B |Kasybairkarjery eksploatavimas | 192807 | 207295 | 212690 | 122399 | 156065 | 200366 | 195629 | 216980 | 215703 | 181095 duorenljnq
Ne
C |Apdirbamoji gamyba 12246817 (13532258 | 16520058 | 11395916 | 13966558 | 17722400 | 18693981 | 19040959 | 18302685 | 17852105 d o:'Ir:n
u Y
Elektros, dujy, garo tiekimas ir Néra
D . i 1494143 | 1641543 | 1920022 | 2026586 | 2154281 | 1963653 | 1920493 | 2036133 | 1979641 | 1810632
oro kondicionavimas duomeny
Vandens tiekimas, nuoteky Néra
E [valymas, atlieky tvarkymas ir 318785 | 386531 | 438758 | 335293 | 402803 | 477436 | 476829 | 496911 | 568380 | 552146 duomen
regeneravimas 4
Ne
F |Statyba 4421255 | 6139120 | 6103302 | 2682498 | 2708014 | 3380154 | 3505732 | 3918310 | 4724086 | 4684024 duo:w:‘nq
Didmeniné ir mazmeniné Néra
G |prekyba; varikliniy transporto 4500203 | 5798738 | 6854733 | 4325107 | 4680019 | 6135273 | 6057076 | 6192914 | 6524369 | 6932507 duomen
priemoniy ir motocikly remontas 4
Ne
H |Transportas ir saugojimas 3721441 | 4675955 | 5254750 | 3962801 | 4865228 | 5738245 | 6188817 | 6248917 | 6419677 | 6556360 duo:::nq
A S - Ne
] [EERErh S 436501 | 520835 | 564025 | 432861 | 398183 | 474049 | 501310 | 572089 | 635494 | 713756 ere
paslaugy veikla duomeny
Ne
J |Informacijair rysiai 1305401 | 1555404 | 1698346 | 1450573 | 1379394 | 1310783 | 1363150 | 1388227 | 1486132 | 1646274 duo:':nq
Ne
L [Nekilnojamojo turto operacijos 821453 | 1145459 | 1079213 | 913320 | 866596 | 968134 | 1008919 | 1075019 | 1215472 | 1293580 duo:::nq
w |Profesine, moksline irtechning | ) ,c00g7 | 1299183 | 1511932 | 1069170 | 1140022 | 1305438 | 1354607 | 1371994 | 1522310 | 1689700 | N
veikla duomeny
Administraciné ir aptarnavimo Néra
N ) 697276 | 935489 | 1116594 | 816863 | 796843 | 918549 | 956752 | 1103843 | 1234826 | 1422578
veikla duomeny
P [Svietimas 68832 98736 108419 74962 91950 108271 | 104659 | 105639 | 108962 | 129070 du'c\)‘r:I:nq
3 . ikat e N
@ [t SRS 122566 | 164199 | 220498 | 211920 | 215086 | 242331 | 262844 | 292240 | 320075 | 382073 ere
socialinis darbas duomeny
Meniné, pramoginé ir poilsio Néra
R L A 291605 | 291061 | 320075 | 275839 | 257918 | 304051 | 372058 | 441474 | 534321 | 332686
organizavimo veikla duomeny
Kompiuteriy ir asmeniniy bei Nera
S |namy tkio reikmeny taisymas; 82631 95931 119576 88409 82128 88924 94838 107970 | 120102 | 131983 duomen
kita asmeny aptarnavimo veikla 4
F3ed q q =R Né
13 viso pagal ekonomines veiklos rsis: | 32032749 38843042 44397684| 30423456| 34451518 41717142 43395928| 45014507| 46472101| 46770246 d cra
uomeny




Priedas D. Skirtingg veikla vykdanc¢iy Lietuvos jmoniy finansiniai rodikliai

5 lentelé. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanciy Lietuvos jmoniy bendrojo

pelningumo rodiklio palyginimas, 20062016 m.

Saltinis: sudaryta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Didmeniné ir
mazmeniné L
- ... . | Transportas | Profesine,
IS viso pagal . . prekyba; varikliniy . L
. Apdirbamoji ir moksliné ir
ekonomines Statyba; F transporto . L.
. .. gamyba; C . o saugojimas; | techniné
veiklos rasis priemoniy ir .
. H veikla; M
motocikly
remontas; G
2016 21,1 19,3 21,1 15,9 17,6 47,7
2015 21,3 19,1 22,8 16,3 19,2 47,4
2014 19,7 14,6 20,8 15,9 19 48
2013 18,5 12,6 21,2 15,2 18,1 47,1
Bendrasis 2012 18,5 12,8 20,3 15,2 19 49,5
pelningumas  |2011 18,8 13,3 18,2 15,9 19,8 47,6
(proc.) 2010 20,2 15,4 18,9 16,9 19,5 43,7
2009 21,2 15,3 19,3 18,6 18,8 44,5
2008 20,2 14,1 22,3 18,6 20 45,2
2007 22,3 18 24,7 18,7 22,7 44,2
2006 21,2 17,2 24,3 17,8 21,3 42,8

6 lentelé. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanéiy Lietuvos jmoniy bendrojo
mokumo rodiklio palyginimas, 2006-2016 m.
Saltinis: sudaryta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Didmeniné ir
mazmeniné
.. prekyba; Profesine,
I$ viso pagal . . e . o
. Apdirbamoji varikliniy Transportas ir | moksliné ir
ekonomines Statyba; F . .
. .. gamyba; C transporto  |saugojimas; H| techniné
veiklos rasis . - .
priemoniy ir veikla; M
motocikly
remontas; G
2016 1,28 1,29 0,98 0,76 1,17 3,33
2015 1,1 1,15 0,7 0,73 1,09 3,09
2014 1,02 0,94 0,61 0,71 1 3,03
2013 1,01 0,92 0,55 0,66 0,96 3,27
Bendrojo 2012 1,02 0,94 0,51 0,63 0,92 3,87
mokumo 2011 1,03 0,93 0,46 0,59 0,97 4,01
koeficientas |2010 0,98 0,92 0,52 0,6 0,91 3,44
2009 0,98 0,9 0,47 0,57 0,78 4,36
2008 0,94 0,79 0,47 0,52 0,8 4,12
2007 0,93 0,82 0,47 0,57 0,93 2,76
2006 0,95 0,91 0,48 0,52 1,1 1,37




Priedo D tesinys. Skirtingg veikla vykdanciy Lietuvos jmoniy finansiniai rodikliai

7 lentelé. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanc¢iy Lietuvos jmoniy viso turto
) apyvartumo koeficiento palyginimas, 2006-2016 m.
Saltinis: sudaryta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Didmeniné ir
mazmeniné
.. prekyba; . | Profesiné,
IS viso pagal . . o Transportasir .
. Apdirbamoji varikliniy . moksliné ir
ekonomines Statyba; F saugojimas; e
) . gamyba; C transporto techniné
veiklos rasis . . H .
priemoniy ir veikla; M
motocikly
remontas; G
2016 1,02 1,48 1,24 2,29 1,07 0,15
2015 1,02 1,59 1,1 2,24 1,09 0,16
2014 1,06 1,77 1,11 2,31 1,12 0,16
2013 1,05 1,77 0,93 2,38 1,14 0,15
. 2012 1,05 1,84 0,86 2,31 1,18 0,16
Viso turto
2011 1 1,76 0,83 2,18 1,11 0,16
apyvartumas
2010 0,88 1,5 0,62 1,98 0,97 0,16
2009 0,78 1,25 0,57 1,79 0,78 0,13
2008 0,96 1,62 1 1,94 0,95 0,17
2007 1 1,33 1,05 2,06 0,92 0,28
2006 1,05 1,42 1,03 2,1 0,93 0,42

8 lentelé. Prioritetiniuose ekonomikos sektoriuose veiklg vykdanéiy Lietuvos kritinio likvidumo
) koeficiento palyginimas, 2006-2016 m.
Saltinis: sudaryta autorés (Lietuvos statistikos departamentas 2017)

Didmenineé ir
mazmeniné
. . prekyba; Transportas| Profesing,
I3 viso pagal . . o . L
. Apdirbamoji varikliniy ir moksliné ir
ekonomines Statyba; F . .
) _.. | gamyba;C transporto [saugojimas;| techniné
veiklos rasis . - .
priemoniy ir H veikla; M
motocikly
remontas; G
2016 1,06 1,12 1,43 0,83 1,28 1,28
2015 1,02 1,06 1,21 0,84 1,28 1,44
2014 0,96 0,92 1,08 0,84 1,11 1,41
2013 0,91 0,84 1,02 0,81 0,98 1,65
Kritinio 2012 0,9 0,85 0,99 0,79 1,02 1,39
likvidumo |2011 0,9 0,91 0,9 0,79 0,99 1,27
koeficientas (2010 0,89 0,81 0,9 0,77 0,94 1,35
2009 0,98 0,82 0,8 0,76 0,84 3,63
2008 0,84 0,77 0,81 0,78 0,88 1,01
2007 1 0,74 0,84 0,82 1,02 4,22
2006 0,88 0,86 0,87 0,73 0,97 0,85




Priedas E. Analizéje naudojami makroekonominiai rodikliai

) 9 lentelé. Lietuvos makroekonominiai rodikliai ir jy poky¢iai 2006-2016 m.
Saltinis: sudaryta autorés (Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos centrinis bankas 2017)

Metai |BVPvienam BVP Nedarbo [Valstybés |Valstybés | Vidutiné | Mokesciy Vidutinés
gyventojui [ kitimo [ lygis(20-| skola skolos metiné | nasta (%) | metinés paskoly
to meto tempas 64m. (mlrd kitimo | infliacija jmonéms
kainomis (%) Asmenys EUR) tempas (%) pallkany normos
(EUR) )%) (%) (iki 1 min. EUR)
(%)
2006 1840,98 16,50 5,70 4,33 12,35 3,80 30,40 5,04
2007 2246,83 22,05 4,20 4,84 11,78 5,80 30,40 6,80
2008 2555,80 13,75 5,68 5,03 3,93 11,10 30,90 8,12
2009 2128,95 -16,70 13,65 7,85 56,06 4,20 30,60 7,96
2010 2262,28 6,26 17,78 10,60 35,03 1,20 28,70 5,04
2011 2582,08 14,14 15,45 12,10 14,15 4,10 27,60 5,08
2012 2790,38 8,07 13,45 13,49 11,49 3,20 27,30 4,78
2013 2958,58 6,03 11,85 13,59 0,74 1,20 27,30 4,10
2014 3119,53 5,44 10,80 15,47 13,83 0,20 27,90 3,85
2015 3212,73 2,99 9,23 16,67 7,76 -0,70 29,40 2,56
2016 3366,88 4,80 8,00 17,13 2,76 0,70 30,30 2,35
Metai Tiesiogines Tiesioginés Tiesioginés Tiesioginés uzsienio| Tiesioginés Tiesioginés Tiesioginés Tiesioginés Tiesioginés [Tiesioginés uZsienio
uisienio uZsienio uisienio investicijos mety uZsienio uisienio uisienio uZsienio uisienio investicijos mety
investicijos investicijos mety | investicijos mety | pabaigoje | min. investicijos [investicijos mety|investicijos mety | investicijos mety investicijos pabaigoje | min.
mety pabaigoje | min. | pabaigoje | min. | EUR kitimo tempas mety pabaigoje | min. | pabaigoje | min. [ pabaigoje | min. | mety pabaigoje | EUR kitimo tempas
pabaigoje | | EUR kitimo tempas |EUR (Didmenineé ir (Didmeniné ir pabaigoje | EUR kitimo EUR (Moksliné ir | EUR kitimo tempas | min. EUR (Transportas ir
min. EUR (Apdirbamoji maZmeniné maZmeniné min. EUR [tempas (Statyba)| profesiné veikla) (Moksliné ir (Transportas ir saugojimas) %
(Apdirbamoji gamyba) % prekyba) prekyba) % (Statyba) % profesiné veikla) % | saugojimas)
gamyba)
2006 3282,62 21,52 891,06 16,68 255,06 106,66 106,15 0,55 104,36 3,19
2007 3605,91 9,85 1146,28 28,64 353,84 38,73 126,47 19,14 174,87 67,56
2008 2060,46 -42,86 1300,97 13,49 306,39 -13,41 234,45 85,38 164,29 -6,05
2009 2339,24 13,53 1316,47 1,19 263,05 -14,15 222,07 -5,28 193,12 17,55
2010 2682,50 14,67 1305,91 -0,80 245,81 -6,55 352,48 58,72 226,73 17,40
2011 2931,08 9,27 1418,78 8,64 293,02 19,21 543,29 54,13 230,68 1,74
2012 3144,74 7,29 1395,46 -1,64 275,88 -5,85 645,95 18,90 253,53 9,91
2013 3136,06 -0,28 1379,69 -1,13 291,56 5,68 450,66 -30,23 255,54 0,79
2014 2476,19 -21,04 1511,25 9,54 294,40 0,97 642,18 42,50 308,91 20,89
2015 2761,85 11,54 1611,20 6,61 289,78 -1,57 567,14 -11,69 350,08 13,33
2016 2579,36 -6,61 1847,32 14,65 282,73 -2,43 819,76 44,54 370,18 5,74




rezultatai

Priedas F. Imoniy bendrojo pelningumo rodiklio ir makroekonominiy veiksniy regresinés analizés

10 lentelé. Bendrojo pelningumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo

rezultatai

Saltinis: sudaryta autoreés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Parametro
jverdio kitimo

Bendrojo pelningumo rodiklis (proc.) Parametras T reik§mé Paramentro ribos su 95% Standartiné
) fvertis pasikliautinuoju paklaida
lygmeniu
Apdirbamoji gamyba (C) 3,754 1,282 [-0,19;2,75] 3,416
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) ) o 5,246 8,846 [1,59;1,61] 1,686
Transportas ir saugojimas (H) Bu- BVP tenkanCio vienam gyventojui -2,594 -0,673 [-1,790.44] 0,259
Statyba (F) poveikis -1,330 -4,213 [-1,78,0,94] 3,167
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) -1,427 -0,657 [-2,64;1,33] 0,461
Apdirbamoji gamyba (C) 5,130 1,707 [0,02;3,14] 3,328
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 5,001 1,555 [2,17;2,89] 3,110
Transportas ir saugojimas (H) B, — Nedarbo lygio poky¢iy jtaka 2,662 0,256 [-0,16;070] 0,096
Statyba (F) 0,243 9,364 [-0,16;0,17] 3,846
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) -0,489 -0,037 [-0,36;2,85] 0,075
Apdirbamoji gamyba (C) -2,240 -1,228 [-0,36;1,13] 5,484
Didmeniné¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -5,310 -2,159 [-3,91;-4,09] 4,066
Transportas ir saugojimas (H) B; - Valstybés skolos poveikis 0,164 0,016 [-0,40;044] 0,097
Statyba (F) -5,402 -5,178 [-0,93;-01,1] 9,586
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) -1,472 -0,199 [-0,78;3,84] 0,136
Apdirbamoji gamyba (C) 5,392 5814 [0,12;1,05] 1,078
Didmeniné¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 1,714 1,016 [-1,53;3,56] 1,714
Transportas ir saugojimas (H) B, - Infliacijos poveikis 1,203 0,319 [-0,82;1,46] 0,265
Statyba (F) -3,076 -3,230 [-0,77;013] 1,050
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 2,770 0,582 [-0,32;1,49] 0,210
Apdirbamoji gamyba (C) -5,770 -7,967 [-1,39;-2,02] 1,381
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -4,093 3,667 [-7,52;1,87] 5,895
Transportas ir saugojimas (H) Bs — Mokes¢iy nastos jtaka 2,408 0,987 [-0,78:2,75] 0,410
Statyba (F) -1,245 -4,556 [-2,03;1,12] 3,660
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 2,606 0,701 [-0,46;1,86] 0,269
Apdirbamoji gamyba (C) 3,894 2,099 [1,45;2,75] 1,511
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 4,898 1,088 [1,32;2,04] 2,222
Transportas ir saugojimas (H) Bs.- Vidutinés banky palikany normos 2,927 2,501 [-1,17;617] 0,854
Statyba (F) kitimo jtaka 0,624 -3,760 [-2.97:2,2] 6,025
Profesing, moksling ir techniné veikla (M) -0,155 -0,093 [-2,67;2,49] 0,599
Apdirbamoji gamyba (C) -6,881 -5,618 [0,01;5,54] 6,326
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 4,265 4,302 [-3,82;8,64] 1,009
Transportas ir saugojimas (H) B; - Tiesioginiy uzsienio investicijy jtaka -2,524 -0,107 [-0,29,0,07] 0,042
Statyba (F) -0,546 -4,095 [-0,04;0,3] 7,500
Profesing, moksling ir techniné veikla (M) 1,869 0,011 [-0,01;3,60] 0,006
Apdirbamoji gamyba (C) 4,768 2,914 [-83,4;-2,90] 6,111
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) Bg - Laisvasis narys, kuris paaiSkina -2.156 41,271 [-3,81;1,27] 5,895
Transportas ir saugojimas (H) jmoniq-viso-mArto a-pyvAarAtumoA rOdik]j? ) 1,274 -24,098 [-105,49;57,30] 18,917
Statyba (F) ? ,0 kyém§ itais veiksniais, nejtrauktais | 2,909 4,770 [-22,86;118,25] 1,640
$i modeli
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) 3,302 59,830 [-18,13;1,38] 18,120




Gauty parametry reikSmés:

Bi — BVP, tenkancio vienam gyventojui poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei transporto (H) sektoriuose veikianciomis jmonéms. Pavyzdziui,
Salyje 1 procentiniu punktu iSaugus BVP vienam gyventojui — apdirbamosios pramonés sektoriuje
(C) veiklag vykdanciy jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis padidéty 1,28 proc., didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) jmoniy — 8,85 proc. Paminétina, jog koreliacinés analizés metu
stipriausias rySys tarp BVP, tenkancio vienam gyventojui bei jmoniy bendrojo pelningumo rodiklio
(proc.) buvo uzfiksuotas transporto (H) sektoriuje (vidutinio stiprumo tiesioginis-0,659).

B2— Nedarbo lygio pokyc¢iy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei transporto (H) sektoriuose veikianciomis jmonéms. Su 95 proc.
pasikliautinuoju lygmeniu (paliekama 5 proc. - tikimybé suklysti), nedarbo lygiui iSaugus 1 proc.,
bendrojo pelningumo rodiklis (proc.) apdirbamosios pramonés sektoriuje (C) iSaugty nuo 0,02 proc.
iki 3,14 proc. Akcentuotina, jog koreliacinés analizés metu buvo uzfiksuotas labai stiprus
atvirkstinis (-0,914) rySys tarp statyby sektoriuje veikianciy jmoniy (F) bendrojo pelningumo
rodiklio bei nedarbo lygio poky¢iy (proc.), taiau regresinés analizés rezultatai atskleidé, jog Sis
kintamasis tiriamu laikotarpiu reik§mingos jtakos netur¢jo.

Bs — Valstybés skolos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei statybos (F) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Svarbu paminéti,
jog S$is veiksnys (i§ visy vertinamy veiksniy) didZiausig jtaka turé¢jo didmeninés ir mazmeninés
prekybos (G) bei statyby sektoriuje veikianéiy jmoniy (F) bendrojo pelningumo rodikliams.
Pavyzdziui, 1 procentiniu punktu iSaugus valstybés skolai nuo BVP (proc.) — didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) imoniy bendrojo pelningumo rodiklis sumazéty — 2,16 proc., statybos
sektoriaus jmoniy — 5,18 proc. Atvirkstinj priklausomyjy rysj atspindi ir koreliacinés analizés
rezultatai.

B4 — Infliacijos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turé¢jo apdirbamosios gamybos (C), statybos (F) bei
profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikian¢iomis imonéms. Akreiptinas démesys, jog §is
veiksnys turéjo didziausig jtaka profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikianciy jmoniy
bendrojo pelningumo rodikliui (proc.) i§ visy vertinamy veiksniy. Su 95 proc. pasikliautinuoju
lygmeniu, vidutinei metinei infliacijai iSaugus 1 proc., Siame sektoriuje veikianciy jmoniy bendrojo

pelningumo rodiklis kisty [-0,32;1,49].



Bs — Mokesciy nastos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo visuose analizuojamuose sektoriuose veikianéiy
imoniy bendrojo pelningumo rodikliams, i§skyrus statyby (F) sektoriy. Analizé taip pat parodé, jog
1 procentiniu punktu padidéjus mokestinei nastai apdirbamosios gamybos (C) ir didmeninés bei
mazmeninés prekybos (G) jmoniy bendrojo pelningumo rodikliai atitinkamai sumazéty — 7,97 proc.
ir 3,67 proc.

Bes — Vidutinés banky paskoly paliikany normos kitimo poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei transporto (H) sektoriuose veikianc¢iomis jmonéms (Siame sektoriuje
pastebima didziausia jtaka i§ visy vertinamy veiksniy). Palikany normai iSaugus 1 proc., transporto
(H) sektoriuose veikian¢iy jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis padidéty 2,9 proc. Koreliacinés
analizés metu tarp $iy dviejy veiksniy uzfiksuotas teigiamas silpnas rysys (0,474).

B7 — Tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo didmeninés ir maZmeninés prekybos (G),
transporto (H) bei apdirbamosios gamybos (C) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Pastorojo
sektoriaus jmonéms S§is veiksnys tur¢jo didziausia jtakg i§ visy vertinamyjy veiksniy. Su 95 proc.
pasikliautinuoju lygmeniu, apdirbamosios gamybos sektoriuje (C) investicijoms iSaugus 1 proc., Sio
sektoriaus jmoniy bendrojo pelningumo rodiklis (proc.) iSaugty nuo 0,01 proc. iki 5,54 procentiniy
punkty. Koreliacinés analizés rezultatai taip pat pagrindzia Siy priklausomyjy sarysj (visuose
sektoriuose, i$skyrus (M) uZfiksuotas tiesioginis vidutinis ir stiprus rysSys).

Bs — Laisvasis narys, kuris paaiSkina bendrojo pelningumo rodiklio pokyc€ius (pasirinktajame
sektoriuje) kitais veiksniais, nejtrauktais j §; model;j:
Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu veikiant kitiems veiksniams, nejtrauktiems j §j modelj,
(pavyzdziui — ekonomikos cikly svyravimas, jmonés konkurencinés padéties pokyciai rinkoje,
struktliriniai jmoniy bendrojo pelningumo rodiklio démenys ir kt.), jimoniy bendrojo pelningumo
rodikliai profesing, moksling veikla (M) vykdanc¢iy jmoniy esant nepalankiems rinkos veiksniams

sumazéty iki 18,13 proc., tuo tarpu veikiant palankiems veiksniams — didéty iki 1,38 proc.



Priedas G. Imoniy bendrojo mokumo rodiklio ir makroekonominiy veiksniy regresinés analizés
rezultatai

11 lentelé. Bendrojo mokumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo rezultatai
Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Parametro
Bendrojo mokumo rodiklis Parametras LT Paramentro !:ft:;;::;“;ls:;) Standartiné
reik§mé ivertis D08 SU 957 paklaida
pasikliautinuoju
lygmeniu

Apdirbamoji gamyba (C) 8,179 2,506 [1,54:3,47] 2,242
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) o 8,297 2,268 [1,32;0,03] 2,203

- - B;- BVP tenkancio vienam
Transportas ir saugojimas (H) il i -0,367 -0,001 [-0,01;0,01] 0,002

‘entojul poveiis

Statyba (F) gyventojur p 1,113 0,069 [-0,20;0,34] 0,062
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) 7,584 2,806 [1,76;3,85] 2,422
Apdirbamoji gamyba (C) -3,599 -2,205 [-4,84;4,31] 6,125
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 3,161 3,875 [-1,40;0,1] 1,226
Transportas ir saugojimas (H) B, — Nedarbo lygio poky¢iy jtaka 1,590 0,005 [-0,01;0,12] 0,003
Statyba (F) 0,280 0,005 [-0,08;0,09] 0,019
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 6,045 2,146 [4,36;9,93] 6,470
Apdirbamoji gamyba (C) 1,208 2,107 [-5,39;2,61] 1,743
Didmenin¢ ir maZzmeniné prekyba ir kt. (G) -3,950 -7,873 [-1,64;0,01] 1,995
Transportas ir saugojimas (H) B; - Valstybés skolos poveikis 1,885 0,010 [-0,01;0,03] 0,005
Statyba (F) 0,223 0,007 [0,14;0,15] 0,033
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 6,453 3,285 [3,11;3,46] 4,083
Apdirbamoji gamyba (C) 6,439 3,278 [1,09;2,47] 2,147
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -4,490 -2,131 [-4,17;-0.1] 4,475
Transportas ir saugojimas (H) B, - Infliacijos poveikis -1,604 0,010 [-0,03;0,01] 0,006
Statyba (F) 0,841 -2,601 [-0,23,0,34] 3,227
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 5,890 8,328 [-2,24;1,44] 1,414
Apdirbamoji gamyba (C) 5,564 6,044 [3,32;4,76] 6,320
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 2,201 1,390 [-1,33;0,04] 6,316
Transportas ir saugojimas (H) Bs — Mokes¢iy nastos jtaka -0,632 -0,005 [-0,03;0,02] 0,008
Statyba (F) 1,249 0,083 [-0,20;0,37] 0,067
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 7.038 5,255 [3,75;5,76] 3,494
Apdirbamoji gamyba (C) -5,703 -4,926 [-2,10;-4,75] 5,054
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 3,782 4,496 [-3,19;0,10] 1,189

- - Bg - Vidutinés banky paltikany
Transportas ir saugojimas (H) O ) 9,766 0,047 [0,03;0,06] 0,005

normos kitimo jtaka

Statyba (F) 0,212 0,026 [-0,56:0,51] 0,124
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 6,935 5,066 [2,51;3,62] 1,293
Apdirbamoji gamyba (C) 6,458 9,071 [-3,03;1,51] 1,405
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -1,567 -7,470 [-2,80;0,01] 4,766

- — B; - Tiesioginiy uzsienio investicij
Transportas ir saugojimas (H) . 7k hu -3,322 -0,084 [-0,15;-0,13] 0,025

aka
Statyba (F) t -0,197 -0,008 [-0,02;0,02] 0,004
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 2.071 6,440 [-2,94;1,98] 3,110
Apdirbamoji gamyba (C) -3,955 -3,494 [-1,77;2,46] 2,147
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) Bg - Laisvasis narys, kuris paa]Skma -0,628 -1,267 [-2,95;0,74] 2,017
Transportas i saugojimas (H) JmonIY VSO tulfo apyvarumo 0,201 0,408 [-0,-1;0,02] 2,031
rodiklio poky¢ius kitais veiksniais,
Statyba (F) ) o . -0,806 -2,602 [-1,69:3,28] 3,227
- — — nejtrauktais j §j modelj

Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) -5,082 -2,218 [-2,28;-1,66] 1,298




Gauty parametry reikSmés:

Bi— BVP, tenkancio vienam gyventojui poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikianiomis jmonéms.
Paminétina, jog Sis veiksnys (iS visy vertinamy veiksniy) didziausig jtakg turé¢jo didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G), statyby sektoriuje veikianéiy jmoniy (F) bendrojo mokumo rodikliams.
Pavyzdziui, Salyje 1 procentiniu punktu iSaugus BVP vienam gyventojui — apdirbamosios pramonés
sektoriuje (C) veikla vykdanc¢iy jmoniy bendrojo mokumo rodiklis padidéty 2,5 punkto, didmeninés
ir mazmeninés prekybos (G) jmoniy — 2,3. Paminétina, jog koreliacinés analizés metu stipriausias
rySys tarp BVP, tenkanc¢io vienam gyventojui bei jmoniy bendrojo mokumo rodiklio (proc.) buvo
uzfiksuotas apdirbamosios gamybos (C) sektoriuje (vidutinio stiprumo tiesioginis - 0,683).

B2— Nedarbo lygio pokyc¢iy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikianciomis jmonéms.
Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu (paliekama 5 proc. - tikimybé suklysti), nedarbo lygiui
iSaugus 1 proc., bendrojo mokumo rodiklio pokytis apdirbamosios pramonés sektoriuje (C)
svyruoty [-4,84;4,31] ribose.

Bs — Valstybés skolos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) bei
profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Pavyzdziui, 1 procentiniu
punktu iSaugus valstybés skolai nuo BVP (proc.) — didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) imoniy
bendrojo mokumo rodiklis sumazéty — 7,87 punkto.

B4 — Infliacijos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turé¢jo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms.
Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu, vidutinei metinei infliacijai iSaugus 1 proc., didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) sektoriuje veikianc¢iy jmoniy bendrojo mokumo rodiklio pokytis
svyruoty [-4,17;0,01] ribose. Siame sektoriuje tarp veiksniy uZfiksuota atvirkstiné stipri koreliacija
(-0,787).

Bs — Mokesciy nastos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turé¢jo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms.
Analize taip pat parodé, jog 1 procentiniu punktu padidéjus mokestinei nastai apdirbamosios

gamybos (C) ir didmeninés bei mazmeninés prekybos (G) jmoniy bendrojo mokumo rodikliai



atitinkamai sumazéty — 6,0 ir 1,4 punkto. Paminétina, jog nei viename i§ sektoriy nebuvo uzfiksuota
reik§mingas koreliacinis rySys su §iuo kintamuoju.

Bes — Vidutinés banky paskoly paliikany normos kitimo poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo visuose sektoriuose veikian¢iomis jmonéms, apart
statyby (F). Akreiptinas démesys, jog $is veiksnys turéjo didziausig jtakg transporto (H) sektoriuose
veikian¢iy jmoniy bendrojo mokumo rodikliams i visy vertinamy veiksniy. Palikany normai
iSaugus 1 proc., transporto (H) sektoriuose veikian¢iy jmoniy bendrojo mokumo rodiklis padidéty
vos 0,047 punkto.

B7 — Tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), transporto ir
saugojimo (H) bei profesinés, mokslinés ir kt. veiklos (M) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Su
95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu, apdirbamosios gamybos sektoriuje (C) investicijoms iSaugus 1
proc., sio sektoriaus jmoniy bendrojo mokumo rodiklio pokytis svyruoty [-3,03;1,51] ribose.

Bs — Laisvasis narys, kuris paaiSkina bendrojo mokumo rodiklio pokycius (pasirinktajame
sektoriuje) kitais veiksniais, nejtrauktais j §] modelj:
Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu veikiant kitiems veiksniams, nejtrauktiems j §; modelj,
(pavyzdziui — jmonés klienty atsiskaitymo uz paslaugas terminai bei struktiiriniai jmoniy bendrojo
mokumo rodiklio démenys ir kt.)., jmoniy bendrojo mokumo rodikliy pokytis apdirbamosios

gamybos (C) sektoriaus jmonése svyruoty intervale [-1,77;2,46] ir t.t.



Priedas H. Imoniy viso turto apyvartumo koeficiento ir makroekonominiy veiksniy regresinés
analizés rezultatai

12 lentelé. Viso turto apyvartumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo rezultatai

Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Paramentro

Parametro jvertio
kitimo ribos su

Standartiné

Viso turto apyvartumo koeficientas (k.) Parametras » T reik§me . N 95% .
ivertis Lo . paklaida
pasikliautinuoju
lygmeniu
Apdirbamoji gamyba (C) -1,703 -1,460 [-0,05;0,02] 8,569
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -9,536 -1,551 [-2,13:-0,09] 1,344
- — B;- BVP tenkancio vienam gyventojui
Transportas ir saugojimas (H) i -8,618 -7,353 [-1,10;-3,68] 8,532
OVEIKIS
Statyba (F) P 0,190 0,001 [-0,15;0,02] 0,006
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) -3,332 -2,136 [-4,90;6,23] 6,413
Apdirbamoji gamyba (C) -2,371 -5,551 [-0,02;0,01] 2,341
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -4,130 -1,024 [-2,09;0,01] 2,479
Transportas ir saugojimas (H) B, — Nedarbo lygio poky¢iy jtaka -1,689 -4,286 [-1,52;6,63] 2,537
Statyba (F) 1,335 0,012 [-0,01;0,04] 0,009
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) -3,556 -3,712 [-4,20;4,80] 1,044
Apdirbamoji gamyba (C) -0,038 -2,521 [-0,03;0,03] 6,664
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -4,902 -1,589 [-2,98;-0,01] 3,242
Transportas ir saugojimas (H) B; - Valstybés skolos poveikis 1,521 -3,235 [-1,24;5,91] 2,126
Statyba (F) -3,375 -0,046 [-0,08;-0,1] 0,013
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) 5,324 -1,003 [-1,81;1,92] 0,034
Apdirbamoji gamyba (C) 2,464 4,795 [-0,04;0,13] 1,946
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -1,354 -6,392 [-2,67;0,01] 4,723
Transportas ir saugojimas (H) B, - Infliacijos poveikis -0,289 -1,781 [-2,83;2,48] 6,172
Statyba (F) 3,729 0,069 [0,02;0,12] 0,018
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) -6,050 -3,538 [-4,80;-2,28] 2,936
Apdirbamoji gamyba (C) -5,832 -1,049 [-0,24-0,04] 2,416
Didmenin¢ ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 4,362 3,115 [4,23;0,06] 7,142
Transportas ir saugojimas (H) Bs — Mokes¢iy nastos jtaka 3,619 4,709 [-8,90;1,03] 1,301
Statyba (F) -0,165 -0,004 [-0,08;0,08] 0,030
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) 1,989 3,438 [-3,65;2,35] 3,739
Apdirbamoji gamyba (C) -5,360 -1,035 [-0,19;-0,02] 1,932
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -6,095 1,080 [-1,84;-0,03] 1,771
- — Bg - Vidutinés banky palikany normos
Transportas ir saugojimas (H) 6 up U -3,203 -9,617 [-2,25:3,30] 3,003
kitimo jtaka
Statyba (F) 0,378 0,004 [-0,03;0,04] 0,011
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) -8,620 -7,210 [-1,08;3,61] 8,365
Apdirbamoji gamyba (C) -1,962 -1,053 [-0,01;0,001] 5,369
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -4,080 -3,282 [-6,74;0,01] 8,043
Transportas ir saugojimas (H) B; - Tiesioginiy uzsienio investicijy jtaka 2,086 7,165 [-3,62;2,19] 3435
Statyba (F) 2,836 0,090 [0,01,0,18] 0,031
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 6,035 4,894 [1,40;8,38] 8,110
Apdirbamoji gamyba (C) 7,639 6,271 [2,74;9,80] 8,209
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) Bg - Laisvasis narys, kuris paaiSkina 15,640 7,350 [5,33;9,37] 4,700
Transportas ir saugojimas (H) fmoniy VISo turto apyvartumo ey 8,780 3,568 [1,82;5,32] 3,568
poky¢ius kitais veiksniais, nejtrauktais
Statyba (F) . . -0,628 -1,094 [-0,01;0,001] 1,743
- — - - §j modelj
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 6,640 1,677 [5,90;2,76] 2,525




Gauty parametry reikSmés:

Bi — BVP, tenkancio vienam gyventojui poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu didZiausia jtaka turéjo didmeninés ir mazmeninés prekybos (G)
bei transporto ir saugojimo (H) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Taip pat reik§mingai veiké
profesinés veiklos (M) sektoriuje veikianCias jmonéms. Pavyzdziui, $alyje 1 procentiniu punktu
iSaugus BVP vienam gyventojui — didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriuje veikla
vykdanéiy jmoniy viso turto apyvartumo koeficientas mazéty 1,55 punkto. Paminétina, jog
koreliacinés analizés metu stipriausias rySys tarp BVP, tenkanc¢io vienam gyventojui bei jmoniy
viso turto apyvartumo koeficiento buvo uzfiksuotas profesinés veiklos (M) sektoriuje (vidutinio
stiprumo tiesioginis - 0,574).

B2— Nedarbo lygio pokyc¢iy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikianiomis jmonéms.
Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu (paliekama 5 proc. - tikimybé suklysti), nedarbo lygiui
iSaugus 1 proc., jmoniy viso turto apyvartumo koeficiento pokytis apdirbamosios pramonés
sektoriuje (C) svyruoty [-0,02;0,01] ribose.

B3 — Valstybés skolos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo didmeninés ir maZmeninés prekybos (G), statybos
(F) bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Pavyzdziui, 1
procentiniu punktu iSaugus valstybés skolai nuo BVP (proc.) — didmeninés ir mazmeninés prekybos
(G) jmoniy viso turto apyvartumo koeficientas sumazéty 1,59 punkto.

B4 — Infliacijos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu didZiausig jtaka turéjo statyby (F) sektoriaus jmoniy viso turto
apyvartumo koeficientams (koreliacinés analizés metu uzfiksuota silpna atvirkstiné koreliacija), taip
pat reikSmingai veiké apdirbamosios gamybos (C) ir profesinés, mokslinés (M) sektorius. Su 95
proc. pasikliautinuoju lygmeniu, vidutinei metinei infliacijai iSaugus 1 proc., statybos (F) sektoriuje
veikian¢iy jmoniy viso turto apyvartumo koeficiento pokytis svyruoty [0,02;0,12] ribose.

Bs — Mokesciy nastos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei transporto ir saugojimo (H) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Sis
veiksnys reikSmingiausig itaka turé¢jo tur¢jo apdirbamosios gamybos (C) sektoriuje veikianciy
jmoniy viso turto apyvartumo koeficientams (koreliacinés analizés metu uzfiksuota stipri atvirkstiné
priklausomybé) - 1 procentiniu punktu padidéjus mokestinei nastai apdirbamosios gamybos (C)

jmoniy viso turto apyvartumo koeficientas sumazéty 1,05 punkto.



Be— Vidutinés banky paskoly paliikany normos kitimo poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo visuose sektoriuose veikianiomis jmonéms, apart
statyby sektoriaus (F). Akreiptinas démesys, jog Sis veiksnys didziausig jtaka turéjo profesinés ir
mokslinés (M) sektoriuose veikian¢iy jmoniy viso turto apyvartumo koeficientams. Palikany
normai iSaugus 1 proc., profesinés ir mokslinés (M) sektoriuose veikian¢iy jmoniy Viso turto
apyvartumo koeficientas sumazéty 7,2 punkto.

B7 — Tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo visuose sektoriuose, i§skyrus apdirbamosios
gamybos (C) sektoriuose veikianCiomis jmonéms. Koreliacinés analizés metu visuose sektoriuose
tarp kintamyjy uzfiksuota silpna atvirkstiné priklausomybé. Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu,
transporto ir saugojimo (H) sektoriuose investicijoms iSaugus 1 proc., Sio sektoriaus jmoniy viso
turto apyvartumo koeficientas padidéty 7,16 punkto.

Bs — Laisvasis narys, kuris paaiSkina jmoniy viso turto apyvartumo koeficiento pokycius
(pasirinktajame sektoriuje) Kitais veiksniais, nejtrauktais j §j modelj:
Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu veikiant kitiems veiksniams, nejtrauktiems j §j modelj
(pavyzdziui — vykdoma likuéiy apskaitos politika, struktiiriniai jmoniy viso turto apyvartumo
koeficiento démenys ir Kt. veiksniai), jmoniy viso turto apyvartumo koeficiento pokytis transporto

ir saugojimo (H) sektoriaus jmonése svyruoty intervale [1,82;5,32].



13 lentelé. Kritinio likvidumo ir makroekonominiy veiksniy ekonometrinio tyrimo rezultatai

rezultatai

Saltinis: sudaryta autorés (remiantis atliktu tyrimu 2017)

Priedas I. Imoniy kritinio likvidumo koeficiento ir makroekonominiy veiksniy regresinés analizés

Parametro
iverdio kitimo

Kritinio likvidumo koeficientas Parametras T Paramentr ribos su 95% Standartin
reik§me o ivertis pasikliautinuo ¢ paklaida
ju lygmeniu
Apdirbamoji gamyba (C) 2,496 2,870 [-0,02;3,82] 1,150
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) o -4,288 -7,844 [-1,57;2,73] 1,829
Transportas ir saugojimas (H) Byi- BVP -tenkar-lc-lo vienam -1,257 0,019 | [-0,080,05] 0,015
Statyba (F) gyventojui poveikis 0,361 0,003 [-0,02;0,02] 0,008
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) 9,791 5,541 [2,98;4,10] 1,295
Apdirbamoji gamyba (C) 0,345 7,554 [-0,01;1,02] 2,187
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) ) B 5,301 5,030 [3.47:3,11] 9,490
Transportas ir saugojimas (H) B, — Nedarbo lygio pokyciy 1,981 0,011 [-0,01;0,03] 0,006
Statyba (F) taka -0,433 -0,005 [-0,04;0,03] 0,012
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 8,074 2,163 [1,60;2,43] 6,167
Apdirbamoji gamyba (C) 3,045 1,413 [-,001;3,41] 4,639
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 9,593 2,043 [1,44;2,65] 1,400
Transportas ir saugojimas (H) B; - Valstybés skolos poveikis | -0,518 -0,003 | [-0,03,0,02] 0,005
Statyba (F) 0,307 0,005 [-0,04;0,05] 0,017
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 8,677 1,713 [1,63;2,56] 1,974
Apdirbamoji gamyba (C) 3,465 2,759 [-0,01;6,19] 7,963
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) -6,255 -1,780 [-3,00;4,56] 2,847
Transportas ir saugojimas (H) B, - Infliacijos poveikis 3,037 0,046 [-0,10;0,11] 0,015
Statyba (F) 1,999 0,046 [-0,02;0,11] 0,023
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) -6,383 -5,374 [-6,36;4,39] 2,298
Apdirbamoji gamyba (C) 3,736 8,265 [-0,01;1,78] 2,213
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) 2,693 1,700 [-1,02;4,42] 6,311
Transportas ir saugojimas (H) Bs — Mokesciy nastos jtaka 3,669 0,087 [-0,02;0,19] 0,023
Statyba (F) 1,965 0074 | [0,03-0,18] | 0,037
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 9,800 1,067 [0,35;1,30] 5,388
Apdirbamoji gamyba (C) -6,545 6,704 [-0,11;-2,30] 1,024
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) B6 - Vidutines bankq pah'lkanq 9,756 5,283 [2,95;4,61] 5,415
Transportas ir saugojimas (H) 1,446 0,071 [-0,14;0,28] 0,493
Statyba (F) normos kitimo jtaka 1,795 0,026 [-0,1;0,07] 0,014
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) 7,134 2,194 [2,09;2,30] 2,518
Apdirbamoji gamyba (C) 2,449 6,256 [-0,01;2,55] 3,780
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) L. -1,820 -6,459 [-2,17;2,81] 3,549
Transportas ir saugojimas (H) B; - Tiesioginiy, wsienio -2,190 -0,005 [-0,02;0,01] 0,002
Statyba (F) investicijy ftaka 2,618 -0,105 [-0,21:0,1] 0,040
Profesiné, moksliné ir techniné veikla (M) -5,555 -6,848 [-1,19;-3,77] 4,791
Apdirbamoji gamyba (C) Bg - Laisvasis narys, kuris -2,088 -1,703 [-5,21;1,81] 8,154
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ir kt. (G) paaiékina 1m0n1q Viso turto -0,358 -7,341 [-9,56;8,09] 2,051
Transportas ir saugojimas (H) apyvartumo rodiklio poky&ius -2,115 -2,313 [-7,02;2,39] 1,094
Statyba (F) kitais veiksniais, nejtrauktais j §j 0,061 0,164 [-0,01;0,01] 2,706
Profesiné, moksling ir techniné veikla (M) modeli -4,871 -4,753 [-5,58;-3,93] 1,911




Gauty parametry reikSmés:

Bi — BVP, tenkancio vienam gyventojui poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios pramonés (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikianiomis jmonéms.
Pavyzdziui, Salyje 1 procentiniu punktu isaugus BVP vienam gyventojui — apdirbamosios pramonés
(C) sektoriuje veiklg vykdan¢iy jmoniy kritinio likvidumo koeficientas iSaugty 2,87 punkto.
Paminétina, jog koreliacinés analizés metu stipriausias rySys tarp BVP, tenkancio vienam
gyventojui bei jmoniy viso turto apyvartumo koeficiento buvo uzfiksuotas apdirbamosios pramonés
(C) sektoriuje (stiprus tiesioginis - 0,725).

B2— Nedarbo lygio pokyc¢iy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) bei
profesinés ir mokslinés (M) sektoriuose veikian¢iy jmoniy kritinio likvidumo koeficientams. Su 95
proc. pasikliautinuoju lygmeniu (paliekama 5 proc. - tikimybé suklysti), nedarbo lygiui iSaugus 1
proc., jmoniy Kritinio likvidumo koeficientas profesinés ir mokslinés (M) sektoriuje padidéty 2,16
punkto.

Bs — Valstybés skolos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo apdirbamosios gamybos (C), didmeninés ir
mazmeninés prekybos (QG), bei profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms.
Pavyzdziui, 1 procentiniu punktu iSaugus valstybés skolai nuo BVP (proc.) — didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) jmoniy Kritinio likvidumo koeficientas padidéty 2,04 punkto.

B4 — Infliacijos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo visuose sektoriuose veikianiomis jmonéms, apart
statyby sektoriaus (F) (koreliacinés analizés metu uzfiksuota vidutinio stiprumo atvirkStiné
priklausomybé visuose sektoriuose, iSskyrus (M)). Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu, vidutinei
metinei infliacijai iSaugus 1 proc., didmeninés ir mazmeninés prekybos (G), sektoriuje veikianciy
jmoniy kritinio likvidumo koeficiento pokytis svyruoty [-3,0;4,56] ribose.

Bs — Mokesciy nastos poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu reik§mingiausia jtaka turéjo transporto ir saugojimo (H) bei bei
profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose veikian¢iomis jmonéms. Sis veiksnys taip pat turéjo
itakos apdirbamosios gamybos (C) ir didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriuose
veikian¢iy jmoniy kritinio likvidumo koeficientams. 1 procentiniu punktu padidéjus mokestinei
nastai transporto ir saugojimo (H) jmoniy kritinio likvidumo koeficientas padidéty 0,087 punkto.

Bes— Vidutinés banky paskoly paliikany normos kitimo poveikis:



Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu reik§mingiausia jtaka turéjo apdirbamosios gamybos (C) bei
didmeninés ir mazmeninés prekybos (G) sektoriuose veikian¢iy imoniy kritinio likvidumo
koeficiento reikSméms. Koreliacinés analizés metu Siuose sektoriuose tarp kintamyjy uzfiksuota
vidutingé ir stipri atvirk$tiné priklausomybé. Paliikany normai iSaugus 1 proc., apdirbamosios
gamybos (C) sektoriuje veikian¢iy jmoniy kritinio likvidumo koeficientas padidéty 5,28 punkto.
Paminétina, jog Sis rodiklis reikSminai veiké ir profesinés, mokslinés ir kt. (M) sektoriuose
veikianciy jmoniy kritinio likvidumo koeficiento reikSmes.

B7 — Tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis:
Sis veiksnys vertinamu laikotarpiu jtakos turéjo visuose sektoriuose, i§skyrus didmeninés ir
mazmeninés prekybos (G) sektoriaus jmones. Paminétina, jog Sis veiksnys didziausig jtakg daré
statybos (F) sektoriuje veikian¢iy jmoniy kritinio likvidumo koeficientams. Su 95 proc.
pasikliautinuoju lygmeniu, statybos (F) sektoriuje investicijoms iSaugus 1 proc., $io sektoriaus
jmoniy Kritinio likvidumo koeficiento pokytis svyruoty [-0,21;0,1] ribose.

Bs — Laisvasis narys, kuris paaiskina jmoniy kritinio likvidumo koeficiento pokycius
(pasirinktajame sektoriuje) kitais veiksniais, nejtrauktais j §] modelj:
Su 95 proc. pasikliautinuoju lygmeniu veikiant kitiems veiksniams, nejtrauktiems j §j modelj
(pavyzdziui — jmonéje vykdoma mokéjimy politika, struktdriniai jmoniy kritinio likvidumo
koeficiento démenys ir kt. veiksniai) jmoniy kritinio likvidumo koeficiento pokytis transporto ir

saugojimo (H) sektoriuose jmonése svyruoty intervale [-7,02;2,39].



