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Santrauka

Imonés yra viena i§ pagrindiniy valstybés ekonomikos augimo daliy, jei jmoniy veikla klesti, tai
reiSkia, kad yra sukuriama daugiau darbo viety gyventojams, maZz¢ja nedarbingumo lygis; kuo
didesnes pajamas uzdirba verslas, tuo didesnius mokescius jis sumoka valstybei, o tai reiskia, kad
Sie pinigai gali biiti skirti visuomeneés gerovei. Tai prisideda prie Salies BVP augimo, kuris parodo
ekonoming jos bukle, dél Sios priezasties, kiekvienai valstybei yra svarbu, kad joje veikty kuo
daugiau s€kmingy jmoniy ir, kad biity kuo maziau bankroto atvejy. Todél, ne tik dél Sios priezasties
finansiniy sunkumy jmonéje nustatymas yra daug démesio sulaukianti finansy problema, bet ir dél
to, nes jmonés biikl¢ yra labai svarbi ne tik jos vadovams, siekiantiems kuo didesnio pelno, bet ir
jos kreditoriams, investuotojams, akcininkams, partneriams, jos klientams bei tiekéjams.
Atsizvelgiant ] tai, reikia stebéti jmonés veiklg ir imtis veiklos analizés priemoniy, kurios padéty
numatyti galimas finansines problemas, o sékmingos prognozés leisty i§ anksto imtis veiksmy, kad
biity apriboti ekonominiai verslo nuostoliai.

Tyrimo objektas — dideliy jmoniy, veikianéiy prekybos ir paslaugy sektoriuose, finansiné buklé.

Aktualumas. Kiekvienai jmonei yra svarbu, kuo anks¢iau suzinoti apie gresiancias finansines
problemas ir laiku imtis priemoniy jy iSvengti. Todél, tam reikalingos metodikos ir modeliai, kurie
padéty identifikuoti Sias problemas tiek esamu laiko momentu, tiek artimiausioje ateityje bei
nustatyti, galimas ir i$ finansy teorijos nezinomas, jy atsiradimo priezastis.

Rezultatai. Atlikus mokslinés literatiiros analiz¢ atrinkta 15 pagrindiniy finansiniy rodikliy, kurie
dazniausiai naudojami jmoniy finansiniy sunkumy nustatymo tyrimuose (ROA, bendrojo
trumpalaikio mokumo rodiklis, bendras skolos rodiklis, turto apyvartumas, ir kiti). Panaudojus
atrinktus finansinius rodiklius bei, pagal mokslinés literatiros analizg, parinktus statistinius laiko
eiluiy prognozavimo ir Granger priezastingumo analizés metodus, sudaryta ir programiskai
realizuota metodika, kuri padeda pagal jmonés apskaitos istorinius duomenis identifikuoti jmones
finansines problemas tiek esamu laiko momentu, tiek artimiausioje ateityje bei nustatyti galimas, ar
net i$ finansy teorijos nezinomas, $iy problemy priezastis. Sukurti prognozavimo modeliai buvo:
naivusis, naivusis su poslinkiu, sezoninis naivusis, vidurkio, eksponentinio glodinimo grupés bei
autoregresinio integruoto slenkamojo vidurkio grupés modeliai. Pasitilytos metodikos taikymai
realiems duomenims parod¢, kad ji sékmingai sprendzia darbe suformuluotus uzdavinius. Ivertinta
trijy jmoniy finansiné padétis ir atlikta jos prognoze, parode¢, kad viena jmoné susiduria ir susidurs
su gana rimtomis finansinémis problemomis, antrosios veikla yra sékminga, bet ji susiduria su



auksta finansine rizika, kuri iSliks auksta ir netolimoje ateityje, o tre¢ioji — susiduria ir susidurs su
greitojo mokumo problema, nors jos finansiné padétis yra ir iSliks gera. Atlikta priezastingumo
analizé parodé¢, kad tarp nagrin¢jamy finansiniy rodikliy laiko eilu¢iy yra nemazai priezastiniy
rySiy, taciau kiekvienoje jmonéje jie Siek tiek skiriasi, nors nagrinéjami tie patys finansiniai
rodikliai.
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Summary

Companies are one of the main parts of the country’s economic growth, should the activity of
companies flourish, more jobs will be created for people and unemployment rate will decrease;
should a business get more income, the more taxes it will pay, which means that this money would
be used for public welfare. It is important to the growth of the country’'s GDP, which shows the
economic activity, for this reason, it is important for every country to have as many successful
companies as possible and to have as few cases of bankruptcy as possible. Therefore, not only
because of this reason, financial difficulties in the company are a financial problem that attracts a
lot of attention, but also because the wellbeing of the company is very important not only for its
managers, who seek the highest possible profit, but also for its creditors, shareholders, partners, and
its customers and suppliers. In view of this, it is necessary to monitor the activities of companies
and take measures of performance analysis, which would help predict possible financial problems,
and successful forecasts would allow early action to limit the economic losses of the business.

Research object - financial condition of large companies in trade and service sectors.

Relevance. It is important for every company to find out about impending financial problems as
early as possible and to take timely measures to avoid them. Therefore, it requires models that
would help identify these problems both at the current moment of time and in the near future and
determine the possible or even unknown from financial theory causes of their occurrence.

Results. After analysing the research papers, 15 main financial indicators were selected, which are
mostly used in the studies of determining the financial difficulties of companies (ROA, current
ratio, total debt to total equity ratio, asset turnover ratio, and others). By using selected financial
indicators and, based on the analysis of research papers, selected statistical methods of time series
forecasting and Granger causality analysis, a methodology was created and implemented
programmatically, which helps to identify the company's financial problems both at the current
moment in time and in the near future, and to identify possible, or even unknown from financial
theory, causes of these problems. The developed forecasting models were: naive, naive with drift,
seasonal naive, mean, exponential smoothing group and autoregressive integrated moving average
group models. Applications of the proposed methodology to real data showed that it successfully
solves the tasks formulated in the paper. The assessment of the financial situation of three
companies and its forecast showed that one company is facing and will face quite serious financial
problems, the second one is successful, but it faces high financial risk that will remain high in the
near future, and the third one is facing and will face the problem with quick solvency, although its



financial position is and will remain good. The causality analysis showed that there are a number of
causal relationships between the time series of financial indicators under consideration, but they
differ slightly in each company, although the same financial indicators are considered.
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Santrumpy ir terminy sgrasas
Santrumpos:
ACF — autokoreliaciné funkcija (Auto Correlation Function);

ARIMA — autoregresinis integruotas slenkamojo vidurkio modelis (Autoregressive Integrated
Moving Average);

AS — abejotinos skolos;

BS — bendras skolos rodiklis;

BVP — bendrasis vidaus produktas;

EBIT — pelnas prie§ paliikanas ir mokescius(Earnings Before Interest and Taxes);

EBITDA — pelnas prie§ paliikanas, mokesCius, nusidévéjimg bei amortizacija (Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization);

EPS — pelnas, tenkantis vienai akcijai (Earnings per Share);

ETS — eksponentinio glodinimo modeliai (Exponential Smoothing);

GAAP — bendrai priimtini apskaitos principai JAV (Generally Accepted Accounting Principles);
GM — greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis;

GP — grynasis pardavimy pelningumas;

GSA — gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumas;

LSTM — ilgosios trumpalaikés atminties metodas (Long Short-Term Memory);

MAE - vidutiné absoliuc¢ioji paklaida (Mean Absolute Error);

MAPE - vidutiné absoliu¢ioji procentiné paklaida (Mean Absolute Percentage Error);
MASE - vidutiné absoliuc¢ioji skalés paklaida (Mean Absolute Scaled Error);

MT — materialusis turtas;

NN — neuroniniai tinklai (Neural Networks);

PS — pinigy srauto ir skolos (jsipareigojimy) santykis;

PSAN — paliikany sagnaudos;

PT — pinigy srauto ir turto santykis;

RMSE — $aknis i$ vidutinés kvadratinés paklaidos (Root Mean Square Error);

ROA — turto pelningumas (Return on Assets);

ROE — nuosavo kapitalo pelningumas (Return on Equity);
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SNK — skolos ir nuosavo kapitalo santykis;

STL — laiko eilutés dekompozicija (Seasonal-Trend decomposition using LOESS);
SVM — atramos vektoriy masinos metodas (Support Vector Machines);

TA — turto apyvartumas;

TFAS — tarptautiniai finansinés atskaitomybés standartai (International Financial Reporting
Standards);

TM — bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis.
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IZanga

Problema: jmonése yra skiriama per mazai démesio periodinei finansiniy problemy analizei, dél
kuriy véliau gali iStikti bankrotas. Pagrindinés to priezastys — nemazos papildomos darbo ir laiko
sanaudos, detalesniy duomeny, metodiky ir modeliy, kurie padéty operatyviai vertinti jmonés
finansines problemas, tritkumas.

Tyrimo aktualumas. Kiekvienai jmonei yra svarbu, kuo anksCiau suzinoti apie gresiancias
finansines problemas ir laiku imtis priemoniy jy iSvengti. Taip pat, reikia modeliy, kurie padéty
identifikuoti sias problemas tiek esamu laiko momentu, tiek artimiausioje ateityje bei nustatyti
galimas jy atsiradimo priezastis.

Naujumas. Mokslinéje literatiiroje dazniausiai nagrinéjami finansiniy sunkumy nustatymo
modeliai, kai yra mokymo imtis (pvz., jmoniy bankroto prognozavimo modeliai), bet yra labai
mazai tyrimy apie finansiniy problemy nustatymag naudojant vidinius jmonés apskaitos duomenis ir
ju atsiradimo priezas¢iy, galimai nezinomy i§ finansy teorijos, nustatyma, ne tik finansinés analizés
priemoniy pagalba, bet ir taikant matematinius metodus.

Tikslas — sudaryti metodika, kuri, pagal jmonés finansiniy ataskaity istorinius duomenis, padéty
identifikuoti jmonés finansines problemas ir jy priezastis bei pateikty prognozes keliems
ketvir¢iams ] priekj.

Uzdaviniai:

1. atlikti literatiiros analiz¢, nustatyti dazniausiai naudojamus finansinius rodiklius, matematinius
metodus ir modelius vertinant jmonés finansing biikle;

2. sudaryti bei realizuoti programisSkai metodika, Kuri, pagal jmonés ketvirtiniy finansiniy ataskaity
istorinius duomenis, prognozuoty atrinktus finansinius rodiklius bei jvertinty jy prieZastinius
rysius;

3. panaudojus sudarytg metodika, atlikti tyrimus su realiais jmoniy ketvirtiniy finansiniy ataskaity
duomenimis bei, pagal atliktos analizés rezultatus, pateikti iSvadas ir rekomendacijas jmoniy
finansinés buklés gerinimui.
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1. Literatiiros apZvalga

Pastaraisiais deSimtmeciais pasaulis susidiré su jvairiomis problemomis, kurios tiesiogiai arba
netiesiogiai buvo susij¢ su ekonomika ir turéjo jtakos jos vystymuisi. Didziausi sukrétimai
ekonomikai buvo: 2007-2009 mety pasauliné finansy krizé bei Covid-19 pandemija, sukélusi
ekonomikos recesija [1], [2]. Tokie sukrétimai neigiamai paveikia verslus, o ypa¢ stipriai tokius,
kurie net ir ne krizés laikotarpiu turi finansiniy problemy. Imonés yra viena i§ pagrindiniy valstybés
ekonomikos augimo daliy, jei jmoniy veikla klesti, tai reiskia, kad [3]:

— yra sukuriama daugiau darbo viety gyventojams ir mazéja nedarbo lygis;

— Salies rezidentai i§ $iy darbo viety gauna pajamas, kurias gali panaudoti gyvenimo poreikiy
patenkinimui, pavyzdziui, nusipirkti automobilj, riibus ar isleisti pinigus laisvalaikiui. Sie
dalykai didina prekiy ir paslaugy paklausa, o tai skatina versly augima;

— kuo didesnes pajamas uzdirba verslas, tuo didesnius mokescius jis sumoka valstybei, todeél
Sie pinigai gali biiti skirti visuomeneés gerovei, pavyzdziui, infrastruktiiros gerinimui, o tai
leidzia vystytis sveikatos prieziliros jstaigoms, Svietimui, prekybos centrams ir kitoms
vieSosioms ir priva¢ioms paslaugoms.

Visi i$vardinti dalykai prisideda prie Salies BVP augimo, kuris parodo ekonoming jos bukle, dél
Sios prieZasties, kiekvienai valstybei yra svarbu, kad joje veikty kuo daugiau s¢kmingy jmoniy ir,
kad buty kuo maziau bankroto atvejy. Tod¢l, ne tik dél Sios priezasties finansiniy sunkumy jmongje
nustatymas yra daug démesio sulaukianti finansy problema, bet ir dél to, nes jmonés biikl¢ yra labai
svarbi ne tik jos vadovams, siekiantiems kuo didesnio pelno, bet ir jos kreditoriams, investuotojams,
akcininkams, partneriams, jos klientams bei tiekéjams. Atsizvelgiant ] tai, reikia stebéti jmonés
veiklg ir imtis veiklos analizés priemoniy, kurios padéty numatyti galimas finansines problemas, o
s€kmingos prognozés leisty i§ anksto imtis veiksmy, kad biity apriboti ekonominiai verslo
nuostoliai [4], [5].

Anksciau, daugiausiai démesio sulaukianti buvo ne finansinés biklés pablogéjimo, bet jmonés
zlugimo problema. Ji buvo pradéta nagrinéti maziausiai nuo 1930 m., todél mokslinés literatiiros
apie bankrotg ir jo prognozavimui skirtus metodus yra gana gausu [6]. Taciau, prognozavimo
modelio naudingumas priklauso nuo jo tikslaus btisimojo jvykio numatymo. Jei jmonés finansinés
arba, kitaip tariant, jos sveikatos, buklés prognozé bus netiksli, tai gali turéti rimty pasekmiy tiek
jmonei, tiek suinteresuotosioms salims. Nors buvo atlikta daug tyrimy, kuriuose buvo bandoma
atrasti tikslesnius bankroto prognozavimo modelius, visgi, kol kas néra sutarimo dél vieno
apibendrinto prognozavimo modelio. Taip yra dél to, jog tyrimuose yra taikomas savavaliskas ,,eXx
post* bankroto apibréZzimas, Kurio rezultatg galima vadinti teisinio bankroto rezultatu [7]. ,,Ex post®
prognozavimo modeliai gali duoti klaidinancius rezultatus, nes bankroto jstatymai jvairiose Salyse
skiriasi, bankrotas gali biiti strateginis arba atsitiktinis, pavyzdziui, dé¢l stichinés nelaimés, taip pat,
Sie modeliai nepaiso kity finansiniy sunkumy rodikliy, tokiy kaip: skolos jsipareigojimy
pazeidimas, direktoriaus atsistatydinimas, perémimas ir jtraukimo ] birZos saraSus sustabdymas.
Todél, kaip teigia autoriai U. Farooq‘as, M. A. Jibran‘as, Qamar‘as ir A. Haque‘is: ,,<...> net ir
labai tikslis ,,ex post® prognozavimo modeliai gali duoti klaidinancius rezultatus, kai jie taikomi
kitoms nebankrutuojanioms, bet finansiniy sunkumy patirian¢ioms jmonéms. Be to, faktinis
bankrotas gali jvykti daug véliau nei tikrasis bankrotas. D¢l teisinio arba neteisminio
restruktiirizavimo ir ilgy teismo procesy gali pailgéti laiko tarpas nuo tikrojo zlugimo iki faktinio
bankroto [7] p. 1103].“ Todél toks bankroto prognozavimas néra tinkamas, kai norima gauti
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iSankstinj jspéjima apie galimas finansines problemas. Taip pat, svarbu pabrézti, jog bankrotas néra
vienintelis finansiniy sunkumy rezultatas, nes finansiniy sunkumy patirianti jmoné gali atsigauti ir
vél tapti sveika [7]. Terminas ,,finansiniai sunkumai“ (finansinés problemos) yra skirtas apibtidinti
tarpinei jmonés biiklei tarp finansiSkai stabilios ir bankrutuojanios jmonés. Tai reiskia, jog
finansiniai sunkumai gali jspéti apie galimg jmonés veiklos nesékme, nes tai yra vienas i§ jmonés
bankroto simptomy, ypac jei jmoné negali jy i§ karto atsikratyti [5]. Taigi, atsizvelgus j tai, svarbu
atkreipti démesj ne j patj bankroto prognozavima, bet j finansinius sunkumus, nes tam, kad jmoneg,
turinti finansiniy problemy, nebankrutuoty ir atsigauty, svarbu kuo anksCiau nustatyti esamus arba
prognozuoti galimus sunkumus ir imtis veiksmy, kad biity iSvengta blogiausio scenarijaus.

Finansinés problemos — tai situacija, kai nesugebama sumokéti skoly, kuriy apmokéjimo terminas
jau praéjes ar iSlaidy, susijusiy su likvidumo problemomis, nuosavo kapitalo trikumu,
jsipareigojimy nejvykdymo skolomis ir trumpalaikio turto trikumu. Siuos sunkumus patirian¢ios
imonés negali apmokéti savo finansiniy jsipareigojimy kreditoriams. Be to, finansiniai sunkumai
gali atsirasti dél nekontroliuojamo augimo, plétros turint mazai apyvartinio kapitalo, prasty pinigy
srauty prognozavimo metody ir nesugebéjimo numatyti bei apskaiciuoti pinigy srauty. Finansinés
jmonés problemos gali lemti jmonés pardavimy sumazéjima, iSlaidy padidéjima, nerealy biudzeto
planavimg ir kainodara, nepakankamus pinigy srautus, kurie reikalingi sklandzios verslo veiklos
vykdymui, nepakankamus sgskaity balansus ir prasta jsipareigojimy valdyma [8].

Lengvi finansiniai sunkumai gali reiksti laikinas pinigy srauty problemas, tokias kaip nemokumas,
jsipareigojimy nevykdymas ir kiti, o rim¢iausias yra verslo zlugimas (bankrotas) [9]. Finansiniy
problemy tyrimo rezultatas néra tokio paties pobudzio, kaip bankroto tyrimo, tai yra, jy analizés
rezultatas nebus dvireikSmis kintamasis, tai yra, nebus apibréztas kaip atsakymas ,taip* arba ,,ne.
Dél sios priezasties, jmonei labai svarbu sukurti patikimg finansiniy sunkumy prognozavimo modelj
1§ istoriniy nezyméty (tolydziy) duomeny, o kad tai buty galima padaryti, reikia atlikti, su Sia
problema susijusios, mokslinés literatiiros analizg.

1.1. Finansiniy problemy nustatymas ekonominiu aspektu

Kaip ir minéta anks¢iau, pastaraisiais deSimtmeciais verslo nesékmés problema buvo intensyviai
analizuojama mokslininky ir mokslinés literatiiros, apie $ios sudétingos finansinés problemos
tyrimus, yra gana daug. Mokslininky teigimu, galimg jmonés zlugimo (nesékmés) ar finansiniy
problemy grésm¢ galima nustatyti i§ anksto, stebint pavojaus signalus ir biiklés blogéjimo
simptomus [10].

Imonés finansines problemas galima nustatyti taikant finansinés analizés metodikg, Kuri leidzia
stebéti, kiekybiSkai jvertinti bei padeda suprasti neigiamas arba teigiamas veiklos tendencijas,
finansing jmonés pozicija, skirtingy balanso straipsniy sgveika, esamus ir biisimus veiklos rezultatus
ir sumazinti patiriamus nuostolius [11], [12], [13], [14]. Tai reiskia, kad, taikant finansing analizg,
biiklés pablogejimg galima pastebéti tiriant jmonés finansinius rezultatus, analizuojant informacija
finansinése ataskaitose bei naudojant finansinius rodiklius [10]. Si analizé ne tik padeda nustatyti
esamas problemas, bet ir gali biiti naudojama kaip gairés finansinei buklei pagerinti [5]. Tyréjai,
savo moksliniuose darbuose, pabrézia, jog didele reikSme nustatant finansines problemas turi
finansiniai rodikliai, kadangi jy analizé padeda ne tik, kaip minéta anksciau, identifikuoti galimas
jmonés veiklos problemas, bet ir suteikia patikimg pagrinda jmonei atlikti rizikos vertinimg bei
bankroto ar finansiniy sunkumy prognozavima, o taip pat ir dél to, kad Siy rodikliy prognozavimo
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galimybés yra gana tikslios [15], [13], [16], [17]. Tam, kad buty galima atlikti jmonés finansiniy
rodikliy analizg, reikia pasitelkti finansines ataskaitas, nes rodikliai gaunami bitent i$ jy.

Literatuiroje pabréziama, kad sékmingas verslo subjekto augimas ir vystymasis turi buti grindziami
kokybiska informacija, kurios Saltinis yra finansinés ataskaitos. Siose ataskaitose yra struktiriskai
pateikiama jmonés finansiné istorija iSreikSta pinigais, Kkitaip tariant, informacija apie jmonés
finansing buklg, veiklos rezultatus ir pinigy srautus [17], [18]. Visos jmonés privalo pateikti
finansines ataskaitas ne tik dél veiklos analizés, finansavimo, investavimo, bet ir mokes¢iy tikslais
(nes to reikalauja jstatymai). Be to, Sios ataskaitos reikalingos ir jmonés akcininkams, nes tai yra
atskaitomybés, uz visy jy jmonei patikéty istekliy panaudojima, forma, o iSoriniy vartotojy pozitiriu,
finansinés ataskaitos yra pagrindinis jmonés verslo kokybés vertinimo pagrindas [5], [17]. Viesai
kotiruojamos jmonés privalo parengti keturias pagrindines finansines ataskaitas, kurios pateiktos 1
pav. paveiksle.

Finansinés ataskaitos

f )
Nuosavo e .
Balanso Pelno‘ Pinigy srauty kapitalo Alsklriamams
(nuostoliy) A rastas
poky¢iy
- J

1 pav. Finansiniy ataskaity tipai
Siy ataskaity informacija yra skirtinga [18], [17], [14]:

4. balanso ataskaitoje pateikiama informacija apie jmonés finansing biuklg, kurig atspindi turto,
jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo dydziai tam tikru laiko momentu;

5. pelno (nuostoliy) ataskaita parodo jmonés veiklg per tam tikra laikotarpj, o jos rezultatas yra
pajamy ir sagnaudy skirtumas, kuris gali biiti pelnas arba nuostoliai;

6. pinigy srauty ataskaitoje pateikiama apibendrinta informacija apie, tam tikro laikotarpio, jmonés
pagrindinés, investicinés ir finansinés veiklos grynyjy ir esan¢iy banko saskaitose pinigy
iplaukas ir iSlaidas, taip pat apie jplauky ir iSlaidy skirtumga, kuris vadinamas pinigy srautu;

7. nuosavo kapitalo poky¢iy ataskaita parodo visus akcininky nuosavybés poky¢ius, vadinasi, kad
ataskaita atspindi sandorius susijusius su nepaskirstytojo pelno, bendryjy pajamy ir kapitalo
poky¢iais per tam tikra laikotarpj;

8. aiSkinamasis rastas yra papildomos finansinés informacijos ataskaita, kurioje pateikiami
papildomi duomenys bei paaiskinimai apie ataskaity straipsniy pokyciy priezastis.

Tam, kad finansines ataskaitas biity galima panaudoti sprendziant finansines problemas, ataskaity
duomenis reikia paversti naudinga informacija. Tai galima padaryti apskaiCiuojant finansinius
rodiklius, kurie gali padéti atpazinti geras jmonés savybes bei trikumus, o §i informacija leisty
geriau panaudoti jmonés privalumus arba imtis veiksmy, kurie padéty pagerinti jos finansing buklg
[17]. Finansinius rodiklius, pagal jy teikiama informacija, galima suskirstyti j keturias pagrindines
grupes, kuriose esantys rodikliai pavaizduoti 2 pav. [16], [13], [17], [12]. Jame pateikti tik
pagrindiniai rodikliai i$ kiekvienos grupés, bet jy gali biiti ir daugiau.
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2 pav. Finansiniy rodikliy grupés

Finansiniy santykiniy rodikliy analizé apima pelningumo, rizikos bei 1éSy Saltiniy ir panaudojimo
analize¢, kurios rezultatus galima pagristi gautomis, kiekvienos grupés, rodikliy reik§mémis. Tiksli,
visy grupiy, rodikliy paskirtis yra tokia [13], [17], [12], [14]:

— Trumpalaikio mokumo rodikliai rodo jmonés gebéjimg patenkinti savo trumpalaikius
jsipareigojimus ir yra skirti verslo rizikos vertinimui. Jie skai¢iuojami naudojant balanso
ataskaitos duomenis ir jy reik§més yra santykingés.

— llgalaikio mokumo rodikliai atspindi turto S$altiniy struktiirg ir susieja jvairias Saltiniy
sudedamasias dalis — kapitala ir ilgalaikius jsipareigojimus — tarpusavyje arba su jy bendra
suma. Jei jmoné neturi pakankamai nuosavy istekliy, ji pritraukia kapitalg i§ kreditoriy,
investuotojy ir kity Saltiniy. Sie rodikliai, taip pat kaip ir trumpalaikio mokumo rodikliai, yra
skaiCiuojami pasitelkiant balanso ataskaitos informacijg, jy reikSmés yra santykinés ir jie
atspindi kompanijos finansine bukle bei padeda jvertinti jmonés veiklos rizika, patikimuma,
tvaruma, bei jvertinti jmonés kapitalo kaing.

— Veiklos efektyvumo rodikliai atspindi jmonés gebé¢jimg panaudoti ir valdyti turimg turtg
pelnui uzdirbti arba, kitaip tariant, veiklos pajéguma. Rodikliy reikSmés rodo, kiek karty
arba dieny per metus jvyksta turto apyvarta (rodikliy reikSmés yra santykinés ir gali biiti
iSreik$tos kartais arba dienomis). Kuo didesni koeficientai, tuo trumpesnis turto pavertimo
pajamomis laikotarpis. Be to, Sie rodikliai turi jtakos tiek jmonés finansinei buklei, tiek ir
pelningumui, nes yra skaiCiuojami remiantis balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaity
duomenimis.

— Pelningumo rodikliai parodo investicinio kapitalo graza bei gebéjima uzdirbti pelng. Siy
rodikliy esmé yra sutelkti démesj | pelningumo pokyc¢iy, pajamy tvarumo priezastis, jmonés
pelno Saltinius ir lygius bei nustatyti, ir jvertinti jvairiy pelningumg skatinanciy veiksniy
poveikj. Sie rodikliai yra skaiiuojami remiantis balanso, pelno (nuostoliy) ir pinigy srauty
ataskaity informacija ir gali buti iSreiksti santykiniais rodikliais arba procentais.

Remiantis aptarty grupiy rodikliais, galima atsakyti j tokius, finansing bikle ir veiklos rezultatus
nusakancius, klausimus:

— ar jmonés jsipareigojimai virsija jos turimg turtg?
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— kokiomis léSoms (nuosavomis ar skolintomis), didzigja dalimi, yra finansuojama veikla?
— ar veikla yra pelninga ir kas jmonei uzdirba daugiausiai pelno?

— ar jmoné generuoja pakankamus pinigy srautus, kad galéty jvykdyti savo jsipareigojimus?
— ar klientai pakankamai greitai atsiskaito uz parduotas prekes arba suteiktas paslaugas?

— ir kitus.

Taip pat, svarbu atkreipti démesj j tai, kad finansiniy rodikliy reik§miy interpretacija skiriasi
priklausomai nuo jmonés strateginés orientacijos, jos aplinkos, konkurencijos bei pramonés $akos,
kurioje ji veikia [17].

ISsiaiskinus, kokia informacija yra tinkama bei kokig analize galima taikyti finansinéms
problemoms nustatyti, svarbu iSnagrinéti, kokie finansiniai rodikliai yra labiausiai tinkami S$iy
problemy analizei, remiantis ankstesniy moksliniy tyrimy rezultatais. Tyrimy apie finansiniy
rodikliy pritaikyma finansiniams sunkumams bei bankrotui nustatyti ir prognozuoti yra atlikta gana
daug. Svarbu atkreipti démesj, jog, kaip ir minéta anksCiau, daugiausiai literatiroje yra
analizuojamas blogiausias jmonés veiklos scenarijus — bankrotas ir jo prognozei naudojami
finansiniai rodikliai. Tuo tarpu apie tarping jmonés biiklés padétj tarp sveikos ir bankrutuojancios
yra mazai. D¢l §ios prieZasties, pagrindiniai literatiiros analizés Saltiniai yra biitent apie bankroto
analize, bet tai nereiskia, kad finansiniai rodikliai gali biiti naudojami tik Sios problemos analizei.
Reikia pabrézti tai, kad finansiniy rodikliy paskirtis yra padéti tyréjams, ekonomistams,
investuotojams, jmoniy vadovams, suinteresuotosioms jmone Salims ir kitiems verslo informacijos
naudotojams analizuoti, ir sudaryti jZvalgas apie kompanijos biklg, nustatyti esamas finansines
problemas bei veiklos privalumus. Todél, remiantis literatiira apie verslo zlugimo analize, galima
nustatyti, kokie pagrindiniai rodikliai indikuoja apie tai ir juos pritaikyti finansiniy problemy
grésmei nustatyti bei prognozuoti.

Toliau bus aptarti visi, analizuoty moksliniy tyrimy, rezultatai. Literattros straipsniuose pastebima,
kad tyréjai naudoja skirtingus rodikliy rinkinius, todél svarbu jsigilinti, kokie jie yra ir ar yra
rodikliy, kuriuos tyrimams naudoja ne vienas autorius, bet daugiau. 1 priede pateiktas, nagrinétuose
mokslinés literatiiros Saltiniuose, naudoty svarbiausiy rodikliy nustatymui bei jmonés biklés
analizei geriausiai tinkanc¢iy rodikliy sgraSas. Atsizvelgus } literatiiros Saltinius, jmonés veiklos
analizéje daugiausiai taikomas rodiklis yra turto pelningumas (ROA) — i$ analizei pasirinkty
dvideSimties tyrimy, $is rodiklis buvo naudotas net penkiolikoje.

Bendram jmonés buklés vertinimui daZniausiai pasirenkami finansiniai rodikliai yra ROA (kaip ir
minéta anks¢iau) bei ROE (nuosavo kapitalo pelningumas). D. C. Pham‘as ir kiti [19] nagrinéjo,
kokig jtaka tvarumo praktikos daro finansinei Svedijos jmoniy padééiai (tyrime naudoti duomenys
i§ visy veiklos sektoriy), o buiklés vertinimui pasirinkti $ie rodikliai: ROA, ROE, pastovaus kapitalo
pelningumas bei pelno pajamingumas. Atliktas tyrimas parodé, kad kai kuriy tvarumo praktiky
pritaikymas reik$mingai ir teigiamai veikia jmonés finansing bukle. Taip pat, beveik visus minétus,
i8skyrus pelno pajaminguma, rodiklius bei papildomai pasirinkta EBITDA, kurj galima gauti i$
pelno (nuostoliy) ataskaitos, moksliniame darbe naudojo ir E. Pechlivanidis‘as, D. Ginoglou‘is bei
P. Barmpoutis‘as [20]. Autoriai vertino prestizo ir kito nematerialiojo turto gebéjima prognozuoti
imonés pelninguma, analizuojant visy, iSskyrus finansy sektoriaus, Graikijos jmoniy duomenis, ir
nustaté, kad Sie kintamieji pagerina jmonés pelningumo prognozés tiksluma. Tuo tarpu, autoriai N.
S. Nataraja‘is, R. C. Nagaraja‘is, L. S. Ganesh, tyr¢ Indijos [21], ir M. A. Ledhem‘as [22], tyres
Indonezijos, finansy sektoriaus jmones, finansiniy rezultaty analizei, taip pat, pritaiké ROA, o
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mokslininkai, tyr¢ Indijos bankus, panaudojo ir ROE rodiklj. Kiti autoriai, N. Akbulaev‘as, N.
Huseynli bei G. Aslanova [23], tyrime bandé issiaiskinti, kodél bankrutavo, Jungtinés Karalystés
paslaugy sektoriaus, ,,Thomas Cook Group* jmoné. Jos finansinei biiklei vertinti jie pasirinko ne tik
ROA ir ROE rodiklius, bet, ir apyvartinio kapitalo ir turto santykj, nepaskirstytojo pelno ir turto
santykij, EBIT ir turto santyki, kapitalizacijos ir turto santykj bei turto apyvartuma.

Tuo tarpu, finansinés rizikos veiksniy nustatymui mokslininkai renkasi ne tik ROA ir ROE, bet ir
daugiau rodikliy. M. Schulte‘s ir A. Winkler‘as [24] nagrin¢jo, ar tie patys veiksniai, keliantys
nemokumo rizikg bankams, ja kelia ir mazoms finansy jstaigoms. Nemokumo rizikos vertinimui
buvo pasirinkti ROA bei nuosavo kapitalo ir turto santykis, o analizuojamos Salys buvo: Rusija,
Kinija, Brazilija, Ukraina, Lenkija, Indija, Peru, Filipinai, Ekvadoras, Meksika. Kiti tyréjai, A.
Horobet ir kiti [25], analizuodami prekybos sektoriaus jmoniy nemokumo rizikg beveik visose ES
valstybése (i tyrima nejtrauktos Italija, Liuksemburgas, Danija, Graikija, Kipras, Malta bei
Bulgarija), sutelké démes;j | jsiskolinimo ir nemokumo rizikos rysj, bei kitas jmonés veiklos sritis
(likviduma, turto efektyvuma ir pelningumg). Tyrimas parodé¢, kad kompanijoms, kuriy bendrojo
trumpalaikio mokumo ir pelningumo rodikliai yra mazesni, ROE, ir turto panaudojimo efektyvumo
rodikliai — didesni bei, kuriy ROA ir ROE rodikliy kitimas laike yra nepastovus, yra didesné
nemokumo (finansiniy problemy) grésmé. Dar kiti mokslininkai, S. Sehgal‘as ir Kiti [15], savo
tyrime bandé nustatyti svarbius, mikroekonominius finansinius sunkumus lemiancius, veiksnius ir
sukurti finansiniy sunkumy prognozavimo modelj besiformuojancios ekonomikos Saliai, tokiai kaip
Indija. Analizei pasirinkti beveik visi sektoriai, iSskyrus finansy, o rodikliai — beveik visi, autoriy S.
Sehgal‘o, R. K. Mishra‘io, F. Deisting‘o bei R. Vashisht naudoti rodikliai iSskyrus, apyvartinio
kapitalo dalj nuo pardavimo pajamy, EBIT ir pardavimo pajamy santykj, ir gauting sumy (pirkéjy
skoly) apyvartos koeficienta, ir keletas paciy tyréjy pasirinkty rodikliy, kurie buvo pateikti pirmoje
lenteléje. Tyrimo rezultatai parodé, kad finansiniy problemy prognozavime, svarby vaidmenj
atlicka: panaudoto kapitalo grgza, grynyjy veiklos pinigy srauty ir jsipareigojimy santykis, turto
apyvartumas, ilgalaikio turto ir viso turto santykis, skolos ir nuosavo kapitalo santykis bei jmonés
dydzio matas (logaritmuotas bendras turtas). Be to, pagal autoriy atlikta literatiiros analize,
pastebéta, jog finansiniy sunkumy patirian¢iy jmoniy finansiniai rodikliai buvo labai prasti,
palyginti su sveikomis jmonémis, ir visos jos susidiir¢ su nestabilia finansine padétimi.

Kita moksliniy tyrimy grupé yra apie rodikliy, labiausiai tinkan¢iy finansiniy problemy rizikos
nustatymui bei prognozavimui, atranka. Mokslininkai C. Correia, R. A. Costa‘is, J. Mota ir Z.
Breda [26] sieké nustatyti, kurie finansiniai rodikliai geriausiai padeda prognozuoti vietos
apgyvendinimo jmoniy nemokumg. Atlik¢ tyrima, pasinaudodami Portugalijos paslaugy sektoriaus
imoniy duomenimis ir taikydami logistines regresijos Probit modelj, jie i$siaiSkino, kad nemokumo
prognozavimui labiausiai tinkami rodikliai yra: ROA, turto apyvartumas, sukaupto pelhingumo
rodiklis ir greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis. Mihalovi¢‘o [27] tyrimo tikslas buvo sukurti
bankroto prognozavimo modelj, tinkantj Slovakijos Respublikos jmonéms, taikant diskriminanting
analiz¢ bei logisting regresija. Tyrimas parodé¢, kad jmonés nes¢kmei prognozuoti labiausiai tinkami
rodikliai yra ROA, bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis bei trumpalaikiy jsipareigojimy ir viso
turto santykis. Kiti tyréjai, H. Shang, D. Lu‘is ir Q. Zhou [28], aiskinosi, kokie yra geriausiai
finansing rizikg parodantys finansiniai rodikliai. Jie analizei pasirinko Kinijos jmones, o tyrimui
taiké neaiskiy (angl. ,,fuzzy) asociacijos taisykliy metoda. Analizés rezultatai parodé, kad geriausiai
finansiniy problemy rizika parodo: pelnas tenkantis vienai akcijai (EPS), paliikanas uzdirbancio
turto pajamingumas, gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartos koeficientas, atsargy apyvartos
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koeficientas, grynojo pelno augimo tempas, viso turto augimo tempas, bendrojo trumpalaikio
mokumo rodiklis, absoliutaus mokumo rodiklis, grynyjy veiklos pinigy srauty ir pardavimo pajamy
santykis, turto grynyjy pinigy srauty grazos norma. M. N. Alifiah‘as [16], taikydamas logistinés
regresijos metoda, bandé prognozuoti, kurios Malaizijos prekybos ir paslaugy sektoriaus jmonés
patirs finansiniy sunkumy. Atliekant prognoz¢ nustatyta, kad finansiniy problemy prognozavimui
gali biiti naudojami Sie rodikliai: bendras skolos rodiklis, turto apyvartumo koeficientas, bendrojo
trumpalaikio mokumo rodiklis, greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis ir ROA. Mokslininkai F.
Lin, D. Liang‘as ir E. Chen [10] sieké atrasti potencialiai naudingas, bet anksCiau nezinomas
finansines ypatybes siekiant geresnio verslo kriziy prognozavimo tikslumo. Tyrime naudoti Taivano
gamybos sektoriaus jmoniy duomenys, o taikyti metodai buvo Sie: iteracinis reljefo algoritmas bei
atraminiy vektoriy masiny (SVM) metodas. Po tyrimo nustatyta, kad geresnis verslo finansiniy
problemy prognozavimo tikslumas yra naudojant: bendrajj skolos rodiklj, apyvartinio kapitalo ir
turto santykj, ROA, nepaskirstytojo pelno ir viso turto santykj, mokesc¢iy tarifus, nuosavo kapitalo
verte vienai akcijai, pelng tenkantj vienai akcijai (EPS), veiklos pelng tenkantj vienai akcijai bei
nuosavo kapitalo augimo rodiklj. Kita tyréjy grupé, K. L. Tran‘as, H. A. Le, T. H. Nguyen bei D. T.
Nguyen‘as [29], savo tyrime taiké masininio mokymosi metodus tokius, kaip logistinés regresijos,
sprendimy medzio ir atsitiktinio misko, kad galéty suprognozuoti finansinius sunkumus Vietnamo
listinguojamose jmonése (tyrime nebuvo naudojami finansy sektoriaus jmoniy duomenys). Sis
mokslinis tyrimas parod¢, kad didelés jtakos finansiniy problemy prognozei turéjo ilgalaikiy
jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo santykis, jmonés vertés ir pardavimo pajamy santykis, skoly
tiek¢jams ir nuosavo kapitalo santykis bei sumazintas pelnas tenkantis vienai akcijai (EPS). S. A.
Balasubramanian‘as, G. S. Radhakrishna‘is, P. Sridevi bei T. Natarajan‘as [30] moksliniame darbe
sieké sukurti jmoniy finansinés nesékmés modelj Indijos listinguojamoms bendrovéms (iSskyrus
finansy sektoriaus), naudojant finansinius ir nefinansinius parametrus bei logistinés regresijos
metodg. Atlikus tyrimg buvo nustatyta, kad svarbiausi finansiniai ir nefinansiniai rodikliai
finansiniy sunkumy prognozavimui yra: grynoji turto verte, ilgalaikiy jsipareigojimy ir nuosavo
kapitalo santykis, investicijy graza, iSlaikymo koeficientas, jmonés amzius, jkeistos paramos
teik€jams ir instituciniy akcijy paketai.

Taip pat, svarbu iSanalizuoti ir literatiirg, kurioje yra tiriami geriausiai finansiniy sunkumy bei
bankroto prognozei tinkami metodai, nes $iy metody kirimui yra atrenkami ir naudojami rodikliai,
kurie indikuoja apie galimas veiklos grésmes verslui. Tyréjai R. Yendrawati ir N. Adiwafi‘is [5]
sieké nustatyti finansiniy sunkumy prognozés tikslumo lygj nekilnojamojo turto, nekilnojamojo
turto ir pastaty statybos sektoriy Indonezijos jmonéms, taikant Altman‘o, Springate‘o ir
Zmijewski‘o metodus. Prognozavimui naudoti rodikliai buvo: apyvartinio kapitalo ir turto santykis,
nepaskirstytojo pelno ir turto santykis, EBIT ir turto santykis, turto apyvartumas, nuosavo kapitalo
ir jsipareigojimy santykis, EBIT ir trumpalaikiy jsipareigojimy santykis, turto apyvartumas, ROA,
bendras skolos rodiklis bei bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis. Autorés S. Ashraf, E. G. S.
Félix bei Z. Serrasqueiro [31] tyrimu sieké palyginti tradiciniy finansiniy sunkumy prognozavimo
modeliy tiksluma jmonéms, kurios yra pirminése ir paZengusiose finansiniy sunkumy stadijose.
Analizei jos pasirinko Pakistano beveiki visy, iSskyrus finansy, sektoriaus jmones, o tyrimui buvo
taikyti logistinés regresijos Probit ir Altman‘o metodai. Kaip modeliy kintamieji buvo naudoti Sie
finansiniai rodikliai: apyvartinio kapitalo ir turto santykis, nepaskirstytojo pelno ir viso turto
santykis, kapitalizacijos ir turto santykis, turto apyvartumas, bendras skolos rodiklis, trumpalaikiy
jsipareigojimy ir trumpalaikio turto santykis, ROA, grynyjy veiklos pinigy srauty ir jsipareigojimy
santykis, jsipareigojimy ir kapitalizacijos santykis, trumpalaikiy jsipareigojimy ir viso turto santykis
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bei, tyréjy R. Yendrawati ir N. Adiwafi‘io taip pat taikytas, EBIT ir turto santykis. Kiti
mokslininkai, Y.-P. Huang ir M.-F. Yen‘as [18], atliko maS$ininio mokymosi (ML) metody, skirty
finansiniy sunkumy prognozavimui, palyginima, naudodami Taivano, ne finansy sektoriaus, jmoniy
duomenis. Finansiniy sunkumy prognozavimui buvo pasirinkti $ie rodikliai: grynyjy veiklos pinigy
srauty ir turto santykis, grynyjy veiklos pinigy srauty ir pajamy santykis, kapitalizacijos ir
isipareigojimy santykis, trumpalaikio turto ir viso turto santykis, likvidziausio turto (trumpalaikio
turto atémus atsargas) ir viso turto santykis, trumpalaikiy jsipareigojimy ir pardavimo pajamy
santykis, likvidziausio turto (trumpalaikio turto atémus atsargas) ir pardavimo pajamy santykis,
apyvartinio kapitalo ir pardavimy santykis, turto pelningumas pries§ paliikanas ir mokescius, o taip
pat ir anks¢iau minéty autoriy naudoti: bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis (R. Yendrawati ir
N. Adiwafi‘is), grynyjy veiklos pinigy srauty ir jsipareigojimy santykis (S. Ashraf, E. G. S. Félix
bei Z. Serrasqueiro), bendras skolos rodiklis, apyvartinio kapitalo ir turto santykis, nepaskirstytojo
pelno ir viso turto santykis, turto apyvartumas, ROA (S. Ashraf, E. G. S. Félix, Z. Serrasqueiro, R.
Yendrawati, N. Adiwafi‘is). G. Slefendorfas [11] tyré bankroto prognozavimo modeliy gebéjima
jvertinti Lietuvos (iSskyrus finansy sektoriaus) jmoniy bankroto tikimybe, taikant daugiamatés
diskriminantinés analizés metoda. Analizei pasirinkti rodikliai buvo tokie: pardavimo pajamos,
veiklos sgnaudos, veiklos pardavimy pelningumas, ROE, finansinés ir investicinés veiklos sgnaudy
ir pardavimo pajamy santykis, veiklos sgnaudy ir pardavimo pajamy santykis bei anks¢iau minéti
bendras skolos rodiklis, (juos taip pat taiké S. Ashraf, E. G. S. Félix bei Z. Serrasqueiro, Y.-P.
Huang ir M.-F. Yen‘as, R. Yendrawati, N. Adiwafi‘is) ir nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy santykis
(ji taip pat naudojo ir R. Yendrawati bei N. Adiwafi‘is). Tuo tarpu mokslininkai U. Farooq‘as ir Kiti
[7] savo tyrimu sieké labiau paaiskinti daugiapakopj dinamiskg finansiniy sunkumy procesa, nei
sukurti metoda, to atlikimui. Tam jie pasitelké Pakistano ne finansy sektoriaus jmoniy duomenis, o
analizei buvo pasirinkti tokie rodikliai: grynoji turto verté, palikany padengimo koeficientas ir
grynasis pelnas. Tyrimas parodé, jog Sveikos jmonés pirmiausiai susiduria su pelningumo
problemomis, 0 jy testinumas sukelia likvidumo problemas. Nesprendziamos nuostoliy ir likvidumo
problemos sukelia rimty nemokumo problemy, dél kuriy jmoné neturi pakankamai turto savo
finansiniams jsipareigojimams jvykdyti.

Atlikus literatiiros analizg, buvo iSsiaiskinta, kokie finansiniai rodikliai yra dazniausiai naudojami
jmonés finansiniy problemy vertinimui. Rodikliai, pagal analizuotos literatiiros straipsnius, pateikti
1 lenteléje.

1 lentelé. Dazniausiai naudojami rodikliai jmonés finansiniy problemy vertinimui, remiantis literatiiros
analize

Finansinis rodiklis Tyrimy skaicius Moksliniy straipsniy nuorodos

ROA 15 [19], [21], [22], [20], [26], [27], [23], [24], [31],
(18], [25], [16], [15], [10], [5]

Bendrojo trumpalaikio mokumo 11 [26], [27], [28], [18], [25], [16], [15], [10], [29],

rodiklis [51, [30]

Bendras skolos rodiklis 9 [26], [31], [11], [18], [16], [15], [101], [29], [5]
Turto apyvartumas 9 [26], [23], [31], [18], [25], [16], [15], [10], [5]
ROE 8 [19], [21], [20], [23], [11], [25], [15], [30]
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Apyvartinio kapitalo ir turto
santykis

[26], [27], [23], [31], [18], [15], [10], [5]
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1 lentelés tesinys

Finansinis rodiklis Tyrimy skaicius Moksliniy straipsniy nuorodos
Grynyjy veiklos pinigy srauty ir 5 [26], [28], [31], [18], [15]
jsipareigojimy santykis

Trumpalaikio turto ir viso turto 5 [26], [27], [18], [15], [10]
santykis

Nepaskirstytojo pelno ir turto 4 [23], [31], [15], [5]
santykis

Grynasis pardavimy pelningumas | 4 [28], [25], [15], [30]
Greitojo trumpalaikio mokumo 4 [28], [16], [15], [29]
rodiklis

Nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy | 3 [26], [11], [5]

santykis

Trumpalaikiy jsipareigojimy ir 3 [27], [31], [29]

Viso turto santykis

EBIT ir turto santykis 3 [23], [31], [5]

Skolos ir nuosavo kapitalo 3 [25], [15], [29]

santykis

IS lentelés matyti, kad pagrindiniai rodikliai, naudojami finansiniy sunkumy nustatymo tyrimuose,
yra: ROA, bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis, bendras skolos rodiklis, turto apyvartumas,
ROE, apyvartinio kapitalo ir turto santykis, grynyjy veiklos pinigy srauty ir jsipareigojimy santykis,
trumpalaikio turto ir viso turto santykis, nepaskirstytojo pelno ir turto santykis, grynasis pardavimy
pelningumas, greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis, nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy santykis,
trumpalaikiy jsipareigojimy ir viso turto santykis, EBIT ir turto santykis bei skolos ir nuosavo
kapitalo santykis. Pagal $ig susistemintg informacija, galima daryti i§vadg, kad norint jvertinti, ar
jmoné susiduria su finansinémis problemomis, reikia vertinti rodiklius 1§ visy grupiy (mokumo,
pelningumo, veiklos efektyvumo), o ne tik i§ kazkurios vienos, nes jei vienas rodiklis néra geras, tai
dar nereiskia, kad bendra verslo buklé yra bloga. Be to, nustacius pagrindinius finansinius rodiklius,
kurie gali padéti nustatyti jmonés problemines sritis, svarbu juos analizuoti ne tik esamu laiko
momentu, bet ir panaudoti juos biisimy problemy nustatymui. Tq galima padaryti atliekant Siy
rodikliy prognozeg, kuri parodyty ar netolimoje ateityje jmonés finansiniai rodikliai pablogés,
pagerés, o galbut iSliks tokie patys. Tokia analizé¢ padéty iSvengti galimy finansiniy problemy
ateityje, nes, pagal prognozes rezultatus, biity Zinomos galimos problemos ir buty imtasi veiksmy jy
iSvengimui. Be to, kaip minéta anksciau, kiekvienam verslui svarbu kuo anks¢iau nustatyti esamus
arba prognozuoti galimus sunkumus ir imtis veiksmy, kad buty iSvengta blogiausio veiklos
scenarijau — zlugimo, nepakanka zinoti, kaip keisis rodikliai ateityje, svarbu zinoti ir kas gali
nulemti $iuos pokycius. Pagrindinis, rodiklius lemianc¢iy veiksniy nustatymo, Saltinis yra vidiniai
jmonés duomenys — finansinés ataskaitos. I§ §iy duomeny yra apskai¢iuojami finansiniai rodikliai, o
taip pat, remiantis Siais duomenimis, galima atlikti ir priezastiniy ry$iy analize, tai yra, nustatyti,
kurie finansiniy ataskaity straipsniai turi daugiausiai jtakos finansiniy rodikliy poky¢iams. Taip pat,
esant poreikiui galima atlikti ir gilesne priezastiniy rySiy analizg, ir jtraukti iSorinius rodiklius,
pavyzdziui, BVP rodiklj, kuris, remiantis moksliniais tyrimais, gali padéti indikuoti finansinius
sunkumus [32], [33], [16]. Kompanijos finansiniy rodikliy pokyciy priezastis, naudojant tik vidinius
duomenis, galima identifikuoti ir apjungiant tradicinius finansinés analizés budus, tokius kaip:
horizontalioji, vertikalioji bei Du Ponto analizé, visgi tokiu biidu galima pastebéti tik i§ finansy
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teorijos zinomus galimus rodikliy kitimo veiksnius. Norint aptikti ne tik jau i§ teorijos zinomus, bet
ir netiesioginius, o galbiit ir visai netikétus veiksnius bei jy poveikio stiprumg analizuojamiems
rodikliams, reikia pasitelkti matematinius metodus. Sie, priezastiniy ry$iy nustatymui, bei rodikliy
prognozei skirti matematiniai metodai aptariami kitame skyrelyje.

1.2. Finansiniy problemy nustatymui naudojamy matematiniy metody apzvalga

Apzvelgus moksling literatira, apie finansiniy problemy nustatymg ekonominiu aspektu, svarbu
atlikti moksliniy tyrimy analizg ir apie matematinius metodus, tinkamus problemos sprendimui.

Mokslin¢je literatliroje daZniausiai nagrinéjami finansiniy sunkumy nustatymo modeliai, kai yra
mokymo imtys (pvz., jmoniy bankroto prognozavimo modeliai). Sudarant $iuos modelius,
analizuojami tam tikros grupés bankrutavusiy bei nebankrutavusiy jmoniy duomenys ir kuriami
bankroto tikimybés prognozavimo modeliai. Siame baigiamajame projekte mokymo imtys
nenaudojamos, todél tokio tipo medeliai Siame skyrelyje neaptariami.

Imonéms svarbu nustatyti veiklos problemas ne tik esamu laiko momentu, bet ir artimiausioje
ateityje, todél tam reikia atlikti finansiniy rodikliy prognoze. Sio uZdavinio sprendimui, pagal
nagrinétus mokslinius Saltinius, dazniausiai naudojami Sie metodai:

— ilgosios trumpalaikés atminties (LSTM — Long Short-Term Memory);
— atramos vektoriy masinos (SVM — Support Vector Machine);

— neuroniniai tinklai (NN — Neural Networks);

— eksponentinio glodinimo (ETS) modeliali;

— autoregresinis integruotas slenkamojo vidurkio (ARIMA) modelis;

— modeliy ansambliai.

IS minéty metody, pastaruoju metu populiariis yra masininio mokymosi, tokie kaip: LSTM, SVM,
NN ir jo modifikacijos. Sie metodai yra labiau tinkami analizei tuomet, kai turimy tyrimui duomeny
kiekis yra didesnis, nes tokiu atveju modelis gali tiksliau nustatyti laiko eilu¢iy kitimo tendencijas ir
pateikti tikslesnius prognozés rezultatus. Tuo tarpu, modeliy ansambliai ir tradiciniai laiko eiluciy
prognozavimo metodai — ETS, ARMA / ARIMA naudojami ir trumpesnéms laiko eilutémis.

I§ analizuoty moksliniy straipsniy, galima apibendrinti, kiek autoriy pasiiilé tuos pacius metodus
finansiniy laiko eilu¢iy prognozei. Susisteminti duomenys pateikti 2 lenteléje.

2 lentelé. Metody panaudojimo daznumas mokslinéje literatiiroje

Metodas Keliuose Autoriai Moksliniy straipsniy nuorodos
analizuotuose
straipsniuose
metodas naudotas
analizei

SVM 1 M. K. Okasha‘is (2014) [34]

LSTM 2 S. Siami-Namini, N. Tavakoli, A. [35], [36]
Siami Namin‘as (2018), H. Yu‘is,
L. J. Ming‘as, R. Sumei, Z.
Shuping (2020)
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2 lentelés tesinys

Metodas Keliuose Autoriai Moksliniy straipsniy nuorodos
analizuotuose
straipsniuose
metodas naudotas
analizei
Modeliy 2 V. Hryhorkiv‘as, L. Buiak, A. [37], [36]
ansambliai Verstiak‘as, M. Hryhorkiv, O.

Verstiak, K Tokarieva (2020), H.
Yu‘is, L. J. Ming‘as, R. Sumei, Z.
Shuping (2020)

NN 3 M. K. Okasha‘is (2014), B. J. [34], [38], [36]
Zaini‘is, R. Mansor, Z. Md Yusof,
D. Gabda, W. K. Seng‘as (2020),
H. Yu‘is, L. J. Ming‘as, R. Sumei,
Z. Shuping (2020)

ETS 4 B. J. Zaini‘is, R. Mansor, Z. Md [38], [39], [40], [41]
Yusof, D. Gabda, W. K. Seng‘as
(2020), R. M. Ponziani‘is (2022),
L. Ferbar Tratar, B Mojskerc‘as,
A. Toman‘as (2016), B. Seong‘as
(2020), S. Lima, A. M, Gongalves,
Marco Costa‘as (2019)

ARIMA 6 S. Siami-Namini, N. Tavakoli, A. [35], [34], [37], [42] , [36], [39]
Siami Namin‘as (2018), M. K.
Okasha‘is (2014), V.
Hryhorkiv‘as, L. Buiak, A.
Verstiak ‘as, M. Hryhorkiv, O.
Verstiak, K Tokarieva (2020), (J.
Zhao, D Xin (2017), H. Yu'‘is, L. J.
Ming‘as, R. Sumei, Z. Shuping
(2020), R. M. Ponziani‘is (2022)

IS lentelés matyti, jog daugiausiai autoriy, $esi, pasialé ARIMA metoda, taip pat daznai naudojamas
ir ETS, minétas 4-iuose straipsniuose, NN buvo paminétas 3-juose straipsniuose, po du kartus
paminéti ansamblio ir LSTM metodai, o tik vieng kartg — SVM. Toliau bus aptarti visy, i§ lenteléje
minéty autoriy, atlikty tyrimy rezultatai.

J. Zhao, D Xin [42] savo tyrime prognozavo vyriausybés pajamas, pasitelkiant ARIMA metoda,
taip pat vertino jy ry$j su mokestinémis pajamomis. Tyrimas parodé, kad metodas tiksliai
prognozuoja pajamas bei, kad mokestinés pajamos turi jtakos vyriausybés pajamoms ilguoju ir
trumpuoju laikotarpiu.

Kiti autoriai, siekdami gauti geresnius prognozavimo rezultatus, duomeny prognozavima atliko
taikant kelis metodus ir juos palyginti tarpusavyje, pagal tikslumg. Tyréjai S. Siami-Namini, N.
Tavakoli ir A. Siami Namin‘as [35], sické nustatyti, kuris metodas, tradicinis ARIMA ar masSininio
mokymosi LSTM, tiksliau prognozuoja finansy (akcijy indeksy) laiko eilutes. Tyrimas parodé, kad
geresni laiko eiluciy testavimo dalies prognozavimo rezultatai, pagal RMSE, buvo LSTM metodo.
Kitas tyr¢jas, M. K. Okasha‘is [34], taip pat lygino akcijy indekso laiko eilutés prognozavimo
tiksluma, taikant ARIMA ir maSininio mokymosi metodus (SVM ir NN). Siame tyrime nustatyta,
kad geriausi rezultatai, prognozuojant du ménesius ] priekj, buvo taikant SVM metoda. Tuo tarpu
mokslininkas R. M. Ponziani‘is [39] tarpusavyje lygino, tradicinius statistinius laiko eiluciy
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analizés, metodus ARIMA ir ETS. Tyrimu buvo siekiama prognozuoti Indonezijos banky
pelningumg ir nustatyti, kuris metodas tam tinkamesnis. Pagal tyrimo rezultatus, remiantis RMSE ir
MAPE reik§mémis, gauta iS§vada, kad tiksliausiai pelningumg prognozuoja regresijos su ARIMA
paklaidomis metodas. Mokslininkai, B. J. Zaini‘is ir Kiti [38], nagrinéjo, kuris metodas tiksliau
prognozuoja akcijy indeksy laiko eilute. Taikyti du metodai: dvigubas eksponentinis glodinimas ir
neuroniniai tinklai. Atlikus abiejy metody testavimg (testavimo imtis buvo paskutiniy 24 ménesiy
duomenys), su paskutiniy dviejy mety duomenimis, nustatyta, kad tikslesni rezultatai gaunami
taikant ETS metoda. Tuo tarpu, mokslininkai L. Ferbar Tratar, B Mojskerc‘as ir A. Toman‘as [40],
analizei naudojo, savo sukurta, iSplésta ETS metoda. Tyrimas atliktas naudojant ,,M3 varzyby*
duomenis, 1§ kuriy naudotos 756 ketvirtinés ir 1428 ménesinés laiko eilutés, o jo tikslas buvo
jvertinti sukurto metodo kokybg. Analizés rezultatai parodé, kad sukurtas metodas yra tikslesnis nei
tradiciniai adityvus ir multiplikatyvus Vinterio metodai. Be to, pasitlytas metodas tiksliau
prognozavo finansy bei ekonominiy rodikliy laiko eilutes. Tyréjai S. Lima, A. M, Gongalves ir
Marco Costa‘as [41] tyrime sieké tarpusavyje palygint Vinterio adityvyjj ir multiplikatyvyjj
metodus ir nustatyti, kuris i$ jy labiau tinkamas ekonominiy laiko eilu¢iy prognozei. Modeliai buvo
lyginami vertinant jy prognozés paklaidas testavimo laiko eilutés daliai (ja sudaré paskutiniai 14
eilutés tasky). Tyrimo rezultatai parodé, kad tikslesnis yra multiplikatyvus Vinterio metodas.

Be atskiry metody palyginimo, kai kurie autoriai taiké ir ansamblio metoda, kai apjungiami keliy
metody rezultatai. Tyréjy grupé, V. Hryhorkiv‘as, L. Buiak, A. Verstiak‘as, M. Hryhorkiv, O.
Verstiak ir K Tokarieva [37], savo moksliniame darbe bandé issiaiskinti, ar ARIMA ir NN metody
kombinacija gali tiksliau prognozuoti finansy (akcijy indekso) eilutes nei ARIMA metodas.
Rezultatai parodé, kad hibridinis, ARIMA ir NN junginio, metodas pasirodé geriau, nei ARIMA ar
NN. Dar vieni tyréjai, H. Yu‘is ir Kiti [36], sieké pasialyti tikslesnj, finansy laiko eiluciy
prognozavimui skirtg, hibridinj metoda. Ansamblio sudarymui jie panaudojo ARIMA, LSTM, NN,
empirinj bangeliy transformavimg (EWT) (angl. ,,.Empirical Wavelet Transform®), dirbting bi¢iy
kolonija (ABC) (angl. ,Artificial Bee Colony“) ir ekstremaliag mokymosi masing (ELM) (angl.
LExtreme Learning Machine*). Sio ansamblio tikslumo vertinimui, mokslininkai atliko ne tik
prognoze taikant metody ansamblj bet ir kiekvieng metoda atskirai. Pagal tyrimo rezultatus, tyréjy
pasiiilytas metodas prognozeg, trims skirtingiems akcijy rodikliy duomeny rinkiniams, atliko
tiksliausiai (tikslumas buvo vertinamas pagal testavimo imties rezultatus).

Apzvelgus analizuoty moksliniy tyrimy rezultatus, svarbu palyginti ir autoriy taikyty metody
tiksluma. Susisteminta informacija apie tyrimus pateikta 3 lenteléje.

3 lentelé. Moksliniuose tyrimuose taikyty modeliy tikslumas

Metodas Duomenys Analizuotas Programiné | Modelio Modelio Moksliniy
periodas iranga, tikslumo tikslumas straipsniy
tyrimui vertinimo nuorodos
atlikti rodiklis
SVM Ménesiniai Al- | Nuo 2007 m. 08 | R RMSE 0,00703 [34]
Quds akcijy mén. 1 d. iki
NN indekso 2012 m. 12 mén. 0,02990
duomenys 31 d.
ARIMA 0,02820
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3 lentelés tesinys

Metodas

Duomenys

Analizuotas
periodas

Programiné
jranga,
tyrimui
atlikti

Modelio
tikslumo
vertinimo
rodiklis

Modelio
tikslumas

Moksliniy
straipsniy
nuorodos

LSTM

ARIMA

Meénesiniai
akcijy indeksy
duomenys

1985-2018 m.

Python

RMSE

N225 rodiklio:
105,315

IXIC rodiklio:
22,211

HSI rodiklio:
141,686

GSPC rodiklio:
7,814

DJI rodiklio:
77,643

N225 rodiklio:
766,45

IXIC rodiklio:
135,607

HSI rodiklio: 1
306,954

GSPC rodiklio:
55,3

DJI rodiklio:
516,979

[35]

ARIMA ir NN
kombinacija

ARIMA

S&P500 akcijy
indekso
duomenys

Nuo 2013 m. 11
meén. 2 d. iki
2018 m. 7 mén. 2
d.

MSE

1,588742

1,725044

[37]

NN

Dvigubas ETS

Meénesiniai
akcijy indeksy
duomenys:
AMO001,
Cl002, HLO003,
PB004

2008-2017 m.

MS Excel

MAD,
MSE,
RMSE

RMSE:

AMO01 -
0,9045;
C1002 -
1,9047;
HL003 —
0,9966;

PB004 —
1,1549

RMSE:

AMO001 -
0,2046;
Cl002 -
0,3008;
HLO03 -
0,4328;

PB004 —
0,1596

[38]
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3 lentelés tesinys

Metodas Duomenys Analizuotas Programiné | Modelio Modelio Moksliniy
periodas jranga, tikslumo tikslumas straipsniy
tyrimui vertinimo nuorodos
atlikti rodiklis
ARIMA Savaitiniai izdo | 1-as duomeny MATLAB RMSE, RMSE: 1-0jo [36]
vekseliy rinkinys nuo MAPE rinkinio
normos (1-as 1970 m. sausio 0,0749;
duomeny meén. iki 1997 m. 2-0jo rinkinio
rinkinys), gruodzio mén., 2- 8,3181:
dienos S&P500 | as duomeny 3-&ioi0 rinkinio
akcijy indekso | rinkinys nuo 50 8i]05
(2-as duomeny | 2001 m. rugséjo '
rinkinys) ir mén. iki 2003 m.
LSTM dienos akcijy gruodzio mén., 3- RMSE: 1-0j
uzdarymo ¢ias duomeny rinkinio
indekso (3-¢ias | rinkinys nuo 0,4430;
duomeny 2010 m. sausio 2-0jo rinkinio
rinkinys) mén. iki 2010 m. 10,5525;
duomenys gruodzio mén. e
3-¢iojo rinkinio
53,8322
NN RMSE: 1-0jo
rinkinio
0,1299;
2-0jo rinkinio
9,6898;
3-¢iojo rinkinio
56,3667
ARIMA, RMSE: 1-0jo
LSTM, NN, rinkinio
EWT, ABC ir 0,0383;
ELM L 2-0jo rinkinio
kombinacija 3,2540:
3-¢iojo rinkinio
28,1593
ARIMA Metiniai 1996-2015 m. Eviews R? 0,9998 [42]
vyriausybés
pajamy ir
mokesciy
pajamy
duomenys
Regresija su Meénesiniai Nuo 2010 m. R RMSE, RMSE: [39]
ARIMA ROA sausio mén. iki MAPE 0,00098825
paklaidomis (priklausomas | 2021 m. liepos
ARIMA rr:?ltlzr;?gf) men. RMSE:
sezoninis lvei ik 0,000985769
ygio, paliikany
Trigubas ETS | normos RMSE:
rodikliai 0,003208315
Vinterio Ménesiniai Nuo 2000 m. R MSE, RMSE: [41]
adityvus pajamy sausio mén. iki RMSE, 17,2909
Vinterio indekso 20.18 m. vasario MAPE, RMSE-
multiplikatyvus | 940MeNYS men. MASE U 1 16,2863
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Kaip minéta anksCiau, priimant finansinius sprendimus ir vertinant jmonés bukle svarbu atlikti
imonés veiklos analiz¢, remiantis finansiniais rodikliais, o norint, kad finansiniai sprendimai biity
efektyvesni, reikia zinoti ne tik problemines veiklos sritis, bet ir nustatyti, kas lemia jy atsiradima.
Remiantis finansinés analizés priemonémis, tokiomis kaip: horizontaligja, vertikaligja, Du Ponto
bei, anksCiau aptarta, finansiniy rodikliy analize, galima identifikuoti galimas nemokumo,
finansinés rizikos iSaugimo, veiklos efektyvumo ar pelningumo sumazéjimo priezastis. Visgi,
taikant Sias priemones, nustatyti i§ finansy teorijos nezinomas priezastis néra jmanoma. Taip pat,
Sios priemonés negali padéti jvertinti iSoriniy, pavyzdziui, makroekonominiy, veiksniy jtakos
imonés buklei. Todél, tam tinkamiausias matematinis metodas yra Granger priezastingumo
nustatymas, nes jis skirtas laiko eilu¢iy priezastiniy ry$iy analizei ir gali padéti identifikuoti, galimai
nezinomus, rysius tarp pasirinkty finansiniy rodikliy ir iSoriniy arba vidiniy veiksniy. Granger
prieZzastingumas taikomas jvairiose srityse, todel literatiros Saltiniy, apie jo pritaikyma yra daug.
Siame skyrelyje pateikiama tik keleto moksliniy straipsniy analizé, Kuriuose analizuojami
priezastiniai rySiai biitent tarp rodikliy apibiidinan¢iy verslo veikla.

Tyréjai Z. A. Alslehat‘as ir F. Raf. Altahtamouni‘is [43], taikydami Granger priezastinguma, noréjo
rasti ry$] tarp finansiniy sprendimy (sprendimo dél investavimo, finansavimo ir dividendy) bei rysj
tarp Siy sprendimy ir Jordanijos, komerciniy banky sektoriaus, jmoniy finansiniy rezultaty 2002-
2011 metais. Analizei pasirinkti rodikliai: sprendimy dél investavimo rodikliu buvo pasirinktas
procentinis viso turto pokytis; sprendimy dél finansavimo — bendras skolos rodiklis; sprendimy dél
dividendy — dividendy, tenkanc¢iy akcijai ir pelno, tenkanc¢io akcijai santykis; finansinius rezultatus
parodantys — ROA ir ROE. ISanalizavus duomenis buvo nustatyta, kad sprendimas dél investavimo
veikia sprendimg d¢l finansavimo, o tarp sprendimo dél dividendy ir sprendimy dél investicijy ir
finansavimo priezastiniai rySiai neegzistuoja. Taip pat, ROA veikia tiek investavimo, tiek
finansavimo sprendimus, ir néra priezastinio rysio tarp sprendimo dél dividendy ir ROA bei ROE.
Kiti mokslininkai, A. R. Abban‘as ir M. Z. Hasan‘as [44], tyré dvikrypcCio aplinkosaugos ir
finansiniy rezultaty priezastinio rySio egzistavima, Australijos kalnakasybos pramoné¢je 2012-2018
m.. Atlike analiz¢, autoriai nustaté, kad tarp aplinkosaugos ir finansiniy rezultaty yra dvikryptis
priezastinis rySys, taip pat, geresnis aplinkosauginis veiksmingumas lemia geresnius finansinius
rezultatus, o produktyvesnése jmonése aplinkosaugos iniciatyvy ribinés sgnaudos yra didesnés.

Autoriai R. Horvath‘as, J. Seidler‘as ir L. Weillas [45], tyré ry§j tarp banko kapitalo ir likvidumo
kiirimo. Analizei naudoti Cekijos banky 2000-2010 m. duomenys. Atlikus tyrima nustatyta, kad
kapitalas neigiamai paveikia likvidumo atsiradimg Sioje pramonés Sakoje, taciau likvidumo
suk@irimas sumazina kapitalg. Mokslininkai E Meric‘as, M. Kamisli‘is ir F. Temizel‘as [46]
analizavo BIST banky subsektoriuje listinguojamy jmoniy akcijy kainos, akcijy kainos ir pelno
santykio bei dividendy pajamingumo santykj. Analizé atlikta su duomenimis i§ laikotarpio nuo
2008 m. spalio iki 2017 m. kovo ménesio. Tyrimo rezultatai parodé, kad akcijy kainos pokycius
lemia akcijy kainos ir pelno bei dividendy pajamingumo santykiai, o dividendy pajamingumo
santykis turi jtakos akcijy kainos ir pelno santykiui, tuo tarpu pelno i§ kainos santykis — akcijy
kainai. Be to, nustatyta, kad néra jokio tarpusavio rySio tarp dividendy pajamingumo ir akcijy
kainos bei pelno santykio, vadinasi, dividendy paskirstymo sprendimai neatspindi akcijy kainos ir
pelno santykio. Dar kiti tyréjai, A. F. Aysan‘as ir M. Disli‘is [47], taip pat, Graner analizei
pasirinko finansines institucijas. Jie nagrinéjo, ar banky kredity teikimas, maZose ir vidutinése
imonése, turi jtakos jy finansinéms salygoms. Tyrime analizuoti trisdeSimt penkiy, mazy ir
vidutiniy, finansy institucijy 2006-2014 mety duomenys.
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Pagal atliktos literatiiros analizg, galima teigti, kad Siame darbe analizuojama tema yra aktuali, nes
ankstesniuose tyrimuose buvo tiriamas tik blogiausias jmonés veiklos scenarijus — bankrotas, o
tarpinés buklés, tarp sveikos ir bankrutuojancios, tyrimy beveik néra. Taip pat, analizuoti tyrimai
apie finansinius sunkumus atliekami naudojant mokymo imtis, kai Zinoma ar jmoné yra
bankrutavusi, ar ne. Naudojant §j pozym;] ir kitus jmoniy rodiklius sudaromas klasifikavimo
modelis. Daznai naudojami prizitirimi mokytojo masininio mokymosi metodai bankroto prognozei.
Sio tyrimo skirtumas nuo ankstesniy yra tas, kad siiloma prognozuoti ne bankrota, bet galimas
finansines problemas, naudojant tik vidinius tolydzius finansiniy ataskaity duomenis, bei nustatyti,
i§ finansy teorijos galimai nezinomas, jy priezastis, pasitelkiant ne tik vidinius jmongés, bet ir
iSorinius rodiklius. Be to, daugumoje paskelbty straipsniy pateikti pelningumo prognozavimo, pagal
jvairius veiksnius, modeliai, o darby, apie finansiniy problemy nustatymo priezastis, publikuota
nedaug. Atsizvelgiant j visa tai ir j tai, kad jmonei pagrindiniai, analizei pasiekiami, duomenys yra
jos pacios apskaitos bei atviros prieigos duomenys statistikos portaluose, todél tinkamiausias biidas,
pagal kurj ir bus atlieckamas tyrimas finansiniy problemy grésmés nustatymui, yra taikyti finansiniy
rodikliy analizg, laiko eilu€iy metodus, jy pokyCiy prognozavimui, bei Granger prieZastingumo
analize, rodiklius labiausiai veikianéiy veiksniy identifikavimui.
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2. Tyrimo objektas ir metodai

Remiantis pirmos darbo dalies rezultatais, Siame skyriuje pateiktas metodikos, naudojamy modeliy
ir programiniy priemoniy apraSymas, kurios pagal jmonés finansiniy ataskaity istorinius duomenis,
padeda identifikuoti jmonés finansines problemas ir jy priezastis bei pateikia prognozes keliems
ketviréiams j priekj. Metodika sudaryta ne valstybinéms dideléms jmonéms, veikian¢ioms prekybos
ir paslaugy sektoriuose. Sie sektoriai pasirinkti dél to, kad rekomenduojamos finansiniy rodikliy
ribos $iuose sektoriuose yra tokios pacios, o pavyzdziui, gamybos sektoriuje jos skiriasi.

2.1. Tyrime naudoti finansiniai rodikliai

Remiantis mokslinés literatiiros, apie jmoniy finansines problemas, analizés rezultatais, tyrimui
pasirinkti finansiniai santykiniai rodikliai, kurie yra priklausomi kintamieji, yra Sie (rodikliy
skai¢iavimo formulés pateiktos 3 priede):

— bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis (TM);

— greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis (GM);

— bendras skolos rodiklis (BS);

— skolos ir nuosavo kapitalo santykis (SNK);

— turto pelningumas (ROA);

— nuosavo kapitalo pelningumas (ROE);

— (grynasis pardavimy pelningumas (GP);

— pinigy srauto ir skolos (jsipareigojimy) santykis (PS);
— pinigy srauto ir turto santykis (PT);

— turto apyvartumas (TA);

— gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumas (GSA).

Svarbu atkreipti démesj } tai, kad analizei galima pasirinkti ir kitg finansiniy santykiniy rodikliy
rinkinj, tai yra, pasirinkti papildomus dominancius rodiklius, sumazinti §j sarasa, priklausomai nuo
to, j kokias problemas norima atkreipti démesj arba analizuoti visus galimus finansinius rodiklius.
Taip pat, pagal pricinamus duomenis, ne visoms jmonéms galima apskaiCiuoti visus i§ minéty
rodikliy. Prognozavime, vietoje rodikliy pavadinimy buvo naudojami jy sutrumpinimai, kurie
pateikti skliaustuose prie rodikliy.

Tuo tarpu, priezastiniy ryS$iy nustatymui, be anks¢iau minéty finansiniy rodikliy, kurie yra
priklausomi kintamieji, pasirinkti balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaity straipsniai:

— abejotinos skolos (AS);

— materialusis turtas (MT);

— palikany sgnaudos (PSAN);

— bendras skolos rodiklis (BS);

— turto pelningumas (ROA);

— grynasis pelningumas (GP);

— gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumas (GSA).

Be to, siekiant praplésti analize, i ja buvo jtrauktas ir vienas iSorinis, makroekonominis, rodiklis —
BVP vienam gyventojui. Rodiklio duomenys gauti iS: Federalinio Sent Luiso rezervy banko [48],
JAV atveju, Ir Valstybés duomeny agentiiros, Lietuvos atveju [49].
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Sie rodikliai pasirinkti dél to, nes i§ duomeny rinkinio finansiniy ataskaity tik jie buvo pateikti
visuose laikotarpiuose. Tod¢l, j analiz¢ galima jtraukti ir kitus, tiek i§ minéty, tiek i§ kity finansiniy
ataskaity, straipsnius. Be to, zinant, jog finansiniai rodikliai yra skaiiuojami pagal ataskaity
straipsniy duomenis, reikia jvertinti tai, kad straipsniai, naudojami rodiklio skai¢iavimui, turés
didZiausig jtaka jo pokyciams, dél to rekomenduojama nejtraukti $iy straipsniy j to rodiklio
priezastingumo analiz¢. Taciau, atlieckant daugialype priezastiniy rySiy analizg, tokius straipsnius
reikéty jtraukti, nes jie gali daryti jtaka rodikliams, kuriy skaiiavime §ie straipsniai nenaudojami.
Visgi, zinant, kad tyrimui turimy duomeny kiekis yra mazas, ieSkant priezastiniy rysiy tarp rodikliy
ataskaity straipsniy ir BVP, j analizés rinkinj nebuvo jtraukiami straipsniai, kurie buvo naudoti
rodiklio skai¢iavimui.

Atsizvelgiant ] tai, kad kompanijos veikia jvairiuose sektoriuose, negalima teigti, kad ta pati
rodiklio reik§mé jmonei, veikianéiai gamybos sektoriuje, ir jmonei, veikianciai paslaugy sektoriuje,
reik§ finansing grésme. Priklausomai nuo veiklos sektoriy, finansiniy rodikliy ribos yra skirtingos,
todel reikia zinoti, kokios, pagal veiklos sektoriy, rodikliy reikSmeés indikuoja, kad jmoné susiduria
su finansinémis problemomis. Tam, esant galimybei, reikéty gauti statistinius jmonés veiklos
sektoriaus rodiklius, kad analizé biity tikslesné. Visgi, Sio tyrimo atveju nebuvo galimybés gauti
statistiniy finansiniy JAV sektoriy duomeny, todél Sioms jmonéms iSvados buvo pateikiamos
remiantis bendromis teorinémis rekomendacijomis. Teorinés rekomenduojamos rodikliy ribos
pateiktos 4 lenteléje.

4 lentelé. Teorinés rodikliy ribos [50]

Rekomenduojama
Rodiklis rodiklio reik§mé Papildomos pastabos
Bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis
(TM) 1,2-2 Patenkinama padétis, jei ~1
Greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis (GM) | ~1 Geresné padétis, jei >1
Bendras skolos rodiklis (BS) 0,4-0,6 Geresné padétis, jei <=0,5
Skolos ir nuosavo kapitalo santykis (SNK) ~2 Geresné padétis, jei <=1
Nepatenkinama padétis, jei <0,03 (3%), 0
bloga jei <0 (0%)
Turto pelningumas (ROA) 0,03-0,2 (3-20%)
Nepatenkinama padétis, jei <0,10 (10%), o
Nuosavo kapitalo pelningumas (ROE) 0,1-0,3 (10-30%) bloga jei <0 (0%)
Nepatenkinama padétis, jei <0,5 (5%), 0
Grynasis pardavimy pelningumas (GP) 0,05-0,25 (5-25%) bloga jei <0 (0%)
Pinigy srauto ir skolos santykis (PS) >=0,2 Geresné padétis, jei >=0,25
Pinigy srauto ir turto santykis (PT) 0,05-0,1 Geresné padétis, jei >=0,1
Turto apyvartumas (TA) ~1 Geresné padétis, jei >=1,5
Gautiny skoly apyvartumas (GSA) 6-8 Geresné padétis, jei >=10

Tuo tarpu, Lietuvos jmonés atveju, sektoriy finansiniai rodikliai buvo apskaiciuojami i$ statistiniy
duomeny, kaip ir BVP rodiklio atveju, gauty i§ Valstybés duomeny agentiiros.

IS analizei pasirinkty rodikliy, bendrojo trumpalaikio mokumo, greitojo trumpalaikio mokumo,
bendras skolos rodiklis, turto apyvartumas ir gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumas gali buti tik
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teigiami, o visi kiti — ir neigiami. Tod¢l reikia nustatyti prognozavimo reikSmiy ribas, kad
prognozuojami mokumo, apyvartumo ir bendras skolos rodikliai nejgyty neigiamy reik§miy. Tam
pasirinkta Box-Cox transformacija su parametru A=0, kuri buvo pritaikoma kiekviename i§ $iy
rodikliy prognozavimui skirty modeliy, naudojamy R programinéje jrangoje.

2.2. Tyrime taikyti laiko eilu¢iy analizés modeliai

Atsizvelgiant | tai, kad ne visuomet jmanoma gauti ilgesnio laikotarpio finansinius duomenis,
tikslingiausia yra jsigilinti i tradicinius laiko eilu¢iy analizés metodus, kurie tinkami tiek trumpy,
tiek ilgy laiko eilu¢iy prognozei. Be to, svarbu atkreipti démesj j tai, kad finansinés laiko eilutés yra
daznai ir kartais nesistemingai kintancios, todél gali nutikti taip, kad bandant surasti tinkamiausia
eilutés prognozei metoda, i$, analizei pasirinkty, gali netikti, literatiiros analizéje minéti, statistiniai
ir masininio mokymosi metodai. Tokiu atveju, remiantis informaciniy kriterijy reikSmémis,
geriausiai tinkami prognozei gali buti naivusis, Sezoninis naivusis, naivusis su poslinkiu arba
vidurkio metodai. Tode¢l, atsiZvelgiant ] literatiiros analizés rezultatus, nuspresta rodikliy
prognozavimui tyrime taikyti tradicinius laiko eilu¢iy analizés metodus bei laiko -eiluciy
priezastinius autoregresinius metodus Granger.

2.2.1. Elementariis prognozavimo modeliai

Yra keletas elementariy laiko eilu¢iy prognozavimo metody, kurie daZniausiai yra naudojami kaip
gairés, renkantis tarp keliy galimy analizei. Visgi, pasitaiko tokiy laiko eilu¢iy, kurioms, pagal
informaciniy kriterijy reikSmes, netinka joks metodas, tik vienas i$ elementariyjy. Jy modeliavimo
principai pateikiami zemiau [51].

Prognozavimo pagal vidurkj modelis tinkamas, kai duomenys yra atsitiktiniai. Siuo atveju, visos
modeliuojamos ateities reikSmés yra lygios istoriniy duomeny vidurkiui, pagal (2.1) formule:

i ttyr)
Yrenr = Y = T ; (2.1)

¢ia Y7 4p)r — prognozuojama y reikSme;
T — laikas (visas);

h — prognozuojamy periody skaicius;

y —y vidurkis;

y — prognozuojamas kintamasis;

Y1, -, Yr — istoriniai y duomenys.

Naivusis modelis: prognozuojamos reikSmés yra lygios paskutinio laiko eilutés stebéjimo reik$mei,
tai yra:

Yr+nr = V13 (2.2)

¢ia yr — paskutinis y laiko eilutés stebéjimas.
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Sezoninis naivusis modelis Siek tiek skiriasi nuo naiviojo ir yra tinkamas sezoniniams duomenims.
Vadinasi, prognozés reikSmé yra lygi paskutinei to paties sezono reikSmei, pavyzdziui,
prognozuojama sausio ménesio reikSmé bus lygi paskutinei laiko eilutés sausio ménesio reikSmei.
Tokios prognozés formulé atrodo taip:

yT/+T|T = YT+h-m(k+1)’ (2.3)
¢ia m — sezoniSkumo periody skaicius;
k — pilnas mety skai¢ius prognozuojamu periodu iki laiko T.

Naivusis modelis su poslinkiu leidzia prognozuojamoms reik§méms didéti arba mazéti. Poslinkio
dydis (angl. ,.drift*) yra lygus istoriniy duomeny vidurkiui:

yr —}’1). (2.4)

_ RN
Yr+nr = Yr + m;(}h — Y1) =yrt h( 71

Taip pat, naudojami statistiniai eksponentinio glodinimo modeliai, kuriy pagrindiniai tipai yra:
paprastas, su tiesiniu trendu ir su sezonine dedamaja ir su paklaidy dedamaja. Sie metodai detaliau
paaiskinti 2 priede.

2.2.2. ARIMA modeliai

ARIMA modeliai grindziami autokoreliacija. Yra keletas $iy metody tipy: autoregresijos (AR),
slenkamojo vidurkio (MA), autoregresinis slenkamojo vidurkio (ARMA), autoregresinis integruotas
slenkamojo vidurkio (ARIMA) ir sezoninis autoregresinis integruotas slenkamojo vidurkio
(SARIMA).

AR modelio esmé — prognozg atlikti naudojant tiesinj ankstesniy reik§miy derinj [51].

Ye=CH+ Pyt ¢2)’t—2+---+¢p)’t—p + & (2.26)
¢ia ¢ — konstanta;

¢ — laiko eilutés parametrai;

p — ankstesniy reikSmiy, jtraukiamy j modelj, skaicius;

& — laiko eilutés paklaidos (baltasis triukSmas).

Modelis vadinamas autoregresiniu p eilés modeliu ir Zymimas AR(p).

MA modelis

Slenkamojo vidurkio modelyje, prognozei naudojamos ankstesnés kintamojo prognozés paklaidos.
Siuo atveju, kiekviena y: reikimé gali biti laikoma svertiniu, ankstesniy prognoziy paklaidy,
slankiuoju vidurkiu. Modelio israiska atrodo taip [51]:

yt =c+ gt + 91€t_1 + 92€t_2+. ‘e +9qgt_q; (2.27)

Cia q — ankstesniy paklaidy, jtraukiamy j modelj, skaicius.
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Modelis vadinamas slenkamojo vidurkio q eilés modeliu ir Zymimas MA(q).
ARMA modelis

Autoregresinis slenkamojo vidurkio modelis gaunamas apjungus autoregresijos ir slenkamojo

vidurkio metodus ir yra taikomas stacionarioms laiko eilutéms prognozuoti. Metodo matematiné
iSraiSka pateikta (2.28) formuléje [51].

yt =c+ ¢1yt—1+' ’e +¢pyt—p + 01£t—1+' o +0q€t—q + St. (228)

Sia lygtimi uZra$ytas modelis vadinamas (p, q) laipsnio autoregresiniu slenkamojo vidurkio
modeliu ir Zymimas ARMA(p, q).

ARIMA modelis

Autoregresinis integruotas slenkamojo vidurkio modelis taikomas nestacionariy, taiau po
diferencijavimo tapusiy stacionariomis, laiko eilu¢iy modeliavimui. Modelio iSraiSka yra beveik
tokia pati, kaip ARIMA, tik vietoje y reikSmiy naudojamos d karty diferencijuotos y reikSmes, o
formulé atrodo taip [51]:

Yl = ety Ay OiE gt 0,8 g + & (2.29)
gia y? — diferencijuotos y reik§meés;

d — laiko eilutés diferencijavimo laipsnis.

Sia formule galima uZrasyti ir atgalinio poslinkio forma:

(1 - ¢:B—...—¢,BP)(1 — B)y, =c+ (1+ 6,B+...+0,BV)¢;; (2.30)
¢ia B — atgalinio poslinkio operatorius;

Modelis zymimas ARIMA(p, d, q) ir vadinamas (p, d, q) laipsnio autoregresiniu integruotu
slenkamojo vidurkio modeliu.

SARIMA modelis

ARIMA modeliai tinkami ir sezoniniy duomeny prognozavimui. Tam taikomas sezoninis
autoregresinis integruotas slenkamojo vidurkio modelis, kurio matematiné atgalinio poslinkio
iSraiska atrodo taip [51]:

1 - ¢,B)A — &, B™(1 — B)4(1 — B™%, =c+ (1+6,B)(1+ 0,B™)s,; (2.31)
¢ia @, © — sezoniSkumo parametrai;

m — stebéjimy skai€ius per vienerius metus.

Modelis zymimas ARIMA(p, d, q) (P, D, Q).

2.2.3. Granger prieZastingumas

Granger priezastingumas yra gristas tiesinés autoregresijos modeliais ir skirtas nustatyti, ar viena
laiko eiluté yra naudinga prognozuojant kitg. Kintamasis X neveikia kintamojo Y, jei:
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— X vélavimai (angl ,,lags “) néra statistiskai reik§mingi Y kintamojo lygtyje;
— X praeities reikSmeés néra reikSmingos numatant Y kintamojo busimas reikSmes.

Tokiu paciu principu vertinama ir ar Y veikia X.

Dvimaciu atveju, modelis atrodo taip [52]:

m

Xt= Za]Xt ]+ZbYt ]+€tX’ (2.32)

ZdYt ,+chxt i+ ey (2.33)

¢ia m — maksimalus, ] modelj jtraukiamy, vélavimy skaicius;
a, b, ¢, d — modelio koeficientati;
&y, & x — laiko eilu¢iy paklaidos.

Jei bj koeficienty suma yra nelygi nuliui (X7, b; # 0), tuomet Y veikia X: Tai vertinama pagal
Wald‘o testa:

~ Ho-visibj=0
~ Ha - visi bj £0.

Norint atlikti Granger priezastingumo analizg, reikia jvertinti laiko eilu¢iy stacionarumg ir, jei
reikia, pritaikyti metodus, minétus ankséiau, eiluciy pavertimui stacionariomis. Tai reikalinga dél
to, nes, kaip ir ARIMA metodo atveju, Sio modelio taikymas galimas tik stacionarioms eilutéms. Be
to, tam, kad priezastingumo analizés rezultatai buty tikslesni, visi rodikliai, jei jy matavimy skalés
yra skirtingos, turi biiti standartizuoti pries analize. Svarbu atkreipti démesj ir j tai, kad atliekant Sig
analiz¢ reikia vadovautis 5:1 taisykle, tai yra, kiekvienam nepriklausomam kintamajam turi atitekti
bent 5 laiko eilutés stebéjimai, kad analizés rezultatai biity patikimi.

Laiko eiluciy prognozavimo eiga
Prognozuojant laiko eilutes, reikia atlikti Siuos Zingsnius:

1. atlikti preliminarig stebiniy analizg: pavaizduoti laiko eilutes grafiSkai, nustatyti ar yra
trukstamy reikSmiy, ar eilutés yra stacionarios ir atlikti eilu¢iy dekompozicija (kuri gali buti
taikoma ir pa¢iam prognozavimui);

2. transformuoti duomenis, kad jie biity tinkami prognozavimui;

3. atskirti dalj eilutés reikSmiy, kad biity galima jvertinti taikomy modeliy tikslumg (testavimui
rekomenduojama palikti apie 20 proc. laiko eilutés reikSmiy);

4. prognozavimo iméiai pritaikyti pasirinktg / -us modelius laiko eilutés prognozavimui,
parinkti tinkamiausia metoda, pagal informacinius kriterijus ir jvertinti jo tinkamumg
duomenims, pagal paklaidy rodiklius testavimo imdiai;

5. nustacius tinkamiausig metoda, reikia patikrinti ar modelio paklaidos tenkina prielaidas: ar
Ju skirstinys yra normalusis, ar jy vidurkis yra lygus 0, ar egzistuoja autokoreliacija ir ar jos
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yra homoskedastiskos. Jei visos paklaidy prielaidos tenkinamos — modelis tinkamas
duomenims ir galima atlikti laiko eilutés prognozavima;
6. atlikus laiko eilutés prognozavima, galima pateikti iSvadas apie jo rezultatus.

Pries pradedant eilu¢iy analize, reikia nustatyti, ar yra trikkstamy reikSmiy ir jas uzpildyti. Tam buvo
taikomas spline interpoliavimas. Sis metodas taiko specialy daliy daugianario tipa. Tai yra,
interpoliacija pritaiko Zemo laipsnio polinomus prie mazy reikSmiy pogrupiy, vietoje vieno auksto
laipsnio daugianario pritaikymo visoms reik§méms i§ karto. Metodas pasirinktas dél to, nes jis yra
tikslesnis nei tiesiné interpoliacija.

Taikant laiko eilutés dekompozicija, galima iSskirti laiko eilutés komponentes ir pagal jas
rekonstruoti eilut¢. Komponentés yra $ios:

— trendo, parodo ar eilutéje yra ilgalaikis kilimo auks$tyn arba kritimo zemyn bruozas;
— sezoniSkumo, parodo pasikartojancius jud¢jimus laiko eilutéje;
— paklaidy (triuk§mo) — dalis, kuri negali biti paaiskinta nei sezoniSkumu, nei trendu.

Svarbiausias preliminarios analizés punktas — stacionarumo vertinimas. Stacionarumas vertinamas
remiantis Dickey-Fuller (ADF) ir Phillips-Perron (PP) kriterijais — tikrinama hipotezé Ho — laiko
eiluté yra nestacionari. Jei kriterijy tikimybés reik§mé yra didesné uz pasirinktg pasikliovimo
lygmenj o, tuomet nuliné hipotezé neatmetama (tyrime Siems Kriterijams buvo pasirinkta a=0,05).

Atlikus preliminarig laiko eilutés analize, buvo atliekamas prognozavimas, prie§ tai i$
prognozavimo pasalinus paskutinius keturis eilutés taskus, kurie buvo naudojami modelio
testavimui.

Svarbu atkreipti démesj j tai, kad taikant elementarius ir ETS grupés prognozavimo metodus, laiko
eilutés neprivalo biti stacionarios, todél, pries taikant juos, jokios transformacijos néra reikalingos,
iSskyrus atvejus, kai suprognozuotos reikSmés privalo buti nustatytose ribose. Taciau, taikant
ARIMA grupés metodus, laiko eilutés privalo bati stacionarios. Todél, esant nestacionarioms laiko
eilutéms, jas reikia paversti stacionariomis, tai galima padaryti taikant:

— transformacijas, tokias kaip logaritmavimas, kélimas kvadratu ir kitas;
— dekompozicija;
— diferencijavima.

Atlikus aptartus veiksmus, galima prognozuoti laiko eilute. Pritaikius pasirinktus modelius,
prognozavimo im¢iai, geriausias modelis buvo parenkamas pagal maziausias informaciniy Kriterijy
reikSmes:

— AIC — Akaikés informacinis kriterijus;

— AICc - modifikuotas Akaikés, kuris tinkamas vertinant modelius mazos apimties
duomenims;

— BIC - Bajeso informacinis kriterijus.

Taip pat, modelio kokybé buvo vertinama pagal jo paklaidas. Geriausias modelis, yra tas, kurio
paklaidy mato reik§més yra maziausios. Tyrime taikomi Sie matai:

— RMSE - Saknis i$ vidutinés kvadratinés paklaidos;
— MAE - vidutiné absoliucioji paklaida;
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— MAPE - vidutiné absoliucioji procentiné paklaida;
— MASE - vidutiné absoliucioji skalés paklaida.

Indikavus tinkamiausig metoda, buvo vertinamas modelio tinkamumas duomenims, pagal jo
paklaidas. Modelis tinkamas, jei jo paklaidos tenkina prielaidas:

— paklaidy vidurkis lygus O;

— paklaidy dispersijos lygios 0 (paklaidos homoskedastiskos), tai galima jvertinti grafiskai
pavaizdavus paklaidy sklaida;

— paklaidy skirstinys yra normalusis, tai patikrinama:

o grafiskai pavaizduojant eilutés histogramg — jei histograma yra varpo formos, tuomet
eiluté pasiskirs¢iusi pagal normalyjj skirstinj;

o taikant Shapiro-Wilk kriterijy. Siuo atveju tikrinama hipotezé: Ho — skirstinys yra
normalusis. Hipotez¢ neatmetama, jei tikimybés reikSmeé yra didesné uz pasirinktg
pasikliovimo lygmenj a (tyrime buvo pasirinkta a=0,05);

— paklaidos yra nepriklausomos (tarp paklaidy neegzistuoja autokoreliacija), tai nustatoma:

o pagal ACF diagramg (kiekvieno vélavimo stulpelis neturi kirsti punktyrinés linijos);

o pagal Ljung-Box kriterijy, kurio Ho — tarp paklaidy neegzistuoja autokoreliacija (jei
tikimybés reikSmé yra didesné uz pasirinktg pasikliovimo lygmenj a (a=0,05) —
hipotezé neatmetama).

Jei paklaidos néra pasiskirste pagal normalyjj skirstinj, tuomet galima taikyti transformacijas,
minétas ankséiau. Jos gali biiti naudingos, jeigu prognozavimo modeliai rodo prastus rezultatus,
tuomet transformacija gali pagerinti modelio kokybeg. Visgi, svarbiausia, kad biity tenkinamos
paklaidy nepriklausomumo ir vidurkio lygybei nuliui prielaidos. Patikrinus Sias prielaidas, buvo
atliekamas laiko eilu¢iy prognozavimas ir, pagal jo rezultatus, vertinama jmones bukleé.

2.3. Tyrimy programinés jrangos aprasymas
Tyrimams atlikti pasirinkta Tableau Prep Builder, MS Excel, R bei SPSS programiné jranga:

— Tableau Prep Builder naudojama duomeny apdorojimui ir ketvirtiniy finansiniy ataskaity
sugeneravimui;

— MS Excel pasirinkta, nes dazniausiai jmonés naudoja savo pasirinktas priemones ir budus
rodikliy skai¢iavimui, todél joms reikalingi jrankiai yra rodikliy analizei, o ne skai¢iavimui.
Dél Sios priezasties, $i programiné jranga buvo naudojama kaip pagalbiné priemoné, kad
buty galima nustatyti, kuriuos finansinius santykinius rodiklius galima naudoti analizei,
pagal finansiniy ataskaity duomenis, bei apskai¢iuoti juos ir paruosti duomeny failg analizei;

— R programiné jranga naudojama kintamyjy aprasSomosios statistikos analizei, vienmaciy
finansiniy rodikliy laiko eilu¢iy prognozavimui, trikstamy reik§miy nustatymui, grafiniam
laiko eilu¢iy vaizdavimui bei duomeny paruoSimui prieZastingumo analizei,

— SPSS — Granger priezastiniy rySiy tarp rodikliy nustatymui, finansiniy rodikliy reik§miy
prognozavimui ir priezastiniy rySiy grafiniam vaizdavimui.

Tableau Prep Builder! jrankis naudojamas pasirinkty jmoniy duomeny apdorojimui. Jo pagalba
galima apjungti atskirus duomeny rinkinius, filtruoti norimg informacija bei sugeneruoti norimos

! Tableau Prep Builder dokumentacija: https://help.tableau.com/current/offline/en-us/tableau_prep.pdf
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struktiiros ir formato faila. Norint atlikti Siuos darbus, pakanka j sistemg importuoti txt, csv ar kito
formato duomeny failus arba prisijungti priec duomeny bazés ir tuomet galima kurti gijas (angl.
Hlow®), kuriomis sujungiami duomeny rinkiniai ir perduodami viename duomeny rinkinyje
naudojami filtrai j kitg (4 priede pateikta schema, pagal kurig, ataskaity gavimui, buvo apjungiami
kiekvieno ketvir¢io duomeny rinkiniai).

Pats duomeny paruoSimas uztruka labai ilgai, nes reikia apjungti kiekvieno ketvir¢io duomeny
rinkinius (i§ keturiy duomeny faily), juos apdoroti taip, kad darbiniame faile likty tik reikalinga
informacija skaiiavimams, o kiekvieno filtro uzdéjimas, nereikalingo duomeny lauko pasSalinimas
ar kitoks duomeny transformavimas atnaujina visos gijos informacija, o tai reiskia, kad reikia
palaukti, kol sistema pritaiko pakeitimus. Be to, po kiekvieno pakeitimo reikia jsitikinti, ar
duomenys buvo apdoroti taip, kaip ir tikétasi, kad biity galima sugeneruoti norimg, tyrimui skirtg,
duomeny failg. Todél, nors ir sistema leidZia apjungti duomenis jvairiais biidais, nuspresta generuoti
duomeny failus kiekvienam ketviréiui atskirai, o ne sujungti j vieng failg pac¢iame Tableau, nes
tuomet reikia laukti dar ilgiau, kol sugeneruojami duomenys. Dél Sios priezasties, svarbu atkreipti
démesj, kad duomeny apjungimo laikg galima sumazinti didinant laisvos vietos kiekj kompiuterio
diske arba naudojant galingesnj procesoriy.

MS Excel pasitelkta finansiniy rodikliy apskai¢iavimui, i8, su Tableau Prep Builder sugeneruoty,
finansiniy ataskaity duomeny ir, Lietuvos jmonés atveju, duomeny gauty i§ ,.Bloomberg“ bei
duomeny failo prognozavimui paruodimui. Naudojama Excel ,,Pivot Table* 2 funkcija, kuri
sugrupuoja duomenis pagal pasirinktus kriterijus, o tai leidzia nustatyti, ar finansiniy ataskaity
straipsniai yra visy ketvir¢iy finansinése ataskaitose. Nustacius, kad kai kurie straipsniai buvo
pateikti ne visose ataskaitose, nuspresta tokiy straipsniy nejtraukti j priezastiniy rysiy analize.

Kaip ir minéta anksCiau, R programiné jranga naudojama pagrindinei analizei, todél, be
prognozavimui skirty pakety, naudojami ir vizualizavimui bei duomeny transformavimui skirti:

— ggplot2 3 — grafiky kiirimui ir vaizdavimui;

— dplyr* — duomeny grupavimui, kintamyjy sutraukimui, pasirinkimui ir kitiems duomeny
tvarkymo veiksmams;

— ggfortify® — laiko eilutés transformavimui taip, kad ja biity galima pavaizduoti naudojant
ggplot funkcija;

— imputeTS® — trilkstamy vienmatés laiko eilutés reik§miy uzpildymui ir jy grafiniam
vaizdavimui;

— scales’ — laiko eilutés grafiko asiy iSdéstymui, skaidymui ir kitiems asiy parametry
koregavimo veiksmams;

— tseries® — laiko eilu¢iy modeliy taikymo prielaidy tikrinimui.

2 Pivot Table “ dokumentacija: Create a PivotTable to analyze worksheet data - Microsoft Support
3 ggplot2 dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/ggplot2/versions/3.4.2

4 dplyr dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/dplyr/versions/1.0.10

5 ggfortify dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/ggfortify/versions/0.4.16

& imputeTS dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/imputeTS/versions/3.3

7 scales dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/scales/versions/1.2.1

8 tseries dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/tseries/versions/0.10-54

39


https://support.microsoft.com/en-us/office/create-a-pivottable-to-analyze-worksheet-data-a9a84538-bfe9-40a9-a8e9-f99134456576
https://www.rdocumentation.org/packages/ggplot2/versions/3.4.2
https://www.rdocumentation.org/packages/dplyr/versions/1.0.10
https://www.rdocumentation.org/packages/ggfortify/versions/0.4.16
https://www.rdocumentation.org/packages/imputeTS/versions/3.3
https://www.rdocumentation.org/packages/scales/versions/1.2.1
https://www.rdocumentation.org/packages/tseries/versions/0.10-54

Pries pradedant prognozavima, reika nustatyti ar laiko eilutése yra trokstamy reikSmiy. Tai
atliekama sugeneravus skaitines charakteristikas kiekvienai laiko eilutei, naudojant summary
funkcijg. Jeigu nustatoma, kad yra tusCiy reikSmiy, jy uzpildymas atlickamas su funkcija
na_interpolation ®. Joje nurodomas kintamasis, turintis triikstamy reik§miy, ir jy uZpildymo
metodas. Atlikus §j veiksma, kitas zingsnis — prognozavimas.

Vienmaciy laiko eilu¢iy prognozavimui taikomi sie R paketai:

— autoTS — skirtas automatiniam, laiko eiluéiy prognozavimui tinkamiausio, metodo
parinkimui;

— forecast — skirtas, automatiskai sukurty, modeliy taikymui prognozavimui ir prognozavimo
paklaidy vertinimui.

IS minéty pakety, finansiniy rodikliy prognozavimui naudojamos funkcijos: mean, naive, snaive,
rwf, ets, auto.arima, stim. Visos jos automatiSkai parenka reikiamus modelio parametrus, todél
vienintelis butinas argumentas Sioms funkcijoms yra originalios laiko eilutés (ts) objektas, be to,
geriausias i§ metody parenkamas pagal informacijos kriterijus, tokius kaip AIC, AICc arba BIC.
Svarbu atkreipti démesj, jog jeigu yra tokiy laiko eiluéiy, kuriy reikSmés negali bti neigiamos,
tuomet Siose funkcijose reikia nurodyti, kad turi bati pritaikyta Box-Cox transformacija (argumentai
lambda = 0 ir biasadj = TRUE (8is parametras reikalingas, kad buty atlikta atgaliné transformacija,
sickiant pateikti prognozes, atitinkan¢ias realiy duomeny matavimus)), Kitais atvejais nereikia
nurodyti A reik§més, nes ji, pagal nutyl¢jimg, yra nustatoma automatiskai. Kadangi, kaip minéta
anksciau, beveik visi prognozuojami finansiniai santykiniai rodikliai, iSskyrus pelningumo, pinigy
srauty rodiklius bei skolos ir nuosavo kapitalo santykj, negali biiti neigiami, tod¢l jiems reikia
pritaikyti S§ig transformacijag modelio kiirimo metu. Be to, prieS pradedant modeliy atranka,
kiekviena laiko eiluté sutrumpinama, nukerpant paskutinius 4 ketviréius (2018 metus) ir juos
naudojant modelio testavimui (tikslumo vertinimui). Tam atlikti buvo panaudotos window ir length
funkcijos. Window?® funkcijoje nurodomi parametrai: laiko eiluté ir jos pabaigos taskas. Length
funkcija pasitelkta, kad buity galima nustatyti testavimo imties ilgj — i§ pilnos laiko eilutés atimant
sutrumpintg.

Toliau pateiktas kiekvienos 1§ metody parinkimo funkcijy veikimo principas, o detalig informacijg
galima rasti R funkcijy dokumentacijoje. Svarbu atkreipti démesj, kad tyrime naudojamos
prognozavimo funkcijos automatiSkai apdoroja duomenis ir pritaiko reikiamas transformacijas,
todél, pries jas taikant, tyrime nebus atlieckami papildomi eilu¢iy transformavimo veiksmai.

e meanf ! — prognozuoja reik§mes pagal laiko eilutés vidurkj (visos ateities reik§més yra
lygios eilutés vidurkiui). Funkcijoje nurodoma laiko eiluté (neprivalo biti stacionari), jei
reikia, lambda = 0 ir biasadj = TRUE bei prognozavimo periody skai¢ius (h).

e naive — atlicka naivigja prognoz¢ — VisoS prognozuojamos reik§més lygios paskutinei
prognozuojamos laiko eilutés reik§mei. Sioje funkcijoje irgi, be laiko eilutés (stacionarumas

® na_interpolation dokumentacija:
https://www.rdocumentation.org/packages/imputeTS/versions/3.3/topics/na_interpolation

10 window dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/stats/versions/3.6.2/topics/window
I meanf dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.21/topics/meanf
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néra svarbus), nurodomi ir prognozavimo periody skaicius (h) bei, esant poreikiui, lambda =
0, biasadj = TRUE.
snaive — atlieka sezonin¢ naivig prognoze, tik $iuo atveju, pavyzdziui, esant ketvirtiniams
duomenims, suprognozuota pirmojo ketviréio reikSmé bus lygi paskutinei laiko eilutés
pirmojo ketvircio reik§mei, tokiu paciu principu prognozuojamos ir kity ketvir¢iy reikSmés.
Reikalingi argumentai, taip pat, kaip ir prie§ tai — laiko eiluté (stacionarumas irgi néra
svarbus), prognozavimo periody skaicius (h) bei, jei reikia, lambda = 0 ir biasadj = TRUE.
rwf 12 — atlieka naivig prognoze su poslinkiu — iuo atveju prognozés gali didéti arba mazéti,
priklausomai nuo vidutinio istoriniy duomeny pokyc¢io. Reikalingi funkcijos argumentai:
laiko eiluté (stacionarumas, taip pat, néra svarbus), prognozavimo periody skaicius (h) bei
lambda = 0 ir biasadj = TRUE (jei reikia).
ets!3 — skirta ne prognozavimui, bet eksponentinio glodinimo (paprasto, Holto bei Vinterio)
modeliy ktrimui, pagal laiko eilutés komponentes (trendo, sezoniSkumo ir paklaidy).
Matematinio metodo atrinkimo metodika yra automatiné, nebent yra nurodomas norimas
modelis. Galimi modeliy tipai yra:
o adityviy trendo, sezoniSkumo ir paklaidy komponenciy sumos;
o adityviy trendo ir paklaidy bei multiplikatyvios sezoniSkumo komponenc¢iy sumos;
o adityviy paklaidy ir sezoniSkumo bei adityvios prislopintos trendo komponenciy
SUMos;
o adityviy paklaidy, adityvios prislopintos trendo ir multiplikatyvios sezoniSkumo
komponenc¢iy SUMOs;
multiplikatyvios paklaidy ir adityviy trendo ir sezoniSkumo komponenciy sumos;
multiplikatyviy paklaidy ir sezoniskumo bei adityvios trendo komponenc¢iy sumos;
o multiplikatyviy paklaidy ir sezoniSkumo bei adityvios prislopintos trendo
komponenciy sumos.
Tam, kad biity parinkti tinkamiausi parametrai, nurodoma:
laiko eiluté (neprivalo bati stacionari);
jei reikia, lambda = 0 ir biasadj = TRUE;
o optimizavimo kriterijy sarasas (opt.crit = c("'lik", "amse", "mse", "
o informaciniy kriterijy sgrasas (ic = c(*"aicc”, "aic", "bic")).
Norint atlikti prognoze, pagal Sioje funkcijoje atrinkta metoda, galima $ig funkcijg jrasyti |
forecast funkcija.
auto.arima®® — Kkaip ir ets funkcija, neatlieka prognozés, bet i§ visy galimy ARIMA modeliy
(AR, MA, ARMA, ARIMA, SARIMA), pagal nurodytus informacinius Kriterijus, parenka
tinkamiausia, o prognozés atlikimui, ja galima jrasyti j forecast funkcija. Si funkcija
pritaikyta taip, kad ja bty galima naudoti net ir su nestacionariomis laiko eilutémis —
nustadius stacionarumo hipotezés tikrinimo slenkstj a ir Kriterijus (testus), kuriais bus
nustatomas stacionarumas. Kad buaty gautas modelis, su tinkamiausiais parametrais,
nurodomi Sie funkcijos argumentai:
o laiko eiluté;
o jeireikia, lambda = 0 ir biasadj = TRUE;

o O

sigma”, "mae"));

12 naive, snaive ir rwf dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.3/topics/rwf

13 ets dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.21/topics/ets

14 auto.arima dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.21/topics/auto.arima

41


dokumentacija:%20https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.3/topics/rwf
https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.21/topics/ets
https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.21/topics/auto.arima

o informaciniy kriterijy sarasas (ic = c(*aicc", "aic", "bic"));

o stacionarumo nustatymo kriterijy sarasas (test = c("kpss", "adf", "pp"))¥°, &ia kpss
reiskia Kwiatkowski—Phillips—Schmidt—Shin kriterijy, adf — papildyta Dickey—Fuller
kriterijy, pp — Phillips-Perron kriterijy;

o hipotezés apie stacionaruma priémimo slenkstis a (test.args = list(alpha = 0.05));

o sezoniniy skirtumy skaiCiaus nustatymui skirty kriterijy sarasas (seasonal.test =
c("seas", "ocsh", "hegy", "ch™)®, ¢ia seas reiskia, kad sezoniniy skirtumy skai¢ius
nustatomas pagal sezoninio stiprumo dydj, ocsb — pagal Osborn-Chui-Smith-
Birchenhall kriterijy, hegy — pagal Hylleberg, Engle, Granger ir Yoo kriterijy, ch —
pagal Canova-Hansen kriterijy;

o hipotezés apie sezoniSkumg priémimo slenkstis o (seasonal.test.args = list(alpha =
0.05));

o norint matyti visus parinktus metodus, galima pridéti papildomg argumentg (trace =
TRUE).

stim'” — funkcija neatlieka prognozavimo, bet, pagal eksponentinj glodinima arba ARIMA,
parenka tinkamiausig metodg taikant laiko eilutés dekompozicijg (STL). Ji grazina objekta,
kuriame yra pradinis STL iSskaidymas ir laiko eilutés modelis, pritaikytas sezoniSkai
pakoreguotiems duomenims. Prognozavimui $ig funkcija galima jraSyti j forecast funkcija.

Pagrindiniai nurodomi argumentai yra tokie:
o laiko eiluté;
o Jeireikia, lambda = 0 ir biasadj = TRUE;
o metody, kurie bus taikomi dekompozicijai, sgrasas (method = c("ets", "

arima")).

Minéty funkcijy sugeneruoty metody tikslumas yra palyginamas pagal jy RMSE, MAE, MAPE ir
MASE paklaidy metriky reikimes. Jas galima gauti pasitelkiant accuracy'® funkcija, kurioje
nurodomas suprognozuotos laiko eilutés objektas, tuomet pilnos originalios laiko eilutés objektas
bei norimi paklaidy rodikliai. Geriausias modelis yra tas, kurio paklaidy rodikliai yra maziausi.

Indikavus tinkamiausia modelj, pagal jj atlickama finansinio rodiklio prognozé, naudojant forecast®
funkcijg. Joje pakanka nurodyti prognozuojamy periody skai¢iy h ir tinkamiausio metodo R

funkcija, joje pateikiant pilnos laiko eilutés objekta ir geriausio metodo parametrus.

Grafiniam sugeneruoty metody vaizdavimui naudojama ggplot ?°funkcija. Svarbu atkreipti démesj,
kad norint su $ia funkcija pavaizduot laiko eilu¢iy objektus, juos pirmiausiai reikia transformuoti j
funkcijai priimting formata. Tai atliekama su fortify #funkcija, joje nurodant laiko eilutés objektg ir

parametrg ts.connect = TRUE, kad buty uztikrintas laiko tasky vientisumas.

15 Stacionarumo nustatymui naudojamy kriterijy dokumentacija:
https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/2.02/topics/ndiffs

16 Sezoniniy skirtumy skai¢iaus nustatymui naudojamy kriterijy dokumentacija:
https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.21/topics/nsdiffs

17 stlm dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.5/topics/forecast.stl

18 accuracy dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.15/topics/accuracy
19 frecast dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/forecast/versions/8.4/topics/forecast

20 ggplot dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/ggplot2/versions/3.3.6/topics/ggplot

21 fortify dokumentacija : https://www.rdocumentation.org/packages/ggplot2/versions/3.4.2/topics/fortify
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Atlikus laiko eilu¢iy prognozavimg, duomenys ruoSiami priezastiniy rySiy nustatymui.
Atsizvelgiant | tai, kad finansiniy ataskaity straipsniy ir BVP rodiklio iSraSkai yra piniginé, o
finansiniai rodikliai yra santykiniai dydziai, norint tirti priezastinius rysius tarp jy, pirmiausiai §iuos
kintamuosius reikia standartizuoti, kad jie biity vienodose skalése. Standartizavimas atlickamas R
programinéje jrangoje su funkcija mutate_all %2 joje nurodant kintamuosius, kuriuos reikia
transformuoti. Funkcijos write.csv?® pagalba, standartizuoti duomenys yra jraSomi j .csv faila, kuris
bus naudojamas Granger analizei su SPSS programine jranga.

SPSS programiné jranga, kaip ir minéta anks¢iau, naudojama autoregresiniy priezastiniy modeliy
taikymui ir priezastiniy rysiy tarp kintamyjy vertinimui bei grafiniam vaizdavimui. Ji pasirinkta dél
vartotojui draugiSkos naudojimosi aplinkos bei dél to, jog ji turi sgsaja su R programine jranga, kuri
taip pat naudojama atliekant tyrimus. Rysiy naudojama ,, Temporal Causal Models“ ?* procediira.
Priezastingumui nustatyti taikomas ARIMA modelis ir Granger priezastingumas. Panasiai kaip ir R
auto.arima funkcija, $i procediira pati nustato ar laiko eilutés yra stacionarios ir pritaiko reikiamas
transformacijas, kad baty gautas Granger modelis. Si procediira nustato rysius, pateikia jy grafikus
bei modeliy tikslumo charakteristikas, todél papildomy procediiry naudoti nereikia.

22 mutate_all dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/dplyr/versions/1.0.10/topics/mutate_all
23 write.csv dokumentacija: https://www.rdocumentation.org/packages/AlphaPart/versions/0.9.3/topics/write.csv
Z4prognozavimo ir priezastiniy rySiy procediiry dokumentacija:
https://www.ibm.com/docs/en/SSLVMB_29.0.0/pdf/IBM_SPSS_Forecasting.pdf
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3. Tyrimy rezultatai ir jy aptarimas

Siame skyriuje pateikti, 2 skyriuje pasiiilytos, metodikos taikymo jmoniy realiems duomenims
rezultatai ir jy aptarimas. Sioje dalyje naudojami vieSai skelbiami ketvirtiniai jmoniy finansiniy
ataskaity duomenys. Laiko eiluciy ilgis riboja analizuojamy rodikliy skai¢iy. Norint analizuoti
daugiau rodikliy, reikia naudoti ménesinius duomenis, kurie viesai nepriecinami. Taip pat, pasitaiko,
kad viesai skelbiamuose duomenyse triksta duomeny dalies, metodikoje rekomenduojamy, rodikliy
apskai¢iavimui. Todé¢l Sioje dalyje pateiktuose tyrimuose pasirinkta tik dalis metodikoje
rekomenduojamy finansiniy rodikliy.

3.1. Analizei pasirinkty duomeny aprasymas

Analizei atlikti, buvo pasirinktos didelés jmonés veikianCios prekybos ir paslaugy sektoriuose.
Ivardinant tyrimui pasirinktas jmones pagal dydj, reikia atkreipti démesj | tai, jog skirtingose Salyse
ar bendrijose jmoniy dydZio grupavimo kriterijai gali biti skirtingi. PavyzdZiui, Lietuvoje, Europos
Sajungoje ir Jungtinése Amerikos Valstijose jmonés yra grupuojamos pagal kriterijus, pateiktus 5
lenteléje.

5 lentelé. Jmoniy grupavimo pagal dydj kriterijai Lietuvoje, ES ir JAV [53], [54], [55]

Imonés | Lietuvoje ES JAV
dydis
Labai e darbuotojy skaicius <10; e darbuotojy skaiius <10; e darbuotojy skaicius <10;
maza e turto verté balanse <350 e turto verté balanse ir e pardavimo pajamos < 250
tukst. Eur; pardavimo pajamos <2 min. takst. JAV doleriy.
e pardavimo pajamos <700 Eur.
takst. Eur.
Maza e darbuotojy skaicius <50; e darbuotojy skaicius <50; e darbuotojy skaicius <1,5
e turto verté balanse <4 e pardavimo pajamos <10 min. tokst.;
min. Eur; Eur. e pardavimo pajamos < 38,5
e pardavimo pajamos <8 min. JAV doleriy.
min. Eur.
Vidutiné o darbuotojy skaicius <250; e darbuotojy skaicius <250; e darbuotojy skaicius <1,5
e turto verté balanse <20 e pardavimo pajamos <50 min. tokst.;
min. Eur; Eur. e pardavimo pajamos tarp
o pardavimo pajamos <40 38,5 mln. ir 1 mird. JAV
min. Eur. doleriy.

Didelé

darbuotojy skaicius >250;

turto verté balanse >20
min. Eur;

e darbuotojy skaicius >250;

e pardavimo pajamos >50 min.

Eur.

o darbuotojy skaicius >2
tukst.;

e pardavimo pajamos tarp >1

e pardavimo pajamos >40 mird. JAV doleriy.

min. Eur.

Tyrimui pasirinktas, atviros prieigos, duomeny rinkinys i§ JAV vertybiniy popieriy ir birzos
komisijos duomeny bazés [56], kurioje yra Ketvirtiniai, vieSy jmoniy, finansiniy ataskaity
duomenys. Siose jmonése taikomi apskaitos standartai yra GAAP arba TFAS.

Visos ataskaitos yra viename duomeny rinkinyje. Kiekvieno ketvirCio finansinés ataskaitos
gaunamos apjungus keturis duomeny failus, kuriy detalus aprasymas pateiktas kiekvieno ketvir¢io
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rinkinio viduje esan¢iame html faile (failai apjungiami, pagal rySius pateiktus 6 lenteléje), duomeny
failai yra:

SUB - jame yra duomenys apie subjektus;

— NUM - finansiniy ataskaity skai¢iy rinkinys, Kiekvienai pateiktai ataskaitai;
— TAG — apima informacijg apie zymy aprasymus ir kitus duomeny atributus;
— PRE — informacija apie duomenis pirminése finansinés ataskaitose.

6 lentelé. Duomeny rysiai

Rinkinys | Kitus rinkinius Duomeny rinkinys, Prijungiamo
atspindintys stulpeliai | kurj galima prijungti | rinkinio stulpeliai
NUM adsh SUB adsh
tag, version TAG tag, version
PRE adsh SUB adsh
tag, version TAG tag, version
adsh, tag, version NUM adsh, tag, version

Papildomai buvo pasirinkti vienos Lietuvos jmonés duomenys, kurie buvo gauti i§ ,,Bloomberg*
terminalo. Pasirinkta APB ,,Apranga“ jmoné, kuri taiko TFAS. Kiekvienos finansinés ataskaitos
duomenys gaunami atskirame Excel faile.

Analizei pasirinktos prekybos ir paslaugy sektoriy jmonés, kuriy ataskaitiniai metai sutampa su
kalendoriniais metais. Duomenys apima finansiniy ataskaity informacija nuo 2011 mety pirmojo iki
2018 mety ketvirtojo ketvir¢io. Tyrimas atlieckamas naudojant balanso, pelno (nuostoliy) ir pinigy
srauty ataskaitas.

Metodika tinkama dideléms jmonéms, veikianCioms prekybos arba paslaugy sektoriuose bei
taikan¢ioms GAAP arba TFAS apskaitos standartus. Valstybinéms (biudzZetinéms) jstaigoms
metodika netaikoma.

3.2. ,,Lumen Technologies“ veiklos tyrimas

Siame skyrelyje analizuojama telekomunikacijy korporacijos ,,Lumen Technologies* veikla.
Analizuojamas periodas nuo 2011 mety pirmojo iki 2018 mety ketvirtojo ketvir¢io. I§ analizei
pasirinkty rodikliy, $iai jmonei nebuvo galimybés apskaiCiuoti greitojo trumpalaikio mokumo
rodiklio (GM), nes triiko duomeny apie atsargas, todél jis nebuvo analizuojamas. Sios jmonés
rodikliai uzkoduoti pagal, metodologijoje pateiktus, sutrumpinimus prie jy pridedant ,, 1* (pvz.,
TM 1), tam, kad biity galima atskirti, keliy analizuojamy jmoniy rezultatus.

3.2.1. Esamos ,,Lumen Technologies“ finansinés buklés analizé

Duomeny zvalgomosios analizés rezultatai pateikti 7 lentelé lenteléje.
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7 lentelé. ,,Lumen Technologies* finansiniy rodikliy skaitinés charakteristikos

TM 1 BS1 [SNK1|ROA1|ROE1 |GP 1 PS 1 PT 1 TA 1 GSA 1
Minimali 0,576 | 0,559 | 1,268 -2,5 -8,7 -7,4 0,032 0,022 0,077 2,256
reikSmeé
1-as 0,774 | 0,6475 | 1,837 0,4 1,275 3,55 0,046 0,031 0,1065 | 3,135
kvartilis
Mediana 0,8545 | 0,688 | 2,204 0,75 2,15 4,25 0,074 0,051 0,188 5,079
Vidurkis 0,8308 | 0,676 | 2,134 0,6438 | 1,994 3,675 0,08559 | 0,05759 | 0,2078 | 5,582
3-Cias 0,9243 | 0,7035 | 2,373 1,1 3,225 4,6 0,115 0,078 0,2735 | 7,111
kvartilis
Maksimali | 1,063 | 0,744 | 2,899 1,8 6,2 12,4 0,175 0,112 0,376 9,776
reikSmeé
Trikstamy 3 3
reikSmiy
skaicius

I3 lentelés duomeny matyti, kad trikstamy reik§miy turi PS_1 ir PT_1 rodikliai — po tris. Sios
reik§més, kituose analizés etapuose, buvo uzpildytos, metodikoje pateiktu, interpoliacijos metodu.
Pagal skaitines charakteristikas, galima padaryti preliminarias iSvadas apie esamg jmonés bukle.

Pagal TM_1 rodiklio kvartilius gauta, kad 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,77, 50
proc. reik§miy yra nedidesnés uz 0,85 ir 75 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 0,92. Vidutiné
rodiklio reikSmé yra 0,83, maksimali reikSmé yra didesné uz, rekomenduojama,
patenkinama ribg, 0 minimali — mazesné. Aprasomoji statistika rodo, kad rodiklio reik§més
netenkina s€ékmingos jmonés rodiklio riby.

Pagal BS_1 rodiklio kvartilius gauta, kad 25 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 0,65, 50 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 0,676 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,7. Vidutiné
reik§mé yra 0,68, minimali reik§mé patenka j rekomenduojamas ribas, 0 maksimali reik§mé
Sias ribas virSija. Tai reiskia, kad $is rodiklis taip pat neatitinka rekomenduojamy kriterijy.
SNK_1 turéty nevirSyti 2, bet pagal maksimalig reikSm¢ matyti, kad yra virSijama
rekomenduojama riba, 0 minimali reik§mé jos nevirSija. Pagal kvartilius gauta, kad 25 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 1,84, 50 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 2,2 ir 75 proc.
reik§miy yra nedidesnés uz 2,37, o vidutiné rodiklio reik§mé yra 2,13. Todé¢l ir Sio rodiklio
reik§més netenkina rekomendacijy.

Pagal ROA 1 apraSomosios statistikos rezultatus situacija irgi neatrodo gera, nes minimali
rodiklio reikSme yra neigiama, maksimali net nesiekia rekomenduojamos, vidutiné reikSme,
taip pat, maza. Pagal kvartilius, 25 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 0,4, 50 proc. reikSmiy
yra nedidesnés uz 0,75 ir 75 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 1,1. Tokie rezultatai irgi
indikuoja apie problemas, nes Sio rodiklio reikSmés turéty biiti bent apie 3 proc..

ROE_1 skaitinés charakteristikos irgi panasios j ROA_1 — minimali reikSmé neigiama,
maksimali nesiekia, rekomenduojamos, patenkinamos ribos, vidurkis yra 1,99. Pagal
kvartilius, 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 1,275, 50 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz
2,15 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 3,225.

GP_1 aprasomosios statistikos rezultatai irgi rodo galimas problemas, nes pagal kvartilius
75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 4,6 ir nesiekia rekomenduojamos 5 proc. ribos.
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e Pagal PS 1 ir TA 1 rodikliy skaitines charakteristikas matyti, kad jie nesiekia
rekomenduojamos minimalios ribos.

e Panasi, tik geresné, situacija yra PT 1 ir GSA 1 rodikliy atzvilgiu — pagal kvartilius, 50
proc. reik§miy nesiekia rekomenduojamos ribos.

Atlikus zvalgomaja rodikliy analize, galima teigti, kad esamos rodikliy reikSmés rodo, kad jmoné
turi finansiniy problemy. Toliau, pagal laiko eilutés grafika, buvo vertinamas kiekvieno rodiklio
kitimas visame analizuotame laikotarpyje.
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3 pav. TM_1 rodiklio grafikas

IS bendrojo trumpalaikio mokumo (TM_1) grafiko matyti, kad beveik visos rodiklio reikSmés
pazymetos raudonai, tai reiSkia, kad jos nesieké rekomenduojamos bent 1 ribos, pazymétos
punktyrine linija. Zemas trumpalaikio mokumo rodiklis rodo, kad jmoné nesugeba padengti savo
trumpalaikiy jsipareigojimy turimu trumpalaikiu turtu, Kitaip tariant, negali i§ karto apmokéti skoly.
SusirGpinimg ypac¢ turéty kelti reikSmés artimos 0,5 (tokia situacija buvo nuo 2015 m. 1-o0jo iki
2016 m. 3-Ciojo ketvir¢io), nes tokiu atveju jmoné galéty padengti tik pus¢ turimy trumpalaikiy
jsipareigojimy, todél bendrovei tekty naudoti turimg ilgalaikj turtg, kaip finansavimo Saltinj
jsipareigojimy padengimui. Gera rodiklio reikSmé buvo tik 2011 m. 1-gjj ketvirtj, o beveik
patenkinama, kai rodiklis buvo artimas 1 — 2011 m. 2-3jj, 2013 m. 2-3jj ir 3-Cigjj, 2015 m. 1-3jj,
2016 m. 4-3j;, 2017 m. 1-3j; bei 2018 m. 2-3ji ketvirCiais. Atsizvelgiant i tai, kad per visg
analizuojamg laikotarpj tik keleta ketvirciy rodiklio reikSmés buvo beveik patenkinamos, galima
daryti i8vada, kad TM_1 rodiklio prasme, jmoné turi finansiniy problemy, nes jos trumpalaikiai
isipareigojimai vir§ija trumpalaikj turta.
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4 pav. BS_1 rodiklio grafikas
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Pagal bendrg skolos rodiklj (BS 1) verslo padétis, taip pat, neatrodo gera, nes ir $iuo atveju beveik
visi taskai grafike pazyméti raudona spalva, kas reiskia, kad jis vir$ijo rekomenduojamg maksimalig
0,6 riba (ji pazymeta punktyru). ReikSmés didesnés nei 0,5 rodo, kad daugiau nei pusé turimo turto
yra jsigyta uz skolintas 1éSas, o ne uz akcininky investicijas. I§ grafiko galima pastebéti ir tai, kad
Sio rodiklio reikSmés auga beveik visu analizuojamu laikotarpiu, o tai reiskia, kad ir jmonés
finansiné rizika didéja, nes didéja jos jsipareigojimai. Didziausios rodiklio reik§més matomos 2017
m. 2-aji ir 3-Cigjj bei 2018 m. 4-3jj ketvirciais, o gera rodiklio reik§me¢, kaip ir TM_1 atveju, buvo
tik 2011 m. 1-3ji ketvirtj. Atsizvelgiant i Sio ir bendrojo trumpalaikio mokumo rodikliy reik§mes,
galima teigti, kad analizuojamu laikotarpiu iSaugo kompanijos jsipareigojimai, o tuo paciu ir
finansing rizika.

Rodiklio reiksmes

5 pav. SNK_1 rodiklio grafikas

Atsizvelgiant j skolos ir nuosavo kapitalo santykj (SNK_1), matyti, kad nuo 2011 m. 1-ojo iki 2013
m. 2-ojo ketvir¢io $is rodiklis buvo didesnis nei 1, bet nevirSijo rekomenduojamos maksimalios 2
ribos (taSkai pazyméti mélyna spalva), o tai reiSkia, kad jmonés rizika nebuvo labai auksta. Visgi,
nuo 2013 m. 3-Ciojo ketvirio §is rodiklis pradéjo augti ir iki pat analizuojamo laikotarpio pabaigos
virsijo 2 ribg (pazymeéta punktyrine linija). DidZiausia rodiklio reikSmé fiksuojama 2017 m. 2-gjj ir
3-Cigjj ketviréiais. Aukstos rodiklio reik§més rodo, kad jmonei buty sunku sumokéti paliikanas bei
padengti pagrindinés paskolos sumos mokéjimus pasibaigus terminui, nes jmonés jsipareigojimai
vir$ija nuosava kapitalg. Vadinasi, $i kompanija yra finansiSkai nelanksti, jai gali bati sunkiau gauti
1ésy bei jos rizikos lygis yra aukstas.

Rodiklio reik§meés
=

6 pav. ROA 1 rodiklio grafikas
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Pagal turto pelningumo (ROA 1) grafinj vaizda galima teigti, kad jmoné¢ neefektyviai panaudoja
turta pajamy generavimui, nes visu analizuotu laikotarpiu rodiklis buvo mazesnis, nei minimali
rekomenduojama 3 proc. reik§mé. Blogiausiai situacija matoma 2012 m. 1-3ji ketvirtj, kai rodiklis
buvo artimas 0 ir 2013 m. 3-Ciajj ir 4-aji bei 2018 m. 4-3ji ketvirciais, kai rodiklio reik§més buvo
neigiamos. Tai reiskia, kad jmonei reikéty daugiau investicijy, norint generuoti didesnes pajamas i$
turimo turto.

Rodiklio reik§mes

7 pav. ROE_1 rodiklio grafikas

Beveik tokia pati situacija ir nuosavo kapitalo pelningumo (ROE 1) rodiklio atzvilgiu. Rodiklis
buvo neigiamas tais paciais ketvirc¢iais, kaip ir ROA 1 atveju, o visu 2011-2018 m. laikotarpiu jis
irgi nesické minimalios rekomenduojamos 10 proc. ribos. Tai rodo, kad yra neefektyviai
panaudojamos investicijos jmonés veiklos pelningumo didinimui, o taip pat, kad akcininky
investicijy graza yra maza.

Rodiklio reik§meés

8 pav. GP_1 rodiklio grafikas

Grynojo pelningumo atveju (GP_1) situacija Siek tiek geresne. 2011 m. 1-ajj, 2-3ji, 2013 m. 1-3jj, 2-
aji, 2016 m. 1-gjj ir 2017 m. 4-gjj ketviréiais (mélyni taskai) rodiklis buvo didesnis arba lygus
minimaliam rekomenduojamam 5 proc. dydziui, o nuo 2014 m. 1-0jo iki 2017 m. 1-ojo ketvir¢io
buvo artimas rekomenduojamai, punktyru paZymétai, ribai. Tai rodo, kad jmonés sagnaudy kontrole
ir pajamy graza yra patenkinama. Visgi, 2012 m. 2-gjj ketvirtj rodiklis buvo beveik lygus nuliui, o
2013 m. 3-¢igjj ir 4-3ji bei 2018 m. 4-3ji ketvir¢iais buvo neigiamas, tai 1émé neigiamas grynasis
jmonés pelnas. Atsizvelgiant j rodiklio reikSmes, galima teigti, kad jmonéje gana prastai
kontroliuojamos sanaudos, o norint didinti veiklos pelninguma, reikéty gauti didesnes pardavimo
pajamas.
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10 pav. PS_1 rodiklio grafikas

IS grynojo pinigy srauto ir jsipareigojimy santykio (PS 1) grafiko matyti, kad rekomenduojama
minimali rodiklio riba 0,2 nebuvo pasiekta per visg analizuotg laikotarpj (visi taskai grafike
raudoni). PrasCiausia padétis pastebima kiekvieny mety 1-gjj bei 2017 m. 2-3jj ketvirciais, 0
geriausia, nors ir nepatenkinama, kiekvieny mety 4-3j; ketvirtj. Taip pat, i§ grafiko matyti, kad
beveik visais ketvir¢iais (iSskyrus 2012-2015 m. 4-uosius ketvir¢ius) rodiklis nesické 0,15, tai
reiSkia, kad visu grynuoju pinigy srautu jmon¢ buvo pajégi padengti maziau nei 15 proc. turimy
jsipareigojimy. Todé¢l galima teigti, kad jmonés gebéjimas vykdyti skolinius jsipareigojimus i$
veiklos pinigy srauty yra prastas.
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9 pav. PT_ rodiklio grafikas

Siek tiek geresné situacija yra pagal grynojo pinigy srauto ir turto santykj (PT_1), didZiaja dalj
tiriamo laikotarpio rodiklis vir§ijo rekomenduojama 0,05 riba, pazymétg punktyrine linija, o 2012-
2015 m. 4-aisiais ketvirCiais reikSmés buvo didziausios. Tai reiSkia, kad, tais ketvirciais, kurie
pazyméti melynais taskais, jmonés efektyvumas, pinigy uz pardavimus gavimo prasme, buvo
aukStas. Visgi, kaip ir PS_1 rodiklio atveju, kiekvieny mety 1-3ji bei 2011 m. 2-3jj, 2017 m. 2-3jj,
2018 m. 2-gjj ir 4-3jj ketvirciais rodiklis buvo mazesnis nei rekomenduojama. Apibendrinus, jmoné
geba efektyviai generuoti pinigy srautus i$ savo turto.

Tuo tarpu pagal turto apyvartumo (TA 1) rodiklj imonés padétis neatrodo gerai. Per visg tirta
laikotarpj rodiklis nesieké rekomenduojamos, punktyru pazymétos, 1 ribos. Tai rodo, kad imoné
neefektyviai naudojo turtg pajamoms uzdirbti.

50



10— et e e - —rrrrrrrrrrr-

Rodiklio reiksmés

12 pav. TA_1 rodiklio grafikas

Rodiklio reikémés

11 pav. GSA 1 rodiklio grafikas

Zitrint j gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumo (GSA) grafika, galima teigti, kad kiekvieny mety
3-Ci3j] ir 4-3ji ketvirciais (iSskyrus 2011 m. 3-Cigj ketvirt]) pirkéjy skoly apyvarta buvo didziausia ir
virSijo rekomenduojama 6 ribg. Visgi, kitais ketvir€iais rodiklio reikSmeés (pazymétos raudonai)
buvo zemiau punktyrinés linijos, tai reiSkia, kad tais laikotarpiais klienty atsiskaitymas uz prekes
uztrunka ilgiau, o tai lemia mazesnj jmonés veiklos efektyvuma.

Apibendrinant jmonés biiklg, pagal finansiniy rodikliy reikSmes, galima teigti, kad kompanija
susiduria su finansinémis problemomis, nes beveik visy rodikliy reik§més indikuoja, kad ji yra
nemoki, jos finansiné rizika yra auksta, o veikla gana neefektyvi ir kartais nuostolinga. Todél,
svarbu nustatyti ar situacija isliks tokia pati ir artimiausiu metu. Siam tikslui buvo atliekamas
rodikliy prognozavimas dviem periodams (ketvir¢iams) j priekj.

3.2.2. Biisimos ,,Lumen Technologies* finansinés biiklés prognozavimas

Atlikus Zvalgomajg ir finansiniy rodikliy analizg, buvo tiriama, kuris laiko eilu¢iy metodas
tinkamiausias kiekvieno i§ rodikliy prognozavimui ir atlickamas rodikliy trumpalaikis
prognozavimas (2 ketvir¢iams) j priekj. Kiekvienai laiko eilutei, pagal poreikj, taikyta trendo ir /
arba sezoninés komponentés transformacija. Laiko eilu¢iy iSskaidymui j trendo, sezoniniy
svyravimy ir atsitiktiniy svyravimy komponentes taikyti adityviniai ir multiplikatyviniai modeliai.
Geriausi prognozavimo modeliai atrinkti lyginant modeliy tikslumo metrikas ir atsizvelgiant i
prielaidy tenkinimg. Tai paciai laiko eilutei atrenkant geriausius modelius, i$ keliy galimy, taikytos
modeliy tikslumo metrikos: MAE, RMSE, MAPE ir MASE.
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Kadangi, kaip minéta anksciau, tyrime naudotos R funkcijos automatiskai nustato, ar laiko eiluté
yra stacionari ir, jeigu néra stacionari, atlieka reikiamas laiko eilutés transformacijas, todél Siame
skyriuje tik trumpai pateikta informacija apie taikytas transformacijas ir eilu¢iy stacionarumo
tikrinimg.

Pirmiausiai buvo sudaromi TM_1 rodiklio laiko eilutés, be paskutiniy keturiy ketviréiy, modelial.
Pries prognozavimg, kiekvieno metodo funkcijoje buvo atliekama Box-Cox transformacija, su
parametru A=0, nes $is rodiklis negali jgyti neigiamy reikSmiy. Atrinkti modeliai: vidurkio, naivusis,
sezoninis naivusis, naivusis su poslinkiu bei, pagal informaciniy kriterijy reikSmes geriausiais
automatiSkai parinkti, dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, metodas su adityviy paklaidy
dedamaja, eksponentinio glodinimo su adityviy paklaidy dedamaja ir ARIMA(0,0,1) (MA(1)). Sie
metodai buvo lyginami tarpusavyje, pagal paklaidy tikslumo metrikas ir grafikus, pateiktus 8
priede. Geriausias buvo ARIMA modelis.

Toliau buvo tikrinama, ar ARIMA modelis tinkamas rodiklio duomenims, pagal paklaidy
diagnostikg. Pagal modelio paklaidy diagramg (13 pav.) nustatyta, kad paklaidy dispersija yra
mazdaug pastovi (iSskyrus vieng iSskirtj) ir paklaidy vidurkis artimas 0. IS histogramos matyti, kad
paklaidy skirstinys néra normalusis, o, pagal ACF grafika, paklaidos yra nepriklausomos, nes nei
vieno vélavimo autokoreliacijos stulpelis nekerta punktyrinés 2*std. paklaidos (2*std. error) linijos
ir yra statistiSkai nereikSmingas. Autokoreliacijos prielaida buvo patikrinta ir taikant Ljung-Box
kriterijy. Ho: ,,Visi autokoreliacijos koeficientai iki t lago yra lygiis nuliui®. Atmetus Ho , jrodoma,
kad bent vienas autokoreliacijos koeficientas nelygus nuliui (yra statistiSkai reik§mingas).
Analizuotai eilutei p-reikSmé = 0,7238> 0,05, Ho neatmesta. Vidurkio prielaida patikrinta
apskai¢iuojant paklaidy vidurkj, kuris buvo lygus -0,002, todél paklaidy vidurkio lygybés priclaida
tenkinama. Paklaidy skirstinys buvo tikrinamas pagal Shapiro-Wilk statistinj kriterijy, kurio Ho:
,Skirstinys statistiS$kai reikSmingai nesiskiria nuo normaliojo*. Atmetus Ho jrodoma, kad skirstinys
statistiS8kai reik§mingai skiriasi nuo normaliojo (néra normalusis). Su 95 proc. patikimumu, galima
teigti, kad paklaidy skirstinys statistiSkai reik§mingai skiriasi nuo normaliojo, nes p-reik§mé =
0,02005<0,05. Visgi, tikimybés reikSmé néra tolima 0,05, o ir histogramos forma Siek tiek primena
varpg, todél §i prielaida néra pazeidziama labai stipriai. Be to, pasirinkus mazesnj pasikliovimo
lygmenj normalumo prielaida tenkinama (kai 0=0,01).

Residuals from ARIMA(0,0,1) with non-zero mean

2012 2014 2016 2018

ACF
digy

N RN AT I
- 025 0.00 025 050
Lag residuals

13 pav. TM_1 ARIMA modelio paklaidy diagnostikos grafikai
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Atsizvelgus | paklaidy diagnostikos rezultatus, nustatyta, kad yra tenkinamos pagrindinés dvi,
paklaidy homoskedastiskumo ir autokoreliacijos neegzistavimo prielaidos bei vidurkio lygybés
nuliui prielaida (normalumo prielaida buvo pazeista, bet nestipriai). Todél, ARIMA(0,0,1) modelis
naudojamas prognozavimui.

= istoriniai duomenys

— prognozucjamos reikmeés

pasikliautinieji intervalai
a0
a5

Rodiklio reik§meés

14 pav. TM_1 rodiklio prognozavimo grafikas

Is prognozavimo grafiko (14 pav.) matyti, kad TM 1 rodiklio prognozés reikSmés patenka j
pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Pagal suprognozuotas reik§mes, bendras
trumpalaikio mokumo rodiklis (TM_1) turéty didéti: 2019 m. 1-gjj ketvirtj turéty bati lygus 0,79, 0
2-3j] ketvirt] — 0,83. Tai reikSty jmonés biiklés pageréjimg trumpalaikio turto greito pavertimo
pinigais prasme, bet netgi ir suprognozuota reik§mé rodo, kad rodiklis nesiekia rekomenduojamos 1
ribos. Visgi, su 95 proc. patikimumu galima teigti, kad 2019 m. 1-3jj ketvirtj prognozuojamos
reik§més gali jgyti reikSmes intervale (0,595; 1,033), 0 2-3jj ketvirtj — (0,593; 1,136). Su 80 proc.
patikimumu — 2019 m. 1-gjj ketvirtj intervale (0,655; 0,94), o 2-3jj — (0,664; 1,015). Reikia atkreipti
démes;j j tai, kad dé¢l paklaidy normalumo prielaidos netenkinimo pasikliautinieji intervalai gali buti
ne visai tikslds. Tai reiSkia, kad galima tikétis ir didesnés, artimos rekomenduojamai, rodiklio
reikSmés artéjanciais periodais, kita vertus, rodiklis gali ir dar labiau sumazéti. Atsizvelgiant | tai,
kad $io rodiklio laiko eilutés prognozavimas néra lengvas (nes prognozés pasikliautinyjy intervaly
ribos yra gana placios), galima teigti, kad reikéty susiriipinti jmonés biikle, nes ji gali pablogéti
stipriau, nei matoma i§ suprognozuoty reikSmiy.

Tokiu paciu principu buvo atlickamas ir visy kity rodikliy prognozavimas.

Toliau buvo analizuojamas BS_1 rodiklis. Kuriami modeliai laiko eilutés im¢iai be paskutiniy
keturiy ketviréiy, 0 prie$ prognozavima, kaip ir TM_1 rodiklio atveju, kiekvieno metodo funkcijoje
buvo atliekama Box-Cox transformacija, su parametru A=0, nes ir $is rodiklis negali jgyti neigiamy
reikSmiy. Jam atrinkti modeliai: vidurkio, naivusis, sezoninis naivusis, naivusis su poslinkiu,
dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, metodas su adityviy paklaidy bei prislopinta
adityvaus trendo dedamosiomis, eksponentinio glodinimo metodas su adityviy paklaidy bei
prislopinta adityvaus trendo dedamosiomis ir ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] su poslinkiu.

Sie modeliai buvo lyginami tarpusavyje, pagal paklaidy modeliy tikslumo metrikas ir grafikus,
rezultatai pateikti 8 priede. Pagal beveik visus paklaidy matus geriausias — naivusis metodas,
iSskyrus pagal RMSE geriausias buvo naivusis su poslinkiu. Visgi, pagal modeliy atrankos grafika
matyti, kad ARIMA tiksliau prognozuoja rodiklio svyravimus, 0 pagal visas paklaidy metrikas jis
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yra antras pagal tikslumg, todél buvo analizuojamas Sis, ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] su poslinkiu,
modelis.

IS ARIMA modelio paklaidy diagnostikos grafiky, pateikty 8 priede, matyti, kad paklaidos yra
homoskedastiskos, vidurkis artimas 0 ir paklaidos yra nepriklausomos, bet paklaidy skirstinys néra
normalusis. Pagal statistinius kriterijus, vidurkis lygus 0,0014, pagal Ljung-Box kriterijy, Ho
neatmesta, nes p-reik§mé = 0,9138> 0,05, o pagal Shapiro-Wilk kriterijy, Ho— skirstinys statistiskai
reik§mingai skiriasi nuo normaliojo, nes p-reik§mé = 0,0009696< 0,05. Kadangi, tenkinamos beveik
visos paklaidy prielaidos, prognozavimui buvo naudojamas ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] su poslinkiu
modelis.

8 lentelé. BS_1 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,726 (0,705; 0,748). (0,695; 0,759)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,732 (0,702; 0,762). (0,687; 0,779)

IS prognozés grafiko, pateikto 8 priede, ir 8 lentelés matyti, kad prognozuojamos BS_1 rodiklio
reik§més patenka j pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Pagal suprognozuotas
reik§mes, bendras skolos rodiklis turéty didéti, bet ne tokiu greitu tempu, kaip nuo 2018 m. 3-¢iojo
iki 4-ojo ketvirCio. Tai reik$ty jmonés buklés blogéjimg finansinés rizikos prasme, nes
prognozuojamas rodiklis virSija maksimalig rekomenduojamg 0,6 ribg. Abiejy pasikliautinyjy
intervaly atveju, rodiklis baty didesnis, nei rekomenduojama. Atsizvelgiant j tai, jmonei reikéty
susirtipinti dél finansinés rizikos, nes numatomas jos buvimas austame lygyje, kaip ir ankstesniais
periodais.

Kitas analizuotas rodiklis buvo SNK_ 1, kadangi jis gali buti ne tik teigiamas, jam, modeliy
funkcijose, nebuvo nurodyta jokia transformacija, kuri nebuvo reikalinga ir Kitiems likusiems
rodikliams (iSskyrus apyvartumo). Jo prognozavimui atrinkti tie patys elementaris modeliai beli,
pagal informaciniy kriterijy reikSmes geriausiais automatiskai atrinkti, dekompozicijos, pagal
eksponentinj glodinimg, metodas su adityviy paklaidy bei prislopinta adityvaus trendo
dedamosiomis, eksponentinio glodinimo su adityviy paklaidy bei prislopinta adityvaus trendo
dedamosiomis ir ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] su poslinkiu.

Modeliai buvo lyginami tarpusavyje, pagal paklaidy modeliy tikslumo metrikas bei grafiskai,
rezultatai pateikti 8 priede. Beveik pagal visas paklaidy metrikas, geriausiu atrinktas ARIMA,
iSskyrus pagal MAPE, $iuo atveju tiksliausias naivusis. Taciau, i§ modeliy atrankos grafiko matyti,
kad ARIMA tiksliau prognozuoja rodiklio svyravimus, be to, beveik pagal visas paklaidy metrikas
jis tiksliausias, todél buvo analizuojamas §is, ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] su poslinkiu, modelis.

Pries prognozuojant, jo tinkamumas SNK 1 rodiklio duomenims vertinamas atliekant paklaidy
diagnostika, kurios rezultatai pateikti 8 priede. Apskai¢iavus paklaidy vidurkj, gauta, kad jis yra
lygus 0,005, pagal Ljung-Box kriterijy, Ho neatmesta, nes p-reiksmé = 0,6896> 0,05, o pagal
Shapiro-Wilk kriterijy, Ho — skirstinys statistiSkai reikSmingai skiriasi nuo normaliojo, nes p-
reikSmé = 9,47e-06< 0,05, pagal paklaidy diagnostikos grafikg — paklaidos homoskedastiskos (tik
yra viena isskirtis). Tai reiskia, kad dispersijos pastovumo, vidurkio lygybés nuliui ir
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autokoreliacijos tarp paklaidy nebuvimo prielaidos yra tenkinamos, bet netenkinama pasiskirstymo
pagal normalyjj skirstinj prielaida. Apibendrinant, tenkinamos beveik visos paklaidy prielaidos,
iSskyrus normalumo (dél to pasikliautinieji intervalai bus ne tokie tiksliis), todél prognozavimui
naudojamas ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] su poslinkiu modelis.

9 lentelé. SNK_1 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 2,61 (2,4; 2,813) (2,291, 2,922)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 2,64 (2,347; 2,931) (2,193; 3,086)

Pagal prognozuojamas SNK 1 rodiklio reikSmes i§ grafiko (8 priede) ir 9 lentelés, matyti, kad jos
patenka j pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Pagal sumodeliuotas reikSmes,
skolos ir nuosavo kapitalo santykio rodiklis turéty augti, o tai, kaip ir bendro skolos rodiklio (BS_1)
atveju, reikSty jmonés biklés blogéjimg finansinés rizikos prasme, nes prognozuojamas rodiklis
vir$ija maksimalig rekomenduojamg 2 riba. Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly reikSmes, rodiklis
bty didesnis, nei rekomenduojama, atsizvelgiant j tai, jmonei reikeéty susiriipinti dél finansinés
rizikos, nes, kaip ir ankstesniais ketvir¢iais, numatomas jos buvimas austame lygyje.

Toliau buvo analizuojami pelningumo rodikliai. Pirmas i§ jy ROA 1 ir jam atrinkti modeliai buvo
Sie: vidurkio, naivusis, sezoninis naivusis, naivusis su poslinkiu, dekompozicijos, pagal
eksponentinj glodinima, metodas su adityviy paklaidy dedamaja, eksponentinio glodinimo su
adityviy paklaidy dedamaja ir ARIMA(0,0,0) su vidurkiu nelygiu nuliui. Modeliai buvo palyginti
pagal paklaidy metrikas ir grafiskai (rezultatai pateikti 8 priede). Pagal RMSE ir MAE paklaidy
metrikas geriausiu atrinktas vidurkio metodas, pagal MAPE — sezoninis naivusis, o pagal MASE —
ARIMA. Visgi, i§ grafiko matyti, kad visi i§ modeliy gana prastai modeliuoja Sio rodiklio reikSmes
ir geriausias $iuo atveju yra vidurkio modelis, todél buvo atlickama jo paklaidy diagnostika, kurios
rezultatai pateikti 8 priede.

Apskaiciavus paklaidy vidurkj gauta, kad jis lygus -4,560619e-17, pagal Ljung-Box kriterijy
autokoreliacija neegzistuoja, nes p-reiksmé = 0,526>0,05, o pagal Shapiro-Wilk kriterijy paklaidy
skirstinys statistiSkai reik§mingai nesiskiria nuo normaliojo, nes p-reik§mé = 0,2063>0,05, Pagal
paklaidy diagnostikos grafikus taip pat matyti, kad vidurkis artimas 0, tarp paklaidy neegzistuoja
autokoreliacija, skirstinys artimas normaliajam ir paklaidy dispersija yra mazdaug pastovi.

Kadangi visos paklaidy priclaidos yra tenkinamos, buvo atlickamas rodiklio prognozavimas. I8
grafiko, pateikto 8 priede, ir 10 lentelés matyti, kad prognozuojamos ROA 1 rodiklio reik§més
patenka j pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis turi prasme¢. Kadangi rodiklio kaita buvo
labai nestabili, o ir tiriamy stebiniy kiekis buvo mazas, tai lémé prastus visy analizuoty modeliy
rezultatus ir vidurkio modelio pasirinkimg. Todél, vertinant prognozavimo rezultatus, svarbu
atsizvelgti j pasikliautinyjy intervaly ribas (10 lentelé) ir galimg jmonés biikle vertinti pagal jas.
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10 lentelé. ROA_1 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,644 (-0,44; 1,73). (-1,04; 2,33)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,644 (-0,44; 1,73). (-1,04; 2,33)

Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas, turto pelningumas biity didesnis, nei paskutinj istoriniy
duomeny ketvirtj, bet mazesnis, nei rekomenduojama ar netgi neigiamas. Atsizvelgiant j tai, jmonei
reikéty susirtpinti dél Sio rodiklio, nes jo reik§més paskutiniais ketviriais buvo neigiamos, o pagal
suprognozuotas reikSmes, rodiklis turéty buti vis tiek labai mazas.

Toliau buvo tiriamas ROE_1 rodiklis ir jam atrinkti elementariis modeliai bei dekompozicijos,
pagal eksponentinj glodinima, su adityviy paklaidy dedamaja, eksponentinio glodinimo su adityviy
paklaidy dedamaja ir ARIMA(0,0,0) su vidurkiu nelygiu nuliui.

Metodai buvo palyginti, pagal paklaidy metrikas ir grafiSkai (rezultatai 8 priede). Beveik pagal
visas paklaidy metrikas geriausiu atrinktas vidurkio metodas, iSskyrus pagal MAPE, Siuo atveju
tiksliausias sezoninis naivusis, o i§ grafiko matyti, kad, ir §iuo atveju, visi i§ modeliy gana prastai
prognozuoja $io rodiklio reikSmes. Todél ir Sio rodiklio prognozavimui pasirinktas vidurkio
modelis.

Toliau buvo atlickama paklaidy diagnostika, kurios rezultatai pateikti 8 priede. Pagal statistinius
rezultatus, paklaidy vidurkis artimas nuliui, nes apskaiciuota jo reikSmeé lygi 1,110223e-16, su 95
proc. patikimumu galima teigti, kad autokoreliacija tarp paklaidy neegzistuoja, nes, pagal Ljung-
Box kriterijy, p-reikSmé = 0,670>0,05. Taip pat, su 95 proc. patikimumu, galima teigti, kad
paklaidy skirstinys statistiSkai reik§mingai nesiskiria nuo normaliojo, nes, pagal Shapiro-Wilk
kriterijy, p-reikSmé = 0,3959>0,05. Be to, pagal diagnostikos diagramg, paklaidy dispersija yra
pastovi. Atsizvelgiant | tai, kad visos paklaidy prielaidos yra tenkinamos, modelis yra tinkamas
prognozavimui.

IS prognozavimo grafiko (8 priede) ir 11 lentelés matyti, kad prognozuojamos ROE_1 rodiklio
reik§més patenka j pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Kaip ir ROA 1 atveju,
sunkiai sekési prognozuoti Sio rodiklio reikSmes, todél vertinant prognozavimo rezultatus, svarbu
atsizvelgti | pasikliautinyjy intervaly ribas ir galimg jmonés biikle vertinti pagal jas.

11 lentelé. ROE_1 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reik§mé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 1,993 (-1,612; 5,6) (-3,622; 7,61)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 1,993 (-1,612; 5,6) (-3,622; 7,61)

Nuosavo kapitalo pelningumas (ROE_1), abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, galimai bty
didesnis, nei 2018 m. 4-3jj ketvirtj, bet mazesnis, nei rekomenduojama 10 proc. riba, be to, rodiklis
gali biiti ir neigiamas. Atsizvelgiant i tai, imonei reikéty susiriipinti dél nuosavybés pelningumo, nes
jo reik§mé, kaip ir turto pelningumo, paskutin;j istoriniy duomeny Ketvirtj buvo neigiama.
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Paskutinis pelningumo rodiklis (GP_1), taip pat buvo sunkiai prognozuojamas. Jam, kaip ir kitiems
rodikliams, atrinkti elementaris modeliai bei dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, su
adityviy paklaidy dedamagja, eksponentinio glodinimo su adityviy paklaidy dedamaja ir
ARIMA(0,0,1) modeliai, ir palygint tarpusavyje, pagal paklaidy metrikas ir grafiskai (rezultatai 8
priede). Pagal visus paklaidy matus, geriausiu atrinktas ETS modelis. Taciau i§ modeliy grafiko
matyti, kad ETS suprognozuotos reik§més atrodo taip pat, kaip vidurkio, kuris yra antras pagal
tiksluma, zitirint j paklaidy metrikas. Todél analizei pasirinktas vidurkio modelis.

Vertinant vidurkio modelio paklaidy prielaidas, galima teigti, kad beveik visos prielaidos
tenkinamos: dispersija yra mazdaug pastovi (pagal diagnostikos grafika 8 priede), paklaidy vidurkis
artimas O (apskaiciuota jo reiksmé lygi 1,110223e-16) ir paklaidos yra nepriklausomos (pagal
Ljung-Box kriterijy, p-reikSmé = 0,7843>0,05), bet paklaidy skirstinys néra normalusis (pagal
Shapiro-Wilk kriterijy, p-reikSmé = 0,0009538<0,05). Atsizvelgiant j tai, modelis tinkamas
prognozavimui.

IS prognozavimo grafiko (8 priede) ir 12 lentelés matyti, kad prognozuojamos GP_1 rodiklio
reikSmés patenka | pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Kaip ir prie§ tai,
prognozuojant pagal vidurkio metoda, svarbu atsizvelgti j pasikliautinyjy intervaly reikSmes.

12 lentelé. GP_1 rodiklio prognozuojamos reikSmeés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 3,675 (-0,706; 8,056) (-3,149; 10,5)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 3,675 (-0,706; 8,056) (-3,149; 10,5)

Pagal pasikliautinuosius intervalus, rodiklis turéty bati didesnis, nei paskutinj istoriniy duomeny
ketvirtj ir turéty buti teigiamas, o net, galimai, ir virSyty rekomenduojamg 5 proc. minimalig ribg,
kas reik$ty pelningumo padidéjimg. Visgi, iSliecka galimybé rodikliui bati ir neigiamam. Be to,
atsizvelgiant j tai, kad modelio paklaidy skirstinys nebuvo normalusis, dél ko pasikliautinyjy
intervaly ribos néra tokios tikslios, jmonei reikéty susirtpinti dél Sio rodiklio, o ypac sanaudy
kontrole, nes rodiklis indikuoja, kad ji yra prasta ir i$liks tokia.

Atlikus pelningumo rodikliy prognozavima, toliau buvo tiriami pinigy srauto rodikliai. Pirmiausiai
i§ jy analizuotas pinigy srauto ir jsipareigojimy santykis (PS_1). Jam atrinkti modeliai buvo:
vidurkio, naivusis, sezoninis naivusis, naivusis su poslinkiu, dekompozicijos, pagal eksponentinj
glodinimg, su adityviy paklaidy dedamaja, eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy paklaidy ir
multiplikatyvaus sezoniskumo dedamosiomis bei ARIMA(0,1,1)(0,1,0)[4]. Kaip ir prie§ tai, jie
buvo palyginti pagal paklaidy metrikas bei grafiskai (rezultatai 8 priede).

Beveik pagal visas paklaidy metrikas geriausiu atrinktas sezoninis naivusis (iSskyrus pagal RMSE,
Siuo atveju tiksliausias ETS). Visgi, i§ modeliy palyginimo grafiko matyti (8 priede), kad ETS
geriau prognozuoja laiko eilute ir jis yra tiksliausias pagal RMSE bei antras, pagal visas Kitas
paklaidy metrikas, todél analizei taikomas $is, eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy paklaidy
ir multiplikatyvaus sezoniskumo dedamosiomis, metodas.

Toliau buvo atlickama modelio paklaidy analizé. Ja atlikus, nustatyta, kad tenkinamos visos
prielaidos: duomenys homoskedastiniai (pagal diagnostikos grafika 8 priede), vidurkio lygybei
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nuliui (apskaiciuota jo reik§mé lygi -0,03), paklaidy nepriklausomumo (pagal Ljung-Box kriterijy,
p-reikSmé = 0,6239>0,05) bei skirstinio normalumo (pagal Shapiro-Wilk kriterijy, p-reik§mé =
0,14>0,05). Kadangi visos paklaidy priclaidos yra tenkinamos, buvo atlickamas rodiklio
prognozavimas.

0.15
— istoriniai duomenys
— prognozucjamos reikimes
0107 pasikliautinieji intervalai
80
95

Rodiklio reikémeés

0.057

15 pav. PS_1 rodiklio prognozavimo grafikas

IS prognozavimo grafiko matyti, kad prognozuojamos PS 1 rodiklio reik§més patenka j
pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Pagal suprognozuotas reik§mes, joS
nesiekia rekomenduojamos minimalios 0,2 ribos, be to, rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-3jj
ketvirt] ir padidéti 2-ajj ketvirtj.

13 lentelé. PS_1 rodiklio prognozuojamos reik§meés ir ju pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 3,675 (-0,706; 8,056) (-3,149; 10,5)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 3,675 (-0,706; 8,056) (-3,149; 10,5)

Pagal 13 lentelés duomenis, rodiklis, abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, bus mazesnis, nei
rekomenduojama, o tai rodo, kad jmonéje nebus sugeneruojama pakankamai pinigy i pagrindinés
veiklos, kad biity galima padengti skolas. Atsizvelgiant | tai, imonei reikéty susiripinti ir dél Sio
rodiklio.

Kitas analizuojamas rodiklis buvo pinigy srauto ir turto santykis (PT 1), o jam atrinkti tokie patys
modeliai, kaip ir PS_1 rodikliui. Jie palyginti pagal paklaidy metrikas ir grafiskai (rezultatai pateikti
8 priede). Pagal RMSE ir MAPE paklaidy metrikas, geriausiu atrinktas ETS odelis, o pagal MAE ir
MASE - sezoninis naivusis. Visgi, i§ grafiko matyti, kad geresnis yra ETS modelis, todél buvo
analizuojamas eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy paklaidy ir multiplikatyvaus
sezoniskumo dedamosiomis modelis. Prie§ prognozavima, buvo patikrintos paklaidy prielaidos.

Pagal apskaiciuotg paklaidy vidurkj, kuris lygus -0,01864707, tenkinama vidurkio lygybei nuliui
prielaida, i§ paklaidy diagnostikos grafiko, pateikto 8 priede, matyti, kad paklaidy dispersija yra
pastovi, taip pat, autokoreliacija tarp paklaidy neegzistuoja, nes, pagal Ljung-Box kriterijy, p-
reiksmé = 0,8871>0,05, o pagal Shapiro-Wilk kriterijy, skirstinys yra normalusis, nes p-reik§mé =
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0,07945>0,05. Atsizvelgiant | tai, kad visos paklaidy prielaidos yra tenkinamos, modelis yra

tinkamas prognozavimui.

14 lentelé. PT_1 rodiklio prognozuojamos reik§meés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,014 (0,01; 0,017) (0,008; 0,019)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,024 (0,017; 0,32) (0,013; 0,036)

Pagal grafika (8 priede) ir 14 lentelés duomenis, matyti, kad prognozuojamos PT_1 rodiklio
reik§més patenka j pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Pagal suprognozuotas
reikSmes, rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-gjj ketvirt] ir padidéti 2-ajj ketvirtj, be to, jos nesiekia
rekomenduojamos minimalios 0,05 ribos, tai reiSkia, kad jmonei ir toliau prastai seksis efektyviai
panaudoti turtg pinigy gavimui i§ pagrindinés veiklos. Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas,
rodiklis gali bati ir didesnis nei minimali rekomenduojama riba, visgi, yra tikétina, kad jis gali buti
ir mazesnis. Atsizvelgiant ] tai, ir Sio rodiklio prognozés turéty kelti susirtipinima.

Paskutiniai analizuoti rodikliai buvo i§ efektyvumo grupés, pirmas buvo analizuojamas turto
apyvartumo rodiklis (TA_1). Prie§ prognozavima, kaip ir mokumo bei bendro skolos rodiklio
atveju, kiekvieno metodo funkcijoje buvo atliekama Box-Cox transformacija, su parametru A=0, nes
ir $is rodiklis negali jgyti neigiamy reik§miy. Jam atrinkti modeliai, kaip ir ankstesniy rodikliy
atveju, elementartis bei dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, su adityviy paklaidy ir
adityvaus sezoniSkumo dedamosiomis, eksponentinio glodinimo su adityviy paklaidy ir adityvaus
sezoniskumo dedamosiomis bei ARIMA(0,1,0)(0,1,0)[4]. Jie buvo palyginti, pagal paklaidy
metrikas ir grafiSkai (rezultatai pateikti 8 priede). Pagal visus paklaidy matus geriausiu atrinktas
sezoninis naivusis metodas. Visgi, pagal modeliy atrankos grafikg matyti, kad ETS modelis atrodo
tikslesnis, todél bus analizuojamas $is, eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy paklaidy ir
multiplikatyvaus sezoniskumo komponentémis, modelis (nes jis yra antras pagal tiksluma).

Atlikus paklaidy diagnostika, pagal diagnostikos grafikg (8 priede) ir statistinius skaiCiavimus,
galima teigti, kad paklaidy dispersija yra mazdaug pastovi (iSskyrus vieng i$skirtj), paklaidy
vidurkis artimas O (apskai¢iuota jo reik§mé lygi -0,004), autokoreliacija tarp paklaidy neegzistuoja,
nes, pagal Ljung-Box kriterijy, p-reik§mé = 0,9875>0,05. Taciau, pagal Shapiro-Wilk kriterijy,
paklaidy skirstinys statistiSkai reikSmingai skiriasi nuo normaliojo, nes p-reik§mé = 0,0008412
<0,05. Apibendrinant, tenkinamos beveik visos paklaidy prielaidos, i$skyrus normalumo (dél to
pasikliautinieji intervalai bus ne tokie tikslis), todél prognozavimui naudojamas ETS modelis.

15 lentelé. TA_1 rodiklio prognozuojamos reiksmés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reik§mé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,087 (0,076; 0,1) (0,07; 0,107)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,165 (0,14; 0,19) (0,128; 0,21)

Is prognozavimo grafiko, pateikto 8 priede, ir 15 lentelés matyti, kad prognozuojamos TA 1
rodiklio reik§més patenka | pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Pagal
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suprognozuotas reikSmes, rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-3jj ketvirtj ir padidéti 2-ajj ketvirtj, bet
Jis nesiekia rekomenduojamos minimalios 1 ribos, tai reiSkia, kad jmonei Vvis dar prastai seksis
efektyviai panaudoti turta. Abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, rodiklis bus mazesnis nei
rekomenduojama, todél jmonei reikéty susirtpinti dél turto apyvartumo didinimo.

Paskutinis tirtas rodiklis buvo gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumas (GSA 1), o prie$
prognozavima, kaip ir TA_1 atveju, kiekvieno metodo funkcijoje buvo atliekama Box-Cox
transformacija, su parametru A=0, nes ir §is rodiklis negali jgyti neigiamy reikSmiy. Jam atrinkti
modeliai, kaip ir ankstesniy rodikliy atveju, elementaris bei dekompozicijos, pagal eksponentinj
glodinimg, su adityviy paklaidy dedamaja, eksponentinio glodinimo su adityviy paklaidy ir
adityvaus sezoniskumo dedamosiomis bei ARIMA(0,1,0)(0,1,0)[4]. Modeliy palyginimas atliktas
pagal paklaidy metrikas ir pagal modeliy grafikg (rezultatai pateikti 8 priede). Beveik pagal visas
paklaidy metrikas geriausiu atrinktas ETS modelis (iSskyrus pagal MAPE, Siuo atveju tiksliausias
sezoninis naivusis), tai matyti ir i§ grafiko, todél buvo analizuojamas $is, eksponentinio glodinimo
su adityviy paklaidy ir adityvaus sezoniSkumo dedamosiomis, modelis. Jo tinkamumas buvo
vertinamas pagal paklaidy prielaidy tenkinima.

Su 95 proc. patikimumu galima teigti, kad modelio paklaidy koreliacija yra nereik§ming, tai yra,
autokoreliacija tarp paklaidy neegzistuoja, nes, pagal Ljung-Box Kkriterijy, p-reikSmé =
0,9864>0,05. Taip pat, su 95 proc. patikimumu, galima teigti, kad paklaidy skirstinys statistiSkai
reikSmingai nesiskiria nuo normaliojo, nes, pagal Shapiro-Wilk kriterijy, p-reik§mé =
0,09048>0,05. Apskai¢iuota paklaidy vidurkio reik§mé yra artima nuliui (ji lygi -0,0003). Pagal
paklaidy diagnostikos grafikus, pateiktus 8 priede, taip pat galima pateikti tokias pacias iSvadas apie
vidurkj, paklaidy priklausomybe ir pasiskirstymg bei apie homoskedastijos egzistavimg. Kadangi,
visos paklaidy prielaidos tenkinamos buvo atliekamas rodiklio prognozavimas.

10

— listorinial duomenys
— prognozuojamos reikimeés
pasikliautinieji intervalai
80
a5

Rodiklio relk&meés

16 pav. GSA 1 rodiklio prognozavimo grafikas

Pagal prognozavimo grafikag (16 pav.) ir 16 lentel¢ matyti, kad suprognozuotos GSA 1 rodiklio
reikSmés patenka j pasikliautinyjy intervaly ribas, todél modelis adekvatus. Pagal suprognozuotas
reikSmes, kaip ir TA_1 rodiklio atveju, rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-gjj ketvirtj ir padidéti 2-
aji ketvirtj, be to, prognozuojamos reik§més nesiekia rekomenduojamos minimalios 6 ribos, O tai
reiskia, kad jmonés klientai gana negreitai atsiskaito uz prekes.

60



16 lentelé. GSA_1 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 2,407 (2,102; 2,728) (1,961; 2,923)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 4,411 (3,851; 5) (3,595; 5,357)

Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly reikSmes, rodiklis gali bati mazesnis nei minimali
rekomenduojama 6 riba, todél jmonei reikéty susiripinti, kaip pagerinti $j rodiklj.

Apibendrinant finansiniy rodikliy analizés ir prognozavimo rezultatus, galima daryti i§vadas apie
imongés bukle, kiekvieno 1§ analizuoty rodikliy atzvilgiu.

Bendrojo trumpalaikio mokumo (TM_1) prasme, jmonés trumpalaikiai jsipareigojimai virSija
trumpalaikj turtg, o tai reiskia, kad ji nesugeba padengti savo trumpalaikiy jsipareigojimy turimu
trumpalaikiu turtu, o Siy jsipareigojimy padengimui turi naudoti turimg ilgalaikj turtg, kaip
finansavimo $altinj. Pagal suprognozuotas Sio rodiklio reik§mes, situacija turéty Siek tiek pageréti,
bet vis tiek nesiekty rekomenduojamos minimalios 1 ribos.

Bendro skolos rodiklio (BS_1) prasme, verslo padétis, taip pat, neatrodo gera, nes daugiau nei pusé
jmonés turimo turto yra jsigyta uz skolintas 1éSas, o ne uz akcininky investicijas. Tai rodo, kad
finansiné rizika yra auksta, o pagal suprognozuotas rodiklio reikSmes, rizika dar turéty padidéti.

Skolos ir nuosavo kapitalo santykio (SNK 1) reikSmés taip pat indikuoja apie aukstg finansing
rizikg, nes visu analizuotu laikotarpiu jos buvo zenkliai didesnés uz rekomenduojama maksimalig 2
ribg. Pagal prognozavimo rezultatus, numatomas rodiklio didéjimas, o tai rodo, kad $i kompanija
iSliks finansiSkai nelanksti, jai gali buti sunkiau gauti 1éSy bei, kaip minéta ankscCiau, jos rizikos
lygis vis dar bus aukstas.

Turto pelningumo (ROA 1) ir nuosavo kapitalo pelningumo (ROE_1) atveju, situacija yra gana
prasta, nes nei vieng, 1S analizuoto laikotarpio, perioda rodikliai nesiek¢ minimaliy
rekomenduojamy reikS8miy (minimali ROA reik§mé yra 3 proc., o ROE — 10 proc.) bei keleta
periody buvo neigiami. Tai reiskia, kad buvo neefektyviai panaudojamos investicijos jmonés
veiklos pelningumo didinimui, o akcininky investicijy graza buvo maza bei, kad jmonei reikéty
daugiau investicijy, norint generuoti didesnes pajamas i§ turimo turto. Vertinant Siy rodikliy
prognozavimo rezultatus, galima teigti, kad jy kitimas yra gana nepastovus ir sunkiai
prognozuojamas, 0 prognozés pasikliautinieji intervalai rodo, kad situacija turéty buti Siek tiek
geresné, nei paskutinj istoriniy duomeny ketvirtj, visgi, buklé iSliks gana prasta, nes rodikliai
galimai gali biiti ir neigiami.

Pagal grynojo pelningumo (GP_1) rodikl;j situacija panasi, kaip ir ROA_1 ir ROE_1 atveju, tik Siek
tiek geresné. Beveik visa analizuotg laikotarpj rodiklio reik§més buvo mazesnés uz minimalig
rekomenduojamg 5 proc. ribg arba artimos jai ir tik keletg periody ja virSijo. Tai rodo, kad jmonéje
gana prastai kontroliuojamos sgnaudos ir pajamy graza buvo tik patenkinama, o norint didinti
veiklos pelninguma, reikéty gauti didesnes pardavimo pajamas. Vertinant prognozavimo rezultatus,
grynojo pelningumo Kaita taip pat nepastovi, kaip ir ROA_1 bei ROE_1 atvejais, todél ir jis buvo
sunkiai prognozuojamas, o pagal pasikliautinuosius prognozés intervalus, rodiklis turéty bati
didesnis, nei paskutinj istoriniy duomeny ketvirtj ir turéty biiti teigiamas, o net, galimai, ir virSyty
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rekomenduojamg 5 proc. minimalig ribg, kas reikSty pelningumo padidéjima. Visgi, iSlieka
galimybé rodikliui buti ir neigiamam.

Ivertinus grynojo pinigy srauto ir jsipareigojimy santykj (PS_1), galima teigti, kad jmonés
gebéjimas vykdyti skolinius jsipareigojimus i§ veiklos pinigy srauty yra prastas, nes visg analizuota
laikotarpj rodiklis nesieké rekomenduojamos minimalios 0,2 ribos. Visu grynuoju pinigy srautu
jmoné buvo pajégi padengti maziau nei 15 proc. turimy jsipareigojimy. Pagal suprognozuotas
reik§mes $is rodiklis iSliks panasus, kaip ir 2018 metais, tik nezymiai mazesnis, 0 tai rodo, kad
isipareigojimy padengimo sunkumai vis dar isliks.

Tuo tarpu grynojo pinigy srauto ir turto santykio (PT 1) reik§més per visg analizuotg laikotarpj
nebuvo prastos ir didzigjg laikotarpio dalj virSijo minimalig 0,05 reikSme, tai rodo, kad jmoné
gebéjo efektyviai generuoti pinigy srautus i§ savo turto. Pagal suprognozuotas reikSmes, rodiklis
turéty buti Siek tiek maZesnis, nei 2018 m., todel efektyvumas, pinigy uZ pardavimus gavimo
prasme, bus maZesnis. Visgi, nors ir pinigy srautai buvo efektyviai generuojami i§ turto, taciau,
vertinant turto apyvartumg (TA 1) biiklé gana prasta, nes visy istoriniy duomeny reik§més nesieké
minimalios 1 ribos, o tai rodo, kad turtas buvo neefektyviai naudojamas pajamoms uzdirbti.
Suprognozuotos $io rodiklio reik§més rodo, kad padétis iSliks tokia pati. Tuo tarpu, gautiny sumy
apyvartumas (GSA 1) buvo geresnis, nei turto, ir apie puse analizuoto periodo buvo didesnis nei
minimali 6 riba. Tai reiSkia, kad klienty atsiskaitymas uz prekes buvo greitas tik pora karty per
metus (3-¢iajj ir 4-3jj ketviréiais), 0 likusius metus uztruko ilgiau, todél tai lemia mazesnj jmonés
veiklos efektyvuma. Sio rodiklio su prognozuotos reik§més, kaip ir turto apyvartumo, rodo, kad
rodiklis isliks panaSus.

Taigi, tiek esamos, tiek suprognozuotos finansiniy rodikliy reik§més rodo, kad kompanija susidaré
ir susidurs su finansinémis problemomis, tokiomis kaip: nemokumas, finansiné rizika, veiklos
neefektyvumas bei nuostolinga veikla. Todél svarbu imtis priemoniy, kad Sios problemos
nenulemty jmonés zlugimo.

3.2.3. ,,Lumen Technologies* finansiniy rodikliy poky¢ius lemian¢iy veiksniy nustatymas

[vertinus jmonés finansing biikle ir identifikavus finansinius rodiklius, kurie rodo, jog yra
susiduriama su finansinémis problemomis, svarbu nustatyti ir jy atsiradimo priezastis. Tam buvo
pasitelkta Granger prieZastingumo analizé.

Svarbu atkreipti démesj, kad ir neatlikus priezastingumo analizés, remiantis finansy teorija, galima
nustatyti pagrindinius finansiniy ataskaity straipsnius, kurie nuléme rodikliy reikSmes. Kaip minéta
metodologijoje, rodiklius labiausiai veikia tie straipsniai, kuriuos naudojant apskai¢iuojamas
rodiklis. Todeél, galima jvardinti kiekvieno i§ rodikliy pagrindinius poky¢iy veiksnius:

mazas bendro trumpalaikio mokumo reik§mes nulémé trumpalaikiy jsipareigojimy greitesnis

augimas, nei trumpalaikio turto;

— prastg bendrajji mokuma nulémé visy jsipareigojimy iSaugimas ir létesnis turto augimas;

— Dblogas skolos ir nuosavo kapitalo santykio reikSmes, taip pat, 1émé greitesnis jsipareigojimy
nei nuosavo kapitalo augimo tempas;

— prasti pelningumo rodikliai (ROA, ROE, grynasis pelningumas) buvo dé¢l to, nes jmonés
grynasis pelnas buvo gana mazas arba neigiamas;

— pinigy srauty ir jsipareigojimy santykio blogi rodikliai, taip pat, dél jsipareigojimy iSaugimo;
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— patenkinamas pinigy srauto ir turto santykio reikSmes nulémé pinigy srauty pokyciai;

— prastam turto apyvartumo rodikliui jtakos turéjo mazesnés pardavimo pajamos, nei visas
turimas turtas;

— patenkinamas gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumas buvo dél didesniy, nei gautinos
sumos, pardavimo pajamy.

Visgi, nors ir galima, remiantis finansy teorija, jvardinti Siuos veiksnius, reikia jvertinti ir tiesiogiai
nesusijusius, jtaka darancius, veiksnius ir nustatyti ar pasirinktas makroekonominis veiksnys, BVP,
gali nulemti finansiniy problemy atsiradimg. Kadangi analizuojamy duomeny kiekis buvo mazas,
buvo pasirinkti keli, pagrindiniai, finansiniai rodikliai.

Modelio sudarymui, BS 1, ROA_1, GP_1 ir GSA 1 rodikliai buvo nustatyti kaip tarpinés
endogeninés laiko eilutes, tai yra, tokios, kurios turi biiti prognozuojamos, bet, taip pat, gali bati
naudojamos prognozuojant kitas laiko eilutes. AS_1, MT_1 ir PSAN_1 finansiniy ataskaity
straipsniai bei BVP_1 rodiklis buvo nustatyti kaip egzogeninés laiko eilutés, tai reiskia, kad jie néra
prognozuojami ir gali bati naudojami tik kity eilu¢iy prognozavimui. RySiy statistinio
reik§mingumo nustatymui, pasirinktas reik§mingumo lygmuo a=0,05.

<
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17 pav. Rysiai tarp ,,Lumen Technologies“ rodikliy ir BVP

17 pav. pavaizduoti tik patys reikSmingiausi rySiai tarp analizuojamy rodikliy, o rySio
reik§minguma parodo linijos storis — kuo storesné, rodiklius jungianti, linija, tuo rySys tarp jy
reik§mingesniS, be to, rodyklé linijos gale nukreipta i rodiklj reiSkia, kad jis yra veikiamas to
kintamojo, i§ kurio §i linija nubrézta. IS rySiy grafiko matyti, kad reik§mingiausi rySiai yra tarp:
MT_1irROA_1, MT_1ir GSA_1, GP_1ir ROA_1,BVP_1ir BS_1.

Mazesnio reik§mingumo rysiai yra tarp GSA_1 ir BS_1 bei AS_1 ir BS_1. Be to, i§ grafiko matyti,
kad 1§ analizei pasirinkty rodikliy, ¢ia nepavaizduotas tik PSAN_1, tai reiskia, kad jo daroma jtaka
kitiems rodikliams yra nereik$minga arba jos visai néra.

Taip pat, kiekvienai endogeninei finansiniy rodikliy eilutei, buvo sudarytas modelis, j ji itraukiant
tik kintamuosius, kurie yra statistiSkai reikSmingi modelio sudarymui. Kiekvieno modelio
statistiniai rodikliai pateikti 9 priede, o i$ jy matyti, kad:
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— 1 BS_1 modelj buvo jtraukti ne tik GSA_1, AS_1 ir BVP_1 rodikliai, bet ir ROA 1 rodiklis,
o rodiklio poky¢iams jtakos turi pacio BS_1 4-as vélavimas, BVP_1 1-as, GSA 1 3-¢ias ir
4-as, AS_1 1-as ir ROA_1 4-as vélavimai (nes jy Fiserio statistikos p-reikSmés buvo
mazesneés nei a, kai 0=0,05);

— 1 GP_1 modelj nebuvo jtraukti nei vienas i§ rodikliy;

— 1 ROA_1 modelj buvo jtraukti GP_1 ir MT_1 rodikliai, 0 ROA_1 poky¢iams jtakos turi jo
paties 1-4 vélavimai, MT_1 4-as ir GP_1 1-4 vélavimai,

— 1 GSA_1 modelj, be BS_1 ir MT_1 rodikliy, buvo jtrauktas ir BVP_1 rodiklis, 0 GSA 1
modeliavime statistiskai reikSmingi yra jo paties 1-4 vélavimai, MT_1 4-as, BS_1 2-as,
BVP_1 1-as ir 4-as vélavimai.

Sudaryty modeliy kokybe¢ ir tinkamumg duomenims galima jvertinti pagal statistinius rodiklius,
gautus i§ SPSS sistemos. Pagal lentele (19 pav.) matyti, kad geriausias modelis yra GSA _1, nes jo
apibréztumo koeficientas (R?) yra didZiausias, o paklaidy matai ir informaciniy kriterijy reik§més
maziausios. Taip pat tiksliis BS_1 ir ROA 1 modeliai, o0 maziausio tikslumo — GP_1 modelis.

Fit Statistics for Top Models

Model Quality
Model for Target | RMSE | RMSPE AlC BIC R Square
GSA_1 0.10 011 |-12500 | 9802 1.00
BS_1 0.23 079 | -80.32 | -52.34 098
ROA_1 0.48 086 | -4085 | -12.88 0.95
GP_1 080 303 013 18,85 0.81

19 pav. ,,Lumen Technologies* rodikliy modeliy kokybés rodikliai

18 pav. ,,Lumen Technologies* hierarchiniai BS_1 rodiklio prieZastiniai rySiai

I§ poveikio diagramos matyti, kad bendra skolos rodiklj (BS_1) tiesiogiai veikia bendrasis vidaus
produktas, vienam gyventojui (BVP_1), turto pelningumas (ROA_1), gautiny sumy apyvartumas
(GSA_1) ir abejotinos skolos (AS_1). Be to, Sie rodikliai BS_1 veikia ir netiesiogiai: AS_1 maziau
reik§mingai veikia ROA_1, kuris turi jtakos BS_1, BVP_1 maziau reik§mingai veikia ROA 1 ir
GSA_1, 0 ROA 1 maziau reikSmingai veikia GSA_1. Kiti BS_1 rodiklj netiesiogiai veikiantys
rodikliai yra: GP_1, nes jis reik§mingai veikia ROA_1 rodiklj bei MT_1, nes jis stipriai veikia
ROA_1 ir GSA_1. Taip pat, diagramoje yra pavaizduota rodiklio prognozé¢ dviem periodams ]
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priekj (pazyméta rausvai), i$ jos matyti, kad bendras skolos rodiklis (BS_1), kaip ir pagal vienmaciy
laiko eiluéiy prognozavimo rezultatus, turéty didéti tiek po vieno, tiek po antro periodo.
Atsizvelgiant j diagramg ir statistinius BS_1 modelio rodiklius, galima teigti, kad reikSmingiausig
jtaka bendro skolos rodiklio poky¢iams turi bendras vidaus produktas, vienam gyventojui.
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20 pav. ,,Lumen Technologies* hierarchiniai ROA_1 rodiklio priezastiniai rySiai

Pagal ROA 1 rodiklio priezastiniy rySiy poveikio diagrama, jj tiesiogiai veikia materialus turtas
(MT_1), grynasis pelningumas (GP_1), BVP_1 ir AS 1, o netiesiogiai: palikany sgnaudos
(PSAN_1), kurios maziau reik§mingai veikia GP_1. I§ diagramos matyti, kad po vieno periodo j
priekj prognozuojamas ROA_1 sumazéjimas, o po dviejy — nezymus padidéjimas (prognoze panasi
] vidurkio, kaip ir vienmatés laiko eilutés prognozavimo atveju). ReikSmingiausig jtakg ROA 1
rodikliui turi materialus turtas ir grynasis pelningumas.

Y

\

21 pav. ,,Lumen Technologies* hierarchiniai GSA_1 rodiklio priezastiniai rySiai

IS gautiny sumy apyvartumo (GSA_1) rySiy diagramos, matyti, kad jj tiesiogiai veikia materialus
turtas (MT_1), ROA_1, BS_1 ir BVP_1, o netiesiogiai — AS_1, nes jis turi jtakos BS_1 ir ROA_1.
Taip pat, pagal grafikag matyti, kad po vieno periodo j priekj prognozuojamas rodiklio sumazéjimas,
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o po dviejy — nezymus padidéjimas, panasiis rezultatai buvo gauti ir prognozuojant vienmatg
rodiklio laiko eilutg. Pats reikSmingiausias rodiklis gautiny sumy apyvartumo kitimui yra materialus
turtas, o vidutiniskai reikSmingi — bendras skolos rodiklis ir bendras vidaus produktas, vienam

gyventojui.

Apibendrinant Granger priezastingumo analizés rezultatus, galima teigti, kad labiausiai bendro
skolos rodiklio (BS_1) poky¢iams jtaka daro bendras vidaus produktas, vienam gyventojui
(BVP_1), kuriam didéjant, padidéja ir BS_1, taip yra dél to, nes pageréjus Salies ekonominei buklei,
iSauga vartojimas, d¢l ko jmoné tikisi gauti daugiau pajamy ir todél skolinasi daugiau pinigy veiklos
finansavimui. Taip pat, §j rodiklj veikia ir abejotinos skolos (AS_1), joms sumazéjus, BS 1
nezenkliai padidéja, nes tikétina, kad esant mazesnei rizikai negauti pinigy i$ klienty, jmonei atrodo
ne taip rizikinga turéti daugiau skoliniy jsipareigojimy, kadangi, esant mokiems klientams, tikimasi
gauti visus pinigus uz prekes / paslaugas, kuriy ir buvo tikimasi, o Sie pinigai bity paskoly
padengimo Saltinis. Turto pelningumo rodiklj (ROA_1) ir gauting sumy apyvartuma (GSA_1)
labiausiai veikia materialus turtas (MT_1), kurio sumazéjimas lemty ROA_1 ir GSA_1 sumazéjima
po mety. Kadangi analizuojama jmon¢ veikia telekomunikacijy srityje, jai svarbu turéti kokybiska
jranga, $iy paslaugy teikimui. Vadinasi, turédama daugiau arba didesnés vertés materialaus turto,
jmoné galéty generuoti didesnes pajamas, nes pageréty paslaugy kokybé ir tai pritraukty daugiau
klienty. Taip pat, ROA 1 reik§mingai veikia ir grynasis pelningumas (GP_1), kurio poky¢iai buty
jauciami visus metus. Pagal Du Ponto analizés teorija, GP_1 yra naudojamas rodiklio skai¢iavimui,
todél jo jtaka ROA_1 pokyciams labai stipri. Be MT_1, GSA 1 veikia ir BS_1 rodiklis bei BVP_1,
kuriy jtaka yra vidutiniskai reikSminga. Didéjant BVP_1, didéty ir gautiny sumy apyvartumas
(GSA 1), nes geresné ekonominé Salies padétis reisSkia, kad gyventojai gali i$leisti daugiau pinigy ir
uz prekes bei paslaugas atsiskaityti i karto (be jokio atidéjimo), o tai ir lemty greitesne pinigy
apyvartg.

wLumen Technologies* biuiklés tyrimo iSvada ir siiilymai finansinés padéties gerinimui

Atlikus finansiniy rodikliy analize, nustatyta, kad ,Lumen Technologies* susiduria su prasto
mokumo, aukstos finansinés rizikos, veiklos neefektyvumo bei kartais nuostolingos veiklos
finansinémis problemomis, 0 pagal suprognozuotas finansiniy rodikliy reikS§mes, situacija
nepasikeis ir galimai dar pablogés. Todél, svarbu imtis priemoniy, $iy problemy sprendimui.
Pagrindiné §iy problemy prieZastis, remiantis finansy teorija, yra jsipareigojimy augimas bei
galimai prasta sgnaudy kontrol¢. Tuo tarpu, remiantis Granger prieZastingumo analizés rezultatais,
bendro skolos rodiklio augimg lemia gautiny sumy apyvartumo ir bendro vidaus produkto, vienam
gyventojui augimas bei abejotiny skoly mazéjimas, taip pat, turto pelningumo maz¢jimui jtakos turi
materialaus turto mazéjimas. Atsizvelgiant | tai, tam, kad biity pagerinta finansiné¢ biklé, imonéje
turéty buti sugrieztinta sagnaudy kontrolg, taip pat, pageréjus ekonominei padéciai Salyje nereikéty i§
karto imti naujy paskoly, nes jsipareigojimy lygis ir taip yra aukStas, todél reikéty jvertinti
isipareigojimy struktiirg ir rasti biidy juos sumazinti. Be to, reikéty investuoti | materialyjj turta, nes
naujos jrangos isigijimas uztikrinty kokybiSkesniy paslaugy suteikima klientams ir leisty padidinti
turto pelninguma.

3.3. ,McDonald’s“ veiklos tyrimo rezultatai

Toliau buvo analizuojama maitinimo paslaugy korporacijos ,,McDonald’s* veikla. Analizuojamas
periodas nuo 2011 mety pirmojo iki 2018 mety ketvirtojo ketviréio. Sios jmonés rodikliai buvo
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uzkoduoti pagal, metodologijoje minétus, sutrumpinimus prie jy pridedant ,, 2 (pvz., TM_2), tam,
kad biity galima atskirti, keliy analizuojamy jmoniy rezultatus. Siame skyrelyje pateikiami tik
pagrindiniai jmonés veiklos analizés rezultatai, o detali tyrimo informacija pateikiama 5 priede.

Pagal ,,McDonald’s* finansiniy rodikliy analizés ir prognozavimo rezultatus, galima daryti iSvadas
apie jmonés biikle, kiekvieno i§ analizuoty rodikliy atzvilgiu.

Bendrojo trumpalaikio mokumo (TM_2) prasme, jmonés biiklé yra gera, nes jos trumpalaikis turtas
vir$ija jos trumpalaikius jsipareigojimus, o pagal prognozuojamas reikSmes, buklé turéty islikti
panasi, visgi, pagal prognozés pasikliautinyjy intervaly ribas, yra tikétina, kad gali nezymiai
pablogéti jmonés mokumas.

Greitojo trumpalaikio mokumo atzvilgiu (GM_2), imoné¢ yra pajégi padengti einamuosius
Jsipareigojimus, net ir nepardavus turimy atsargy, pagal prognozg, ji ir toliau bus pajégi padengti
trumpalaikius jsipareigojimus turimu likvidziausiu trumpalaikiu turtu.

Bendrojo skolos rodiklio (BS 2) atzvilgiu, analizuotu laikotarpiu iSaugo kompanijos
]sipareigojimai, o tuo paciu ir finansiné rizika. Atsizvelgiant j prognoze, jimones finansine rizika bus
dar aukstesniame lygyje.

Skolos ir nuosavo kapitalo santykio (SNK 2) reikSmés rodo, kad paskutiniais laikotarpiais jmonés
nuosavybé buvo neigiama dél sukaupty nuostoliy. Visa tai reiskia, kad §i kompanija susiduria su
aukstu rizikos lygiu, dél neigiamo nuosavo kapitalo. Kadangi Siam rodikliui nepavyko rasti tinkamo
modelio prognozei, nebuvo galimybés nustatyti rodiklio poky¢iy netolimoje ateityje.

Pagal turto pelningumo (ROA 2) rodiklj, galima teigti, kad jmon¢é geba generuoti pajamas is turimo
turto, o, pagal prognozeés rezultatus, rodiklio reikSmés turéty biiti panaSios, kaip ir praéjusiais
metais, tod¢l jmonés padétis turéty islikti panasi.

Nuosavo kapitalo pelningumo (ROE_2) atveju, nuo 2016 m. 3-Ciojo ketvir¢io iki analizuoto
laikotarpio pabaigos rodiklis buvo neigiamas, kaip ir SNK 2 atveju, tai lémé sukaupti nuostoliai.
Tai rodo, kad akcininky investicijy graza yra neigiama. Kaip ir SNK_2 rodiklio atveju, nepavyko
rasti Siam rodikliui prognozuoti tinkamo modelio, tod¢l néra aisSku, kaip jis pasikeisty netolimoje
ateityje.

Grynasis pelningumas (GP_2) visu analizuotu laikotarpiu buvo didesnis, nei minimali
rekomenduojama 5 proc. riba ir nuo 2015 m. 1l-ojo ketvir¢io rodiklis augo iki pat analizuoto
laikotarpio pabaigos. Tai rodo, kad jmonés sgnaudy kontrolé yra efektyvi ir pajamy graza yra
didel¢, o, pagal prognozavimo rezultatais, jmonés buklé iSliks labai gera ir veikla bus pelninga.

Pagal pinigy srauto ir jsipareigojimy santyki (PS_2), nuo 2016 mety, grynuoju pinigy srautu jmoné
buvo pajégi padengti maziau nei 20 proc. turimy jsipareigojimy, o tai reiskia, kad jos gebéjimas
vykdyti skolinius jsipareigojimus i§ veiklos pinigy srauty yra prastas. Pagal prognozavimo
rezultatus jmonés padétis turéty islikti panasi.

Pinigy srauto ir turto santykio (PT_2) atveju, imoné geba efektyviai generuoti pinigy srautus i§ savo
turto. Remiantis prognozavimo rezultatais, jmonés buklé iSliks gana gera, bet yra galimas nedidelis
pinigy srauty i$ turto generavimo efektyvumo pablogejimas.
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Tuo tarpu pagal turto apyvartumo (TA_2) rodiklj, imoné neefektyviai naudojo visg turta pajamoms
uzdirbti, o pagal prognozuojamas reikSmes padétis turéty islikti panasi.

Gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumo (GSA_2) atveju, imonés veikla yra efektyvi ir klientai uz
suteiktas prekes / paslaugas atsiskaito greitai, o pagal prognozavimo rezultatus buklé isliks panasi,
tik Siek tiek prastesné.

Apibendrinant jmonés bukle, tiek pagal esamas, tiek pagal prognozuojamas finansiniy rodikliy
reik§mes, galima teigti, kad kompanijos finansiné padétis yra gera, nes ji yra moki, jos veikla yra
efektyvi ir pelninga. Taciau, jos jsipareigojimy lygis yra aukstas, o tai lemia ir aukstg finansing
rizikg, kuri, pagal prognozés rezultatus, iSliks auksta. Taip pat, jos nuosavas kapitalas yra
neigiamas, o tai irgi rodo aukstg finansing rizika.

Atsizvelgiant | tai, kad ankstesniame skyrelyje buvo tirtas rySys tarp pasirinkty pagrindiniy
finansiniy rodikliy ir finansiniy ataskaity straipsniy bei BVP, Sios jmonés Granger analizés atveju,
buvo naudojami beveik visi tie patys rodikliai, i8skyrus abejotinas skolas, nes triiko §io straipsnio
duomeny. Nors ir $i jmoné neturi daug finansiniy problemy, bet nuspresta naudoti tuos pacius
rodiklius, kad biity galima iStirti ar galima rasti tuos pacius arba skirtingus priezastinius rySius,
analizuojant skirtingy jmoniy duomenis.

Apibendrinant Granger prieZastingumo analizés rezultatus, galima teigti, kad labiausiai bendro
skolos rodiklio (BS 2) pokyc¢iams jtakg daro materialus turtas (MT 2), kuriam didé¢jant, BS 2
turéty sumazéti. Kadangi §i jmoné yra maitinimo paslaugy ir veiklos vykdymui jai reikalingos
patalpos, maisto ruoSimo jranga ir kitas turtas, reikalingas paslaugy teikimui, tod¢l gali biiti, kad jei
toks turtas yra jsigyjamas uz turimas 1éSas, bendras skolos rodiklis sumazéty, nes neatsirasty naujy
skoliniy jsipareigojimy, kaip pavyzdziui, imant paskolg. Taip pat, §] rodikl] veikia ir turto
pelningumas (ROA 2), jam padidéjus, BS 2 turéty sumazéti, ir atvirkSCiai, BS 2 sumazéjus,
ROA 2 turéty padidéti, taip gali buti dél to, nes sumazéjus jsipareigojimams, sumazeja ir palikany
sgnaudos, o tai reiskia, kad jmonei licka daugiau grynojo pelno ir todél padidéja turto pelningumas.
Turto pelningumo rodiklj (ROA 2) labiausiai veikia BS 2 ir grynasis pelningumas (GP_2), kuris
pagal Du Ponto analizés teorija, naudojamas rodiklio skaiCiavimui, o jo padidéjimas lemty ir
ROA 2 padidé¢jimg. Taip pat, ROA 2 vidutiniskai reikSmingai veikia ir bendras vidaus produktas,
vienam gyventojui (BVP_2), kuriam padidéjus, ROA_2 irgi padidéty. Gautiny sumy (pirkéjy skoly)
apyvartuma (GSA 2) labiausiai veikia materialus turtas (MT _2), kadangi jmon¢ veikia maitinimo
paslaugy srityje ir jai, kaip minéta anksc¢iau, svarbu turéti kokybiSka iranga, patalpas bei kitg turta
Sty paslaugy teikimui, tai reiskia, kad turédama daugiau arba didesnés vertés materialaus turto,
imoné galéty generuoti didesnes pajamas, nes pageréty paslaugy kokybe, tai pritraukty daugiau
klienty ir padidéty gauting sumy apyvartumas. Taip pat, GSA 2 reikSmingai veikia ir bendras
vidaus produktas, vienam gyventojui (BVP 2), kuriam did¢jant, didéty ir gautiny sumy
apyvartumas, nes geresné¢ ekonominé Salies padétis reiSkia, kad gyventojai gali iSleisti daugiau
pinigy ir uz prekes bei paslaugas atsiskaityti i§ karto (be jokio atidéjimo), o tai ir lemty greitesne
pinigy apyvarta. Be to, GSA 2 vidutiniS8kai reik§mingai veikia palikany sanaudos (PSAN_2),
kurioms padidéjus, GSA 2 irgi turéty padidéti, taip gali biti del to, kad veiklos vykdymui yra
isigyjama turto, kuris finansuojamas i§ skolinty 1Sy (tai reiskia ne tik jsipareigojimy bet ir sgnaudy
padidéjima).
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»McDonald’s“ buiklés tyrimo iSvada ir sitilymai finansinés padéties gerinimui

Atlikus finansiniy rodikliy analize¢, nustatyta, kad ,,McDonald’s* susiduria su aukstos finansinés
rizikos problema, o, pagal prognozuojamas finansiniy rodikliy reik§mes, situacija iSliks panasi ir
galimai dar pablogés. Pagrindiné Sios problemos priezastis, remiantis finansy teorija, yra
Isipareigojimy augimas bei neigiamas nuosavas kapitalas, kurj Iémé sukaupti nuostoliai, atsirade dél
sandoriy skirty apsidrausti nuo valiuty kursy svyravimy. Tuo tarpu, remiantis Granger
priezastingumo analizés rezultatais, bendro skolos rodiklio augimg lemia materialaus turto
sumazgejimas, taip pat, turto pelningumo maz¢jimui jtakos turi grynojo pelningumo mazéjimas (toks
sarySis yra zinomas ir i§ finansy teorijos) bei bendro vidaus produkto, vienam gyventojui
maz¢jimas. Be to, bendras skolos rodiklis ir turto pelningumas veikia vienas kita — padidéjus
bendram skolos rodikliui, turto pelningumas sumazéja ir atvirkSCiai. Atsizvelgiant ] tai, tam, kad
blity sumazinta finansin¢ rizika, jmon¢ turéty investuoti nuosavas léSas ] materialyji turtg, nes
naujos jrangos jsigijimas uZztikrinty kokybisSkesniy paslaugy suteikimg klientams ir leisty padidinti
turto pelningumg bei sumazinty bendro skolos rodiklio dydj. Tuo tarpu, dél sandoriy susijusiy su
valiuty kursy svyravimais ir neigiamu nuosavu kapitalu, sunku pateikti tinkamg pasiiilymg biiklés
gerinimui, nes Sie sandoriai yra bitini, tam kad biity iSvengta valiuty kursy nepageidaujamos jtakos.

3.4. ,,Apranga“ veiklos tyrimo rezultatai

Toliau analizuojama mazmeninés prekybos drabuziais jmonés APB , Apranga” veikla.
Analizuojamas periodas nuo 2011 mety pirmojo iki 2018 mety ketvirtojo ketvirio. Sios jmonés
rodikliai uzkoduoti pagal, metodologijoje minétus, sutrumpinimus prie jy pridedant ,, 3“ (pvz.,
TM_3), tam, kad biity galima atskirti, kurios analizuojamos jmonés rezultatai pateikiami. Tokiu
paciu principu uzkoduoti ir statistiniai jmonés veiklos sektoriaus rodikliai — pridedant ,,S * rodiklio
pradzioje bei ,, 3* pabaigoje (pvz., S TM 3). Be to, i$ analizei pasirinkty finansiniy rodikliy, Siai
jmonei nepavyko apskaiCiuoti gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumo, nes truko vieno, i$
skai¢iavimams reikalingo, balanso ataskaitos straipsnio duomeny. Siame skyrelyje, taip pat,
pateikiami tik pagrindiniai jmonés veiklos analizés rezultatai, o detali tyrimo informacija
pateikiama 6 priede.

Pagal ,,Apranga“ finansiniy rodikliy analizés ir prognozavimo rezultatus, galima daryti iSvadas apie
imonés bukle, kiekvieno i§ analizuoty rodikliy atzvilgiu.

Bendrojo trumpalaikio mokumo (TM_3) prasme, jmonés buiklé yra gera, nes jos trumpalaikis turtas
virSija jos trumpalaikius jsipareigojimus, o, pagal prognozuojamas reik§mes, yra tikétina, kad gali
nezymiai pablogéti jmonés mokumas. Visgi, greitojo trumpalaikio mokumo atzvilgiu (GM_3),
jmoné néra pajégi padengti einamyjy jsipareigojimy, nepardavusi turimy atsargy, o pagal prognozg,
ji ir toliau bus nepajégi jy padengti turimu likvidZiausiu trumpalaikiu turtu.

Bendrojo skolos rodiklio (BS 3) bei skolos ir nuosavo kapitalo santykio (SNK 3) atzvilgiu,
analizuotu laikotarpiu jmonés finansiné rizika buvo Zema, o atsizvelgiant j prognoze rizikos lygis
i8liks panasus.

Pagal turto pelningumo (ROA _3), nuosavo kapitalo pelningumo (ROE_3) ir grynojo pelningumo
(GP_3) rodiklius, galima teigti, kad jmoné geba generuoti pajamas i§ turimo turto, jos akcininky
investicijy graza yra didelé, o veikla pelninga. Pagal prognozés rezultatus, rodiklio reik§meés turéty
biiti panasios, kaip ir praéjusiais metais, todél jmonés padétis turéty islikti labai gera.
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Pagal pinigy srauto ir jsipareigojimy santykj (PS_3) bei pinigy srauto ir turto santykj (PT_3),
jmonés gebéjimas vykdyti skolinius jsipareigojimus i§ veiklos pinigy srauty buvo prastas, o
efektyvumas, pinigy uz pardavimus gavimo prasme, buvo Zemas. Atsizvelgiant | rodikliy
prognozuojamas reik§mes, padétis i$liks patenkinamame lygyje. Tuo tarpu, pagal turto apyvartumo
(TA_3) rodiklj, jmoné neefektyviai naudojo visg turtg pajamoms uzdirbti, 0 pagal prognozuojamas
reik§mes, padétis turéty islikti panasi.

Apibendrinant jmonés bikle, tieck pagal esamas, tiek pagal suprognozuotas finansiniy rodikliy
reik§mes, galima teigti, kad kompanijos finansiné padétis yra gera, nes ji yra moki, jos finansiné
rizika Zema, o veikla yra efektyvi ir pelninga. Taciau, jos geb¢jimas padengti trumpalaikius
jsipareigojimus likvidZiausiu trumpalaikiu turtu yra prastas, taip pat, prastas ir gebéjimas padengti
Jsipareigojimus visu grynuoju pinigy srautu.

Atsizvelgiant | tai, kad ankstesniuose skyreliuose buvo tirtas rySys tarp pasirinkty pagrindiniy
finansiniy rodikliy ir finansiniy ataskaity straipsniy bei BVP, §ios jmonés Granger analizés atveju,
buvo naudojama tik dalis ty pacéiy rodikliy, nes truiko duomeny. Todél analizei buvo naudoti:
bendras skolos rodiklis (BS_3), turto pelningumas (ROA_3), grynasis pelningumas (GP_3),
materialus turtas (MT _3) ir bendras vidaus produktas, vienam gyventojui (BVP_3). Nors ir §1 jmoné
neturi daug finansiniy problemy, bet nuspresta naudoti tuos pacius kintamuosius, kaip ir pries tai,
kad biity galima iStirti ar galima rasti tuos pacius arba skirtingus priezastinius rySius, analizuojant
skirtingy jmoniy duomenis.

Apibendrinant Granger priezastingumo analizés rezultatus, galima teigti, kad labiausiai bendro
skolos rodiklio (BS 3) pokyc¢iams jtaka daro materialus turtas (MT_3), kuriam didéjant, BS 3
turéty sumazéti, kadangi Si jmoné yra prekybos ir veiklos vykdymui jai reikalingos patalpos,
prekybai reikalinga jranga ir kitas turtas, todél gali buti, kad jei toks turtas yra jsigyjamas uz turimas
l¢sas, bendras skolos rodiklis sumazéty, nes neatsirasty naujy skoliniy jsipareigojimy, kaip
pavyzdziui, imant paskolg. Taip pat, §j rodiklj veikia ir grynasis pelningumas (GP 3) bei turto
pelningumas (ROA 3), kuriems padidéjus, BS 3 turéty sumazéti, ir atvirk$éiai, BS 3 sumazéjus,
ROA 3 ir GP 3 turéty padidéti, taip gali buti dél to, nes sumazejus jsipareigojimams, sumazéja ir
palikany sgnaudos, o tai reiSkia, kad jmonei lieka daugiau grynojo pelno ir todél padidéja turto
pelningumas. Be to, BVP_3 sumazéjus, sumazéty ir GP_3, o tai lemty BS 3 padidéjima. Tuo tarpu,
turto pelningumo rodiklj (ROA 3) silpnai veikia BS 3, MT 3, BVP 3 ir GP_3, kuris pagal Du
Ponto analizés teorijg, naudojamas rodiklio skaic¢iavimui.

»Apranga“ biiklés tyrimo iSvada ir siiilymai finansinés padéties gerinimui

Atlikus finansiniy rodikliy analizg, nustatyta, kad ,,Apranga* veikla yra s¢kminga, nes jis yra moki,
jos finansiné rizika Zema, veikla efektyvi ir pelninga. Visgi, jmoné néra pajégi padengti
trumpalaikiy finansiniy jsipareigojimy trumpalaikiu likvidZiausiu turtu, be to, ji galéty padengti tik
dalj jsipareigojimy visu grynuoju pinigy srautu. Pagal suprognozuotas finansiniy rodikliy reikSmes,
pelningumo ir pinigy srauto rodikliai turéty augti, todél bendrové bus pajégi padengti
isipareigojimus turimu pinigy srautu. Taciau, bendras skolos rodiklis padidés, bet tenkins
rekomenduojamas ribas, 0 mokumo rodikliai mazés: bendro trumpalaikio mokumo atveju buklé vis
tiek isliks gera, nes rodiklis Zenkliai virSys rekomenduojamg minimalig ribg, o greitojo trumpalaikio
mokumo atveju — situacija dar pablogés, nes rodiklis ir anksc¢iau nesieké rekomenduojamos ribos.
Be to, remiantis Granger priezastingumo analizés rezultatais, bendro skolos rodiklio augima lemia
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materialaus turto sumaz¢jimas, taip pat, turto pelningumo maz¢jimui jtakos turi grynojo
pelningumo mazéjimas, kurj lemia bendro vidaus produkto, vienam gyventojui mazéjimas. Todél,
nors ir finansinés rizikos lygis jmonéje yra Zemas, bet atsizvelgiant | priezastingumo analizés
rezultatus, kompanijai reikéty turéti daugiau materialaus turto, jsigyto uz savo lésas, o tai padéty
generuoti didesnes pajamas ir padidinti pinigy kiekj bei sumazinti bendro skolos rodiklio augima.
Taip pat, reikéty sumazinti turimy atsargy kiekj, be to, padétj galéty pagerinti ir trumpalaikiy
jsipareigojimy sumazinimas, nes i§ pinigy srauto ir jsipareigojimy santykio buvo matyti, kad
isipareigojimy yra daugiau, nei sugeneruojama pinigy srauty.
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ISvados

Mokslingje literatiiroje dazniausiai nagrinéjami finansiniy sunkumy nustatymo modeliai skirti
jmoniy bankroto prognozavimui. Jy sudarymui naudojama mokymo imtis ir taikomi masininio
mokymosi arba statistikos metodai. Labai mazai yra tyrimy apie finansiniy problemy ir jy
atsiradimo priezas¢iy periodinj nustatyma, naudojant tik vidinius jmonés apskaitos duomenis,
kai néra mokymo im¢iy apie finansing bukle.

Pagal mokslinés literatiiros analize, atrinkta 15 pagrindiniy finansiniy rodikliy, kurie dazniausiai
naudojami jmoniy finansiniy problemy nustatymo tyrimuose: ROA, bendrojo trumpalaikio
mokumo rodiklis, bendras skolos rodiklis, turto apyvartumas, ROE, apyvartinio kapitalo ir turto
santykis, grynyjy veiklos pinigy srauty ir jsipareigojimy santykis, trumpalaikio turto ir viso turto
santykis, nepaskirstytojo pelno ir turto santykis, grynasis pardavimy pelningumas, greitojo
trumpalaikio mokumo rodiklis, nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy santykis, trumpalaikiy
jsipareigojimy ir viso turto santykis, EBIT ir turto santykis bei skolos ir nuosavo kapitalo
santykis.

Panaudojus atrinktus finansinius rodiklius, laiko eilu¢ly prognozavimo ir Granger
priezastingumo analizés metodus, sudaryta ir programiskai realizuota metodika, kuri padeda,
pagal jmonés apskaitos istorinius duomenis, identifikuoti jmonés finansines problemas tiek
esamu laiko momentu, tiek artimiausioje ateityje bei nustatyti galimas, ar net i§ finansy teorijos
neZinomas, $iy problemy prieZastis.

Pasiiilytos metodikos taikymai realiems duomenims parodé¢, kad ji s€ékmingai sprendzia darbe
suformuluotus uzdavinius. [vertinta trijy jmoniy finansiné padétis ir atlikta jos prognozé parode,
kad pirmoji jmoné susiduria ir susidurs su gana rimtomis finansinémis problemomis, antrosios
veikla yra s€ékminga, bet ji susiduria su auksta finansine rizika, kuri iSliks auksta ir netolimoje
ateityje, o trecioji — susiduria ir susidurs su greitojo mokumo problema, nors jos finansiné
padétis yra ir iSliks gera.

Atlikta priezastingumo analiz¢ parod¢, kad tarp nagrinéjamy finansiniy rodikliy laiko eilu¢iy yra
nemazai priezastiniy rysiy, taciau kiekvienoje jmonéje jie Siek tiek skiriasi, nors nagrinéjami tie
patys finansiniai rodikliai. IStyrus priezastinius rysius tarp finansiniy rodikliy ir BVP, vienam
gyventojui, nustatyta, kad pirmy dviejy analizuoty jmoniy atveju, BVP did¢jimas lemia ir
gautiny sumy apyvartumo did€jimg, materialus turtas turi jtakos, turto pelningumo bei gautiny
sumy (pirkéjy skoly) apyvartumo pokyciams, o jo padidéjimas lemia $iy rodikliy padidéjima, be
to, materialaus turto didéjimas, visy analizuoty jmoniy atveju, lemia bendro skolos rodiklio
mazejima.

Atliekant geriausiai tinkanciy, finansiniy rodikliy prognozavimui, modeliy atrankg nustatyta,
kad rasti tinkama modelj nuosavo kapitalo pelningumo prognozavimui yra sudétinga, nes §io
rodiklio kitimas yra nestabilus. Ne visiems rodikliams pavyko gauti priimting prognoze, todél
tolimesniuose tyrimuose reikéty jtraukti iSskir¢iy analizg, kuri galéty pagerinti prognozavimo
rezultatus.

Siekiant geriau suprasti analizuoty egzogeniniy kintamyjy poveikj finansiniams rodikliams,
tolimesniuose tyrimuose patartina jtraukti scenarijy modeliavimg ] priezastiniy ry$iy analize,
kuris padéty kiekybiSkai jvertinti endogenininiy rodikliy galimus pokycius, priklausomai nuo
egzogeniniy kintamyjy pokyc¢iy.
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pardavimy santykis
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1 priedo tesinys

Nuorodos j autoriy [19] | [21] | [22] | [20] | [26] | [27] | [23] | [28] | [24] | [31] | [11] | [218] | [25] | [16] | [15] | [10] | [291 | [5] | [71 | [30] | Autoriy,

publikacijas rodiklj
naudojusiy
analizéje,

Rodikliai skaicius

Likvidziausio turto + + 2

(trumpalaikio turto

atémus atsargas) ir

pardavimo pajamy

santykis

Nepaskirstytojo pelno + + 2

ir viso turto santykis

Ilgalaikiy + + 2

jsipareigojimy ir viso

turto santykis

Akcijos kainos ir + + 2

pelno santykis

Akcijos kainos ir + + 2

buhalterinés akcijos

vertés santykis

Ilgalaikio jsiskolinimo + + 2

rodiklis

Grynoji turto verté + + 2

Pelno pajamingumas + 1

Veiklos pelno ir turto + 1

santykis

Sukaupto pelningumo + 1

rodiklis

Grynasis turtas, vienai + 1

akcijai
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1 priedo tesinys

Nuorodos j autoriy [19] | [21] | [22] | [20] | [26] | [27] | [23] | [28] | [24] | [31] | [11] | [218] | [25] | [16] | [15] | [10] | [291 | [5] | [71 | [30] | Autoriy,

publikacijas rodiklj
naudojusiy
analizéje,

Rodikliai skaicius

Grynojo turto + 1

pajamingumas

Pinigy srautas, + 1

tenkantis vienai

akcijai

Paliikanas uzdirban¢io + 1

turto pajamingumas

Veiklos pelnas + 1

Pagrindinés verslo + 1

pajamos, tenkancios

vienai akcijai

Atsargy apyvartos + 1

koeficientas

Atsargy apyvartumo + 1

dieny skaicius

Trumpalaikio turto + 1

apyvartos koeficientas

Trumpalaikio turto + 1

apyvartumo dieny

skaicCius

Pagrindinés veiklos + 1

pajamy augimo

tempas

Grynojo pelno augimo + 1

tempas
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1 priedo tesinys

Nuorodos j autoriy [19] | [21] | [22] | [20] | [26] | [27] | [23] | [28] | [24] | [31] | [11] | [18] | [25] | [16] | [15] | [10] | [29] | [5] | [7] | [30] | Autoriy,

publikacijas rodiklj
naudojusiy
analizéje,

Rodikliai skaicius

Grynojo turto augimo + 1

tempas

Viso turto augimo + 1

tempas

EPS augimo tempas + 1

Akcininky nuosavybés + 1

augimo tempas

Absoliutaus mokumo + 1

rodiklis

Paliikany mokéjimo + 1

daugiklis

Grynyjy veiklos + 1

pinigy srauty ir

pardavimo pajamy

santykis

Turto grynyjy pinigy + 1

srauty grazos norma

Grynyjy veiklos + 1

pinigy srauty ir

grynojo pelno santykis

Veiklos pinigy srauty + 1

ir trumpalaikiy skoly

santykis

Veiklos pardavimy + 1

pelningumas
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1 priedo tesinys

Nuorodos j autoriy [19] | [21] | [22] | [20] | [26] | [27] | [23] | [28] | [24] | [31] | [11] | [18] | [25] | [16] | [15] | [10] | [29] | [5] | [7] | [30] | Autoriy,

publikacijas rodiklj
naudojusiy
analizéje,

Rodikliai skaicius

Trumpalaikiy + 1

isipareigojimy ir

trumpalaikio turto

santykis

Isipareigojimy ir + 1

kapitalizacijos

santykis

Pardavimo pajamos + 1

Veikos sgnaudos + 1

Finansinés ir + 1

investicinés veiklos

sanaudy ir pardavimo

pajamy santykis

Veiklos sgnaudy ir + 1

pardavimo pajamy

santykis

Turto pelningumas + 1

pries paliikanas ir

mokescius

Apyvartinio kapitalo + 1

dalis nuo pardavimo

pajamy

EBIT ir pardavimo + 1

pajamy santykis

Atsargy apyvartumas + 1
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1 priedo tesinys

Nuorodos j autoriy [19] | [21] | [22] | [20] | [26] | [27] | [23] | [28] | [24] | [31] | [11] | [18] | [25] | [16] | [15] | [10] | [29] | [5] | [7] | [30] | Autoriy,

publikacijas rodiklj
naudojusiy
analizéje,

Rodikliai skaicius

Ilgalaikio turto ir viso + 1

turto santykis

Nuosavo kapitalo ir + 1

ilgalaikiy

jsipareigojimy

santykis

Skoly tiekéjams + 1

apyvartumas

(dienomis)

Trumpalaikiy + 1

jsipareigojimy ir visy

jsipareigojimy

santykis

Ilgalaikiy + 1

jsipareigojimy ir

panaudoto kapitalo

santykis

Grynojo pelno plius + 1

nusidévéjimas ir

isipareigojimy

santykis

Finansiniy skoly ir + 1

pinigy srauty santykis

Labai greito + 1

trumpalaikio mokumo
rodiklis
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1 priedo tesinys

Nuorodos j autoriy [19] | [21] | [22] | [20] | [26] | [27] | [23] | [28] | [24] | [31] | [11] | [18] | [25] | [16] | [15] | [10] | [29] | [5] | [7] | [30] | Autoriy,

publikacijas rodiklj
naudojusiy
analizéje,

Rodikliai skaicius

Trumpalaikiy + 1

jsipareigojimy ir

nuosavo kapitalo

santykis

Skoly tiekéjams ir + 1

nuosavo kapitalo

santykis

Skoly tiekéjams ir + 1

Viso turto santykis

Viso turto ir + 1

jsipareigojimy

santykis

EBITDA ir + 1

trumpalaikeés skolos

plius paliikany

santykis

Akcijos kainos ir + 1

pardavimy santykis

Kapitalizacija + 1

Akcijos kainos ir + 1

pinigy srauty santykis

Imonés verte + 1

Imonés vertés ir + 1

pardavimy santykis
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1 priedo tesinys

Nuorodos j autoriy [19] | [21] | [22] | [20] | [26] | [27] | [23] | [28] | [24] | [31] | [11] | [18] | [25] | [16] | [15] | [10] | [29] | [5] | [7] | [30] | Autoriy,

publikacijas rodiklj
naudojusiy
analizéje,

Rodikliai skaicius

Imonés vertés ir + 1

EBITDA santykis

Imonés vertés ir EBIT + 1

santykis

Sumazintas pelnas + 1

tenkantis vienai

akcijai

EBIT ir trumpalaikiy + 1

jsipareigojimy

santykis

Paliikany padengimo + 1

koeficientas

Grynyjy veiklos + 1

pinigy srauty ir

neapmokeéty akcijy

skaiCiaus santykis

EBITDA ir palikany + 1

santykis

Investicijy grazos + 1

rodiklis

I8laikymo koeficientas + 1

Gautiny sumy (pirkéjy + 1

skoly) apyvartumas

(dienomis)
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2 priedas. Eksponentinio glodinimo modeliai
Paprastas eksponentinio glodinimo modelis

Paprastas eksponentinis glodinimas tinkamas duomenims, kuriuose néra aiSkaus trendo ar
sezoniskumo. Sio metodo atveju, prognozuojamos reik¥més yra apskai¢iuojamos naudojant
svertinius ankstesniy stebéjimy vidurkius, o svoriai mazéja eksponentiskai, kai stebéjimai yra i$
tolimesnés praeities (seniausi laiko eilutés taskai turi maziausius svorius) [51]:

Yrenr = ayr + a(l —a)yr_; +a(1 - a)yr_p + (1)

¢ia 0 < a < 1 — glodinimo parametras, nuo jo priklauso greitis, kuriuo stebé&jimy jtaka ankstesniais
laiko etapais maz¢ja eksponentiskai.

Formulé (1) gali bati iSreikSta ir komponenciy forma: prognozés ((2) formulé) ir glodinimo ((3)
formulé) lygtimis.

Yerne = s (2)
¢ia 1 — serijos lygis (arba i§lyginta vert¢) momentu t.

I, = ay, + a(1 —a)l,_q; (3)
Eksponentinio glodinimo modeliai su trendu

Sie modeliai yra paprasto eksponentinio glodinimo plétiniai, dar vadinami dvigubo eksponentinio
glodinimo metodais, kurie jtraukia ir trenda.

Holto modelis su tiesiniu trendu leidzia prognozuoti laiko eilutes su trendu. Kaip matyti i§ metodo
komponenciy, (1.9) lygio ir (1.10) trendo, formuliy, $iuo atveju yra dvi glodinimo lygtys. [51].

Ve+nje = le + hbg; 3)
¢ia by — zymi eilutés tendencijos (nuolydzio) jvertinimg laiku t.

li=ay; + (1 —a)(le—q + bi_1); (4)

by = By —li—1) + (1 = B)br-; (5)
¢ia 0 < B < 1 — glodinimo parametras trendui.

I8 lygio lygties matyti, kad 1; yra svertinis y: stebéjimo vidurkis ir vieno periodo j priekj prognozé
laikui t. Tuo tarpu, i§ trendo lygties — by yra svertinis prognozuojamo trendo vidurkis, remiantis li-lz-1
laiku t, ir br1 ankstesne trendo prognoze.

Brauno modelis su tiesiniu trendu ir slopinimu yra Holto modelio modifikacija, sukurta dél to, jog
tiesinis Holto metodas yra linkes persimokyti, o §ioje modifikacijoje yra prislopintas trendas ir
modelis yra tikslesnis. Metodas panasus ] tiesinio trendo, tik j ji yra jtrauktas, papildomas,
slopinimo parametras ¢ (0 < ¢ < 1) [51].

Vernie = le + (@ + 9> 4+ + oMby (6)



= ay;+ (1 —a)(le—1 + @b_y); (7)
by = B —l—1) + (1 = B)pbi_y; €)
¢ia @ — slopinimo parametras.

Kai ¢=1, metodas yra identiSkas tiesinio trendo metodui. Be to, pagal §] metoda, trumpalaikés
prognozés yra su trendu, o ilgalaikés — be, Kitaip tariant, kuo ilgesnis prognozavimo horizontas, tuo
silpnesnis trendas.

Eksponentinio glodinimo modeliai su sezoniSkumo dedamaja

Sie metodai yra Holto metodo plétiniai, vadinami Vinterio arba trigubo eksponentinio glodinimo
modeliais. Jy iSraiSkoje atsiranda dar viena, papildoma, sezoniSkumo komponent¢ st ir sezoniSkumo
glodinimo parametras y (0 <y<1-—a). Yra du Vinterio metodo variantai: adityvus ir
multiplikatyvus [51].

Adityvus Vinterio modelis [51]:

Yeanit = le + hbe + Seyn-m@e+1); 9
¢ia m — sezoniSkumo periody skaicius;

k — pilnas mety skaicius prognozuojamu periodu iki laiko t.

ly= a: —se-m) + (1= a)(le—1 + be—q); (10)
by = By —1li—1) + (1= B)be_y; (11)
Se = Y(e = liey = be—q) + (1 = ¥)Seom. (12)

Multiplikatyvusis Vinterio modelis [51]:

Ye+n|t = (L + hbt)5t+h—m(k+1)i (13)
Y
lt = a + (1 - a)(lt_l + bt—l); (14)
t-m
b, = B(lt - lt—l) + (1= B)bi—y; (15)
Yt
S =yY—""——<+ 1 —VY)Si_p,. 16
t y(lt—1 ~ b)) ( Y)St-m (16)

Kaip ir Holto tiesinio modelio atveju, taip ir su Vinterio modeliais yra galimas trendo slopinimas.
Tikslesni rezultatai gaunami taikant Brauno su multiplikatyviu sezoniSkumu ir slopinimu modelj.
Siuo atveju formulé ((17)) ir komponentés ((18), (19), (20)) atrodo taip [51]:

y;h\u =[l;+(@+e*+ -+ <Ph)bt]5t+h—m(k+1)i (17)
YVt

ly=«a + (1= a)(li—1 + @bi_4); (18)
t-m

by = B —1l—1) + (1 = B)pb;_4; (19)
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Ve
Sy = + (1 —y)Si_,.
t y(lt—l —ob,_1) ( Y)St—m

(20)

Eksponentinio glodinimobiisenos erdvés modeliai (angl. State Space Models for Exponential

Smoothing

Be minéty, galima sudaryti ir eksponentinio glodinimo modelius, kuriuose jtraukiamos kiekvienos
komponentés paklaidos (adityvios arba multiplikatyvios). Visi galimi modeliy variantai pateikti

paveiksle zemiau [51].

ADDITIVE ERROR MODELS
Trend Seasonal
N A M
N yr=lg+é V=L 1 +5emtér V=4St &
O =6 +ag £ =4 +ag b=l +ae /sy,
St = Stom +VE; S5t =St +yedtia
V=€ thy & Vr=Cy thi + St e = (bt b1)siom T e
A =6 +b g tag C=C +b +ag; € =€ +bi g +ae/siy,
by =big +pe by =b1+ e by=bry + er/sim
St = Stom Ve 5t =8+ VESCey + b))
Ve =Ll + Qb + 64 Ve =L 1+ @by +5 pt+ & V= + Pbey)stom + &
Ay O =0+ by +ag O =4 +Pb_y +ag O =0+ by +ag /sy
by = Qby_y + Pe; by = pby_y + ey by = Pbyy + Pei/si,

Sy =S-mtYeE

»

1 =Sy (G + b))

MULTIPLICATIVE ERROR MODELS

Trend Seasonal
N A M
N p=0(l+g) Y=l + s N1 +g) Vi =Crasem(l+gy)
b=6 (1 +ag) Cr=b +ally g +5 )¢ &= (1 +agy)

$¢= Spom + Y(leo1 +Sem)er

st =5 m(l+ye)

Ve =g + b g )1+ &) Ve =lrq +beg 5 )1 +8)
A L=+ b)) (L +ae) O=b +b +alloy + by +5im)e
by =bi g + Bl +biq)es by =iy + Ly + b 451 e
S0 =8iem T Y€y by 5 m)es

Ve = by +big)si (Ll + &)
= (o + b )1+ agy)

by =y + Bl + b))y
se=sm(l+ye)

Ve =Gy + b N1 + &) Ve =g+ Pbey +5m)(1 + &)

Ay b=l + b N+ aey) O =g+ Pbpoy + @y + Pbyoy + 5t e

by = @by + B(6r +Pbyy)ep by = Pbry + Bl + by +510)Es
St = Stom T Y€1 T Pbry St p)Es

¥ = (Ger + Pbey)semll + &)
o= (6o + Pl N1 +agy)

by = by + By + Py ey
st =sem(1+y€r)
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3 priedas. Finansiniy rodikliy skai¢iavimo formulés

Rodiklis

Formulé

Bendras trumpalaikis mokumas (TM)

Trumpalaikis turtas / trumpalaikiai jsipareigojimai

Greitasis trumpalaikis mokumas (GM)

(Trumpalaikis turtas - atsargos) / trumpalaikiai jsipareigojimai

Bendras skolos rodiklis (BS)

Isipareigojimai i§ viso / Turtas i§ viso

Skolos ir nuosavo kapitalo santykis (finansinis svertas) (SNK)

Isipareigojimai i§ viso/ Nuosavas kapitalas i§ viso

Turto pelningumas (ROA), proc.

Grynasis pelnas / Turtas i$ viso * 100

Nuosavo kapitalo pelningumas (ROE), proc.

Grynasis pelnas / Nuosavas kapitalas i§ viso * 100

Grynasis pardavimy pelningumas (GP), proc.

Grynasis pelnas / Pardavimo pajamos * 100

Pinigy srauto ir jsipareigojimy santykis (PS)

Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas / [sipareigojimai i§
Vviso

Pinigy srauto ir turto santykis (PT)

Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas / Turtas i§ viso

Turto apyvartumas (TA), Kartais

Pardavimo pajamos / Turtas i§ viso

Gautiny sumy apyvartumas (GSA), kartais

Pardavimo pajamos / Gautinos sumos
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4 priedas. Kiekvieno ketviré¢io duomeny rinkiniy apjungimo gijos pavyzdys i§ 7ableau Prep Builder sistemos




5 priedas. ,McDonald’s* veiklos tyrimas

Esamos ,,McDonald’s* finansinés buiklés analizé

Duomeny zvalgomosios analizés rezultatai pateikti 17 lenteléje.

17 lentelé ,,McDonald’s* finansiniy rodikliy skaitinés charakteristikos

T™ 2 | BS2 |[SNK2|GM2 | ROA 2| ROE 2 |GP2|PS2 PT 2 TA 2 | GSA 2
Minimali 0,871 | 0,545 | - 0,848 | 2,5 -215,1 20,7 0,043 | 0,048 0,075 | 1,299
reik§me 21,003
1-as 1,246 | 0,567 | - 1,218 | 5,375 -51,775 | 28,6 0,0888 | 0,0763 | 0,145 | 3,591
kvartilis 6,3297
Mediana 1,456 | 0,635 | 1,281 1,431 | 9,45 16,75 29,4 0,1555 | 0,1165 | 0,27 6,436
Vidurkis 1,511 | 0,784 | -0,857 | 1,483 | 9,516 -8,669 33,46 | 0,1685 | 0,1219 | 0,292 | 7,061
3-Cias 1,741 | 1,062 | 1,488 1,714 | 13,35 29,7 33,1 0,2173 | 0,1645 | 0,405 | 10,917
kvartilis
Maksimali | 3,268 | 1,199 | 50,791 | 3,234 | 18,1 346,5 59,2 0,384 | 0,217 0,554 | 14,301
reik§mé
Triikstamy 1 1 3
reik$miy
skaiCius

I$ lentelés duomeny matyti, kad trikstamy reik§miy turi GP_2, TA 2 ir GSA_2 rodikliai. Sios
reikSmés, kituose analizés etapuose, buvo uzpildytos, metodikoje pateiktu, interpoliacijos metodu.
Pagal skaitines charakteristikas, galima padaryti preliminarias i§vadas apie esamg jmon¢s bikle.

Pagal TM_2 rodiklio kvartilius gauta, kad 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 1,25, 50 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 1,46 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 1,74. Vidutiné
rodiklio reik§me yra 1,5, maksimali reik§mé yra didesné¢ uz, maksimalig rekomenduojama,
bet minimali mazesné¢ uz rekomenduojamg, patenkinama, ribg. ApraSomoji statistika rodo,
kad rodiklio reikSmés tenkina s¢kmingos imonés rodiklio ribas.

Pagal BS_2 rodiklio kvartilius gauta, kad 25 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 0,55, 50 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 0,64 ir 75 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 1,06. Viduting
reikSmeé yra 0,78, minimali reikSmé patenka j rekomenduojamas ribas, bet maksimali
reik§me Sias ribas vir$ija. Tai reiskia, kad Sis rodiklis neatitinka rekomenduojamy kriterijy.
SNK 2 turéty nevirSyti 2, bet pagal maksimalig reikSme¢ matyti, kad yra virSijama
rekomenduojama riba, o minimali reikSmé jos nevirsija. Pagal kvartilius gauta, kad 25 proc.
reik§miy yra nedidesnés uz -6,33, 50 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 1,28, ir 75 proc.
reik§miy yra nedidesnés uz 1,49, o vidutiné rodiklio reikSmé yra -0,86. Todél ir $io rodiklio
reik§més netenkina rekomendacijy, nes yra neigiamy reik§miy, o tai néra geras pozymis.



e GM 2 rodiklio minimali reikSmé yra mazesné¢ nei rekomenduojama, bet maksimali ja
vir§ija. Pagal kvartilius gauta, kad 25 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 1,22, 50 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 1,43 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 1,71. Vidutiné
rodiklio reik§mé yra 1,48. Aprasomoji statistika rodo, kad rekomendacijos yra tenkinamos.

e Pagal ROA 2 apraSomosios statistikos rezultatus situacija irgi yra gera, nes tik minimali
rodiklio reik§mé nesiekia rekomenduojamos minimalios ribos. Pagal kvartilius, 75 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 13,35, o maksimali reikSmé yra arti didziausios
rekomenduojamos 20 proc. reik§més. Tokie rezultatai indikuoja, kad jmonés veikla yra
s¢kminga.

e ROE_2 skaitinés charakteristikos skiriasi nuo ROA 2 — minimali ir vidutiné reik§més
neigiamos, o maksimali Zenkliai virSija maksimalig rekomenduojama. Pagal kvartilius, 25
proc. reik8miy yra nedidesnés uz -51,78, 50 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 16,75 ir 75
proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 29,7. Tai reiskia, kad rodiklio kitimas buvo nepastovus.

e GP_2 apraSomosios statistikos rezultatai rodo, kad tik minimali reikSmé buvo mazesné nei
maksimali rekomenduojama 25 proc. reik§mé, o pagal kvartilius matyti, kad 25 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 28,6. Tai rodo, kad jmonés veikla pelninga.

e PS 2 atveju, pagal kvartilius, 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,09, 50 proc. reik§miy
yra nedidesnés uz 0,16 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,22. Minimali reik§mé yra
0,4, vidutiné — 0,17. Atsizvelgiant | apraSomajg statistikg, jmonés padétis yra patenkinama.

e Tuo tarpu PT_2 atveju, pagal kvartilius, 75 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 0,165 ir virsija.
minimalig rekomenduojamg ribg. Tik minimali reikS§mé yra mazesné, nei rekomenduojama,
tode¢l Sio rodiklio prasme, jmonés biiklé yra gera.

e Pagal visas TA 2 rodiklio skaitines charakteristikas, nei viena jy nesiekia rekomenduojamos
minimalios ribos.

e Pagal GSA 2 rodiklio kvartilius, 50 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 3,6 (nesiekia
rekomenduojamos ribos), 50 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 6,44 ir 75 proc. reikSmiy yra
nedidesnés uz 10,92 (virsija rekomenduojama ribg). Pagal skaitines charakteristikas, jmonés
buklé yra gera.

Atlikus zvalgomajg rodikliy analiz¢, galima teigti, kad esamos statistiniy rodikliy reik§més rodo,
kad tik keleto rodikliy reikSmés neatitinka rekomendacijy, bet jvertinus visus rodiklius, jmonés
buklé yra gera. Tod¢l, kad buty galima suprasti, kodél kai kuriy rodikliy skaitinés charakteristikos
nebuvo patenkinamos, pagal laiko eilutés grafikg, buvo vertinamas kiekvieno rodiklio kitimas
visame analizuotame laikotarpyje.
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Rodiklio reik$mes

23 pav. TM_2 rodiklio grafikas

IS bendrojo trumpalaikio mokumo (TM_2) grafiko matyti, kad beveik visos rodiklio reikSmés,
pazymetos mélynai, patenka j rekomenduojamas 1,2-2 ribas, tai reiskia, kad jmoné sugeba padengti
savo trumpalaikius jsipareigojimus turimu trumpalaikiu turtu. Visgi, 2011 mety 1-gjj ir 3-Cigjj bei
2016 mety 3-¢igji ketvirciais rodiklio reikSmé buvo mazesné nei rekomenduojama, tai reiskia, kad
tais periodais jmoné negal¢jo i8 karto apmoketi skoly. Taciau 2015 m. 2-3j; ir 4-3j] bei 2017 m. 2-3j;
ketvir¢iais §i reikSmé buvo didesné, o tai rodo, kad Siais periodais jmoné tur¢jo daugiau
trumpalaikio turto, nei trumpalaikiy jsipareigojimy ir gal¢jo padengti visas skolas. Visgi 2015 m. 2-
gjj ketvirtj reik§mé buvo didesné nei 3, o tai rodo, kad buvo neefektyviai panaudotas trumpalaikis
turtas ir netinkamai valdomos apyvartinés 1é50s. Atsizvelgiant j tai, kad per visg analizuotg
laikotarpj tik keletg ketvir¢iy rodiklio reik§més buvo mazesnés nei 1 ir vieng ketvirt] didesné nei 3,
galima daryti iSvadg, kad TM 2 rodiklio prasme, jmonés buklé yra gera, nes jos trumpalaikis turtas
vir§ija trumpalaikius jsipareigojimus.

22 pav. GM_2 rodiklio grafikas

Beveik tokia pati situacija matoma ir pagal greitojo mokumo (GM 2) rodiklio grafika. Rodiklis
nesieké minimalios vieneto ribos tik 2011 mety 1-3, 2012 m. 3-¢iaji bei 2016 m. 3-¢igji ketvirciais.
Tai reiSkia, kai tais periodais jmoné nebuvo pajégi apmokéti trumpalaikiy jsipareigojimy turimu,
likvidziausiu, trumpalaikiu turtu. Taciau, visais kitais periodais rodiklio reik§més buvo didesnés, nei
minimali rekomenduojama, o tai rodo, kad jmoné pajégi padengti einamuosius jsipareigojimus, net
ir nepardavus turimy atsargy.
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Rodiklio reik§més

25 pav. BS_2 rodiklio grafikas

Pagal bendrg skolos rodiklj (BS_2) verslo padétis neatrodo gera, nes daugiau nei pusé tasky grafike
pazyméti raudona spalva, kas reiskia, kad rodiklis virsijo rekomenduojamg maksimalig 0,6 riba (ji
pazymeta punktyru). ReikSmés didesnés nei 0,5 rodo, kad daugiau nei pusé turimo turto yra jsigyta
uz skolintas 1éSas, o ne uz akcininky investicijas. I§ grafiko galima pastebéti, kad gera jmonés biikle
buvo nuo 2011 m. 1-ojo iki 2014 m. 2-ojo ketvirc¢io, o nuo 2014 m. 3-Ciojo ketvir¢io rodiklio
reikSmés pradéjo augti, o tai reiskia, kad ir jmonés finansiné rizika didéjo, nes didéjo jos
jsipareigojimai. Atsizvelgiant j $io rodiklio reik§mes, galima teigti, kad analizuojamu laikotarpiu
1Saugo kompanijos jsipareigojimai, o tuo paciu ir finansiné rizika.

Rodiklio reiksmés

24 pav. SNK_2 rodiklio grafikas

Atsizvelgiant j skolos ir nuosavo kapitalo santykj (SNK_2), matyti, kad nuo 2011 m. 1-ojo iki 2015
m. l-ojo ketvir¢io rodiklis nevirS§ijo rekomenduojamos maksimalios 2 ribos (taskai pazZymeéti
mélyna spalva), o tai reiskia, kad jmonés rizika nebuvo labai auksta. Visgi, nuo 2014 m. 3-Ciojo
ketvir¢io $is rodiklis pradéjo augti ir nuo 2015 m. 2-0jo iki 2016 m. 2-ojo ketvir¢io virSijo 2 ribg
(paZymeta punktyrine linija). Ypac dideleé, siekusi 50,8, reikSmé buvo 2016 m. 2-3jj ketvirt}, tai
galéjo lemti jsipareigojimy iSaugimas ir staigus nuosavo kapitalo sumaz¢jimas. Tuo tarpu nuo 2016
m. 3-Ciojo ketvir€io iki analizuoto periodo pabaigos rodiklis buvo neigiamas, nes tais periodais
buvo sukaupti nuostoliai, atsirad¢ dél sandoriy skirty apsidrausti nuo valiuty kursy svyravimy (Sie
sandorai, pagal GAAP, yra balanso ataskaitos nuosavo kapitalo dalyje). Aukstos rodiklio reik§més
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rodo, kad jmonei buty sunku sumokéti paliikanas bei padengti pagrindinés paskolos sumos
mokejimus pasibaigus terminui, o neigiamos reikSmes rodo, kad jmonés nuosavybé yra neigiama
dél sukaupty nuostoliy, kaip minéta anksc¢iau. Visa tai reiskia, kad §i kompanija susiduria su aukstu
rizikos lygiu, dél neigiamo nuosavo kapitalo.

26 pav. ROA 2 rodiklio grafikas

Pagal turto pelningumo (ROA 2) grafinj vaizda (26 pav.) galima teigti, kad jmoné efektyviai
panaudoja turtg pajamy generavimui, nes beveik visu analizuotu laikotarpiu rodiklis buvo didesnis,
nei minimali rekomenduojama 3 proc. riba, tik 2015 m. 1-gjj ketvirtj jis buvo maZesnis nei 3 proc..
Taip pat, galima pastebéti, kad kiekvieny mety 4-3jj ketvirt] rodiklio reikSmés yra didziausios, o
2018 m. 4-3jj ketvirtj fiksuojama pati didziausia, 18,1 proc., reikSmé. Atsizvelgiant ] tai, galima
teigti, kad jmoné geba generuoti pajamas i$ turimo turto.

"

27 pav. ROE_2 rodiklio grafikas

Nuosavo kapitalo pelningumo (ROE _2) rodiklio atzvilgiu, nuo analizuoto periodo pradzios iki 2016
m. 2-ojo ketvir¢io jis buvo didesnis, nei minimali rekomenduojama 10 proc. riba. Didziausia
reikSme fiksuojama 2016 m. 2-3j; ketvirt], dél grynojo pelno padidéjimo ir staigaus nuosavo
kapitalo sumazéjimo. Nuo 2016 m. 3-Ciojo ketvir¢io iki analizuoto laikotarpio pabaigos rodiklis
buvo neigiamas, kaip ir SNK 2 atveju, tai léme sukaupti nuostoliai. Tai rodo, kad dél apsidraudimo
nuo valiuty kursy svyravimy sandoriy akcininky investicijy graza yra neigiama.

Grynojo pelningumo atveju (GP_2) situacija labai gera, nes visu analizuotu laikotarpiu rodiklis
buvo didesnis, nei minimali rekomenduojama 5 proc. reikSmé ir didesnis nei rekomenduojama 25
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maksimali riba. Taip pat, galima pastebéti, kad nuo 2015 m. 1-0jo Ketvir¢io rodiklis augo iki pat
analizuoto laikotarpio pabaigos (iSskyrus 2017 m. 4-3ji ketvirt], kai rodiklis Siek tiek sumazéjo). Tai
rodo, kad jmonés sanaudy kontrolé yra efektyvi ir pajamy graza yra didelé.

80

Rodiklio reikdmés

29 pav. GP_2 rodiklio grafikas

Rodiklio reik§mes

28 pav. PS_2 rodiklio grafikas

IS grynojo pinigy srauto ir jsipareigojimy santykio (PS 1) grafiko matyti, kad rekomenduojama
minimali rodiklio riba 0,2 buvo pasiekta tik 2011-2015 mety 3-4 ketviréiais (taskai grafike mélyni),
o kitais Sio laikotarpio ketvir¢iais bei nuo 2016 iki 2018 m. pabaigos riba nebuvo pasiekta. Taip pat,
i§ grafiko matyti, kad rodiklis visu analizuotu laikotarpiu mazéjo. Atsizvelgiant j tai, galima teigti,
kad, nuo 2016 mety, grynuoju pinigy srautu jmoné buvo pajégi padengti maziau nei 20 proc. turimy
isipareigojimy, o tai reiSkia, kad jos gebéjimas vykdyti skolinius jsipareigojimus i§ veiklos pinigy

srauty yra prastas.

Rodiklio reiksmés

30 pav. PT_2 rodiklio grafikas
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Pagal grynojo pinigy srauto ir turto santykj (PT_2), beveik visg tirta laikotarpj rodiklis virsijo
rekomenduojamg 0,05 riba, pazyméta punktyrine linija, tai reiSkia, kad, tais ketvirciais, kurie
pazyméti mélynais taskais, jmonés efektyvumas, pinigy uz pardavimus gavimo prasme, buvo
aukstas. Tik 2011-2013 m. ir 2017-2018 m. l-aisiais ketvirCiais rodiklis buvo mazesnis nei
rekomenduojama. Apibendrinus, jimoné geba efektyviai generuoti pinigy srautus i§ savo turto.

-ttt -ttt Tt

Rodiklio reik&meés
2

31 pav. TA 2 rodiklio grafikas

Tuo tarpu pagal turto apyvartumo (TA 1) rodiklj jmonés padétis neatrodo gerai. Per visa tirtg
laikotarp; rodiklis nesieké rekomenduojamos, punktyru pazymétos, 1 ribos. Tai rodo, kad jmoné
neefektyviai naudojo visg turtg pajamoms uzdirbti.

Rodiklio reik§més

32 pav. GSA 2 rodiklio grafikas

Zitrint j gautiny sumy (pirkéjy skoly) apyvartumo (GSA 2) grafika, galima teigti, kad kickvieny
mety l-aisiais ketvir€iais bei 2017 m. 2-3jj ir visais, nuo 2018 m., ketvir¢iais rodiklio reikSmeés
(paZymeétos raudonai) buvo Zemiau punktyrinés linijos, tai reiSkia, kad tais laikotarpiais klienty
atsiskaitymas uZz prekes uZtrunka ilgiau, o tai lemia mazesnj jmonés veiklos efektyvuma. Visgi,
didZiaja dalj analizuoto laikotarpio pirkéjy skoly apyvarta virSijo rekomenduojamg 6 riba. Taigi,
galima teigti, kad jmonés veikla yra efektyvi ir klientai uz suteiktas prekes / paslaugas atsiskaito
greitai.

Apibendrinant jmonés biikle, pagal finansiniy rodikliy reikSmes, galima teigti, kad kompanijos
finansiné padétis yra gera, nes ji yra moki, jos veikla yra efektyvi ir pelninga. Taciau jos
Isipareigojimy lygis yra aukStas, o tai lemia ir aukSta finansing rizika. Todél, svarbu nustatyti ar
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rizika i§liks auksta ir ar neikils daugiau finansiniy problemy netolimoje ateityje. Siam tikslui buvo
atliekamas rodikliy prognozavimas dviem periodams (ketvir¢iams) i priekj.

Biusimos ,,McDonald’s“ finansinés biiklés prognozavimas

Atlikus Zvalgomaja ir finansiniy rodikliy analizg, buvo tiriama, kuris laiko eilu¢iy metodas
tinkamiausias kiekvieno i§ rodikliy prognozavimui ir atlickamas rodikliy trumpalaikis
prognozavimas. Kaip ir analizuotai jmonei prie$ tai, kiekvienai laiko eilutei, pagal poreikj, taikyta
trendo ir / arba sezoninés komponentés transformacija. Laiko eilu¢iy i$skaidymui j trendo,
sezoniniy svyravimy ir atsitiktiniy svyravimy komponentes taikyti adityviniai ir multiplikatyviniai
modeliai. Geriausi prognozavimo modeliai atrinkti lyginant modeliy tikslumo metrikas ir
atsizvelgiant | prielaidy tenkinimg. Tai paciai laiko eilutei atrenkant geriausius modelius, i§ keliy
galimy, taikytos modeliy tikslumo metrikos: MAE, RMSE, MAPE ir MASE. Apie taikytas
transformacijas ir eiluéiy stacionarumo tikrinimg, kaip ir prie$ tai, Siame Skyriuje informacija
pateikta tik trumpai. Be to, kaip ir prie$ tai, Kuriant bendrojo trumpalaikio mokumo, greitojo
trumpalaikio mokumo, bendro skolos rodiklio, turto apyvartumo ir gautiny sumy (pirkéjy skoly)
apyvartumo modelius, buvo taikoma Box-Cox transformacija, su parametru A=0, nes $ie rodikliai
negali jgyti neigiamy reikSmiy.

Analizuojant TM 2 rodikliui atrinktus modelius, nustatyta, kad pagal visas paklaidy metrikas,
pateiktas 11 priede, tiksliausias buvo vidurkio modelis. Taéiau, patikrinus jo paklaidy prielaidas (11
priede) paaiskéjo, kad netenkinama viena pagrindiniy, paklaidy nepriklausomumo priclaida, todél
analizei buvo pasirinktas antras, pagal paklaidy metrikas, tiksliausias modelis — eksponentinio
glodinimo su adityviy paklaidy ir adityvaus sezoniSkumo dedamosiomis. [vertinus Sio modelio
paklaidy prielaidas, pateiktas 11 priede, nustatyta, kad modelis tinkamas analizei, nes tenkinamos
visos prielaidos, todél buvo atlickamas prognozavimas. Be to, kadangi paklaidy skirstinys yra
normalusis, prognozés pasikliautinieji intervalai bus tikslas.

18 lentelé. TM_2 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmeé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 1,463 (1,083; 1,888) (0,935; 2,187)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 1,671 (1,186; 2,22) (1; 2,62)

I§ bendro trumpalaikio mokumo (TM_2) rodiklio prognozés grafiko (33 pav.) ir 18 lentelés matyti,
kad rodiklis turéty didéti, be to, jis yra didesnis, nei rekomenduojama minimali vieneto riba. Visgi,
pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas, rodiklis gali dar labiau padidéti arba sumazéti, o su 95
proc. patikimumu gali bati net Siek tiek maZesnis, nei rekomenduojama, tuo tarpu, su 80 proc.
patikimumu rodiklis turéty buiti didesnis, nei 1. Atsizvelgiant j tai, jmonés padétis bendrojo
trumpalaikio mokumo prasme turéty iSlikti panasi, visgi, reikéty atkreipti démes;j ir  kity rodikliy
prognozavimo rezultatus, nes, pagal $io rodiklio pasikliautinuosius intervalus, yra tikétina, kad gali
pablogéti jmonés mokumas.
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= istoriniai duomenys

= prognozuocjamos reikimes

pasikliautinieji intervalai
80
95

Rodiklio reik§mes

33 pav. TM_2 rodiklio prognozavimo grafikas

Panasi situacija buvo ir prognozuojant greitojo trumpalaikio mokumo (GM_2) rodiklio reikSmes.
Pagal paklaidy metrikas (11 priede), tiksliausiu atrinktas vidurkio metodas, taciau patikrinus
paklaidy prielaidas (11 priede), nustatyta, kad egzistuoja autokoreliacija, todél Sis modelis analizei
netinkamas ir buvo pasirinktas antras tiksliausias, pagal paklaidy metrikas, eksponentinio glodinimo
su adityviy paklaidy ir adityvaus sezoniSkumo dedamosiomis modelis. Pagal paklaidy diagnostikos
rezultatus, i§ 11 priedo, visos paklaidy priclaidos buvo tenkinamos, todél buvo atliktas
prognozavimas, naudojant §} model;.

19 lentelé. GM_2 rodiklio prognozuojamos reik8més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 1,479 (1,087; 1,916) (0,936; 2,226)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 1,67 (1,195; 2,204) (1,02; 2,59)

IS greitojo trumpalaikio mokumo (GM_2) rodiklio prognozés grafiko (11 priede) ir 19 lentelés
matyti, kad rodiklis turéty didéti ir bati didesnis, nei rekomenduojama minimali vieneto riba. Pagal
abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas rodiklis gali dar labiau padidéti arba net sumazéti, bet vis tiek
vir§yti 1, iSskyrus su 95 proc. patikimumu gali bati Siek tiek mazesnis, nei rekomenduojama.
Atsizvelgiant ] tai, imonés padétis turéty iSlikti panasi, o tai reiSkia, kad jmoné ir toliau bus pajégi
padengti trumpalaikius jsipareigojimus turimu likvidZiausiu trumpalaikiu turtu.

Atliekant tinkamiausio metodo bendro skolos rodiklio (BS_2) prognozavimui atranka, nustatyta,
kad pagal visas paklaidy metrikas (11 priede) geriausiu atrinktas naivusis su poslinkiu metodas,
visgi, pagal modeliy atrankos grafikg (11 priede) matyti, kad ARIMA modelis atrodo tikslesnis,
todél buvo analizuojamas §is, ARIMA(1,1,0)(0,1,1)[4], modelis (nes jis yra antras pagal tikslumag).
Pagal paklaidy diagnostikos rezultatus (11 priede), visos paklaidy prielaidos yra tenkinamos, todél
prognozavimui naudojamas ARIMA(1,1,0)(0,1,1)[4] modelis.
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20 lentelé. BS_2 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 1,207 (1,156; 1,259) (1,131; 1,287)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 1,249 (1,150; 1,35) (1,103; 1,409)

Pagal suprognozuotas reikSmes i$ 20 lentelés ir 11 priedo matyti, kad rodiklis turéty didéti ir virSyti
maksimalig rekomenduojama 0,6 ribg. Atsizvelgiant j pasikliautinuosius intervalus, rodiklis gali dar
labiau iSaugti, nei prognozuojama arba sumazeti, bet abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, jis vis
tiek virSyty 0,6. Remiantis prognozavimo rezultatais, jmonés finansiné rizika bus dar aukStesniame

lygyije.

Tiriant nuosavo kapitalo ir skolos santykio (SNK_2) prognozavimui galimus modelius, nustatyta,
kad, pagal paklaidy metrikas ir grafiskai (11 priede), tiksliausiu atrinktas naivusis metodas, taciau i$
grafiko matyti (11 priede), kad nei vienas i§ modeliy tinkamai nesuprognozavo laiko eilutés
duomeny. Be to, pagal paklaidy diagnostikos rezultatus (11 priede), matyti, kad nors ir paklaidy
dispersija yra mazdaug pastovi, tafiau yra dvi grubios iSskirtys, o paklaidy vidurkis néra lygus
nuliui, taip pat, skirstinys néra normalusis ir, pagal Ljung-Box testa, tenkinama tik autokoreliacijos
nebuvimo prielaida (pagal korelograma, su vienu vélinimu egzistuoja autokoreliacija). Atsizvelgiant
] tai, kad nei vienas modelis nebuvo tinkamas prognozavimui ir, kad tiksliausio modelio paklaidy
prielaidos yra netenkinamos, Siam rodikliui nebuvo atliekamas prognozavimas.

Turto pelningumo (ROA_2) rodiklio prognozavimui, pagal MAE ir MASE paklaidy metrikas
(rezultatai 11 priede) geriausiu atrinktas STL, pagal RMSE — ETS, o pagal MAPE — sezoninis
naivusis modelis. Kadangi STL buvo geriausias pagal kelias paklaidy metrikas, buvo tikrinamos jo
paklaidy prielaidos. Atlikus paklaidy diagnostikg nustatyta, kad netenkinama viena pagrindiniy,
dispersijos pastovumo, prielaida, todél analizei pasirinktas antras tiksliausias, pagal MAE ir MASE
metrikas, bei tiksliausias, pagal RMSE metrikg, eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy
paklaidy ir multiplikatyvaus sezoniSkumo dedamosiomis modelis. Remiantis paklaidy diagnostikos
rezultatais, pateiktais 11 priede, modelio paklaidos tenkina visas priclaidas, todél jis tinkamas
prognozavimui.

21 lentelé. ROA 2 rodiklio prognozuojamos reik§meés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 4,206 (3,771; 4,641) (3,541; 4,871)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 8,745 (7,667; 9,823) (7,097; 10,394)

I8 turto pelningumo (ROA _2) rodiklio grafiko (34 pav.) ir 21 lentelés matyti, kad jis turéty sumazéti
2019 m. 1-3j; ketvirti ir padidéti 2-3jj ketvirtj, kaip ir ankstesniais metais. Jis turéty biti didesnis,
nei rekomenduojama minimali, punktyru pazyméta, 3 proc. riba. Pagal abiejy pasikliautinyjy
intervaly ribas, rodiklis gali dar labiau padidéti arba net sumazeéti, bet vis tiek virSyti 3 proc..
Atsizvelgiant | tai, jmonés padétis turéty iSlikti pana$i, o tai reiskia, kad jmoné ir toliau gebés
generuoti pajamas i$ turimo turto.
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— istoriniai duomenys

= prognozuojamos reikimeas

pasikliautinieji intervalai

Reodiklio reikémés

34 pav. ROA 2 rodiklio prognozavimo grafikas

Toliau buvo tiriamas nuosavo kapitalo pelningumo (ROE 2) rodiklis. Pagal visas paklaidy
metrikas, pateiktas 11 priede, tiksliausias buvo ETS modelis. Taciau patikrinus jo paklaidy
prielaidas (11 priede), paaiSkéjo, kad netenkinama viena pagrindiniy, paklaidy vidurkio lygybei
nuliui prielaida, todél buvo tikrinamos antro, pagal paklaidy metrikas, tiksliausio STL modelio
paklaidy prielaidos. Antro modelio atveju, taip pat, buvo netenkinama S§i prielaida. Kadangi
nepavyko rasti tinkamo modelio, Sis rodiklis nebuvo prognozuojamas.

Paskutinis i§ pelningumo rodikliy buvo tiriamas grynasis pelningumas (GP 2). Atliekant
tinkamiausio modelio atranka, nustatyta, kad beveik pagal visas paklaidy metrikas (11 priede)
geriausiu atrinktas ETS modelis (isskyrus pagal RMSE, $iuo atveju tiksliausias STL), todél buvo
analizuojamas eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy paklaidy dedamagja modelis. Pagal
paklaidy diagnostikos rezultatus (11 priede), beveik visos paklaidy prielaidos yra tenkinamos,
iSskyrus normalumo, nes, pagal Shapiro-Wilk kriterijy, p-reik§mé¢ = 0,04418< 0,05. Taciau,
normalumo priclaida néra stipriai paZeista, nes, pagal Shapiro-Wilk kriterijy, p-reikSmé yra artima
0,05 ir pasirinkus mazesnj pasikliovimo lygmenj normalumo prielaida tenkinama (kai 0=0,01)).
Atsizvelgiant ] tai, modelis tinkamas analizei.

22 lentelé. GP_2 rodiklio prognozuojamos reik§meés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 59,119 (51,636; 66,602) (47,675; 70,563)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 59,119 (49,166; 69,071) (43,898; 74,34)

Pagal suprognozuotas reikSmes i§ 22 lentelés ir grafiko 11 priede matyti, kad rodiklis turéty islikti
panaSiame lygyje ir virSyti maksimalia rekomenduojamg 5 proc. riba. Atsizvelgiant |
pasikliautinuosius intervalus, rodiklis gali dar labiau iSaugti, nei prognozuojama, arba sumazéti, bet
abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, jis vis tiek Zenkliai vir§yty 5 proc.. Remiantis prognozavimo
rezultatais, imonés biiklé iSliks labai gera ir veikla bus pelninga.

Toliau buvo analizuojami pinigy srauto rodikliai. Atliekant tinkamiausio modelio pinigy srauto ir
jsipareigojimy santykio (PS_2) prognozavimui atrankg, nustatyta, kad pagal visas paklaidy metrikas
(11 priede) geriausiu atrinktas sezoninis naivusis modelis, visgi, pagal modeliy atrankos grafika (11
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priede) matyti, kad ETS geriau prognozuoja laiko eilute ir jis yra antras pagal visas Kitas paklaidy
metrikas. Pagal paklaidy diagnostikos rezultatus (11 priede), visos, $io modelio, paklaidy prielaidos
yra tenkinamos, todél prognozavimui taikomas eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy
paklaidy ir multiplikatyvaus sezoniskumo dedamosiomis modelis.

23 lentelé. PS_2 rodiklio prognozuojamos reiksmés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,048 (0,043; 0,053) (0,041, 0,056)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,085 (0,074; 0,097) (0,068; 0,103)

I$ pinigy srauto ir jsipareigojimy santykio (PS 2) grafiko (35 pav.) ir 23 lentelés matyti, kad
rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-gjj ketvirti ir padidéti 2-gjj ketvirtj ir biiti mazesnis, nei minimali
rekomenduojama riba, kaip ir ankstesniais metais. Be to, 2019 m. 1-3jj ketvirtj jis turéty buti
didesnis, nei pragjusiy mety tg patj ketvirtj. Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas, rodiklis gali
padidéti arba sumazéti Siek tiek daugiau, nei pagal suprognozuotas reik§mes. Atsizvelgiant j tai,
jmonés padétis turéty iSlikti panaSi, o tai reiSkia, kad jmonés gebéjimas vykdyti skolinius
jsipareigojimus 1§ veiklos pinigy srauty iSliks prastas.

04

= istoriniai duomenys

— prognozuojamaos reikimés

pasikliautinigji intervalai

Rodiklio reik&mes

35 pav. PS_2 rodiklio prognozavimo grafikas

Atliekant tinkamiausio modelio pinigy srauto ir turto santykio (PT_2) prognozavimui atranka,
nustatyta, kad pagal visas paklaidy metrikas (11 priede) geriausiu atrinktas ARIMA modelis. Pagal
paklaidy diagnostikos rezultatus (11 priede), visos paklaidy prielaidos yra tenkinamos, todél
prognozavimui naudojamas ARIMA(0,0,0)(1,1,0)[4] su poslinkiu modelis.

24 lentelé. PT_2 rodiklio prognozuojamos reik§meés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reik§meé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,046 (0,032; 0,059) (0,025; 0,065)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,082 (0,069; 0,096) (0,062; 0,103)
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Pagal suprognozuotas reikSmes i§ 24 lentelés ir grafiko 11 priede matyti, kad rodiklis turéty
sumazeti 2019 m. 1-3jj ketvirti ir padidéti 2-3jj ketvirty. Be to, 2019 m. 1-3jj ketvirtj prognozuojama
rodiklio reikSmeé turéty buti mazesné, nei minimali rekomenduojama 0,05 riba. Atsizvelgiant |
pasikliautinuosius intervalus, rodiklis gali labiau iSaugti, nei prognozuojama, arba sumazéti ir 2019
m. 2-3ji ketvirt], abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, buti didesnis, o 1-3ji ketvirtj gali bati ir
mazesnis, nei rekomenduojama. Remiantis prognozavimo rezultatais, jimonés buklé isliks gana gera,
bet yra galimas nedidelis pinigy srauty i$ turto generavimo efektyvumo pablogéjimas.

Paskutiné¢ analizuoty rodikliy grupé buvo apyvartumo, o pirmiausiai buvo analizuojamas turto
apyvartumas (TA_2). Atliekant tinkamiausio modelio atrankg, nustatyta, kad pagal visas paklaidy
metrikas (11 priede) geriausiu atrinktas STL modelis. Pagal paklaidy diagnostikos rezultatus (11
priede), nustatyta, kad visos paklaidy priclaidos yra tenkinamos, todél dekompozicijos, pagal
eksponentinj glodinima, su adityviy paklaidy ir adityvaus trendo dedamosiomis modelis tinkamas
analizei.

25 lentelé. TA_2 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,06 (0,054; 0,066) (0,051; 0,07)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,114 (0,102; 0,126) (0,096; 0,134)

IS turto apyvartumo (TA_2) rodiklio prognozavimo grafiko (11 priede) ir 25 lentelés matyti, kad
rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-3jj ketvirti ir padidéti 2-gjj ketvirt], kaip ir ankstesniais metais.
Jis turéty buti mazesnis, nei rekomenduojama minimali 1 riba. Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly
ribas, rodiklis gali labiau padidéti arba sumazéti, bet vis tiek nesiekti 1 ribos. Atsizvelgiant j tai,
jmonés padétis turéty iSlikti panaSi, o tai reiSkia, kad jmoné neefektyviai naudoS visg turtg
pajamoms uzdirbti.

Paskutinis analizuotas apyvartumo rodiklis buvo GSA 2. Atliekant tinkamiausio modelio gautiny
sumy (pirkéjy skoly) apyvartumo prognozavimui atranka, nustatyta, kad pagal visas paklaidy
metrikas (11 priede) geriausiu atrinktas STL modelis, Pagal paklaidy diagnostikos rezultatus (11
priede), visos modelio paklaidy priclaidos yra tenkinamos, todél prognozavimui taikomas Sis,
dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, su adityviy paklaidy dedamaja, modelis.

26 lentelé. GSA 2 rodiklio prognozuojamos reik§Smés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reik§mé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 1,166 (0,92; 1,44) (0,818; 1,613)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 2,373 (1,722; 3,103) (1,474; 3,626)

Pagal suprognozuotas reikSmes i§ 26 lentelés ir grafiko 11 priede matyti, kad rodiklis turéty islikti
panaSiame lygyje, kaip ir 2018 m. ir nesiekti minimalios 6 ribos. Atsizvelgiant j pasikliautinuosius
intervalus, rodiklis gali labiau iSaugti, nei prognozuojama, arba dar sumazéti. Be to, pagal
prognozuojamg 2019 m. 1-o0ji ketvir€io reikSme, ji bus mazesné, nei 2018 m. to paties ketvir¢io
reik§mé. Remiantis prognozavimo rezultatais, imonés biikl¢ iSliks panasi, tik Siek tiek prastesné.
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»McDonald’s“ finansiniy rodikliy poky¢ius lemianciy veiksniy nustatymas

Siuo atveju taip pat, modelio sudarymui, BS 2, ROA 2, GP 2 ir GSA 2 rodikliai buvo nustatyti
kaip tarpinés endogeninés laiko eilutes, o MT 2 ir PSAN 2 finansiniy ataskaity straipsniai bei
BVP_2 rodiklis buvo nustatyti kaip egzogeninés laiko eilutés. RySiy statistinio reikSmingumo
nustatymui, pasirinktas reik§mingumo lygmuo 0=0,05.

36 pav. pavaizduoti tik patys reikSmingiausi rySiai tarp analizuojamy rodikliy, o rySio
reikSmingumg parodo linijos storis — kuo storesné, rodiklius jungianti, linija, tuo rySys tarp jy
reik§mingesnis, be to, rodyklé linijos gale nukreipta j rodiklj reiskia, kad jis yra veikiamas to
kintamojo, 1§ kurio §i linija nubrézta. IS rySiy grafiko matyti, kad reikSmingiausi rySiai yra tarp:
MT_2 ir GSA 2, BVP_2 ir GSA 2 bei ROA 2 ir BS_2. Mazesnio reik§mingumo rySiai yra tarp
GP_2ir ROA_2 bei PSAN_2 ir GSA 2.

36 pav. Rysiai tarp ,,McDonald’s* rodikliy ir BVP

Taip pat, kiekvienai endogeninei finansiniy rodikliy eilutei, buvo sudarytas modelis, ] jj jtraukiant
tik kintamuosius, kurie yra statistiSkai reikSmingi modelio sudarymui. Kiekvieno modelio
statistiniai rodikliai pateikti 12 priede, o i$ jy matyti, kad:

— 1 BS_2 modelj buvo jtrauktas MT 2 rodiklis, o rodiklio poky¢iams jtakos turi MT 2 3-Cias
vélavimas;

— 1 GP_2 modelj nebuvo jtraukti nei vienas i§ rodikliy;

— 1ROA 2 modelj buvo jtrauktas GP_2 rodiklis, 0o ROA 2 pokyc¢iams jtakos turi GP_2 3-Cias
vélavimas;

— 1GSA 2 modelj, be MT 2, PSAN 2 ir BVP 2 rodikliy, buvo jtrauktas ir GP_2 rodiklis, o
GSA_2 modeliavime statistiskai reik§mingas yra jo paties 4-as vélavimas, MT 2 4-as,
PSAN_2 2-as ir 4-as, BVP_2 4-as ir GP_2 2-as vélavimai.
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Sudaryty modeliy kokybe ir tinkamumg duomenims galima jvertinti pagal statistinius rodiklius,
gautus i§ SPSS sistemos. Pagal lentele (38 pav.) matyti, kad geriausi modeliai yra BS_2 ir GSA 2,
nes jy apibréztumo koeficientai (R?) yra didZiausi, o paklaidy matai ir informaciniy kriterijy
reik§més maziausios. Taip pat tikslis ROA 2 ir GP_2 modeliai.

Fit Statistics for Top Models

Model GQuality
Model for Target | RMSE | RMSPE AlC BIC R Square
BS 2 0.06 000 |-15874 |-12876 1.00
GSA_2 0.08 484 |-137.26 |-100.28 1.00
ROA_2 0.14 0.18 |-107.77 | -79.79 0.99
GP_2 0.31 0.26 -62.19 | -34.1 o098

38 pav. ,,McDonald’s* rodikliy modeliy kokybés rodikliai

37 pav. ,,McDonald’s* hierarchiniai BS_2 rodiklio priezastiniai rySiai

IS poveikio diagramos matyti, kad bendrg skolos rodiklj (BS 2) tiesiogiai veikia bendrasis vidaus
produktas, vienam gyventojui (BVP_2), turto pelningumas (ROA _2), grynasis pelningumas (GP_2)
ir materialus turtas (MT_2). Be to, Sie rodikliai BS 2 veikia ir netiesiogiai: MT 2 silpnai veikia
ROA 2 ir GP_2, kurie turi jtakos BS 2, BVP 2 silpnai veikia GP_2, o GP_2 reikSmingai veikia
ROA 2. Kitas BS 2 rodiklj netiesiogiai veikiantis rodiklis yra paliikany sgnaudos (PSAN_2), nes
jis maziau reik§mingai veikia GP_2 rodiklj. Taip pat, diagramoje yra pavaizduota rodiklio prognozé
dviem periodams | priekj (pazyméta rausvai), i§ jos matyti, kad bendras skolos rodiklis (BS_2),
skirtingai nei vienmaciy laiko eilu¢iy prognozavimo atveju, turéty mazeéti tieck po vieno, tiek po
antro periodo. Atsizvelgiant | diagrama, galima teigti, kad daugiausiai jtakos bendro skolos rodiklio
poky¢iams turi turto pelningumas (ROA_2), BS_2 taip pat reikSmingai veikia ir materialus turtas
(MT_2), o maziau reik§mingg jtaka daro bendrasis vidaus produktas, vienam gyventojui (BVP_2).
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40 pav. ,,McDonald’s* hierarchiniai ROA_2 rodiklio prieZastiniai ry$iai
Pagal ROA 2 rodiklio priezastiniy rySiy poveikio diagrama, jj tiesiogiai veikia BVP_2, GP_2,
BS 2 ir MT_2, o netiesiogiai: PSAN_2, kuris maziau reikSmingai veikia GP 2. I§ diagramos
matyti, kad po vieno periodo ] prieki prognozuojamas ROA 2 sumazéjimas, o po dviejy
padidéjimas (prognozé panasi ] vienmatés laiko eilutés prognozavimo rezultatg). Remiantis
diagrama, GP_2 vidutiniskai reik§mingai veikia ROA 2, BVP_2 ir BS 2.
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39 pav. ,,McDonald’s* hierarchiniai GSA_2 rodiklio priezastiniai rysiai

IS gautiny sumy apyvartumo (GSA 2) rySiy diagramos, matyti, kad jj tiesiogiai veikia BVP 2,
MT_2, GP_2 ir PSAN_2, o netiesiogiai — BS 2, nes jis turi jtakos GP_2. Taip pat, pagal grafika
matyti, kad po vieno periodo | priekj prognozuojamas rodiklio sumazg¢jimas, o po dviejy —
padidéjimas, panaStis rezultatai buvo gauti ir prognozuojant vienmate rodiklio laiko eilutg.
Remiantis diagrama, GSA 2 rodiklj labai reikSmingai veikia BVP_2 ir MT_2, o vidutiniskai
reik§mingai — PSAN_2.
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6 priedas. ,,Apranga* veiklos tyrimas

Esamos ,,Apranga“ finansinés buklés analizé

Duomeny zvalgomosios analizés rezultatai pateikti 27 lenteléje.

27 lentelé ,,Apranga“ finansiniy rodikliy skaitinés charakteristikos

™ 3 | GM 3| BS 3 SNK 3 | ROA3 | ROE3 |GP 3 | PS 3 PT 3 TA 3
Minimali 1,501 0,194 0,236 0,309 18,46 24,7 36,99 -0,143 -0,037 0,448
reikSmeé
1-as 1,735 0,358 0,268 0,365 23,12 30,48 43,37 -0,038 -0,016 0,533
kvartilis
Mediana 2,233 0,428 0,306 0,441 26,36 40,97 45,7 0,112 0,031 0,569
Vidurkis 2,179 0,5035 | 0,3147 | 0,4681 25,89 38 45,42 | 0,1763 0,05245 | 0,5677
3-Cias 2,441 0,588 0,356 0,553 28,72 4291 48,3 0,352 0,12 0,623
kvartilis
Maksimali 2,982 1,777 0,436 0,772 31,65 44,96 49,58 | 0,582 0,171 0,68
reikSmé
Trakstamy | 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
reik§miy
skaicius

I lentelés duomeny matyti, kad trikstamy reik§miy turi visi rodikliai. Sios reik§meés, kituose
analizés etapuose, buvo uzpildytos, metodikoje pateiktu, interpoliacijos metodu, be to, jmonés
veiklos sektoriaus statistiniuose duomenyse, taip pat, buvo trikkstamy reikSmiy ir jos buvo
uzpildytos taikant tg patj metodg. Pagal skaitines charakteristikas, galima padaryti preliminarias
iSvadas apie esamg jmonés biikle.

Pagal TM_3 rodiklio kvartilius gauta, kad 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 1,5, 50 proc.
reikSmiy yra nedidesnés uz 2,23 ir 75 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 2,44. Vidutiné
rodiklio reikSme yra 2,18, maksimali reikSme yra didesné¢ uz maksimalig rekomenduojama
ribg. Aprasomoji statistika rodo, kad rodiklio reikSmés tenkina sékmingos jmonés rodiklio
ribas.

GM_3 rodiklio minimali reikSmé yra mazesné nei rekomenduojama, bet maksimali ja
vir§ija. Pagal kvartilius gauta, kad 25 proc. reik§miy yra nedidesnés uz 0,36, 50 proc.
reik§miy yra nedidesnés uz 0,43 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,59. Vidutiné
rodiklio reik§mé yra 0,5. Aprasomoji statistika rodo, kad rekomendacijos néra tenkinamos.
Pagal BS_3 rodiklio kvartilius gauta, kad 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,27, 50 proc.
reik§Smiy yra nedidesnés uz 0,31 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,36. Vidutiné
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reik§mé yra 0,32, minimali reik§mé yra 0,24, maksimali reik§mé — 0,44. Tai reiskia, kad Sis
rodiklis atitinka rekomenduojamus kriterijus.

e SNK 3 turéty nevirsyti maksimalios 2 ribos, 0 pagal maksimalig reik§m¢ matyti, kad taip ir
yra. Pagal kvartilius gauta, kad 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,37, 50 proc. reikSmiy
yra nedidesnés uz 0,44, ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,55, o vidutiné rodiklio
reik§mé yra 0,47. Todél ir Sio rodiklio reikSmés tenkina rekomendacijas.

e Pagal ROA 3, ROE 3 ir GP_3 rodikliy apraSomosios statistikos rezultatus situacija irgi yra
gera, nes visos rodikliy reik§més virSija rekomenduojamas minimalias ribas. Tokie rezultatai
indikuoja, kad jmonés veikla yra sékminga.

e PS_3 atveju, pagal kvartilius, 25 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz -0,04, 50 proc. reik§miy
yra nedidesnés uz 0,11 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,35. Minimali reikSmé yra -
0,14, vidutine — 0,18. Atsizvelgiant | apraSomajg statistikg, jmonés padétis yra patenkinama.

e Tuo tarpu PT_3 atveju, pagal kvartilius, 25 proc. reik§miy yra nedidesnés uz -0,02, 50 proc.
reik§miy yra nedidesnés uz 0,03 ir 75 proc. reikSmiy yra nedidesnés uz 0,12. Minimali
reikSmé yra maZzesn€, nei minimali rekomenduojama, o vidutiné ir maksimali — didesnés.
Todél $io rodiklio prasme, jmonés buklé yra gana gera.

e Pagal visas TA_3 rodiklio skaitines charakteristikas, nei viena jy nesiekia rekomenduojamos
minimalios ribos.

Atlikus Zzvalgomaja rodikliy analize, galima teigti, kad esamos statistiniy rodikliy reik§més rodo,
kad tik keleto rodikliy reikSmés neatitinka rekomendacijy, bet jvertinus visus rodiklius, jmonés
buklé yra gera. Tod¢l, kad buty galima suprasti, kodél kai kuriy rodikliy skaitinés charakteristikos
nebuvo patenkinamos, kiekvieno rodiklio kitimas visame analizuotame laikotarpyje buvo lyginamas
su jmonés veiklos sektoriaus rodikliy reik§mémis, pagal laiko eilu¢iy grafika.

304

— imonés rodiklio reikSmes

= veiklos sekioriaus rodiklio reikSmes

Rodiklio reiksmes

o

41 pav. TM_3 rodiklio grafikas

I8 bendrojo trumpalaikio mokumo (TM_3) grafiko matyti, kad visos rodiklio reik§més, pazZymétos
melynai, patenka j rekomenduojamas 1,2-2 ribas ir yra didesnés, nei veiklos sektoriaus reikSmes
(paZymétos rausva spalva), tai reiSkia, kad jmoné sugeba padengti savo trumpalaikius
isipareigojimus turimu trumpalaikiu turtu ir jos buklé yra geresné, lyginant su jos veiklos
sektoriumi. Be to, daugiau nei pusé reikSmiy buvo didesnés uz 2, o tai rodo, kad jmoné turéjo
daugiau trumpalaikio turto, nei trumpalaikiy jsipareigojimy ir gal¢jo padengti visas skolas.
Atsizvelgiant ] tai, kad per visg analizuotg laikotarpj rodiklio reik§més buvo didesnés nei veiklos
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sektoriaus ir didesnés uz minimalig rekomenduojamg vieneto riba, galima daryti iSvada, kad TM 3
rodiklio prasme, jmonés buklé yra gera, nes jos trumpalaikis turtas virSija trumpalaikius
isipareigojimus.

— imoneés rodiklio reik§mes

— veiklos sektoriaus rodiklio reiksmes

Reodiklio reik§meés

42 pav. GM_3 rodiklio grafikas

Greitojo trumpalaikio mokumo (GM 3) rodiklio atveju, situacija yra prastesné. Beveik visg
analizuotg laikotarpj rodiklis nesieké minimalios rekomenduojamos vieneto ribos, iSskyrus 2011 m.
2-3ji ketvirtj, taip pat, jis buvo mazesnis nei veiklos sektoriaus, tik 2011 m. 2-3ji, nuo 2011 m. 4-0jo
iki 2014 m. 1-0jo bei 2017 4-3jj ketvir¢iais jmonés rodiklis buvo geresnis, nei sektoriaus. Tai
reiSkia, kai jmoné néra pajégi apmokéti trumpalaikiy jsipareigojimy turimu likvidZiausiu
trumpalaikiu turtu. Be to, atsizvelgiant j tai, kad trumpalaikio mokumo atveju padétis buvo labai
gera, galima teigti, kad jmon¢ pajégi padengti einamuosius jsipareigojimus tik pardavusi turimas
atsargas.

= imonés rodiklio reik3mes
— veiklos sektoriaus rodiklio reikdmés

Rodiklio reik§meés

43 pav. BS_3 rodiklio grafikas

Pagal bendra skolos rodikl; (BS 3), verslo padétis yra gera, nes beveik visos rodiklio reik§mes yra
Zemiau punktyrinés linijos bei Zzemiau veiklos sektoriaus reik§miy, kas reiskia, kad rodiklis nesieké
rekomenduojamos minimalios 0,4 ribos. Atsizvelgiant | Sio rodiklio reik§mes, galima teigti, kad
analizuojamu laikotarpiu jmonés finansiné rizika buvo Zzema.
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= [monés rodiklio reikdmés

— veiklos sektoriaus rodiklio reikimes

Rodiklio reikémeés

45 pav. SNK_3 rodiklio grafikas

Atsizvelgiant j skolos ir nuosavo kapitalo santykio (SNK_3) grafika, pateiktg 45 pav., matyti, kad
visg analizuotg laikotarp] rodiklis nevir§ijo rekomenduojamos maksimalios 2 ribos (paZzymetos
punktyrine linija) bei buvo maZesnis nei veiklos sektoriaus, o tai reiSkia, kad jmonés rizika ir Siuo
atveju nebuvo auksta. Be to, rodiklis nevirSijo 1 ribos, tai rodo, kad jmonei nebiity sunku sumokeéti
paliikanas bei padengti pagrindinés paskolos sumos mokéjimus pasibaigus terminui, nes jmones
nuosavas kapitalas virSija jos jsipareigojimus. Todé¢l, §i kompanija yra finansiSkai lanksti, jai biity
lengva gauti papildomy 1éSy bei jos rizikos lygis yra zemas.

.
=3

= imonés rodiklio reikSmeés

— veiklos sektoriaus rodiklio reikSmés

Rodiklio reik&meés

)
=3

44 pav. ROA_3 rodiklio grafikas

Pagal turto pelningumo (ROA _3) grafinj vaizda, galima teigti, kad jmone efektyviai panaudoja turta
pajamy generavimui, nes visu analizuotu laikotarpiu rodiklis buvo didesnis, nei maksimali
rekomenduojama 20 proc. riba, bet maZesnis, nei veiklos sektoriaus (paZymeéto rausvai). Taip pat,
galima pastebéti, kad beveik kiekvieny mety 4-3ji ketvirt] rodiklio reikSmeés yra didziausios.
Atsizvelgiant | tai, galima teigti, kad jmoné geba generuoti pajamas i$ turimo turto.

Nuosavo kapitalo pelningumo (ROE_3) rodiklio atzvilgiu (48 pav.), nuo analizuoto periodo
pradzios iki pabaigos jis buvo didesnis nei maksimali rekomenduojama 30 proc. riba, bet mazesnis,
nei veiklos sektoriaus. Tai rodo, kad akcininky investicijy graza yra didelé.
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48 pav. ROE_3 rodiklio grafikas
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47 pav. GP_3 rodiklio grafikas

Grynojo pelningumo atveju (GP_3) situacija taip pat gera, nes visu analizuotu laikotarpiu rodiklis
buvo didesnis, nei maksimali rekomenduojama 25 proc. reikSmé, bet maZesnis, nei veiklos
sektoriaus. Tai rodo, kad jmonés sagnaudy kontrolé yra efektyvi ir pajamy graza yra didelé.

0.6

Rodiklic reikémés

46 pav. PS_3 rodiklio grafikas

Pinigy srauto ir jsipareigojimy santykio bei pinigy srauto ir turto santykio apskai€iavimui statistiniy
veiklos sektoriy duomeny nepavyko rasti, todel rodikliai lyginami su teorinémis rekomendacijomis.

113



IS grynojo pinigy srauto ir jsipareigojimy santykio (PS_3) grafiko matyti, kad rekomenduojama
minimali rodiklio riba, 0,2, nebuvo pasiekta daugiau nei pusg¢ analizuoto laikotarpio (taskai grafike
raudoni). Tai reiskia, kad visu grynuoju pinigy srautu jmoné buvo pajégi padengti maziau nei 20
proc. turimy jsipareigojimy. PrasCiausia padétis buvo 2012 m. 4-3jj bei 2017 m. 2-3jj ketvirCiais,
taip pat, i§ grafiko matyti, kad rodiklis keletg ketvir¢iy buvo neigiamas. Todél galima teigti, kad
imonés gebéjimas vykdyti skolinius jsipareigojimus i§ veiklos pinigy srauty yra prastas.

Rodiklio reiksmes
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49 pav. PT_3 rodiklio grafikas

Beveik tokia pati situacija ir pagal grynojo pinigy srauto ir turto santykj (PT 3), didzigja dalj
tiriamo laikotarpio rodiklis nesieké rekomenduojamos 0,05 ribos, pazymétos punktyrine linija. Tai
reiskia, kad jmonés efektyvumas, pinigy uz pardavimus gavimo prasme, buvo zemas.
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50 pav. TA 3 rodiklio grafikas

Tuo tarpu, pagal turto apyvartumo (TA_3) rodiklj jmonés padétis neatrodo gerai. Per visg tirtg
laikotarpj rodiklis nesieké rekomenduojamos, punktyru pazymétos, 1 ribos. Be to, beveik visg
analizuotg laikotarpj rodiklis buvo maZesnis, nei veiklos sektoriaus, tik 2017 m. 4-3ji ir 2018 m. 4-
gji ketvircCiais Siek tiek virSijo sektoriaus reikSmes. Tai rodo, kad jmoné neefektyviai naudojo turtg
pajamoms uzdirbti.

Apibendrinant jmonés biuklg, pagal finansiniy rodikliy reikSmes, galima teigti, kad jos finansiné
padétis yra gera, nes ji yra moki, jos finansiné rizika Zema bei veikla yra efektyvi ir pelninga.
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Taciau, jOS generuojamas grynasis pinigy srautas néra pakankamas jsipareigojimy padengimui, be
to, ji negaléty padengti jsipareigojimy likvidziausiu turtu, o tai galéty padaryti, tik pardavusi
atsargas. Todél, svarbu nustatyti ar Sios finansinés problemos isliks ir netolimoje ateityje. Siam
tikslui buvo atlieckamas rodikliy prognozavimas dviem periodams (ketvir¢iams) j prieki.

Busimos ,,Apranga“ finansinés biiklés prognozavimas

Atlikus zvalgomajg ir finansiniy rodikliy analizg, kaip ir analizuotoms jmonéms prie§ tai, buvo
tiriama, kuris laiko eilu¢iy metodas tinkamiausias kiekvieno i$ rodikliy prognozavimui ir atliekamas
rodikliy trumpalaikis prognozavimas, taikant tas pacias laiko eiluciy transformacijas ir geriausiy
modeliy prognozavimui atrankos zingsnius. Apie taikytas transformacijas ir eilu¢iy stacionarumo
tikrinima, kaip ir pries tai, Siame skyriuje informacija pateikta tik trumpai. Be to, kuriant bendrojo
trumpalaikio mokumo, greitojo trumpalaikio mokumo, bendro skolos rodiklio ir turto apyvartumo
modelius, buvo taikoma Box-Cox transformacija, su parametru A=0, nes Sie rodikliai negali jgyti
neigiamy reikSmiy.

Analizuojant TM_ 3 rodikliui atrinktus modelius, nustatyta, kad pagal visas paklaidy metrikas,
pateiktas 15 priede, tiksliausias buvo STL modelis, o jvertinus $io modelio paklaidy prielaidas,
pateiktas 15 priede, nustatyta, kad modelis tinkamas analizei, nes tenkinamos visos prielaidos.
Todél buvo atliekamas prognozavimas, taikant §j, dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, su
adityviy paklaidy dedamaja, model;.

28 lentelé. TM_3 rodiklio prognozuojamos reik§meés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 2,812 (2,423; 3,225) (2,246; 3,478)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 2,314 (1,915; 2,742) (1,741; 3,016)

IS bendro trumpalaikio mokumo (TM_3) rodiklio prognozés grafiko (15 priede) ir 28 lentelés
matyti, kad rodiklis turéty sumazéti, be to, jis yra didesnis, nei rekomenduojama minimali vieneto
riba. Visgi, pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas rodiklis gali dar labiau sumazéti arba
padidéti, bet vis tiek turéty biiti didesnis nei 1. Atsizvelgiant j tai, jmonés padétis bendro
trumpalaikio mokumo prasme turéty Siek tiek pablogéti, bet vis tiek iSlikti gera.

Panasi situacija buvo ir prognozuojant greitojo trumpalaikio mokumo (GM_3) rodiklio reik§mes.
Pagal paklaidy metrikas (15 priede), tiksliausiu atrinktas STL metodas, o pagal paklaidy
diagnostikos rezultatus, i§ 15 priedo, beveik visos paklaidy prielaidos buvo tenkinamos, i$skyrus
normalumo, nes, pagal Shapiro-Wilk kriterijy, p-reikSmé yra mazesné nei, bet artima 0,05 ir
pasirinkus mazesnj pasikliovimo lygmenj normalumo prielaida tenkinama (kai =0,01)). Todél
buvo atliktas prognozavimas, naudojant §j, dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, su
adityviy paklaidy dedamaja, modelj.

29 lentelé. GM_3 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama reik§mé | 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
pasikliautinasis intervalas | pasikliautinasis intervalas

2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,533 (0,329; 0,775) (0,262; 0,973)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,453 (0,279; 0,658) (0,223; 0,825)
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Is greitojo trumpalaikio mokumo (GM_3) rodiklio prognozés grafiko (15 priede) ir 29 lentelés
matyti, kad rodiklis turéty mazéti ir buti maZzesnis, nei rekomenduojama minimali vieneto riba.
Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas rodiklis gali dar labiau sumazéti arba net padidéti, bet
vis tiek nesiekti 1. Atsizvelgiant j tai, jmonés padétis turéty pablogéti, o tai reiskia, kad jmoné ir
toliau bus nepajégi padengti trumpalaikiy jsipareigojimy turimu likvidziausiu trumpalaikiu turtu.

Atliekant tinkamiausio modelio bendro skolos rodiklio (BS 3) prognozavimui atrankg, nustatyta,
kad pagal visas paklaidy metrikas (15 priede) geriausiu atrinktas STL, be to, jo paklaidos tenkina
visas priclaidas (paklaidy diagnostikos rezultatai pateikti 15 priede). Todél prognozavimui
naudojamas dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinima, su adityviy paklaidy dedamaja modelis.

30 lentelé. BS 3 rodiklio prognozuojamos reikSmés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama reikSmé

80 proc. prognozés
pasikliautinasis intervalas

95 proc. prognozés
pasikliautinasis intervalas

2019 m. 1-asis ketvirtis

0,265

(0,231; 0,301)

(0,216; 0,323)

2019 m. 2-asis ketvirtis

0,293

(0,252; 0,337)

(0,233; 0,363)

Pagal suprognozuotas reiksmes i§ 30 lentelés ir grafiko (51 pav.) matyti, kad rodiklis turéty didéti ir
nesiekti 0,4 ribos. Atsizvelgiant | pasikliautinuosius intervalus, rodiklis gali dar labiau iSaugti, nei
prognozuojama arba sumazéti, bet abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, jis vis tiek nesiekty 0,4.
Remiantis prognozavimo rezultatais, jmonés finansiné rizika iSliks Zemame lygyje.
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51 pav. BS_3 rodiklio prognozavimo grafikas

Kitas analizuotas rodiklis buvo SNK_3, kadangi jis gali bhti ne tik teigiamas, jam, modeliy
funkcijose, nebuvo nurodyta jokia transformacija, kuri nebuvo reikalinga ir Kitiems likusiems
rodikliams (iSskyrus apyvartumo). Pagal visas paklaidy metrikas, geriausiu atrinktas sezoninis
naivusis modelis, tadiau, jo paklaidos netenkino autokoreliacijos neegzistavimo prielaidos, todél
buvo patikrintos antro pagal tikslumg modelio prielaidos, kurios buvo tenkinamos (visi modeliy
atrankos rezultatai pateikti O priede). Todél buvo analizuojamas $is, eksponentinio glodinimo su
multiplikatyviy paklaidy ir multiplikatyvaus sezoniSkumo dedamosiomis, modelis.

Pagal suprognozuotas SNK_3 rodiklio reik§mes i§ grafiko (15 priede) ir 31 lentelés, matyti, kad
rodiklis turéty augti, bet nesiekti vieneto ribos. Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly reik§mes,
rodiklis gali ir sumazeéti arba padidéti daugiau, nei prognozuojama. Visgi, nors ir galimas SNK 3
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did¢jimas, taciau jo reikSmeés bus mazesné, nei 1, todél imonés finansiné rizika iSliks zema, kaip ir

BS_3 atveju.

31 lentelé. SNK_3 rodiklio prognozuojamos reik§meés ir jy pasikliautinieji intervalai
Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis

intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,367 (0,299; 0,435) (0,263; 0,47)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,423 (0,335; 0,511) (0,289; 0,558)

Turto pelningumo (ROA_3) rodiklio prognozavimui, pagal paklaidy metrikas, tiksliausiu atrinktas
ETS modelis. Atlikus jo paklaidy diagnostika, nustatyta, kad tenkinamos beveik visos, iSskyrus
normalumo prielaidos (pasirinkus mazesnj pasikliovimo lygmenj normalumo prielaida tenkinama
(kai 0=0,01)). Todél prognozavimui taikytas eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy paklaidy ir
adityvaus sezoniSkumo dedamosiomis modelis (modeliy atrankos rezultatai pateikti 15 priede).

32 lentelé. ROA 3 rodiklio prognozuojamos reikSmeés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reik§Smé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 20,235 (17,782; 22,687) (16,484; 23,985)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 26,807 (23,558; 30,056) (21,838; 31,776)

IS turto pelningumo (ROA _3) rodiklio grafiko (52 pav.) ir 32 lentelés matyti, kad rodiklis turéty
sumazéti 2019 m. 1-gjj ketvirti ir padidéti 2-ajj ketvirtj. Jis turéty bati didesnis, nei
rekomenduojama minimali, punktyru pazyméta, 3 proc. riba. Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly
ribas, rodiklis gali dar labiau padidéti arba net sumazéti, bet vis tiek vir§yti 3 proc.. Atsizvelgiant j
tai, jmonés padétis turéty iSlikti panasi, o tai reiSkia, kad jmoné¢ ir toliau gebés generuoti pajamas i$
turimo turto.
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52 pav. ROA 3 rodiklio prognozavimo grafikas

Toliau buvo tiriamas ROE_3 rodiklis ir jam, beveik pagal visas paklaidy metrikas (i$skyrus pagal
MAPE — STL), geriausiu atrinktas ETS modelis. Atlikus paklaidy diagnostika, nustatyta, kad
tenkinamos beveik visos prielaidos, i$skyrus normalumo (pasirinkus mazesnj pasikliovimo lygmenj
normalumo prielaida tenkinama (kai 0=0,01)). Todél prognozavimui taikytas eksponentinio
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glodinimo su multiplikatyviy paklaidy ir multiplikatyvaus sezoniskumo dedamosiomis modelis

(modeliy atrankos rezultatai pateikti 15 priede).

33 lentelé. ROE_3 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 28,001 (24,592; 31,411) (22,787; 32,216)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 39,009 (34,196; 43,822) (31,648; 46,37)

I§ prognozavimo grafiko (15 priede) ir 33 lentelés matyti, kad, kaip ir ROA_3 atveju, rodiklis turéty
sumazeti 2019 m. 1-3jj ketvirti ir padidéti 2-ajj ketvirtj bei buti didesnis, nei minimali
rekomenduojama 10 proc. reik§mé. Abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, rodiklis gali bati ir Siek
tiek didesnis arba mazesnis, nei prognozuojama. Atsizvelgiant ] tai, jmonés akcininky investicijy
graza iSliks didelé.

Paskutinis i§ pelningumo rodikliy buvo tiriamas grynasis pelningumas (GP_3). Jam, pagal visas
paklaidy metrikas, geriausiu atrinktas ETS, o pagal paklaidy diagnostikos rezultatus, beveik visos
paklaidy prielaidos yra tenkinamos, iSskyrus normalumo, nes, pagal Shapiro-Wilk kriterijy, p-
reikSmé = 0,0003582< 0,05. Atsizvelgiant j tai, eksponentinio glodinimo su multiplikatyviy
paklaidy ir adityvaus sezoniSkumo dedamosiomis modelis tinkamas analizei (modeliy atrankos
rezultatai pateikti 15 priede).

34 lentelé. GP_3 rodiklio prognozuojamos reik§més ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 40,144 (37,505; 42,784) (36,108; 44,181)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 45,637 (42,588; 48,685) (40,975; 50,299)

Pagal suprognozuotas reikSmes i§ 34 lentelés ir grafiko 15 priede matyti, kad rodiklis turéty islikti
panasSiame lygyje ir virSyti 5 proc. ribg. Atsizvelgiant | pasikliautinuosius intervalus, rodiklis gali
dar labiau iSaugti, nei prognozuojama, arba sumazéti, bet abiejy pasikliautinyjy intervaly atveju, jis
vis tiek zenkliai virSyty 5 proc. (reikéty atsizvelgti j tai, kad paklaidy skirstinys nebuvo normalusis,
todél pasikliautinieji intervalai néra tiksliis). Remiantis prognozavimo rezultatais, jmonés biklé
i8liks labai gera ir veikla bus pelninga.

Toliau buvo analizuojami pinigy srauto rodikliai. Atliekant tinkamiausio modelio pinigy srauto ir
isipareigojimy santykio (PS_3) prognozavimui atranka, nustatyta, kad pagal visas paklaidy metrikas
geriausiu atrinktas STL modelis, o pagal paklaidy diagnostikos rezultatus, beveik visos, §io
modelio, paklaidy prielaidos yra tenkinamos, i§skyrus normalumo (pasirinkus mazesnj pasikliovimo
lygmenj normalumo prielaida tenkinama (kai «=0,01)). Todél prognozavimui taikomas Sis,
dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinimg, su adityviy paklaidy dedamaja, modelis (modeliy
atrankos rezultatai pateikti 15 priede).
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35 lentelé. PS_3 rodiklio prognozuojamos reikSmés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | -0,052 (-0,306; 0,202) (-0,44; 0,336)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,339 (0,085; 0,593) (-0,049; 0,727)

I§ pinigy srauto ir jsipareigojimy santykio (PS_3) prognozés grafiko (15 priede) ir 35 lentelés
matyti, kad rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-3ji ketvirti ir padidéti 2-gji ketvirtj bei 1-3jj ketvirtj
biiti mazesnis, nei minimali rekomenduojama riba, o 2-gjj — didesnis. Pagal abiejy pasikliautinyjy
intervaly ribas, rodiklis gali padidéti arba sumazéti dar daugiau, nei pagal suprognozuotas reikSmes.
Atsizvelgiant ] tai, jmones padétis turéty iSlikti panasi, o tai reiSkia, kad jmonés gebéjimas vykdyti
skolinius jsipareigojimus i§ veiklos pinigy srauty isliks patenkinamas.

Atliekant tinkamiausio modelio pinigy srauto ir turto santykio (PT_3) prognozavimui atrankg,
nustatyta, kad pagal visas paklaidy metrikas geriausiu atrinktas STL modelis. Pagal paklaidy
diagnostikos rezultatus, beveik visos paklaidy priclaidos yra tenkinamos, i$skyrus normalumo
(pasirinkus mazesnj pasikliovimo lygmenj normalumo prieclaida tenkinama (kai a=0,01)). Todél
prognozavimui naudojamas dekompozicijos, pagal eksponentinj glodinimg, su adityviy paklaidy
dedamaja modelis (modeliy atrankos rezultatai pateikti 15 priede).

36 lentelé. PT_3 rodiklio prognozuojamos reikSmés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reikSmé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | -0,01 (-0,088; 0,057) (-0,126; 0,095)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,109 (0,037; 0,181) (-0,001; 0,219)

Pagal suprognozuotas reikSmes i§ 36 lentelés ir grafiko 15 priede matyti, kad rodiklis turéty
sumazeéti 2019 m. 1-gjj ketvirti ir padidéti 2-gjj ketvirtj bei 1-gjj ketvirtj buti mazesnis, nei minimali
rekomenduojama 0,05 riba, 0 2-gjj — didesnis. Atsizvelgiant j pasikliautinuosius intervalus, rodiklis
gali labiau iSaugti, nei prognozuojama, arba sumazéti. Remiantis prognozavimo rezultatais, jmonés
efektyvumas generuojant pinigy srautus i$ turto isliks patenkinamas.

Paskutinis analizuotas rodiklis buvo turto apyvartumas (TA_3). Atliekant tinkamiausio modelio
atranka, nustatyta, kad pagal visas paklaidy metrikas geriausiu atrinktas ARIMA modelis. Pagal

paklaidy diagnostikos rezultatus, visos paklaidy prielaidos yra tenkinamos, todél
ARIMA(0,0,0)(2,1,0)[4] modelis tinkamas analizei (modeliy atrankos rezultatai pateikti 15 priede).

37 lentelé. TA_3 rodiklio prognozuojamos reikSmés ir jy pasikliautinieji intervalai

Prognozuojama 80 proc. prognozés 95 proc. prognozés
reik§mé pasikliautinasis pasikliautinasis
intervalas intervalas
2019 m. 1-asis ketvirtis | 0,507 (0,459; 0,555) (0,434; 0,58)
2019 m. 2-asis ketvirtis | 0,584 (0,536; 0,632) (0,511; 0,657)
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IS turto apyvartumo (TA_3) rodiklio prognozavimo grafiko (15 priede) ir 37 lentelés matyti, kad
rodiklis turéty sumazéti 2019 m. 1-3ji ketvirti ir padidéti 2-3ji ketvirtj. Jis turéty buti mazesnis, nei
rekomenduojama minimali 1 riba. Pagal abiejy pasikliautinyjy intervaly ribas, rodiklis gali labiau
padidéti arba sumazéti, bet vis tiek nesiekti 1 ribos. Atsizvelgiant j tai, jmonés padétis turéty islikti
panasi, o tai reiSkia, kad jmoné neefektyviai naudos visg turtg pajamoms uzdirbti.

»Apranga“ finansiniy rodikliy poky¢ius lemianc¢iy veiksniy nustatymas

Siuo atveju taip pat, modelio sudarymui, BS 3, ROA 3 ir GP 3 rodikliai buvo nustatyti kaip
tarpinés endogeninés laiko eilutes, o MT_3 finansiniy ataskaity straipsnis bei BVP_3 rodiklis buvo
nustatyti kaip egzogeninés laiko eilutés. RySiy statistinio reik§mingumo nustatymui, pasirinktas
reikSmingumo lygmuo 0=0,05.

53 pav. Rysiai tarp ,,Apranga“ rodikliy

53 pav. pavaizduoti tik patys reikSmingiausi rySiai tarp analizuojamy rodikliy, o rySio
reik§minguma parodo linijos storis — kuo storesné, kintamuosius jungianti, linija, tuo rysys tarp jy
reik§mingesnis, be to, rodyklé linijos gale nukreipta j rodiklj reiskia, kad jis yra veikiamas to
kintamojo, i§ kurio $i linija nubrézta. IS rySiy grafiko matyti, kad reikSmingiausi rySiai yra tarp:
MT_3ir BS_3, GP_3ir BS_3 bei ROA 3ir BS_3.

Taip pat, kiekvienai endogeninei finansiniy rodikliy eilutei, buvo sudarytas modelis, ] jj jtraukiant
tik kintamuosius, kurie yra statistiSkai reikSmingi modelio sudarymui. Kiekvieno modelio
statistiniai rodikliai pateikti 16 priede, o i$ jy matyti, kad:

— 1 BS 3 model; buvo jtraukti MT 3, GP_3 ir ROA 3 rodikliai, o rodiklio pokyciams jtakos
turi jo paties 1-as, 2-as ir 3-¢ias vélavimai bei GP_3 2-as ir 3-Cias, MT 3 2-as ir 4-as bei
ROA 3 2-as ir 3-¢ias vélavimai;

— 1ROA 3 ir GP_3 modelius nebuvo jtraukti nei vienas i$ rodikliy.

Sudaryty modeliy kokybe ir tinkamumg duomenims galima jvertinti pagal statistinius rodiklius,
gautus i§ SPSS sistemos. Pagal lentele (55 pav.) matyti, kad geriausias modelis yra BS_3, nes jo
apibréztumo koeficientas (R?) yra didZiausias, o paklaidy matai ir informaciniy kriterijy reik§més
maziausios. Taip pat tikslis ROA 3 ir GP_3 modeliai.
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Fit Statistics for Top Models

Model Quality
Model for Target | RMSE | RMSPE AlC BIC R Square
BS_3 028 032 | 8853 | -4056 0.98
ROA_3 0.34 0.e7 -57.04 -20.08 0.97
GP_3 0.34 n0.se -57.46 -20.48 0.97

55 pav. ,,Apranga‘“ rodikliy modeliy kokybés rodikliai

54 pav. ,,Apranga“ hierarchiniai BS_3 rodiklio priezastiniai rySiai

IS poveikio diagramos matyti, kad bendrg skolos rodiklj (BS 3) tiesiogiai veikia bendrasis vidaus
produktas, vienam gyventojui (BVP_3), turto pelningumas (ROA_3), grynasis pelningumas (GP_3)
ir materialus turtas (MT 3). Be to, Sie rodikliai BS 3 veikia ir netiesiogiai: MT_3 mazai
reikSmingai veikia ROA 3 ir GP_3, kurie turi jtakos BS 3, BVP 3 vidutiniSkai reik§mingai veikia
GP_3, 0o GP_3 labai reiksmingai veikia ROA 3. Taip pat, diagramoje yra pavaizduota rodiklio
prognozé dviem periodams j priekj (pazyméta rausvai), i§ jos matyti, kad bendras skolos rodiklis
(BS_3), kaip ir vienmaciy laiko eilu¢iy prognozavimo atveju, turéty didéti tiek po vieno, tiek po
antro periodo. Atsizvelgiant j diagrama, galima teigti, kad daugiausiai jtakos bendro skolos rodiklio
poky¢iams turi turto pelningumas (ROA_3) ir grynasis pelningumas (GP_3), o vidutiniskai
reikSmingai BS 3 veikia MT_3.

Pagal ROA 3 rodiklio priezastiniy rys$iy poveikio diagrama, jj tiesiogiai ir netiesiogiai veikia
BVP_3, GP_3, BS_3 ir MT_3. I8 diagramos matyti, kad po vieno periodo j priekj prognozuojamas
ROA_3 sumaz¢jimas, o po dviejy padid¢jimas (prognozé panaSi j vienmatés laiko eilutés
prognozavimo rezultatg). Remiantis diagrama, GP_3 mazai reikSmingai veikia ROA_3, BVP_3 ir
BS_3.

121



56 pav. ,,Apranga“ hierarchiniai ROA 3 rodiklio priezastiniai rySiai
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7 priedas. ,,Lumen Technologies“ PS ir PT rodikliy trikstamy reik§m

Trokstamy PS_1 rodiklio reikémiy pasiskirstymas

Trokstamy PS_1 rodiklio reikdmiy uZpildymo grafinis vaizdas
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8 priedas. ,,Lumen Technologies“ finansiniy rodikliy prognozavimo modeliy atranka

TM_1 rodiklio modeliy palyginimas, pagal paklaidy metrikas ir grafiSkai

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_TM_1 0,1098058 0,09825 12,01837 0,6029149
naivus_TM_1 0,133608 0,10964932 14,29476 0,6728672
sezoninis_naivus_TM_1 0,1272379 0,11488037 14,69786 0,7049678
naivus_su_poslikniu_TM_1 | 0,1248242 0,10519634 13,54866 0,6455413
ETS TM_1 0,1259803 0,1055871 13,63461 0,6479392
ARIMA_TM_1 0,107841 0,08914857 11,00843 0,5470636
STL_TM_1 0,1328485 0,11248192 14,04048 0,6902496

TM_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

ARIMA

o 0.91 — esamos reikimeés
£ — T8
fE = naivus
-;—: 0.8 — naivus su driftu
B — sezoninis naivus
r STL

071 vidurkis

0.6

rrrrrrrrrrrrrrrrrrr



8 priedo tesinys

BS_1 rodiklio modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_BS_1 0,02609776 0,022834305 | 3,248371 0,9927959
naivus_BS_1 0,01409299 0,008130815 | 1,139063 0,3535137
sezoninis_naivus_BS 1 0,04317164 0,041119511 | 5,923874 1,7878048
naivus_su_poslinkiu_BS_1 | 0,01084089 0,010014616 | 1,444168 0,4354181
ETS BS 1 0,03162411 0,029463802 | 4,262415 1,2810349
ARIMA BS 1 0,0118716 0,00990004 1,409514 0,4304365
STL_BS 1 0,03046542 0,027170016 | 3,937729 1,181305

Rodiklio reikémés

BS_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

075
i
0.70 //K;
ARIMA
— esamos reikimeés
.
— ETS
= naivus
0.65
= naivus su driftu
— 3ezoninis naivus
STL
vidurkis
0.60
B e S S B T L B e i
BT T T T A S S S A W S S
ISR o SNt i
R - I I
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
BS 1 ARIMA modelio paklaidy diagnostikos grafikai
Residuals from ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] with dirift
0.04-
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8 priedo tesinys

BS_1 rodiklio esamy ir prognozuojamy reik8miy grafikas

0.751
_3 0.70 — istoriniai duomenys
,g — prognozuojamos reikimeés
é pasikliautinieji intervalai
5 0651 80
i
95
0.601
0.551
SNK 1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas
Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_SNK_1 0,23467593 0,18582143 7,756251 0,8614476
naivus_SNK_1 0,16282122 0,09225 3,695396 0,4276608
sezoninis_naivus_SNK_1 0,52417674 0,49375 21,786166 2,2889704
naivus_su_poslinkiu_ SNK 1 | 0,11413373 0,10236111 4,356025 0,4745348
ETS_SNK_1 0,48469202 0,4689976 20,808416 2,1742211
ARIMA_SNK_1 0,09150742 0,08797898 3,854105 0,4078608
STL_SNK_1 0,42868238 0,39957918 17,839997 1,8524049
SNK_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
25 {
ARIMA
o 7 — esamos reikimeés
E —/‘—3/ — ETS
é 20 — naivus su driftu
& — sTL
vidurkis
15

vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv
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8 priedo tesinys

paklaidy diagnostikos grafikai

SNK_1 ARIMA modelio

Residuals from ARIMA(0,1,0)(1,0,0)[4] with drift
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8 priedo tesinys

ROA _1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_ROA_1 1,665125 1,058929 120,72421 1,717181
naivus_ROA_1 2,426417 2,025 333 3,283784
sezoninis_naivus_ROA 1 2,16044 1,225 71,61111 1,986486
naivus_su_poslinkiu_ROA_1 | 2,426417 2,025 333 3,283784
ETS_ROA_1 1,665195 1,058987 120,74264 1,717277
ARIMA_ROA 1 1,665125 1,058929 120,72421 1,717181
STL_ROA_1 1,876688 1,096893 84,52421 1,778746

ROA_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

1
/\j ARIMA
— esamos reikimeés
04 — ETS
= naivus
— naivus su driftu
— Sezoninis naivus

STL

ra

Rodiklio reikémeés

vidurkis

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr

ROA 1 vidurkio modelio paklaidy diagnostikos grafikai

Residuals from Mean

2012 2014 2016 2013

04- T | ——————— 00- A N R TN I
2 4 ] 8 -2 -1 0 1 2
Lag residuals
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8 priedo tesinys

ROA_1 rodiklio esamy ir prognozuojamy reikdmiy grafikas

Y A e A 0 e I I A
5]
_3 11 — istoriniai duomenys
,g — prognozucjamos reikémeés
é 0 pasikliautinieji intervalai
._g 80
o
95
BE
-2
G R R R R s
ROE_1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas
Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_ROE_1 5,64668 3,55 140,22989 2,004706
naivus_ROE_1 8,178325 6,75 393,06513 3,811765
sezoninis_naivus_ROE_1 7,324957 4,15 90,00958 2,343529
naivus_su_poslinkiu ROE_1 | 8,178325 6,75 393,06513 3,811765
ETS_ROE_1 5,64675 3,55006 140,23692 2,00474
ARIMA_ROE_1 5,64668 3,55 140,22989 2,004706
STL_ROE_1 6,70228 3,927918 120,51772 2,218119
ROE_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
5
\/ ARIMA
o — esamos reikimés
,g 01 — ETS
fE — naivus
-% — naivus su driftu
§ — sezoninis naivus
o — 5TL
51 vidurkis

Vo Y
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8 priedo tesinys

delio paklaidy diagnostikos grafikai

ROE_1 vidurkio mo

Residuals from Mean
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8 priedo tesinys

GP_1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_GP_1 5,891332 3,714286 76,11643 1,314791
naivus_GP_1 8,762848 7,475 190,69848 2,646018
sezoninis_naivus_GP_1 7,779621 5,025 97,35482 1,778761
naivus_su_poslinkiu_GP_1 | 8,762848 7,475 190,69848 2,646018
ETS GP_1 5,863034 3,669235 74,74382 1,298844
ARIMA_GP_1 6,350043 4,486431 111,70637 1,588117
STL_GP_1 6,086027 4,182608 96,42815 1,480569

GP_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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8 priedo tesinys

GP_1 rodiklio esamy ir prognozuojamy reikSmiy grafikas

_g — istoriniai duomenys
,g — prognozuojamos reikimeés
-;—9; pasikliautinie]i intervalai
§ 80
[i's
95
PS 1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas
Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio PS 1 0,04488324 0,04192857 114,16082 2,697817
naivus_PS 1 0,03139267 0,027 78,20933 1,737265
sezoninis_naivus_PS_1 0,02331309 0,0175 46,11111 1,126005
naivus_su_poslinkiu PS 1 0,03139267 0,027 78,20933 1,737265
ETS PS 1 0,02137671 0,01947334 48,53027 1,252976
ARIMA PS 1 0,03006798 0,02700694 59,63827 1,737712
STL PS 1 0,03801564 0,03522772 86,47137 2,266663

0.15

Rodiklio reik§més

0.004

PS_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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8 priedo tesinys
PS_1 ETS modelio paklaidy diagnostikos grafikai

Residuals from ETS(M,N,M)

0.0-
-0.2-
! | ! !
2012 2014 2016 2018
L e s T 15-
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o ! \ 3
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=L [ ‘ | T k=]
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2 4 g 8 -0.50 -0.25 0.00 0.25
Lag residuals

PT_1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_PT_1 0,02945004 0,02721429 107,66852 2,665889
naivus_PT_1 0,02144178 0,01825 76,62338 1,787755
sezoninis_naivus_PT_1 0,01713184 0,0125 48,89069 1,22449
naivus_su_poslinkiu PT 1 0,02144178 0,01825 76,62338 1,787755
ETS PT_1 0,01475897 0,01337774 47,90113 1,310473
ARIMA_PT_1 0,0216313 0,0198438 63,21709 1,943882
STL PT_1 0,02579168 0,02377207 84,33678 2,328693
PT_1 rodiklio prognozuojamy reikSmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
0.08 1
ARIMA

o — esamos reik3meés

:g — ETS
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8 priedo tesinys
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8 priedo tesinys

TA_1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_TA 1 0,0953069 0,08425 62,99245 4,084848
naivus_TA 1 0,20519927 0,20446474 138,90044 9,913442
sezoninis_naivus_TA_1 0,04915588 0,03028494 12,64523 1,468361
naivus_su_poslinkiu_ TA 1 | 0,20519927 0,20446474 138,90044 9,913442
ETS TA 1 0,05159086 0,04504167 21,12822 2,183839
ARIMA TA 1 0,10506195 0,08616591 38,10187 4177741
STL TA 1 0,05972562 0,05246148 24,96709 2,543587
TA_1 rodiklio prognozuojamy reikSmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
05
0.4
ARIMA
- — esamos reikdmeas
g — ETS
% 03 — naivus
-% — naivus su driftu
"3 — sezoninis naivus
« 02 ] STL
vidurkis
01
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8 priedo tesinys

TA_1 rodiklio esamy ir prognozuojamy reikdmiy grafikas

LA o o sy e sy By
0.751
_3 — istoriniai duomenys
,g — prognozuojamos reikimeés
é 0.50 pasikliautinieji intervalai
g a0
i
95
0.254
A R A 2 T 2 R R R R N N G Y
GSA 1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas
Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_GSA_1 2,755227 2,426 53,00536 6,185488
naivus_GSA 1 5,754651 5,7281445 128,91522 14,604852
sezoninis_naivus_GSA 1 1,454346 0,974206 12,59016 2,483899
naivus_su_poslinkiu GSA 1 | 5,754651 5,7281445 128,91522 14,604852
ETS_GSA_1 1,068706 0,9128231 13,83226 2,327393
ARIMA_GSA 1 2,361614 1,952283 29,67436 4,977668
STL_GSA_1 1,372881 1,2071867 19,27524 3,077922

GSA_1 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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8 priedo tesinys
GSA 1 ETS modelio paklaidy diagnostikos grafikai

Residuals from ETS(A,N,A)
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9 priedas. ,,Lumen Technologies“ priezastiniy rySiy modeliai BS, ROA, GP ir GSA

rodikliams
BS 1 ROA_1
- 95% Confidence Interval 95% Confidence Interval

Model Term Coefficient  Std. Error 1 Sig Lower Bound | Upper Bound Model Term Coefficient  Std. Error t Sig.  LowerBound UpperBound
Intercept 117 38 305 019 26 207 Intercept -1.30 75 174 126 -3.07 A7
BS_1 Lag1 36 24 152 AT2 20 a3 ROA_1 Lag1 1.74 48 365  .008 61 2.86
Lag2 03 27 .40 4% 67 &2 Lag 2 1.80 54 333 013 52 3.07

Lag3 28 26 109 313 33 89 Lag 3 1.58 52 303 019 .35 2.83

Lag 4 .96 25 -3.79 007 156 -36 Lag 4 237 47 5.05 .001 1.26 348

BVP_1 Lag1 217 112 -246 043 -5.43 = MT_1 Lag1 -24 30 -B0 450 -84 A7
Lag2 -1.00 211 -47 649 -6.00 399 Lag2 .36 38 94 377 -.54 1.26

Lag3 335 178 188 102 -.86 755 Lag3 -23 42 -55 602 -1.23 a7

Lag4 1.89 130 145 180 -1.19 497 Lag4 -1.60 32 -495 002 -2.37 -84

GSA_1 Lag1 34 23 1.45 191 ~5F) an GP_1 Lag1 -1.85 57 -3.27 014 -3.19 -.51
Lag 2 42 .23 1.83 109 -12 a7 Lag2 -2.74 62 -444 .003 -4.20 -1.28

Lag3 56 21 264 034 06 1.05 Lag3 -2.02 63  -320 015 -3.51 -.52

Lag 4 60 23 262 035 06 115 Lag 4 -2.76 42  -662 <001 -3.75 -1.77

AS_1 Lag1 1.03 28 372 007 38 1.69 BVP_1 Lag1 -2.60 272 -.95 372 -9.04 384
Lag 2 -.30 29  -1.05 k]l -89 38 Lag 2 713 402 1.77 119 -2.37 16.62

Lag3 -36 3 115 287 -1.09 k] Lag 3 -1.82 320 -55 597 -9.61 5.96

Lag 4 20 24 81 442 -38 77 Lag 4 FT 260 -1.07 321 -8.91 337

ROA_1 Lag1 -02 40 -35 740 -27 20 AS_1  Lag1 -.28 54 -52 620 -1.56 1.00
Lag2 -07 10 -73 490 -31 16 Lag 2 -80 62 130 236 -2.26 66

Lag3 -.05 12 -43 681 -34 23 Lag 3 38 51 75 480 -.82 157

Lag4 -40 16  -253 039 -78 -03 Lag 4 -57 33 171 131 -1.36 2

GP_1 GSA_1
95% Confidence Interval 95% Confidence Interval

Model Term Cosflicient | Std. Error t Sig. Lower Bound _ Upper Bound Model Term Coefficient  Std. Error t Sig. Lower Bound  Upper Bound
Intercept 62 98 63 546 -1.69 2.94 Inercept 78 16 478 002 39 116
GP_1  Lag1 A7 38 45 667 -73 1.07 GSA_1 Lag1 -46 07  -6.86 <001 -61 -30
Lag 2 -51 40 128 241 -1.45 43 Lag2 45 07 -672 <001 -60 -29
Lag 3 -.25 52 -.48 645 -1.47 .98 Lag 3 -46 08 -5.83 <001 - 64 =27
Lag 4 -58 45 -130 236 -1.65 48 Lag4 59 06 933 <001 m 74
MT_1 Lag 1 -45 69  -66 531 -2.08 117 MT 1 Lag1 02 09 20 B46 20 24
Lag 2 94 79 118 275 -.94 281 Lag2 15 1 136 26 40 1
Lag 3 -.60 126  -48 648 -3.59 2.38 Lag3 06 13 45 665 24 36
Lag 4 -1.11 66 -1.67 139 -2.68 46 Lag 4 32 06 587 <001 19 46
BVP_1  Lag1 -4.16 449  -93 386 -14.78 6.47 BS 1 Lagi A7 13 124 253 48 15
Lag 2 215 7.29 .29 T77 -15.09 18.39 Lag 2 -36 14 -257 037 .69 .03
Lag3 -2.00 574 -.35 738 -15.58 11.58 Lag 3 24 18 1.35 271 -19 67
Lag 4 401 388 1.03 336 -5.17 13.18 Lag4 18 08 197 090 40 04
e Sl =2 82 -26 80D -2.41 1.83 BVP_1 Lag1 -1.51 60 -254 039 -292 -10
Lag2 1.10 117 84 377 -1.67 3.87 Lag2 -22 88 -25 813 -2.30 1.87
L 2l cORIN 3 B 12 -2.65 1.81 Lag3 83 B84 99 357 -1.16 282
Lag4 05 80 06 956 -2.07 247 Lag4 131 52 253 039 .09 254
PSAN_1 Lag1 .24 1.43 AT 871 -313 3.61 ROA_1 Lag1 -04 05 .73 488 -16 08
Lag2 02 137 .02 987 -3.21 3.26 Lag2 -06 05 111 302 -18 07
Lag3 -12 1.48 -.08 937 -3.62 3.37 Lag3 05 06 82 437 .09 20
Lag4 05 161 .03 976 -3.76 3.86 Lag4 -1 06 -190 099 -26 03




Zpildymo grafikai
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10 priedas. ,,McDonald’s* GP, TA ir GSA rodikliy triikkstamy re

Trokstamy TA_2 rodiklio reikdmiy pasiskirstymas

Trakstamy GP_2 rodiklio reik$miy pasiskirstymas

Trukstamy GSA_2 rodiklio reikSmiy pasiskirstymas

skintos

Smes parys

Trikstamos laiko eilutes reik:
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Trokstamy GSA_2 rodiklio reik8miy uZpildymo grafinis vaizdas
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11 priedas. ,,McDonald’s* finansiniy rodikliy prognozavimo modeliy atranka

TM_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio TM_2 0,1382055 0,1105 7,116612 0,2911726
naivus_TM_2 0,6385556 0,5877488 40,240171 1,5487452
sezoninis_naivus_TM_2 0,5003666 0,4296688 29,418121 1,132197
naivus_su_poslikniu_TM_2 | 0,8565997 0,7810051 53,536515 2,0579845
ETS TM_2 0,4008025 0,3333788 23,227419 0,8784686
ARIMA_TM_2 0,3885545 0,3402121 23,47786 0,8964746
STL_TM_2 0,4143517 0,3562309 24,665093 0,9386847

Rodiklio reikémeés

TM_2 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

ARIMA
— esamos reikimés
— ETS
— naivus
— naivus su driftu
— sezoninis naivus
STL

vidurkis

A

v

PR = TN i TN L TN o - N U G N ol G- TN o G- T L -
AL P LU C L L b L B e b T e BT e T
e AR S N g A R
o

vvvvv

vvvvvvvvvvvvvv

TM_2 modeliy paklaidy statistiniai rodikliai

vvvvvvvvvvv

Voo o

Metodas Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
Vidurkio -4,943768e-18 | p-reik§mé = 0,01249 p-reiksmé = 0,5604
ETS 0,03196207 p-reik§mé = 0,07 p-reik§mé = 0,4193




11 priedo tesinys
TM_2 vidurkio modelio paklaidy diagnostikos grafikai

Residuals from Mean
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Lag residuals
TM_2 ETS modelio paklaidy diagnostikos grafikai
Residuals from ETS(A,N,A)
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Lag residuals

141



11 priedo tesinys

GM _2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_GM_2 0,1391366 0,11125 7,189847 0,2939881
naivus_GM_2 0,6367101 0,5857682 40,540957 1,5479451
sezoninis_naivus_GM_2 0,4988483 0,4295916 29,731227 1,1352342
naivus_su_poslikniu_GM_2 | 0,8584304 0,7822102 54,201895 2,0670607
ETS_GM_2 0,4015958 0,3323979 23,44237 0,8783912
ARIMA_GM_2 0,3867014 0,3400271 23,704057 0,8985522
STL_GM_2 0,4138881 0,3567489 24,970025 0,9427411

GM_2 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

301
. ARIMA
£
o asamos reikimeas
,g ETS
o .
T . naivus
o2 : )
= naivus su driftu
=
= d SEZONINIS naivus
ia
STL
15 vidurkis
1.04
7
v
P IR o N s ATl W bl ST Rt A L) e B L U T L I
AR AR AR AR e R R R R R A A A A R R
L e e e e el e e el e e e el el el i

v

rrrrrrrrr

GM_2 modeliy paklaidy statistiniai rodikliai

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr

Modelis Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
Vidurkio 2,081668e-17 p-reiksmé = 0,01089 p-reiksmé = 0,56
ETS 0,0347218 p-reik§mé = 0,06598 p-reik§mé = 0,4351

GM _2 vidurkio modelio paklaidy diagnostikos grafikai

Residuals from Mean

F
o
N

weupn
0.0
residuals
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11 priedo tesinys

tikos grafikai

iagnos

paklaidy d

GM_2 ETS modelio

Residuals from ETS(A,N,A)
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0.00-
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residuals
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GM_2 rodiklio esam

Smiy gra

y ir prognozuojamy reik:
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11 priedo tesinys

BS_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_BS_2 0,44716917 0,44659499 37,912073 4,9234174
naivus_BS_2 0,079958 0,07703063 6,510121 0,8492122
sezoninis_naivus_BS_2 0,08216628 0,08083315 6,857376 0,8911326
naivus_su_poslikniu_BS 2 | 0,02031304 0,01894794 1,606798 0,2088886
ETS_BS 2 0,03228935 0,02736206 2,345267 0,3016487
ARIMA BS 2 0,03148696 0,02539083 2,180362 0,2799173
STL_BS_2 0,05777224 0,05646341 4,808054 0,6224721

BS_2 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

Rodiklio reikémeés

Voo

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr

ARIMA
— esamos reikSmés
- ETS
— naivus
— naivus su driftu
— sezoninis naivus
— 8TL

vidurkis

BS_2 ARIMA modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis

Ljung-Box testas

Shapiro-Wilk testas

0,004575694

p-reik§mé = 0,3772

p-reik§mé = 0,2024

0.05-

0.00-

-0.05-

Residuals from ARIMA(1,1,0)(0,1,1)[4]

2014 2016

2018

A TR TN N TR N TR

-0.10 -0.05 0.00 0.05 010
residuals
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11 priedo tesinys

Rodiklio reikémes

BS_2 rodiklio esamy ir prognozuojamy reikdmiy grafikas

SNK 2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

— istoriniai duomenys

— prognozuojamos reikimeés

pasikliautinieji intervalai
80
95

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_SNK_2 6,784032 6,732714 99,77034 0,7630975
naivus_SNK_2 4,670853 4,596 70,44089 0,5209186
sezoninis_naivus_SNK_2 7,692947 7,23 106,08749 0,8194608
naivus_su_poslikniu SNK_2 | 5,904703 5,759333 88,65737 0,6527729
ETS_SNK_2 8,022467 7,979118 118,49725 0,9043671
ARIMA_SNK_2 6,799203 6,748 100 0,7648301
STL_SNK_2 8,234522 6,73576 98,511 0,7634427
SNK_2 rodiklio prognozuocjamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
s0]
ARIMA

o — esamos reikimeés

g% 201 — ET8

—

E — sezoninis naivus

— 8TL

vidurkis
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11 priedo tesinys

SNK_2 naivaus modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas

-0,4653333 p-reik§mé = 0,3054 p-reik§mé = 3,631e-09

Residuals from Naive method

2012 2014 2016 2018

0.25- 75-
w 000 L ‘ | .50
E g
-0.25- 25-
050 i i i i o0 ‘ . w0
2 4 6 8 75 -50 -25 0 25 50
Lag residuals

ROA 2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_ROA_2 5,476999 4,6 52,648605 5,087558
naivus_ROA_2 6,770894 57 95,548387 6,304147
sezoninis_naivus_ROA_2 1,447411 1,1 8,967641 1,21659
naivus_su_poslikniu ROA 2 | 6,770894 5,7 95,548387 6,304147
ETS_ROA_2 1,24031 1,0433703 9,29824 1,153958
ARIMA_ROA_2 1,348577 1,1897186 18,445248 1,315818
STL_ROA_2 1,293139 0,9745967 9,033316 1,077895

ROA_2 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

ARIMA
— esamos reikimes
- ETS
— naivus

= naivus su driftu

—— sezoninis naivus
STL

Rodiklio reikdmeés

vidurkis

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr
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11 priedo tesinys

ROA_2 modeliy paklaidy statistiniai rodikliai

Modelis Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
STL 0,02816994 p-reik§mé = 0,7035 p-reik§mé = 0,1575
ETS 0,001929767 p-reikSmé = 0,56 p-reik§mé = 0,2055

ROA_2 STL modelio paklaidy diagnostikos grafikai

Residuals from STL + ETS(A,N,N)

2
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Lag residuals
ROA_2 ETS modelio paklaidy diagnostikos grafikai
Residuals from ETS(M,N,M)
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02~
2012 2014 2018 2018
ViR e e 10.0
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§ 0.0 ‘ L1 | | @ 5.0~
02~ ‘ 25
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2 4 6 8 0z 1 00 0.1 0.2
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11 priedo tesinys

ROE_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_ROE_2 63,22744 58,46429 97,26664 0,8540127
naivus_ROE_2 101,95829 99,075 219,19341 1,4472307
sezoninis_naivus_ROE_2 62,51786 59,775 108,41343 0,8731589
naivus_su_poslikniu_ROE_2 | 101,95829 99,075 219,19341 1,4472307
ETS_ROE_2 39,35903 33,00587 84,69487 0,4821308
ARIMA_ROE_2 64,48773 59,825 100 0,8738892
STL_ROE_2 48,98854 42,95975 96,69956 0,6275313
ROE_2 rodiklio prognozuojamuy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
200 ARIMA
- — esamos reik3més
é — ETS
é /\/\\/,\ : naivus su driftu
o 0 SE8ZonInis nanus
= STL
[ inN vidurkis
{K::_L
N
200

ROE_2 modeliy paklaidy statistiniai rodikliai

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr

Modelis Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
ETS -17,54181 p-reiksmé = 0,9912 p-reik§mé = 4,399e-06
STL -15,61445 p-reiksmé = 0,844 p-reiksmé = 0,0005286

ROE_2 ETS modelio paklaidy diagnostikos grafikai
Residuals from ETS(A,N,N)

ACF

2016

-200 0

residuals

2018
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11 priedo tesinys

ROE_2 STL modelio paklaidy diagnostikos grafikai

Residuals from STL + ETS(AN,N)

100-
0-
-100-
-200
-300- I I ' '
2012 2014 2018 2018
O 10,0
02- 75-
" | .
Q 00 T % W)
0.2- ‘ 25
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 00 [
0.4- I : I 1 . 1 i IR —
2 4 6 8 -200 0 200
Lag residuals

GP_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_GP_2 27,32777 27,24696 47,64645 7,840853
naivus_GP_2 16,43472 16,3 28,44866 4,690647
sezoninis_naivus_GP_2 17,57107 17,475 30,7125 5,028777
naivus_su_poslikniu_GP_2 16,43472 16,3 28,44866 4,690647
ETS_GP_2 16,06368 15,92582 27,79246 4,582969
ARIMA_GP_2 16,43472 16,3 28,44866 4,690647
STL_GP_2 16,04267 15,9569 27,88182 4,591913

Rodiklio reikémes

60

40

GP_2 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

o

ARIMA
— esamos reikimés
— ETS
— naivus
= naivus su driftu
— sSezoninis naivus
— §TL

vidurkis

o

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr
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11 priedo tesinys

GP _2 ETS modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Modelis Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas

ETS 0,01723685 p-reik§mé = 0,8868 p-reikSmé = 0,04418

Residuals from ETS(M.N,N)
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ACF
f=]
[=]

dffy

o

I I

]
2 4 G 8 -0.2 -01 0.0 01 0z 0.3
Lag residuals

GP_2 rodiklio esamy ir prognozuojamy reiksmiy grafikas
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11 priedo tesinys

PS_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_PS_2 0,08640774 0,06955357 118,639367 | 2,9861998
naivus_PS_2 0,06674204 0,056 92,82826 2,4042934
sezoninis_naivus_PS_2 0,01510794 0,01075 7,796964 0,4615385
naivus_su_poslikniu_PS_2 0,06674204 0,056 92,82826 2,4042934
ETS PS_2 0,01683128 0,0135802 10,921765 0,5830496
ARIMA_PS 2 0,03347317 0,031125 31,76301 1,3363148
STL_PS_2 0,06949076 0,06872127 91,735801 2,9504662

Rodiklio reikémeés

0.4

0.1

0.0

PS_2 rodiklio prognozuojamy reikSmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

ARIMA

esamos reikimés
ETS

naivus

naivus su driftu
Sezoninis naivus
STL

vidurkis

o op oF

rrrrrrrrrrrrr

rrrrrrrrrrrrrrrr

PS 2 ETS modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Modelis Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
ETS -0,02668039 p-reik§mé = 0,1129 p-reik§mé = 0,3475
Residuals from ETS(M,N,M)
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11 priedo tesinys

PT_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_PT_2 0,06301588 0,058 61,819575 7,25
naivus_PT_2 0,07223919 0,06 85,013792 7,5
sezoninis_naivus_PT 2 0,02706474 0,02 11,843658 2,5
naivus_su_poslikniu_PT_2 0,07223919 0,06 85,013792 7,5
ETS PT 2 0,02175586 0,0174795 11,782555 2,184937
ARIMA _PT 2 0,01755542 0,01370589 9,443431 1,713236
STL_PT 2 0,02917121 0,02763462 24,941786 3,454327
PT_2 rodiklio prognozuojamy reik$miy palyginimas pagal skirtingus metodus
0.20
ARIMA
Bo1s — esamos reikimés
E — ETS
fE = nawus
% — naivus su driftu
é — sezoninis naivus
& 010 .
vidurkis
0.05

rrrrrrrrr

rrrrrrrrrrrrrr

PT _2 ARIMA modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Modelis

Vidurkis

Ljung-Box testas

Shapiro-Wilk testas

ARIMA

-0,00036768%4

p-reik§mé = 0,6745

p-reik§mé = 0,1724

ACF

Residuals from ARIMA(0,0,0)(1,1,0)[4] with dirift

0.01-
0.00-
0.01-
2012 2014
DA i ieiiiiiiiiioiiiiiis 125
10.0
D2-
‘ 75
=
0.0 T L id
‘ | © 50-
-0.2 25
Q4TI T == 0.0°m,
2 4 3 -0.03

2018

2018

TN T

-0.02 001 000 001

residuals

002 003

152



11 priedo tesinys

PT_2 rodiklioc esamy ir modeliuojamy reikémiy grafikas

0.20 1
8015 = istoriniai duomenys
!g — modeliuojamaos reikimeés
e
E
-% pasikliautinieji intervalai
8010 80
o

95
0051 =TT T I

v
elahallaiialeeie vl aaaie ot oot o
N N N N

rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr

TA_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_TA 2 0,15697377 0,13216307 121,22159 4,405436
naivus_TA_2 0,50141572 0,49836088 322,36007 16,612029
sezoninis_naivus_TA 2 0,06573398 0,06242115 35,45269 2,080705
naivus_su_poslikniu_TA 2 | 0,50141572 0,49836088 322,36007 16,612029
ETS TA 2 0,07272732 0,06472943 32,96706 2,157648
ARIMA_TA 2 0,07127462 0,06554373 34,81353 2,184791
STL_TA_2 0,04729954 0,04342448 24,24446 1,447483

Rodiklio reikémeés

TA_2 rodiklio prognozucjamy reikSmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

ARIMA
— esamos reikimes
— ETS
= naivus
— naivus su driftu
= sezoninis naivus
— §TL

vidurkis
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11 priedo tesinys

TA_2 STL modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Modelis Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas

STL -0,01351133 p-reik§mé = 0,6757 p-reikSmé = 0,04748

Residuals from STL + ETS(A.AN)
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GSA_2 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_GSA_2 2,755227 2,426 53,00536 6,185488
naivus_GSA_2 5,754651 5,7281445 128,91522 14,604852
sezoninis_naivus_GSA 2 1,454346 0,974206 12,59016 2,483899

naivus_su_poslikniu_GSA_2 | 5,754651

5,7281445 128,91522 14,604852

ETS_GSA_2 1,068706 0,9128231 13,83226 2,327393
ARIMA_GSA 2 2,361614 1,952283 29,67436 4,977668
STL_GSA_2 1,372881 1,2071867 19,27524 3,077922

Rodiklio reikmeés

[=]

GSA_2 rodiklio prognozucjamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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GSA_2 STL modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai
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Vidurkis

Ljung-Box testas

Shapiro-Wilk testas

STL
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11 priedo tesinys

fikas
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12 priedas. ,,McDonald’s* prieZastiniy rySiu modeliai BS, ROA, GP ir GSA rodikliams

BS 2 ROA 2

95% Confidence Interval 95% Confidence Interval
Model Term Coefficient  Std. Error t Sig.  LowerBound Upper Bound Model Term Coefficient  Std. Error t Sig.  LowerBound Upper Bound
Intercept -27 14 -188 088 -.59 .05 Intercept .03 32 A0 @27 74 .80
BS_2 Lagt 48 37 130 235 -39 135 ROA_2 Lag1 -75 34 -218 066 -1.55 .06
Lag 2 1.01 52 184 093 -22 224 Lag 2 -79 36 -217 067 -1.64 07
Lag 3 - 65 41 157 159 -1.62 33 Lag 3 -.78 39 -201 085 -1.70 14
Lag 4 -.33 34 -87 364 -1.14 .48 Lag4 .22 37 61 563 -.65 1.08
ROA_2 Lag1 -10 A4 71 501 -.44 24 BS_2 Lag1 -16 88  -18 861 -2.25 193
Lag 2 -.07 A5 -43 680 -.42 .29 Lag 2 -12 1.25 -.09 928 -3.07 2.83
Lag 3 .02 16 12 .908 -.36 40 Lag3 65 99 66 530 -1.68 2.99
Lag 4 -.02 A5 -12 a1 -.38 35 Lag 4 73 82 B9 403 -1.21 2.66
MT_2 Lag1 -.01 .04 -34 745 -10 .08 GP_2 Lag1 -.06 16 -.35 738 -.44 k)
Lag 2 01 05 25 813 -10 A2 Lag 2 21 16 132 229 -16 .58
Lag 3 -12 04 -283 026 =22 -02 Lag3 .50 18 2.86 024 .09 .92
Lag 4 -.03 .05 -60 571 -15 .09 Lag4 -.04 42  -08 935 -1.02 95
GP_2 Lag1 .03 07 49 639 -13 20 MT_2 Lag1 A5 .09 1.65 144 -.07 37
Lag2 A1 07 163 148 -05 26 Lag2 -10 A1 -83 433 -.37 18
Lag 3 -.01 07 -.09 928 -18 A7 Lag3 -.04 10 -.35 734 -.27 .20
Lag 4 -.32 17 -1.85 107 .13 09 Lag 4 i A2 81 .393 -17 .39
BVP_2 Lag1 78 35 227 058 -.03 1.60 BVF_2 Lag1 A5 83 A8 861 -1.81 211
Lag 2 il 32 BB 533 - 54 a6 Lag 2 -.53 76 -.69 513 -2.33 1.28
Lag 3 .37 3 | 1.2 266 -1.10 .36 Lag3 .46 74 .62 556 -1.29 22
Lag 4 .25 1 .80 451 o8 49 Lag 4 -1.22 74 -1.64 145 -2.98 54

GSA 2
GP 2 -
- 95% Confidence Interval
95% Confidence Interval Model Term Coefficient  Std.Error  t Sig.  LowerBound Upper Bound
Model Term Coefficient  Std. Error t Sig Lower Bound  Upper Bound

Intercept 84 85 99 355 147 286 Intereept - 13 -85 | AN 4 i

GSA_2 Lag1 -14 19 -76 AT0 -.59 .30

GP_2  Lag1 -.03 33 09 932 -81 75 Lag2 < o 5 ir - B

Lag 2 27 T4 a7 725 -1.47 2.01

Lag3 04 45 09 927 -1.02 110 LAu3 4y oo £ | diE 50 &

a4 1.00 119 84 42 182 382 Lag 4 1.18 .26 4.46 .003 56 1.81

PSAN_? Lag1 25 218 11 813 492 542 Crd LIl 3t i | W) | ] 2y 4

Lag2 2 2.45 09 934 _5.58 5.01 Lag 2 43 16 270 .030 .05 .80

Lag3 19 263 o7 944 6.03 5.42 Lag 3 -.29 A5 -202 .083 -.64 .05

Lag4 02 266 01 993 6.26 6.31 Lag 4 -.28 19 -1.45 188 -73 A7

MT_2 Lag1 18 23 81 445 _35 72 BVP_2 Lag1 -.65 .34 -1.90 .098 -1.45 16

Lag2 o3 31 100 351 1.05 I Lag 2 -.66 46 -1.43 197 -1.75 43

Lag3 05 38 -13 899 05 85 Lag 3 -.24 45 -54 606 1.3 83

Lag4 06 32 -18 861 .81 69 Lag 4 .96 39 244 045 .03 1.89

BS_2 Lag1 86 1.86 46 656 353 526 MT_2 Lag1 .08 05 152 472 -.04 .20

Lag2 -2.42 266  -91 394 -8.71 3.88 Lag2 -06 o7 -9 394 -22 10

Lag 3 1.06 4.50 24 82 -9.58 11.69 Lag3 01 .05 27 79 -1 A4

Lag 4 32 228 14 893 -5.08 572 Lag 4 3 .06 489 .002 A6 46

BVP_2 Lag1 -76 1.64 - 46 658 -4.64 312 PSAN_2 Lag1 .23 A2 2.00 .085 -.04 .50

Lag2 -19 197  -10 927 -4.85 4.47 Lag2 31 .09 331 013 .09 53

Lag3 83 1.75 AT 649 -3.30 4.96 Lag3 .01 .08 A0 924 -7 19

Lag 4 49 1.58 31 764 -3.24 4.23 Lag4 -.26 10 -260 036 -50 -02
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13 priedas. ,,Apranga“ finans

Trokstamy BS_3 rodiklio reikSmiy pasiskirstymas

Trukstamy GM_3 rodiklio reikSmiy pasiskirstymas
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13 priedo tesinys

Trukstamy PS_3 rodiklio reikdmiy pasiskirstymas Trukstamy PT_3 rediklio reik3miy pasiskirstymas

Trakstamy GP_3 rodiklio reikémiy pasiskirstymas
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Trukstamy TA_3 rodiklio reikdmiy pasiskirstymas
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14 priedas. Statistiniy Lietuvos prekybos sektoriaus finansiniy rodikliy triakstamy reikSmiy uzpildymo grafikai

Trokstamy statistiniy TM_3 rodiklio reikdmiy uZpildymo grafinis vaizdas
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15 priedas. ,,Apranga“ finansiniy rodikliy prognozavimo modeliy atranka

TM_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio TM_3 0,5245453 0,44663535 16,310282 1,3663796
naivus_TM_3 0,5859848 0,49600662 20,603941 1,5174199
sezoninis_naivus_TM_3 0,167093 0,12243894 4,755078 0,3745742
naivus_su_poslikniu_TM_3 | 0,7297029 0,6364957 26,185918 1,9472144
ETS TM_3 0,1491435 0,09117 3,485279 0,278914
ARIMA_TM_3 0,1847251 0,18393928 7,129171 0,5627205
STL TM_3 0,1431158 0,08740782 3,335797 0,2674044

TM_3 rodiklio prognozucjamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus

35
3.0
ARIMA
_3 — esamos reikimeés
g — ET3
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TM_3 STL modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai
Metodas Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas

Vidurkio 0,01731502 p-reik§mé = 0,1991 p-reik§mé = 0,8919

Residuals from STL + ETS(A,N,N)
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15 priedo tesinys

TM_3 rodiklio esamy ir prognozuojamy reik8miy grafikas

351
3.0
_3 — istoriniai duomenys
,g 2.57 — prognozuojamos reikimeés
é \ pasikliautinieji intervalai
g 2.0 a0
i
95
1519
0 sy B e e e
GM_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas
Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_GM_3 0,14235401 0,13475 28,25459 0,7658063
naivus_GM_3 0,87365294 0,8289296 187,77359 4,7109425
sezoninis_naivus_GM_3 0,19584 0,1601693 32,26064 0,9102684
naivus_su_poslikniu GM_3 | 1,21209727 1,1290101 252,39002 6,4163491
ETS_GM_3 0,14302998 0,13475 28,02856 0,7658063
ARIMA_GM_3 0,23383638 0,21864172 42,27391 1,2425767
STL_GM_3 0,09360096 0,08248505 15,23879 0,4687761

GM_3 rodiklio prognozuojamy reik8miy palyginimas pagal skirtingus metodus
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15 priedo tesinys
GM_3 STL modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Metodas Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
Vidurkio -2,768794e-05 | p-reiksmeé = 0,3524 p-reikSmé = 0,04047
Residuals from STL + ETS(A,N,N)
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GM_3 rodiklio esamy ir prognozuojamy reikémiy grafikas
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15 priedo tesinys

BS_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_BS_3 0,041737383 0,036486286 13,443063 0,8551473
naivus_BS_3 0,026223352 0,02025 6,722169 0,4746094
sezoninis_naivus_BS 3 0,009607583 0,008755381 3,139099 0,2052042
naivus_su_poslikniu_BS 3 | 0,024893851 0,020476197 6,86014 0,4799109
ETS BS 3 0,010137208 0,008715093 3,016912 0,20426
ARIMA_BS 3 0,029120046 0,028094661 9,671147 0,6584686
STL_BS 3 0,008121684 0,006641416 2,347321 0,1556582
BS_3 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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ARIMA
o — esamos reikEmeés
o3 A
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BS_3 STL modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis

Ljung-Box testas

Shapiro-Wilk testas

0,001722949

p-reik§mé = 0,5677

p-reik§mé = 0,8953

Residuals from STL + ETS(A.N,N)
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15 priedo tesinys

SNK_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_SNK_3 0,08669631 0,07575 20,35496 0,915869
naivus_SNK_3 0,07189576 0,0575 13,131869 0,6952141
sezoninis_naivus_SNK_3 0,0206034 0,0165 4,350676 0,1994962
naivus_su_poslinkiu_SNK_3 | 0,07059542 0,05624074 12,843951 0,6799888
ETS_SNK_3 0,02601865 0,02268231 5,58688 0,2742446
ARIMA_SNK_3 0,03822476 0,02765227 7,22253 0,3343348
STL_SNK_3 0,03381329 0,02713971 6,426605 0,3281375

SNK_3 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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SNK_3 modeliy paklaidy statistiniai rodikliai
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Metodas Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
Sezoninis 0,0007916667 | p-reikémé = 0,01351 p-reik§mé = 0,4131
naivusis

ETS 0,008406439 p-reiksmé = 0,4801 p-reiksmé = 0,2675

SNK 3 sezoninio naiviojo modelio paklaidy diagnostikos grafikai
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15 priedo tesinys

paklaidy diagnostikos grafikai

SNK_3 ETS modelio

Residuals from ETS(M,N,M)
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15 priedo tesinys

ROA_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_ROA_3 4,970632 4,252054 17,738118 1,4182573
naivus_ROA_3 6,351954 4,614 22,102288 1,5389832
sezoninis_naivus_ROA_3 4,359894 3,3355 13,689032 1,1125441
naivus_su_poslinkiu_ROA_3 | 6,351954 4,614 22,102288 1,5389832
ETS_ROA_3 2,177006 1,942023 7,618978 0,6477548
ARIMA_ROA 3 3,325852 2,858114 10,851247 0,9533138
STL_ROA_3 2,35613 2,112691 8,315539 0,7046806

ROA_3 rodiklio prognozuojamy reikSmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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vidurkis
201
ROA_3 ETS modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai
Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
-0,0007369007 | p-reiksmé = 0,2475 p-reik§mé = 0,02437
Residuals from ETS(M,N,A)
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15 priedo tesinys

ROE_1 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_ROE_3 7,367155 5,828893 19,200324 1,816798
naivus_ROE_3 8,430645 5,48775 19,995079 1,710468
sezoninis_naivus_ROE_3 5,837478 4,65975 13,598426 1,45239
naivus_su_poslinkiu_ROE_3 | 8,430645 5,48775 19,995079 1,710468
ETS_ROE_3 3,499608 3,292742 9,127947 1,026309
ARIMA_ROE_3 5,837478 4,65975 13,598426 1,45239
STL_ROE_3 3,530485 3,293301 9,046384 1,026483

ROE_3 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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ROE_3 ETS modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis

Ljung-Box testas

Shapiro-Wilk testas

0,004516973

p-reik§mé = 0,9473

p-reik§mé = 0,01631
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15 priedo tesinys

ROE_3 rodiklio esamy ir prognozuojamy reikdmiy grafikas

40+
.8 — istoriniai duomenys
,g — prognozuojamos reikimeés
= 30
-% pasikliautinieji intervalai
3 a0
id
20 a5
W+ttt e T e T
PEPPPPRRPRPPPP P PP P PP P PR P PR PP RPRPP
GP_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas
Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_GP_3 476171 3,70275 9,4039 1,908101
naivus_GP_3 5,199837 3,70275 9,557618 1,908101
sezoninis_naivus_GP_3 4,239938 3,31475 8,081682 1,708157
naivus_su_poslinkiu GP_3 | 5,199837 3,70275 9,557618 1,908101
ETS_GP_3 2,527872 1,996257 5,057254 1,028711
ARIMA_GP_3 3,777868 3,214317 8,016786 1,656402
STL_GP_3 2,574796 2,172149 5,428021 1,119352
GP_3 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
504
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o — esamos reikimeas
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';_% = naivus su drifiu
IO — STL
404 vidurkis
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15 priedo tesinys

GP_3 ETS modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas
-0,007748982 | p-reiksmé = 0,8033 p-reik§mé = 0,0003582
Residuals from ETS(M,N,A)
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15 priedo tesinys

PS_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio_PS_3 0,2685076 0,237 224,51544 1,048093
naivus_PS_3 0,4855497 0,4065 860,29772 1,797678
sezoninis_naivus_PS_3 0,4419661 0,35 250,53699 1,547816
naivus_su_poslinkiu PS_3 | 0,4855497 0,4065 860,29772 1,797678
ETS_PS_3 0,2689223 0,237 221,02999 1,048093
ARIMA_PS_3 0,2685076 0,237 224,51544 1,048093
STL_PS_3 0,1461871 0,106774 58,35027 0,47219

Rodiklio reikémeés

PS_3 rodiklio prognozuojamy reikémiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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PS_3 STL modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis

Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas

-4,106481e-05

p-reik§mé = 0,2403 p-reik§mé = 0,0169
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15 priedo tesinys

PS_3 rodiklio esamy ir prognozuojamy reikSmiy grafikas

0754
0.50
_3 — istoriniai duomenys
,g 0.254 — prognozucjamos reikdmes
é pasikliautinieji intervalai
g 0.004 a0
ia
95
-0.25
PT_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas
Modelis RMSE MAE MAPE MASE
vidurkio PT 3 0,0751637 0,066 203,6051 1,0595318
naivus_PT_3 0,12664715 0,106 685,0584 1,7016722
sezoninis_naivus_PT 3 0,12416622 0,09725 239,5141 1,561204
naivus_su_poslikniu_PT_3 0,12664715 0,106 685,0584 1,7016722
ETS_PT_3 0,07516185 0,066 203,6536 1,0595318
ARIMA_PT_3 0,06087812 0,0513534 154,3826 0,8244024
STL_PT_3 0,03429664 0,02616422 58,5395 0,4200277

Rodiklio reikémeés

PT_3 rodiklio prognozuojamy reik8miy palyginimas pagal skirtingus metodus
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15 priedo tesinys

PT_3 STL modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis Ljung-Box testas Shapiro-Wilk testas

-1,190534e-05 | p-reiksmeé = 0,4556 p-reik§mé = 0,01343

Residuals from STL + ETS(A,N,N)
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15 priedo tesinys

TA_3 modeliy palyginimas ir prognozavimo grafikas

Modelis RMSE MAE MAPE MASE

vidurkio_TA_3 0,0795677 0,07596314 12,426875 1,977349
naivus_TA_3 0,09023091 0,06885911 12,661337 1,792428
sezoninis_naivus_TA_3 0,05246173 0,04353972 7,261128 1,133355
naivus_su_poslikniu_TA_3 | 0,09023091 0,06885911 12,661337 1,792428
ETS_TA_3 0,04772157 0,04406778 7,034945 1,147101
ARIMA_TA 3 0,04485309 0,04087973 6,582473 1,064115
STL_TA_3 0,0493406 0,04476638 7,093314 1,165285

TA_3 rodiklio prognozuojamy reikdmiy palyginimas pagal skirtingus metodus
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TA _3 ARIMA modelio paklaidy diagnostikos statistiniai rodikliai ir grafikai

Vidurkis

Ljung-Box testas

Shapiro-Wilk testas

0,01461393
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15 priedo tesinys
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16 priedas. ,,Apranga® prieZastiniy rySiy modeliai BS, ROA ir GP rodikliams

BS_3 ROA 3
95% Confidence Interval 95% Confidence Interval
Model Term Coefficient Std. Error t Sig Lower Bound Upper Bound Model Term Coeflicient Std. Error t Sig. Lower Bound Upper Bound
Intercept 00 31 -01 093 -72 72 Intercept .03 37 .08 940 -.B6 .92
BS_3 Lag1 80 24 .36 012 24 1.36 ROA_3 Lag1 -.24 62 -.39 707 -1.70 1.22
Lag 2 82 25 324 014 SF 1.41 Lag 2 .74 53 1.39 .206 -.51 1.99
Lag3 43 25 176 123 -15 1.02 Lag3 -.54 73 Gy, 483 -2.27 1.18
Lag 4 -48 20 -239 048 -.94 -01 Lag4 117 50 233 052 -.02 2.36
GP_3 Lagt .08 44 A9 858 -96 113 MT_3  Lag1 -.08 13 -.66 528 -.40 .23
Lag 2 2.01 46 434 .003 92 311 Lag2 -.08 19 -39 707 -.53 .38
Lag3 -2.75 69  -3.96 .005 -4.39 -1.11 Lag3 Sifl] 18 -.65 538 -.54 Kl
Lag4 -.42 44 =95 373 -1.45 .62 Lag4 18 25 a7 468 -.40 .79
MT_3 Lagt .00 A -.01 992 -26 .25 BS_3 Lag1 -.24 .29 -81 444 -.92 45
Lag 2 -.40 A6 | 251 040 =77 -.02 Lag2 -.01 A -.02 982 -.74 .12
Lag3 -10 14 -.68 519 -44 24 Lag3 .01 30 .04 967 -.70 .73
Lag 4 -.90 20 -439 .003 -1.38 -41 Lag4 42 24 172 128 -16 1.00
ROA_3 Lagi -1.00 50 199 087 -218 19 BVP_3 Lag1 16 211 .08 a4 -4.83 5.16
Lag2 -2.04 43 472 .002 -3.06 -1.02 Lag2 -.08 222 -.03 980 -5.30 5.18
Lag3 2.63 59 4 .003 1.22 4.03 Lag3 -1.06 203 -52 620 -5.86 3.75
Lag 4 -1.14 41 278 027 -210 -17 Lag4 -.07 229 -03 975 -5.49 5.34
BVP_3 Lagi 2.77 172 161 152 -1.30 6.84 GP_3 Lagi -.24 54 -45 669 -1.52 1.04
Lag 2 -3.88 180 -215 .069 -8.14 .39 Lag2 -1.05 57 184 108 -2.39 .30
Lag3 3.61 166 218 065 -30 753 Lag3 .07 85 .09 934 -1.94 2.09
Lag 4 -2.54 186 -1.36 215 -6.95 187 Lag4 =37 54 -.68 516 -1.64 .90
GP_ 3
95% Confidence Interval
Model Term Coeflicient  Std. Error t Sig.  LowerBound Upper Bound
Intercept -.34 37 -.91 391 -1.22 .54
GP_3 Lag1 -16 54 -31 769 -1.44 1.11
Lag2 -.62 56 -1.10 .309 -1.85 72
Lag3 -.99 85 117 .280 -2.98 1.01
Lag 4 -.66 53| 1.23 287 -1.82 .60
BVP_3 Lag1 2.24 210 1.07 320 -2.72 7.20
Lag2 -3.62 220 -1.65 144 -8.82 1.58
Lag3 1.97 2.02 .98 362 -2.80 6.74
Lag 4 221 2.27 -.97 363 -7.59 3.16
MT_3 Lag1 -12 A3 -.90 396 -43 19
Lag 2 -12 19 -63 548 -.57 33
Lag3 -12 K -.67 526 -53 .30
Lag 4 -14 .25 -.55 598 -73 45
ROA_3 Lag1 -.68 .61 -1.11 304 -212 J7
Lag2 1.05 53 200 085 -19 2.30
Lag3 .34 J2 | 47 650 -1.37 2.06
Lag 4 .72 50 1.4 192 -.46 1.90
BS_3 Lag1 .23 .29 81 447 -.45 .82
Lag 2 .63 31 205 080 -10 1.35
Lag3 A1 .30 .36 728 -.60 .B2
Lag 4 .06 24 .26 .B05 -.51 .63
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