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SUMMARY

The rapid expansion and changes in technology, increasing competition and increasing business
diversity, as well as increased risk and needs of risk management. The world practice shows that
management of company’s risk is an integral part of the activities to be carried out by the companies,
its organizational structure and the business processes. Risk can not be avoided, so it must be
identified and managed. One of the most important steps in a risk management is a risk assessment. It
became more important after the financial difficulties in the large companies, bankrupt of banks and
cultural disagreements. When faced with such events risk assessment helps efficiently find solutions to
risk management. Nowadays uncontrolled risk can lead to large losses or even bankruptcy of the
companies.

The main issue of the Master’s thesis is the risks impact to business companies, so after the study
disclosure the risks of listed companies were evaluated the specific company's risks, based on a
conceptual model composed. In order to achieve the purpose there were concluded the company's risk
assessment analysis, the theoretical enterprise risk assessment decision analysis, were prepared the
disclosure of the risk analysis methodology and consists conceptual evaluation model and were
performed corporate disclosure of risks in the annual reports, study and assess specific company's
risks.

The study showed that the annual report contains the information about risks is not entirely true,
complete and accurate. Some companies are not given the necessary information, and some companies
provide information from the previous year. Improperly disclosed risk mislead investors, so investors
for the wrong decision can incur losses. The evaluation of a particular company's operational risks was
found that the company probably does not perform a risk assessment. One of the factors why the
company does not perform a risk assessment, it is misunderstanding, that risk must be identified,
analyzed and evaluated, and what kind of the tools they may choose and how to apply them in the risk
assessment process. Another factor is - the risk assessment methods require a higher degree of

expertise or even experts help and the high costs.
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IVADAS

Temos aktualumas.

Kiekviena jmonés savo veikloje susiduria su jvairiy rii$iy rizikomis. Pradzioje aktualiausia buvo
su zala susijusios rizikos, kurios dazniausiai buvo draudziaminés ir susijusios su nuosavybe,
atsakomybe ir darbuotojy sauga. Véliau, sparéiai pleciantis ir kei¢iantis technologijoms, didéjant
konkurencijai ir didéjant verslo jvairovei, rizikos taip pat didéjo ir augo poreikis jas valdyti. IS pasaulio
praktikos matome, kad jmoniy rizikos valdymas yra neatsiejamas nuo veiklos, kurig jmoné vykdo, nuo
jmonés organizacinés struktiiros ir nuo jmonés verslo procesy. Rizikos visiskai i§vengti nejmanoma,
todél ja privalu identifikuoti ir suvaldyti. Sharma ir Bhat (2014), Gorzen-Mitka (2013) ir Lyons ir
Skitmore (2004) teigimu, vienas i$ svarbiausiy veiksmy rizikos valdyme yra rizikos vertinimas.
Rizikos vertinimas ypac svarbus tapo po stambiy kompanijy finansiniy sunkumy, banky bankroto ir
kult@iriniy nesutarimy. Susidiirus su tokiais jvykiais rizikos vertinimas padeda efektyviai ieSkoti
sprendimy rizikos valdymui. O Siuolaikiniame pasaulyje nesuvaldyta rizika gali jmones privesti prie
dideliy nuostoliy ar net bankroto.

Nagrinéjama problema.

Pasaulyje apstu pavyzdziy, kad dél netinkamo jmoniy rizikos vertinimo yra prarandamas ne tik
turtas ar jmonés reputacija, bet ir atsiranda reali bankroto grésmé. Dazniausia problema, su kuria
susiduria jmonés, tai nezinojimas, kad rizikos turi biiti identifikuojamos, analizuojamos ir jvertinamos
bei susiduriama su dilema, kokius jrankius pasirinkti ir kaip juos tinkamai pritaikyti rizikos vertinimo
procese. Stasytyté ir Aleksiené (2015) teigia, kad mazos ir vidutinés jmonés daznai neturi jokio rizikos
valdymo mechanizmo, daznai rizikos apskritai néra valdomos, néra vertinamas jy poveikis ir tikimybé.
Mazose ir vidutinése jmonése rizikos evoliucija yra mazai pazengusi, pagrindinis valdymo jrankis -
draudimas, bet tokiu biidu valdoma tik dalis rizikos (Stasytyté et. al., 2015, p. 147). Kitas svarbus
veiksnys, kad informacija susijusi su rizikomis, jmoniy teikiamose ataskaitose turi buiti tinkamai
atskleista, skaidri ir aiski, kadangi nuo to priklauso, kaip potencialus investuotojas jvertins jmonés
finansing bukle.

Tyrimo objektas.

Lietuvos jmoniy veiklg veikiancios rizikos.
Darbo tikslas.

Atlikus listinguojamy jmoniy informacijos apie rizikas atskleidimo metinése ataskaitose tyrima,
jvertinti konkrec¢ios jmonés veiklos rizikas, remiantis sudarytu koncepciniu modeliu.
Darbo uZdaviniai:

* Atlikti jmonés veiklos rizikos vertinimo problemos analizg.

¢ Atlikti teoriniy jmonés veiklos rizikos vertinimo sprendimy analize.



* Parengti listinguojamy jmoniy informacijos atskleidimo apie rizikas tyrimo metodika ir jmonés
veiklos rizikos vertinimo koncepcinj model;.
e Atlikti listinguojamy jmoniy informacijos atskleidimo apie rizikas tyrima bei jvertinti
konkrecios jmonés veiklos rizikas, remiantis sudarytu koncepciniu modeliu.
Tyrimo metodai.
Magistriniame darbe buvo naudojama mokslinés literatiiros ir antriniy Saltiniy analizé,

aprasomoji analizé, sintez¢ ir kokybiné tyrimo rezultaty analizé.



1. IMONES VEIKLOS RIZIKOS VERTINIMO PROBLEMOS ANALIZE

1.1.Imonés veiklos rizikos valdymo esmé ir biitinumas

Imonés rizikos valdymas (JRV) iskilo kaip nauja rizikos valdymo paradigma, kurios tikslas -
kompleksinis riziky, su kuriomis susiduria jmoné, valdymas.

Iki 1970-yjy, rizikos valdymas jmonése buvo vidutinio lygmens techniné funkcija, kuria
daugiausiai buvo sprendziamos su Zzala susijusios rizikos, kurios dazniausiai buvo drauziaminés ir
susijusios su nuosavybe, atsakomybe ir darbuotojy sauga (Bharathy ir McShane, 2014, p. 38). Taciau
1980 metais iStikusi pagrindiné krizé draudimo rinkoje paskatino priimti jvairius metodus, kurie buvo
ne vien susij¢ su draudimu. Tai jpareigojo ir finansy Saky jmones labiau atkreipti démesj j tai, kaip
optimizuoti jmonés veikla, akcentuojant rizikos valdyma finansiniu-strateginiu poziariu. Sis progreso
pasikeitimas leido privesti labiausiai moderny rizikos valdymo apibrézimg prie to, kaip rizikos
valdymas nusitaiko sukurti vert¢ jmonéms, per iniciatyvy ir integruotg pozitirj. Kaip teigia Verbano ir
Venturini (2011), analizuodami moksling literatira pastebéje, kad pradedant nuo 2000 mety,
mokslininkai pradé¢jo kalbéti apie integracija (dar vadinama - jmonés rizikos valdymas), kaip
struktlirizuoty ir disciplinuotg biida, palyginti strategijas, procesus, zmones, technologijas ir Zinias, su
tikslu jvertinti grésmes ir galimybes, su kuriomis susiduria jmonés. Pilnai integruotas, sufokusuotas
ateiCiai ir procesiSkai orientuotas planas padeda organizacijai suvaldyti visas pagrindines verslo rizikas
ir galimybes su tikslu jas maksimizuoti, sukuriant akcininkams didziausig jmonés vertg. Verbano, et. al.
(2011) atliktas tyrimas ,,Rizikos valdymo plétros keliai: biidai, metodai ir taikymo sritys” parodé¢, kad
IRV sugeba kompleksiskai valdyti visas rizikas, su kuriomis susiduria jmoné ir leidzia veiksmingai

spresti neaiSkumus dél kylanciy grésmiy ir galimybiy, didinant jmonés gebéjima generuoti verte.

1 lentelé. Skirtumai tarp tradicinio rizikos valdymo ir imonés rizikos valdymo (sudaryta pagal
Krstic ir Dordevic, 2012)

Tradicinis rizikos valdymas Imonés rizikos valdymas
Rizika vertinama, kaip atskira grésmé Rizika vertinama atsizvelgiant j verslo strategija
Rizikos nustatymas ir vertinimas Rizikos portfelio plétra
Démesys atskiroms rizikoms Démesys kritinéms rizikoms
Rizikos ribos Rizikos strategija
Rizika be individualios atsakomybés Rizikos atsakomybés nustatymas
Rizikos atsitiktinis kiekybinis vertinimas Rizikos stebéjimas ir vertinimas
"Rizika yra ne mano atsakomybé" "Rizika yra kiekvieno atsakomybe"

Taciau nepaisant poreikio integracijai, Bharathy, et. al. (2014) teigimu, jmonés vis dar daznai

vadovaujasi redukcionistiniu pozitiriu ir naudojasi tradiciniu rizikos valdymu (zr. 1 lent.). Toks
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redukcionistinis pozitiris | rizikos valdyma, sukuria neveiksmingumg dél blogo koordinavimo tarp
skirtingy rizikos valdymo padaliniy (Simona-Iulia, 2014, p. 281). Bet tuo paciu Bharathy et. al., (2014)
teigia, kad vis daugiau jmoniy bando jdiegti JRV. Tokj JRV populiarumg rinkos valdymo praktikoje,
pasak Lundqvist (2014), 1émé jmoniy atsakas j didesnj spaudima kompleksinéms rizikoms valdyti.
Daugelis autoriy (Pakocs ir Lupulescu, 2014; Bharathy, et. al., 2014; Hallowell, Molenaar ir
Fortunato, 2012; Ferreira ir Ogliari, 2005) teigia, kad veiksmingas JRV jgyvendinimas yra labai
svarbus egzistuoti sékmingam verslui. Autoriai, nors ir skirtingomis formuluotémis, iSskiria, kad JRV
sudaro konteksto sukiirimas, rizikos identifikavimas, riziky analizé, jy jvertinimas ir valdymas (zr. 1
pav.). 1 pav. pateikti JRV proceso etapai padeda sistemiSkai ir patikimai valdyti rizikas ir uztikrinti

imonés veiklos efektyvuma.

r 1 s 1
KONTEKSTO :
| SUKORIMAS B ANALIZE | vALDYMAS
AtsiZvelgiama |
vidinius ir Siekiamas
iSorinius Sukuriamas Analizuojama Jvertinamas rizikos
faktorius, riziky sgrasas, tikimybé, kad rizikos dydis ir iSvengimas,
nustatomi atskleidziamos rizika jvyks ir nusprendziama susvelninimas,
rizikos kriterijai, priezastys ir poveikis rizikos kiap turi bati perkélimas,
apimantys pasekmés vykio atveju suvaldyta rizika pasekmiy
tikslus, jmonés pakeitimas
pajegumus
| IDENTIFIKAVIMAS J ~| IVERTINIMAS J
C C

1 pav. Rizikos valdymo procesas (sudaryta autorés remiantis ISO 31000)

Kaip teigia Gates, Nicolas ir Walker (2012) bei Kraus ir Lehner (2012), pagrindiniai privalumai
naudojantis 1 pav. nubréztu jmoniy rizikos valdymo procesu, tai:
* didesn¢ tikimybé pasiekti tvirty tiksly;
* sumazinti kapitalo sgnaudas;
¢ geresni veiklos rezultatai;
* nepastovus pinigy srauty sumazinimas;
* didesnis pagrindiniy riziky supratimas;
¢ didesnis polinkis rizikuoti, kad biity pasiekta didesné nauda.
Taigi jmonés naudodamos JRV gali sékmingiau pasiekti uzsibrézty tiksly ir padidinti jmonés

pridéting verte, nei jmonés naudodamos tradicinj rizikos valdyma.

11



1.2.Imonés veiklos rizikos vertinimo svarba

Devyni nauji verslai i§ deSimties zlunga per pirmuosius dvejus metus (Patil, Grantham ir Steele,
2012, p. 35). Kai bet koks verslas nepavyksta, juo ,,suinteresuotosios Salys” — investuotojai,
darbuotojai, tiekéjai ir klientai — pralosia finansiskai. Dél nemokiy debitoriy daznai tenka nurasyti savo
skolas ir investuotojai paprastai praranda savo investuotus pinigus. D¢l §iy priezaséiy, imoniy didelés
nesékmés netiesiogiai sukelia finansiniy problemy ar net bankrotg asmenims ir jmonéms, kurios turi
dalj akcijy zlugusiam versle. Nes¢kmés versle turi jtakos ne tik jmonei, bet gali turéti jtakos ir Salies
ekonominiam efektyvumui. Siekiant susvelninti kylancias problemas ir i§vengti visiSkos krizés versle,
imoniy auksc¢iausi vadovai ar tam paskirti atskaitingi zmonés, turi iSmokti suvaldyti rizikas.

Pagrindinis uzdavinys valdant rizikas, tai sugebéjimas tinkamai atlikti rizikos vertinimo procesa

(2 pav.).

RIZIKOS
|VERTINIMAS

RIZIKOS
IDENTIFIKAVIMAS

Y

RIZIKOS ANALIZE »

2 pav. Rizikos vertinimo procesas (sudaryta autorés)

Siandieninéje verslo rinkoje rizikos vertinimo procesas apima daugeliy reikimingy sri¢iy
susirlipinima, kadangi riziky pasekmés priveda prie rezultaty, kada gali rimtai daryti jtakg verslo
operacijoms, pelnui, aptarnavimo kokybei ir naudai (Patil et. al. 2012, p. 35). Kaip Djapic, Lukic ir
Popovic (2013) teigia, rizikos vertinimas yra metodika, kurios metu yra apskai¢iuojamas rizikos lygis,
kurio pagalba yra nustatomos reikalingos saugumo priemonés verslo srityje. Taip pat teigia, kad
valdant rizika, rizikos vertinimas yra nuolatinis procesas ir apima visus verslo kiirimo ir realizavimo
etapus. Siam teiginiui pritaria Loghry ir Veach (2009) autoriai, kuriy nuomone, kad ir kokia jmoné
bebuty, rizikos vertinimas negali buti vienkartinis veiksmas, kadangi kiekviena jmoné yra nuolat
kintantis subjektas, kur pokyciai per tam tikra laikg keicCiasi ir taip pat turi jtakos rizikai. Taigi poky¢ciai,
turintys jtakos poveikiams, pazeidziamumui, grésméms ar pavojui, turi biiti sprendziami nuolatos.

Kaip matyti i§ 2 pav., pirmiausia atliekamas rizikos identifikavimas vertinimo procese. Rizikos
identifikavimas yra vienas i§ svarbiausiy etapy rizikos vertinimo procese (Gorzen-Mitka, 2013, p. 7).
Tinkamas rizikos identifikavimas svarbus tuo, kad nuo to priklauso ir sekanciy rizikos vertinimo
proceso veiksmy teisingumas. Taigi, galima teigti, kad tinkamai atliktas rizikos identifikavimas
garantuoja rizikos valdymo sékminguma.

Identifikavimo tikslas yra nustatyti galimus jvykius, kurie gali turéti jtakos tiksly jgyvendinimui.
Rizikos identifikavimo etape ieSkoma potencialiy problemos Saltiniy arba pacios problemos,

pagristomis priezasties analize, kurios gali biiti tiek vidinés, tiek iSorinés ir kur rizikos yra susijusios su
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grésmiy identifikavimu. Deja, jmonés, atlikdamos rizikos identifikavima, dazniausiai susiduria su
problema, kaip ir kokiais budais jas identifikuoti. Gorzen-Mitka (2013) manymu, tai gali bati dél to,
kad jmonés neturi pakankamai Ziniy apie metodus, jy panaudojimg. Kaip vienas i§ pavyzdziy, jog
literatiroje daznai minimas Delphi metodas, ta¢iau Garrido, Ruotolo, Ribeiro, ir Naked (2011)
pastebéjimu, jog jis yra maziausiai naudojamas jmoniy rizikos identifikavime. Todél dél ziniy ir
igiidziy stokos, kity priemoniy naudojimo jsitikinimy, jy mazo efektyvumo, gauti rezultatai gali buti
netiksliis ir dar labiau pakenkti jmonei. Kad to iSvengti, Gorzen-Mitka (2013) pastebé&jimu, per ilga
laikg jgyta patirtis yra pagrindinis biidas tinkamai panaudoti metodus.

Kituose rizikos vertinimo proceso etapuose taip pat susiduriama su ta pacia problema. Rizikos
analizés etape, nustatant galimy nelaimingy atsitikimy budus ir jvertinant pavojaus sunkuma,
pasitelkiama metodais. Metodai, kurie taikomi rizikos identifikavime, taip pat gali buti naudojami ir
rizikos analizéje, todél jy panaudojimas gali reikalauti dideliy jgiidziy ir reikiamos kompetencijos. Tai
jrodo Alverbro, Nevhage ir Erdeniz (2010) atliktas tyrimas, kuriame matoma, kad analizuojant rizikas
nejmanoma parinkti vieno konkretaus metodo. Jie teigia, jog pirmiausia reikia naudoti zemesnio lygio
metodus, o po to parinkti tinkama metoda, priklausomai nuo rizikos analizés tiksly, ir juos apjungti.
Sis budas gana sudétingas, todél autoriy teigimu, ne visi gali tai jgyvendinti. Tadiau autoriy tyrimas
buvo taikomas aplinkosaugos srityje, todél negalima teigti, kad néra lengviau taikomo metodo
analizuojant rizikas kitose srityse. Sj teiginj galimai patvirtina Ahmed, Kayis ir Amornsawadwatana
(2007) ir Sharma (2014), kurie savo tyrimuose pateiké keleta metody, kurie §iuo metu yra naudojami
rizikos analizei atlikti.

Rizikos jvertinimo etape neiSvengiamai susiduriama su tinkamy metody pasirinkimo problema,
kadangi rizikos jvertinime naudojami dazniausiai tie patys metodai kaip ir rizikos identifikavime bei
rizikos analizéje.

Autoriai Michnevi¢, Zevzikova ir Dzikevi¢ius (2008) patvirtina rizikos vertinimo metody
sunkumg. Jie savo darbe pabrézia, kad nors iki Sios dienos jau yra sukurta nemazai vertinimo metody
ir modeliy, jy praktinis naudojimas yra vis dar sudétingas. Rizikos vertinimo vartotojai turéty suprasti,
kad nors sugebéjimai yra pagrindinis komponentas vertinant rizikas, jmonei rizikos vertinimas yra
tikrai sunkus uzdavinys ir bus pasiektas tobulesnis rezultatas tik igijus vis daugiau patirties.

Be minéty problemy, kylanciy rizikos vertinime, Stasytyté, et. al. (2015) iStyré, jog daznai
jmonése rizikos visai néra vertinamos ir valdomos. Taciau atkreipiamas démesys, jog autorés savo
atliktame darbe tyré tik mazas ir vidutines jmones. Todél negalima akcentuoti, kad ir didelés jmonés
visai nesinaudoja rizikos vertinimu. Autoriy nustatymu, atsakomybés baimé yra pagrindiné rizikos
vertinimo priezastis, kadangi rizikos vertinimas reikalauja tam tikry sugebéjimy ir vertintojui tenka
didelé atsakomybé dél teisingo rizikos vertinimo atlikimo. Blogai atliktas rizikos vertinimas

pareikalauja dideliy jmonés kasty. Be visa to, tai veda jmones prie bankroto. Remiantis Loghry, et. al.
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(2009), néra Simtaprocentinio tikslaus rizikos vertinimo atlikimo, taciau autoriaus teigimu, yra geriau

atlikti bet kokj vertinima, nei jo neatlikus jmonei patirti didesnius nuostolius.

1.3. Informacijos apie imonés veiklos rizikos atskleidima svarba

Rizikos vertinimas yra sudétingas procesas, kuriame daznai klystama. Tinkamai atliktas rizikos
vertinimas uztikrina kity rizikos valdymo veiksmy teisingumg ir jmoniy teikiamose ataskaitose
informacija apie rizikas yra teisinga, iSsami ir tiksli.

Rizikos atskleidimas yra labai svarbus siekiant, kad investuotojai galéty pagristai priimti
sprendimus apie jmonés finansing buklg, pelna, nuostolius, patiriamas rizikas ir gresiancius sunkumus.
Tinkamas informacijos atskleidimas apsaugo investuotoja nuo netinkamy sprendimy priémimo ir
galimy nuostoliy. Be to, atsizvelgiant | finansy krize ir skandalus, kurie jvyko per pastaruosius
desimtmecius, reguliavimo ir politikos kiiréjy prielaida teigia, kad iSsamesné ir skaidresné jmonés
finansiné atskaitomybé padés iSvengti tokiy kriziy pasikartojimy ateityje (Jankensgard, Hoffmann ir
Rahmat, 2014, p. 159). Suprantama, jog negalima visiskai iSvengti klaidy teikiant informacija, nes
kiekvieno asmens poziiiris | rizikg yra skirtingas. Todél jmoniy vadovai teikdami ataskaitas turéty
vadovautis galiojanciais reglamentais ir siilomomis rekomendacijomis.

Atlikus moksling literatiiros analize¢ buvo pastebéta, jog daugumos pasaulio Saliy jmoniy
teikiamos ataskaitos néra iSsamios, kaip to reikalauja jstatymai.

,»Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija (angl. European Securities and Markets
Authority, ESMA) paskelbé 2012 m. birziniy finansy institucijy finansiniy ataskaity, parengty pagal
tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus (angl. International Financial Reporting Standarts,
IFRS), palyginamumo ir informacijos atskleidimo kokybés apzvalga” (Lietuvos Respublikos centrinis
bankas). Apzvelgiant Europos Sajungos birziniy finansy institucijy skelbiamas finansines ataskaitas
démesys buvo skiriamas likvidumo ir finansavimo rizikoms, kredito rizikai ir jos valdymui,
neveiksnioms paskoloms ir koncentracijos rizikai. Atlikus apzvalga buvo nustatyta, kad kai kuriy
finansy institucijy atskleista informacija nepakankamai konkreti, triksta sgsajy tarp kiekybinés ir
apraSomosios informacijos arba atskleista informacija nesuderinama su pirminémis finansinémis
ataskaitomis. Hernandez ir Trejo (2016) atliktas tyrimas galimai patvirtina gautus rezultatus. Autorius,
tyres Meksikos jmones, kuriy akcijomis prekiaujama vertybiniy popieriy birzoje, pastebéjo
neatitikimus tarp rizikos veiksniy ir nustaté, kad nepaisant galiojan¢iy reglamenty ir nuolatiniy
pakeitimy, kuriais siekiama didesnio rizikos veiksniy informacijos atskleidimo, kai kurios jmonés savo
metinése ataskaitose pateikia informacijg i§ ankstesniy mety.

Lajili ir Zéghal (2005) pagal atlikta tyrimg nustateé, kad Kanados jmoniy aiskinamuosiuose
raStuose apie rizikas atskleista informacija yra gana ribota ir truksta vertingy ir galbiit kiekybiniy

jzvalgy. Linsley, Shrives ir Crumpton, (2006) kiekybine ir biisimos rizikos informacija atskleidzia
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reciau nei kokybing ir praeities rizikos informacijg. Autoriai analizavo Kanados ir Jungtinés Karalystés
bankus ir pateiké pasitilyma, kad jy tyrima bty naudinga iSplésti  kitas Salis ir stebéti, kaip laikui
bégant pasikeité informacijos atskleidimas apie rizikas. Jy nuomone, tai galéty padéti mokslininkams
labiau suprasti, kodél jmoniy vadovai pasirenka atskleisti tik tam tikra informacijg ir kodél
neatskleidziama visa informacija apie rizikas.

Dobler, Lajili ir Zéghal, (2011) atliktas tyrimas parod¢, kad finansinés rizikos yra labiau
atskleidziamos nei kitos rizikos ir nustaté, kad yra dideli skirtumai tarp rizikos atskleidimo kiekiy. Jy
rezultatai parodé, kad Siaurés Amerikoje labiau rizikingesnés jmonés atskleidzia daugiau informacijos
nei kitos jmonés. Tyrimai atlikti su Vokietijos jmonémis parodé prieSinga rezultata. Vokietijoje
rizikingesnés jmonés pateikia maziau informacijos, taciau, autoriy nuomone, tai gali biiti susij¢ su vis
dar didele priklausomybe nuo banky suteikty skoly finansavimo.

Lyginant anks¢iau paminéty autoriy atlikty tyrimy rezultatus, galima teigti, kad rizikos
vertinimas yra labai svarbus, nes tai gali padéti jmonéms iSsamiau ir tikslingiau atskleisti informacija
apie rizikas. Vis délto remiantis Jankensgard et. al., (2014) pastebéjimu, jog kai investuotojai susiduria
su didelés apimties informacijos atskleidimu apie galima problema, jiems sukeliama daug abejoniy dél
iSlaidy skirty rizikos valdymui atlikti ir suabejojama kieno interesus i$ tikryjy jie tenkina. Todél
apibendrinant galima pasakyti, jog atliktas rizikos vertinimas ataskaitose turéty biiti pateiktas taip, kad
investuotojams nekilty jokiy abejoniy dél informacijos atskleidimo ir pagrjstai galéty jvertinti esama
jmonés padét;.

Apzvelgus imonés veiklos rizikos vertinimo problemos analizg, sekancioje dalyje pateikiami

teoriniai jmonés veiklos rizikos vertinimo sprendimai.
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2. TEORINIAI JMONES VEIKLOS RIZIKOS VERTINIMO
SPRENDIMAI

2.1. Rizikos samprata ir klasifikacija

Siomis dienomis vis daugiau yra kalbama apie rizikas, jy valdyma, vertinima, jy sprendimo
budus, taciau, iki Siol néra bendro rizikos apibrézimo. Nors rizika daznai suprantama kaip galimas
neigiamas poveikis jmonés veiklos tikslams, taciau dauguma net nesusimasto, kad vertinat rizikas
jvertinami ir teigiami neapibrézti aspektai — galimybés. Tokiu btidu padidinama rizikos pridétiné verte,
aiSkiau suvokiamos ne tik grésmés, bet ir su pokyciais susijusios augimo ir plétros galimybés.

Rizika jvairiuose moksliniuose Saltiniuose ar net skirtinguose standartuose, susijusiuose su
rizika, pateikiama jvairiai, todél sunku suprasti jos tikraja reikSme. Antai Simona-Iulia (2014) savo
darbe rizikg jvardija kaip blogybe, kuri turi biiti bet kokiu atveju paSalinama. Djapic, et.al. (2013) ir
Skec, Storga, ir Marjanovi¢ (2013) rizika sieja su tiksly jgyvendinimu. Purdy (2010) manymu, rizika
yra jmonés nustatyty ir jgyvendinty tiksly prie§ nezinoma aplinka pasekmé, o neapibréztumas kyla tiek
i§ vidiniy, tiek i§ iSoriniy veiksniy, kurie néra visiskai kontroliuojami ir dél to jmonés nesugeba
pasiekti savo tiksly, ar juos kuriam laikui turi pristabdyti. Todé¢l, jo teigimu, rizika néra nei teigiama,
nei neigiama, taciau pasekmes, kurias jmoné patiria, gali skirtis nuo patirty nuostoliy ar naudos. Pagal
COSO ERM standartg rizika gali turéti neigiama, teigiamg ar abu poveikius. Neigiami poveikiai gali
uzkirsti kelig vertei kurti, arba net sumazinti turimg verte. Ivykiai, su teigiamu poveikiu, gali atsverti
neigiama poveik], arba reiksti galimybes. Galimybés yra tikimybé, kad jvykiai jvyks ir sudarys tikslus
vertei kurti, ar jai iSsaugoti. Garrido, et. al. (2011) taip pat savo darbe pateikia jvairiy autoriy
apibrézimy, kad rizika yra apibréziama kaip galimas jvykis, arba neigiamas poveikis, kuris veda prie
zalos ar nuostoliy. Be to, rizikg apibiidina kaip teigiama ar neigiamg nukrypima nuo tikétinos reikSmés.
Kai kurie autoriai Alverbro, et. al. (2010), Aven ir Proactima (2009) ir Ahmed, et. al. (2007) ir ISO
31000 standartas rizikas sieja su jvykio tikimybe ir jos pasekmémis. Tarptautiniy Zodziy zodyne rizika
jvardijama kaip ryztas veikti, zinant kad yra tikimybé nepasiekti tikslo, arba ryzimasis tiesiog nepaisyti
tikétiny pasekmiy, tikintis, kad jy ir nebus.

Kaip pastebima i$ 2 lentelés, rizika apibréziama jvairiai. Tadiau apibendrinant, galima teigti, kad
rizika, kokia ji bebuty, ja butina identifikuoti, analizuoti ir jvertinti. Kitu atveju gali sukelti grésme

jmonei patirti didelius nuostolius ar net sukelti bankrota.
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2 lentelé. Rizikos apibréZimas (sudaryta autorés)

Apibrézimas

Saltinis

Rizika — blogas dalykas, kuri turi biiti pasalintas.

Simona-Iulia (2014: 227)

Rizika yra susijusi su tiksly jgyvendinimu.

Djapic, et.al. (2013: 724)

Rizika yra tikimybé, kuri nepageidautinai sutrikdo planus.

Skec, et. al. (2013:2)

Rizika yra neapibrézty tiksly poveikis.

Purdy (2010: 882)

Rizika apibréziama kaip atsakymas | tris klausimus:
* Kas gali atsitikti?
¢  Kokia tikimybé, kad tai jvyks?

* Jeigu tai jvyks, kokios gali biiti pasekmés?

Alverbro, et. al. (2010: 5).

Rizika — galimas jvykis ar neigiamas poveikis, kuris veda prie zalos ar nuostoliy,

bei teigimas ar neigiamas poveikio atsiradimas.

Garrido, et.al. (2011:243)

Rizika, kaip laukiama verté tikimybiy paskirstymo, kaip neapibréztumas ar

ivykis.

Aven et. al. (2009: 6)

Rizika vadinama nuostoliy poveikiu ar net nuostoliy atsiradimo tikimybe

uzduotyje.

Ahmed, et. al. (2007: 23)

Rizika apibréziama kaip jvykio tikimybé ir jo pasekmé.

ISO 31000 standartas

Rizika apibréziama kaip jvykis, kuris gali turéti neigiamg poveikj, teigiamg

poveikj, arba abu.

COSO ERM standartas

Rizika - ryztas veikti, zinant, kad yra tikimybé nepasiekti tikslo arba ryzimasis

nepaisyti galimy padariniy, tikintis, kad ty padariniy nebus.

Tarptautiniy zodziy

(www.zodziai.lt)

zodynas

Pagal lenteléje pateiktus pavyzdzius galima matyti, jog egzistuoja daugybé rizikos apibrézimy.

Tokia pati yra ir rizikos klasifikacijos pateikimy gausa. Gerai suklasifikuotos rizikos panaudojimas yra

bitinas siekiant uztikrinti visapusiSka rizikos identifikavimo, analizés ir jvertinimo procesa. Kaip

teigia Bharathy, et. al., (2014), rizikos identifikavimo procese rizikos apima vidinius ir iSorinius

veiksnius, tad rizikas galima klasifikuoti j dvi grupes:

*  Vidiniai rizikos veiksniai — apima visus vidaus aplinkos parametrus ir veiksnius, kurie daro

itakg rizikos valdymui ir bandymui jmonés tikslams pasiekti. Vidiniai veiksniai apima

organizacijos pajégumus, kultlirg ir suinteresuotgsias Salis: darbuotojus ir jmonés valdyba.

* [Soriniai rizikos veiksniai — apima visus iSorés aplinkos parametrus ir veiksnius, kurie daro

jtaka rizikos valdymui ir jmonés tiksly jgyvendinimui. ISoriniai veiksniai apima iSorés

suinteresuotgsias $alis, jy vieting, nacionaling ir tarptautine aplinka, kurios daro jtaka tikslams.

[Sorinei aplinkai, kuri daro jtakga jmonés tikslams, galime priskirti socialing, kultiiring, politing,

teising, reguliavimo, finansy, technologijy, ekonomikos, gamtos ir konkurencing aplinkg.

Ivairiuose moksliniuose $altiniuose dauguma autoriy rizikas klasifikuoja pagal atsiradimo tipus

(zr. 3 lent.).
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3 lentelé. Rizikos klasifikacija pagal atsiradimo tipa (sudaryta autorés)

3
@ £ 3
3 g - e - £ 2z
E0 % 2| 2|3 ¢ S| 5| £ E
= B = = = £ = = = s
2 Z |5 |8 | 3| &5 2|% ¢
2| a2 | |&|le || E|<|&]|&]&
Bharathy, et. al., (2014) v N N4 N
Kovacs, et. al. (2014) N v v v v
Lundqvist, (2014) N4 N4 N4 N4
Simona-Iulia, (2014) v N N4 N
Casson, et. al. (2013) N4 N4 N4 N4 N4
Gates, et. al. (2012) N Ni N N v
Verbano, et. al. (2011) N4 N N4 N
Forbes, et. al. (2008) v v v v v v
1SO 31000 VI v IV 1V
Viso: 8 6 6 5 3 3 3 2 2 2 2

Sudarytoje 3 lenteléje visy autoriy klasifikacija skiriasi. Kadangi bendros klasifikacijos sudaryti
beveik néra jmanoma, nes kiekviena jmoné skiriasi savo veikla, aplinka, savo uZzsibréztais tikslais.
Pavyzdziui, autoriai Hallowell, et. al. (2013) savo darbe rizikas klasifikuoja j: jmoniy, projekty ir
programy, kurios akivaizdziai skiriasi nuo 3 lenteléje pateiktos klasifikacijos. Detaliau nagrinéjant 3
lentele, atkreipiamas démesys, jog Bharathy, et. al. (2014), Simona-Iulia, (2014), Gates, et. al. (2012)
ir Verbano, et. al. (2011), pateikia panasias klasifikacijas. Taip gali biiti, kadangi ISO 31000 standarte
galima rasti biitent §j klasifikacijos biida: pavojaus, finansinés, strateginés ir veiklos.

Pagal Ciocoiu ir Dobrea (2010) pavojaus rizikos buvo aktyviai valdomos ilgg laika, taciau einant
laikui buvo jtrauktos ir kitos rizikos, susijusios su jmonés veikla. Finansinés rizikos svarba padidéjo
per pastaruosius kelerius metus. Naujosios rizikos iSaugo su besikei¢iancia verslo aplinka, pavyzdziui
uzsienio valiutos rizika padidéjo dél didéjancios globalizacijos, reputacijos rizika padidéjo augant
elektroninei komercijai, o duomeny rizika padidéjo dél technologijy pazangumo. Strateginiy ir veiklos
riziky suvokimas padidéjo dél jmonése nesékmingos kontrolés, arba nepakankamo supratimo apie
savo versla. Spartéjantis verslo tempas, globalizacija, finansy krizé prisidéjo prie rizikos sudétingumo
ir jy gausos, taip pat ir prie didesnés atsakomybés rizikos vertinime bei valdyme.

Nagrin¢jant literatiiros Saltinius autoré Simona-lIulia, (2014) savo darbe nurodé¢, kad pavojaus
rizikos apima rizikas, kurios yra susijusios su stichinémis nelaimémis, draudiminémis skolomis ir
fiziniais darbuotojy sutrikimais. Finansinés rizikos susijusios su valiuty kursy, paliikany normos,
kredito, likvidumo, rinkos rizikomis. Pagal autorg strateginés rizikos susijusios su strategijos, politinés,

ekonominés, reguliavimo, reputacijos, konkurencijos, valdymo, prekés zenklo, klienty poreikiy
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pasikeitimo rizikomis, o veiklos rizikos su zmogiskyjy istekliy, verslo, procesy, veiklos tgstinumo,
klienty pasitenkinimo rizikomis. Kiti autoriai, kaip antai Verbano, et. al. (2011), pavojaus rizikoms, be
minéty riziky, priskiria prieSgaisrinés apsaugos ir kitas turtinés zalos, vagystés, pretenzijos rizikas.
Finansinéms rizikoms autorius priskiria kainos, infliacijos/defliacijos rizikas. Strateginéms rizikoms
priskiria technologijy vystymo rizikas, o veiklos rizikoms priskiria produkto kiirimo, tiekimo
grandinés valdymo ir verslo ataskaity rizikas. Kurios rizikos apima pavojaus, finansines, strategines ir
veiklos rizikas galima rasti ir ISO 31000 standarte. Standarte galima rasti, kad pavojaus rizikos apima
rizikas susijusias su technologiniais sutrikimais ir aplinkos rizikomis. Finansinéms rizikoms
priskiriama investicijy, suk¢iavimo, apskaitos standarty, finansavimo salygy, vidinés kontrolés rizikos,
o veiklos rizikoms priskiriama darbuotojy klasifikacijos, patalpy, valdybos sudéties, logistikos,
komunikacijy rizikos.

Remiantis rizikos klasifikacija pagal atsiradimo tipg, vidinius ir iSorinius klasifikacijos veiksnius

bei atskleistomis rizikomis, pateikiamas bendras klasifikacijos pavyzdys (Zr. 3 pav.).

Rizikos pagal atsiradimo tipus

Vidiniai veiksniai l ISoriniai veiksniai
Finansinés Strateginés Pavojaus Veiklos Finansinés Strateginés Pavojaus Veiklos
. -zmog|§@1| -valiutos kursai; -politiniai
-strategijos; iStekliai; _palakan kyGial:
-reputacija; W -verslas; pa 4 po o - stichinés
veldymas; -fiziniai -procesal; normos; -ekonominiai nelaimés:
-investicijos; -prekés Zenklas; darbuotojy -veiklos ~laedito; pokyCial; -draudiminés -klienty
- likvidumas; sutrikimai; ) . -rinka; -reguliavimo . e .
Kaina: -produkto -prieSgaistinés tgstinumas; -nfliacija; pokyiai: skolos; pasitenkinimas;
o korimas; L ~darbuotojy Lo M -pretenzijos; -logistika;
-sukéiavimas; L apsaugos ir kitos P -defliacija; -konkurencija; L
- -tiekimo A klasifikacija; . . = -technologiniai -komunikacija;
-vidiné kontrolé; randinés turtinés Zalos; -pataloos: -apskaitos -klienty poreikiy sutrikimai:
3al dymas: -vagystés, -SZ: d pb%s standartai; pasikeitimai; -a linka"
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-verslo atskaitos; sudétis; salygos; vystymas;

3 pav. Rizikos klasifikacija pagal rizikos tipus ir veiksnius (sudaryta autorés)

Sios rizikos visoms jmonéms kelia didelj susiriipinima, todél biitina kiekvienai jmonei

identifikuoti rizikas, kurios gali pakenkti jy verslui. Neidentifikuota ir nejvertinta rizika gali i§Saukti
kitg rizikg ir dar labiau pakenkti. Pavyzdziui, d¢l blogos vidinés kontrolés, galima isSaukti suk¢iavimo
rizikg ir net jmong privesti prie bankroto. Kad jmonéms biity lengviau jas identifikuoti, analizuoti ir
jvertinti, be rizikos klasifikacijy, jmonés pasitelkia jvairius rizikos vertinimo modelius ir metodus,

kurie gali biiti panaudoti rizikos vertinimo procese.
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2.2.Rizikos vertinimo ir valdymo platformos

Per pastaruosius metus finansy ir ekonomikos krizé¢ padidino susirtipinimg dél rizikos valdymo.
Kaip atsakas j §] susirlipinimg buvo sukurta tinkama rizikos terminija, palaikoma moderniy ir

efektyviy metody ir valdymo priemoniy.
Pagal Frigo ir Anderson (2014) bei Gjerdrum ir Peter (2011), placiausiai pripazinti ir §iuo metu

naudojami rizikos valdymo standartai yra:
* Imoniy rizikos valdymas, integruota sistema (COSO ERM); ir
¢ ISO 31000: Rizikos valdymas — principai ir rekomendacijos (ISO).

Pagrindinis COSO ERM standarto tikslas — siekiant organizacijos tiksly, padéti jmonés
vadovams geriau susitvarkyti su rizika. Siame standarte pateikiamas riziky valdymo modelis, kurio
pagalba yra siekiama suvaldyti rizikas ir suteikiamas pagrjstas uZztikrinimas tiksly jgyvendinimui.
COSO ERM modelis susideda i§ 8 komponenty (zr. 4 pav.). Pagrindiniai komponentai: vidin¢ aplinka,
tiksly nustatymas, jvykiy identifikavimas, rizikos vertinimas, rizikos valdymas, kontrolés procediiros,
informacija ir komunikacija, monitoringas, kurie yra pritaikomi strateginiy, operaciniy, informaciniy ir
atitikimo tiksly kategorijose. Be visa to, modelis pritaikomas skirtinguose valdymo lygiuose. Jis gali

buti panaudotas jmonés, padalinio, skyriaus ar filialo lygiuose.

N
\

Vidiné aplinka
Tiksly nustatymas
|vykiy identifikavimas
Rizikos vertinimas
Rizikos valdymas
Kontrolés procedaros
Informacija ir komunikacija
Monitoringas

o164 openi4
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4 pav. COSO ERM modelis ($altinis: Frigo et.al., 2014)

Taciau, kaip teigia Bharathy, et. al., (2014), didelé dalis zmoniy, dirbanciy su rizikos valdymu,
nesizavéjo COSO ERM sistema ir kartu su tarptautiniy standarty ekspertais daug mety dirbo rengiant
ISO 31000 Rizikos Valdymo Standarta. “ISO 31000 standarte pateikiamos rekomendacijos, kaip
igyvendinti rizikos valdymo procesa, suformuojami bet kokios formos rizikos sisteminio, skaidraus ir
patikimo valdymo principai ir gairés bet kokia apimtimi ir bet kokiame kontekste”. (Stasytyté et. al.,

2015, p. 144). ISO 31000 yra tarptautiniu lygiu pripazintas rizikos valdymo standartas ir dauguma
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imoniy S$iais laikais naudoja biitent ji jmoniy rizikos valdyme. Imonés vadovaudamosi ISO 31000
standartu riziky valdymui naudoja standarte pateiktu rizikos valdymo procesu (zr. 5 pav.). Rizikos
valdymo procesa sudaro 5 pagrindiniai komponentai — tai konteksto suktirimas, riziky identifikavimas,
riziky analizé, riziky jvertinimas ir riziky valdymas. Atliktas penkiy zingsniy procesas nuolatos
stebimas ir vertinamas. Be to, kaip teigia Frigo, et. al., (2014) nuoseklus procesy jgyvendinimas gali

padéti uztikrinti, kad rizika bus valdoma efektyviai, veiksmingai ir nuosekliai visoje jmonéje.

(
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Riziky valdymas
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5 pav. Rizikos valdymo procesas (Saltinis: ISO 31000:20009, Rizikos valdymas — principai ir
rekomendacijos)

Nors dauguma jmoniy naudojasi ISO 31000, tac¢iau pagal Stasytytés et. al. (2015) duomenis,
jmonés, siekdamos savo tiksly, daznai naudojasi ne tik ISO 31000, bet abiem standartais.

Tiek COSO ERM ir ISO 31000 standartuose, tick dauguma autoriy, kurie atlieka tyrimus
susijusius su rizikos valdymo standartais, yra pabréziama, jog veiksmingas proceso jgyvendinimas yra
labai svarbus egzistuoti sékmingam verslui. Ir kaip jau yra zinoma, rizikos vertinimas yra svarbiausia
rizikos valdymo proceso dalis ir, kad jmonés tinkamai jgyvendinty rizikos vertinimg Tarptautiné
standartizacijos organizacija (ISO) kartu su Tarptautine elektrotechnikos komisija (IEC) parengé
rizikos vertinimo standartg ISO 31010 ,,Rizikos valdymas — Rizikos vertinimo metodai” (angl. Risk
management — Risk assessment technique) . Standartas susijes su rizikos vertinimo koncepcija, rizikos
vertinimo procesu ir rizikos vertinimo metody parinkimu. ISO 31010 standarte ypac didelis démesys
yra skiriamas rizikos vertinimo metodams, jy apraSymams ir panaudojimui.

Remiantis ISO 31010, tinkamiausiy metody pasirinkimas rizikos vertinime turi atitikti Sias

charakteristikas:
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* metodai turi buti pagrjsti ir tinkami situacijai arba jmonés apsvarstyti;
* jie turéty teikti rezultatus tokia forma, kurie padidina supratimg apie rizikos pobiidj ir kaip
rizikos turéty biiti sprendziamos;
* juos turéty biiti galima naudoti tokiu biidu, kad buty atsekami, pakartotini ir patikrinami.
Priezastis, kodél pasirenkami tam tikri metodai rizikos vertinime, turi biiti pateikiami argumentai,
atsizvelgiant | aktualumg ir tinkamumg. Priémus sprendimg atlikti rizikos vertinimg, o tikslai ir
taikymo sritis apibréztos, tinkami metodai pagal ISO 31010 turi bati pasirenkami atsizvelgiant j §iuos
veiksnius:
* tyrimo tikslai;
* analizuojamas rizikos tipas ir sritis;
* galima pasekmiy reikSme;
* profesiniy ziniy, zmogiskyjy ir kity iStekliy naudingumas;
¢ informacijos ir duomeny prieinamumas;
¢ rizikos vertinimo atnaujinimo poreikis;
* reguliavimo ir sutartiniai reikalavimai.
vairtis veiksniai daro jtakg vertinimo metodo pasirinkimui, taciau tinkamas jy pasirinkimas

jmonéms mazina grésme patirti nuostoliy.

2.3.Rizikos vertinimo metody analizé

Imonés turi didele patirtj valdant iSmatuojamas rizikas, tokias kaip finansinés ir zalos rizikos.
Tokio pobiidzio rizikos yra salyginai lengvai iSmatuojamos, kadangi egzistuoja su jomis susij¢
praeities duomenys. Tiesa, ,,veiklos ir strateginés rizikos dazniausiai yra unikalios formos, kurios
neturi arba turi labai mazai duomeny, dél ko jas yra sunku apskaiciuoti ir vertinti” (Bharathy, et. al.,
2014, p. 39). Imonés vertindamos rizikas naudojasi ISO 31010 ,,Rizikos valdymas — Rizikos vertinimo
metodai” standarte esanciais metodais. Be to, literatiiroje galima rasti daug informacijos, kokiais
metodais ir jrankiais galima vertinti rizikas. Rizikos vertinimas gali biiti atlieckamas jvairiai, iSsamiai ir
naudojant vieng ar daugiau metody, pradedant nuo paprasty iki sudétingy. Kadangi rizikos vertinimo
tikslas ir rizikos situacija skiriasi, skirtingi rizikos vertinimo metodai yra sukurti pagal skirtingus
dizainus ir tikslus. Kiekvienas metodas yra konkretaus apibrézimo ir struktiiros. Metody skai¢iavimo
modeliai ir biuidai iSreikSti pagal galutinj rezultatg. Pagal Sharma, et. al. 2014, rizikos vertinimo
metodai yra skirstomi j kokybinius, kiekybinius arba pusiau kiekybinius metodus (Zr. 6 pav).

Kokybiniai metodai yra paremti neskaitinémis reikSmémis. Kokybiniais metodais
identifikuojami rizikos veiksniai ir problemos Saltiniai. Kaip teigia Sharma, et. al.(2014), kokybiniai

metodai dazniausiai naudojami rizikos identifikavimo ir rizikos jvertinimo procese.
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Kiekybiniai metodai visiSkai paremti skaitine verte. Kiekybiniai metodai nustato realias
pasekmiy ir jy tikimybiy vertes. Remiantis literatiira, kai atlickama pilna kiekybiné analizé, negalima
uztikrinti, kad rizikos lygis bus tiksliai apskaiciuotas. Todél ne visada jmanoma tik kiekybiné rizikos
analizé. Kartais su kiekybiniais metodais tenka taikyti ir kokybinius metodus.

Pusiau kiekybiniai metodai naudoja skaitines vertes ir neskaitines reikSmes. Voronovos (2008)

teigimu, toks kiekybiniy ir kokybiniy metody derinys labai daznai naudojamas rizikos vertinime.

Rizikos vertinimo metodai

A 4 4
Kiekybiniai metodai Kokybiniai metodai
Statistiniai Eg:ﬁé?g:{g
motodal metodai
v

Pusiau kiekybiniai metodai

6 pav. Rizikos vertinimo metodai (sudaryta autorés)

Kaip teigia Voronova (2008), kiekybiniai metodai dar skirstomi j statistinius ir specialiy
koeficienty metodus. Autorius nurodé, kad statistiniai metodai dazniausiai naudojami dideliy jmoniy,
nepriklausomai nuo specializacijos ir ypa¢ naudojami draudimo agentiiry. Specialiy koeficienty
metodai naudojami tiesioginiy ir netiesioginiy riziky vertinime atsizvelgiant j jmonés praeitj, dabartj ir
ateit]. Be to, autorius pazyméjo, kad kokybiniai metodai yra naudojami priimant sprendimus, kai
rizikos vertés vertinimg nejmanoma atlikti naudojant kiekybinj metoda.

Mokslinéje literatiiroje labai placiai aptariama, kokie metodai naudojami rizikos vertinimo
procese. Didelis démesys yra skiriamas rizikos identifikavimo metodams. Pagal Skec, et. al. (2013),
nors ir yra daugybe rizikos identifikavimo metody, taciau néra tinkamos procediiros jiems atrinkti ir
negalima rasti ,,geriausio metodo” identifikuoti rizikas.

Kadangi negalima rasti ,,geriausio metodo” riziky identifikavimui, 4 lenteléje yra pateikiami
metodai, kurie pagal literatiiros analiz¢ yra labiausiai paplite ir tinkami naudoti riziky identifikavimo

etape.
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4 lentelé. Rizikos identifikavimo metodai (sudaryta autorés)
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Autoriai, nors ir tirdami skirtingas verslo sritis (Choudhry, et.al. (2013) tyré statybos pramones
Pakistane, Sharma, et.al. (2014) automobiliy pramonése, o Ahmed, et.al. (2007) projekty valdyma),
naudojosi panasSiais metodais. Kontrolinis sgrasas, smegeny Sturmas, Delphi metodas, pavojaus ir
veikimo tyrimas, poveikio diagrama, scenarijaus analizé, klausimynas ir priezastis ir pasekmés
diagrama — labiausiai paplit¢ metodai rizikos identifikavime. Literatiiroje, nors ir re¢iau minimi, ta¢iau
taip pat naudotini metodai jmonése identifikuojant rizikas: dokumenty perziiira, jvykio medis, klaidos
medis, struktiiriné schema, SWOT analizé, analitinis hierarchijos procesas, zmogaus patikimumo
vertinimas, Kas, jeigu?, nes€ékmés poveikio analizé, patirtis ir pasekmés/tikimybés matrica.

Biitina pazyméti, kad be anksc¢iau iSvardinty metody, Bharathy, et. al. (2014) savo moksliniame
darbe sitilo naudoti sistemos dinamikos modelius. Sisteminis, skaidrus ir dinamiSkas modeliavimo
jrankis padés suprasti priezasties, efekto, rizikos ir kity sisteminio lygmens rySiy konceptus ir
apraiSkas, kurios kitu atveju yra sunkiai suvokiamos. ,,Nuoseklus modeliavimo uzduociy atlikimas
suteikia galimybe identifikuoti rizikas kompleksiniu budu, ko padaryti neleidzia kity metody taikymas”
(Bharathy, et. al., 2014, p. 45). Be to, autorius pabrézia, kad sistemos dinamikos paremti modeliai gali
buti taikomi tik rizikos identifikavimui.

Be rizikos identifikavimo metody, mokslingje literatiiroje, taip pat atkreipiamas démesys ir j

rizikos analizés metodus.
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5 lentelé. Rizikos analizés metodai (sudaryta autorés)
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Pagal sudarytg 5 lentele matoma, kad jvykio medis, klaidos medis, nes¢kmés poveikio analiz¢ ir
pavojaus ir veikimo tyrimas labiausiai paplite metodai rizikos analizéje. Sie metodai yra taikomi ir
rizikos identifikavime, taciau, kaip pastebima, dauguma S$iy metody rizikos identifikavime néra
populiariis. Kas, jeigu?, kontrolinis sgrasas, Monte Carlo modeliavimas, preliminari pavojaus analizé,
poveikio diagrama, zmogaus patikimumo vertinimas, FN kreivés, jautrumo analizé, pavojaus analiz¢ ir
kritinis kontroliavimas, priezastis ir pasekmés diagrama, Portfolio valdymas, sanaudy/pajamy analizé,
scenarijaus analizé, sprendimy medis, sistemos patikimumo vertinimas, verslo poveikio analizé taip
pat naudojami metodai rizikos analizéje. Palyginus 5 lentelg su 1 priede esanciais ISO 31010 standarto
metodais pastebima, jog kontrolinis sarasas, Monte Carlo modeliavimas, preliminari pavojaus analizé
pagal ISO 31010 standarto rekomendacijas yra netaikomi rizikos analizéje.

Biitina jvertinti rizikas jas identifikavus ir iSanalizavus. Mokslinéje literatiiroje rizikos jvertinimo
metodai néra aktyviai analizuojami. Forbes, et.al. (2008) darbe yra kalbama, kad rizikos jvertinimo
etape naudojami metodai yra jvykio medis, poveikio diagrama, Delphi metodas, scenarijaus analizg,
priezastis ir pasekmés diagrama ir Monte Carlo modeliavimas. Ahmed, et.al. (2007) savo darbe

pabrézia, jog riziky jvertinimui yra naudojami sprendimy medzio, Portfolio valdymo, multi —
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kriterijaus sprendimy analizés metodai. Didesnis rizikos jvertinimo metody pasirinkimas pateikiamas
ISO 31010 standarte.

Nors kiekvienas autorius pateikia beveik skirtingus metodus, taciau juos vienija faktas, kad
kiekvieno metodo tinkamumas priklauso nuo situacijos, kurioje jis yra taikomas jmonés ir jos veiklos.

Kaip matyti i§ literatiros analizés, metody rizikos vertinimui yra labai daug ir jvairiy. Kai kuriy
metody jgyvendinimas reikalauja didelés kompetencijos ar net eksperty pagalbos. Zinoma, kai kurie
metodai yra lengviau suprantami ir naudojami, tod¢l jie gali buti taikomi jmonés vadovy ar tam
priskirty jmonés darbuotojy. Kokius metodus naudoti, kiekviena jmoné¢ pasirenka individualiai pagal
savo prekes ir galimybes. Nors jmonés ir skiriasi savo veikla, aplinka ir tikslais, yra metody, kurie yra
paplite ir dazniausiai naudojami rizikos vertinime.

Pagal atliktg literatiros analiz¢ apibiidinami labiausiai paplite ir naudojami metodai riziky
identifikavimo etape:

¢ Kontrolinis sarasas (angl. Check-lists).

Pagal literatiiros analiz¢ metodas yra priskiriamas kokybiniy metody grupei. Pagal Startienés ir
Remeikienés (2007) tyrima metodas priskiriamas prie induktyviy metody. Sharma, et. al. (2014)
teigimu, §is metodas yra lengvai naudojamas. Kontrolinio sgraSo metodas — tai pavojy, riziky ir
kontrolés nesékmiy sarasas, kurie buvo sukurti i§ patirties arba kaip ankstesnés rizikos vertinimo
rezultatas, arba kaip praeities nesékmiy rezultatas. TacCiau Siame metode jzvelgiami ir trikumai, kad
S$io metodo naudojimas slopina vaizduotg riziky identifikavime, skatina ,,varnelé langelyje” tipo elgesj
ir tikimybe, jog bus praleistos problemos, kurios yra sunkiai matomos.

*  Smegeny Sturmas (angl. Brainstorming).

Sis metodas taip pat priskiriamas kokybiniy metody grupei. Garrido, et. al. (2011) savo darbe §j
metoda apibudino kaip gruping kiirybiSkumo technika, kurios metu stengiamasi rasti konkrecios
problemos i§vada, renkant id¢jas i§ komandos nariy. Metodas skirstomas j dvi dalis: idéjy generavimas
ir jy vertinimas. Idéjy generavimo etape dalyviai sitilo id¢jas, o vertinimo etape ekspertai analizuoja ir
transformuoja pateiktas idéjas j galimybes jas jgyvendinti. Autorius bendraisiais bruozais apibrézia,
jog smegeny Sturmo metodas turi 4 taisykles:

1. Kritika yra nepriimtina — idéjy vertinimas turi biiti sustabdytas kol nevélu;

2. ,Nevarzomi sprendimai” yra skatinami;

3. Idéjy kiekis yra vertinamas — kuo didesnis skaicius idéjy, tuo labiau tikétina, kad bent
vienas bus naudingas;

4. Metody derinimas ir tobulinimas.

Sio modelio naudojimas skatina vaizduote, kuri padeda nustatyti naujus pavojus ir naujus
sprendimus. Tac¢iau ISO 31010 ,,Rizikos valdymas — Rizikos vertinimo metodai” standarte jzvelgiami

ir trakumai $io metodo naudojimui. Kad metodas buty veiksmingai panaudotas, dalyviams gali trikti
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jgiidziy ar ziniy. Metodas santykinai yra nestrukturinis, todél sunku parodyti, kad procesas buvo
iSsamus, pavyzdziui, ar visos galimos rizikos buvo identifikuotos.
* Delphi metodas (angl. Delphi ).

Metodas priskiriamas kokybiniy metody grupei, tac¢iau Startiené et. al. ( 2007) atliktame tyrime
pateiké, kad metodas gali buti priskiriamas ir pusiau kiekybiniy metody grupei. Metodas yra procediira,
kurios metu yra siekiama gauti patikimg informacija i§ eksperty. Naudojant §j metodg yra
suformuojama komanda, kuri atlieka ir stebi Delphi procesa. Parenkama eksperty grupé ir sudaromas
klausimynas i$ uzdary klausimy, kur pazymimas vienas atsakymas i$ alternatyvy. Informacija gauta i$
pirmo turo analizuojama ir sujungiama su pakartotinai atliktu bandymu. Procesas kartojamas, kol
priilmamas bendras sprendimas. Tokia procediira reikalauja daug darbo ir laiko, taciau metodo
pranasumas, tas, kad klausimynas yra anoniminis, todél tikétina, kad nuomonés, kurios néra
populiarios, bus labiau iSreikstos.

* Pavojaus ir veikimo tyrimas (angl. Hazard and operability studies (HAZOP)).

Metodas priskiriamas kokybiniy metody grupei. Pasak Aven (2008), Sis metodas buvo sukurtas
cheminiy procesy sistemoms, taciau buvo iSpléstas iki kity tipo sistemy ir sudétingy operacijy. Tai
apima mechanines ir elektronines sistemas, procediiras ir programinés jrangos sistemas, net
organizaciniy poky¢iy ir teisinius kontrakto planus ir apzvalgas. Metodo tikslas — identifikuoti pavojus
ar jy Saltinius, kurie siejasi su nagrinéjama situacija. Metodo procesas susideda i$ $iy etapy:

1. Parenkamas jrenginio mazgas;

2. Pasirenkamas nuokrypis arba parametrai ir nukreipiamieji zodziai (maziau/daugiau,
ne/néra, taip pat, dalinai, atvirksciai ir iSskyrus);
Identifikuojamos priezastys;
Susiejamos pasekmés;

Pritaikomas rizikos eiliSkumas;

S kW

Priimami veiksmai, kuriy reikia imtis;
7. Uzbaigus procesg atliekami stebéjimo veiksmai.

Kaip teigia Aven (2008), atlikto proceso tikslumas priklausys nuo to, kas atliks ekspertize.
Autoriaus nuomone, metoda taikyti turéty patyrgs naudotojas.

* Scenarijaus analizé (angl. Scenario analysis).

Metodas priskiriamas kokybiniy metody grupei. Metodas naudojamas nustatyti rizika,
atsizvelgiant j galimus ateities pokycius, ir tyrinéti jy poveiki. Scenarijaus analizé gali biiti naudojama
siekiant padéti priimant politinius sprendimus ir planuojant biisimas strategijas, taip pat apsvarstant
esamg veikla. Literatiroje minima, kad scenarijaus analizé apima platy spektra galimy pasirinkimy,
kurie gali buti taikomi tradiciniuose sprendimuose, pritaikant reikSmingumo lygius ir jtraukiant

busimy jvykiy tikimybes. Tai yra svarbu tokioms situacijoms, kai yra per mazai informacijos paremti
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prognozes ar kai rizikos yra jvertinamos ilgalaikéje perspektyvoje. Taciau Cia slypi ir trilkumas, jog ten,
kur yra didelis neapibréztumas, kai kurie scenarijai gali buiti nereallis. Pagrindiniai sunkumai,
naudojant scenarijaus analize, iSkyla dél susijusiy duomeny prieinamumo, analitiky ir sprendimus
priimanciy zmoniy sugeb¢jimy kurti realistiSkus scenarijus, kurie i§gauty rezultatus.

* Klausimynas (angl. Questionnaire).

Pagal Startiené et. al. (2007) tyrima, klausimyno metodas priskiriamas prie kokybiniy metody.
Literatiiroje aiSkinama, kad metodas sudarytas i$ serijos klausimy, kurie yra pateikiami respondentams
atsakyti. Gauti atsakymai analizuojami, kad bty suteikiama tiksli informacija analizuojamai
problemai spresti.

* Poveikio diagrama (angl. Influence diagram).

Metodas priskiriamas kiekybiniy metody grupei. Metodo funkcija — tai sprendimy, neaiskiy

ivykiy, pasekmiy ir jy tarpusavio rysiy grafinis, struktiiros sprendimy kontekste, atvaizdavimas.
* Priezastis ir pasekmés diagrama (angl. Cause-and-effect-analysis).

Metodas priskiriamas kiekybiniy metody grupei. Priezasties ir pasekmés diagrama yra
struktlirizuotas metodas, siekiantis nustatyti nepageidaujamo jvykio ar problemos galimas priezastis.
Remiantis ISO 31010 standartu priezasties ir pasekmés analiz¢ turéty atlikti eksperty komanda.
Grafiniam metodo atvaizdavimui galima pasirinkti medzio diagramg arba Ishikawa diagrama,

pavyzdziui, kaip parodyta 7 paveiksle.

PricZastics PricZastics PricZastics
kategorija 5 kategorija 3 kategorija 1

Pirminé
pricZastis

/ / Pasckmé

PricZastics PricZastics PricZastics
kategorija 6 kategorija 4 kategorija 2

7 pav. PrieZasties ir pasekmés metodo pavyzdys Ishikawa diagrama (sudaryta autorés)

Naudojantis Ishikawa diagrama yra identifikuojamos ir analizuojamos rizikos. Priklausomai nuo
konteksto, gauta pasekmé gali biiti teigiama arba neigiama. Proceso metu yra nustatomos priezasties

kategorijos, kurios gali buiti: zmonés, jranga, aplinka, procesai. Taip pat nustatomos pirminés ir
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antrinés priezastys. Isitikinus, jog diagrama yra sudaryta nuosekliai ir iSsamiai bei uZztikrinanti, kad
nustatytos priezastys yra pagrindinés, gauti rezultatai yra lengvai suprantami.
Labiausiai paplite ir naudojami metodai riziky analizés etape yra:
* Ivykio medis (angl. Event tree analysis).
Ivykio medzio metodas yra grafinis galimy pasekmiy, kylanciy i§ nes€ékmés atvaizdavimas, kur
galimos pasekmés yra generuojamos ir suskirstomos nuo pradinio jvykio. Analizé atlickama iskeliant

klausimus, kuriy atsakymai ,,Taip” arba ,,Ne”.

YRR
B
C Y
A
B Yo

8 pav. Ivykio medZio analizés pavyzdys (sudaryta autorés remiantis ISO 31010 standartu)

Pateiktame pavyzdyje (zr. 8 pav.) jvykio medzio analizés galima interpretacija, jog gali jvykti
sprogimas (A) ir priklausomai nuo teiginiy ,,uzsiliepsnoja” (B) ir ,,purSkimo sistemos neveikia” (C)
galimi rezultatai yra Y,(dideli nuostoliai), ¥; (maZi nuostoliai), Y, (ugnies nebus). Cia B reikia, ,,ne B”.
Jeigu jvyksta jvykis B ir C, tai priveda prie Y, rezultato, jei jvykis B jvyksta, o C nejvyksta, gaunamas
Y; rezultatas, o Y;, gaunamas, kai B jvykis nejvyksta.

Remiantis ISO 31010 standartu, $is metodas gali biiti naudojamas kokybiskai arba kiekybiskai.
Pirmuoju atveju, metodas pateikia galimy scenarijy vaizda. Kitu atveju, tikimybés yra susietos su
jvairiy jvykiy sekomis ir jy pasekmémis.

¢ Klaidos medis (angl. Fault tree analysis).

Metodo naudojimas yra logiSko medzio schemos grafinis atvaizdavimas, kur pradzia prasideda
nuo nepageidaujamo jvykio ir nustatomi visi budai tam jvykiui atsirasti. Po parengto klaidos medzio
schemos, apsvarstomi biidai, kaip sumazinti arba pasalinti galimas priezastis ar Saltinius.

9 paveiksle pateikiamas klaidos medzio analizés pavyzdys, kuriame nustatomi biidai, kodél
nepavyko atsarginio generatoriaus paleidimas. Klaidos medzio analizéje naudojami tam atitinkami
simboliai, kur sta¢iakampis reiskia, kad jvykiai yra analizuojami toliau, o apskritimas - tolimesné
analizé néra reikalinga, jungiamasis zenklas jungiantis jvykius reiskia, jog jvyko klaida, jeigu kuri nors

jvestis yra tiesa.
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Nepavykes atsarginio
generatoriaus paleidimas

| ]

Neveikia dyzelinis

Neveikia paleidimo signalas -
gencratorius

Klaida signalo Klaida signalo
siuntime perdavime

Triksta kuro Mechaniko klaida

Grandinés
g@cdimo B klaida

Konduktoriaus Grandinés
klaida gedimo A klaida

9 pav. Klaidos medZio analizés pavyzdys (sudaryta autorés)

Pagal ISO 31010 standarta metodas gali biiti naudojamas kokybiskai arba kiekybiskai. Sio
metodo taikymas yra pakankamai lankstus analizuoti jvairius jvykius ir toks ,,i§ virSaus | apacig”
metodo taikymas labiau atkreipia démesj j tas pasekmes, kurios yra tiesiogiai susijusios su jvykusiu
ivykiu. Deja, kai kuriais atvejais, priezastiniai jvykiai néra suristi ir gali buti sunku nustatyti, ar visi
svarbiis keliai ,,j virSy” yra jtraukti.

* Nesékmés poveikio analizé (angl. Failure mode effect analysis (FMEA)).

Metodas, pagal Startien¢ et. al. (2007), priskiriamas kokybiniy metody grupei, tac¢iau pagal ISO
31010 standartg jis gali baiti ir pusiau kiekybinis metodas. Nesékmés poveikio analizé naudojama
igyvendinant projekto tikslus, siekiant nustatyti biidus, kodél tam tikras komponentas, sistema ar
procesas gali nepavykti. Siekiant uztikrinti sistemingg sistemos tyrimg yra naudojama FMEA forma.
FMEA forma gali bti, pavyzdziui (Aven, 2008, p. 64):

1. Identifikavimas — specifinis komponentas, kuris identifikuojamas pagal numerj arba
apraSyma;

2. Funkcija, veiklos blisena — komponento funkcija, kur trumpai aprasomi darbo
uzdaviniai atlickami sistemoje;

3. Klaidos rézimas — visi komponentai kurie, atliekant savo funkcija, gali nepavykti,
aprasomi Siame stulpelyje;

4. Poveikis kitiems sistemos vienetams — Siame stulpelyje nurodomas konkretus klaidos

rézimas, kuris sistemoje gali paveikti kitus komponentus;
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5. Sistemos poveikis — aprasoma, kaip specifiniai klaidos rezimai daro jtaka sistemai;

6. Korekcinés priemonés — aprasoma, kas buvo padaryta ar ka galima padaryti, kad
gedimas ar gedimo pasekmés biity iStaisytos ar sumazintos;

7. Klaidos daznumas — nurodomas priskirta tikimybé konkreciam klaidos rézimui ar
pasekmei;

8. Klaidos poveikio eiliSkumas — klaidos yra reitinguojamos pagal poveiki, atsizvelgiant j
patikimumag ir sauguma;

9. Pastabos — nurodomos prielaidos ir spéliojimai.

Atlikus FMEA analizg yra gaunama sisteminga apzvalga svarbiy nesékmiy sistemoje, kuri vercia
projektuotojus jvertinti sistemos patikimuma. Zinoma, FMEA metodas negarantuoja, jog visi
svarbiausi gedimai bus atskleisti ir iSanalizuoti.

Aptarti metodai, scenarijaus analizé, Delphi metodas, jvykio medis, priezasties ir pasekmés
diagrama, taip pat naudojami ir riziky jvertinimo etape, tod¢l riziky jvertinimo metodai placiau
neaptariami. Be to, pagal literatiros analiz¢ nebuvo galima nustatyti, kurie metodai yra populiariausi
rizikos jvertinimo etape.

Idomus pastebéjimas jog, iSanalizavus moksling literatirg, pasekmés/tikimybés matrica nebuvo
tarp populiariausiai naudojamy metody. Taciau internete dauguma jmoniy, kurios skelbia savo jmonés
riziky vertinimo ataskaitas, naudojasi biitent pasekmés/tikimybés matricos metodu.

* Pasekmés/tikimybés matricos metodas (angl. Probability/Impact matrix).

Metodas naudojamas, kai priskyrus pasekméms ir tikimybéms skaitines reikSmes nustatomas

rizikos lygis pasinaudojus formule, pvz., imama, kad
e Pasekmé: ,maza” =1, ,vidutiné”= 2 ir ,,didelé” = 3; o
¢ Tikimybé: ,maza” =1, ,vidutiné” = 2 ir ,,didele” = 3.

Suskai¢iuojama pagal formulg: Rizikos lygis = Pasekmé x Tikimybé ir gaunama (Zr. 6 lent.).

6 lentelé. Rizikos lygio nustatymas pasekmés/tikimybés matricos metodu (sudaryta autorés)

Tikimybé
Maza Vidutiné¢ | Didelé
Didelé 3 6 9
'_;% Viduting | 2 4 6
é Maza 1 2 3
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6 lenteléje gautas rizikos lygis jvertinamas, kurios rizikos bus sprendziamos, o kurios esant Siuo

laikotarpiu neturi jtakos. Pateikiamas rizikos jvertinimo atvejai:

1, 2— rizika yra laikoma Zema ir rizikos lygis yra nezymus. Siai kategorijai papildomos

priemonés rizikai spresti néra reikalingos;

3, 4 — rizika vidutiné ir rizikos lygis laikomas daZniausiai vidutiniu. Siame lygyje

atsizvelgiama j galimybes, atkreipiant démes;j j galimas pasekmes;

6 — rizika didelé ir rizikos lygis laikomas dideliu. Sioms rizikoms numatomi rizikos

mazinimo veiksmai ir neleidziama joms pasireiksti;

9 — rizika kritiné ir rizikos lygis laikomas netoleruotinu. Rizika turi biiti iSsprendziama

bet kokia kaina.

Aptarus rizikos vertinimo metodus 7 lenteléje pateikiami rizikos vertinimo metody privalumai ir

trokumai.

7 lentelé. Kokybiniy ir kiekybiniy metody privalumai ir trikumai (sudaryta autorés)

Kokybiniai metodai Kiekybiniai metodai
1. GreiCiau atliekami; 1. Paremta matematiniu pagrindu;
2. Pigesni; 2. Grafinis atvaizdavimas suteikia galimybe
. . 3. Nereikalauja eksperto  pagalbos, lengvai suprasti rezultatus;
Privalumai lengvai naudojami. 3. Pakankamai lankstls analizuoti jvairius
ivykius.
4. Gaunami patikimesni duomenys

1. Triksta kontrolés; 1. Dazniausiai reikalinga eksperto pagalba;
Trukumai 2. Néra patikimi; 2. Reikalauja daug laiko ir iSlaidy.

3. Subjektyvis rezultatai.

Imonés prie§ priimant sprendimus kokius, kiekybinius ar kokybiniu, metodus taikyti rizikos

vertinime, turéty atsizvelgti ir | jy privalumus bei trikumus. Tinkamas metodo pasirinkimas ir

pritaikymas rizikos vertinime labai svarbus efektyviam rizikos valdymui. Kad biity lengviau suprasti,

kurie metodai yra tinkami naudoti riziky identifikavimo, analizés ir jvertinimo etapuose, pateikiamas

bendras naudojamy metody modelis pagal atlikta mokslinés literatiiros analize (zr. 10 pav.).

Kaip matyti i§ 10 pav., metodai suskirstyti | kokybiniy, kiekybiniy ir pusiau kiekybiniy metody

grupes. Toks metody atvaizdavimas leis jmonéms lengviau pasirinkti joms tinkamus metodus rizikos

vertinimo procese.
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Metodai

I

v

Identifikavimas | Analizé
Kokybiniai Kiekybiniai Kokybiniai Kiekybiniai
| [ | [
- Delphi metodas; - poveikio . - FN kreives;
kas, jeigu?; diggrama' - kas, jeigu?; - jautrumo analize;
- klausimynas; - Klaidos medis: - kontrolinis sgrasas; - Monte Carlo
- kontrolinis sgradas; - ivykio medis - Nesékmes poveildo modeliavimas;
- nesékmés poveikio -prieZasties ir analize; - poveikio
analizé; pasekmés - pavojaus analize ir diagrama;
- pasekméstikimybes diagrama kritinis kontroliavimas; | |- potfelio valdymas;
matrica; - pavojaus ir veikimo - sgnaudy/pajamy
- patirtis; ~lyrimas; analizé;
- pavojaus ir veikimo - preliminari pavojaus - sprendimy medis;
tyrimas; analize; -klaidos medis;
- scenarijaus analizé; - scenarijaus analize; - jvykio medis
- smegeny Sturmas; - sistemos patikimumo - priezasties ir
- struktariné schema; vertinimas; pasekmeés
- SWOT analizé; - verslo povelklg finallze; diagrama
- 2mogaus patikimumo - Zmogaus patikimumo
veninimas; vertinimas;
- analitinis hierarchijos
procesas;
- jvykio medis;
- klaidos medis;
Pusiau kiekybiniai > Pusiau kiekybiniai
| |
- dokumenty perZiara;
- kas, jeigu?; - kas, jeigu?;
- nesékmeés poveikio analizé; - nesekmeés poveikio analize;
-Delphi metodas - pasekméshikimybés matrica
- pasekméshikimybés matrica
|vertinimas
Kokybiniai Kiekybiniai Pusiau kiekybiniai

I

-Delphi metodas

- scenarijaus analize;

- Monte Carlo modeliavimas;
- Multi-kriterijaus sprendimy

-Delphi metodas

analizé;

- poveikio diagrama;
- portfelio valdymas;
- sprendimy medis;

- prieZasties ir pasekmeés

diagrama;
-jvykio medis;

10 pav. Rizikos vertinimo procese naudojami metodai (sudaryta autorés)
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Apzvelgus rizikos vertinimo procese naudojamus metodus, sekancioje dalyje pateikiama
informacija apie jmonés veiklg veikianciy riziky atskleidimg jmoniy teikiamose ataskaitose, kadangi
identifikuotos, iSanalizuotos ir jvertintos rizikos privalo arba yra rekomenduojama, kad jos buty

atskleistos tam tikrose ataskaitose.

2.4.Imonés veiklos rizikos atskleidimas ataskaitose

Kiekviena jmoné susiduria su tam tikra rizika. Vis dél to, ne visos jmonés atlicka riziky
vertinimg ir apskritai jos néra valdomos. Taciau jmonés, kurios atlieka riziky vertinima, turi tai atlikti
tinkamai, kadangi identifikuotos, analizuotos ir jvertintos rizikos ne tik stebimos jmonés viduje, bet ir
kai kurios jmonés savo teikiamose ataskaitose turi atskleisti apie jy veiklg veikiancias
rizikas. ,, Tarptautiniy apskaitos standarty valdybos nuomone, finansiniy ataskaity skaitytojams reikia
pateikti informacijos apie jmonés patiriamg rizika ir jos valdyma. Nuo tokios informacijos gali
priklausyti tai, kaip finansiniy ataskaity skaitytojas jvertins jmonés finansing biikle, veiklos rezultatus
ir jos buisimy grynyjy pinigy srauty dydj, laikg ir neapibréztumg. Didesnis skaidrumas, susij¢s su tokia
rizika, padeda finansiniy ataskaity vartotojams priimti labiau pagristus sprendimus dél rizikos ir pelno”
(TFAS, 2007, p. 649). Taciau ne visose ataskaitose yra atskleidZziama informacija susijusi su rizikomis.
Kai kuriose ataskaitose riziky atskleidimas yra privalomas, o kai kuriose rekomenduojama pateikti

informacija, susijusig su jmonés veiklg veikian¢iomis rizikomis.

|monés veiklos riziky

atskleidimas
ataskaitose
Privaloma atskleisti Rekomenduojama atskleisti
v A4 A4 v
Finansinés ataskaitos Metinis orane&imas Socialinés Integruotos
pagal TFAS pe atsakomybés ataskaita ataskaitos
Rizikos radys, atsirandandios AB, UAB, TUB ir KUB I o R L
. S . S . . Riziky ir galimybiy Riziky ir galimybiy
dél finansiniy priemoniy, pagrindinés riziky radys ir apibadinimas apibadinimas
pobddis ir mastas neapibréZztumai P P

v

Rizikos mastas ir jos
valdymas (pateikia jmonés,
Kuriy akcijomis prekiaujama
vertybiniy popieriy birZoje)

11 pav. Imonés veikla veikianciy riziky atskleidimas teikiamose ataskaitose (sudaryta autorés)

11 pav. pateikiama, kuriose ataskaitose jmonés veiklg veikiancios rizikos privalo biti atskleistos,

o kuriose tik rekomenduojama jas apibudinti. Kaip matyti i§ pateikto 11 pav., informacija apie rizikas
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turi buti atskleista finansinése ataskaitose, kurios rengiamos pagal Tarptautinius finansinés
atskaitomybés standartus (TFAS). Remiantis TFAS finansinése ataskaitose, privaloma atskleisti
informacijg apie riziky raisis, atsirandancias dél finansiniy priemoniy, pobiid] ir masta. Pagal standarta
privaloma atskleisti kokybing ir kiekybing informacija:

Kokybés atskleidimas:

* galimg rizika ir jos atsiradimo buda;

rizikos valdymo tikslus, politika, procesus ir rizikos vertinimo biuidus;
* visus pokycius susijusius su rizikomis ir palyginimus su praéjusiu laikotarpiu.

Kiekybés atskleidimas:

kiekybiniy duomeny santraukg apie galima rizika atskaitomybés diena;
* rizikos sankaupa;
Pagal TFAS, visa apie finansiniy priemoniy rizikg ir jos biidus reikalaujama atskleisti
informacija paprastai apima: kredito rizika, likvidumo rizika ir rinkos rizika (valiutos rizika, palikany
normos rizika). 12 pav. pateikiama, kas apie pagrindines riziky riiSis tiri biuti pateikiama ir

atskleidziama pagal TFAS.

Kredito rizika Likvidumo rizika Rinkos rizika

v v v

*suma, kuri geriausiai atspindi
maksimalig kredito
rizikg atskaitomybés

-atskaitomybes dieng jj

dieng,neatsizvelgiant  jokius
turimus uZstatus arba kitas
kredito prievoliy
Ivykdymo uZtikrinimo priemones;

*informacija apie finansinio turto,
kurio mokeéjimy terminas
nepraleistas ir kurio verté

nesumazéjusi, kredito kokybe;

“finansinio turto kurio sglygos
buvo i§ naujo perZiarétos
balansiné verté.

«finansiniy jsipareigojimy analizé
pagal terminus, kuri atspindety
likusius sutartinius terminus;

+likvidumo rizikos valdymo
apraSymas.

veikianéios visy rosiy rinkos
rizikos jautrumo analizé;

metodus ir prielaidas, kuriais
remiantis buvo atlikta jautrumo
analizé;

*metody ir prielaidy poky¢ius,
palyginus su praéjusiais
laikotarpiais, ir tokiy poky¢iy
priezastis;

12 pav. Pagrindiniy rizikos rii§iy atskleidimas finansinése ataskaitose (sudaryta autorés
remiantis TFAS)

Taciau Siomis rizikomis neapsiribojama ir jmonés gali pateikti daugiau informacijos, susijusios
su finansiniy priemoniy rizikomis. Be to, remiantis TFAS, jeigu reikalaujama informacija
neatskleidziama finansinése ataskaitose arba pagal kryzmin¢ nuoroda i finansiniy ataskaity

nejtraukiama j kurig nors kitg ataskaita, pavyzdziui j vadovybés pastabas ar rizikos ataskaita, kuri

35



pateikiama finansiniy ataskaity vartotojams tokiomis pat sglygomis ir tuo pat metu, kaip ir finansinés
ataskaitos, tai finansinés ataskaitos yra laikomos nepilnomis.

Be finansiniy ataskaity, kurias teikia jmonés besivadovaujanc¢ios TFAS, metiniuose
praneSimuose taip pat privalu atskleisti informacija apie rizikas. Imonés, t. y. akcinés bendrovés (AB),
uzdarosios akcinés bendrovés (UAB), tikrosios ikinés bendrijos (TUB) ir komanditinés tkinés
bendrijos (KUB), kuriy visi tikrieji nariai yra akcinés bendrovés ar uzdarosios akcinés bendrovés,
kurios privalo parengti metinj praneSimg, turi pateikti informacija susijusig su rizikomis. Pagal
Lietuvos Respublikos jmoniy finansinés atskaitomybés jstatymag metiniame praneSime jmonés privalo
pateikti informacijg apie rizikas:

* apibudinti pagrindines rizikos raisis ir neapibréztumus, su kuriais susiduria jmoné;

¢ atskleisti finansinés rizikos valdymo tikslus, naudojamas apsidraudimo priemones, kurioms
taikoma apsidraudimo sandoriy apskaita, ir jmonés kainy rizikos, kredito rizikos, likvidumo
rizikos ir pinigy srauty rizikos masta.

Be to, imonés, kuriy vertybiniais popieriais prekiaujama reguliuojamoje rinkoje, be minéty
reikalavimy atskiroje metinio pranesimo dalyje turi pateikti:

* informacijg apie rizikos mastg ir jos valdymag — apibudinti jvairiy riiSiy rizikos valdyma, jy
sumazinimo priemones ir jmong¢je jdiegtos vidaus kontrolés sistema.

Tiek finansinése ataskaitose, tieck metiniuose praneSimuose informacija apie rizikas yra
privaloma, taciau jmongs, kurios teikia socialinés atsakomybés ataskaitas, arba integruotas ataskaitas
Sios informacijos gali ir neteikti, bet yra rekomenduojama tiek socialinés atsakomybés ataskaitose, tiek
integruotose ataskaitose apibiidinti rizikas ir galimybes.

Riziky informacijos atskleidimas ataskaitose yra jmonés atsakomybé¢, kuri turi uztikrinti, kad
informacija buty atitinkamai atskleista. Mokslingje literatiiroje yra daug straipsniy, susijusiy su
informacijos atskleidimu, ir ypa¢ didelis jy démesys yra skiriamas riziky atskleidimui ataskaitose.
Autoriai, Hernandez ir Trejo (2016), Dobler, Lajili ir Zéghal, (2011), Linsley, Shrives ir Crumpton
(2006) ir Lajili ir Zéghal, (2005) savo darbuose, analizuodami rizikos informacijos atskleidima,
naudojo tam tikrus kintamuosius, norédami nustatyti ry$j tarp pasirinkty kintamyjy ir rizikos
informacijos atskleidimo. Kiti autoriai, Nikolaj Bukh, Nielsen, Gormsen ir Mouritsen (2005), ir
Bozzolan, Favotto ir Ricceri, (2003) taip pat tyré informacijos atskleidimg ataskaitose. Jy pagrindinis
tikslas buvo informacijos, kuri buvo susijusi su intelektiniu kapitalu, atskleidimas metinése ataskaitose,
taCiau savo tiksly jgyvendinimui taip pat pasitelké¢ kintamuosius, kurie buvo naudojami rizikos
informacijos atskleidime. Kintamieji, kurie naudojami nustatant ry$j tarp kintamyjy, pateikiami 8

lenteléje.
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8 lentelé. Naudojami kintamieji nustatant rysj tarp kintamyju (sudaryta autorés)

Kintamieji PaaiSkinimas Saltinis
Hernandez, et. al., (2016); Nikolaj Bukh, et. al.,
Skirtingy veikly raisys Imonés vykdoma veikla o
(2005); Lajili, et. al., (2005); Bozzolan, et. al., (2003);
) o ) Dobler, et. al., (2011); Linsley, et. al., (2006); Nikolaj
Imoneés dydis Maza, vidutiné, didelé
Bukh, et. al., (2005); Bozzolan, et. al., (2003);
Dobler, et. al., (2011); Linsley, et. al., (2006); Lajili,
Atskleisty riziky kiekis Ataskaitose atskleistas riziky kiekis
et. al., (2005);
Laikotarpis Analizuojamas laikotarpio tarpas Hernandez, et. al., (2016); Dobler, et. al., (2011);
Finansinés  ataskaitos,  metinis
Rizikos atskleidimo vieta ) Dobler, et. al., (2011);
pranesSimas
Nuoroda j rizikas Rizikos valdymas Dobler, et. al., (2011);
Informacijos tipas Kiekybinis, kokybinis Dobler, et. al., (2011);
Rizikos kategorija Finansinés, veiklos (ne finansinés) Dobler, et. al., (2011);

Didesnis riziky  kiekio | Didesnis riziky kiekio atskleidimas
Linsley, et. al., (2006)
atskleidimas nei to reikalauja standartai

Imonés uzdirbtas pelnas pet )
Imonés pelnas o Linsley, et. al., (2006)
finansinius metus

Rizikos lygis Maza, viduting, didelé, kritiné Linsley, et. al., (2006)
Rizikos apibrézimo pateikimas

Rizikos apibrézimas ) Linsley, et. al., (2006)
ataskaitose

Imonés amzius Imonés amzius nuo jkiirimo Nikolaj Bukh, et. al., (2005);

Pagal 8 lenteléje pateiktus duomenis matoma, kad dauguma autoriy savo tyrimuose labiausiai
naudoja skirtingos veiklos rusies, imonés dydzio, atskleisty riziky kiekio ir laikotarpio kintamuosius.
Remiantis Nikolaj Bukh, et. al., (2005) matome, kad veiklos raiSiy skirtumai anks¢iau buvo naudojami
paaiskinti skirtingos informacijos atskleidimui metinése ataskaitose. J[monés dydis taip pat galimai turi
itakos informacijos atskleidimui, kadangi, pagal Nikolaj Bukh, et. al., (2005), didesnés jmonés
atskleidzia daugiau informacijos nei mazos jmonés. Bozzolan, et. al., (2003) galimai patvirtina $iuos
teiginius, kadangi savo darbe teigia, kad veiklos rii$is ir jmonés dydis néra svarbiis nustatant
atskleistos informacijos turinj, taciau Sie veiksniai yra svarbis aiSkinant informacijos atskleidimo kiekj.
Pasak Dobler, et. al., (2011), jimonés dydis yra stipriai susijes su rizikos atskleidimo kiekiu. Linsley, et.
al., (2006) savo tyrime pasinaudojo jmonés dydzio kriterijumi ir nustaté, kad egzistuoja rySys tarp
imonés dydzio ir rizikos kiekio atskleidimo. Hernandez et. al., (2016) atliktame tyrime panaudojo
laikotarpio kintamajj ir nustaté, kad nepaisant galiojanciy reglamenty ir nuolatiniy pakeitimy, kuriais
siekiama didesnio rizikos veiksniy informacijos atskleidimo, kai kurios jmonés savo metinése
ataskaitose pateikia informacija i§ ankstesniy mety. Analizuojant literatlira buvo pastebéta, kad be

minéty kintamyjy autoriai tyrimams atlikti naudoja jmonés amziaus, didesnio riziky kiekio atskleidimo,
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rizikos vietos atskleidimo, rizikos valdymo, informacijos tipo, rizikos kategorijos, jmonés pelno,
rizikos lygio ir rizikos apibrézimo kriterijus. Pavyzdziui Dobler, et. al., (2011) panaudojusi rizikos
vietos atskleidimo, nuorodos | rizikas, informacijos tipo, rizikos kategorijos ir rizikos kiekio kriterijus
sieke jrodyti, kad:
* Riziky atskleidimo kiekis metiniame praneSime ir finansiniy ataskaity aiSkinamajame raste
nesiskirs;
* Rizikos atskleidimo kiekis ir rizikos valdymas nesiskirs;
* Kiekybinio rizikos atskleidimo kiekis bus mazesnis nei kokybinés rizikos atskleidimas;
* Finansiniy ir ne finansiniy riziky atskleidimo kiekis nesiskirs.
Linsley, et. al., (2006) tyrusi Kanados ir Jungtinés Karalystés banky metines ataskaitas sieke
jrodyti, kad
* Bus teigiamas rySys tarp banko santykinio pelningumo ir rizikos kiekio atskleidimo;
* Yra teigiamas rysys tarp rizikos lygio ir bendro rizikos kiekio atskleidimo;
* Bus teigiamas rySys tarp rizikos apibrézimo kiekio ir bendro rizikos kiekio atskleidimo.
Apibendrinant, galima teigti, kad autoriai atlikdami tyrimus labiausiai pasitelkia veiklos risies,
imonés dydzio, atskleisty rizikos kiekio ir laikotarpio kriterijus. Tuo remiantis, analitin¢je dalyje

formuluojant hipotezes bus pasitelkta biitent Siais kriterijais.

Atlikus mokslinés literatiiros analize, pastebima, jog pasaulyje placiai kalbama apie rizikos
vertinimo ir informacijos apie rizikas atskleidimo problemas. Kaip jau yra zinoma, dauguma jmoniy
savo teikiamose atskaitose neatskleidzia iSsamios informacijos apie rizikas, kaip to reikalauja jstatymai.
D¢l Sios priezasties nuspresta, jog buty tikslinga istirti, kaip Lietuvos listinguojamos jmonés savo
teikiamose finansinése ataskaitose bei metiniame praneSime atskleidzia informacija, susijusig su
rizikomis. IS literatiiros analizés matoma, kad metody parinkimas ir jy panaudojimas rizikos vertinimo
procese yra sudétingas, o kai kuriy jmoniy veiklos rizikos visai néra vertinamos. Todél, remiantis apie
metodus atlikta literatiiros analize ir rizikos vertinimo procese sudaryta naudojamy metody schema,
parenkami metodai ir pritaikomi atsizvelgiant j konkrety jmonés pavyzdj. Detali praktinés dalies

tyrimo eiga aptariama sekancioje dalyje.
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3. IMONES VEIKLOS RIZIKOS VERTINIMO METODIKA

3.1. Informacijos atkleidimo apie rizikas tyrimo metodika

Atliekant listinguojamy jmoniy informacijos atskleidimo apie rizikas tyrima, pirmiausia buvo
formuluojamos hipotezés, atlickama jmoniy metiniy ataskaity analizé bei tikrinamos hipotezés ir
pateikiami gauti rezultatai. 13 pav. pateikiamas grafinis vaizdas, kaip buvo atliekamas listinguojamy

imoniy informacijos atskleidimo apie rizikas tyrimas.

Formuluojamos hipotezés

v

Atliekama Lietuvos listinguojamy
jmoniy finansiniy ataskaity ir metiniy
pranesimy analizé

v

Tikrinamos hipotezés ir pateikiami
gauti rezultatai

13 pav. Informacijos atskleidimo apie rizikas tyrimo eiga (sudaryta autorés)

Kaip matoma i§ 13 pav., pirmiausiai buvo formuluojamos hipotezés, kurios po Lietuvos
listinguojamy jmoniy metiniy ataskaity analizés buvo tikrinamos ir buvo pateikiami gauti rezultatai.

Tyrimui jgyvendinti buvo pasirinkta atlikti Lietuvos listinguojamy jmoniy metinés
informacijos analize. ,,Listinguojamy jmoniy metin¢ informacija sudaro audituotos metinés finansinés
ataskaitos, auditoriy patikrintas metinis pranesimas ir atsakingy asmeny patvirtinimas, kad, jy Ziniomis,
metinés finansinés ataskaitos, sudarytos pagal taikomus apskaitos standartus, atitinka tikrove ir
teisingai parodo emitento turtg, jsipareigojimus, finansing bukle, pelng arba nuostolius ir pinigy srautus,
kad metiniame praneSime yra teisingai nurodyta verslo plétros ir veiklos apzvalga, emitento buklé
kartu su pagrindiniy riziky ir neapibréztumy, su kuriais susiduriama, aprasymu” (LR vertybiniy
popieriy jstatymas, nauja redakcija nuo 2015.12.04). Sios metinés ataskaitos jmonés investuotojams
suteikta galimybé susipazinti su kuo tikslesniais jmonés rezultatais bei finansine biikle. Taip pat Sios
ataskaitos padeda investuotojams palyginti jmonés finansinés buklés pokycius per tam tikra laikotarpj
bei palyginti jmonés finansing biikle su kitomis jmonémis. Skelbiant Sias finansines ataskaitas ir
metinius praneSimus labai svarbus dalykas - informacijos patikimumas, kad akcininkams ir kitiems
suinteresuotiems asmenims biity pateikiama patikima, iS§sami ir lengvai prieinama informacija.
Listinguojamos jmonés yra priverstos nustatyti visas rizikas, veikiancias jy veikla, rasis, kartu
informuoti visuomeng apie jdiegtas rizikos valdymo priemones ir jy efektyvuma. Todél buvo nuspresta

istirti, kiek patikimai ir tikslingai, jmoniy finansinése ataskaitose ir metiniuose pranesimuose, yra
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pateikiama ir atskleidziama informacija, susijusi su rizikomis. Be visa to, pasinaudojus jmoniy
finansinémis ataskaitomis ir metiniais pranesimais, buvo nuspresta, jog biity tikslinga nustatyti, kokios
pagrindinés rizikos veikia skirtinga veikla uzsiimancias listinguojamas jmones.

[Sanalizavus listinguojamy jmoniy finansines ataskaitas ir metinius praneSimus kitoje dalyje
suformuluotos hipotezés tikrinamos ir pateikiami gauti rezultatai. Kad iSkeltos hipotezés buty
patikrintos formuluojama nuliné¢ hipotezé H, ir jai alternatyvi hipotezé H;. Nuliné hipotezé H, yra
tokia hipoteze, kurioje néra esminiy skirtumy tarp lyginamyjy rodikliy, o prieSinga nulinei hipotezei
yra alternatyvi hipotezé. Priklausomumui nustatyti buvo formuluojamos hipotezés:

* Nuliné hipotezé Hyteigia, kad analizuojami kintamieji yra nepriklausomi reiskiniai;

* Alternatyvi hipotez¢ H, teigia, kad analizuojami kintamieji yra priklausomi reiskiniai.
Sprendimas priimti tai:

* Nuliné hipotezé H, priimama, jeigup > «a, 0

* Hipotezé H, neatmetama, jeigu p < «, kur
p — reik§me, gaunama apskaiciavus IBS SPSS Statistics programa,
a - reik§mingumo lygmuo (0,05).

Hipotezés priimamos arba atmetamos apskaiciavus IBS SPSS Staticstics programa. Kintamieji
susisteminti IBS SPSS Statistics programos pozymiy dazniy lentelés (Crosstabs) pagalba ir
priklausomumo laipsnis nustatomas Chi-kvadrato (X?) kriterijumi. Chi-kvadrato (X?) kriterijus
naudojamas tikrinti ar empirinio ir teorinio skirstiniy skirtumas yra reikSmingas (Pukénas, 2009, p. 9).

Chi-kvadrato (X?) kriterijus apskai¢iuojamas pagal 14 pav. pateikta Chi-kvadrato taikymo schema.

Ar lentelés formatas 2x27

TATP NE
v v
Ar nors viename langelyije tikétinas daZnis Ar wisuose langelinose tikétinas daZnis =1
<57 ir ne daugiau kaip 20% langeliy<57?
TATP NE TATP NE

: } | }

X? kriterijaus

Tikslus Figerio X? kriterijus su X?- Pirsono tatkyti negalima.
kriterijus Teitso pataisa: X y. kriterijus. Lentelgje reikia

apjungti stulpelius
arba eilutes

14 pav. Chi-kvadrato taikymo schema (Saltinis: Janilionis, 1999-2001)

Kai pozymiy dazniy lentelé (Crosstabs) apraSoma (2*2) eilés matrica ir nors viename langelyje

tikétinas daznis yra maziau uz 5, tai pagal Chi-kvadrato taikymo schema papildomai skai¢iuojamas

40



tikslus FiSerio (Fisher’s) kriterijus. Kitu atveju, kai duomenys apraSomi (2*2) eilés matrica ir visuose

matricos langeliuose tikétinas daznis yra daugiau uz 5, taikomas X ? kriterijus su Jeitso pataisa: XZ:

(l0;—E;]-0,5)?
xZ = ?:1—1 ; ,kur
i

0; — nustatyti dazniai, E; — tikétini dazniai, k — bendras kintamyjy kategorijy ir grupiy skaicius, lygus
Crosstabs lentelés eiluciy ir stulpeliy sandaugai.

Taciau, kai pozymiy dazniy lentelé (Crosstabs) aprasoma ne (2*2) eilés matrica ir visuose
langeliuose tikétinas daznis daugiau uz 1 ir ne daugiau kaip 20 proc. langeliy mazesni uz 5, tai

taikomas X2 — Pirsono kriterijus:
(0i-Ep)?
JC2= ?:1 lEl ,kur
i

0; — nustatyti dazniai, E; — tikétini dazniai, k — bendras kintamyjy kategorijy ir grupiy skaicius, lygus
Crosstabs lentelés eiluciy ir stulpeliy sandaugai.

Kai gaunama, jog pozymiy dazniy lentelé (Crosstabs) apraSoma ne (2*2) eilés matrica ir nors
viename langelyje tikétinas daznis daugiau uz 1 ir ne daugiau kaip 20 proc. langeliy mazesni uz 5 arba
kitais atvejais, kai visuose langeliuose tikétinas daznis daugiau uz 1 ir daugiau nei 20 proc. langeliy
mazesni uz 5 arba nors viename langelyje tikétinas daznis daugiau uz 1 ir daugiau kaip 20 proc.
langeliy mazZesni uz 5, tai X ?kriterijaus taikyti negalima. Lenteléje reikia apjungti stulpelius (eilutes),
kuriuose yra langeliy netenkinanc¢iy anksciau pateikty salygy ir reikia pradéti nuo pradziy.

Nustacius kintamyjy nepriklausomuma buvo siekiama nustatyti, koks tarp kintamyjy yra rysio
stiprumas. Apskaiciuotas rySio stiprumas Kkoreliacinéje analizéje iSreiSkiamas koeficientu. Rysio
stiprumas nustatomas pagal $iuos kriterijus:

Phi - ¢ koeficientas naudojamas tik (2*2) dazniy lenteléms ir apskai¢iuojamas pagal formule:

Contingency Coefficient — kontingencijos koeficientas C naudojamas (r*c) dazniy lenteléms. Sis

koeficientas apskaiciuojamas pagal formulg:
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Cramer’s V — Kramerio V koeficientas nepriklauso nuo lentelés dydzio. Kai dazniy lentelé

(2*2), tai Kramerio V koeficientas sutampa su ¢ koeficientu. Skai¢iuojamas pagal formule:

2
nx(m-1)’

V=

kur

m — maziausias i§ kontingencijos lentelés eiluciy ir stulpeliy skaicius.

Tolimesniam tyrimui, buvo atlieckamas pasirinktos jmonés veiklos riziky vertinimas.

3.2. Jmonés veiklos rizikos vertinimo koncepcinis modelis

Pagal atlikta mokslinés literatiiros analizg, pasirinktos jmonés veiklos riziky vertinimui,

sudaromas koncepcinis modelis. Rizikos vertinimas atlickamas pagal 15 pav. pateikta model;.

Rizikos identifikavimas

v

Rizikos analizé

Rizikos jvertinimas

v

Pasirenkamas PrieZasties ir
pasekmés metodas, kuris, remiantis
literataros analize, yra vienas i§
populiausiy metody naudojamy rizikos
identifikavimo etape (Zr. 2.3. poskyrj)

Pasirenkamas Pasekmés/tikimybés
matricos metodas, kuris, remiantis
imoniy teikiamomis ataskaitomis, yra
vienas i§ populiausiy metody
naudojamy rizikos analizés ir
jvertinimo etape (Zr. 2.3. poskyrj)

v

v

Identifikuojamos visos galimos jmonés
veiklg veikianéios rizikos

Nustatoma galimy riziky tikimybé (T) ir
galimi padariniai (poveikis) (P), kurie
buvo atskirai vertinami nuo 1 iki 3 baly

Remiantis gautais rezultatais, jvertinamas
rizikos dydis. Rizikos dydis jvertinamas
remiantis Siais kriterijais:

1 ir 2 balai - rizika Zema.
3 ir 4 balai - rizika vidutiné;
6 balai - rizika didelé;

9 balai - rizika kritine

L

v

v

Nustatomas galimy riziky lygis, kuris
apskai¢iuojamas pagal $ig formule:
Rizikos lygis = T*P
ir surasomi gauti rezultatai j
pasekmeés/tikimybés matricg

|

Pagal gautus rizikos dydZio jvertinimus
nustatoma, kurios rizikos turi bati kuo grei¢iau
iSsprendZiamos, o kurios neturi jtakos jmonés

veiklai. Remiamasi $iais kriterijais:

« Zema rizika - papildomos priemonés
nereikalingos;

. Vidutiné rizika- atsizvelgiama j

galimybes, atykreipiant démesj |
galimas pasekmes;
+ Didelé rizika - numatomi mazinimo
veiksmai ir neleidZiama rizikai
pasireiksti;

«  Kiritiné rizika - kuo skubiau turi bati

iSsprenziama

15 pav. Rizikos vertinimo koncepcinis modelis (sudaryta autorés)
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Imonés veiklos rizikos vertinimui buvo pasirenkama jmoné, kuri savo akcijomis neprekiauja
vertybiniy popieriy birzoje ir savo finansing apskaita rengia pagal Tarptautinius finansinés
atskaitomybés standartus. Prie§ atliekant jmonés veiklos rizikos vertinimg pateikiama trumpa
informacija apie jmonés vykdoma veiklg ir jos finansing bikle.

Kaip matyti i§ 15 pav. rizikos identifikavimo etapui pasirenkamas Priezasties ir pasekmés
metodas, kurio pagalba yra identifikuojamos visos galimos jmonés veikla veikiangios rizikos. Sioje
tyrimo dalyje dalis informacijos buvo nepasiekiama, todél gali biiti, kad nebuvo pilnai identifikuotos
visos rizikos veikian¢ios jmonés veiklg. Vis dél to, identifikavus viskas galimas rizikas, pagal turima
informacija, atlickama rizikos analiz¢ ir rizikos jvertinimo etapai.

Suformuluotos hipotezés, listinguojamy jmoniy informacijos atskleidimo apie rizikas metinése
ataskaitose analizés rezultatai ir konkrecios jmonés veiklos riziky vertinimas pateikiamas sekancioje

dalyje.
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4. IMONES VEIKLOS RIZIKOS VERTINIMO TYRIMO REZULTATAI

4.1. Hipoteziy formulavimas

Imonés siekdamos, kad jy verslas buty sékmingas, daug démesio skiria jo zinomumui,
reputacijai, jo plétojimui. Vienos jmonés savomis jégomis, i§saugodamos daugiau jmonés privatumo
bei pilng jmonés kontrole, didina jmonés verte, kitos jmonés savo akcijas kotiruoja vertybiniy popieriy
birzoje.

Priezastys, dél kuriy jmonés jtraukia vertybinius popierius (akcijas) j birzos prekybos sarasSus,
yra kelios. Tai galimyb¢ pritraukti daugiau lésy kapitalo rinkoje, veiklos skaidrumas ir matomumas -
listinguojama jmoné labiau matoma finansy bendruomenei, visuomenei, ziniasklaidai, bei padidéjes
imonés konkurencinis pranasumas palengvina naujy klienty, tiekéjy, partneriy pritraukima, didesnis
jmonés zinomumas ir patikimumas, prestizas. Listinguojama jmoné labiau patikima bankams,
klientams, tiekéjams, ziniasklaidai, visuomenei, nes jie gali pasikliauti nuolat vieSai platinama
informacija ir suteikti jmonei aukstesnius kreditingumo reitingus.

Sio darbo tyrimo objektas — vertybiniy popieriy birzoje pateikty listinguojamy Lietuvos jmoniy
finansinése ataskaitose ir metiniame praneSime pateikta ir atskleista informacija apie rizikas pagal
nustatytus teisés akty reikalavimus. Vertybiniy popieriy birzos taiko grieztus reikalavimus
informacijos atskleidimui kotiruojamoms jmonéms, todé¢l tyrimui pasirinkta informacija finansinése
ataskaitose yra patikima. Be to, Nasdaq Baltijos birzy prekybos sarasuose esancios bendrovés privalo
finansiné apskaita tvarkoma pagal Tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus (TFAS).

Atsizvelgiant | mokslinés literatliros analize, dél riziky atskleidimo trikumy ir remiantis
jmonéms privaloma atskleisti informacija metinése ataskaitose apie rizikas formuluojamos hipotezés:

1. Pagal Tarptautinés finansinés atskaitomybés standartus reikalaujama, kad jmonés savo
finansinése ataskaitose atskleisty informacijg apie finansines rizikas. Be to, pagal Lietuvos
Respublikos jmoniy finansinés atskaitomybés jstatyma, metiniame praneSime turi buti
pateikiama pagrindiniy rizikos rusiy ir neapibréztumy, su kuriais jmoné¢ susiduria savo veikloje,
apibuidinimas. Taciau ne visos jmonés atskleidzia informacija apie rizikas, todél remiantis Sia

informacija formuluojama H1 hipotezé:
H1: Rizikos atskleidimui daro jtaka jmonés dydis ir jos vykdoma veikla.

2. Pagal Tarptautinés finansinés atskaitomybés standartus reikalaujama, kad jmonés savo
finansinése ataskaitose atskleisty informacija apie kredito rizika, likvidumo rizika ir rinkos
rizika. Remiantis mokslinés literatiiros analize zinoma, jog kai kurios jmonés atskleidzia

daugiau riziky, nei to reikalauja standartai, tuo tikslu formuluojamos H2 ir H3 hipotezés:
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H2: Tos pacios veiklos rusies jmones veikia tam tikras riziky kiekis.
H3: Papildomy riziky atskleidimui finansinése ataskaitose daro jtaka jmonés dydis ir jos vykdoma

veikla.

3. Pagal Lietuvos Respublikos jmoniy finansinés atskaitomybés jstatymg, metiniame praneSime
turi biiti pateikiama objektyvi jmonés biikles, veiklos vykdymo ir plétros apzvalga, pagrindiniy
rizikos rasiy ir neapibréztumy, su kuriais jmoné susiduria, apibiidinimas, o jmoniy, kuriy
vertybiniais popieriais prekiaujama reguliuojamoje rinkoje, dar atskiroje metinio pranesimo
dalyje turi biiti pateikiama informacija apie rizikos mastg ir jos valdyma — t. y. apibiidinamas
jvairiy rusiy rizikos valdymas, jy sumazinimo priemonés ir jmonéje jdiegta vidaus kontrolés

sistema. Remiantis §ia metinio praneSimo informacija formuluojamos H4 ir H5 hipotezés:

H4: Tos pacios veiklos rusies jmones veikia tam tikras riziky kiekis.

HS: Dazniausiai jmonés veiklg veikian¢ioms rizikoms jtaka daro jos vykdoma veikla.

4. Lietuvos jmoniy metinése ataskaitose yra pateikiami dviejy mety duomenys ir lyginami dviejy
mety laikotarpiai. Taciau toks periodas yra labai ribotas, nes neleidzia pamatyti kitimo
tendencijy, todél palyginimui pasirenkamas penkeriy mety laikotarpis. Analizuojama pateikta ir
atskleista informacija apie rizikas nuo 2010 mety iki 2014 mety listinguojamy jmoniy

finansinése ataskaitose ir metiniame praneSime. Formuluojama H6 hipotezé:
He: Kitais metais skirtingy riziky pateikimui ir atskleidimui jtakg daro laikotarpio kaita.

Kitoje magistro darbo dalyje pristatomi Lietuvos listinguojamy jmoniy metiniy ataskaity analizés

rezultatai.

4.2. Imonés veiklos riziky atskleidimo metinése ataskaitose jvertinimas

Analizei buvo gauta 37 Lietuvos listinguojamy jmoniy vertybiniy popieriy birzos ,,NASDAQ
OMX Vilnius* pateiktos 2014 m. metinés ataskaitos.
Atlikus Lietuvos listinguojamy jmoniy finansiniy ataskaity ir metiniy praneSimy analize

nustatyta informacija pateikiama Zemiau:

* Imoniy pateikiama ir atskleidZiama informacija apie rizikas metinése ataskaitose

Tirty listinguojamy jmoniy pateikiamos ir atskleidziamos informacijos apie rizikas finansinése
ataskaitose ir metiniame praneSime. Pagal nustatytus reikalavimus pateikimui ir atskleidimui analizés

suvestiné pateikiama 16 pav.
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Informacijos atskleidimas apie _
rizikas metiniame pranesime

Informacijos atskleidimas apie —
rizikas aiskinamajame raste
0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

16 pav. Listinguojamy jmoniy informacijos apie rizikas atskleidimas metinése ataskaitose
(sudaryta autorés)

IS pateikto grafiko matyti, jog visos tirtos listinguojamos jmonés finansinése ataskaitose pateikia
ir atskleidzia informacija apie rizika pagal Tarptautinés finansinés atskaitomybés standarty
reikalavimus. Atsizvelgiant j listinguojamy jmoniy informacijos apie rizikas finansinése ataskaitose
(100 %) pateikimo procentg, galima daryti iSvada, kad listinguojamos jmonés laikosi nustatyty
reikalavimy informacijos apie rizika atskleidimui pagal Tarptautinius finansinés atskaitomybés
standartus.

Privalomg informacija pagal Lietuvos Respublikos jmoniy finansinés atskaitomybés jstatyma
metiniuose praneSimuose pateiké ir atskleidé tik 81 proc. i$ tirty Lietuvos listinguojamy jmoniy.

17 pav. pateikiami duomenys, kiek listinguojamy jmoniy pateikia ir atskleidzia informacijg apie
rizikas, kiek jmoniy visiSkai neatskleidzia informacijos apie rizikas, bei kokia dalis jmoniy nurodo
metiniame praneSime, kad informacija susijusi su jmonés veiklos rizikomis pateikiama aiskinamojo

rasto skirsnyje ,,Finansiniy riziky valdymas”.

B Atskleista informacija

B Nuoroda j aiSkinamojo
rasto skirsnj

B Néra pateikta
informacijos

17 pav. Listinguojamy jmoniy informacijos apie rizikas atskleidimas metiniame
pranesime (sudaryta autorés)
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Kaip matyti i§ 17 pav. 19 proc. neatskleidé informacijos apie rizikas metiniame praneSime,
taciau 5 proc. i$ jy nurodé¢, kad informacija susijusi su jmonés rizikomis pateikiama aiskinamojo rasto
skirsnyje ,,Finansiniy riziky valdymas”.

Nustacius tirty listinguojamy jmoniy informacijos pateikimag ir atskleidimg apie rizikas
finansinése ataskaitose bei metiniame praneSime, sieckiama jvertinti informacija apie rizikos rasis

finansinése ataskaitose.

* Imoniy pateikiama ir atskleidZiama informacija apie rizikos risis finansinése ataskaitose

Pirmiausia buvo bandoma issiaiskinti, su kokiomis finansinémis rizikomis susiduria jmonés,
kurios apie tai atskleidzia savo finansinése ataskaitose.

Pasirinktos 37 lisinguojamos jmonés buvo suskirstytos pagal jmoniy veiklos riisis, kad gauta
informacija apie rizikas biity palyginama, t. y. kiek tos pacios veiklos rusSies jmones veikia skirtingos
rizikos. 18 pav. galima matyti, koks kiekis skirtingy finansiniy riziky veikia vieng jmone, vykdancia
jvairig veiklg. Atlikus analize, nustatyta, kad finansine veikla uzsiimancios jmonés daugiausiai
susiduria su skirtingy finansiniy rii$iy rizikomis. Vidutiniskai viena finansy jmoné susiduria su 10
skirtingy riziky. Nekilnojamojo turto, siuvimo, telekomunikacijy ir informaciniy technologijy bei
zemes tikio veikla uzsiimancios jmonés susiduria vidutiniskai su 6 skirtingomis rizikomis. Maisto ir
gérimy gamybos bei statybos veikla vykdancios jmonés susiduria su 5 skirtingomis rizikomis, o
energetikos, kitos gamybos ir transportavimo veiklos susiduria su 4 skirtingomis finansinémis

rizikomis.
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18 pav. Listinguojamy jmoniy, sugrupuoty pagal veiklos pobiuidij, atskleisty riziky
santyKkis finansinése ataskaitose (sudaryta autorés)
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Nustate, kad riziky kiekis priklauso nuo jmoniy, uzsiimanciy ta pacia veikla, toliau analizuojama
apie riziky rasis, kurios veikia jmonés finansing buklg ir finansinés veiklos rezultatus.

[Sanalizavus informacija apie riziky rasis, kurios veikia jmonés finansing bikle ir finansinés
veiklos rezultatus, galima iSskirti vieng bendra bruozg. Nepriklausomai nuo jmonés dydzio ar veiklos,
kiekviena analizuojama jmoné susiduria su kredito, likvidumo, palikany normos ir valiutos kursy
rizika (zr. 9 lent.). Be minéty riziky, kai kurios jmonés atskleidzia, kad susiduria ir su akcijos kainos,
pinigy srauty ir rinkos rizikomis. Kaip jau buvo minéta, pagal TFAS yra reikalaujama atskleisti kredito,
likvidumo bei rinkos rizikg. Nors rinkos rizikos rtsys yra valiutos kursy rizika, palikany normos rizika
ir kita kainos rizika, tadiau kai kurios jmonés rinkos rizika i§skiria kaip atskirg rizika. Zvelgiant j 9
lentele pastebima, kad, be pagrindiniy finansiniy riziky, finansine veikla uZsiimancios jmonés
atskleidzia ir kitokiag jmonés finansing bukle, ir finansinés veiklos rezultatus veikiancias rizikas.
Finansinéms jmonéms jtakg daro: atitikties, biometrijos, draudimo, sutarties nutriikimo, jkainojimo,
katastrofiné, koncentraciné, mirtingumo, operaciné, sgnaudy, strategijos, veiklos ir zaly vélavimo
rizikos. Be to energetikos, maisto ir gérimy gamybos bei siuvimo veikla uzsiimancios jmonés taip pat
atskleidzia didesne dalj informacijos apie jy veikla veikiancias finansines rizikas. Energetikos veikla
veikia koncentracijos rizika, maisto ir gérimy gamybos veiklg — veiklos rizika, siuvimo veiklg —

ekonomingé, politing ir techniné-technologiné rizika ir Zemés tkio veikla — veiklos rizika.

9 lentelé. Listinguojamy jmoniy finansing biikle ir finansinés veiklos rezultatus veikianc¢ios
rizikos (sudaryta autorés)
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Pagal TFAS, finansinése ataskaitose privalu atskleisti tik finansing jmonés biukle bei finansinés
veiklos rezultatus veikiancias rizikas, t. y. rizikas, susijusias su finansinémis priemonémis. Pagal 9
lenteléje pateiktus duomenis, ne visos listinguojamos jmonés pilnai atskleidzia ir pateikia informacija
apie konkrecias rizikas remdamosi TFAS.

Istyrus finansinése ataskaitose pateikta informacija apie rizikas, toliau analizuojama
listinguojamy jmoniy metiniame praneSime pateikta informacija apie jmonés veiklg veikiancias rizikas,
kadangi finansinése ataskaitose pateikiama tik tos rizikos, kurios yra susijusios su finansinémis

priemonémis.

* Imoniy pateikiama ir atskleidZiama informacija apie rizikas metiniame praneSime

Atlikus tirty listinguojamy jmoniy metiniy pranesimy analiz¢, buvo nustatyta, kad kai kurios
jmonés, tokios kaip finansine veikla, statybos veikla ir transportavimo veikla uzsiiman¢ios jmonés,
atskleidzia po 1 arba 2 rizikos veiksnius. Visa tai pateikta 19 pav., kur energetikos, siuvimo, maisto ir
gérimy gamybos veikla uzsiimancios jmonés atskleidzia po 4 ar 5 rizikos veiksnius. Kita gamybos,
telekomunikacijy ir informaciniy technologijy bei nekilnojamojo turto veikla uZsiimancios jmonés
atskleidzia, jog juy veikla veikia 6 ar 9 rizikos veiksniai. Be to, kaip jau yra zinoma, kai kurios jmonés
metiniame praneSime visai nepateikia jokios informacijos, kurios rizikos veikia jy veikla. I§ analizuoty
metiniy pranesimy nustatyta, jog po vieng jmone, vykdancig energetikos, finansinés, maisto ir gérimy
gamybos, statybos ir transportavimo veikla, néra pateikusios informacijos apie rizikas. Be to, dvi
finansing veiklg vykdancios jmonés nurodé, jog visa informacija susijusi su rizikomis, randama

aiSkinamojo rasto skirsnyje ,,Finansiniy riziky valdymas”.

Statybos veikla

Finansiné veikla
Transportavimo veikla

Siuvimo veikla

Energetikos veikla

Zemés Gikio veikla

Maisto ir gérimy gamybos veikla
Telekomunikacijy ir IT veikla
Kita gamybos veikla
Nekilnojamojo turto veikla

o

2 4 6 8 10

B Rizikos veiksniai @ Néra pateiktainformacijos ® Nuoroda j aikinamoj rasto skirsnj

19 pav. Listinguojamy jmoniy, sugrupuoty pagal veiklos pobiuidij, atskleisty riziky
santykis metiniame praneSime (sudaryta autorés)
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Nustacius, kad riziky kiekis priklauso nuo jmonés veiklos, toliau analizuojama su kokiomis
rizikomis susiduria jmonés veikla.

Su kokiomis rizikomis susiduria analizuojamos jmonés, pateikiama 10 lentel¢je. Kaip matyti i$
lentelés, kai kurios jmonés nurodo bendra rizikos tipg arba konkrety rizikos veiksnj. Atkreipiamas
démesys | tai, jog energetikos, kitos gamybos, maisto ir gérimo gamybos, siuvimo ir transportavimo
veiklg vykdancios jmonés nurodé, kad jy veikla daugiausiai veikia: ekologinés, ekonominés, politinés,
teisinés, socialinés ir techninés bei technologinés rizikos. ISskyrus transportavimo jmones, kurios
nenurod¢ jog jy veikla veikia techninés — technologinés rizikos. Be minéty rizikos tipy, Sios jmonés
taip pat iSskyré, kokie konkretiis rizikos veiksniai veikia jy verslg. Dauguma jy nurodé, kad jy verslui
turi jtakos infliacijos ir defliacijos, konkurencijos, kredito, sezoniskumo, tiekimo, valiuty kursy jtakos,
vartojimo jproc¢iy pakitimo, zaliavy kainos poky¢io ir kitos rizikos. Finansinés veiklos jmonés i$skyré
pagrindines rizikas, tokias kaip: investicijy, operacings, strateginés ir verslo rizikas. Nekilnojamojo
turto ir telekomunikacijy ir informaciniy technologijy veikla vykdanc¢ios jmones isskyre infliacijos ir
defliacijos, kredito, likvidumo, mokesciy, palikany normos, valiuty kursy jtakos rizikas.
Nekilnojamojo turto jmonés taip pat nurodé¢, kad jy versla veikia dar ir investicijy, nekilnojamojo turto
vystymo bei zaliavy kainos pokyc¢io rizikos. Telekomunikacijy ir informaciniy technologijy imonés
dar i$skyré ekonomines rizikas ir konkurencijos rizikg. Statybos jmonés nurodé¢, kad jy veikla veikia
tik konkurencijos ir kvalifikuoty darbuotojy trikumas. Zemés iikio jmones veikia rinkos ir politinés —
teisinés rizikos bei sezoniSkumo, sutar¢iy nevykdymo, valiuty kursy jtakos ir zaliavy kainos pokycio

rizika.

10 lentelé. Listinguojamy jmoniy veikla veikiantys rizikos veiksniai (sudaryta autorés)
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Idomus pastebéjimas, jog atlikus listinguojamy jmoniy metiniy praneSimy analiz¢ apie rizikos
rusiy atskleidima, su atlikta literatiiros analize gauti duomenys neatitinka. Kaip jau yra Zinoma, i$
literatiros analizés, buvo nustatyta, kad dazniausiai jmones veikiantys rizikos tipai yra pavojaus,
finansiniai, strateginiai ir veiklos. Pagal listinguojamy jmoniy riziky atskleidimg metiniuose
praneSimuose matome, kad iSrySkéja ekologiniai, ekonominiai, politiniai — teisiniai, socialiniai ir
techniniai — technologiniai rizikos tipai (zr. 10 lent.) bei finansinése ataskaitose pateiktas finansinés
rizikos tipas. Taciau S$is skirtumas gali buti dél skirtingy analizés kintamyjy, pavyzdziui dél
analizuojamy jmoniy veikly, dél jy iSsikelty tiksly, pasirinkto laikotarpio arba tiesiog dé¢l Lietuvos
geografinés padéties.

Nustacdius pateikiamg ir atskleidziamg informacijg apie rizikas metiniame prane$ime, toliau
sickiama jsitikinti, ar visada analizuojamos jmonés susiduria su tomis paciomis rizikomis.
Analizuojama, kaip einant metams ir keiCiantis ekonominei situacijai Lietuvoje, keitési listinguojamy

jmoniy atkleidimas apie rizikas finansinése ataskaitose ir metiniame pranesime.

* Imoniy pateikiamos ir atskleidZiamos informacijos apie rizikas kaita 2010 — 2014 mety

laikotarpyje

20 pav. bei 2 priede pateikiama apibendrinta informacija apie rizikas, t. y. kaip keitési teikiama
informacija apie rizikas listinguojamy jmoniy finansinése atskaitose ir metiniame pranesime bei kokios
rizikos veiké Siy jmoniy verslg 2010 — 2014 metais. IS 15 pav. matoma, kad pagal atlikta analiz¢ buvo
nustatyta, jog finansinése ataskaitose ir metiniame praneSime dauguma jmoniy atskleidzia tas pacias
rizikas. Per laikotarpj nuo 2010 iki 2014 mety finansinése ataskaitose tas pacias rizikas nurodé 27
jmonés, metiniame pranesime i§ visy tirty 37 listinguojamy jmoniy — 18. Kitos jmonés, nors ir ne
kiekvienais metais, tac¢iau pateikdavo atnaujintg informacijg apie rizikas, t. y. kokios rizikos veikia jy
verslg. Apie rizikas pateiktose finansinése ataskaitose informacija atnaujino: 2011 metais 1 jmoné,
2013 metais 3 jmonés ir 2 jmonés 2014 metais, o prie$ tai einanciais metais informacija likdavo
nepakitusi. Metiniame praneSime 2 jmonés atnaujino informacijg 2012 metais, 2 — 2013 metais, 4 -
2011 metais ir dar 4 jmonés 2014 metais. Vis dél to, buvo 3 jmonés, kurios kas metus metiniame
praneSime pateikdavo naujg informacija. Taciau tiek finansinése ataskaitose, tick metiniame pranesime
4 jmoniy rezultatai yra nezinomi, nes tik nuo 2014 mety tapo vertybiniy popieriy birzose

listinguojamomis Lietuvos jmonémis.
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Néra informacijos -

Informacija apie rizikas keitési kas metus —

Informacija apie rizikas keitésinuo 2014 m. r
Informacija apie rizikas keitésinuo 2013 m. ‘
Informacija apie rizikas keitésinuo 2012 m. -
Informacija apie rizikas keitésinuo 2011 m. F
Imone veikia tos pacios rizikos ‘
0 10 20 30

B Metiniame praneSime M Aiskinamajame raste

20 pav. Listinguojamy jmoniy riziky atskleidimas kas metus (sudaryta autorés)

Pagal finansinése ataskaitose pateikta informacija buvo siekiama nustatyti, kurios finansinés
rizikos daro jtaka jmoniy veiklai. Buvo nustatyta, kad net 73% pateiké ta pacig informacijg apie rizikas,
lyginant 2010-2014 metus. Pagal metiniame praneSime pateikta informacija buvo nustatyta, kurios
rizikos daro jtaka jmonés verslui ir $i informacija yra pateikiama 2 priede sudarytose lentelése.
Lentelés suskirstytos pagal jmoniy veikla, kuriuose nurodomas riziky atskleidimo pokytis 2010-2014
metais.

Energetikos veikla uzsiimanc¢ios jmonés nurodé¢, kad jy veikla 2010 metais veiké ekologiniai,
ekonominiai, finansiniai, infliacijos, komercijos, kvalifikuoty darbuotojy trikumo, mokumo politiniai-
teisiniai, socialiniai, sutar¢iy nevykdymo, techniniai-technologiniai, vartojimo jprociy pakitimo rizikos
veiksniai. Kitais metais, tai yra 2011 metais, jmoné¢ nurodé, kad jy veiklg veikia ir operaciniai ir
strategijos rizikos veiksniai. 2012 metais prisid¢jo ir verslo rizikos veiksniai, 2013 metais — kredito,
palukany normos, reguliacinés, treCiyjy Saliy, o 2014 metais prisidé¢jo ir neteiséto gamtiniy dujy
naudojimo ir paskoly grazinimo rizikos veiksniai. Taciau nuo 2013 mety jmonés veiklai nebeturéjo
itakos infliacijos, kvalifikuoty darbuotojy trukumo ir mokumo rizikos veiksniai.

Finansinés veiklos jmonés 2010 metais nurodé, kad jy veiklai turi jtakos emitento, investicijy,
konkurencijos, kredito, likvidumo, operaciniai, palikany normos rinkos, strateginiai, valiuty kursy ir
verslo rizikos veiksniai. Taip pat buvo jmoniy, kurios nepateikdavo privalomos informacijos apie
rizikas arba nurodydavo, kad informacija susijusi su riziky ras§imis, pateiktomis aiSkinamojo rasto
skirsnyje. Si tendencija nepasikeité iki pat 2014 mety. Be to, nuo 2011 mety, pagal metiniuose
praneSimuose pateikta informacijg, finansinéms jmonéms nebeturéjo jtakos konkurencijos, paliikany
normos ir valiuty kursy rizikos veiksniai, o nuo 2014 mety ir emitento rizikos veiksnys. Nors §i

informacija nebudavo pateikiama metiniuose praneSimuose, tai nereiskia, kad Sie rizikos veiksniai
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nebeturi jtakos jmonés verslui. Kaip zinoma, pagal 9 lentele, paliikany normos ir valiuty kursy jtakos
rizikos veiksniai atskleidziami aiSkinamojo rasto skirsnyje.

Kitos gamybos jmonés 2010 metais metiniuose praneSimuose pateike, kad jy veiklai turi jtakos
ekologiniai, ekonominiai, kredito, likvidumo, operaciniai, paskoly grazinimo, politiniai-teisiniai,
rinkos, socialiniai, techniniai-technologiniai, tiekimo ir zaliavy kainos poky¢iy rizikos veiksniai.
Analizuojant 2011, 2012, 2013 ir 2014 mety metinius praneSimus, pateikta informacija nepakito.
[Sanalizavus metus matoma, kad visais metais gamybos jmones veiké tos pacios rizikos.

Maisto ir gérimy gamybos veikla 2010 metais veiké Sie rizikos veiksniai: ekologiniai,
ekonominiai, finansiniai, kainos pokyc¢iai rinkoje, konkurencijos, kuro kainos, politiniai-teisiniai,
sezoniSkumo, socialiniai, techniniai-technologiniai, zaliavy kainos pokyciai. Taip pat kai kurios
jmonés nepateikdavo visai jokios, su rizikomis susijusios, informacijos. Si tendencija isliko iki pat
2014 mety. Be to, nuo 2012 mety atsirado intelektinés nuosavybés, kredito, produkto kokybés, tiekimo,
valiuty kursy, vartojimo jprociy pakitimo rizikos veiksniai.

IS nekilnojamojo turto veiklos metiniy praneSimy analizés paaiskéja, kad informacija buvo
pasiekiama tik apie 2014 metus, todél kurios rizikos turéjo jtakos nekilnojamojo turto veiklai nuo 2010
mety yra nezinoma. Taciau, kaip jau yra zinoma i§ 10 lentelés, nekilnojamojo turto jmonéms 2014
metais jtakos turi infliacijos ir defliacijos, investicijy, kredito, likvidumo, mokes¢iy, NT vystymo,
paliikany normos, politiniai-teisiniai, valiuty kursy ir zaliavy kainos pokyc¢iy rizikos veiksniai.

Siuvimo veiklos jmones nuo 2010 veikia ekologiniai, ekonominiai, kredito, socialiniai ir
techniniai-technologiniai rizikos veiksniai. Taip pat kai kurios jmonés visai nepateikdavo su rizikomis
susijusios informacijos. Taciau nuo 2013 mety visos analizuojamos siuvimo jmonés pateikdavo
privalomg informacija. Be to, nuo 2013 mety atsirado jmones veikiantys konkurencijos ir sezoniSkumo
rizikos veiksniai, o nuo 2014 mety dar prisidéjo ir mokesciy, politiniai-teisiniai bei valiuty kursy jtakos
rizikos veiksniai.

Statybos veiklos jmonés nurodé, kad 2010 metais joms jtakg daro ekologiniai, ekonominiai,
konkurencijos, kvalifikuoty darbuotojy trilkumo, rinkos, techniniai-technologiniai ir zaliavy kainos
pokyc¢io rizikos veiksniai. 2011 metais, be minéty rizikos veiksniy, jtakos turéjo ir socialiniai bei
tiekimo rizikos veiksniai. Taciau 2014 metais statybos jmonés nurodydavo, kad joms jtaka daro tik
konkurencijos ir kvalifikuoty darbuotojy trukumo rizikos veiksniai ar i§ viso neatskleisdavo
privalomos informacijos metiniuose praneSimuose, kaip to reikalauja Lietuvos Respublikos jmoniy
finansinés atskaitomybés jstatymas.

Telekomunikacijy ir IT veikloms nuo 2010 mety jtakos turé¢jo ekonominiai, konkurencijos,
mokesc¢iy, politiniai-teisniai ir valiuty kursy jtakos rizikos veiksniai. 2014 metais metiniuose

pranesimuose jmonés papildé, kad joms jtaka daro ir infliacijos ir defliacijos, kredito, likvidumo bei
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palukany normos rizikos veiksniai. Taciau ta pati papildoma informacija 2014 metais pateikiama ir
finansingje ataskaitose.

2010 metais transportavimo veikla uzsiimancios jmonés nepateikdavo jokios informacijos
susijusios su rizikomis. Ta¢iau nuo 2011 mety kai kurios jmonés nurodydavo, kad joms jtaka daro
ekologiniai, ekonominiai, politiniai-teisiniai ir socialiniai rizikos veiksniai. Si informacija isliko iki pat
2014 mety.

Analizuojant zemés tkio veikla vykdanc¢ias jmones nustatyta, jog joms nuo 2010 mety jtaka daro
finansiniai, politiniai-teisiniai, rinkos, sezoniskumo, socialiniai, valiuty kurso ir zaliavy kainos pokyc¢io
rizikos veiksniai. Nuo 2011 mety jmonés veiklai jtakos turéjo ir sutarciy nevykdymo rizika.

Atlikus Lietuvos listinguojamy jmoniy metiniy ataskaity analizg, kitoje dalyje pateikiami

hipoteziy tikrinimai ir rezultatai.

4.3. Hipoteziy tikrinimas

1. Tikrinama H1 hipotezé.
Tam tikslui formuluojamos H, ir H; hipotezés ar riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés
dydzio:
* H,: riziky atskleidimas nepriklauso nuo jmonés dydzio;
* Hj: riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés dydzio.
Formuluojamos hipotezés ar riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés vykdomos veiklos:
* H,: riziky atskleidimas nepriklauso nuo jmonés vykdomos veiklos;
* Hj: riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés vykdomos veiklos.

Pagal atlikta analiz¢ Zinoma, jog finansinése ataskaitose visos jmonés pateiké privaloma
informacija, o 14 proc. nepateiké privalomos informacijos apie rizikas metiniame praneSime, todél
hipoteziy tikrinimui pasitelkiami duomenys i§ listinguojamy jmoniy metiniy praneSimy. Turint
analizuojamus duomenis sudaroma pozymiy dazniy lentelé. Atlikus hipoteziy tikrinimg su IBS SPSS
Staticstics programa, buvo gauta, kad abiem atvejais taikomas Fisherio tikslus kriterijus (angl. Fisher’s
Exact test) nepriklausomumui nustatyti, kadangi duomenys aprasomi (2*2) eilés matrica ir nors

viename langelyje tikétinas daznis yra maziau uz 5.

11 lentelé. Nepriklausomumo tyrimo tarp kintamuju dél informacijos atskleidimo rezultatas
(sudaryta autorés)

Tikimybes reik§mé Ar riziky atskleidima jtakoja jmonés dydis? Ar riziky atskleidima jtakoja jmonés veikla?
p reik§mé 0,108 0,405
Hipotezé H, priimama, o Hipotezé H, priimama, o
Hipotezés rezultatai
Hipotezé H; atmetama Hipotezé H,; atmetama
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Pagal 11 lenteléje pateiktus Fisherio kriterijaus tikimybés reikSmes, kur p > 0,05 (p = 0,108),
kitu atveju p > 0,05 (p = 0,405), nuliné hipotezé¢ priimama. IS to seka, kad riziky atskleidimas
nepriklauso nuo jmonés dydzio ir nuo jmonés vykdomos veiklos. Kadangi priklausomumo tarp
kintamyjy nustatyti nepavyko, todél rysSio stiprumas tarp kintamyjy néra vertinamas.

2. Tikrinama H2 hipotezé.

Tam tikslui formuluojamos H,, ir H; hipotezés:

* Hy: riziky kiekis nepriklauso nuo tos pacios veiklos rtsies jmoniy;
* H;: riziky kiekis priklauso nuo tos pacios veiklos rii§ies jmoniy.

Turint analizuojamus duomenis, kurie buvo gauti i$ finansiniy ataskaity analizés, sudaroma
pozymiy dazniy lentelé. Atlikus hipoteziy tikrinimg buvo gauta, kad taikomas Fisherio tikslus
kriterijus nepriklausomumui nustatyti, kadangi duomenys apraSomi (2*2) eilés matrica ir viename

langelyje tikétinas daznis yra maziau uz 5.

12 lentelé. Nepriklausomumo tyrimo tarp kintamuyju pagal finansiniy ataskaity duomenis
rezultatas (sudaryta autorés)

Tikimybés reikSmé Ar riziky kiekis priklauso nuo tos pacios veiklos rusies jmoniy?

p reikSme 0,000

Hipotezé H, atmetama, o
Hipotezés rezultatai
Hipotezé H, priimama

Kaip matyti i§ 12 lentelés Fisherio kriterijus yra p = 0,000, o tai p < 0,005, todél nuliné hipotezé
atmetama ir priimama hipotezé H;. IS to seka, kad riziky kiekis, veikiantis jmonés veiklg, priklauso
nuo tos pacios veiklos rusies jmoniy.

Nustate kintamyjy priklausomybe toliau nustatomas rysio stiprumas tarp kintamyjy.

Kadangi nagrin¢jamu atveju duomenys apraSomi (2*2) eilés matrica, rySio stiprinimui vertinti
naudojamas tarpusavio sutapimo ¢ koeficientas. Nagrinéjamu atveju dazniy lentelé yra (2*2) eilés, tai

Kramerio V koeficientas sutampa su ¢ koeficientu.

13 lentelé. RySio mato tarp kintamyjy skaifiavimo rezultatai pagal aiSkinamojo rasto duomenis
(sudaryta autorés)

Vertinimo kriterijai Riziky kiekis/ jmonés veikla p reik§mé Rysio stiprumas
Phi - ¢ koeficientas 0,000 0,650
Kramerio V koeficientas 0,000 0,650

Hipotezé H, atmetama, o
Rezultatai Vidutinis rySys
Hipotezé H, priimama
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13 lenteléje pateiktos gautos reikSmes. Pagal kriterijus, rySys tarp kintamyjy (riziky kiekio ir
imonés veiklos) yra vidutinis ir statistiSkai reik§mingas — visy $iy kategorijos kriterijy p-reikSmé
mazesné uz nustatytg reikSmingumo lygmenj 0,05 (p = 0,000).

3. Kaip jau buvo aptarta, jog kai kurios jmonés atskleidzia ne tik privalomas rizikas, bet ir parodo
didesnj kiekj riziky, susijusiy su finansinémis priemonémis, tode¢l, tuo tikslu, siekiama
patikrinti iSkelta H3 hipotezg.

Tam tikslui formuluojamos H, ir H; hipotezés ar papildomy riziky atskleidimas priklauso nuo
jmongs dydzio:

* Hj: papildomy riziky atskleidimas nepriklauso nuo jmonés dydzio;

* H;: papildomy riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés dydzio.

Formuluojamos hipotezés ar papildomy riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés vykdomos
veiklos:

* H,: papildomy riziky atskleidimas nepriklauso nuo jmonés vykdomos veiklos;

* Hj: papildomy riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés vykdomos veiklos.

Turint analizuojamus duomenis ir sudarius pozymiy dazniy lentele buvo gauta, kad, dél
nepriklausomumo nustatymo ar papildomy riziky, atskleidimas priklauso nuo jmonés dydzio —
taikomas Fisherio tikslus kriterijus, kadangi Siuo atveju duomenys aprasomi (2*2) eilés matrica ir
dviejuose langeliuose tikétinas daznis yra maziau uz 5. Nepriklausomumo nustatymas ar papildomy
riziky atskleidimas priklauso ir nuo jmonés vykdomos veiklos — taikomas X? kriterijus su Jeitso
pataisa, kadangi §iuo atveju duomenys apraSomi (2*2) eilés matrica ir né viename langelyje tikétinas

daznis néra maziau uz 5.

14 lentelé. Nepriklausomumo tyrimo tarp kintamuju rezultatas (sudaryta autorés)

Ar papildomy riziky atskleidimas Ar papildomy riziy atskleidimas priklauso
Tikimybés reikSmé ) ) i
priklauso nuo jmonés dydzio? nuo jmonés vykdomos veiklos?

p reikSme 0,678 -

p reikSme - 0,004

Hipotezé H, priimama, o Hipotezé H, atmetama, o
Hipotezés rezultatai
Hipotezé H,; atmetama Hipotezé H; priimama

14 lentel¢je pateikiami duomenys gauti apskaiCiavus kriterijus. Fisherio tikslaus kriterijaus
tikimybés reiksmé p > 0,05, tai nuliné hipotezé priimama X2 kriterijaus su Jeitso pataisa tikimybés
reik§mé p < 0,05, tai nuliné hipotezé¢ atmetama ir priimama hipotezé H,. IS to seka, kad papildomy
riziky atskleidimas nepriklauso nuo jmonés dydzio, taciau priklauso nuo tos pacios veiklos rusies

jmoniy.
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Nustacius kintamyjy priklausomybe¢, nustatomas rySio stiprumas tarp kintamyjy (papildomy
riziky atskleidimas ir jmonés vykdoma veikla). RySio stiprumas tarp papildomy riziky atskleidimo ir
imonés dydzio nevertinamas, kadangi Sie kintamieji néra statistiskai reikSmingi.

Kadangi nagrin¢jamu atveju duomenys aprasomi (2*2) eilés matrica, rySio stiprinimui vertinti
naudojamas tarpusavio sutapimo ¢ koeficientas. Nagrinéjamu atveju dazniy lentelé yra (2*2) eilés, tai

Kramerio V koeficientas sutampa su ¢ koeficientu.

15 lentelé. RySio mato tarp kintamyjy skaifiavimo rezultatai (sudaryta autorés)

Vertinimo kriterijai Papildomy riziky atskleidimas/ jmonés veikla p reikSmé Rysio stiprumas
Phi - ¢ koeficientas 0,001 0,530
Kramerio V koeficientas 0,001 0,530

Hipotezé H, atmetama, o
Rezultatai Vidutinis rySys
Hipotezé H, priimama

15 lenteléje pateiktos gautos reikSmés. Pagal apskaiCiuotus kriterijus rySys tarp kintamyjy
(papildomy riziky atskleidimo ir jmonés vykdomos veiklos) yra vidutinis ir statistiSkai reikSmingas —
visy $iy kategorijos kriterijy p-reikSmé mazesné uz nustatytg reikSmingumo lygmenj 0,05 (p = 0,001).

4. Kaip ir pagal finansiniy ataskaity duomenis, taip ir pagal metiniame praneSime atskleista
informacijg tikrinama hipotezé H4.

Tam tikslui formuluojamos H,, ir H; hipotezés:

* Hy: riziky kiekis nepriklauso nuo tos pacios veiklos rtisies jmoniy;
* H;: riziky kiekis priklauso nuo tos pacios veiklos riisies jmoniy.

Turint analizuojamus duomenis, kurie buvo gauti i§ metiniy ataskaity analizés, sudaroma
pozymiy dazniy lentelé. Buvo gauta, kad taikomas X2 - Pirsono kriterijus nepriklausomumui nustatyti,
kadangi $iuo atveju duomenys aprasomi (2*3) eilés matrica ir tenkina abi sglygas, kad tikétinas daznis

> 1 ir ne daugiau kaip 20 proc. langeliy < 5.

16 lentelé. Nepriklausomumo tyrimo tarp kintamyju rezultatas pagal metinio praneSimo
duomenis (sudaryta autorés)

Tikimybés reikSmé Ar riziky kiekis priklauso nuo tos pacios veiklos rasies jmoniy?

p reikSmeé 0,026

Hipotezé H, atmetama, o
Hipotezés rezultatai

Hipotezé H, priimama

Kadangi X2 - Pirsono kriterijaus tikimybés reiksmé p < 0,05 (zr. 16 lent.), tai nuliné hipotezé
atmetama ir priimama H; hipotezé. IS to seka, kad riziky kiekis priklauso nuo jmonés vykdomos

veiklos.
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Nustate kintamyjy priklausomybe toliau nustatomas rysio stiprumas tarp kintamyjy. Kadangi
nagrinéjamu atveju duomenys apraSomi (2*3) eilés matrica, rySio stiprinimui vertinti naudojame

kontingencijos koeficienta C ir Kramerio koeficientg V.

17 lentelé. RySio mato tarp kintamyjy skai¢iavimo rezultatai pagal metinio prane§imo
duomenis (sudaryta autorés)

Vertinimo kriterijai Riziky kiekis/ jmonés veikla p reik§mé Rysio stiprumas
Kontingencijos koeficientas C 0,026 0,444
Kramerio V koeficientas 0,026 0,406

Hipotezé H, atmetama, o
Rezultatai Silpnas rysys
Hipotezé H, priimama

17 lenteléje pateiktos gautos reikSmeés. Pagal kriterijus, rySys tarp kintamyjy (riziky kiekio ir
imonés veiklos) yra silpnas, taCiau statistiSkai reikSmingas — visy Siy kategorijos kriterijy p-reikSmé
mazesné uz nustatytg reikSmingumo lygmenj 0,05 (p = 0,026).

5. Kad jsitikintume ar Siy riziky, t. y. ekologiniy, ekonominiy, politiniy-teisiniy, socialiniy ir
techniniy -technologiniy, atskleidimas priklauso nuo jmonés veiklos, tikrinama HS hipotezé.

Tam tikslui formuluojamos H,, ir H; hipotezés:

* H,: riziky kiekis nepriklauso nuo jmonés veiklos;
* Hj: riziky kiekis priklauso nuo jmonés veiklos.

Turint analizuojamus duomenis ir sudarius pozymiy dazniy lentele buvo gauta, kad taikomas X2

- Pirsono kriterijus nepriklausomumui nustatyti, kadangi Siuo atveju duomenys apraSomi (2*3) eilés

matrica ir tenkina abi salygas, kad tikétinas daznis > 1 ir ne daugiau kaip 20 proc. langeliy < 5.

18 lentelé. Nepriklausomumo tyrimo tarp kintamyju rezultatas pagal metinio praneSimo
duomenis (sudaryta autorés)

Tikimybés reikSmé Ar riziky atskleidimas priklauso nuo jmonés veiklos?

p reikSmeé 0,126

Hipotezé H, priimama, o
Hipotezés rezultatai
Hipotezé H,; atmetama

Kadangi X? - Pirsono kriterijaus tikimybés reik§mé p > 0,05 (zr. 18 lent.), tai nuliné hipotezé
priimama, o i$ to seka, kad riziky (ekologiniy, ekonominiy, politiniy-teisiniy, socialiniy ir techniniy-
technologiniy) atskleidimas nepriklauso nuo jmonés veiklos. Kadangi priklausomumo tarp kintamyjy
nustatyti nepavyko, todél rysio stiprumas tarp kintamyjy néra vertinamas.

6. Tikrinama H6 hipotezé.

Tam tikslui formuluojamos H,, ir H; hipotezés:
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* H: riziky pateikimas ir atskleidimas nepriklauso nuo laikotarpio kaitos;

* Hj: riziky pateikimas ir atskleidimas priklauso nuo laikotarpio kaitos.

Turint analizuojamus duomenis ir sudarius pozymiy dazniy lentele buvo gauta, kad taikomas X2

- Pirsono kriterijus nepriklausomumui nustatyti, kadangi Siuo atveju duomenys apraSomi (2*3) eilés

matrica ir tenkina abi salygas, kad tikétinas daznis > 1 ir ne daugiau kaip 20 proc. langeliy < 5.

19 lentelé. Nepriklausomumo tyrimo tarp kintamujuy rezultatas pagal 2010 — 2014 m.
metiniy praneS§imy duomenis (sudaryta autorés)

Tikimybés reik§mé

Ar kity riziky pateikimas ir atskleidimas priklauso nuo laikotarpio kaitos?

p reikSmeé

0,056

Hipotezés rezultatai

Hipotezé H, priimama, o

Hipotezé H, atmetama

Kadangi X? - Pirsono kriterijaus tikimybés reik§mé p > 0,05 (Zr. 19 lent.), tai nuliné hipotezé

prilmama, o i$ to seka, kad riziky, kurios galéjo atsirasti per finansinius metus, pateikimas ir

atskleidimas kitais metais nepriklauso nuo laikotarpio kaitos. Kadangi priklausomumo tarp kintamyjy

nustatyti nepavyko, todél rysio stiprumas tarp kintamyjy néra vertinamas.

Apibendrinant hipoteziy tikrinimg pateikiama bendra lentelé, kurioje pavaizduojami gauti

hipoteziy rezultatai (zr. 20 lent.).

20 lentelé. Hipoteziy tyrimo rezultatai (sudaryta autorés)

Hipotezés ISvada Paaiskinimas
H1: Rizikos atskleidimui jtakos turi jmoneés Atmesta Informacijos atskleidimui metinése ataskaitose jtakos
dydis ir jos vykdoma veikla. nedaro nei jmonés dydis, nei jmonés veikla
H2: Tos pacios veiklos rtsies jmones veikia Imones, kurios uzsiima ta pacia veikla, veikia vienodas
tam tikras riziky kiekis. Priimta kiekis riziky (tikrinta pagal finansiniy ataskaity
duomenis).

H3: Papildomy  riziky  atskleidimui
finansinése ataskaitose jtakos turi jmonés
dydis ir jos vykdoma veikla.

I8 dalies priimta

Be pagrindiniy riziky atskleidimo, t. y. kredito,
likvidumo ir rinkos rizikos, jmonés atskleidzia ir
papildomas rizikas, kurios daro jtaka jmonés
finansiniams rezultatus, o tam jtaka daro jmonés
vykdoma veikla, ta¢iau jmonés dydis tam jtakos neturi.

H4: Tos pacios veiklos rtsies jmones veikia

Imoneés, kurios uzsiima ta pacia veikla, veikia vienodas

tam tikras riziky kiekis. Priimta kiekis riziky (tikrinta pagal metinio praneSimo
duomenis).

HS5: Dazniausiai jmonés veiklg veikianCioms Nustatyta, kad dazniausiai jmonés veiklg veikiancios

rizikoms jtaka daro jos vykdoma veikla. rizikos yra ekologinés, ekonominés, politinés-teisinés,

Atmesta . .

socialinés ir techninés-technologinés. Jy atskleidimui
jmonés vykdoma veikla jtakos neturi.

He: .Sk‘“.mg?. riziky p atell.qmul r Kitiems metams rizikos pateikimui ir atskleidimui

atskleidimui kitiems metams jtakg turi | Atmesta

laikotarpio kaita.

laikotarpio kaita jtakos neturi.

Kaip matyti i§ 20 lentelés, H1, H5 ir H6 hipotezés yra atmestos. H1 ir H6 hipotezés gauti

rezultatai patvirtina Bozzolan, et. al., (2003) teiginj, kad veiklos riiSis ir jmonés dydis néra svarbiis

nustatant atskleistos informacijos turinj, taciau $ie veiksniai yra svarbis aiSkinant informacijos
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atskleidimo kiekj. Tai patvirtina H2, i§ dalies H3 ir H4 hipotezés, kur apie rizikas informacijos
atskleidimo kiekis priklauso nuo jmonés dydzio ir jmonés veiklos. Pagal miisy atlikta hipoteziy
tikrinima H6 hipotezé atmetama, taciau tai patvirtina Hernandez et. al., (2016) atlikta tyrima, kad kai
kurios jmonés savo metinése ataskaitose pateikia informacijg i§ ankstesniy mety.

Kitoje dalyje atliktas pasirinktos jmonés veiklos rizikos vertinimas.

4.4. Pasirinktos jimonés veiklos rizikos vertinimas

Kiekvienas verslas patiria didesng ar mazesn¢ rizika. Todél jmonés turi mokéti jvertinti savo
verslo rizika, kad pasiekty didesnj pelng ir nebankrutuoty. Sioje dalyje yra atlickamas pasirinktos
imonés veiklos rizikos vertinimas. Kad biity lengviau suprasti Sioje jmongje egzistuojancias rizikas,
pirmiausia susipazinkime su jmonés uzsiimama veikla.

Vertinama jmoné yra viena didZiausiy mobiliojo rySio jmoniy Baltijos Salyse. Imoné yra
“TeliaSonera” grupés, vienos didziausiy telekomunikacijy bendroviy Europoje, naré. Imoné kuria ir
teikia patikimas ir naujoviskas, taciau taip pat lengvai valdomas telekomunikacijy paslaugas: nuo balso,
vaizdo ir duomeny perdavimo, iki naujausios informacijos, pramogy ir finansiniy operacijy atlikimo
telefone. Imoné siekia tapti naujos kartos telekomunikacijy jmone, tuo tikslu jmoné plecia savo versla
ir artimai bendradarbiauja su klientais, kad jy poreikiai buty patenkinti.

Imoné 2014 metais pati pirmoji Lietuvoje suteiké galimybe savo klientams naudotis 4G rySiu
mobiliuosiuose telefonuose. Per S§iuos metus jmoné atnaujino visg techning ir programing radijo tinko
jranga ir per visg projekta, i tinklo atnaujinima ir 4G plétra, investavo 46 mln. eury.

Imonéje 2014 mety pabaigoje dirbo 527 darbuotojai. I§ kuriy net 45 proc. yra 20-29 mety
amziaus, 30-39 mety sudaro 34 proc., 40-48 mety — 15 proc., 50-59 mety — 5 proc. ir 60-69 mety
sudaro 1 procentg darbuotojy. Imoné didel; démesj skiria savo darbuotojy mokymams ir kvalifikacijos
kélimui.

Apzvelgiant jimongs finansinius veiklos rezultatus matome, kad 2014 metais jmon¢ uzdirbo 4,6
proc. maziau pajamy nei 2013 metais. 2014 metais jmoné uzdirbo 127 min. eury, o 2013 metais — 133
mln. eury pardavimo pajamy. Tokiam pajamy sumaz¢jimui turéjo jtakos sumazintos paslaugy kainos.

Imonei kiekvienais metais buvo suteikiamos trumpalaikés paskolos, kurios 2014 mety pabaigoje
sudaré 77 383 tikst. eury. Be to 2014 mety pabaigoje imoné savo tiekéjams buvo skolinga 12 258
tukst. eury. Kaip matyti i§ jmonés balanso (zr. 3 priedg) jmonés trumpalaikis turtas sudaro tik 57 700
tokst. eury, o per vienerius metus mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai 2014 mety
pabaigoje sudaré 95 197 tikst. eury. Taigi apskaiciavus likvidumo rodiklj, kuris nurodo ar jmoné yra
pajégi savo trumpalaikiu turtu padengti trumpalaikius jsipareigojimus, gauta, jog likvidumo rodiklis
tesiekia 0,6. Toks zemas jmonés likvidumo rodiklis parodo, kad jmoné greitu laiku gali susidurti su

einamyjy jsipareigojimy padengimo problemomis.
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Susipazinus su jmone, nustatoma, kokios pagrindinés rizikos veikia jmonés veiklg ir kurios
rizikos kelia didziausig susirfipinimg. Pirmiausiai atlieckamas jmonés galimy riziky identifikavimas,
remiantis pagal rizikos tipus ir veiksnius sudaryta rizikos klasifikacija (zr. 3 pav.). Identifikuojamos
visos galimos finansinés, strateginés, veiklos ir pavojaus rizikos, kurios daro jtaka jmonés veiklai.
Identifikuotos jmonés veiklos rizikos pateikiamos priezasties ir pasekmés diagrama (angl. Cause-and-

effect-analysis) metodu (zZr. 21 pav.).

Strateginés rizikos Finansinés rizikos

Konkurencija / o
Likvidumas

Kredito /
Technologijy vystymas
i ] / Paldkany norma
Klientai o 2 %'.b
Fo S Valiuty kursai /
A
N
&

§& &
MR @ &S L& / Apskaitos standartai
o ¢E §
L = $
S Poveikis veiklos
rezultatams
Darbuotojai
P o Pasikeite patronuojancios jmonés
Nuoma % X akcininkai
< e)
W E Z >
3% 9% % \%
2T %% % %
[ w @, .
2 %3
(<) D0
2 3
[e]
° %
Veiklos rizikos Pavojaus rizikos

21 pav. Vertinamos jmonés veikla veikiancios rizikos (sudaryta autorés)

Kaip matyti i§ 21 pav. identifikuota buvo, kad jmonés veiklg veikia Sios rizikos: likvidumo,
palukany normos, apskaitos standarty, kredito, valiuty kursy, technologijy vystymo (pasenusios
technologijos, nekokybiska jranga), konkurencija, klientai (pasikeit¢ klienty poreikiai), nuoma (Zemés
nuomos kainos, nuomojamos zemés atstatymas), darbuotojai (vadovy kaita, personalo kaita,
zmogiskyjy istekliy trikumas) ir pasikeit¢ patronuojancios jmonés akcininkai. Kodél kyla
identifikuotos rizikos yra pateikiama 5 priede.

Identifikavus visas galimas jmonés veiklos rizikas nustatoma galimy riziky tikimybé¢ ir galimi
padariniai (poveikis). Kiekvienos identifikuotos galimos rizikos tikimybé (T) jvertinama balais pagal

21 lenteléje pateiktus identifikuoty riziky jvertinimo kriterijus.
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21 lentelé. Identifikuotos galimos rizikos tikimybés (T) jvertinimo Kriterijai (sudaryta

autoreés)

Galimos rizikos tikimybés (T) jvertinimas

Galimos rizikos tikimybés (T) lygis

Vertinimas balais

Gali jvykti per 2015 metus

Didelé tikimybeé

Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety

Vidutiné tikimybeé

Gali jvykti nuo 2019 mety

Maza tikimybé

22 lentelé. Identifikuotos galimos rizikos tikimybés (T) jvertinimo lentelé (sudaryta

autoreés)
Nr. | Identifikuotos galimos rizikos | Galimos rizikos tikimybés (T) ivertinimas Vertinimas balais
1. Kredito Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety 2
2. Valiuty kursai Gali jvykti nuo 2019 mety 1
3. Likvidumas Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety 2
4. Paltikany norma Gali jvykti nuo 2019 mety 1
5. Apskaitos standartai Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety 2
6. Konkurencija Gali jvykti per 2015 metus 3
7. Pasikeite klienty poreikiai Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety 2
8. Pasenusi technologija Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety 2
9. Nekokybiska jranga Gali jvykti nuo 2019 mety 1
10. Zemés nuomos kainos Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety 1
11. | Nuomojamos zemés atstatymas | Gali jvykti nuo 2019 mety 1
12. Vadovy kaita Gali jvykti nuo 2019 mety 1
13. | Personalo kaita Gali jvykti nuo 2016 - 2018 mety 2
14. | Zmogiskyjy istekliy trikumas | Gali jvykti nuo 2019 mety 1
15. Pasikeite patronuojanios Gali pasireiksti per 2015 metus 3
jmones akcininkai

Nustacius identifikuotos galimos rizikos tikimybe (T) (zr. 22 lent.), analizuojami jy padariniai

(poveikiai) (P) jmonés veiklos rezultatams. Identifikuotos galimos rizikos padariniai (poveikis) (P)

jvertinami balais pagal 23 lenteléje pateiktus jvertinimo kriterijus.

23 lentelé. Galimy padariniu (poveikio) (P) jvertinimo kriterijai (sudaryta autorés)

Galimy padariniu (poveikio) (P) jvertinimas

Galimy padariniy (poveikio) (P) lygis

Vertinimas balais

Gali prarasti daugiau nei 10 min. eury

Dideli padariniai (poveikis)

Gali prarasti nuo 1 iki 10 mln. eury

Vidutiniai padariniai (poveikis)

Gali prarasti iki 1 mln. eury

Mazi padariniai (poveikis)
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24 lentelé. Identifikuotos galimos rizikos padariniu (poveikio) (P) jvertinimo lentelé

(sudaryta autorés)

Nr. | Identifikuotos galimos rizikos | Galimy padariniy (poveikio) (P) ivertinimas Vertinimas balais
1. Kredito Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
2. Valiuty kursai Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
3. Likvidumas Gali prarasti daugiau nei 10 mln. eury 3
4. Paltikany norma Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
5. Apskaitos standartai Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
6. Konkurencija Gali prarasti daugiau nei 10 mln. eury 3
7. Pasikeite klienty poreikiai Gali prarasti nuo 1 iki 10 mln. eury 2
8. Pasenusi technologija Gali prarasti nuo 1 iki 10 mln. eury 2
9. Nekokybiska jranga Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
10. | Zemés nuomos kainos Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
11. | Nuomojamos zemés atstatymas | Gali prarasti nuo 1 iki 10 mln. eury 2
12. Vadovy kaita Gali prarasti nuo 1 iki 10 mln. eury 2
13. | Personalo kaita Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
14. | Zmogiskyjy istekliy traikumas | Gali prarasti iki 1 mln. eury 1
Pasikeite patronuojancios | Gali prarasti daugiau nei 10 mln. eury
b jmones akcininkai :

Nustacius identifikuoty galimy riziky tikimybe ir galimus padarinius (poveikj) (zr. 24 lent.)

nustatomas identifikuoty galimy riziky lygis ir pateikiama padarinio/tikimybés matricos metodu (zr. 22

pav.).

Galimi padariniai (poveikis)

Galimos rizikos tikimybé

Maza

Vidutiné

Didelé =

Likvidumas

Nuomojamos zemés atstatymas;

Pasikeite klienty poreikiai;

Didelé

Vidutiné : ) . -
Vadovy kaita Pasenusi technologija
Valiuty kursai; | Kredito;
Paltkany norma; | Apskaitos standartai;

Maza . :
Nekokybiska jranga; Zemés nuomos kainos;

Zmogiskyjy istekliy trikumas

Personalo kaita

22 pav. Rizikos lygio nustatymas (sudaryta autorés)

Kaip matyti i§ 22 pav. pagrindinés rizikos, turinCios didziausig jtaka jmonés veiklai, yra

konkurencija ir pasikeit¢ patronuojancios jmonés akcininkai. Jmoné identifikavusi Sias rizikas turéty
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numatyti atsaka, kaip iSvengti $iy riziky, t. y. jmoné turi stengtis uzimti kuo didesne¢ rinkos dalj ir
susitarti su patronuojanc¢ios jmongés akcininkais dél trumpalaikés paskolos pratgsimo.

D¢l likvidumo rizikos jmoné turi numatyti mazinimo veiksmus ir neleisti jai pasireiksti.
Pasikeite klienty poreikiai ir pasenusi technologija yra laikoma vidutine rizika, todél reikia atkreipti
démesj | galimas pasekmes. Dél nuomojamos zemés atstatymo, vadovy kaitos, valiuty kursy, paltikany
normos, nekokybiSkos jrangos, zmogiskyjy istekliy trikumo, kredito, apskaitos standarty, zemés
nuomos kainos ir personalo kaitos riziky papildomy priemoniy joms spresti néra reikalinga.

Apibendrinant pasirinktos jmonés veiklos rizikos vertinimo rezultatus pastebima, jog gauti
rezultatai neatitinka jmonés metinéje ataskaitoje pateiktos informacijos. Ataskaitose skelbiama, kad
pagrindinés rizikos, kurios veikia jy veikla, yra kredito, likvidumo, palikany normos ir valiuty kursy
rizikos. Tai kelia dideles abejones, kadangi biitent Sias rizikas, pagal TFAS, privaloma atskleisti
metinése ataskaitose. Be to, tai akivaizdziai matoma jmonés balanse (zr. 3 prieda), kur sustabdzius
trumpalaikés paskolos gavimg i§ patronuojancios jmonés, jmoné patirty dideliy nuostoliy ar net

bankrutuoty, nes didziausios skolos jmonéje biitent patronuojanciai jmonei.

Apibendrinant praktinés dalies tyrima, galima pasakyti, jog atlikus listinguojamy jmoniy
informacijos apie rizikas atskleidimo metinése ataskaitose tyrima, kad metinése ataskaitose pateikta
informacija apie rizikas néra visiskai teisinga, i§sami ir tiksli. Be to jvertinus konkreCios jmonés
veiklos rizikas, remiantis sudarytu koncepciniu modeliu, nustatyta, kad jmon¢ galimai neatlieka riziky
vertinimo. Vienas i veiksniy, kodél jmoné neatlieka rizikos vertinimo, tai nezinojimas, kad rizikos turi
biti identifikuojamos, analizuojamos ir jvertinamos bei nezinojimas, kokius jrankius pasirinkti ir kaip
juos pritaikyti rizikos vertinimo procese. Kitas veiksnys lemiantis riziky vertinimo neatlikima, jog

metody jgyvendinimas reikalauja didelés kompetencijos ar net eksperty pagalbos bei dideliy islaidy.

64



ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

I[Sanalizavus literatlira, nustatyta, kad jmonés savo veikloje susiduria su jvairiy raisiy rizikomis.
Pagrindiné priemoné jy iSvengti — tai riziky vertinimas ir valdymas. Valdant rizikas yra didesné
tikimybé pasiekti tvirty tiksly, sumazinti kapitalo sanaudas, uZztikrinti geresnius veiklos
rezultatus bei atsiranda didesnis pagrindiniy riziky supratimas. Pagrindinis uzdavinys valdant
rizikas yra sugeb¢jimas tinkamai atlikti rizikos vertinimo procesg, kadangi rizikos vertinimas
padeda efektyviai ieSkoti sprendimy rizikos valdymui. Nustatyta, jog néra Simtaprocentinio
tikslaus rizikos vertinimo atlikimo, tac¢iau yra geriau atlikti bet kokj vertinima, nei jo neatlikus
jmonei patirti didelius nuostolius.

Atlikus literatiros analiz¢ paaiskéjo, kad, atliekant rizikos vertinimo procesg, pirmiausia yra
naudinga susidaryti rizikos klasifikacija, kuri uztikrinty visapusiska rizikos identifikavimo,
analizés ir jvertinimo procesg. Kitas zingsnis — metody pasirinkimas, kurie naudojami rizikos
vertinimo procese. Metodai yra skirstomi j kiekybinius, kokybinius ir pusiau kiekybinius
metodus. Metody pasirinkimas gana platus, todél atlikus literatiiros analiz¢ buvo nustatyta, kad
labiausiai naudojami metodai rizikos identifikavimo etape yra kontrolinis sgraSas, smegeny
Sturmas, Delphi metodas, pavojaus ir veikimo tyrimas, poveikio diagrama, scenarijaus analizé,
klausimynas bei priezasties ir pasekmés diagrama. Rizikos analizés etape labiausiai naudojami
metodai yra jvykio medis, klaidos medis, nesékmés poveikio analizé, pavojaus ir veikimo
tyrimas. Rizikos jvertinimo etape labiausiai naudojamy metody nustatyti nepavyko, kadangi
mokslingje literattiroje rizikos jvertinimo metodai néra aktyviai analizuojami.

Palyginus mokslinés literatiros autoriy atliktus tyrimo rezultatus, buvo pastebéta, kad rizikos
vertinimas yra labai svarbus, nes tai gali padéti jmonéms iSsamiau ir tikslingiau atskleisti
informacija apie rizikas. Pagal Tarptautinés finansinés atskaitomybés standartus reikalaujama,
kad jmonés savo finansinése ataskaitose atskleisty informacija apie finansiniy priemoniy
svarba jmonés finansinei biklei, jskaitant duomenis apie kredito rizika, likvidumo rizika ir
rinkos rizika. Remiantis Lietuvos Respublikos jmoniy finansinés atskaitomybés ijstatymu,
metiniame praneSime taip pat privalu atskleisti su rizikomis susijusig informacijg. Imonés,
kurios teikia ir socialinés atsakomybés ataskaitas, ir integruotas ataskaitas, taip pat gali pateikti
informacija apie rizikas, ta¢iau tai néra privaloma, tik rekomenduojama.

Atlikus literatiiros analiz¢, buvo nustatyta, kad dauguma uzsienio jmoniy savo teikiamose
atskaitose neatskleidzia iSsamios informacijos apie rizikas, kaip to reikalauja jstatymai, todél
buvo nuspresta, jog biity tikslinga istirti, kaip Lietuvos listinguojamos jmonés atskleidzia
informacija, susijusig su rizikomis, jy teikiamose finansinése ataskaitose bei metiniame

pranesime. Tam tikslui buvo suformuluotos hipotezés, kur remiantis literatiiros analize buvo
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parinkti kintamieji. Hipoteziy formulavimui buvo naudojami veiklos raiSies, jmonés dydzio,
atskleisty rizikos kiekio ir laikotarpio kintamieji. Hipoteziy rezultatai buvo gauti naudojantis
statistine programa SPSS.

Atlikus Lietuvos listinguojamy jmoniy metiniy ataskaity analize, buvo nustatyta, jog visos
jmonés savo finansinése ataskaitose pateiké privalomg informacijg apie rizikas. Vis dél to, 19
proc. jmoniy metiniuose praneSimuose nepateiké informacijos apie rizikas, taciau 5 proc. i$ jy
nurodé¢, kad informacija, susijusi su jmonés rizikomis, pateikiama aiskinamojo rasto skirsnyje
,Finansiniy riziky valdymas”. Remiantis Sia darbo dalimi buvo tikrinama H1 hipoteze, kur
buvo nustatyta, jog informacijos atskleidimas nepriklauso nuo jmonés dydzio ir nuo jmonés
vykdomos veiklos.

Pasirinktos listinguojamos jmonés buvo suskirstytos pagal jmoniy veiklos rasis, kad apie
rizikas gauta informacija biity palyginama, t. y. nustatyta, kiek tos pacios veiklos rii§ies jmones
veikia skirtingos rizikos. Gauti rezultatai parodé, kad daugiausiai su rizikomis, kurios
susijusios su finansinémis priemonémis, susiduria jmonés, kurios vykdo finansing veikla. Kitos
analizuotos jmonés susiduria vidutiniSkai su 4 ir 6 finansinémis rizikomis. Kad jsitikinti, ar tam
itakos turi jmonés vykdoma veikla, buvo patikrinta H2 hipotezé, kur gauti rezultatai parodé¢,
jog tos pacios veiklos riSies jmones veikia tam tikras riziky kiekis. Patikrinus kintamyjy rysio
stipruma, buvo nustatyta, jog rySys yra vidutinis.

[Sanalizavus apie riziky rasis, kurios veikia jmonés finansing buklg ir finansinés veiklos
rezultatus buvo nustatyta, jog be pagrindiniy riziky, t. y. kredito rizikos, likvidumo rizikos ir
rinkos rizikos, pateikia daugiau informacijos apie rizikas nei to reikalauja jstatymai. Tam
tikslui tikrinama hipotezé H3, kurios rezultatai parodé¢, kad papildomy riziky atskleidimui
neturi jtakos dydis, taciau tam jtakos turi jmonés vykdoma veikla.

Remiantis jmoniy metiniais praneSimais buvo siekiama nustatyti, su kokiomis pagrindinémis
rizikomis, kurios néra pateikiamos finansinése ataskaitose, susiduria jmonés. Gauti rezultatai
parodé, kad kita gamybos, telekomunikacijy ir informaciniy technologijy bei nekilnojamojo
turto veikla uzsiimancios jmonés atskleidzia, jog jy veikla veikia 6 ar 8 rizikos veiksniai.
Energetikos, siuvimo ir maisto ir gérimy gamybos veikla uzsiimancios jmonés atskleidzia po 4
ar 5 rizikos veiksnius, o finansine veikla, statybos veikla ir transportavimo veikla uzsiimancios
imonés, atskleidzia po 1 arba 2 rizikos veiksnius. Patikrinus pagal Sios dalies H4 hipoteze,
buvo nustatyta, kad jmonés, kurios uzsiima ta pacia veikla, veikia vienodas kiekis riziky.
Atlikus literatiiros analize buvo nustatyta, kad dazniausiai jmones veikiantys rizikos tipai yra
pavojaus, finansiniai, strateginiai ir veiklos. Taciau pagal atlikta Lietuvos listinguojamy jmoniy
metiniy ataskaity analize¢ buvo gauta, kad dazniausiai jmonés veikla veikiantys rizikos tipai yra

ekologiniai, ekonominiai, politiniai-teisiniai, socialiniai, techniniai-technologiniai ir finansiniai.
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11.

12.

13.

Tuo tikslu tikrinama H5 hipoteze, kur gauti rezultatai parod¢, kad dazniausiai jmonés veikla
veikiancios rizikos atskleidimui jmonés vykdoma veikla jtakos neturi.

Kad buty patikrinta H6 hipotezé, buvo analizuojama, kaip einant metams ir keiciantis
ekonominei situacijai Lietuvoje, keitési listinguojamy jmoniy atskleidimas apie rizikas
finansinése ataskaitose ir metiniame praneSime. Atlikus 2010-2014 mety laikotarpio ataskaity
analize, buvo prieita prie iSvados, kad kai kurios jmonés galimai pateikia informacijg i praeity
mety. Tai patvirtina ir hipotezés H6 gauti rezultatai, kurie teigia, kad kitiems metams riziky
pateikimui ir atskleidimui laikotarpio kaita jtakos neturi.

Remiantis mokslinés literatiiros analize apie metodus ir rizikos vertinimo procesa buvo atliktas
pasirinktos jmonés veiklos rizikos vertinimas. Remiantis jy teikiamomis ataskaitomis, jmonés
vadovybé nurodo, kad jy pagrindinés rizikos, kurios veikia veiklg yra kredito, paliikany
normos, uzsienio valiutos ir likvidumo rizikos. Taciau, pagal atlikta jmonés veiklos rizikos
vertinimg, didziausios problemos yra konkurencija, pasikeite¢ patronuojancios jmonés
akcininkai. Jmoné nedelsdama turéty numatyti atsaka i Sias rizikas, kadangi nesuvaldytos $ios
rizikos jmong gali privesti prie bankroto. Imoné turi stengtis uzimti kuo didesne rinkos dalj ir
susitarti su patronuojancios jmonés akcininkais dél trumpalaikés paskolos pratesimo. Dél
likvidumo rizikos jmoné turi numatyti mazinimo veiksmus ir neleisti jai pasireiksti. Kitos
rizikos, kurias nurodé jmoné savo ataskaitose — tai valiuty kursy, paliikany normos ir kredito.
Papildomy priemoniy joms spresti nereikia, nes, pagal atlikta riziky vertinimo procesa, jos yra
maziausiai rizikingos.

Atlikus Lietuvos listinguojamy jmoniy metiniy ataskaity analiz¢ ir pasirinktos jmonés veiklos
riziky vertinimg, randama, kad Lietuvoje jmonés tinkamai neatlieka rizikos vertinimo, kadangi
Jjuy metinése ataskaitose pateikta informacija apie rizikas néra visiskai teisinga, iSsami ir tiksli.
Kadangi tyrimas buvo atliktas su Lietuvos listinguojamy jmoniy metinémis ataskaitomis,
autorés manymu, biity naudinga §] tyrimg atlikti ir su kitomis Lietuvos jmonémis, kuriy
akcijomis neprekiaujama vertybiniy popieriy birzoje. Tuo tikslu, siekiant iSsiaiSkinti, kaip
metinése ataskaitose pateikiama informacija susijusi su rizikomis, kadangi $iy jmoniy metinés
ataskaitos néra grieztai kontroliuojamos.

[Sanalizavus moksling literatiirg buvo nustatyta, kad rizikos vertinimo procese naudojamy
metody taikymas reikalauja didelés kompetencijos ar net eksperty pagalbos bei dideliy islaidy.
Todél darbo autoré rekomenduoja, kad jmonés savo veiklos riziky vertinimo procese naudotysi
sudarytu koncepciniu modeliu, kurj gali taikyti jmonés vadovai ar tam paskirti asmenys, tuo

tikslu, iSvengiant dideliy sagnaudy samdant ekspertus.
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1 PRIEDAS. Rizikos vertinimo proceso metodai pagal ISO 31010

Rizikos vertinimo procesas
Metodai Rizikos Rizikos analizé _ Rizikos

identifikavimas | Padarinys | Tikimybé };:gzilskos jvertinimas
Smegeny Sturmas ST N N N N
Struktiirizuotas ar pusiau struktiirizuotas interviu | ST N N N N
Delphi metodas ST N N N N
Kontrolinis sarasas ST N N N N
Preliminari pavojaus analizé ST N N N N
Pavojaus ir veikimo tyrimas (HAZOP) ST ST A A A
Pavojaus analizé ir kritinis kontroliavimas
(HACCP) ST ST N N ST
Rizikos aplinkos vertinimas ST ST ST ST ST
Kas jeigu? ST ST ST ST ST
Scenarijaus analizé ST ST T T T
Verslo poveikio analizé T ST T T T
Pagrindinés priezasties analizé N ST ST ST ST
Nesékmés poveikio analizé ST ST ST ST ST
Klaidos medZzio analizé T N ST T T
Ivykio medzio analizé T ST T T N
Priezasties ir pasekmés analizé T ST ST T T
Priezasties ir poveikio analizé ST ST N N N
Lygmens apsaugos analizé T ST T T N
Sprendimy medis N ST ST T T
Zmogaus patikimumo analizé ST ST ST ST T
Peteliskés analizé N T ST ST T
Patikimumo padéties analizé ST ST ST ST ST
Sélinimo grandinés analizé T N N N N
Markovo analiz T ST N N N
Monte Carlo modeliavimas N N N N ST
Bajeso statistika ir Bajeso tinklai N ST N N ST
FN kreivés T ST ST T ST
Rizikos indeksai T ST ST T ST
Padarinio/tikimybés matrica ST ST ST ST T
Sanaudy/pajamy analizé A ST T T T
Multi-kriterijaus sprendimy analizé (MCDA) A ST T ST T

ST — stipriai taikoma
N — netaikoma
T — taikoma
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2 PRIEDAS. Riziky atskleidimo pokytis 2010 — 2014 metais

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 meta

2014 metai

Energetikos veikla

Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai
Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai
Finansiniai Finansiniai Finansiniai Finansiniai Finansiniai

Infliacijos Infliacijos Infliacijos Komerciniai Komerciniai
Komerciniai Komerciniai Komerciniai Konkurencijos Konkurencijos
Konkurencijos Konkurencijos Konkurencijos Kredito Kredito

K}'aliﬁkuolu darbuotojy Kf‘aliﬁkuolu darbuotojy KYaliﬁkuon; darbuotojy Operaciniai thcis.it(o gamtiniy dujy
tritkumo tritkumo tritkumo naudojimo

Mokumo Mokumo Mokumo Paliikany normos Operacinial
Politiniai-teisinial Opecraciniai Opcraciniai Politiniai-teisiniai Palikany normos

Socialiniai Politiniai-teisiniai Politiniai-teisiniai Reguliacinés Paskoly grazinimo
Sutaréiy nevykdymo Socialiniai Socialinia Socialiniai Politiniai-teisinial
Techniniai- technologiniai | Strateginiai Strateginiai Strateginiai Reguliacinés

Vartojimo jprociy pakitimo

Sutaréiy nevykdymo

Sutaréiy nevykdymo

Sutaréiy nevykdymo

Socialiniai

Techniniai- technologiniai

Techniniai- technologiniai

Techniniai- technologiniai

Strateginiai

Vartojimo jprociy pakitimo

Vartojimo jprociy pakitimo

Trediujy Saliy rizika

Techniniai- technologiniai

Verslo Vartojimo jprociy pakitimo | Vartojimo jprociy pakitimo
Verslo Verslo
* zalia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos pateikiamos metiniame pranciime kas metus
* raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame pranciime sckanciais metais
2010 metai 2011 metai 2012 metai 2013 metai 2014 metai
Emitento Emitento Emitento Emitento Investicijy
Investicijy Investicijy Investicijy Investicijy Nepateikia informacijos
Konceneacijos Kredito Kredito Kredito N}xotodu 1 aifkinamojo raito
skirsnj
Kredito Likvidumo Likvidumo Likvidumo Operacinial
Likvidumo Nepateikia informacijos Nepateikia informacijos Nepateikia informacijos Strateginiai
Nepateikia informacijos Nuoroda | aiskinamojo rasto | Nuoroda | aiskinamojo rasto | Nuoroda | aiskinamojo rasto Verslo

Finansiné veikla

skirsnj

skirsn)

skirsnj

Nuoroda j aiskinamojo

raito skirsni Operacinial Operacinial Operacinial
Operacinial Rinkos Rinkos Rinkos
Palikany normos Strateginiai Strateginiai Strateginiai
Rinkos Verslo Verslo Verslo
Strateginiai

Valiuty kursy

Verslo

* zalia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos patcikiamos metiniame pranciime kas metus

* raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame pranciime sckandiais metais

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 metai

2014 metai

Kita gamybos veikla

Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai
Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai
Kredito Kredito Kredito Kredito Kredito
Likvidumo Likvidumo Likvidumo Likvidumo Likvidumo
Opecracinial Operaciniai Operacinial Operaciniai Operaciniai

Paskoly graZinimo

Paskoly graZinimo

Paskoly graZinimo

Paskoly graZinimo

Paskoly graZinimo

Politiniai-teisiniai

Politiniai-teisinial

Politiniai-teisiniai

Politiniai-teisinial

Politiniai-teisinial

Rinkos

Rinkos

Rinkos

Rinkos

Rinkos

Socialiniai

Socialiniai

Socialiniai

Socialiniai

Socialiniai

Techniniai- technologiniai

Techniniai- technologiniai

Techninai- technologiniai

Techniniai- technologiniai

Techniniai- technologiniai

Tickimo

Tickimo

Tickimo

Tickimo

Tickimo

Zaliavy kainos pokyéio

Zaliavy kainos pokyéio

Zaliavy kainos pokyéio

Zaliavy kainos pokyéio

Zaliavuy kainos pokyéio

* 7alia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos patcikiamos metiniame pranciime kas metus

* raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame pranciime sckandiais metais

2 priedo tesinys kitame puslapyje
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2 priedo tesinys

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 metai

2014 metai

Maisto ir gérimy gamybos veikla

Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai
Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai
Finansinia: Finansinia: Finansinia: Finansiniai Finansiniai

Kainos poky¢iy rinkoje Kainos poky¢iy rinkoje Intelektinés nuosavybés Intelektings nuosavybés Intelektinés nuosavybés

Konkurencijos Konkurencijos Kainos poky¢iy rinkoje Kainos poky¢iy rinkoje Kainos poky¢iy rinkoje
Kuro kainos Kuro kainos Konkurencijos Konkurencijos Konkurencijos
Nepateikia informacijos Nepateikia informacijos Kredito Kredito Kredito
Politiniai-teisinial Politiniai-teisinial Kuro kainos Kuro kainos Kuro kainos

Sezoniskumo Sezoniskumo Nepateikia informacijos Nepateikia informacijos Nepateikia informacijos

Socialiniai Socialiniai Politiniai-teisinial Politiniai-teisinial Politiniai-teisiniai

Techniniai- technologiniai | Techniniai- technologiniai | Produkto kokybés Produkto kokyhés Produkto kokybés

Zaliavy kainos pokycio Zaliavy kainos pokycio Sezoniskumo Sezoniskumo Sezoniskumo
Socialiniai Socialiniai Socialiniai

Techniniai- technologiniai

Techniniai- technologiniai

Techniniai- technologiniai

Tickimo Tickimo Tickimo

Valiuty kursy Valiuty kursy Valiuty kursy

Vartojimo jproéiy pakitimo | Vartojimo jprodiy pakitimo | Vartojimo jprociy pakitimo
Zaliavy kainos pokycio Zaliavy kainos pokyio Zaliavy kainos pokyCio

»

7alia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos pateikiamos metiniame pranciime kas metus

raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame prancime sckandiais metais

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 metai

2014 metai

Nekilnojamojo turto veikla

Néra informacijos

Néra informacijos

Néra informacijos

Néra informacijos

Infliacijos ir defliacijos

Investicijy

Kredito

Likvidumo

Mokeséig

NT vystymo

Palikany normos

Politiniai-teisinial

Valiuty kursu

Zaliavy kainos pokycio

»

7alia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos patcikiamos metiniame pranciime kas metus

raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame pranciime sckandiais metais

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 metai

2014 metai

Siuvimo veikla

Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai
Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai
Kredito Kredito Kredito Konkurencijos Konkurencijos
Nepateikia informacijos Nepateikia informacijos Nepateikia informacijos Kredito Kredito
Socialiniai Socialiniai Socialiniai Sezoniskumo Mokeség
Techniniai- technologiniai | Techniniai- technologiniai | Techniniai- technologiniai | Socialiniai Politiniai-teisiniai
Techniniai- technologiniai | Sezoniskumo
Socialiniai

Techniniai- technologiniai

Valiuty kursy

* zalia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos pateikiamos metiniame pranciime kas metus

* raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame prancime sckantiais metais

2 priedo tesinys kitame puslapyje
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2 priedo tesinys

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 metai

2014 metai

Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Ekologiniai Konkurencijos
Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai K:.'allﬁkuolu darbuotojy
tritkumo
o Konkurencijos Konkurencijos Konkurencijos Konkurencijos Nepateikia informacijos
'f Kvalifikuoty darbuotojy Kvalifikuoty darbuotojy Kvalifikuoty darbuotojy Kvalifikuoty darbuotojy
7 |trikumo tritkumo tritkumo tritkumo
é, Rinkos Rinkos Rinkos Rinkos
7 | Techniniai- technologiniai  |Socialiniai Socialiniai Socialiniai
Zaliavy kainos pokycio Techniniai- technologiniai | Techniniai- technologiniai | Techniniai- technologiniai
Tickimo Tickimo Tickimo
Zaliavy kainos pokycio Zaliavy kainos pokycio Zaliavy kainos pokyéio
.

»

7alia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos patcikiamos metiniame pranciime kas metus

raudona spalva - nurodo, kunios rizikos nebéra pateikiamos metiniame pranciime sckandiais metais

Politiniai-teisinial

2010 metai 2011 metai 2012 metai 2013 metai 2014 metai
2 Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai Ekonominiai
'—‘; Konkurencijos Konkurencijos Konkurencijos Konkurencijos Infliacijos ir defliacijos
E Mokeség Mokeség Mokeség Mokeség Konkurencijos
; Politiniai-teisinial Politiniai-teisinial Politiniai-teisinial Politiniai-teisinial Kredito
: Valiuty kursy Valiuty kursuy Valiuty kursy Valiuty kursy Likvidumo
-
E Mokeséng
§ Paliikany normos
3
v
[

Valiuty kursy

* zalia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos patcikiamos metiniame pranciime kas metus

* raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame prancime sckanciais metais

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 metai

2014 metai

Transportavimo
veikla

Nepateikia informacijos

Ekologiniai

Ekologiniai

Ekologiniai

Ekologiniai

Ekonominiai

Ekonominiai

Ekonominiai

Ekonominiai

Nepateikia informacijos

Nepateikia informacijos

Nepateikia informacijos

Nepateikia informacijos

Politinai-teisiniai

Politintai-teisinial

Politintai-teisinial

Politiniai-teisiniai

Socialiniai

Socialiniai

Socialiniai

Socialiniai

* 7alia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos patcikiamos metiniame prancdime kas metus

* raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame prancime sckandiais metais

2010 metai

2011 metai

2012 metai

2013 metai

2014 metai

Zemés kio veikla

Finansinia:

Finansinia:

Finansinia:

Finansiniai

Finansiniai

Politiniai-teisiniai

Politiniai-teisinial

Politiniai-teisinial

Politiniai-teisinial

Politiniai-teisinial

Rinkos Rinkos Rinkos Rinkos Rinkos
Sezoniskumo Sezoniskumo Sezoniskumo Sezoniskumo Sezoniskumo
Socialiniai Socialiniai Socialiniai Socialiniai Socialiniai

Valiuty kursy Sutaréiy nevykdymo Sutaréiy nevykdymo Sutaréiy nevykdymo Sutaréiy nevykdymo

Zaliavy kainos pokycio

Valiuty kursy

Valiuty kursy

Valiuty kursy

Valiuty kursy

Zaliavy kainos pokyéio

Zaliavy kainos pokyéio

Zaliavy kainos pokycio

Zaliavy kainos pokyéio

* zalia spalva - nurodo, kokios naujos rizikos patcikiamos metiniame pranciime kas metus

* raudona spalva - nurodo, kunos rizikos nebéra pateikiamos metiniame prancime sckanciais metais
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3 PRIEDAS. Vertinamos jmonés balansas (tiikst. eur)

2014 m.

gruodzio 31 d.

2013 m.

gruodzio 31 d.

TURTAS
ILGALAIKIS TURTAS
NEMATERIALUSIS TURTAS 13 609 12 481
Prestizas - 90
Patentai, licencijos 2 040 783
Programiné jranga 8540 9063
Programiniy produkty kiirimas 3029 2 545
MATERIALUSIS TURTAS 77 885 82 725
Zemé 101 77
Pastatai ir statiniai 5240 5455
Masinos ir jrengimai 64 979 66 058
Transporto priemonés 224 323
Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 3395 4027
Nebaigta statyba 3948 6784
FINANSINIS TURTAS 3743 4 481
Po vieneriy mety gautinos sumos 3743 4 481
KITAS ILGALAIKIS TURTAS 996 1 081
Kitas ilgalaikis turtas 996 1 081
ILGALAIKIO TURTO IS VISO 96 233 100 768
TRUMPALAIKIS TURTAS
ATSARGOS, ISANSKTINIAI APMOKEJIMAI IR 7098 6882
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS
Atsargos 5232 5268
Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 124 180
Nebaigta gamyba - -
Pagaminta produkcija - -
Pirktos prekés, skirtos perparduoti 5109 5088
ISankstiniai apmokéjimai 1 866 1614
Nebaigtos vykdyti sutartys - -
PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 47 766 48 276
Pirkéjy jsiskolinimas 47119 47278
Dukteriniy ir asocijuoty jmoniy skolos - -
Kitos gautinos sumos 646 997
KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS - -
PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 2 836 3366
TRUMPALAIKIO TURTO I$ VISO 57700 58 524
TURTAS IS VISO 153 934 159 292

3 priedo tesinys kitame puslapyje
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NUOSAVAS KAPITALAS IR ISIPAREIGOJIMAI

NUOSAVAS KAPITALAS

KAPITALAS
Istatinis (pasirasytasis)
Akcijy priedai
PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
REZERVAI
Privalomasis
NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIS)
Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai)
Ankstesniyjy mety pelnas (nuostoliai)

NUOSAVO KAPITALO IS VISO
DOTACIJOS, SUBSIDIIOS

MOKETINOS SUMOS IR JSIPAREIGOJIMAI

PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
ILGALAIKIAT [SIPAREIGOJIMAI

Atidéjiniai
Kiti atidéjiniai

Atidétojo mokescio jsipareigojimas
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI

Ilgalaikiy skoly einamyjy mety dalis

Finansinés skolos

Skolos tiekéjams

Gauti iSankstiniai apmokeéjimai

Sukauptos sagnaudos

Su darbo santykiais susij¢ jsipareigojimai

Atidéjiniai

Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai

MOKETINU SUMU IR JSIPAREIGOJIMU IS VISO

NUOSAVAS KAPITALAS IR JSIPAREIGOJIMAI IS VISO

3 priedo tesinys

16 138 16 138
11 495 11 495
4 643 4 643
1150 1150
1150 1150
34726 32 623
3551 188
31175 32436
52013 49911
8 11
6716 6 041
5008 5010
5008 5010
1708 1031
95 197 103 329
77 383 80216
12 258 15 597
1634 1877
807 1083
2243 2 341
- 1056
872 1160
101 913 109 370
153 934 159 292
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4 PRIEDAS. Vertinamos jmonés pelno (nuostolio) ataskaita (tiikst. eur)

2014 m. 2013 m.
gruodzio 31 d. gruodzio 31 d.
PARDAVIMO PAJAMOS 127 112 132 707
PARDAVIMO SAVIKAINA 82592 85 664
BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIS) 44 521 47 043
VEIKLOS SANAUDOS 42 349 47 697
Pardavimo 19 160 21790
Bendrosios ir administracinés 23 189 25907
TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 2172 (654)
KITA VEIKLA 1553 1197
Pajamos 1 662 1257
Sanaudos 108 60
FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 211 (319)
Pajamos 880 708
Sanaudos 669 1028
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIS) 3936 224
Pagaute - -
Netekimai - -
PELNAS (NUOSTOLIS) PRIES APMOKESTINIMA 3936 224
Pelno mokestis 385 37
GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIS) 3551 188
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5 PRIEDAS. Identifikuoty riziky apibtidinimas

Nr. Identifikuotos rizikos Identifikuoty riziky kilimo priezastys
1. Kredito D¢l prekybos gautiny sumy
2. Valiuty kursai D¢l USD ir SDR valiutos svyravimy
3. Likvidumas Imonés likvidumo rodiklis labai Zemas
4, Palikany norma Yra gautos paskolos i§ patronuojancios jmonés
Apskaitos standartai Nuo 2016 mety keiciantis metiniy ataskaity sudarymo reikalavimas,
> galimybe patirti dideliy kasty
6. Konkurencija D¢l didelés konkurencijos Lietuvos telekomunikacijy rinkoje
7. Pasikeite klienty poreikiai D¢l atsirandanciy naujoviy keiciasi klienty poreikiai
8. Pasenusi technologija D¢l neiSparduotos produkcijos
9. Nekokybiska jranga Dél galimybeés jsigyti nekokybiska jranga
10. Zemés nuomos kainos D¢l dideliy zemés nuomos kainy
11. Nuomojamos zemés atstatymas D¢l nuomojamos zemés atstatymo, pasibaigus nuomos laikui
12. Vadovy kaita Esant didelei darbuotojy kaitai, galima ir vadovybés kaita
13. Personalo kaita 45 proc. darbuotojy 20-29 amziaus, todél galima didelé darbuotojy kaita
14. Zmogiskyjy istekliy trikumas Didelé jauny darbuotojy emigracija
Pasikeite  patronuojancios  jmonés | Dél galimybés pasikeisti patronuojancios jmonés akcininkams ir netekti
1> akcininkai finansavimo
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