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SUMMARY

Although the evaluation of economic activity in companies isn‘t new, but it‘s important and relevant
to every company. The evaluation made of a company‘s economic efficiency can identify it‘s current
condition and if used it can profoundly improve performance. Such information is used in the banking
sector, stock market and is crucial for CEOs. The abundance of different methods and research on the
subject just confirms it‘s importance. Every company who wishes to get ahead of its competitors, reach its
goals and thrive must evaluate itself in the present market.. Companies which do the evaluations
periodically are less likely to declare bankruptcy and more likely to fullfill their vision.

The object of the research: Lithuanian strong alcoholic beverage company SC Vilniaus degtiné
economic activity‘s efficiency

The aim of the research - evaluation of economic activity efficiency in a company of Lithuanian
strong alcoholic beverages industry.

The tasks of the research are:

1. To analyze the importance of strong alcoholic beverages companies efficiency evaluation.

2. To analyze the theoretical aspects of evaluating companies economic activity‘s efficiency.

3. To display the methodology of a company‘s economic activity efficiency research.

4. To evaluate the economic activity efficiency in a company of Lithuanian strong alcoholic
beverages industry.

In this masters work the evaluation of economic activity efficiency in a company of Lithuanian
strong alcoholic beverages industry was achieved. Market analysis was made to understand the specifity
of strong alcoholic beverages industry. Various models of economic activity‘s evaluation and bankruptcy
were discussed in the second part. Then methodology was selected for the next part. Master‘s empirical
part analyzes and evaluates the JST Vilniaus degtiné economic efficiency of 2011-2015 year period using
financial indicators and also evaluates the probability of bankruptcy.
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IVADAS

Siuolaikiniame greitai besivystanéiame pasaulyje jmoniy iSsilaikymas rinkoje darosi vis
sudétingesnis. Nuolat tobuléjant technologijoms bei keiCiantis vartotojy poreikiams teisingo ekonominio
sprendimo pasirinkimas tampa labiau komplikuotas. Nemaza dalis bendroviy rinkoje teikia tokias pacias
arba panasSias prekes ar paslaugas. D¢l to neuztenka vien neatsilikti nuo konkurenty, nes neissiskyrimas,
unikalumo nebuvimas smukdo verslg. Tac¢iau veikimas vien intuicija, pasikliaujant tik patirtimi, taip pat
gali nepadéti, o tik paspartinti zlugimg. Todél informacijos apie finansing jmonés buklg turéjimas yra labai
svarbus. Ekonominés veiklos efektyvumo vertinimas tampa ramsciu, | kurj remiantis, jmonés gali geriau
identifikuoti save konkurencinéje aplinkoje bei priimti sprendimus, kurie didinty pelng ir mazinty iSlaidas.

Temos aktualumas. Nors jmonés ekonominés veiklos efektyvumo vertinimo tema néra nauja, bet ji
yra itin svarbi ir aktuali kiekvienai jmonei. Ypatingai §i informacija yra svarbi jmonés vadovams, nes jie
priima sprendimus dél tolimesnio jmonés vystymosi. Taip pat Sia informacija remdamiesi investuotojai
renkasi kur investuoti savo 1éSas, o bankai gali nuspresti dél paskolos suteikimo. Didelé mokslinés
literatliros gausa bei jvairiis vertinimo budai patvirtina temos svarbuma. Imonés, aktyviai siekianc¢ios savo
uzsibrézty tiksly, darydamos ekonominio efektyvumo vertinimais pagristus sprendimus, turi didesnj
pranasuma iSvengti bankroto, plésti savo veiklg bei pasiekti numatytg vizija. Tokios jmonés uzsitikrina ne
tik dabarting vietg rinkoje, taciau ir ateityje.

Tyrimo problema. Nors, pagal pasaulio sveikatos organizacijos duomenis, Lietuva yra trecia Salis
pasaulyje pagal alkoholio suvartojimg Zzmogui, ta¢iau nuolat didé¢jant akcizams alkoholiui bei mazéjant
Lietuvos gyventojy skai¢iui tampa sunku konkuruoti stipriyjy gérimy rinkoje. Jmonés turi jsivertinti savo
galimybes toliau konkuruojant rinkoje ir efektyviai panaudoti turimus isteklius, siekiant kuo mazesniy
sgnaudy. Dél to Lietuvos stipriyjy alkoholiniy gérimy pramonés jmonés ekonominés veiklos efektyvumo
nustatymas yra svarbus. [vairiy autoriy nuomong issiskiria, bet dauguma sutinka, kad finansiniy rodikliy
metodas yra vienas svarbiausiy. Taciau jmonés arba vengia analizuoti finansinius rodiklius arba

nepakankamai daznai tg atlieka.

Tyrimo tikslas - jvertinti stipriyjy alkoholiniy gérimy jmonés AB ,,Vilniaus Degtiné” ekonominés

veiklos efektyvuma.



Tyrimo uZdaviniai:

1.

2
3.
4

ISanalizuoti stipriyjy alkoholiniy gérimy pramongés jmoniy efektyvumo vertinimo svarba.
I$nagrinéti jmoniy ekonominés veiklos efektyvumo vertinimo teorinius aspektus.

Pateikti jmonés ekonominés veiklos efektyvumo tyrimo metodologija.

Ivertinti stipriyjy alkoholiniy gérimy pramoneés jmonés AB ,,Vilniaus Degtin¢*“ ekonominés

veiklos efektyvuma.

Tyrimo objektas: Stipriyjy alkoholiniy gérimy jmonés AB ,,Vilniaus degtiné*“ ekonominés veiklos

efektyvumas.

Tyrimo metodai:

Mokslings literaturos Saltiniy analizé;
Duomeny sisteminimas ir apibendrinimas;
Duomeny vaizdavimas grafikuose bei lentelése;
Lyginamoji analize;

Strukturiné analizé.



1. STIPRIUJU ALKOHOLINIU GERIMU PRAMONES IMONIU
EKONOMINES VEIKLOS EFEKTYVUMO VERTINIMO SVARBA

Imonés daznai susiduria su jvairiomis problemomis. Neretai jos biina susijusios su ekonomingés
veiklos efektyvumu. Norint iSspresti Sias problemas, reikia atlikti kruops$ty vertinima, kurio iSvados padés

apsispresti jmonei dél tolimesniy veiksmy.
1.1 Ekonominés veiklos efektyvumo vertinimo svarba

Ekonominés veiklos efektyvumo vertinimo svarbumas néra vienos konkrecios pramonés Sakos ar
atskiros jmongés iSskirtinumas. Tai turi buti aktualu kiekvienai jmonei, nepriklausomai nuo darbuotojy
skai¢iaus, veiklos pobudzio ar veiklos formos. Veiklos efektyvumo jsivertinimas turéty biiti vienas
pagrindiniy prioritety analizuojant jmonés galimybes ar pozicijg rinkoje.

Neegzistuoja jokia verslo sfera, kurioje nebiity lieCiamas istekliy, darbuotojy veiklos, gamybos
procesy ir kt. efektyvumo klausimas, pagal Galinieng ir kt. (2004). Tai yra tarpusavyje susije reiskiniai. Ir
imonés veiklos efektyvumo siekimas yra aktualus visiems iikio subjektams, nes nuo to priklauso jy
pozicija rinkoje bei iSlikimas ateityje.

Mackevicius (2008) pastebi, kad Vakary ir Ryty ir Vidurio Europos autoriy poziliris | jmonés
veiklos analizés turinj ir jos teikiamg informacija skiriasi. Vakary Saliy autoriai L. Bernstein, E. Brigham,
G. Foster, D. Fried, Ch. Palmer, B.Rees, C. Stickney, A. Sondhi, G. White ir kt. daugiausia démesio skiria
imoniy finansinei biiklei tirti irsavo knygas dazniausiai pavadina ,,Finansiné analizé* arba ,,Finansiniy
ataskaity analizé“. Tuo tarpu Ryty ir Vidurio Europossaliy autoriai M. Bakanov, L. Bednarski, N.
Cumacenko, N. Dembinskij, L.Jermolovi¢. L. Kravéenko, V. Kovaliov, P. Savicev, A. Seremet ir kt. daug
démesio skiria produkcijos gamybos, ritmingumo ir kokybés, darbo nasumo, darbo laiko naudojimo, darbo
uzmokescio ir kity klausimy analizei ir savo knygas daZniausiai pavadina ,,Jmoniy tikinés veiklos analizeé*
arba ,,Ekonominé¢ analizé*. Taigi iki Siol néra bendro jmoniy veiklos analizés turinio, t. y. kokias jmonés
veiklos sritis ir Gkines operacijas tirti, kokig informacijg kaupti ir ja vertinti (Mackevicius, 2008). Nors
autoriy nuomonés ir skiriasi, tafiau konkurencingoje Siuolaikingje globalioje rinkoje, tobuléjant
technologijoms bei didéjant finansiniams pajégumams, svarbu teisingai jvertinti ekonominj efektyvumg.
Si informacija leis pazvelgti ne tik j praeities rezultatus ir jmonés vystymasj, bet ir j dabarties situacija, kur

bus galima lengviau priimti sprendimg dél reikiamy sriciy efektyvumo didinimo.
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Imoniy vadovai bei vadybininkai labiau didins jmonés veiklos efektyvuma, jei bus teisingai jvertinta
jmongs finansiné - ekonominé buklé. Imoniy veiklos analizé yra vienas i§ svarbiausiy jmonés ekonominés
informacijos Saltiniy. Ji gali teikti net iki 80% visos jmonés ekonominés informacijos su buhalterine
apskaita. Ji padeda istirti ir mobilizuoti ekonominés ir socialinés plétros rezervus, tikinio potencialo
efektyvumo didinimo galimybes, parengti iSsamias prognozes, priimti strateginius ir taktinius valdymo
sprendimus (Mackevicius, 2008).

Ekonominio efektyvumo didinimas sietinas su kuo didesniu visy iStekliy panaudojimu. O efektyvus
panaudojimas gali lemti didesnj pelng. Didesnio pelno gavimas leidZzia jmonei greiiau pasiekti savo
uzsibrézty tiksly. Kiekvienos jmonés tikslas yra gauti kuo didesnj pelng - Siai teorijai pritaria dauguma
ekonomisty. Visi tikslai, vizijos bei misijos vienaip ar kitaip yra sietinos su pelno gavimu (Lydeka,
Drilingas, 2002). KlimaSauskiené (2010) taip pat teigia, kad neoklasikai, ieSkodami kainy, kurios
subalansuoty paklausg ir pasiiila, kiiré pelno maksimizavimo modelius. Tad pagrindinis verslo tikslas yra
pelno maksimizavimas.

Bagdzitinienés (2005) teigimu, pelnas yra tik apibendrinantysis rodiklis. Jis parodo jmonés finansinj
rezultatg ir yra neatsiejamas su visais jmonés veiklos rodikliais: pajamomis, turtu, jsipareigojimais,
kapitalu ir kitais. Dél to, pelng galétume jvardinti kaip jmonés darbo efektyvumo ir jos veiklos vertinimo
matg (Mackevicius, 2007). Veiklos efektyvumo vertinimas yra itin svarbus ir reik§mingas, norint pasiekti
pagrindinj jmonés tiksla. Taciau, jei pelningumas yra atsitiktinis, o jmoné nevertina savo veiklos
efektyvumo, tai laikui bégant rezultaty siekimas gali biiti vis sunkiau jveikiamas ir jmone¢ gali iStikti
bédos, kuriy galéty iSvengti, jei atlikty minétus vertinimus. Galima teigti, kad nuolatinis jmonés
ekonominis efektyvumo vertinimas padeda uZtikrinti ilgalaikj ir sékminga jos egzistavima. Imonés turi
gebéti efektyviai valdyti savo turtg ir Kitus isteklius. Tik taip jos gali uztikrintai siekti savo tiksly ir bati
pelningos. O pelningumas toliau gali biiti nukreipiamas ] efektyvumo didinima, naujy technologijy
tobulinimg, darbuotojy mokymus ar kitas reikalingas sritis, kurios didins tg pat] pelninguma ir leis pasiekti

uzsibrézty rezultaty bei tiksly.

1.2 Stipriyjuy alkoholiniy gérimy pramoneés rinka ir jos ypatumai

Alkoholio pramon¢ Lietuvoje, tiek visame pasaulyje, yra kontraversiSkai vertinama sritis. Kadangi
Sios pramonés produkcija yra paklausi, tac¢iau kenkia Zzmoniy Sveikatai, jei per dideliais kiekiais vartojama
yra, valstybés taiko papildomus apribojimus, nes alkoholio produktai néra elastingi. Tai reiSkia, kad

did¢janti produkcijos kaina turés maza jtakg perkamam produkcijos kiekiui arba jtakos visai neturés.
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Akcizai yra pagrindiniai ekonominiai apribojimai siekiant sumazinti vartotojy skaiciy dél sveikatos tiksly,
bei padidinti jplaukas i Salies biudzeta. VMI duomenimis 2015 mety VMI administruojamy valstybés
biudzeto pajamy struktiroje akcizas sudaré 21,2% visy pajamy. Finansy ministerijos duomenimis 2015
mety valstybés biudZeto pajamose akcizas sudaré 13,8% visy pajamy (0,7 proc. punktais maZziau nei
praeitais metais) arba 1 104 066 671 eury. Duomenys skiriasi, nes Finansy Ministerijos ataskaitoje yra
jtraukta ir Europos Sgjungos parama. 2015 mety duomenimis i§ surinkto akcizo 22,9% buvo uz etilo

alkoholj ir alkoholinius gérimus.

Statistikos departamento duomenimis alkoholiniai gérimai yra skirstomi j Sias grupes:

e spiritiniai gérimai (brendis, viskis, romas, dZinas, degtiné, likeris, midaus nektaras, balzamas,
midaus balzamas, trauktinés ir kt.);

e alkoholiniai kokteiliai (sudétyje yra spiritiniy gérimy);

e vynas (i§ vynuogiy: putojantis, ramus, aromatizuotas vyno gérimas, aromatizuotas vyno
kokteilis);

e fermentuoti gérimai (sidras / kriausSiy sidras, vaisiy ir uogy vynas, putojantys fermentuoti
gérimai, midus, fermentuoty gérimy misiniai, fermentuoty ir nealkoholiniy gérimy misSiniai,
kiti fermentuoti gérimai);

e alus, alaus kokteiliai (nejskaitomas nealkoholinis alus)

Etilo alkoholio tiek pardavimai, tiek ir akcizy pajamos didéjo 2012-2014 mety laikotarpyje (zr. 1
lent.). Taciau 2015m kiekis pradéjo mazéti. I$ viso stipriy alkoholiniy gérimy i$ etilo alkoholio akcizai
sudaré 67% viso alkoholio akcizo 2015m, nors alaus hektolitry kiekis 100 karty virsijo etilo alkoholio.
Bendra surenkama akcizy suma kasmet auga. Tai lemia ir keliami akcizai. Dél to, nors 2015 metais buvo
parduota maziau etilo alkoholio negu 2014-ais, tac¢iau pajamy surinkta daugiau IS visy alkoholiniy gérimy,
stiprieji daugiausiai jneSa pajamy | biudzeta. Alaus akcizo pajamos i biudzeta sudaro apie 20% visy

pajamy. Maziausiai sudaro tarpiniy kokteiliy bei vyno akcizy pajamos - atitinkamai apie 6% ir apie 8%.

12



1 lentelé.

Etilo alkoholio ir kity alkoholiniy gérimy pardavimai (sudaryta pagal Finansy

Ministerijos nacionalinio biudZeto pajamy duomenimis)

Akciziniy prekiy . . 2012 m. sausis- | 2013m. sausis- | 2014 m.sausis- | 2015 m. sausis-
. Mato vienetai ) . . .
grupé gruodis gruodis gruodis gruodis
e kiekis,
Vynai i kit hektolitrais 487 108 508 474 460 873 439 885
fermentuoti - -y
gérimai pajamos tkst. 15411 16 002 17753 20 040
EUR
L kiekis, 188 278 187 713 157 081 127 895
Tarpiniai hektolitrais
produktai pajamos tikst. 16 000 16 028 15 130 14 700
EUR
kiekis, 124 372 127 868 134 087 132 096
) . hektolitrais
Etilo alkoholis - prer
pajamos tukst. 171 884 171910 173 164 175 270
EUR
Kiekis,
> 16 701 816 15731 496 16 307 002 16 036 144
hektolitrais
1% alus - kst
pajamos tuKst. 46 145 41 704 50 986 52 679

EUR

Uz gryno etilo alkoholio hektolitrg nuo 2016m. kovo 1d. akcizas brangs 33,03 eury arba 2,5%. Tai

turéty padidinti puslitriniy gérimy kaing 8 euro centais (neatsizvelgiant ;| gamintojy kainodary sprendimus)

pagal Finansy Ministerijos duomenis. Kasmet stengiamasi pabranginti akcizg, dél to alkoholiniy gérimy

imoniy produkcija brangsta. Taciau ne tik su akcizy didinimo problemomis susiduria $ios pramoneés

jmongs, taciau ir su Seseline ekonomika. Alkoholis ir cigaretés - dazniausios kontrabandininky prekeés.

Pagal Pasaulio Sveikatos Organizacijos (PSO) duomenis Lietuva ilgg laikg laikosi 3¢ioje vietoje

pagal alkoholio suvartojimg vienam Zmogui. 2010m. PSO duomenimis 45% suvartoty gérimy Lietuvoje

buvo alus, o 34% stiprieji alkoholiniai gérimai.

2 lentelé. Bent karta per savaite stiprius alkoholinius gérimus vartojanciy 20—64 mety amziaus

gyventojy dalis, proc. (Lietuvos statistikos departamentas)

Metai | Vyrai Moterys
2010 24
2012 26
2014 26
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IS antros lentelés matyti, kad ketvirtadalis vyry kas savaite bent po kartg vartoja stiprius alkoholinius
gérimus. Tuo tarpu tik 9% motery juos vartoja. Ir nuo 2012m. dviem procentiniais punktais padidéjo vyry
vartojimas. Bendras bent kartg j savait¢ stipriy alkoholiniy gérimy vartojimas siekia 35% gyventojy 20-64

mety amziuje.

3 lentelé. Lietuviskos kilmés produkty eksporto dalis bendrame eksporte, proc (sudaryta pagal
Lietuvos statistikos departamento duomenimis)

Lietuviskos kilmés eksportas.
Nedenatiiruotas etilo
alkoholis, kurio alkoholio .
e ey e Lietuvos .
. koncentracija, iSreiksta tiirio Dalis visame
Metai . . . eksportas,
procentais, mazesné kaip min. EUR eksporte
80 % tirio; spiritai, likeriai ir ' '
kiti spiritiniai gérimai, mln.
EUR.
2013 7.7579 24544.60 0.03%
2014 8.6934 24361.30 0.04%
2015 12.0832 22983.60 0.05%

TreCioje lenteléje pateiktas paskutiniy 3 mety bendras Lietuvos eksportas ir lietuviskos kilmés
stipriyjy alkoholiniy gérimy eksportas, mln. eury. Nors labai nedidele dalj stipris alkoholiniai gérimai
uzima bendrame eksporte, taciau pastebimai matosi kilimas. Stipriyjy alkoholiniy gérimy eksportas iSaugo
~55% lyginant 2013 su 2015 metais. Toks milZiniSkas augimas sglygoja rinkoje esanc¢iy nepalankiy
politiniy sprendimy bei nykstamy demografiniy rodikliy visumg. Tuo tarpu bendras Lietuvos eksportas
sumazeéjo ~6% lyginamuoju laikotarpiu. Stipriyjy alkoholiniy gérimy eksporto dalis bendrame Lietuvos
eksporte uzima labai menka dalj. Taciau, lyginamuoju laikotarpiu, §i dalis beveik padvigub¢jo (nuo 0,03%
iki 0,05%). Tai 1émé ne tik smarkiai Soktel¢jes stipriy alkoholiniy gérimy eksportas, bet ir sumazéjes kity
ekonominiy sri¢iy eksportas, [émes sumazéti ir bendram Lietuvos eksportui.

Stipriyjy alkoholiniy gérimy gamybai jmonés turi gauti specialias licencijas, kurias suteikia

Narkotiky, tabako ir alkoholio kontrolés departamentas, kuris ir gali nutraukti jy galiojima. Si licencija yra
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mokama. Verstis stipriy alkoholiy, spiritiniy gérimy, kuriy tiiriné alkoholio koncentracijas vir§ija 22proc.
ir/ar etilo alkoholiu licencijas §iuo metu turi 9 jmonés, kurios ne visos uzsiima alkoholiniy gérimy
gamyba. Uzsiimancios alkoholiniy gérimy gamyba ir turincios etilo alkoholio licencijas yra §ios jmones:
AB ,, Alita*, UAB , Italiana“, UAB ,,Lietuviskas midus“, UAB ,,Boslita“, AB ,,Stumbras“ ir AB ,,Vilniaus
Degtiné“. Sios jmonés gamina ir / ar parduoda brendj, midy, traukting ir kt. panagius stipriuosius
alkoholinius gérimus. Pvz.: UAB ,ltaliana“ pagrinde gamina putojant] vyna, taCiau pardavinéja ir
suomiskg degting, nors pastarosios negamina.

Narkotiky, tabako ir alkoholio kontrolés departamento (NTAKD) duomenimis verstis alkoholio
prekyba taip pat reikalinga licencija. Didmenine prekyba alkoholiniais gérimais iki 2015m turéjo 181
imoné. IS jy licencijas verstis nedenattiruoto ir denatiiruoto etilo alkoholio gaminiais turé¢jo 27 jmonés.

Tarp jy ir populiariosios ,,Maxima“ bei ,,Palink*. Pastaroji valdo ,,IKI* prekybos tinkla.

4 lentelé. Spiritiniy gérimy, alkoholiniy kokteiliy gamyba, eksportas ir importas (Lietuvos

statistikos departamento duomenys)

Alkoholiniy Alk‘é’ﬂ‘r’im‘“ Alkoholiniy
Metai gérimy gamyba, eks grtas %ﬁks . gérimy importas,
tikst. dekalitry F(’lekali’tm * | takst. dekalitry
2010 893 205 629
2011 932 292 808
2012 933 387 993
2013 1095 459 1033
2014 1129 470 1044

Ketvirtoje lenteléje duomenys yra perskaiciuoti | absoliuty (100%) alkoholj. Per 2010-2014 mety
laikotarpj spiritiniy gérimy ir alkoholiniy kokteiliy gamyba per pastaruosius 5 metus augo, kasmet
vidutini$kai po 6%. Eksportas kasmet vidutiniskai didéjo po 24%, tafiau pastebima, kad netolygiai. Per
2013-2014 metus padidéjo tik 2%. Importo tendencija siejasi su eksportu. Vidutiniskai importas kasmet

augo po 14%. Taciau augimas pastoviai maz¢éjo, ir 2013-2014 metais sieké tik 1%.
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5 lentelé. Spiritiniy gérimy jsigijimas ir realizavimas (sudaryta pagal Lietuvos Respublikos

Vyriausybés duomenimis)

Alkoholini . . . L Realizuota alkoholiniy gérimy, litrai
.. oo 111' Isigyta alkoholiniy gérimy, litrais - cazuo a_ a - ono Ty gerimy, Tals
gerimy grupes Lietuvos Respublikoje
Imonéms, | Imonéms,
turin¢ioms | turin¢ioms | EKSportuota

Pirkia licencijas licencijas | / Svezta uz
[vezta/ . .. verstis verstis Lietuvos I$ viso
. Lietuvos IS viso . ) . . .
importuota . maZmenine | didmenine | Respublikos
Respublikoje
prekyba prekyba riby
alkoholiniais | alkoholiniais
gérimais gérimais

Spiritiniai 2013 15.315.015,36 | 24.455.296,62 | 39.770.311,98( 35.941.828,04 | 1.322.977,10 | 1.338.628,43 | 38.603.433,57
gérimai
(2208) (2014 15.534.999,38 | 26.121.445,98 |41.656.445,36 | 37.845.630,01 | 1.652.734,03 | 1.450.596,60 | 40.948.960,64

Isigyta spiritiniy gérimy 2014 metais buvo daugiau negu 2013 (zr. 5 lent.). Tiek importinés
produkcijos, tiek ir vietinés produkcijos realizacijos apimtys didesnés, taip pat ir eksporto. Importuoty
spiritiniy gérimy jsigijimas per nagrin¢jamus metus iSaugo 1%, o Lietuvos Respublikoje - 7%. Bendrai
padidéjo 5%. Realizuoty spiritiniy gérimy bendras padidéjimas siekia 6%. Didmeniniy jmoniy realizacija
labiausiai iSaugo - sieké net 25%. Taciau didziausig kiekj realizavo mazmenin¢ prekyba ir 5% jos
realizacija iSaugo per metus. Mazmeniné prekyba realizavo 93% ir 92% spiritiniy gérimy per atitinkamai
2013 ir 2014 metus. Tuo tarpu didmeniné prekyba tolygiai su eksportu sudaré po 3% ir po 4% bendros
realizacijos per atitinkamus metus. Spiritiniy gérimy realizacCija i§ visy alkoholiniy gérimy pagal kiekj
(litrais) sudaro apie 17%.

Pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis 2013-2014 metais visos vidutinés mazmeninés
stipriyjy alkoholiniy gérimy kainos (i$skyrus importing degting) kilo (zr. 6 lent.). Likerio ir viskio kaina
labiausiai pakilo - po 8%. Maziausiai kilo brendis - 2%. Lietuviskos degtinés kaina padidéjo 4%, o
trauktinés - 5%. Importinés degtinés kaina sumaZz¢jo puse procentinio punkto. VidutiniSkai Siy stipriyjy

alkoholiniy gérimy kaina pakilo 4,4%.

16



6 lentelé. Stipriyjuy alkoholiniy gérimy vidutinés maZzmeninés kainos

(http://osp.stat.gov.It/informaciniai-pranesimai?eventld=62471)

Alkoholiniai gérimai, Matavimo

EUR vnt. 2013 | 2014
Lietuvoje gaminama

degtiné, 40 proc. alk. L 10,59 | 11,03
Importiné degtiné, 1 1072 | 19,65
40 proc. alk.

Likeris, 17-43 proc. alk. 11 14,11 | 15,24
Viskis, 40 proc. alk. 051 9,57 | 10,32
Brendis, 38 proc. alk. 11 15,45 | 15,73
;“Irsuktlne, 20-50 proc. 051 615 | 646

Pirmame paveiksle vaizduojama degtinés butelio kainos struktiira. Ji sudaryta laikantis prielaidy,
kad didmenos prekiautojas dirba su 5 proc. antkainiu, 0 mazmenos prekiautojas (parduotuvés) uzsideda 30
proc. antkainj. Paveiksle aiSkiai matosi, kad didZigjg kainos dalj - net 41% sudaro akcizo mokestis. Bendri
mokesciai valstybei siekia iki 58% prekés kainos. O antkainiai sudaro apie 22%. Pagaminimo savikaina

siekia tik penktadalj visos kainos.

13 EUR kainuojancio 1 L turio degtinés
butelio kainos struktira

B Gamintojokaina,
jskaintant butelj

= Akcizo mokestis

m Didmeninko
antkainis

® MaZmeninko
antkainis

® PVM mokestis

1 pav. 13 EUR kainuojancio 11 tiirio degtinés butelio kainos struktiira

(http://lwww.finansistas.net/akcizas.html)
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Pagal ,,MG Baltic* duomenis, stipriyjy alkoholiniy gérimy eksportas auga. Eksportuojami stipris
alkoholiniai gérimai dazniausiai i kaimynines Salis - Lenkija, Latvija, Estija, Baltarusija. Taciau
pasirenkamos ir lobiau nutol¢ Salys kaip Danija ar netgi Kinija. AB ,,Stumbras* eksportas sudaro apie 15-
16% nuo visy pardavimy, o AB ,,Vilniaus degtiné* - 25-23%. Tokie 2013 mety duomenys. Pastaroji
imon¢ planuoja 2017-2018 metais eksportuoti tiek pat gaminiy, kiek ir parduoti Lietuvos rinkoje.

AB ,,Stumbras® jmonés eksporto didinimo pagrindiné strategija - kuo labiau kelti pridéting produkto
verte. Tai, padeda daryti naujy produkto skoniy, iSvaizdos, kokybés gerinimas. | tai ir nukreiptos
pagrindinés investicijos. AB ,,Vilniaus degtin¢* jmonés eksporto strategija yra skirtingo pobiidzio: Pries
kriz¢ priimta strateginé programa, pagal kurig bendradarbiaujama su Lietuvos maisto eksportuotojy
asociacija, kuriai jmoné priklauso, nariais. Eksportuotojy bendruomengje dalijamasi patirtimi, kei¢iamasi
informacija apie potencialius Kklientus. Taip pat kartu vaziuojama j verslo misijas, parodas, rengiami
projektai. Visa tai padeda augti.

Pagrindinés stipriyjy alkoholiniy gérimy gamintojos savo planuose siekia ne uzimti vieting rinkg, o
plésti eksportg j kitas Salis. Lietuvos rinka yra pakankamai pilna, tad tenka realizuoti produkcijg uzsienio
valstybése. Eksportas | kaimynines Salis pasizymi salyginai mazesnémis transporto iSlaidomis nei
tolimesnés Salys. Taciau kai kurios jmonés yra pamaciusios potencialg ir savo produkcijg realizuoja Azijos
Salyse. | Rusija ir buvusias Nepriklausomy valstybiy sandraugos Salis kai kurios bendrovés vengia

eksportuoti, kadangi muito mokes¢iai tris kartus virSija produkto kaing (,,MG Baltic*, 2013).
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2. IMONIU EKONOMINES VEIKLOS EFEKTYVUMO VERTINIMO

TEORINIAI ASPEKTAI

Norint jvertinti ekonominés veiklos efektyvumg yra biitina apsibrézti pacig savoka. Neretai

ekonomikoje specialistai nesutaria dél vieno apibrézimo ir vis skirtingai apibrézia tg pacig sgvoka,

papildant ja ar remiantis skirtingais veiksniais ar tikslais. Tad tam tikras sagvokos suvokimas gali nulemti

naudojamus tyrimui metodus bei pasirinkty rodikliy analizg.

2.1 Imoniy ekonominés veiklos efektyvumo ir ji lemianciy veiksniuy vertinimo charakteristika

Ekonomikoje efektyvumas apibiidinamas skirtingai, dazniausiai priklausomai nuo siektiny tiksly.

Ivairiis autoriai bando subendrinti efektyvumo samprata, taciau ji ir po Siai dienai yra skirtinga. Vieni

teikia pirmenybe sgnaudoms, kiti pelno maksimizavimui, treti technologijai, kainai, iStekliy panaudojimui

ir t.t. Efektyvumas - tai greiciausias tiksly pasiekimas, optimizuojant visus jmonéje vykstancius procesus.

Jei matoma, kad tikslas pasiektas greitai, ta¢iau yra galimybé patobulinti kokj nors, su tikslu susijusj

veiksnj, tada reikia i$sikelti aukStesnj tiksla. [vairiy autoriy efektyvumo apibrézimai pateikti 7 lenteléje.

7 lentelé. Efektyvumo apibréZimas

Autorius

Efektyvumo apibrézimas

Kédaitis, V.,
Gircyté, J. 2015

Ekonominiy istekliy naudojimas geriausiu buidu arba kuo didesnés naudos siekimas,
panaudojant minimaly riboty istekliy kiekj.

Daft, R., L. 2009

Panaudotas resursy kiekis, siekiant organizacijos tiksly.

Popovas, V. 2014

Naudos siekimas esant minimaliems i$tekliams.

Gronskas, V. 2005

Racionalus 1éSy gamybos procese cirkuliavimas, duodantis teigiamg gamybos
rezultata, greita gamybos proceso cikla, kurio metu ne tik sukuriamas pelnas, bet ir
pinigy srautas, reikalingas gamybos proceso tgstinumui palaikyti.

Girdzijauskas, S.,
Jefimovas, B. 2006

Ukininkavimo rezultatg apibiidinantis rodiklis, j kurj jeina geriau panaudojami
turimi gamybos veiksniai ir geriau pasirenkami iStekliai.

Heyne P.

Santykis tarp rezultaty ir priemoniy.

Black, A&C. 2006

Tai geb¢jimas gerai veikti arba greitai pasiekti uzsibrézto rezultato ar greitai atlikti
darba.

Kédaitis ir Gir¢yté (2015) efektyvuma apibrézia kaip turimy ekonominiy iStekliy optimaliausig buidg

arba didZiausiag gaunamg nauda lyginant su panaudotais minimaliais iStekliy kiekiais. Kitaip tariant, tai
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santykis naudos su iStekliais. Kuo didesné gaunama nauda ir mazesni naudojami istekliai, tuo efektyviau
jmon¢ dirba.

Daft (2009) teigia, kad efektyvumas yra paremtas turimu zaliavy Kiekiu, finansiniais iStekliais
(pinigais) ir darbuotojais, uZztikrinant tam tikro produkto lygio gamybg. Darbuotojai jtraukiami j
efektyvuma, nes nuo jy noro ir motyvacijos atsispindi rezultatai. Tad, galima daryti i§vada, kad esant
didesnei motyvacijai ir tenkinamiems norams, darbuotojai dirbs efektyviau, o tai didins bendrg jmonés
efektyvuma. Tokiu biidu jmoné geriausiai transformuos jvestis (sgnaudas) i iSvestis (produkcijg).
Efektyvumo kontroliavima autorius priskiria prie vadybininky. Jo nuomone jie turi ieSkoti geriausiy biidy
kaip kiekvieng sferg patobulinti. I§ klasikinés perspektyvos efektyvumas asocijuojamas su organizacijos
iSvystyta hierarchija ir biurokratija. Siy veiksniy tarpusavio rysiy gerinimas ir tobulinimas teiks didesng
naudg jmonei ar organizacijai. Tai yra komunikacinis veiksnys. Atsirandant pastarajame nesklandumy gali
sulététi darbo intensyvumas ar atsirasti klaidy, kurias sprendziant bus eikvojamas laikas.

Kai sakoma, kad kazkas yra neefektyvu, tai pagal Heyne turima omenyje, kad reikiamg rezultatg
galima pasiekti naudojant maziau priemoniy. Arba, kad turimos priemonés gali atnesti geresnj rezultata.
Jis teigia, kad ekonominis efektyvumas matuojamas ne fizinémis priemoniy ir rezultaty apimtimis, o jy
vertés santykiu. Jis teigia, kad terminai ,technologinis efektyvumas® ir ,,objektyvus efektyvumas*
neegzistuoja, remiantis pagrindinémis termodinamikos désniais. Taciau, paZzymima, kad ,,naudingas‘
rezultatas vis dél to skiriasi, nes mes vertiname tik mums naudingg rezultatg ar naudingas priemones. O
priskirti piniging palyginamgja verte efektyvumui matuoti yra platu ir naudinga. Taigi, efektyvumas turi
turéti kazkokj matavimo vienetg ar iSreiks$ta santykj. Populiariausiai yra Zitirima per monetaring vertg.

Popovas (2014) teigia, kad ekonominés veiklos efektyvumas yra visada susijes su iSlaidy verte ir
rezultatais. Ir $iy rodikliy lyginimas yra racionalus elgesys. Autorius iSskiria du efektyvumo tipus: bendra
efektyvuma ir lyginamajj efektyvuma. Bendras efektyvumas yra reikalingas bendriems ekonominiams
rezultatams vertinti ir analizuoti, o lyginamasis apskai¢iuojamas analizuojant priimty organizacijy,
gamybiniy, techniniy, tikiniy sprendimy pagristumag tam, kad i§ alternatyviy varianty bty atrinktas pats
geriausias. Taigi, efektyvumo vertinimo buidai priklauso nuo siektiny efektyvumo rezultaty. Esant
skirtingiems jmonés tikslams, jy veikly rezultatai gali skirtis, o tai ir lems pacio efektyvumo skirtumus.
Tad vertinant tokiy jmoniy ekonominj efektyvumg vienoms jmonéms vieni rodikliai gali biti svarbesni
negu kitoms jmonéms. IS to daroma iSvada, kad efektyvumo vertinimas turi biiti skirtingas jmonéms, kuriy
tikslai taip pat skiriasi.

Gronskas (2005) efektyvumg vertinant pagrindinj démesj atkreipia j 1éSas, kurios leidzia gamybai

grei¢iau cirkuliuoti, spartina gamybos ciklg. Esant spartesniam gamybos ciklui tas pats prekiy kiekis yra
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pagaminamas grei¢iau. Arba, neatsizvelgiant | Zaliavas, galima per tg patj laiko tarpg pagaminti didesn;j
prekiy kiekj. Didesnis prekiy kiekis, jas realizuojant duoty didesnj pelng (nekeiciant kainos). Taciau 1éSos
turi baiti racionaliai paskirstytos, jvertinant jy panaudojimo biisimg naudg procesy efektyvumui. Tai yra,
nukreipti 1€Sas ten, kur bus pasiekta didesné nauda (efektyvumas).

Lukasevicius, et al (2005) jvardija efektyvuma kaip jmonés veiklos veiksmingumas, rezultatyvumas,
reiSkiamas ta veikla, pasiekto rezultato ir sanaudy jam pasiekti santykiu. Kitaip tariant, efektyvumas yra
gamybos istekliy panaudojimo lygis, garantuojantis maksimaly rezultata. Patiriami didesni nuostoliai,
susije su gamybos iStekliais, mazina veiklos efektyvuma ir su juo susijusius gamybos (paslaugy) rodiklius.
Pastarieji galiausiai ir nulemia gamybos iSlaidas, kainas, pelng ir vietg rinkoje. Tad itin svarbu jmonei yra
paskirstyti naudojamus isteklius taip, kad alternatyvus jy naudojimas nenesty didesnés naudos.

Girdzijauskas, Jafimovas (2006) teigia, kad efektyvumas apibiidina tkininkavimo rezultata.
Efektyvumas iSskiriamas j technologinj (techninj) ir paskirstymo (alokacinj). Pirmasis pasireiskia geresniu
gamybos valdymu, darbo organizacija, kas lemia geresnius gamybos veiksnius. Alokacinis efektyvumas
pasireiSkia geresniame iStekliy pasirinkime. Reikia stebéti iStekliy rinka, jy kainy pokycius. Taip pat
svarbu jvertinti ir alternatyvius iSteklius - pakaitalus. Jei jie pigesni ar uztikrins reikiamg kokybe, ar
nereikés daugiau jy sunaudoti norint gauti tokig pacig produkcijos apimtj. Matomai, galima techninj
efektyvumg priskirti vidiniy veiksniy gerinimui, o alokacinj - iSoriniy. Vidiniai veiksniai priklauso nuo
technologinio ir organizacinio lygio, o iSoriniai nuo gamtiniy ir socialiniy salygy. Tad jmoniy vadovai gali
labiausiai paveikti technologinj efektyvuma.

Pats efektyvumas - tai gebéjimas gerai veikti arba greitai pasiekti uzsibrézto rezultato ar greitai
atlikti darba. Vyrauja jvairiis efektyvumo tipai: produktyvumo efektyvumas, kuomet paslaugos ir prekés
gaminamos maziausiomis sgnaudomis; alokacinis efektyvumas: kuomet iStekliai yra paskirstomi
uztikrinant efektyviausig jy iSnaudojima; paskirstymo efektyvumas: kuomet prekés ar paslaugos yra
efektyviausiai paskirstomos tarp vartotojy (Black, 2006). Alokacinj efektyvumg Sis autorius apibrézia
skirtingai nei Girdzijauskas. Alokacinis efektyvumas yra kuo didesnis vartotojy poreikiy patenkinimas
prekémis ar paslaugomis, kuriy kaina biity labai artima gamybos kainai, taCiau vis tiek uzsidedant
pelningg marza. Jei rinka yra alokatyviai efektyvi, tai yra pagaminamas tinkamas gérybiy kiekis, kuris
parduodamas uz tinkamg kaing tinkamiems vartotojams. Siuo atveju démesys yra kreipiamas j produkto
realizacijos kaing ir savikaing, jy santykj. Taciau neuZtenka pigiai pagaminti ir pigiai parduoti, preke turi
tenkinti kuo daugiau vartotojy poreikiy. Taip pat labai svarbu yra, kad biity tenkinamas paklausos kiekis.
T.y., kad nebtty prekiy pagaminama per daug (tada jos neteks vertés) ir per mazai (tada bus prarandamas

pelnas dél maZos marzos). Autorius iSskiria ne vieng efektyvumo rii§j. KaSty efektyvumag Black apibtidina
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kaip ekonomiskiausig biidg pasiekti norimo rezultato, vieSgjame ar privaciame sektoriuje, geriausiai
iSnaudojant esamus resursus. Distribucinis efektyvumas - tai situacija, kurioje gérybiy platinimas yra
geriausiai atliktas. Jis apima geriausig platinimo galimybiy pasirinkima, laiko atzvilgj ir biidg, kuriuo
recipientas gaus savo preke ar paslaugg. Ekonominis efektyvumas - kai mazinamos sgnaudos gaminant
viena produkcijos vieneta ir taip pakeliant marza gamintojui. Siuo atveju produkto kaina, sumaZinus
sanaudas, yra dalinai atstatoma padidinant marzg. Toks biidas yra ypa¢ pelningas, nes bendros sgnaudos
mazéja, o kaina iSlaikoma beveik pastovi, tad neatsirandant rinkoj dideliy skirtumy, gaunamas pelnas
didéja. Black paskutinj efektyvumo tipg isskiria kaip gamybos (produkcijos) efektyvuma. Jj apibiidina
kaip pagamintg didziausig produkcijos kiekj su turimais resursais. Produkcijos apimties didinimas gali biiti
susijes su jrengimais ir/ar darbuotojais. Tai, kas gamina produkecija, turi ,,daugiausiai iSspausti* i§ turimy
zaliavy.

Ne visi autoriai skirtingai apibrézia efektyvumo sampratg. Kai kurie autoriai labai pana$iai, arba taip
pat, kaip kiti, supranta ir apibudina efektyvumg. Kudzmiené (2010) efektyvuma apibiudina taip - tai
santykis tarp produkto (prekiy, paslaugy) ir jam pagaminti sunaudoty istekliy. Efektyvumas yra sietinas
tarp rezultato (sukurto produkto) ir tam produktui sukurti patirty sagnaudy. Placiau vertinant efektyvuma,
démesys kreipiamas j siektinus rezultatus naudojant numatytus isteklius

Pagal Mackevicy ir Daujotaite (2011) efektyvumo sgvoka apibtidinama kaip sukurty produkty ir
sunaudoty kompleksiniy istekliy santykis. Jie akcentuoja, kad kompleksiniai iStekliai néra tik iSlaidos.
Ivertinant jy naudojimo efektyvuma, veiklos rezultatai yra lyginami su panaudotais iStekliais. Taip pat
i§skiriamos dvi efektyvumo dimensijos - vidiné ir iSoriné. Vidinj efektyvuma autoriai apibiidina kaip
pacios imones geb¢jima kuo efektyviau atlikti veiklg pasitelkiant savo vidaus iSteklius. Tuo tarpu iSorinj
efektyvuma parodo jmonés geb¢jimas vykdyti savo funkcijas su turimais iStekliais. Tikslas yra siekti, kad
1Slaidos buty kuo mazesnés ir iStekliai biity panaudojami tinkamai, kas ir padés nulemti geresnj rezultatg.

Imoniy finansiné veikla yra organiSkai susijusi su jy tkine ir komercine veikla, kitaip tariant, jos
salygoja viena kitg (Juozaitiené, L. 2008). Ji teigia, kad finansiniai rezultatai ypatingai glaustai priklauso
nuo tikinés veiklos efektyvumo, racionalaus istekliy panaudojimo bei vadybos lygio. Taip pat Gikin¢ veikla
ir jos rezultatai priklauso nuo jmonés finansy. Analizuojant ekonominius procesus jmonése, jie daznai yra
padalijami | maZesnius, bei iSsiaiSkinant jy tarpusavio rySius. Vienas jmonés siektinumy yra rentabilumas
- siekimas didesniy rezultaty, kurie iSreiksti monetarine iSraiSka, per pasirinkta laiko tarpa. Visy veiksniy
vertinimas, nuo kuriy priklauso rentabilumas yra analizés tikslas. Finansinés informacijos analizé gali
padéti nustatyti tam tikry reiSkiniy priezastis. Ekonominé informacija yra analizuojama, jg iSskaidant j

atskiras dalis tol, kol galima tam tikrus reiSkinius paaiskinti. Taigi, tiek finansiné analiz¢, tiek ekonominé
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analizé ir tiek tkinés veiklos analizé yra artimos viena kitai ir susijusios. Jy ryS$] vaizduoja antras

paveikslas.
Ekonominé analizé

F

A 4
Finansiniai koeficientai

A

WV
Finansiné analize e Finansiné apskaita Ukinés veiklos analizé

2 pav. Ekonominés analizés rySys su finansy analize ir @ikinés veiklos analize (Juozaitiené,

2008)

Juozaitienés (2008) teigimu jmonéje sukaupta informacija privalo biiti vertinama objektyviai.
Remiantis neobjektyviai jvertinta informacija galima priimti klaidingus sprendimus ir jmonés finansing
bukle pabloginti ateityje. Finansiné analizé yra vienas objektyviausiy biidy vertinti jmoniy sukaupty
informacija. Tinkamai nustacius jmonés finansinius aspektus galima daryti i§vadas apie dabarting padét;
bei perspektyvas ateityje. Taip pat, pagal autorg, finansiné analizé yra dalis ekonominés analizés, o $i
atliekama remiantis valstybéje galiojanciais jstatymais ir faktiniais tkinés veiklos rodikliais. Ji tiria
ekonominius procesus jmong¢je, tarpusavio rySius bei esamus veiklos rezultatus.

Slekien¢ ir Klimaviciené (1999) akcentuoja efektyvumo veiksniy Zinojimo biitinuma, kuriuos
veiksnius jmon¢ gali paveikti ir kuriy negali paveikti. D¢l to yra svarbu juos suklasifikuoti, norint jmonei
efektyviau surasti alternatyvius rezervus bei stabilizuoti finansine padétj. Sie veiksniai yra skirstomi j
grupes, jas sujungiant j visumg. Autorés iSskiria Siuos tikinés veiklos efektyvumo ir intensyvinimo grupg¢je
esancius veiksnius:

e Pazanga mokslo ir technologijy srityje bei techniSkai apriipinant gamyba;

e Salies uikio struktiira ir jmonés darbinis bei produkcinis organizuotumo lygis;
e Ukinis mechanizmas ir valdymo organizavimas jmonéje;

e Socialinés salygos ir darbo jégos panaudojimas jmongje;

e Gamtinés salygos ir iStekliy panaudojimas jmonéje;
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e Tarptautinés verslo salygos ir jy panaudojimas jmong¢je.

Visi $ie veiklos efektyvumo ir intensyvumo veiksniai yra labai priklausomi nuo jmone veikianciy
salygy tiek imonés viduje, tiek ir iSor¢je. Veiksniai, kurie yra uz jmonés riby, kaip gamtinés salygos, yra
praktiSkai nepaveikiami. T.y. jmoné Siy veiksniy negali paveikti. Kyla tik objektyvumo klausimas
vertinant pateiktus veiksnius, nes jmonés gali netinkamai savo organizuotuma jsivertinti, kas liecia ypac
valdyma. ISoriniai veiksniai, kaip kad gamtinés salygos, yra objektyviai vertinami, nes jie galioja visom
jmonémes.

Kita grupé vertina jmonés iSteklius Siais rodikliais. IStekliy naudojimo efektyvumo ir dinamikos
grupés rodiklius nurodo Slekiené ir Klimavigiené (1999):

e Gamybiniai iStekliai (darbo objektai ir priemongs);
e Darbo naSumas arba imlumas;

e Medziagy imlumas arba medziagy graza;

o IStekliy poreikis (savikaina) IStekliy panaudojimas;
e Pagrindiniai apyvartumo rodikliai;

e Pagrindiniai apyvartiniai aktyvai.

Norint padidinti jmonés ekonominj efektyvuma reikia rasti geriausia istekliy panaudojimo buda. Siy
rodikliy jvertinimas padés jmonei sumazinti sgnaudas ir padidinti naSuma, jei jmon¢ suras esamai padéciai
reikiamas alternatyvas. Dauguma autoriy sutinka, kad sgnaudy mazinimas didina jmoniy ekonominj
efektyvuma. Optimizuojant nurodytus rodiklius yra gerinami Sie galutiniai veiklos efektyvumo ir
intensyvumo rezultatai (Slekiené, Klimavig¢iené, 1999):

e Veiklos rezultaty apimtis (produkcijos kiekis)
e Veiklos efektyvumas (nasumas, pelningumas)

¢ Finansiné jmonés biuklé

Taigi, visos §i0s grupés yra susijusios tarpusavyje. Teisingai jvertinus makroekonominius ir jmonés
viduje esancius veiksnius galima keisti nurodyty rodikliy dedamasias, taip juos efektyvinant, ko pasekoje
imonés rezultatai bus geresni, dé¢l to jmonés ekonominé veikla bus efektyvesné.

Nors skirtingi autoriai jvardija jvairius aspektus pelningos jmonés veiklos, taciau daznai sutinkama,
kad jmoniy tikslas yra tenkinti rinkos poreikius savo prekémis arba paslaugomis. O Sis tikslas negali biiti
lgyvendintas, jeigu jmoné néra finansiSkai gyvybinga. Esant dideliam finansiniam nestabilumui jmoné gali
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atsidurti ant bankroto slenkscio. Tod¢l labai svarbu kiekvienai jmonei jsivertinti save per objektyvig
finansing prizmg.

Aniulyté, et al. (2010) apibendrina, kad jmonés veiklos efektyvumas yra gristas jos produktyviu
turtu, jskaitant zmogiskuosius, kapitalo ir fizinius isteklius. Siy resursy derinys yra naudojamas siekiant
uzsibrézto tikslo. Akcininkai pateikia turta jmongje, jei yra patenkinti verte, kurig gauna mainais uz
alternatyvy turto panaudojimg. Jei panaudotas jneStas turtas sukuria verte lygia arba didesn¢ laukiamai
vertei, tuomet aktyvai bus ir toliau prieinami jmonei, o $i toliau egzistuos.

Imoniy vadovams, iSoriniams informacijos vartotojams bei kreditoriams yra itin svarbiis pelningumo
rodikliy dydZiai pagal Juozaitieng (2008). Sie rodikliai leidzia jvertinti jmonés patikimuma ir stabiluma
rinkoje. Jy dinamika gali signalizuoti vadovams jmonés biiklg, kurie, esant per maziems rodikliams, turéty

ieSkoti ir priimti reikiamus sprendimus, esanciai situacijai gerinti.

Vidaus ISorés
(priklausantys Veiksniai (nepriklausantys
nuo lmones) nuo jmones)

Socialines
) . sglygos
Nepagrindiniai 4[ Pagrindiniai ] |
\ 4 \ Gamtinés Sﬂ_l}'gog
Ekonominés | . Gamybiniai r )
Negamybiniai ’ ; ine
veiklos eanmy b organizacinis — Makroekonomines
. o (realizacijos, tiekimo, (org salysos
\ pazeidimai y socialiniai techninis \ ave J
» ]
gamtosaugos) gamybos lygis)
( Struktariniai ) p .
{ pakirimai ) Darbo
priemonés
Salutiniai ir
ionali
jeraclofa®s / Darbo objektas
Darbas

3 pav. Imonés veiklos efektyvuma lemianciy veiksniy klasifikacija (Girdzijauskas, S.,

Jefimovas, B. 2006)
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Girdzijauskas ir Jefimovas (2006) jmonés efektyvuma lemiancius veiksnius iSskiria ] iSorinius ir
vidinius (zr. 3pav.). Taip pat, jie teigia, kad racionalus iStekliy panaudojimas ir kuo geresnis pagamintos
produkcijos realizavimas nulemia efektyvuma. T.y. kuo labiau jmoné sumazina savo gamybos sgnaudas,
atsizvelgiant  iSlaikoma prekiy ar paslaugy kokybe ir kuo teisingiau nustato prekiy ar paslaugy kaing, tuo
efektyvumas didéja. Sis veiksniy klasifikavimas leidZia atsiriboti nuo pagaliniy veiksniy. Tai leidzia
imonei fokusuotis ties tikslo siekimo galimybémis. Veiksniy klasifikacija padeda modeliuoti jmonés
ekonomine veikla, atrasti poreikj vidiniy rezervy ieSkojimui, taip didinant efektyvuma. Imoné gali
efektyviau siekti savo tiksly mazinant sgnaudas bei diegiant naujas, mokslu grjstas, technologijas.

Zymiai didesnj démesj jmonéms geriau yra skirti vediniems veiksniams, kurie tiesiogiai veikia
jmong. Bet nereikia visai pamirsti ir iSoriniy veiksniy. ISoriné aplinka veikia kiekvieng jmone, kaip ir
kiekviena jmoné veikia ja. Tai labiausiai pastebima per krizinius laikotarpius. Pasauliniai jvykiai gali net
smarkiai paveikti jimoniy veikla, jei Sios neatsizvelgs i aplinking situacija. Apsiribojimas finansine jmonés
analize ir neatsizvelgimas | aplinkos veiksnius gali jmones privesti ir prie bankroto. Taigi, ekonominiai
svyravimai veikia rinkoje esancias jmones. Galima pastebéti, kad ekonomikos pakilimo laikotarpiu jmoniy
skaiCius did¢ja ir bankroty skaiius mazéja, o esant nuosmukiui - atvirk$ciai. Tad, jmonei esant netoli

bankroto, lemiamg taska gali padéti pablogéjusi Salies situacija.

2.2 Ekonominés veiklos efektyvumo vertinimo metodai

Mackevicius (2008) teigia, kad ymonés, kurios siekia iSsilaikyti rinkoje, turi nuolat analizuoti savo
veiklos rezultatus ir rodiklius ir taikyti kuo tobulesnes veiklos analizés metodikas. Objektyvus ir teisingas
jvertinimas padeda jmonei apsibréZzti plétros planus ir galimybes. Analizés svarbumas ir reikSme suteikia
Jmonei savo galimybiy pazinimg bei realy iskelty tiksly apciuopiamuma.

Atliktos analizés rezultatai gali atsakyti j klausimg kodé¢l nagrin€¢jama jmoné uZima tam tikra vieta
savo veiklos srityje. Reikia nepamirsti, kad jmonés veiklos rezultatai taip pat daro jtakg ir jos
darbuotojams, bei jy Seimoms per socialing-ekonoming padétj, kartu ir visuomenés gerove. Graudinis
(2007) teigia, kad efektyvus jmonés valdymas gali pilnai garantuoti jos strateginj stabilumg. Norint
pasiekti efektyvy jmonés ekonominj valdyma yra reikalingas jos analizavimas visuose valdymo lygiuose.

Girdzijausko ir Jefimovo (2006) ekonominio efektyvumo vertinimo modelyje, kuris galutinai parodo
imonés finansine biikle, pavaizduoti tiking veikla apibendrinantys rodikliai (Zr. 4pav.). Nuosekliai juos
analizuojant ir palaipsniui einant blokais (nuo pirmo iki vienuolikto) yra gaunama jmonés finansiné bukle,

kuri, pagal apskai¢iuotus duomenis yra vertinama. | galutinius rezultatus jmoniy vadovai turéty atsizvelgti,
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planuojant jmonés strategija ir priimant sprendimus tolimesniam jmonés vystymui. Sis metodas pagrinde
vertina savikaing, kapitala, produkcija, darbo nasumg ir kt. nurodytus rodiklius.
Tai yra apskai¢iuojamais rodikliais pagristas metodas, kurio analizé ir rezultatai yra objektyviis. Sis

metodas yra nutaikytas vertinti biitent vidinius efektyvumo veiksnius.

1. Technims —
organizacims lygis

7. Kapitalas

2. Darbo priemonés

(F:N/F: A)

6. Produkeijos

v 3. Darbo objektas  |e———— savikaina
i) 4. Darbas [S (S=AM+U)]
(R:NR; U)
9. Kapitalo 5. Produkcija 8. Produkcijos
apyvartumas [(N=Fx N/F = pelningumas
(N/K: K/N) =MxNM= (P=N- S: P/N:S/N; P/s)
=Rx NR)\

10. Rentabilumas
(P/K=P/NxNK)

11. Finansiné buakle
(E=C)

4 pav. Pagrindiniai tikine veikla apibendrinantys rodikliai (Girdzijauskas, S., Jefimovas, B.,
2006)

Pagrindinius apibendrinancius ekonomin¢ veiklg rodiklius Girdzijanas ir Jefimovas (2006)
sglygiskai atvaizdavo blokais (Zr. 4 pav.). Sglyginiai Zymé&jimai:
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F — aktyvusis ilgalaikis turtas (gamybiniai fondai),
N - produkcija,

N/F - fondy graza,

A — nusidévéjimas (amortizacija),
M - materialinés iSlaidos (atsargos),
N/M - medziagy graza,

R - gamybinis personalas,

N/R - darbo naSumas,

U - darbo uzmokestis,

S - produkcijos savikaina,

K - avansuotas kapitalas,

P - pelnas,

E - apyvartines léSos,

C - apyvartiniy 1¢Sy formavimo Saltiniai.

Techninis - organizacinis lygis tiesiogiai veikia darbo priemones (2 blokas), darbo objekta (3 blokas)
ir patj darbo (4 blokas) panaudojimo laipsnj. Siy gamybos veiksniy panaudojimo intensyvuma apibiidina
tokie apibendrinantys rodikliai kaip fondy graza, medziagy graza, darbo naSumas. Gamybiniy iStekliy
panaudojimo efektyvumas, pagal modelj, yra nustatomas i§ 5, 6 ir 7 bloky. Penktas blokas vaizduoja
produkcijos kokybe bei pagamintg kiekj, SeStas - kasty apimtj (savikaing) ir septintas - panaudoty iStekliy
apimtj, t.y. avansuotas pagrindines ir apyvartines léSas. Produkcijos pelningumas (8 blokas) yra
apskaiCiuojamas palyginant produkcijos apimties bei savikainos rodiklius. Produkcijos apimties ir
avansuoto kapitalo santykis apibtidina kapitalo reprodukcijg ir apyvartumg (9 blokas). Visi Sie apskai¢iuoti
rezultatai padeda jvertinti tkinés veiklos rentabilumg (10 blokas). Nuo gauto pelno ir apyvartiniy lésy
apyvartumo priklauso jmonés mokumas (finansin¢ bukle).

Kiekvieno bloko apibendrinantys rodikliai jvardijami kaip sintetiniai. Pavyzdziui, realizuotos
produkcijos apimtis - sintetinis rodiklis 5 blokui, pilnos savikainos - 6 blokui. Vieno bloko apskai¢iuotas
sintetinis rodiklis bus panaudotas kitame. Rodikliai parodo rysj tarp bloky. Kiekviename bloke galima
apskaiciuoti ir analitinius rodiklius.

Buckitinien¢ (2001) jmoniy veiklos efektyvuma vertina per finansy prizme. Apskai¢iuojant ir

nagrinéjant atitinkamus rodiklius galima parodyti jmonés finansine biikle. Sie rodikliai yra dazniausiai
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naudojami praktikoje. ApskaiCiuojant juos galima lyginti kai kuriuos apimties rodiklius ir investicijas.
Rodikliy grupés, kuriy analize reikalinga efektyvumui nustatyti, yra Sios:

1. Pelningumo (rentabilumo);

2. Finansinio statuso (likvidumo, mokumo, jsiskolinimo);

3. Istekliy valdymo.

Pagal Buckiiiniene (2001) pirma rodikliy grupé (pelningumo) yra pati svarbiausia. Siy rodikliy
grupé geriausiai apibendrina galutinius firmos laiméjimus ir pagal juos yra nustatoma kokig realig nauda
gaus akcininkai ir investitoriai, rizikuodami investuoti savo kapitalg. Pelningumo rodikliai apibtidina
gamybos 1¢$y grazos lygj. Pelningumas yra procentais isreikstas gryny pinigy atgavimas. Sios grupés
analizés pagrindas yra grynas pelnas. Imonés finansinj pajégumag parodo pardavimy pelningumo rodiklis,
turto pelningumo rodiklis ir akcinio kapitalo pelningumas. Tai trys pagrindiniai pelningumo rodikliai.
Antros grupés rodikliai apibiidina firmos finansinj patikimuma. Tai yra, sugebéjimas laiku jvykdyti
finansinius jsipareigojimus (trumpalaikius ir ilgalaikius). Trecios grupés rodikliai (iStekliy valdymo)
padeda valdytojams iSsiaiskinti, ar ne per daug eikvojamas nuosavas kapitalas, kuris gali greitai iStirpti, o
uz skolinamg kapitalg tenka brangiai mokeéti.

Finansiniy rodikliy naudojimo metodas jmoniy ekonominés veiklos efektyvumui vertinti yra labai
paplites. Siy rodikliy analizavimas pateikia situacija apie jmonés ekonomine padéti. Atsizvelgiant j juos,
galima padidinti veiklos efektyvumg ir neleisti blogiems padariniams jsigalioti. Taip pat, nuteikia
racionaliau naudoti isteklius. Sis finansiniy rodikliy analizés metodas yra svarbus tiek jmoniy vadovams,
kurie suinteresuoti, kad jy jmoné kuo geriau dirbty, tiek ir investuotojams, kurie iesko kur investuoti savo
pinigus. Taigi, $i analizé yra itin naudinga, jei atlieckama tinkamai.

Ivairtis autoriai pasirenka ir iSskiria skirtingg kiekj rodikliy, kurie jvertina jvairius ekonominés
veiklos aspektus. Galiniené (2004) teigia, kad iSsami analiz¢ priklausys nuo skirtingy rodikliy skirtingose
jmonese. Kiekvienas Zmogus, norintis nustatyti jmonés efektyvumg gali kreipti démesj ] skirtingus
rodiklius, nes jy svarbumas priklauso nuo issikelto tikslo. Taciau visi rodikliai i§skaiiuojami i$ ty paciy
Saltiniy - pelno (nuostolio) ataskaitos ir balanso. D¢l Sios priezasties galima rasti bendrumy tarp rodikliy.
Siy rodikliy gausa kartais sunkiai leidzia i$rinkti norima atsakyma gauti vertinimo bida, ypa¢ kai yra
didelé ty rodikliy pavadinimy jvairove. D¢l Sios priezasties itin svarbu gerai apsibréZzti rodiklius ir juos
tinkamai interpretuoti.

Dazniausiai jimonés veiklos efektyvumg apibtidina santykiniai rodikliai. Mackevic¢ius (2005) iSskiria
pagrindinius Siuos rodiklius finansinei analizei nagrinéti:

1. Mokumo rodikliai;
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2. Finansinio stabilumo rodikliai;
3. Ukinés veiklos efektyvumo rodikliai;
4. Ekonominio potencialo rodikliai.

Mokumo rodikliai gali biiti trumpalaikiai ir ilgalaikiai. Jie parodo jmonés gebéjima apmokéti skolas
dél to jais ypa¢ domisi investuotojai, bankininkai ir akcininkai. Siy rodikliy (zr. 8 lent.) analizé parodo
kaip jmon¢ gali vykdyti savo jsipareigojimus (Finansiniy rodikliy puslapis, Finansy valdymo paslaugos,
2016). Tam nustatyti gali biti skai¢iuojami Sie rodikliai:

Trumpalaikio mokumo:
e Apyvartinis kapitalas;
e Absoliutus likvidumo pinigais koeficientas;
e Kiitinis likvidumo koeficientas;
e Einamo likvidumo koeficientas.
Ilgalaikio mokumo:
e Auksinés balanso taisyklés koeficientas;
e Bendrasis mokumo koeficientas;

e [lgalaikiy skoly-nuosavybés rodiklis

Dauguma autoriy viena svarbiausiy rodikliy grupe laiko pelningumg. Jie ypa¢ naudojami
investuotojy, kurie nori uzdirbti kuo didesnj pelng uz investuotas léSas. Juozaitienés (2007) teigimu,
svarbiausia yra iSanalizuoti su grynu pelnu susijusius koeficientus. Juo remiantis iSaiSkinama kokiomis
investicijomis yra pelnas uzdirbamas. Pelno efektyvuma (uzdirbamumg) parodo pelningumo rodikliai
(Mackevicius, 2005a):

e Kapitalo pelningumas
e Pardavimy pelningumas

e Turto pelningumas

Kapitalo pelningumu susidoméj¢ pagrinde investuotojai, nes tai rodo jy atsiperkamas investicijas.
Turto panaudojimu yra labiau susidoméje¢ savininkai. Toliau pardavimy pelninguma galima iSskirti |
bendra, veiklos, gryng, investicinés ir finansinés veiklos ir kt. Nagrinéjimas priklauso nuo jmonés

uzsiimama veikla.
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8 lentelé. Mokumo ir likvidumo rodikliai, jy vertinimo reik§més (sudaryta pagal

Vertybiniy popieriy birza Nasdag OMX Vilnius, 2010)

Vertinimas
Rodiklis (formulé) Apibiidinimas Aukstas/ Nepatenk
patenkinamas | inamas
Apyvartinis kapitalas Parodo, kokia suma trumpalaikis turtas virsija
(Trumpalaikis turtas - trumpalaikius jsipareigojimus (ir per vienerius metus
Trumpalaikiai mokétinas sumas). Didesnis teigiamas rodiklis parodo Kuo didesnis | <0
jsipareigojimai (ir per aukstesnj jmonés likvidumo lygj. Apyvartinis kapitalas
vienerius metus funkcionuoja kaip likvidumo rezervas, apsidraudziant
mokétinos sumos) nenumatytais ir neplanuotais atvejais.
Absoliutaus likvidumo
pinigais koeficientas
(eméi:]rtgrlngq Parodo, kokia dalj trumpalaikiy jsipareigojimy jmoné
Trumpalaikiai gali skubiai padengti kritiniu atveju, pasinaudodama Kuo didesnis | <0,2
jsipargigoj imai (ir per faktiskai turima pinigy suma.
vienerius metus
mokétinos sumos)
Parodo, kokia nuosavo kapita!o suma tenka vienam
Bendrasis mokumo Jmonés jsipareigojimy eurui. Sis rodiklis atskleidzia
koeficientas (Nuosavas imoniy balanso struktiiros skirtumus, tiek tarp atskiry
Kapitalas / jmoniy, tiek tendencijas skirtinguose ekonominiuose Kuo didesnis | <1
'siparei ojimai) sektoriuose. Visy jsipareigojimy padengimas akcininky
1S1pareigo) nuosavu kapitalu parodo jmonés finansinj stabiluma.
Kuo $is rodiklis didesnis, tuo kreditoriai saugesni.
Kritinis likvidumo Kritinio likvidumo koeficientas yra grieztesnis jmonés
koeficientas likvidumo lygio jvertinimas, nes apskai¢iuojant §j
(Trumpalaikis turtas - rodiklj daroma prielaida, kad atsargos néra likvidzios. Kuo didesnis | <1
atsargos / trumpalaikiai | Praktikoje kritinio likvidumo koeficientas svyruoja apie
jsipareigojimai) 1.
Einamo likvidumo Parodo jmonés galimybe jvykdyti trumpalaikius
. Isipareigojimus, panaudojus turimg trumpalaikj turta.
koeficientas o : . ) .
g Likvidumas priklauso nuo jmonés geb¢jimo >2ir<
(Trumpalaikis turtas / o R S 12-2
trumpalaikiai trumpalaikj turtg paversti pinigais. Aulfstesne nei 2 _ 1,2
isipareigojimai) reik§mé gali rodyti neefektyviai naudojamas atsargas ir
Is1pare1goj kt.
Efglzlklgésskfggighs Parodo veiklos priklausomuma nuo iSoriniy
105aVyD finansavimo $altiniy. Kuo rodiklis didesnis tuo didesné
(finansinio sverto). . T " o Kuo
L iSoriniy finansavimo Saltiniy jtaka. Kuo Sis rodiklis . .
(Ngalaikiai . X .. . S mazesnis
isipareigojimai / d1§esgls, tuo a.uksj[espls imonés ﬁnansmes rizikos
i\luosavas kapitalas) laipsnis, t.y. dideli jsipareigojimai.
Auksingés balanso Parodo jmonés finansavimo $altinius, jy jtaka jmonés
taisyklés koeficientas veikla. Kokiu lygiu ilgalaikis turtas finansuojamas 1
(Ngalaikis turtas / Turtas | pastoviu kapitalu (nuosavomis 1éSomis ir ilgalaikiais
- Trumpalaikés skolos) jsipareigojimais).
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Daugiausia nagrinéjami bendras bei grynas pelningumai (Mackevicius ,2005). Pelningumo rodiklius
néra sunku interpretuoti - kuo aukstesnis, tuo ekonominé¢ veikla yra efektyvesné, tuo imoné geriau veikia.
Rutkauskas, Stidzius, Mackevic¢ius (2009) bei Vertybiniy popieriy birza Nasdag OMX Vilnius (2010)

pateikia tokius svarbius pelningumo rodiklius (zr. 9 lent.).

9 lentelé. Pagrindiniy pelningumo rodikliy vertinimo reik§més (sudaryta pagal Rutkauskas, et
al., 2009, Vertybiniy popieriuy birza Nasdag OMX Vilnius, 2010)

Vertinimas, proc

Rodiklis (formulé) Apibiidinimas 5 . .
Aukstas | Patenkinamas | Nepatenkinamas

Parodo, kiek procenty grynojo

Grynasis pelningumas pelno uzdirba vienas
(Grynas pelnas / Pardavimo | pardavimo pajamy euras, t.y. >10 >5 <5
pajamos) jis parodo jmonés veiklos
efektyvumg.
Parodo jmonés sugebéjimag
Bendrasis pelningumas uzdirbti pelng i§ pagrindinés
(Bendras pelnas / Pardavimo | jmonés veiklos, kontroliuoti >15 >7 <7
pajamos) pardavimo pajamy bei

pardavimo savikainos lygj.

Parodo, kiek eury grynojo
pelno tenka vienam turto
eurui.Sis rodiklis atspindi viso > 15 >8 <8
jmonés turto panaudojimo
efektyvuma.

Turto pelningumas (Grynas
pelnas / Turtas)

Parodo, kiek eury grynojo
pelno tenka vienam nuosavo

Nuosavo kapitalo kapitalo eurui. Sis rodiklis

pelningumas (Grynas pelnas L S >20 >10 <10
/ Nuosavas kapitalas) §varp|au5|§s akcmmkams, .
jvertinant jy praeito laikotarpio
investicijy j jmone graza.
Parodo, kiek procenty veiklos
pelno uzdirba vienas
pardavimo pajamy euras, t.y.
jis parodo jmonés tipinés
veiklos, neatsizvelgiant j
Veiklos pelningumas finansing ir investicing veikla, KUo
(Veiklos pelnas / Pardavimo | efektyvuma. Tipiné veikla didesnis >5 <5
pajamos) apima tkines operacijas,

susijusias su veikla, i§ kurios
jmoné keletg ataskaitiniy
laikotarpiy gauna daugiausia
pajamy ir kurig jmoné laiko
pagrindine.

32



Pagrindiniai pelningumo rodikliai jy apibtidinimai bei formulés su reikSmiy vertinimais yra sudaryti
pagal Rutkauska, et. al. (2009) ir Nasdaqg OMX Vilnius rodikliy skai¢iavimo metodika (2010). Tai yra
grynasis pelningumas, bendras pelningumas, turto pelningumas, nuosavo kapitalo pelningumas bei veiklos
pelningumas. Taip pat lenteléje yra nurodyti vertinimai. Kada paaiskéja, kad jmonés tam tikri rodikliai yra
nepatenkinami, tai yra didelis signalas joms susiriipinti, nes tas ar tie rodikliai gali biiti kertiniai akmenys
del kuriy jmon¢ gali bankrutuoti. Taip pat, tuos rodiklius galima lyginti su tokio pacio pobtuidzio jmonémis
ir daryti iSvadas dél konkurencinés situacijos.

Ne vien pelningumas parodo jmonés veiklos efektyvumg. Yra i$skiriami ir Kiti veiklos efektyvumo
rodikliai, kurie vertinant ekonominés veiklos efektyvumg yra taip pat svarbiis ir negalima remtis vien
pelningumu. Mackevicius (2005a) dar i$skiria:

e Pardavimo savikainos lygis (Savikaina / Pajamos);

e Veiklos sgnaudos, tenkancios vienam pardavimo pajamy eurui (Veiklos sgnaudos / Pajamos);
e Viso turto apyvartumas (Pajamos / Turtas);

e Apyvartinio kapitalo apyvartumo koeficientas (Pardavimo pajamos / apyvartinis kapitalas);
e Trumpalaikio turto apyvartumas (Pajamos / Trumpalaikis turtas);

e Atsargy apyvartumas (Savikaina / Vid. atsargos);

e Gautiny sumy apyvartumas (Pajamos / Pirkéjy isiskolinimas);

e Skoly tiekéjams apyvartumas (Skolos tiekéjams / Savikaina)

e llgalaikio turto apyvartumas (Pajamos, llgalaikis Turtas).

Pagal Nasdag OMX Vilnius (2010) pardavimy savikainos lygis kuo mazesnis, tuo pelningiau
realizuojamos prekés. Veiklos sgnaudos, tenkancios vienam pajamy eurui parodo jy dalj pajamose. Kuo
mazesnis §is rodiklis, tuo daugiau uzdirbama. Atsargy apyvartumas parodo kiek per metus atsargos padaro
apyvarty. Kuo didesné reikSmé - tuo atsargos greiciau juda. Gautiny sumy jsiskolinimas parodo kiek 1§
pirkéjy gautinos sumos padaro apyvartos per metus ir apibiidina skoly surinkimo efektyvuma. Didesné
reik§meé rodo, kad klientai grei¢iau atsiskaito su jmone. Apyvartinio kapitalo apyvartumas parodo kiek
pajamy uzdirba vienas ] apyvartin] kapitalag jmonés investuotas euras. Didesné reikSmé rodo aukstesnj
efektyvuma. llgalaikio turto apyvartumas parodo kiek vienas ilgalaikio turto euras uzdirba pardavimo
pajamy. Kuo didesné Sio rodiklio reikSmé, tuo su mazesnémis investicijomis ] ilgalaikj turtg uzdirbamos
didesnés pardavimo pajamos, tuo aukstesnis jmonés ilgalaikio turto valdymo efektyvumo lygis. Viso turto
apyvartumas parodo kiek vienas turto euras sukuria pajamy. Aukstesné reikSmé rodo didesn;j efektyvumo
laipsnj. Trumpalaikio turto apyvartumas parodo Kiek pardavimo pajamy tenka kiekvienam trumpalaikio

turto eurui.
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2.3 Imoniy bankroto nustatymo metodai

Imonés patiria bankrotg dél jvairiy priezasCiy. Viena jy yra neiSsilaikymas rinkoje deél efektyvumo
nebuvimo. Galima teigti, kad jmonés efektyvumas yra atvirksciai proporcingas su bankroto tikimybe. Kuo
jmoné efektyviau dirba, kuo geriau iSnaudoja savo isteklius, kuo gauna didesnj pelna, kuo labiau atitinka
vartotojy lukescius, kuo geriau iSnaudoja aplinkos salygas, tuo jai bankrutuoti yra maziau Sansy. Jeigu
vienodais metodais lyginsime keletos, ta pacia veikla uzsiimanciy, jmoniy bankroto tikimybes, tai logiska
buty, kad jmoné, kuri yra ar¢iausiai bankroto ribos, dirba maziausiai efektyviai. Taciau reikty neapsiriboti
vieneriy mety duomenimis. Bankroto prognozavimas yra sudétingas procesas, taciau jvairts autorial jam
skiria jvairius metodus nustatyti.

Mackeviciaus (2005a) sitilomi bankroto nustatymo metodai yra Sie:

e Pozymiy apie bankroto tikimybe tyrimas;
¢ Finansiniy ataskaity straipsniy pokyc¢iy poveikio ijmong¢s finansiniam stabilumui vertinimas;

¢ Finansiniy santykiniy rodikliy taikymas.

Pozymiy tyrimas néra labai apibréztas metodas ir jis naudojamas labiau kaip padedancioji priemoné
toliau tirti bankroto tikimybe. Atradus viena pozymj dél galimo bankroto jmonés vadovai tada turéty
atlikti detalesne analize apie rasta pozymj. Balanso ir pelno (nuostolio) ataskaity pokyc¢iy tyrimas yra
vienas paprasCiausiy bei pigiausiy metody prognozuoti bankrota. Taciau Sis metodas neatskleidZia
priezasc¢iy, nusakanciy jmonés bankrota, o tik parodo esamus veiklos triikumus. Taip pat jis nepaaiSkina
tam tikry pasikeitimy (ilgalaikio turto sumazéjimo ar padidéjimo). Sie pokyéiai be paaiskinimo néra labai
informatyvis ir naudojant vien §j metoda nebus galima visy veiksniy pokyciy paaiskinti. Norint Zinoti
imonés tam tikry veiksmy priezastis reikia turéti papildomos informacijos. D¢l to, nors Sis biidas yra
populiarus, juo neapsiribojama. Jmonés stabilumg bei judéjimo krypt] atskleidzia santykiniy rodikliy
analize.

Mackevicius ir Raksteliené (2005) nurodo veiksnius, kurie lemia jmonés bankrota:

e Vidiniai veiksniai. Tai prastas vadovavimas jmonei, pasenusi technologija, tiekéjy ir klienty
praradimas, iStekliy eikvojimas, silpna kontrol¢ jmonés viduje, neteisingi sprendimai,
negeras buhalterijos tvarkymas, blogy sprendimy priémimas ir kt.

e ISoriniai veiksniai. Tai infliacija, gamtinés salygos, politinés ir ekonominés padéties

nepastovumas, mokesciy ir teisés akty kaita ir kt.
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Kitas bankroto tikimybés nustatymo metodas yra vienas daZzniausiai naudojamy. Amerikiecio E.
Altman sukurtas penkiy rodikliy arba ,,zeta” modelis yra placiai naudojamas visame pasaulyje nustatant
bankroto tikimybe. Sis modelis tapo pagrindu, ant kurio bandomi statyti nauji modeliai, kaip teigia
Mackevicius, Raksteliené (2005). Taip pat Sis modelis ypatingai geras, nes bankroto tikimybe iSreiskia
objektyviai skaiciais, o juos galima tiesiogiai lyginti tarpusavyje, jei norima tokio pacio tipo jmones
sulyginti. Altman formulé yra sudaryta i§ finansiniy koeficienty, kuriy kiekvienas jvertina jmonés rizika
kitu atzvilgiu. Visi Altmano parinkti rodikliai turi skirtingg svertinj koeficienta. Si funkcija skai¢iuojama
pagal formuleg, kuri skirta jmonéms, kuriy akcijos kotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje, bankroto

tikimybei jvertinti:

=12 -X1+14-X2+33-X3+0,6-X4+10-Xs (1)

Cia:

X1 - Apyvartinis kapitalas padalintas i$ turto (apyvartinio kapitalo ir turto santykis);

X, - Nepaskirstytas pelnas padalintas i$ turto (nepaskirstyto pelno ir turto santykis);

X3 - Pelnas iki apmokestinimo padalintas i§ turto (EBT ir turto santykis);

X4 - Akcinio kapitalo rinkos verté padalinta i jsipareigojimy (jsipareigojimy dengimas akcinio
kapitalo rinkos verte);

Xs - Pardavimy pajamos padalintos i3 turto (turto apyvartumas).

Jei Z reiksmé mazesné nei 1,80, bankroto tikimybé bus labai didelé. Kai Z reikSmé svyruoja tarp
1,81 ir 2,70, tai bankroto tikimybé yra didelé, o kai tarp 2,80 ir 2,90 — bankrotas galimas. Bankroto
tikimybé labai maza, jei Z reiksmé — daugiau nei 3,00. Altman modelis leidZia numatyti bankroto tikimybe
pries vienerius metus 90, prie§ dvejus metus — 70, prie§ trejus metus — 50 procenty tikslumu. Sis modelis
labiausiai tinka gamybinés pakraipos jmoniy bankrotui prognozuoti (Mackevicius, Raksteliené, 2005).
Kuo Z rodiklis yra didesnis, tuo mazesn¢ tikimybe¢, kad jmoné patirs bankrota.

Altman yra patobulings $ig formule, kad skirtingam verslo sektoriui biity kuo tiksliau nustatoma
bankroto tikimybé. Paslaugy ir individualioms jmonéms bankroto skai¢iavimas skiriasi, taip pat skiriasi ir
imoniy, kuriy akcijos nekotiruojamos vertybiniy popieriy birZoje, bankroto skai¢iavimas. Principas iSlieka

toks pat, tik koeficientai prie kintamyjy skiriasi.
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Kiekviena jmoné turi zinoti su kokiomis rizikomis gali susidurti ir kaip elgtis jvykus jvairiems
scenarijams, kad iSvengty netikéto bankroto. Mackevi¢ius (2005b) teigia, kad ,,jmonéms, siekian¢ioms
efektyviai vykdyti savo veiklg ir konkuruoti nuolat kintancioje verslo aplinkoje, iSsami veiklos rizikos
analiz¢ yra biitina“. DaZniausiai pagal Mackevi¢iy (2005b) pasitaikanCios verslo rizikos riiSys yra
kriminologin¢ (korupcija ir nusikaltimai), politiné¢ (politiky kaita, naujy teisés akty leidyba), finansiné
(finansy rinky svyravimai, jmoniy bankrotai) ir komerciné (mokesciy sistemos netobulumai).

Riziky identifikavimas gali padéti jmonés vadovams laiku priimti sprendimus dél veiksmy, susijusiy
su identifikuota rizika. Laiku atpazinus tam tikrg rizikg galima, jei leidzia aplinkybés, jos iSvengti. Rizikos
iSvengimas yra geriausias budas kaip pasielgti esamoje situacijoje. Tafiau ne visada pavyksta laiku
identifikuoti rizikg arba tam tikros aplinkybés neleidzia jos iSvengti. Tokiu atveju galima bandyti rizika
sumazinti. Nors tai nepaSalins jos tikimybés, taciau padariniai bus mazesni jvykiui atsitikus, nei nieko
nedarant. Taip pat galima atidéti ir/ar perkelti rizika (jei situacija leidzia). Rizikos perkélimas kitam leidzia
jos i$vengti, galima ir dalinai jg perkelti Kitiems subjektams, taip ji bus sumaZinama. Rizikos atidéjimas
vélesniam laikotarpiui yra tik laikinas sprendimas. Nesiimant jokiy prevenciniy priemoniy pasekmés néra
sumazinamos.

Rizika gali duoti ir nauda. Esant tinkamoms aplinkybéms galima pasinaudoti rizika ir gauti didesn¢
naudg, nei nepasinaudojus. Visais atvejais yra svarbu identifikuoti rizika, nes tai leisty suzinoti ar gali
jmoné ka nors padaryti ar ne. Mackevicius (2005b) suklasifikavo rizikos veiksnius pagal pozymius (Zr.
5pav.)
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Pagal Politing
— atsiradimo Ekonomine
buda
Vidaus
Pagal .
poveik [Sores
Ukiné
Imoniy Pagal Gamvbine
veiklos veiklos amybine
rizikos sT1t1s Investiciné
Komercine
Finansiné
Pagal Retrospektyvine
laika < Einamoji
Perspektyviné
Pagal
— rezultato Grynoji
tikimybe \ o
Spekuliatyviné

5 pav. Imoniy veiklos riziky klasifikavimas (Mackevi¢ius, 2005b, p.220)

Pagal Mackeviciy (2005b) politiné rizika atsiranda dél politinés situacijos pasikeitimo (sieny
uzdarymas, kariniy veiksmy pradé¢jimas), ekonominé - pasikeitimai pacios jmonés ar Salies ekonomikoje,
vidaus rizika atsiranda jmonés viduje (blogi vadovy sprendimai), iSorés rizika - uz imonés riby esanciy
veiksniy (politiniai, socialiniai, teisiniai...), tikin¢ - ikiniy reikaly tvarkymu, gamybiné dél technologiniy
procesy, technikos netobulumy, gamybos organizavimo, materialiniy ir energetiniy istekliy triikumo ir kt.

Komerciné rizika gali atsirasti dél konkurencijos pasikeitimo, rinkos konjuktiiros poky¢iy. Finansiné
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rizika susijus su finansy tvarkymu, pajamy ir sgnaudy kontrole. Investiciné susijus su investicijy
praradimu, netinkamu vertinimu ir kt. Retrospektyviné ir einamoji rizika parodo atsiradusios rizikos sritj,
dyd; ir pobiidj. Grynoji rizika parodo tikimybe gauti neigiamg ar nulinj rezultatg, o spekuliatyviné rizika
gali ir teigiamg rezultatg duoti. Visos rizikos riiSys yra susijusios. Jsivertinus galimas rizikas ir pasirengus
plang kaip veikti joms pasitaikius, jmoné uzsitikrina stabilumg rinkoje, dél to ji gali iSvengti netikéto
bankroto ar maziau nukentét nei kitos jmonés.

Dauguma aptarty autoriy yra iSskyre imonés pelninguma kaip vieng svarbiausiy efektyvuma
nurodanciy rodikliy. Vakary Salyje yra paplites Du Pont pelningumo modelis, arba piramidiné analizés
metodika. Sis metodas sukurtas JAV E. I. Du Pont'o bendrovés uzsakymu. Tai daZnai naudojamas
metodas vertinant jmonés rentabilumui, akcentuojant savininky nuosavybés pelninguma (ROE). Pastovus
kapitalo pelningumas nurodo jmonés funkcionavimag bei plétros lygj. Paprasciausia kapitalo pelningumo
forma yra gryno pelno santykis su nuosavu kapitalu. Du Pont piramidé §j rodiklj schemiskai i$skaido i jo
dedamasias (zr. 6 pav). Toks iSskaidymas leidZia pazvelgti | atskirus rodiklius grafiskai, kurie parodys
pagrindines pelningumo ar jo nebuvimo priezastis (Kancerevy¢ius, 2009).

Du Ponto modelyje yra analizuojami bei palyginami jmonése vykstantys procesai susij¢ su veikla
bei kapitalu. Atlikus §j metodg ir padarius teisingas iSvadas jmoné gali jas panaudoti kaip efektyvesng
finansiniy ir ekonominiy procesy valdymo priemong.

Dauguma autoriy, tarp jy ir Kancerevyc€ius(2009) isskiria Siuos pagrindinius pelng veikiancius
veiksnius:

e Pardavimy apimtis — pelnas ir pardavimai turi tiesioginj rysj tarpusavyje: didéjant parduoty
prekiy kiekiui ir esant nekintamiems kitiems veiksniams, pelnas didés, ir atvirksciai — jei
parduodamas prekiy kiekis maZzés, tai pelnas taip pat mazés..

e Parduotos produkcijos kainos taip pat tiesiogiai veikia pelno pokytj. Jei prekés bus parduotos
brangiau nei buvo planuota, palyginti su ankstesniu laikotarpiu, tai pelnas didés, ir atvirkséiai
- jei pigiau bus parduodama, tai pelnas mazes.

e Parduoty prekiy savikaina. Tarp jos ir pelno yra atvirkStiné priklausomybe. Didéjant
produkcijos savikainai, pelnas sumazéja, o savikainai mazéjant, pelnas didéja.

e Struktiira ir asortimentas. Tiesiogiai §iy veiksniy i§ pelno skai¢iavimy néra matyti. Taciau jei
skirtingy prekiy lyginamasis svoris pelne skiriasi, tai jei didés tos prekés lyg. svoris, kurios
pelningumas didesnis, tai bendras pelningumas didés. O jeigu lyginamasis svoris padidés tos

prekeés, kurios pelningumas mazesnis, tai bendras pelnas sumazés.
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ROE

/\

Turto Nuosavybés
pelningumas koeficientas
Grynasis Turto
pelningumas apyvartumas
Grynas pelnas Pardavimai Visas turtas
Pardavimai Visos 18laidos Trumpalaikis Ilgalaikis
turtas turtas

6 pav. Du Pont modelis (Kancerevy¢ius, 2009)

Bankroto tikimybei jvertinti yra ne vienas modelis sukurtas. Vieni modeliai turi vienus privalumus,

Kiti - kitus. Taip pat bankroto tikimybé yra neatsiejama ne vien nuo jmonés veiklos rodikliy, taciau ir nuo

iSoriniy veiksniy, kuriy neiSeina paveikti. Dél to, norint kuo objektyviau jvertinti bankroto tikimybe,

patartina neapsiriboti tik vienu metodu.
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3. STIPRIUJU ALKOHOLINIU GERIMU PRAMONES JMONIU
EKONOMINES VEIKLOS EFEKTYVUMO TYRIMO METODOLOGIJA

Tyrimo metody parinkimas yra svarbus procesas, nes yra skirtingi metodai, kurie akcentuoja
skirtingy rodikliy reikSminguma. D¢l to tinkamai apsibrézus ir pasirinkus metodika bei nuosekliai jos
laikantis yra gaunami patikimi rezultatai, kurie jmonei gali padéti efektyviau pasiekti savo uzsibrézty
tiksly.

Kiekvienai jmonei, norin¢iai iSlikti rinkoje, yra svarbu jvertinti savo ekonominés veiklos
efektyvumg. Nuolat besikei¢iant technologijoms bei sparCiai mokslo paZzangai yra svarbu zinoti ir
galimybes kaip pritaikyti visg $ig moksling-technologing pazanga savo veiklai efektyvinti ir kaip iSsiskirti
i$ konkurenty. Globalioje visuomenéje informacija sklinda greitai, tad jmoniy iSskirtinumas gali suteikti
joms didesn¢ naudg. Kiekviena jmoné turi siekti iSskirtinumo ar tai technologijose, produkty (paslaugy)
kokybéje, juy kainoje, klienty aptarnavime ar kitur. Niekuo neiSsiskirianti jmoné yra lengviau
nukonkuruojama laisvos rinkos ekonomikoje. Butina analizuoti ijmonés veikla periodiSkai, nepriklausomai
nuo to ar jmon¢ pelningai verciasi savo veikla ar nuostolingai. Visais atvejais reikia Zinoti ar jmone galéjo
efektyviau tuo laikotarpiu dirbti ar dél nepriklausomy nuo jos priezasCiy to nebuvo galima padaryti.
Veiklos lyginimas su ankstesniais metais parodo ne tik jmonés veiklos kryptinguma, dinamika, bet ir
spartuma. Gerai atliktas jmonés ekonominés veiklos vertinimas padés jmonei identifikuoti vietas, kurias ji
galéty patobulinti ir nuo to bendras efektyvumas padidéty. Tai gali jmonei padéti efektyviau naudoti
iSteklius bei kitus resursus. Taip pat, nuolat vertinama jmones veikla turi informuoti ar jmoné praeityje
priémé teisingus sprendimus ir pagristi dabartinius sprendimus dél ateities. Periodiskai atlickama analizé
padeda nustatyti tiek jmonés patiriamy nuostoliy, tiek ir pelno prieZastis ir veikia kaip kontrolés priemoné,
nukreipianti vadovy sprendimus teisinga linkme. Pastoviai atliekant jmonés ekonominés veiklos
efektyvumo vertinimg jmonei matosi aiski jos galimybiy situacija ir uzsibrézto tikslo pasiekiamumas.

Visy pirma, norint analizuoti, tirti ar vertinti objekta, reikia apzvelgti jo charakteristikg. D¢l to,
siekiant jvertinti AB ,,Vilniaus degtiné¢*“ ekonominés veiklos efektyvuma, pirmiausia apzvelgsiu Sios
imonés charakteristikg. T.y. apzvelgsiu jmonés veiklos specifika, jos vizija, konkurentus, patirtj,
gaminamg produkcija, darbuotojus ir kt.

Apzvelgus imonés charakteristikg, svarbu iStirti stiprigsias ir silpngsias jmonés puses, bei aplinkos
veiksnius ir jy daroma jtakg imoneés veiklai. Imonés iSoriniy veiksniy analizei pasitelksiu placiai
naudojamg PEST metoda. Makos (2014) teigia, kad Sis iSoriniy veiksniy metodas padés imonei nuspresti

kaip nagriné¢jami faktoriai gali paveikti jmonés veiklg ilgame laikotarpyje. PEST metodas tiria iSoring
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aplinkg per politing (mokesciai, politinis stabilumas ir kt.), ekonoming (infliacija, Salies ekonomikos
poky¢ial ir kt.), socialing-kulttiring (demografiniai pokyciai, pramonés ar jmonés jvaizdis $alyje, vartotojy
mados ir pasirinkimai ir kt.) ir technologing (naujovés, technikos i§radimai, patentai ir kt.) prizme. Sios
aplinkos gali buti susije, tad kai kurie veiksniai gali tikti daugiau nei vienai kategorijai. Atlikes PEST
modelio analiz¢ jvertinsiu jmonés stiprigsias ir silpngsias puses, bei pateiksiu galimas grésmes ir
galimybes. Sis metodas yra vadinamas SSGG (SWOT) analize. Tai taip pat labai populiarus, kaip ir PEST
metodas ir daznai jie yra atliekami Kartu. Sios analizés tikslas, pagal Renault (2016) yra istirti galimybes,
kuriomis jmoné gali pasinaudoti keliant savo efektyvuma ir iSvengti ar sumazinti galimas grésmes.
Informacija Siai analizei naudosiu i$ pries tai apzvelgty daliy - charakteristikos bei PEST analizés. Jmonés
finansiné analizé nebus ¢ia jtraukiama, nes Siame tyrime SSGG analizé tik padés pateikti rekomendacijas
ir kryptinguma jmonés veiklos efektyvumui stiprinti.

Matydamas jmonés silpngsias ir stiprigsias vietas, bei galimybes ir grésmes vertinsiu jmoneés
ekonomings veiklos efektyvuma naudodamas finansiniy rodikliy metoda. Finansiniy rodikliy vertinimui
bus naudojamas palyginimo biidas. Tai: vertikalioji (lyginamos rodikliy dalys su bendra (visa) bazine
dalimi), horizontalioji (lyginami rodikliai laikotarpiy atzvilgiu) ir santykiné (tarpusavyje susijusiy rodikliy
santykis) analizés. Pagal Buskevicitit¢ ir Macerinskien¢ (2008) tai finansinéje ir ekonominéje analizése
placiausiai naudojami biidai.

Atlikus jmonés ekonominio efektyvumo vertinima bus vertinama bankroto galimybé. Tam
pasirenkamas Altman modelis, kuris, pagal nagrinétus autorius, yra vienas patikimiausiy bei geriausiai
jvertinan¢iy bankroto galimybe.

Apibendrinant ekonominés veiklos efektyvumo vertinimg pateiksiu tyrimo i$vadas ir

rekomendacijas.
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4. STIPRIUJU ALKOHOLINIU GERIMU PRAMONES JMONES AB
,VILNIAUS DEGTINE“ EKONOMINES VEIKLOS EFEKTYVUMO
VERTINIMAS

Vertinant stipriyjy alkoholiniy gérimy jmonés AB ,,Vilniaus degtiné* ekonominj efektyvumg bitina
iSanalizuoti jos charakteristikg ir specifikg. Taip pat reikia jvertinti ir iSorinius veiksnius, kuriy jmoné
prakti$kai negali paveikti. Zinant jmonés stiprigsias ir silpnasias puses, galima detaliai istirti ir jvertinti

jmon¢és AB ,,Vilniaus degtiné* ekonominés veiklos efektyvuma bei nustatyti bankroto tikimybe.
4.1 Stipriyjy alkoholiniy gérimy jmonés AB ,,Vilniaus degtiné* charakteristika

AB ,Vilniaus degtiné* - tai zinomiausiy jmoniy Vilniaus mieste ir viena didziausiy alkoholiniy
geérimy gamintojy Lietuvoje. Imoné specializuojasi stipriyjy alkoholiniy gérimy gamyboje, o dar tiksliau -
degtinés. Imonés istorijos pradzia siejama su bendra XIX-XX amziaus tendencija - kelti degtinés gamybg |
didziuosius miestus. MaZzosios spirito varyklos s€kmingai apriipindavo kokybisku gradiniu spiritu degtinés
fabrikus ir uztikrindavo auksc¢iausig stipriyjy gérimy gamybos rezultatg.

Savo veiklg pradéjusi 1907 m., §iuo metu uzima apie 24,1 proc. Lietuvos degtinés rinkos. Didziausig
gaminiy dalj bendrové eksportuoja j Latvija, Estija, Lenkija, Pranciizija, Danija, Kinija, Izraelj, Ispanija,
Ukraing, Azerbaidzang, JAV. Savo gaminiams spirita jmon¢ varosi pati 1§ Rokiskio rajone esancios Obeliy
spirito varyklos, kuri priklausé grafy Seimai. Obeliy varykla - seniausia veikianti maistinio spirito varykla
Lietuvoje. Sig jmone jkvepia turtinga Vilniaus istorija, architektiira, gamtovaizdis, praeities ir dabarties
sankirtos, daugiakultiirinis sostinés palikimas. Labiausiai skatina ir suteikia kiirybinés energijos Vilniaus
ikiirimo legenda.

Bendrovés AB ,,Vilniaus degtineé* siekis — tapti viena stipriausiy jmoniy, dirbanciy alkoholiniy
gérimy gamybos srityje.

AB ,.Vilniaus degtiné* svarbiausi istoriniai momentai:

e 1995 metais Vilniaus Degtiné buvo reorganizuota j specialiosios paskirties akcing bendrovg.

e 2003 metais 80 procenty bendrovés akcijy jsigijo Pranciizijos koncernas Belvedere SA.

e Nuo 2007 m. AB ,,Vilniaus degtiné” bendradarbiauja su ,,Tessendier and Fills” konjako
namais.

e 2009 m. Vykdydama strateginius uzdavinius, bendrové investavo 700 tukst. eury (2,4 min.

lity) 1 gamybos procesy ir produkty kokybés tobulinima.
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e 2010 m. Imone¢ prad¢jo diegti LEAN sistema, kurios tikslas - naudojant mazesnius isteklius
sukurti didesne verte klientui ir didinti konkurencinj pranaSumag.
e 2012 m. Sausio-kovo mén. jmoné pardavé 1711,8 tiikst. litry alkoholiniy gérimy.
e 2012 m. Atnaujintas Vilniaus Degtinés prekinis Zenklas.
AB ,,Vilniaus degtiné” VIZIJA
e Tapti viena stipriausiy alkoholiniy gérimy gamintojy Baltijos Salyse;
e Plésti ir nuolat tobulinti gamybg atsizvelgiant j pasaulio tendencijas ir inovacijas;
e Pelnyti negincijamg autoritetg vartotojy, verslo partneriy, investitoriy tarpe.

AB ,,Vilniaus degtiné* riipinasi savo gaminiy kokybe. Imonés gaminiai yra peln¢ apdovanojimus uz
kokybés bei recepty iSskirtinumg. Jau 10 mety yra jdiegusi ISO 9000 kokybés valdymo sistemg.
Remdamasi tarptautinés standartizacijos organizacijos reikalavimais jmon¢ pritaiké bei formalizavo savo
verslo procesus:

e prieziiiros procesa, leidziant; jsitikinti, kad procediiros efektyvios;

e atitinkamg dokumenty laikyma;

o efektyvy tikrinimg ir koregavima;

¢ nuolatinj individualaus proceso ir kokybés sistemos efektyvumo perzitréjima;
e nuolatinj tobuléjima.

2010 metais jmoné pradéjo diegti LEAN sistema, kurios tikslas - naudojant mazesnius iSteklius,
sukurti didesn¢ verte klientui ir didinti savo konkurencinj pranaSumg. Lean esm¢ geriausiai nusako du
pagrindiniai principai: nuolatinis tobul¢jimas ir nereikalingy veikly (nuostoliy) Salinimas. Tai klientui ir
Jmonei vertés nekurian¢iy procesy eliminavimas arba mazinimas, sukuriant nuolatinio tobul¢jimo kultiirg
organizacijos viduje.

Ypac svarbus ir produkto kokybe uztikrinantis faktorius - nattraliy priedy ir Obeliy spirito varykloje
pagaminto griidinio spirito panaudojimas gérimy gamyboje. Didzioji stipriyjy gérimy dalis yra originalios
receptiiros ir gaminami i§ natiiraliy uogy, rieSuty, vaisiy suléiy, medaus, zoleliy, jvairiy prieskoniy antpily.
AB ,,Vilniaus degtin¢* tgsdama sengsias vilnietiSkas tradicijas, viena i§ nedaugelio alkoholio jmoniy turi
sertifikata koSeriniams stipriesiems gérimams gaminti.

Svarbi jmonés verslo strategijos dalis - naujy rinky paieska, dalyvaujant bei pristatant savo
produktus tarptautinése parodose. Bendrovés gérimai ne kartg buvo jvertinti ir apdovanoti tiek Lietuvoje,
tiek tarptautinése mugése, parodose bei seminaruose.

Imonés produkcija yra plataus asortimento. AB ,,Vilniaus degtiné” gamina 8 produkty rusis:
balzama, brendj, degtine, likerj, roma, trauktine spiritinius gérimus ir kitus (aperityva). IS jy daugiausiai
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skirtingos degtinés produkcijos pagaminta - net 15. Jmoné turi 17 prekés zenkly. Bene pats populiariausias

yra ,,sobieski‘ prekés zenklas.

Akeipy skaiéius (vot.)
14,76% / Number of the
Darius Zaromskis shares
68,29% 9,15% B 16.668.632
MBWS Polska Marie Brizard Wines 2.602.408
SP.Z.0.0. and Spirits .
\ 0 2.2093.476
B 2.8%
Kiti / Other B 683441
5% B 1220422
Daiva Zaromskiené

7 pav. AB ,,Vilniaus degtiné akcininkai (http://www.degtine.lt/bendroves-

ataskaitos/bendroves-valdymas/)

7 pav. pavaizduoti jmonés akcininkai. Siek tiek daugiau nei du tretdalius akcijy valdo MBWS
Polska. Vienos akcijos nominali verté yra 0,29 EUR. 2015m. pabaigoje akcininkai turéjo i$ viso apie 24,4
mln. akcijy, kuriy bendra verté apie 7mln. eury.

AB ,,Vilniaus degtiné¢* darbuotojy skaicius per 2011-2015m. iSaugo (Zr. 10lent.) nuo 150 iki 172.
Paprasty darbininky skai¢ius kasmet augo arba iSliko toks pat (iSskyrus 2012m. kada sumaZzéjo).Per
nagrinéjama laikotarp; jmonéje vadovy skaiCius padidéjo vienu 2013m. Specialisty ir tarnautojy skaicius
kasmet (iSskyrus 2012m) augo ir lyginant 2011-2015m jmon¢je 12 specialisty ir tarnautojy daugiau dirbo.
Darbininky skai¢ius 2012m sumaZéjo, taciau visais kitais augo. 2014-2015m jmonéje dirbo 10-Cia
darbininky daugiau. IS viso darbuotojy skaiCius augo kasmet (iSskyrus 2012m). Vidutinis darbo
uzmokestis, nepaisant darbuotojy kaitos, kasmet didéjo visiems. Taciau, iSsilavinimo struktiira pasikeité.
Jei 201 1m. aukstg iSsilavinimg turéjo ~30%, aukstesn] ~30%, vidurinj ~40% darbuotojy, tai 2015m auksta
~34%, aukstesnj ~11% ir vidurinj ~55% darbuotojy.
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10 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné“ darbuotoju skaiiaus, atlyginimo ir iSsilavinimo dinamika

(sudaryta pagal AB ,,Vilniaus degtiné* duomenis)

2011 2012 2013 2014 2015
o Vid. Vid. Vid. Vid. Vid.
Darbuotojai Darb. darbo Darb. | darbo | Darb. | darbo | Darb. darbo Darb. | darbo
skai¢ius | uzm., | skaiCius | uzm., | skaiius | uzm., | skaiCius uzm., skai¢ius | uzm.,
EUR EUR EUR EUR EUR
Vadovai (direktoriai) 3| 3485 3| 4306 3| 4313 4 4492 4| 4849
Specialistai ir tarnautojai 57 908 56 907 58 979 63 980 66 | 1067
Darbininkai 90 445 80 483 90 514 92 540 102 573
IS viso 150 674 139 688 151 744 159 790 172 820
Turintys auksta 47 58 63 57 59
i§silavinimag
Turintys aukStesn 40 35 31 17 19
i$silavinimag
Turintys vidurinj arba 63 46 57 85 94
spec vidurinj i$silavinima

AB ,,Vilniaus degtiné* turi 5 tiesioginius konkurentus, kurie jsikiir¢ Lietuvoje:
e UAB “Lietuviskas midus”;
e UAB,ITALIANA LT
e AB “Stumbras”;
e AB“ALITA”.

TaCiau ne visi savo gamyboje pagrinde uZsiima stipriaisiais alkoholiniais gérimais. UAB
,Lietuviskas midus® specializuojasi midaus gamyboje, taciau taip pat gamina trauktines ir likerius. UAB
,Italiana Lt* pagrinde gamina putojantj ir kt. vynus, taciau gamina ir brendj. Taip pat §i jmoné pardavinéja
ir degtine, taciau jos negamina, o importuoja i§ Suomijos. Visos jmonés, kurios eksportuoja stipriuosius
alkoholinius gérimus (ypa¢ degtines) ] Lietuva, yra tiesioginés AB ,Vilniaus degtiné* jmonés
konkurentés. AB ,,Alita pagrinde gamina putojantj vyng ir brendj. Taip pat gamina ir samang. Tiesa,
LHAlita® ir ,,Stumbras® priklauso tam paciam koncernui ,,MG Baltic*. ,,Alita* pardavé savo teises gaminti
Stuos degtinés prekés zenklus ,,Gintaring*, ,,Ledo* ir ,,,Gera®, nes taip liepé konkurencijos taryba
(Noreika, 2015). AB ,,Stumbras* yra pagrindinis AB ,,Vilniaus degtiné™ konkurentas, nes didziausia
asortimento dalj uzima stiprieji alkoholiniai gérimai. Tad galima teigti, jog prie§ tai iSvardinti rinkos
dalyviai ne visi yra svarbiis. Svarbiausias biity AB ,,Stumbras®, nes tik jo, kaip ir AB ,,Vilniaus degtiné*
pagrinding veikla yra paremta stipriyjy alkoholiniy gérimy gamyba, o kiti konkurentai pagrinde gamina ne

stiprivosius alkoholinius gérimus.
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AB ,,Stumbras* turi Simtamete patirtj (kaip ir AB ,,Vilniaus degtiné*) alk. gérimy gamyboje. Imon¢é

eksportuoja savo produkcija i daugiau nei 30 Saliy, ypac ripinasi savo prekés Zenklais, kuriy yra 16.

Populiariausi: ,,Stumbras®, , Lithuanian® - degtinés, ,,Imperial XII“, ,,Gloria“ - brendziai.

AB ,,Vilniaus degtiné¢*“ netiesioginiy konkurenty yra labai daug. Tai tie, kurie gamina Kkitus

alkoholinius gérimus, nes degting ar brendj vartotojai gali pakeisti alumi ar vynu. O pastaryjy gamintojy

yra labai daug Lietuvoje. Daugiausiai alaus yra parduodama pagal litraza.

4.2 ISorinés ir vidinés aplinkos jtaka AB ,,Vilniaus degtiné*

Vertinant stipriyjy alkoholiniy gérimy pramonés jmoniy ekonominés veiklos efektyvumg bitina

atsizvelgti ir | iSorinius veiksnius, kurie gali pakreipti teigiamai arba neigiamai AB ,,Vilniaus degtiné*

veiklos efektyvumga ilguoju laikotarpiu. Tam pasirinktas PEST modelis.

Politiné aplinka Lietuvoje yra nepastovi. Galima iSskirti Siuos pagrindinius veiksnius:

Valdzios nepasidalijimas. Kaskart j valdzig iSrenkamos partijos su atskiromis vizijomis ir
metodais, kurie ne visada sutampa su praecitos partijos sprendimais. Toks interesy
nesutapimas kelia didelj nepasitikéjimg valdzia.

Istatymy kaita. Daznai leidZiami jstatymai ir kiti teisés aktai, kurie priimami netikétai ir
ver¢ia jmones keisti savo sprendimus ar planus. DazZnai biina leidZziami painiis ar
nekonkretizuoti jstatymai, kurie apsunkina jy nepazeidimg dél interpretavimo galimybiy.
Istatymy daZnas kitimas nesuteikia jmonéms tvirto pagrindo, ant kurio galima kurti ar plétoti
versla. Taip pat su alkoholio prekyba yra iSleidziama daug draudimy (LR Vyriausybé, 2014).
Draudimas parduoti alkoholinius gérimus Rugséjo 1d (iSskyrus vieSo maitinimo jmones).,
draudimas parduoti alkoholinius gérimus po 22h maZmeninése jmonése arba vieSo
maitinimosi jmonése iSsineSimui, labai griezti reklamos apribojimai.

Mokes¢iy. Yra apie 20 jvairiy mokes¢iy, kai kuriems taikomos tam tikros lengvatos ar
iSimtys. Mok¢jimo atlikimo sudétingumas bei painumas apsunkina jmones laiku ir tiksliai
sumokeéti mokescius. Kai kurie mokesciy tarifai nekinta jau palyginus ilgg laikg: PVM -

21%, pelno - 15%. Taciau akcizai kinta kasmet didéjimo linkme.

Ekonominés aplinkos augimas létéja. Galima iSskirti pagrindinius ekonominés aplinkos veiksnius:

Bendras vidaus produktas. Lietuvos banko (2015) duomenimis Lietuvos ekonomika auga

mazdaug perpus lé€iau nei pastaruosius kelerius metus. (2014m. 3% padid¢jimas, o 2015m. -
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1,7%, lyginti su ankstesniais metais). DNB eksperty prognoze, kad 2016 ir 2017m. realus
BVP padidés 2,8% ir 3%.

Uzsienio rinka. Prognozuojamas Eksporto j Ryty valstybes smukimo nemaza dalj atsveria
did¢jantis eksportas i kitas Salis, ypatingai Europos Sajungos S$alis. Imonéms, kurios
eksportuoja savo produkcijg j Ryty Salis (ypac¢ Rusijg) tenka ieSkoti naujy rinky arba pléstis
tose, kur jau jeita.

Infliacija. Lietuvos statistikos departamento duomenimis tiek 2014 tiek 2015m kainos $alyje
mazgjo ir buvo atitinkamai -0,3% ir -0,1%. 2016m pirmame ketvirtyje padidéjo 0,4%.
Seseliné ekonomika yra nemaza Lietuvoje. Dazna kontrabandiné preké - stiprus alkoholinis
pazyméjo 500 pardavéjy, kurie uzsiimin€jo kontrabandine stipriyjy alkoholiniy gérimy

prekyba (Sven¢ionis, 2013).

Socialiné - kulturiné aplinka yra labai reik§minga stipriyjy alkoholio gérimy gamintojams bei

pardavéjams. Galima i8skirti Siuos pagrindinius veiksnius:

Demografija. Lietuvos gyventojy skaicius kasmet mazéja. Lietuvos statistikos departamento
duomenimis nuolatiniy gyventojy 2016m pradzioje buvo 2.888.582. T.y. 32.680 maZziau nei
praeitais, tai yra apie 1,13% maziau. Pilnameciy skai¢ius taip pat mazé¢ja kasmet. 2016m
pradzioje pilnameciai sudaré 82% visy gyventojy. Taciau pabréztina, kad alkoholinius
gérimus neteisétai jsigyja ir vartoja taip pat ir nepilnameciai.

Sveikata. Per didelis alkoholiniy gérimy vartojimas kenkia sveikatai. Taip pat yra mirStama
nuo alkoholio pervartojimo, jo sukeliamy ligy ar dél vartojimo prieZasciy. Taip pat alkoholio
vartojimo nekontroliavimas, alkoholizmas, gali sugriauti Zmoniy gyvenimus, tad daZnas
vartojimas yra visuomenéje smerktinas dalykas. Lietuvoje 2014m. vienam gyventojui
tenkantis absoliutus (100%) alkoholio kiekis litrais buvo 12,7. Kasmet Sis rodiklis didéja. 15
mety ir vyresniems, §is rodiklis siekia 14,9 litro per metus. Cia tik legaliai apskaityto
parduoto alkoholio duomenys.

Nedarbas. Nedarbo lygis Lietuvoje pastoviai kasmet nuo 2010m. mazéjo, o 2015m. sieki
10%. Kuo Zmonés daugiau uzdirba, tuo gali leisti sau daugiau prekiy ir paslaugy jsigyti.
Alkoholiniai gérimai yra dazna preké Lietuvoje.

Prevencinés priemonés. Neigiamai alkoholio pramong (taciau teigiamai visuomeng) veikia ir
jvairios priemonés. Spalio 2d yra tarptautin¢ diena be alkoholio, dazni policijos reidai dél
girty vairuotojy, baudos uz vie$a gérima ir kitomis aplinkybémis. Sios priemonés teigiamai
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veikia visuomeng (bent jau bandoma sumazinti alkoholio vartojimg), tafiau neigiamai
alkoholiniy gérimy pramong.

Technologiné aplinka. Stipriyjy alkoholiniy gérimy gamyboje technologija yra svarbi, nes jos
pagalba galima gerinti kokybe, mazinti sgnaudas ar didinti gamybos kiekj. Taciau ji nesikeiia tokiu
spartumu kaip, tarkim, informaciniy technologijy sritis. Galima i$skirti Siuos veiksnius:

e Islaidos tyrimams. Lietuvos statistikos departamento duomenimis iSlaidos moksliniams
tyrimams ir eksperimentinei plétrai kasmet vis did¢jo, lyginant su BVP. 2010m. sieké 0,78%,
0 2014m - 1,01% lyginant su BVP.

e Receptai. Receptus bandoma iSsaugoti ir nekeisti, kad produktai buty tradiciSki. Taciau
ieSkoma ir naujy recepty.

e Gamybos technologija. Gamybos technologija galima efektyvinti pasitelkus jvairiais
cheminiais bandymais, pasitelkiant mokslininky Zzinias. Buracevskis teigeé ,,Lietuvos rytui®
»Sukiiréme technologija, kuri padeda 1§ degtinés pasalinti aldehidus, susikaupiancius po
pertraukos atnaujinus gamybg. Aldehidai pablogina gérimo kvapa, nukencia gaminio
kokybeé*.

Didziausig jtakg turi socialiné - kultliriné aplinka, nes vykdomos prevencinés priemonés jspéja
gyventojus d¢l alkoholio vartojimo rizikos, bei skatina mazinti arba mesti alkoholiniy gérimy vartojima.
Taip alkoholiniy gérimy raSies madingumas tam tikrais laikotarpiais gali turéti jtakos.

Atlikus AB ,,Vilniaus degtiné* vidaus ir iSorés analize pateikiamos jos stiprios ir silpnos pusés, bei
grésmes ir galimybeés (Zr. 11 lent.).

11 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné“ SSGG analizé (sudaryta pagal AB ,,Vilniaus Degtiné*

duomenis)
Stiprybés Silpnybés
e Ilgameté patirtis e Prarandami kvalifikuoti darbininkai
e Platus asortimentas e Mazas démesys vietinei rinkai
e Zinomas prekeés Zenklas e Nusidévéjusi technika
e Eksportas e Reklamos ribotumas
e Uzimama rinkos dalis
e Atlyginimy politika
e Nuosava spirito varykla
e Daznas dalyvavimas parodose
e |LEAN gamybos valdymo sistema
Galimybés Grésmés
e Didés eksportas e Akcizy didinimas
e Naujy rinky atradimas e Uzimama rinkos dalis sumazés
e Kvalifikuoty darbuotojy augimas e Mazés pardavimai dél Sesélio
e Nasumo didéjimas e Sumazés produkcijos paklausa dél vartotojy poreikiy
o Kokybés prastéjimas
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Stiprybiy panaudojimas galimybéms jgyvendinti. Ilgameté patirtis ir platus asortimentas didins
eksporta. Atlyginimy politika, uzimama rinkos dalis ir zinomas prekés Zzenklas pritrauks daugiau
kvalifikuoty darbininky. DaZznas dalyvavimas parodose ir platus asortimentas leis atrasti naujas
potencialias uzsienio rinkas. LEAN gamybos valdymo sistema ir nuosava spirito varykla padés jmonei
didinti nasuma.

Silpnybiy Salinimas siekiant iSvengti grésmiu. Skyrus daugiau démesio technologijai bei vietinei
rinkai AB ,,Vilniaus degtiné™ gali pagerinti savo produkcijos kokybe, iSlaikyti uzimamos rinkos dalj,
nekreipiant démesio j akcizy didinima, ir iSvengti pardavimy praradimo dél Sesélio, nes vartotojus tenkins
kokybé. Imonei pasitelkus daugiau kvalifikuoty darbininky, kurie tirty rinka, jmoné gali iSlaikyti
produkcijos paklausg.

Stiprybiy panaudojimas siekiant sumazinti grésmes. Platus asortimentas ir ilgameté patirtis gali
prisitaikyti prie naujy vartotojy poreikiy. Dalyvavimas parodose ir LEAN gamybos valdymo sistema gali
padéti jmonei rasti biidy kaip iSlaikyti arba pagerinti produkty kokybe. Ilgameté patirtis, uZimama rinkos
dalis ir zinomas prekés zenklas gali uztikrinti rinkos dalies i$laikyma, pardavimus ir i§laikyti pelninguma
nepaisant padidéjusiy akcizy.

Galimybiy panaudojimas iStaisant silpnybes. Nauji kvalifikuoti darbininkai pakeis
nekvalifikuotus ir gali skirti daugiau démesio vietinei rinkai. Reklamy ribotumg gali pasalinti naujose
rinkose esantys jstatymai, bet tik tose rinkose. Naujy rinky atradimas ir kvalifikuoty darbuotojy augimas

gali atrasti ir pritaikyti uZsienyje naudojamas technologijas jmonés efektyvumui didinti.

4.3 AB ,,Vilniaus degtiné*“ ekonominés veiklos efektyvumo vertinimas

AB ,,Vilniaus degtiné“ ekonominés veiklos efektyvumas vertinamas pelno, mokumo bei islaidy
rodikliais. Pelningumo rodikliai pavaizduoti 8 pav. Bendro pelningumo rodikliai 2011-2015 metais buvo
labai auksti - sieké nuo ~28% iki ~35%. 2012 metais buvo Zemiausias, o po to palaipsniui kilo ir 2015m
vel sumazéjo - iki 31,2%. Tokie auksti bendri pelningumai parodo, kad jmoné geba uzsidirbti i§ savo
pagrindinés veiklos bei kontroliuoti pajamy ir savikainos lygius. Veiklos ir grynas pelningumai 2011m.
buvo neigiami ir vir$ijo -5%. Tais metais administracinés sgnaudos buvo dvigubai didesnés nei pardavimo
ir paskirstymo. 2012m jmonés pelningumai atsigavo, veiklos sieké 1,65%, o grynas - 0,67%. 2013m Siek
tiek sumaz¢je Sie pelningumai buvo, taciau smarkiai iSaugo 2014 ir 2015m. ir virSijo 5%, tad buvo
patenkinami. Pastaraisiais metais jmonés ekonominés veiklos efektyvumas smarkiai iSaugo, lyginti su

2011-2013m. Tais metais jmoné dirbo neefektyviai.
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8 pav. AB ,,Vilniaus degtiné* pelningumo rodikliy dinamika, proc (sudaryta pagal AB

» Vilniaus degtiné* finansinius duomenis)
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== |lgalaikio turto pelningumas == Trumpalaikio turto pelningumas

===Turto pelningumas == Nuosavo kapitalo pelningumas

9 pav. AB ,,Vilniaus degtiné“ turto pelningumo rodikliy dinamika, proc (sudaryta pagal AB

» Vilniaus degtiné* duomenis)
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Pagal 9 pav. AB ,,Vilniaus degtiné* turto pelningumas kasmet didéjo. 201 1m. tiek ilgas tiek trumpas
turto pelningumas bei nuosavo kapitalo turto pelningumas buvo neigiami ir sieké atitinkamai -5,92%, -
7,98% ir -7,86%. Taciau kitagmet jau jmonés jau efektyviau valdé savo turtg bei kapitalg. 2012m. visi turto
ir kapitalo pelningumai svyra tarp 0% ir 1% reikSmés. 2013m. turto ir kapitalo pelningumai nukrito iki
~0,1% dél ty mety sumazéjusio grynojo pelno, kuris sieké vos 13,554 eurus. 2014 ir 2015 metais
trumpalaikio, ilgalaikio, bendro turto bei nuosavo kapitalo pelningumas zymiai iSaugo lyginant su 2013m.
2015m. trumpalaikio turto pelningumas bei nuosavo kapitalo pelningumas virsijo 10% riba. Ilgalaikio
turto pelningumas sieké 9,18%, o turto pelningumas 4,93%. Turto pelningumai parodo kiek eury grynojo
pelno tenka vienam turto eurui. Kitaip tariant, kaip efektyviai valdomas jmonés turtas. Pagal 9pav. galime
daryti iSvada, kad kasmet vis efektyviau jis yra valdomas. 2014m. trumpalaikio, ilgalaikio turto bei
nuosavo kapitalo pelningumo rodikliai vir§ijo 8% pelningumo riba, kas rodo, kad S$iy veiksniy
pelningumas buvo bendra patenkinamai vertinamas. 2015m. Sie pelningumai dar iSaugo, ta¢iau augimo
tempas zymiai létesnis buvo, nei lyginant 2013m. su 2014m. Bendro turto pelningumas 2015m. sieke
beveik 5%.

Nuo 2013 mety jmoné pradéjo pelningai valdyti savo turg, o nuo 14 patenkinamai, taciau dar
neefektyviai, nors link to krypstama. Nuosavo kapitalo valdymas irgi neefektyvus, bet patenkinamas.
Bendras pelningumas labai aukstas, taciau grynas ir veiklos pelningumai paskutiniais metais beveik

patenkinami, bet neefektyviis, taciau jmonés pelningumas eina efektyvumo link.

9 715196,
80% 65.060¢ 29270 68.95% 68.36% 68.80%
70% * 2 pam——— 3 —_—
60%
50% 42:40%
40% B 31.629
\2828% 91.02%70 2781% 26 01%
20%
10%
0%
2011 2012 2013 2014 2015
== Pardavimo savikainos lygis
== Veiklos sanaudos, tenkancios vienam pardavimo pajamy eurui

10 pav. AB ,,Vilniaus degtiné“ pardavimo savikainos ir veiklos sanauduy lygio dinamika, proc

(sudaryta pagal AB ,,Vilniaus degtiné* duomenis)
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10 pav. parodo kokig dalj pajamose uzima tiek parduoty prekiy savikaina, tiek veiklos sgnaudos.
Kuo $ie rodikliai mazesni, tuo jmoné patiria maziau pardavimo ir maziau veiklos sagnaudy bendruose
pardavimuose. Bendros veiklos sgnaudos uzima mazesn¢ dalj nei pardavimo savikaina. 2011m. AB
,,Vilniaus degtiné” veiklos sgnaudos buvo itin aukstos, lyginant su pardavimais ir sudaré 42%. 2012-
2015m. jau veiklos sgnaudos sudaré mazesng dalj pardavimuose (svyravo nuo 26% iki 31%). ISnagrinéjus
duomenis pastebétina, kad veiklos sgnaudos isliko panaSios, taciau Sis rodiklis mazéjo dél vis daugiau
uzdirbamy pajamy. Lyginant 2011m. su 2015m. veiklos sagnaudy lygj, tai Sis 2015m. buvo mazesnis apie
16 procentiniy punkty. Pardavimy savikainos lygis nagrinéjamame laikotarpyje buvo stabilesnis ir patyré
maziau svyravimy. Aukséiausia reik§mé buvo pasiekta 2012m. ir sieké 71,5%. Zemiausia - 2011m. ir
sické 65%. Sis rodiklis parodo savikainy dalj pajamose. Augant pajamoms, tuo paciu didéjo ir islaidos ju
savikainai, deél to §is rodiklis yra stabilesnis. Tad kuo mazesnis, tuo jmoné efektyviau dirba, nes uz
mazesn¢ savikaing realizuoja produkcijg. Tad, kuo abu Sie rodikliai yra Zemesni, tuo jmoné efektyviau
valdo savo islaidas. Didéjant parduodamos produkcijos pajamoms, veiklos sgnaudos mazai keiciasi, tad
jmonei netenka papildomai daug administraciniy ir kt. iSlaidy. Taciau prekiy savikainos lygis iSlieka
pastovus, tad patartina jmonei ieSkoti biidy kaip sumazinti prekiy savikaing. Veiklos sgnaudos taip pat
sudaro palyginus gan didele dalj pajamy, tad jmoné turéty arba didinti pajaminguma nedidinant veiklos
i8laidy, arba jas mazinti. Efektyviai veiklai esant, veiklos sagnaudos pajamose turéty sudaryti apie 10-15%.

Taciau dabar sudaro vidutiniSkai apie 31%. Nors pastebétina, kad kasmet maze¢ja.

12 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné* apyvartinio kapitalo dinamika, EUR (sudaryta pagal AB

» Vilniaus degtiné* duomenis)

2011 2012 2013 2014 2015
Trumpalaikis turtas 10,306,269 | 11,086,065 | 10,804,922 | 12,796,296 | 12,527,262
Trumpalaikiai
Jsipareigojimai 9,479,992 | 10,029,637 | 10,480,114 | 11,104,740 | 10,131,712
Apyvartinis kapitalas 826,277 | 1,056,428 324,808 | 1,691,556 | 2,395,550

Apyvartinis kapitalas parodo jmonés likvidumo lygj, kai trumpalaikis turtas vir§ija trumpalaikius
jsipareigojimus. Neigiama reikSme reiksty, kad jmoné nesugeba vykdyti savo trumpalaikiy jsipareigojimy,
tad dirba neefektyviai. Neigiama reik§mé yra netoleruotina. Tai gali didinti ilgalaikes skolas ar privesti
imon¢ prie bankroto. 2011-2015m. laikotarpyje AB ,Vilniaus degtiné apyvartinis kapitalas visu
laikotarpiu buvo teigiamas, ta¢iau labai nepastovus. Sis rodiklis didéjo 2011-2012m. ir 2013-2015m.

laikotarpiu, 0 2012-2013m. smarkiai sumazéjo, dél vienu metu iSaugusiy jsipareigojimy ir sumazéjusio
52



trumpalaikio turto. Lyginant 2011m. su 2015m., apyvartinis kapitalas iSaugo beveik 3 kartus dél Zymiai
padidéjusio trumpalaikio turto. Taip pat, stiprus augimas pasireiské ir 2013-2014 metais - 5,2 karto.
Vidutinis nagrinéjamo laikotarpio apyvartinis kapitalas yra 1,258,924. Tad galima teigti, kad AB

,» Vilniaus degtin¢* efektyviai naudoja 1ésas.

1.8

1.68

2011 2012 2013 2014 2015

® Trumpalaikio turto apyvartumas ® llgalaikio turto apyvartumas = Viso turto apyvartumas

11 pav. AB ,,Vilniaus degtiné* turto apyvartumo dinamika (sudaryta pagal AB ,,Vilniaus

degtiné“ duomenis)

Apyvartumo rodikliy vertinimas parodo kaip jmoné surenka pinigus bei panaudoja turimas atsargas.
Turto apyvartumas parodo Kiek vienas turto euras sukuria pardavimy, arba kaip turtas cirkuliuoja - kiek
karty panaudojamas. Turto apyvartumo rodikliai rodo jmonés turto valdymo efektyvumg. Kuo jie
aukstesni - tuo jmoné¢ efektyviau valdo savo turtg, nes kiekvienas turto euras atneSa daugiau pajamy. Per
2011-2015m. laikotarpj AB ,,Vilniaus degtiné* turto apyvartumas didéjo (zr. 11 pav.). Trumpalaikio turo
apyvartumas buvo didziausias visais (iSskyrus 2014m.) metais. 201 1m. visy turto riiSiy apyvartumas buvo
maziausias - trumpalaikio, ilgalaikio ir viso turto apyvartumas sieké atitinkamai 1,15, 0,86 ir 0,49 karto,
arba kiek vienas atitinkamo turto euras suktré pajamy. Ilgalaikio turto apyvartumas didZiausias buvo 2014
metais ir sieké - 1,51 kartg, pralenkdamas trumpalaikio turto apyvartumg 0,01 punktu. Viso turto
apyvartumas kasmet didé¢jo tolygiai ir 2015m. sieké 0,78. Lyginant 2011m. su 2015m. trumpalaikio turto
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apyvartumas iSaugo 0,52 uzdirbamais euras, ilgalaikio turto apyvartumas iSaugo 0,59 uzdirbamais eurais ir
Viso turto apyvartumas - 0,28 uzdirbamais euras. Taigi, labiausiai iSaugo ilgalaikio turto apyvartumas, nes
jo dalis bendrajame turte sumazéjo. Taigi, AB ,Vilniaus degtiné”, jvertinus 2011-2015m., turto
panaudojimas kasmet buvo vis efektyvesnis.

13 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné“ kity apyvartumo rodikliy dinamika (sudaryta pagal AB

» Vilniaus degtiné* duomenis)

2011 2012 2013 2014 2015

Apyvartinio kapitalo apyvartumo

koeficientas 14.39 15.34 49.29 11.33 8.77
Atsargy apyvartumas 3.27 4.30 4.66 6.44 6.77
Gautiny sumy apyvartumas 1.60 1.97 1.87 1.89 2.47

Apyvartinio kapitalo apyvartumas parodo kiek pajamy uzdirba vienas j apyvartinj kapitalg jmonés
investuotas euras. Tai turtas, kurio naudojimas kasdienés veiklos vykdymui neSa pajamas. Kuo didesné
reik§me, tuo didesnis jmonés efektyvumas apyvartinio kapitalo atzvilgiu. Per nagrinéjama laikotarpj
apyvartinio kapitalo apyvartumo reikSmés nebuvo stabilios (zr. 12 lent.). Pirmaisiais dviem metais
nezymiai iSaugo, 2013m. smarkiai i§Soko, o 2014-2015m. smarkiai krito (buvo Zemesnés nei 2011m.) ir
dar mazéjo. Kadangi pajamos stabiliai did¢jo visais metais, tai tokj nestabilumg iSkélé apyvartinis
kapitalas. 2013m. iSaugus trumpalaikiams jsipareigojimams ir sumazéjus trumpalaikiam turtui gautas
nedidelis apyvartinis kapitalas iSlaiké pajamy stabilumg, dél to tais metais jis buvo ypac efektyvus.
2014m. dél padidéjusio trumpalaikio turto apyvartinis kapitalas smarkiai iSaugo, dél to apyvartinio
kapitalo apyvartumas smarkiai krito. 2015m trumpalaikis turtas sumaz¢jo, bet Zymiai labiau sumazgjo
trumpalaikiai jsipareigojimai, dél to padid¢jo apyvartinis kapitalas, tai lémé apyvartinio kapitalo
apyvartumo sumaz¢ejima.

Atsargy apyvartumas parodo per metus vidutiniy atsargy padarytg apyvartg. Atsargos greiciau judes,
jei rodiklio reik§mé bus didesné, taip jmoné efektyviau veiks. Per 2011-2015m atsargy apyvartumas
kasmet visglaik didéjo. Tam daré¢ jtaka did¢janti parduoty pajamy savikaina, bei vidutiniy metiniy atsargy
mazéjimas arba nerySkus pokytis. 2011m. Sis rodiklis siekeé 3,27 karto, o 2015m. - 6,77.Taigi, atsargy
apyvartumas padid¢jo praktiskai dvigubai. Tai rodo, kad AB ,,Vilniaus degtiné¢* greitai realizuoja savo
atsargas ir jy valdymas yra efektyvus.

Gautiny sumy apyvartumas parodo kiek i§ pirkéjy gautinos sumos padaro apyvartos per metus ir
apibtdina skoly surinkimo efektyvumg. Didesné reikSmé rodo, kad klientai greiiau atsiskaito su jmone.
AB ,,Vilniaus degtiné” per 2011-2015m. laikotarpj padidino gautiny sumy apyvartumg. 2012-2014m.

rodiklis mazai kito ir vidutiniSkai sieke 1,89. Jei per 2011m. gautiny skoly apyvartumas sieke 1,6, tai
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2015m. jis jau sieké ~2,5. Tai rodo, kad jmonés klientai greiciau atsiskaito su jmone, kas pasako, kad

jmon¢ efektyviai surenka skolas.
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== Debitor. jsisk. apyvartumas, dienom === Kreditor. jsisk. apyvartumas, dienom

12 pav. AB ,,Vilniaus degtiné“ debitoriniai ir kreditoriniai jsiskolinimai kartais ir dienomis

(sudaryta pagal AB ,,Vilniaus degtiné“ duomenis)

Pirkéjy ir tiekéjy skoly apyvartumo rodiklis apibiidina jmonés atsiskaitymg su tiekéjais ir skoly i§
pirkéjy gavimo efektyvuma. Skoly tiekéjams apyvartumas rodo, kiek mokétinos sumos tieké¢jams padaro
apyvarty per metus. Zemesné rodiklio reikimé rodo, kad jmoné turi dideles skolas tiekéjams, arba
atsiskaitymo su tiekéju sutartyje numatyti ilgesni laiko terminai. Skoly tiekéjams (kreditoriams)
apyvartumas dienomis parodo kiek dieny jmonés pardavimai atitinka skolas tiek¢jams. Kuo $is rodiklis
didesnis, tuo geresnis, taciau svarbu, kad nekenkty santykiams su tiekéjais. Pirkéjy skoly apyvartumas
rodo pirkéjy skolos dydzio apyvarta kartais. Kuo rodiklis didesnis, tuo pirkéjy skolos greiciau sugrjzta
pinigais. Zemas rodiklis rodo, kad jmonei sunku yra surinkti pirkéjy skolas, tokiu atveju gali pritriikti
apyvartinio kapitalo. Pirkéjy jsiskolinimo dienomis apyvartumo rodiklis parodo keliy dieny jmonés
pardavimai atitinka pirkéjy jsiskolinimo dydj. Kuo S§is rodiklis mazesnis, tuo geresnis, nes parodo vidutinj

dieny skaiciy, per kurj pirkéjai atsiskaito uz prekes.
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Per 2011-2015 mety laikotarpj skoly kreditoriams (tickéjams) apyvartumas per visus nagrinéjamus
metus buvo apie 2-3 kartus didesnis nei pirkéjy skoly apyvartumas (zr. 12pav.). Pirkéjy skoly apyvartumas
per nagrin¢jama laikotarpj did¢jo. 201 1m. sieké 1,65 karto. O tai reiSkia, kad bendros pardavimy pajamos
uz tuos metus buvo butent tiek karty didesnés nei pirkéjy jsiskolinimas. Kitaip tariant, didzigja dalj
pardavimy sudaré pirkéjy skolos. Tai reiskia, kad jmoné turi daug gautiny sumy i§ pirkéjy, lyginant su
pardavimais ir gali pritrikti apyvartinio kapitalo. O tai yra labai neefektyvu. Taciau 2015 metais jau Sis
rodiklis sieke 2,25 karto. Nors vidutinés pirkéjy skolos ne mazejo, o didéjo, bet jmonés pardavimai Zymiai
spartesniu tempu didéjo, dé¢l to, santykinai $is rodiklis pageréjo. Kuo didesnis bus rodiklis, tuo jmoné
veiks efektyviau, nes greiCiau gaus pinigus uz realizuotas prekes.

Skoly tiekéjams apyvartumas per 2011-2015 metus labai netolygus buvo ir vienais metais didéjo, o
kitais mazéjo. Taciau bendra tendencija buvo didéjimo. Didziausig rodiklio reikSme¢ jmoné pasieké 2012
metais - 6,21 kartas. Zemiausia buvo 2011 metais - 4,71. 2015 metais §is rodiklis sumazgjo 0,57 punkto
nei 2014m. ir sieke 5,11. Did¢janti Sio rodiklio reik§mé rodo, kad AB ,,Vilniaus degtiné* maziau skolinga
savo kreditoriams, palyginus su pirkéjy pirktoms produkcijos savikaina arba grei¢iau apmoka
jsiskolinimus.

12 paveiksle pavaizduoti AB ,,Vilniaus degtiné* kreditoriy ir debitoriy apyvartiniai isiskolimai
kartais atspindi situacijg dél skoly apmokéjimo terminy. Didéjant pirkéjy apyvartiniy skoly rodikliui,
mazéjo jy jsiskolinimai dienomis. T.y. jmoné pradéjo gauti greiCiau 1éSas uz realizuotas prekes. 2011m.
vidutinigkai uztruko 221 diena kol jmoné surinks gautinas 1¢Sas i§ pirkéjy. Sis rodiklis palaipsniui mazéjo
ir 2015 metais AB ,,Vilniaus degtiné¢* uztrukdavo 161 dieng surinkti skolas 1§ pirkéjy. Nors ir mazéjo Sis
rodiklis, taciau vidutini$kai per 2011-2015 metus jmoné surinkdavo skolas i§ pirkéjy per 185 dienas. Tai
yra pus¢ mety, o tai tikrai néra efektyvu.

Atsiskaitymo laikotarpis su kreditoriais per 2011-2015 metus netolygiai mazéjo. Ilgiausias buvo
2011m. - 77 dienos. Trumpiausias 2012 metais - 59 dienos. 2015 metais $is rodiklis sieké 71 diena.
Kadangi kreditoriy jsiskolinimo apyvartumas dienomis maZai besikeit¢ per nagrinéjama laikotarpj
(pastebetinas tik smulkus atsiskaitymy greitéjimas), tai galima teigti, kad AB ,,Vilniaus degtiné* tolygiai
kasmet atsiskaitingja su tiek¢&jais ir uZtrunka apie 70 dieny.

14 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné“ atskaitomybé su pirkéjais ir tiekéjais (sudaryta pagal AB

» Vilniaus degtiné* duomenis)

Metai 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Skoly tiekéjams apyvartumo santykis su pirkéjy
jsiskolinimo apyvartumu, kartais 2.86 | 3.00 2.65 277 | 2.27
Dieny skirtumas tarp atsiskaitymo su pirkéjais ir
tiekéjais 144 117 119 114 91
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14 lentel¢je pavaizduotas skirtumas tarp AB ,,Vilniaus degtiné* kreditoriy ir debitoriy skoly
apyvartumo, kartais. Si idraiska parodo kiek karty skiriasi jmonés atsiskaitymas dienomis tarp pirkéjy ir
tiekéjy. 2012 metais jmonés atsiskaitymo trukme su pirkéjais ir tiekéjais skyrési 3 kartus. Tai reiskia, kad
3 kartus jmon¢ greiCiau atsiskaité su tiekéjais, nei su pirkéjais, arba, kad 3 kartus atsiskaito su tiekéjais ir 1
su pirkéju per tg patj laiko tarpg. 2011-2015m. laikotarpyje netolygiu pasiskirstymu Sis rodiklis mazéjo.
Tai reidkia, kad jmonés atsiskaitymo trukmé su pirkéjais ir tiekéjais pradéjo maziau skirtis. Sio rodiklio
art¢jimas prie vieno rodo, kad jmon¢ atsiskaito tiek su kreditoriais tiek su debitoriais per t3 patj laiko
tarpga. Antras lenteléje rodiklis parodo jmonés skoly atsiskaitymo trukmés skirtumg tarp kreditoriy ir
debitoriy dienomis. IS esmés tai toks pat rodiklis kaip ir pirmasis, tik pirmasis rodo santykj, o Sis rodo
absoliucig reikSme. Taciau zinant absoliuciag reikSme galima objektyviau vertinti jsiskolinimy padengimo
trukme. 2011 metais AB ,,Vilniaus degtiné* skoly atsiskaitymo trukmé tarp tiekéjy ir pirkejy skyrési 144
dieny. Tai reiSkia, kad vidutiniS$kai per metus toks dieny skirtumas tarp atsiskaitymo su pirkéjais ir
tiekéjais. Lyginant 2011-2015 metus, pastebimas §io rodiklio maz¢jimas. 2015 metais jmoné vidutiniskai
uztruko 91 dieng ilgiau atsiskaitant su pirkéjais, nei su tiekéjais. Kuo $is rodiklis mazesnis (ar¢iau 0), tuo
tokj patj laikg uztrunka jmonei atsiskaityti su pirkéjais ir tiekéjais. Tai neparodo greitumo, taciau parodo
imonés suderinamuma sandoriy tarp tiekéjy ir pirkéjy. Kuo jmonei geriau seksis suderinti sandorius, tuo
efektyviau ji veiks.

Apibendrinant apyvartumo ir islaidy rodiklius, galima teigti, kad jmoné laiku ir tvarkingai atsiskaito
su tiek¢jais, taCiau jai sunku gauti léSas 1§ pirkéjy, nors 1§ 1éto judama link to. Efektyviai realizuoja
atsargas. Nors AB ,,Vilniaus degtiné* apyvartinis kapitalas néra pastovus, taciau jmoné efektyviai jj
iSnaudoja. Bendro turto iSnaudojimas yra prastas ir neefektyvus. Veiklos sgnaudos sudaro milziniska dalj
pardavimy apimties, reikty mazinti administracines sgnaudas, kurios sudaro didziajg jy dalj, dél to yra
neefektyvus jy valdymas. AB ,,Vilniaus degtiné* nagrin¢jamu laikotarpiu nebuvo mazinusi prekiy
savikainos. Imon¢ nepakankamai efektyviai valdo i$laidas.

Mokumo ir likvidumo rodikliai parodo ar jmoné galés susitvarkyti su skolomis ir kt. finansiniais
jsipareigojimais. Esant dideliam mokumui, jmon¢ patiria maziau rizikos dél bankroto. Likvidumas parodo
Jmonés sugebéjimus laiku vykdyti jsipareigojimus. Apskaiciuoti rodikliai pateikti 14 lentelé;.

15 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné* likvidumo ir mokumo rodikliai (sudaryta pagal AB
., Vilniaus degtiné* duomenis)

Likvidumo ir mokumo rodikliai 2011 2012 2013 2014 2015
Absoliutaus likvidumo pinigais koef. | 0.00142 | 0.00029 | 0.00003 | 0.00019 | 0.12942
Kritinis likvidumo koef. 0.81 0.83 0.84 0.96 1.02
Einamo likvidumo koef. 1.09 1.11 1.03 1.15 1.24
Bendrasis mokumo koef. 0.76 0.72 0.75 0.84 0.92
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Absoliutaus likvidumo pinigais koeficientas parodo trumpalaikiy jsipareigojimy dalj, kurig galéty
padengti kritiniu atveju, naudodama turimus pinigus. Didéjant Siam rodikliui didéja jmonés likvidumas.
Per 2011-2015 smarkiai keitési AB ,,Vilniaus degtiné™ absoliutus likvidumas pinigais. 2011 metais jis
sieké 0,00142, tada 2012 metais beveik 5 kartus sumazéjo, 2013 metais beveik 10 karty sumazéjo, o po to
pradéjo didéti. 2014 metais apie 6 kartus padidéjo ir 2015 buvo didziausias. Padidéjo beveik 700 karty
lyginant su 14 metais ir apie 100 karty lyginant su 2011 metais. Kadangi per paskutiniuosius porg mety jis
didéjo, tai jmoné tapo labiau atsparia trumpalaikiu finansavimo atveju.

Kritinis likvidumo koeficientas parodo trumpalaikiy jsipareigojimy padengimag likvidZiausiu turtu.
Per nagrin¢jamg laikotarp; AB ,,Vilniaus degtiné* kritinio likvidumo koeficientas kasmet didéjo. 2011
metais jis sieké 0,81, 0 2015 metais 1,02. Visus 2011-2014 metus §i rodiklio reik§mé buvo nepatenkinama,
taciau 2015 metais, nors ir nedideliu padidéjimu, bet tapo patenkinama.

Einamas (bendras) likvidumo koeficientas parodo jmonés likviduma, jos trumpalaikius
jsipareigojimus dengiant trumpalaikiu turtu. Esant didesnei rodiklio reik§mei jmoné yra finansiskai
tvirtesné trumpuoju laikotarpiu. 2013 metais buvo maziausias ir sieke 1,03. DidZiausias buvo 2015 metais
ir sieké 1,24. Buvo sumazgjes tik 2012-2013 metais, o visu kitu laikotarpiu did¢jo ir pralenké 2011 mety
reik§me, tad bendrai vertinant, einamasis likvidumas didéjo. Nagrinéjamo laikotarpiu vidutiné jo reik§mé
1,124. Per 2011-2014 metus ir vidutiniS$kai, einamojo likvidumo reik§mé buvo nepatenkinama. Tik 2015
metais ji tapo patenkinama, nes didesné nei 1,2.Kadangi S$is rodiklis tiesiogiai priklauso nuo apyvartinio
kapitalo ir beveik visg laikg did¢jo ir 2015 metais pasieké patenkinamg reikSme, tai galima teigti, kad
jmong¢ efektyviai naudoja savo apyvartinj kapitalg.

Bendras mokumo koeficientas parodo jmonés finansinj stabiluma bei kreditoriy sauguma. Per 2011-
2015 mety laikotarpi imonés AB ,Vilniaus degtiné* bendras mokumo koeficientas didéjo. Buvo
sumazgjes tik 2012 metais iki 0,72. Taiau nuo 2012m. iki 2015m. kasmet didéjo ir 2015m. pasieke
0,92.Vidutiné nagrin¢jamo laikotarpio reikSmé buvo 0,798. Patenkinama reikSme laikomas rodiklis
didesnis uz 1. Tiek vidutine reikSme, tiek viso nagrinéjamo laikotarpio kiekvienais metais Sio rodiklis
buvo nepatenkinamas. Kadangi visg laikotarpj Sio rodiklio reik§mé buvo mazesné nei vienas, tai nurodo,
kad AB ,,Vilniaus degtiné* gali turéti potencialias problemas apmokéti savo skolas. Tai parodo ir 12
paveikslas, kuriame jmoné gan greit atsiskaito su tiekéjais, taCiau atsiimti skolas i§ pirkéjy jmonei
uztrunka zymiai ilgiau ir biitent dél to ji gali patirti finansiniy problemy. Taciau, tiek 12 paveikslo, tiek 14
lentelés duomenimis, matoma tendencija, kad jmon¢ vengia Sios problemos trumpindamas atsiskaitymo su

pirkéjais dienas bei reguliuodama trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy santykj. Nors
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dabartiniai rodikliai rodo, kad tai neefektyvu, tafiau jmoné eina link to, tai grafiSkai vaizduoja 13

paveikslas.
1.40 -
1.24
1.20
1.00 m Absoliutaus likvidumo pinigais
koef.
0.80 M Kritinis likvidumo koef.
0.60  Einamo likvidumo koef.
B Bendrasis mokumo koef.
0.40
0.20
0.00
2011 2012 2013 2014 2015

13 pav. AB ,,Vilniaus degtiné* likvidumo ir mokumo rodikliai (sudaryta pagal AB ,,Vilniaus

degtiné“ duomenis)

Ivertinus trumpalaikio mokumo bei likvidumo rodiklius yra taip pat svarbu jvertinti ir ilgalaikius.
Siy rodikliy vertinimas parodo jmonés finansinj stabiluma ir sugebéjima padengti ilgalaikes skolas. AB

,,Vilniaus degtin¢* ilgalaikio mokumo rodikliai pateikti 16 lent.

16 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné* ilgalaikio mokumo rodikliai (sudaryta pagal AB ,,Vilniaus

degtiné“ duomenis)

llgalaikio mokumo rodikliai 2011 2012 2013 2014 2015
Bendras skolos rodiklis 0.57 0.58 0.57 0.54 0.52
iﬁ\atl;ifl‘;“ skoly ir nuosavybes 0.41 0.43 0.35 0.24 0.31
Auksinés balanso taisyklés koef. 0.94 0.93 0.98 0.88 0.86

Bendras skolos rodiklis parodo jmonés turto dalj, kuri jsigyta uz skolintus pinigus. Jei $is rodiklis

yra daugiau nei 1, tai jmoné turi daugiau jsipareigojimy nei turto ir turéty bankrutuoti. Sveiku rodikliu
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pripazjstamas svyravimas apie 0,5. AB ,,Vilniaus degtiné¢* per 2011-2015m. laikotarpj bendras skolos
rodiklis biitent ties sveika reikSme ir svyravo ir artéjo prie to, kad lygiai pusé turto dengia jsipareigojimus.
Didziausia ir maziausios reik§més pasiektos atitinkamai 2012m. ir 2015m.

Ilgalaikiy skoly ir nuosavybés santykis parodo jmonés priklausomybe nuo iSorinio finansavimo. Kuo
rodiklis mazesnis, tuo jmon¢ labiau nepriklausoma. AB ,,Vilniaus degtiné* 2011-2015m. nagrin¢jamas
rodiklis netolygiai keitési, bet pastebima mazéjimo linkmé. Auksciausia reik§Smé buvo 2012 metais - 0,43,
o maziausia 2014m. - 0,24. Vidutinis nagriné¢jamo laikotarpio koeficientas yra 0,348. Tai neaukstas
rodiklis ir rodo, kad vidutiniskai ir ypa¢ pastaraisiais pora mety jmoné¢ buvo mazai priklausoma nuo
iSorinio finansavimo.

Auksinio balanso taisyklés koeficiento geriausia reik§mé yra kuo aréiau 1. Sis koeficientas parodo
dalj, kuria ilgalaikiai jsipareigojimai finansuoja ilgalaikj turta. AB ,,Vilniaus degtiné* per 2011-2015m.
laikotarpi Sis rodiklis mazgjo. Tik 2013 metais buvo iSauges ir beveik sieké optimaliausia reikSme, buvo -
0,98. Visais kitais laikotarpiais mazéjo ir 2015m. buvo maziausias - 0,86. Taciau tokios reikSmés néra toli
nutolusios nuo 1, tad yra patenkinamos.

AB ,,Vilniaus degtiné* ilgalaikio mokumo rodikliai per nagriné¢jamg laikotarpj yra labai geri, tad
imoné efektyviai valdo ilgalaikes skolas. Trumpalaikio mokumo rodikliai per nagriné¢jama laikotarpj arba
buvo geri arba jud¢jo teigiama linkme. Tad galima sakyti, kad AB ,,Vilniaus degtiné* yra moki jmoné,

efektyviai valdanti skolas.

4.4 AB ,,Vilniaus degtiné“ bankroto tikimybés nustatymas

Kiekviena jmoné vykdydama savo veiklg susiduria su jvairiomis rizikomis. Didziausia jy -
bankrotas. Dél to yra svarbu jvertinti bankroto galimybe. Laiku pasteb&jus galimas tendencijas jmoné gali
priimti efektyvius sprendimus, kurie padéty to iSvengti. Tikslus bei populiarus yra Altman ,,zeta* modelis.

AB ,,Vilniaus degtiné* yra listinguojama Nasdaq OMX Vilnius vertybiniy popieriy birZoje ir jos
akcijomis yra prekiaujama. Tokioms jmonéms Altman ,,zeta* modelio formulé yra:

=12 -X1+14-X;+33-X3+0,6-X4+10-Xs

X1 - Apyvartinis kapitalas padalintas i§ turto (apyvartinio kapitalo ir turto santykis);
X3 - Nepaskirstytas pelnas padalintas i$ turto (nepaskirstyto pelno ir turto santykis);

X3 - Pelnas iki apmokestinimo padalintas i§ turto (EBT ir turto santykis);
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X4 - Akcinio kapitalo rinkos verté padalinta i jsipareigojimy (jsipareigojimy dengimas akcinio
kapitalo rinkos verte);

Xs - Pardavimy pajamos padalintos i3 turto (turto apyvartumas).

Visi duomenys paimti i§ AB ,,Vilniaus degtiné* finansiniy ataskaity. Skai¢iuojant X4 reikSme reikia
nustatyti akcinio kapitalo rinkos verte (zr. 17 lent.).
17 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné akcinio kapitalo rinkos vertés dinamika (sudaryta pagal AB

» Vilniaus degtiné*“ ir Vertybiniy popieriy birza Nasdag OMX Baltic duomenis)

2011 2012 2013 2014 2015
Vidutiné metiné akcijos
kaina, EUR 0.321059 | 0.188937 | 0.248454 | 0.258976 | 0.306484
Akcijy skaicius 24,408,431 | 24,408,431 | 24,408,431 | 24,408,431 | 24,408,431
Akcinio kapitalo rinkos
verté, EUR 7,836,542 | 4,611,650 | 6,064,377 | 6,321,200 | 7,480,797

AB ,,Vilniaus degtiné* vidutiné metiné akcijy kaina buvo nepastovi ir krito 2012m. Taciau po to kilo
ir 2015m. sieké apie 0,30 EUR uz akcijg, taciau nepralenké 2011 mety kainos. Akcijy skaiCius per
nagrin¢jama laikotarpj nepasikeité. D¢l to, akcinio kapitalo rinkos vertés dinamika tiesiogiai kito pagal
vid. meting akcijy kaing.

18 lentelé. AB ,,Vilniaus degtiné“ bankroto tikimybé pagal Altman ,,zeta® modelj (sudaryta??)

2011 2012 2013 2014 2015
X1 00341 | 0.0422| 00132| 0.0664| 0.0885
X2 01110 | 0.1095| 0.1119| 0.1514| 0.1915
X3 -0.0382 | 0.0057 | 0.0015| 0.0484| 0.0527
X4 05706 | 0.3172| 0.4296| 0.4568| 0.5297
X5 04915| 0.6465| 0.6495| 0.7524 | 0.7761
y4 09040 | 1.0596 | 1.0845| 1.4780 | 1.6421

AB ,Vilniaus degtiné* bankroto tikimybé, pagal Altman ,zeta“ model;, 2011-2015 mety
laikotarpyje kiekvienais metais maz¢jo. 2011m. buvo didziausia, nes rodiklis sieké 0,9040. O 2015m.
maziausia, nes Z = 1,6421. Taciau visu laikotarpiu Z reik§mé yra mazesné nei 1,80, o tai reiSkia, kad visu
nagrin¢jamu laikotarpiu AB ,,Vilniaus degtiné bankroto tikimybé pagal Altman ,,zeta* modelj buvo labai
didelé. Taciau kasmet vis maz¢ja, dél to kitgmet jau gali biiti mazesné ir bus ne labai didel¢, o tik didele,
jei imon¢ efektyviau vykdys ekonomine veiklg. DidZiausig itaka bankrotui turéjo mazas apyvartinis

kapitalo ir turto santykis, nepaskirstyto pelno ir turto santykis bei pelnas iki apmokestinimo.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

1. Analiz¢é rodo, kad jmoniy ekonominés veiklos efektyvumo vertinimas yra viena svarbiausiy
tikslo siekimo kontrolés priemoniy. Tinkamai atlikus jmoniy ekonominio efektyvumo
vertinimg galima objektyviai priimti sprendimus dél tolimesnés jmonés veiklos. Taciau tai ne
tik padeda siekti jmonés tiksly, bet ir jspéja dél galimy pavojy ir riziky. Periodiskas jmonés
ekonominio efektyvumo vertinimas ne tik nustatys jmonés vietg esamoje rinkoje, bet ir
uztikrins jai vietg ateityje. Vertinimo rezultatais gali naudotis investuotojai ar bankai, taciau
tai yra svarbiausia informacija jmoniy vadovams padidinti jmonés efektyvuma.

2. Mokslinés literattiros analizé parodé, kad daugelis autoriy efektyvuma apibrézia skirtingai.
Néra vieno nusistovéjusio apibrézimo. Vienas efektyvumo apibiidinimy - tai grei¢iausias
tiksly pasiekimas, optimizuojant visus ijmong¢je vykstancius procesus. Tiek apibrézimas, tiek
metody efektyvumas vertinami nevienareikSmiskai. Vieni autoriai vertina pagal gamybinius
pajégumus, technologijas, naSuma, kiti autoriai analizuoja pelninguma, savikaing, mokuma ir
kt. finansinius-ekonominius rodiklius, treti autoriai bitinai sitlo jvertinti rizikg, iSorine-
viding aplinkas, bankrotg. Kombinuojant esamus metodus galima gauti informatyvesne
situacija.

3. Tyrimai rodo, kad jmonés charakteristikos apzvalga yra svarbi vertinimo dalis. Jg atliekant
i8siaiSkinama jmonés ir jos veiklos specifika. Taip pat svarbu iStirti ja supancia aplinka bei
vidinius veiksnius. Tam atlikti naudojami PEST ir SSGG metodai. Nustatyta, kad
ekonominiy-finansiniy rodikliy naudojimas yra vienas geriausiy metody vertinant jmonés
ekonominés veiklos efektyvumg. Pelningumo, iSlaidy, apyvartumo bei jmonés mokumo ir
likvidumo tyrimas ir vertinimas geriausiai atskleidzia jos situacija ir galimybes. Tam, kad
pilnai jvertinti jmonés ekonominés veiklos efektyvumg yra atlieckama bankroto tikimybés
tyrimas, naudojant Altman ,zeta“ modelj. Daug metody yra ir tam jvertinti, taiau
populiariausias ir patikimiausias yra Altman ,,zeta* modelis.

4. Tyrimai rodo, kad AB ,,Vilniaus degtiné* pasizymi ilgamete patirtimi, placiu asortimentu bei
orientuojasi | degtinés gamyba. Didziausig jtaka jai daro socialiné - kultiiriné aplinka, nes
jvairiis jstatymai, reklamos ir akcijos dél sveikatos ir visuomenés gerovés skatina atsisakyti
arba sumazinti Sios produkcijos vartojimg. Eksporto plétra yra biitina jmonei, nes vietiné
rinka uzpildyta. Ekonominiy-finansiniy rodikliy vertinimas 2011-2015 mety laikotarpyje

parodé¢, kad nuo 2013 mety jmoné prad¢jo pelningai valdyti savo turta, o nuo 2014 mety
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patenkinamai, taciau dar neefektyviai. Nuosavo kapitalo valdymas irgi neefektyvus, bet
patenkinamas. Bendras pelningumas labai aukStas, taCiau grynas ir veiklos pelningumai
paskutiniais metais beveik patenkinami, bet neefektyvis, taciau jmonés pelningumas eina
efektyvumo link. Apibendrinant apyvartumo ir iSlaidy rodiklius, galima teigti, kad jmoné
laiku ir tvarkingai atsiskaito su tiekéjais, taCiau jai sunku gauti 1éSas i§ pirkejy, nors i$ 1éto
judama link to. AB ,,Vilniaus degtiné” efektyviai realizuoja atsargas. Nors jmonés
apyvartinis kapitalas néra pastovus, taCiau jmoné efektyviai jj iSnaudoja. Bendro turto
iSnaudojimas yra prastas ir neefektyvus. Veiklos sgnaudos sudaro milziniskg dalj pardavimy
apimties. AB ,,Vilniaus degtiné* savikaina nagrinéjamu laikotarpiu sumazéjo nezymiai.
Imoné patiria dideles veiklos sanaudas ir nepakankamai efektyviai valdo islaidas. AB
,» Vilniaus degtiné* ilgalaikio mokumo rodikliai per nagrin¢jama laikotarpj yra labai geri, tad
imon¢ efektyviai valdo ilgalaikes skolas. Trumpalaikio mokumo rodikliai per nagrin¢jamag
laikotarpj arba buvo geri arba judéjo teigiama linkme. Tad galima sakyti, kad AB ,,Vilniaus
degtiné” yra moki jmoné, efektyviai valdanti skolas. Rekomenduojama jmonei mazinti
administracines sgnaudas, atnaujinti technologija, skirti démes;j turto valdymo efektyvumui.
Kadangi eksporto dalis bendrosiose pajamose didéja, o vietinéje rinkoje didinti pardavimy
néra galimybiy, tai sitloma AB ,,Vilniaus degtiné* didinti eksportg ir papildomai ieskoti

naujy rinky.
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pasibaigusius 2015 m. gruodzio 31 d.

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susirinkimo

Pastabos 2015 - 2014 B
15 10 375 864 7 987 987
14 2519391 2741757
16 1657 168 ;1 947 31§

14 5§2 423 12 677 062

17 2177 567 2094 915
18 156 213 191 383
19 8 509 587 10 142 192
13,20 372 652 365 727
21 ) 1311242 %079
12 527 ZE 12 7976 296

27 079 685 25 473 358

Paaitkinimai, pateikiami 14-43 puslapiuose, yra neatskiriama $ios finansinés ataskaitos

dalis.

Generalinis direktorius ,
——

Juozas Daunys e

Vilnius,
2016 m. bal

Vv

Vyriausioji finansininké




AB ,,VILNIAUS DEGTINE”
Metines finansines ataskaitos, metinis prane§imas uZ metus,
pasibaigusius 2015 m. gruodZio 31 d.

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susirinkimo

Finansinés biiklés ataskaita (tgsinys)

GruodZio 31 d.

Eurais Pastabos 2015 2014
NUOSAVAS KAPITALAS IR

ISIPAREIGOJIMAI

Kapitalas ir rezervai

Akcinis kapitalas 22 7 078 445 7069 170
[statymo numatytas rezervas 22 706 917 706 917
Kiti rezervai (13 363) 0
Nepaskirstytas pelnas (nuostoliai) 5184921 3 857 883
15 viso nuosavo kapitalo 12 956 920 11 633 970

Ilgalaikiai jsipareigojimai
Kreditai ir kitos sumos, kurioms skaitiuojamos

paliikanos 24 1 600 694 61991
Vyriausybés dotacijos 25 2101211 2333107
Skolos tiekéjams 0 12 678
Atidétojo mokescio jsipareigojimas 12 289 147 326 872
I§ viso ilgalaikiy jsipareigojimy 3991052 2734 648

Trumpalaikiai jsipareigojimai
Kreditai ir kitos sumos, kurioms skaitiuojamos

palikanos 24 2024013 4 448 862
Skolos tiekéjams 3 644 668 2 010 597
Pelno mokes&io jsipareigojimai 26 110 237 39 326
Kitos mokétinos sumos 26 4352794 4 605 955
1% viso trumpalaikiy jsipareigojimy 10 131 712 11 104 740
I viso jsipareigojimy 14 122 765 13 839 388
IS VISO NUOSAVO KAPITALO IR

ISIPAREIGOJIMY 27079 685 25473 358

Paaidkinimai, pateikiami 14-43 puslapiuose, yra neatskiriama §ios finansinés ataskaitos
dalis.

o

Generalinis di:%’,/ Vyriausioji finansininke
Juozas Daurvys Raimonda Kutkeviciate

Vilnius,
2016 m. balandzio|4 d.




AB ,VILNIAUS DEGTINE”

Metinés finansinés ataskaitos, metinis praneSimas uz metus,

pasibaigusius 2015 m. gruodio 31 d.

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susirinkimo

Bendryjy pajamy ataskaita

Gruodzio 31 d.

2015 m. 2014 m.

Eurais Pastabos ﬁusis—gmodit sausis-gruodis
Pardavimo pajamos 5 58 945 406 56 793 239
Akcizas (37 927 708) (37 626 807)
Pardavimo pajamos be akcizo 21017 698 19 166 432
Pardavimo savikaina ~(174 460 764) (13 101 924)
Bendrasis pelnas 5 6 556 934 6 064 508
Kitos pajamos 6 325391 545192
Pardavimo ir paskirstymo sanaudos 7 (2 272 699) (2 206 482)
Administracinés sanaudos 8 (3 187 379) (3116 021)
Kitos sgnaudos 6 - (7595) - (8 087)
Veiklos pelnas (nuostoliai) 1414 653 1279109
Finansinés veiklos pajamos 10 151 462 112931
Finansinés veiklos sanaudos 10 £138 927) (158 006)
Pelnas (nuostoliai) iki mokes&iy 1427 188 1234034
Pelno mokestis 11 . (90 875) (133 410)
Laikotarpio pelnas (nuostoliai) 1336313 1100 624
Paprastasis ir sumaZintas pelnas (nuostoliai),

tenkantis vienai akcijai 23 0,05 0,04

Paaiskinimai, pateikiami 14-43 puslapiuose, yra neatskiriama gios finansinés ataskaitos

dalis.

Generalinis direktorius e Vyriausioji finansininké

Juozas Dauny% Raimonda Kutkeviciate
‘ 7,

Vilnius,

2016 m. balandzib 4 d. _———




AB , VILNIAUS DEGTINE"
Metinés finansinés ataskaitos, metinis prane§imas u# metus,
pasibaigusius 2013 m. gruodzio 31 d,

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susirinkimo 2014 m. baland*io 24 d.

Finansinés biaklés ataskaita

Gruodzio 31 d.

Litais Pastabos 201312 31 201212 31
TURTAS

Ilgalaikis turtas

Materialusis turtas 15 30307 703 33 009 853
Nematerialusis turtas 14 10214 544 11056 458
Finansinis turtas 16 7 285 469 4182 729
I viso ilgalaikio turto 47 807 716 48 249 040
Trumpalaikis turtas

Atsargos 17 6823312 9537 895
I¥ankstiniai apmokejimai ir ateinandiy laikotarpiy 18 390 281 251 495
sanaudos

Pirkejy jsiskolinimas 19 29584 770 28 351 868
Kitos gautinos sumos 13,20 507 911 126 567
Grynieji pinigai ir grynuyjy pinigy ekvivalentai 21 961 10 140
I8 viso trumpalaikio turto 37 307 235 38 277 965
IS VISO TURTO 85114 951 86 527 005

Paai3kinimai, pateikiami 12-38 puslapiuose, yra neatskiriama %ios finansinés ataskaitos dalis.

Generalinis direktorius Vyriausiofi finansininjfé
Juozas Daunys Renata’'Baliiinaité

Vilnius,
2014 m. kovo 12 d.



AB ,,VILNIAUS DEGTINE"
Metinés finansinés ataskaitos, metinis pranesimas uz metus,
pasibaigusius 2013 m. gruodzio 31 d.

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susirinkimo 2014 m, baland3io 24 d.

Finansinés biuklés ataskaita (tesinys)

(Gruodzio 31 d.
Litais Pastabos 20131231 201212 31

NUOSAVAS KAPITALAS IR

JSIPAREIGOJIMALI

Kapitalas ir rezervai

Akcinis kapitalas 22 24 408 431 24 408 431
[statymo numatylas rezervas 22 2 440 843 2 440 843
Nepaskirstytas pelnas (nuostoliai) 9520263 0473 464
I3 viso nuosavo kapitalo 36 369 537 36322 738

Ilgalaikiai jsipareigojimai
Kreditai ir kitos sumos, kurioms skai&iuojamos

palukanos 24 2 809 827 5054 678
Vyriausybés dotacijos 25 8 856 446 9657138
Skolos tiekéjams 89 631 137 573
Atidétojo mokeséio jsipareigojimas 12 803 773 724 547
I8 viso ilgalaikiy jsipareigojimy 12 559 677 13573936

Trumpalaikiai jsipareigojimai
Kreditai ir kitos sumos, kurioms skaiéiuojamos

palikanos 24 18 987 561 13917 230
Skolos tiekéjams 8973 351 6 100 882
Kitos mokétinos sumos 26 § 224 825 14 612 219
I§ viso trumpalaikiy jsipareigojimy 36 185 737 34 630 331
I¥ viso jsipareigojimy 48 745 414 50 204 267
IS VISO NUOSAVO KAPITALO IR

ISIPAREIGOJIMU 85114 951 86 527 005

Paaikinimai, pateikiami 12-38 puslapiuose, yra neatskiriama $ios finansinés ataskaitos dalis.

Generalinis direktorius
Juozas Daunys

Vilnius,
2014 m. kovo 12 d.




Bendryjy pajamy ataskaita

Gruodzio 31 d.

Litais

Pardavimo pajamos
Pardavimo savikaina

Bendrasis pelnas

Kitos pajamos

Pardavimo ir paskirstymo sanaudos
Administracinés sagnaudos

Kitos sgnaudos

Veiklos pelnas (nuostoliai)
Finansinés veiklos pajamos
Finansinés veiklos sanaudos

Pelnas (nuostoliai) iki mokeséiy
Pelno mokestis

Laikotarpic pelnas (nuostoliai)

Paprastasis ir sumaZintas pelnas (nuostoliai),

tenkantis vienai akcijai

Kitos bendrosios pajamos (sanaudos)

Bendrosios pajamos (sgnaudos) i§ viso, atskaitius

mokes&ius

AB ,,VILNIAUS DEGTINE”

Metinés finansinés ataskaitos, metinis prane§imas u3 metus,

pasibaigusius 2013 m. gruodzio 31 d,

PATVIRTINTA

Visuotinio akcininky susivinkimo 2014 m. balandsio 24 d.

2013 m. 2012 m,
Pastabos sausis-gruodis sausis-gruodis

5 55 283 461 55943 614
(38 116 885) (40 005 410)
5 17 166 576 15 938 204
6 893 581 804 753
7 (6 011 300) (6212 620)
8 (11440 030) (9 569 712)
6 (26 654) (38 673)
582173 921 952
190 268 947 291 692
10 (725 093) (718 332)
126 025 495312
11 (79 226) (119 039)
46 799 376 273
23 0,00 0,02
0 0
46 799 376 273

Paai$kinimai, pateikiami 12-38 puslapiuose, yra neatskiriama Sios finansinés ataskaitos dalis.

Generalinis direktorius
Juozas Daunys

Vilnius,
2014 m. kovo 12 d.




N

AB ,VILNIAUS DEGTINE”
Metings finansines ataskaitosuf metus, pasibaigusius
2011 m. gruodzio 31 d.

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susirinkimo 2012 m. balandZio 19 d

Finansinés biiklés ataskaita
GruodzZio 31 d.

Litais Pastabos 2011 1231 201012 31
TURTAS

Tigalaikis turtas

Materialusis turtas 14 32034 720 28 022 090
Nematerialusis turtas 15 12 004 710 12 956 529
Finansinis turtas 16 3919097 3615486
I8 viso ilgalaikio turto 47 958 527 44 594 105
Trumpataikis turtas

Atsargos 17 9072 892 7246 521
IZankstiniai apmokéjimai ir ateinantiy laikotarpiy 18 285 646 228 521
sgnaudos

Pirkejy isiskolinimas 19 25 664 040 24 135 874
Kitos gautinos sumos 20,13 516 307 439951
Grynieji pinigai ir grynujy pinigu ekvivalentai 21 46 600 49 528
I8 viso trumpalaikio turto 35 585 485 32100 395
IS VISO TURTO 83 544 012 76 694 500

Paaikinimai, pateikiami 12-43 puslapiuose, yra neatskiriama Sios finansinés ataskaitos dalis.
Generalinis direktorius Juozas Daunys

Vilnius,
2012 m. kovo 15 d.



AR, VILNIAUS DEGTINE”
Metings finansinés ataskaitosu metus, pasibaigusius
2011 m. gruodzio 31 d.

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susivinkimo 2012 m. balandio 19 d.

Finansinés biikiés ataskaita (tgsinys)
GruodZio 31 d.

Litais Pastabos 20111231 2010 1231
NUOSAVAS KAPITALAS IR

ISIPAREIGOJIMAI

Kapitalas ir rezervai

Akcinis kapitalas 22 24 408 431 24 408 431
[statymo numatytas rezervas 22 2 440 843 2 440 843
Nepaskirstytas pelnas (nuostoliai) 9270356 12111073
18 viso nuosavo kapitalo 36 119 630 38 960 347

Ilgalaikiai jsipareigojimai
Kreditai ir kitos sumos, kurioms skaitivojamos

paldkanos 24 6084 315 5531318
Vyriausybés dotacijos 25 8175209 4137227
Atidétojo mokeséio jsipareigojimas 12 432 343 785 750
I% viso ilgalaikiy jsipareigojimy 14 691 867 10 454 295

Trumpalaikiai jsipareigojimai
Kreditai ir kitos sumos, kurioms skai&iuojamos

palikanos 24 13 570 853 13258 187
Skolos tiekéjams 6 786 787 4553753
Kitos mokétinos sumos 26 12374 875 9467918
I§ viso trumpalaikiy jsipareigojimy 321732515 27279 858
I% viso jsipareigojimy 47 424 382 37734153
IS VISO NUOSAVO KAPITALO IR

ISIPAREIGOJIMU 83 544 012 76 694 500

Paaiskinimai, pateikiami 12-43 puslapiuose, yra neatskiriama Sios finansinés ataskaitos dalis.

Generalinis direktorius Juozas Daunys

Vilnius,
2012 m. kovo 15 d.



AB,,VILNIAUS DEGTINE”
Metinés finansines ataskaitosuZ metus, pasibaigusius
2011 m. gruodzie 31 4.

PATVIRTINTA
Visuotinio akcininky susirinkime 2012 m. balandzio 19 d.

Bendryju pajamy ataskaita
GruodZio 31 d.

2011 m. 2010 m.
Litais Pastabos sausis-gruodis sausis-gruodis
Pardavimo pajamos 5 41062 173 41 829 018
Pardavimo savikaina 26 714 463 25 646 721
Bendrasis pelnas 5 _Ml_ﬂ _M
Kitos pajamos 6 320 157 508 776
Pardavimo ir paskirstymo sanaudos 7 5264 998 6252281
Administracinés sanaudos 8 12 073 437 10 283 885
Kitos sanaudos 6 72 432 35963
Veiklos pelnas (nuostoliai) (2 743 000) 118 944
Finansinés veiklos pajamos 10 273 366 245 741
Finansinés veiklos sanaudos 10 724 490 766 454
Pelnas (nuostoliai) iki mokes&iy (3194 124) (401 769)
Pelno mokestis 11,12 (353 407) (65 848)
Laikotarpio pelnas (nuostoliai) (2 840 717) (335 921)
Paprastasis ir sumaZintas pelnas (nuostoliai), 23 {0,12) (0,01)
tenkantis vienai akcijai
Kitos bendrosios pajamos (sanaudos) 0 0
Bendrosios pajamos (sanaudos) i¥ viso, atskaifius v (2 840 717) (335 921)
mokestius

Paaigkinimai, pateikiami 12-43 puslapiuose, yra neatskiriama $ios finansinés ataskaitos dalis.

Generalinis direktorius Juozas Daunys

Vilnius,
2012 m. kovo 15 d.



