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Santrauka

Finansinés ataskaitos yra svarbiausias ir pagrindinis informacijos apie jmong, jos bikle, veiklos
rezultatus ir veiklos efektyvumga $altinis. Sia informacija naudojasi finansiniy ataskaity vartotojai —
investuotojai, konkurentai, tiekéjai, kreditoriai, valdzios institucijos, akcininkai, direktoriai, vadovai
ir kt. Priimdami jvairius sprendimus dél jmonés veiklos perspektyvy, jie remiasi finansinése
ataskaitose pateiktais duomenimis, todél finansinéje atskaitomybéje turi bati uztikrinta informacijos
kokybe. Vienas i§ reikalavimy, sudarant jmonés apskaitos politika, nustatyti, kaip bus jkainojami
jmonés turtas ir jsipareigojimai. Pastaraisiais metais paraSyta daugybé¢ mokslinés literattiros darby,
lyginant jkainojimg savikainos ir tikrosios vertés metodais, kuriy dauguma pateikdavo argumentus
pries tikraja vert¢ ir uz ja, taciau galutinio sprendimo nebtidavo prieita. Dazniausia tikrosios vertés
metodo diskusijy tema - dviejy pagrindiniy apskaitos informacijos kokybiniy charakteristiky
tarpusavio suderinamumas: tinkamumas ir patikimumas. Sis metodas leidzia pateikti aktualig ir
rinkos tendencijomis paremta informacija, taciau tuo paciu suteikia galimybes manipuliuoti
ikainojimo vertémis. lkainojimas naudojant savikainos metoda, kai kaina nustatoma remiantis
sandorio dokumentais, yra nusistovéjes ir gerai zinomas, tacCiau, populiaréjant tikrosios vertés
principams, savikainos metodas taip pat pradedamas labiau analizuoti, pateikiant Sio metodo
privalumus ir trukumus. Todé¢l svarbu iSanalizuoti, kaip keiCiasi finansiniy ataskaity kokybe,
naudojant tikrosios vertes ir savikainos jkainojimo metodus.

Sio magistro baigiamojo projekto objektas - tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodai.
Pagrindinis tikslas yra nustatyti, ar tikrosios vertés jkainojimo metodo naudojimas padidina jmoniy
finansiniy ataskaity kokybe labiau, nei savikainos jkainojimo metodo taikymas. ISsikeltam tikslui
pasiekti identifikuoti keturi uzdaviniai: 1) atlikti finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios
vertés ir savikainos jkainojimo metodus, mokslinés problemos analize; 2) atlikti mokslinés literatiiros
analize ir pateikti finansiniy ataskaity kokybés ir tikrosios vertés bei savikainos jkainojimo metody
naudojimo teorinius sprendimus; 3) parengti finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés
ir savikainos jkainojimo metodus, tyrimo metodika; 4) atlikti finansiniy ataskaity kokybés, naudojant
tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus, tyrimg ir pateikti gautus rezultatus.

Atlikus finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus,
empirinj tyrimg nustatyta, kad nei vienas i§ analizuoty jkainojimo metody nedaro reikSmingos jtakos
finansiniy ataskaity kokybei. Tai reiskia, kad nei tikrosios vertés, nei savikainos jkainojimo metodo
taikymas neuztikrina kokybiskesnés ar maziau kokybiskos finansinés informacijos, lyginant Siuos
metodus tarpusavyje.
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Summary

Financial statements are the key source of financial information about the company, its performance
and efficiency. This financial information is used by investors, competitors, suppliers, creditors,
public institutions, shareholders, directors, managers and others. According to this information, they
make various decisions about company‘s business prospects. Therefore, the quality of financial
information in the financial statements must be ensured. One of the requirements for determining the
accounting policies of an enterprise is to determine how the assets and liabilities will be valued. In
recent years, a lot of academic literature comparing historical cost and fair value was written. Majority
of those studies provided arguments for and against fair value, but the final decision wasn‘t made.
The most common topic of the fair value method is the two main qualitative characteristics of
accounting information: relevance and reliability. This valuation method allows to provide relevant
information based on market, but at the same time, it gives the opportunity to manipulate accounting
information. Historical cost based on transaction documents is well-established and well-known, but
with fair value trend, historical cost approach also begins to be analyzed with the advanteges and
disadvantages of this method. Therefore, it is important to analyze how the quality of financial
information changes, using fair value and historical cost.

The objective of this Master‘s final degree project is fair value and historical cost valuation methods.
The main purpose is to determine whether the use of fair value increases the quality of the financial
statements more than historical cost. Four goals have been identified to achieve the main purpose: 1)
to analyze the academic literature about the quality of financial reports using fair value and historical
cost; 2) to provide theoretical solutions for determining the quality of the financial statements and for
the use of fair value and historical cost methods; 3) to develop a methodology for analysis of the
quality of financial statements using fair value and historical cost; 4) to perform an empirical research
on the quality of financial statements using fair value and historical cost and to present the results.

Results of the empirical research on the quality of financial statements using fair value and historical
cost showed that none of the valuation methods analyses have a significant impact on the quality of
the financial statements. This means that applying either the fair value or the historical cost method
does not provide higher or lower quality of the financial statements compared to each other.
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Ivadas

Temos aktualumas. Finansinés ataskaitos yra svarbiausias ir pagrindinis informacijos apie jmone,
jos biikle, veiklos rezultatus ir veiklos efektyvuma 3altinis. Sia informacija naudojasi nemazai idoriniy
finansiniy ataskaity vartotojy — akcininkai, investuotojai, kreditoriai, tiekéjai, valdzios institucijos.
Priimdami jvairius sprendimus dél imonés veiklos perspektyvy, jie remiasi finansinése ataskaitose
pateiktais duomenimis apie jmonés turtg, jsipareigojimus, kapitalg, pelng, pinigy srautus. Todél
pateikti duomenys finansinéje atskaitomybéje turi bati aiskiis ir neklaidinti i§orés vartotojy. Siam
tikslui uztikrinti Salies ir tarptautiniu mastu yra priimti jstatymai ir atskaitomybés standartai, kuriais
turi vadovautis imonés atsakingi asmenys.

Vienas i§ reikalavimy, sudarant jmonés apskaitos politika, nustatyti, kaip bus jkainojami jmonés
turtas ir jsipareigojimai. Pastaraisiais metais parasSyta daugybé mokslinés literatiiros darby, lyginant
ikainojimg savikaina ir tikraja verte, kuriy dauguma pateikdavo argumentus pries tikraja vertg ir uz
ja, taciau galutinio sprendimo nebiidavo prieita. Netikéta finansy krizé 2007-2008 m. bei augantis
apskaitos standarty, naudojanciy tikraja verte, Sig diskusija paskatino dar labiau (Abdel-Khalik,
2011). Debatus dél tikrosios vertés paskatino ir vis besikeiCiantis verslo pasaulis bei didesnis
informacijos poreikis. Pagrindiné tikrosios vertés diskusijy tema - tai dviejy pagrindiniy apskaitos
informacijos kokybiniy charakteristiky tarpusavio suderinamumas: tinkamumas ir patikimumas.
Tikrosios vertés Salininkai teigia, kad tikroji verté tiksliausiai atspindi finansinés atskaitomybés
reikalavimus, nes padidina skaidruma, pateikiant daugiau besikei¢ianc¢ios informacijos. PrieSingai,
kritikai tvirtina, kad kai kurie tikrosios vertés matai néra naudingi investuotojams, nes Siy jverciy
patikimumas sumazéja, kai vadovybe yra linkusi | manipuliavimg, daro vertinimo klaidas ir (arba)
yra sunkiai patikrinami (McDonough, Shakespeare, 2015). Ikainojimas naudojant savikainos metoda
yra nusistovéjes ir gerai zinomas, taciau, populiaréjant tikrosios vertés principams, savikainos
metodas taip pat pradedamas labiau analizuoti, pateikiant §io metodo privalumus ir trilkumus.

Tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metody bei finansiniy ataskaity kokybés temos buvo ir yra
placiai analizuojamos jvairiy autoriy moksliniuose tyrimuose. Tikrosios vertés jkainojimo metodas
pladiau pradétas tirti 21-ame amziuje, kai Tarptautiniuose finansinés atskaitomybés standartuose
buvo jtvirtintas standartas, kuriuo jmonéms leidziama taikyti §j jkainojimo metoda vietoje
alternatyviy metody (savikainos, perkainojimo ir kt.). Finansiniy ataskaity kokybés svarba taip pat
analizuojama ne vienerius metus. Minétas temas jvairiais metodais nagrinéjo tokie autoriai kaip Ch.
Chen (2011), J. M. Argiles, J. Garcia-Blandon, T. Monllau (2012), J. M. Argiles, J. Garcia-Blandon,
T. Monllau (2011), A. Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K. Ghani (2018) L. L. ir E. J. Riedl (2014), R.
Taplin, W. Yuan ir A. Brown (2014), S. Sodan (2015), J. Dixon ir Y. Frolova (2013), K. A. Diehl
(2010), A. Marra (2016), D. Brinza ir M. Bengescu (2016), V. G. Cristea (2015), S.Hayoun (2018),
M. F. C. Gomariz ir J. P. S. Ballesta (2014), I. D. Pascan (2015), L. Song (2016) ir kt. Svarbu
paminéti, kad finansiniy ataskaity kokybés tyrimy, analizuojant tikrosios vertés ir savikainos
jkainojimo metody jtaka jos lygmeniui, randama vos keletas ir labiau nagrinéjamas tikrosios vertés
ikainojimo metodas atskirai. Taciau tai yra svarbi ir aktuali tema, nes autoriai néra vieningai
nusprende, kuris jkainojimo metodas — tikrosios vertés ar savikainos, yra tinkamesnis, uztikrinant
finansiniy ataskaity kokybe ir daznai pateikia galimas tolimesnes tyrimy kryptis.

Sio tyrimo naujumas pasizymi tuo, kad sudaromas integruotas keliy autoriy naudoty metody tyrimo
modelis, jtraukiant j ji dazniausiai moksliniuose tyrimuose randamus finansinius rodiklius. Taip pat,
remiantis S. Sodan (2015), tirti pasirinktos Ryty Europos $alys, kurios kituose finansiniy ataskaity
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kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus, tyrimuose analizuotos nebuvo.
S. Sodan (2015) tyré Ryty Europos 3aliy bankinj sektoriy. Sis sektorius tirtas daugumoje nagrinéty
moksliniy tyrimy, todél pasirinkimas tirti visas Ryty Europos listinguojamas jmones, i§skyrus bankinj
sektoriy, yra dar vienas $io tyrimo naujumas bei papildymas atliktiems autoriy tyrimams finansiniy
ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos metodus, tema.

Problema. Kuris jkainojimo metodas — tikroji verté ar savikaina suteikia kokybiskesne finansine
informacija vartotojams?

Tyrimo objektas. Tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodai.

Tyrimo tikslas. Istirti tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metody naudojimo jtaka jmoniy
finansiniy ataskaity kokybei.

Uzdaviniai:

1. iSanalizuoti tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus bei jy privalumus ir
trikumus finansiniy ataskaity kokybés pozitiriu;

2. atlikti teoriniy ir empiriniy tikrosios vertés bei savikainos jkainojimo metody naudojimo
tyrimy analiz¢, identifikuojant pagrindines tyrimy kryptis;

3. parengti finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, tyrimo metodika;

4. atlikti finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos ikainojimo
metodus, tyrimg ir pateikti gautus rezultatus.

Siame darbe finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, mokslinei problemos analizei, teoriniy sprendimy pateikimui bei tyrimo metodikos
parengimui naudojama mokslinés literatiiros lyginamoji analizé. Empiriniam tyrimui atlikti taikomas
daugialypés tiesinés regresijos modelis.
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1. Tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodai bei ju privalumai ir trilkkumai finansiniy
ataskaity kokybés poZzitriu

Sioje darbo dalyje pateikiama finansiniy ataskaity kokybés samprata bei nustatoma jos svarba
finansiniy ataskaity vartotojams. Taip pat aprasomi tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metody
naudojimo jmoniy apskaitoje ypatumai. Galiausiai, identifiuojami tikrosios vertés ir savikainos
ikainojimo metody naudojimo privalumai ir trikumai i§ jmoniy finansiniy ataskaity kokybés
perspektyvos.

1.1.  Finansiniy ataskaity kokybés samprata ir svarba

Finansinés ataskaitos yra vienas pagrindiniy ir ko gero dazniausiai naudojamy informacijos Saltiniy
apie jmong, jos veikla, rodiklius bei rezultatus. Informacija, kuri pateikta jmoniy finansinése
ataskaitose naudoja jvairiis suinteresuoti asmenys bei institucijos: investuotojai, konkurentai, tiekéjai,
kreditoriai, valdzios institucijos ir pan. Tokia informacija svarbi ir vidaus vartotojams: akcininkams,
direktoriams, vadovams, vadybininkams ir kt. Visos suinteresuotos pusés analizuoja jmoniy
finansines ataskaitas tam, kad priimty vienokius ar kitokius sprendimus. Norint, kad tokie sprendimai
biity teisingi, pagrjsti ir atneSty laukiamos naudos, ataskaitose pateikta informacija turi buti
kokybiska. S. Katutyté (2017), iSanalizavusi jvairuose moksliniuose Saltiniuose randamas finansiniy
ataskaity kokybés interpretacijas, pateikia apibendrintg finansiniy ataskaity kokybés samprata. Jos
teigimu, jmonés finansinés ataskaitos yra kokybiskos, jei sudarant finansines ataskaitas yra laikomasi
visy nustatyty apskaitos reglamenty bei ataskaitose pateikta informacija yra tinkama vartotojams
priimant savo sprendimus. Pasak R. Legenzovos (2016), kokybiska finansiné¢ informacija pateikia
tikrus ir teisingus imonés finansinius rezultatus bei padeda tiksliau prognozuoti busimus veiklos
rezultatus. J. Martinez-Ferrero (2014) apibudina finansiniy ataskaity kokybe kaip finansinés
atskaitomybés pagalba perduotg patikimg informacija, o kaip pagrindinius kokybiSkos finansinés
informacijos bruozus identifikuoja aktualuma, skaidruma, aiSkumg ir patikimumg. Autorius
apibendrina, kad auksStos kokybés finansin¢ informacija padeda labiau iSvengti informacijos
asimetrijos. Minciai, kad kokybiSkos finansinés ataskaitos padeda sumazinti neteisingos informacijos
rizika, pritaria ir K. Park (2018). Jis dar prideda, kad aukstos kokybés informacija, atsispindinti
imoniy finansinése ataskaitose, leidzia imoniy vadovams ir kitiems su jmone susijusius sprendimus
priimantiems asmenims stebéti tokiy sprendimy rezultatus. Autoriy grupé H. B. Christensen ir kt.
(2014) kvescionuoja reglametavimg, leidziantj vedant jmonés apskaitg rinktis jvairius apskaitos
metodus. Pateikiamas konkretus pavyzdys, iSskiriant galimybe¢ apskaitoje pasirinkti, kokiu metodu
bus jkainotas jmonés turimas turtas. Autoriams kyla klausimas, ar leidimas pacioms jmonéms
nuspresti, kokig apskaitos politikg taikyti, uztikrina aukstesne finansiniy ataskaity kokybe, nes tokiu
atveju informacijos kokyb¢, pateikta finansinése ataskaitose, labai priklauso nuo atsakingy asmeny,
kurie ir nusprendzia, kokia apskaitos politikg taikyti. Kaip matoma i§ pateikty autoriy jzvalgy,
finansiniy ataskaity kokybé yra itin aktuali sprendimus priimantiems jmonés veikla suinteresuotiems
asmenims bei priklauso nuo pasirinktos vykdyti apskaitos politikos.

Kiekvienas tkio subjektas, sudarantis finansines imonés ataskaitas, privalo joje pateikti apskaitos
politikg, kuria remiasi tiek sudarant finansing atskaitomybe, tiek ir vykdant kasdienes ikines
apskaitos operacijas. Imonés apskaitos politika — tai ,,apskaitos principai, apskaitos metodai ir
taisyklés, skirti tikio subjekto apskaitai tvarkyti ir finansinéms ataskaitoms sudaryti“ (7 VAS, 2012).
Keiciantis verslo aplinkai, ekonominei Salies situacijai ar apskaitg reglamentuojantiems jstatymams
bei standartams, jmoné taip pat gali keisti savo apskaitos politikg, taciau turi pasirinkti tokius
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principus, metodus ir taisykles, kuriais remiantis bty dar tiksliau atspindéta jmonés finansiné bukle
ir veiklos rezultatai (7 VAS, 2012). Kaip teigia L. Sun ir S. Rath (2010), dar 1970-aisiais ir 1980-yjy
pradzioje, atlikus daugybe moksliniy tyrimy, buvo nustatyta, kad jmoniy vadovai gali savo nuozitira
pasirinkti apskaitos politikg ir tinkamus metodus. Minéto laikotarpio tyrimai parodé, kad vadovai
uzsiima lobizmu, todél renkasi tokius apskaitos metodus ir taisykles, kurios gali sumazinti mokes¢iy
mokejima, padéti uztikrinti palankesnias taisykles, sumazinti politines i$laidas, sumaZzinti gamybos
sgnaudas ir padidinti apskaitinj pelng. Vadovy lobizmas atsiranda dél pazadéty skatinamyjy
kompensacijy uz atitinkamus jmonés veiklos rezultatus. Norint pasiekti reikiamy rezultaty, vadovai
renkasi parankesnius atsargy, nusidévéjimo ir kity sriciy kalkuliavimo metodus Siam tikslui
igyvendinti (Sun ir Rath, 2010).

D¢l galimy netiksliy jmonés rezultaty, pasirenkant vienokia ar kitokig apskaitos politika, privaloma
susidaryti kuo tinkamesne apskaitos politika, kurios reikalauja apskaitos standartai. Sis poreikis
atsiranda dé¢l jmone suinteresuoty asmeny. Kaip teigia Katutyteé (2017), suinteresuoti asmenys gali
biiti savininkai, esami ir galimi investuotojai, kontroliuojancios institucijos ir daugelis kity, todél
jiems labai svarbi apskaitos kokybé. Pagal M. Skoda ir G. Slavikové (2015), pagrindinis finansinés
atskaitomybés tikslas — suteikti naudinga informacija investuotojams, kreditoriams ir Kitiems su
panasiais iStekliy paskirstymo sprendimais susijusiais asmenimis. Investuotojai laikomi tais, kuriems
labiausiai reikia informacijos i$ finansiniy ataskaity, nes jie paprastai negali praSyti Sios informacijos
tiesiogiai 1§ jmonés. Kadangi jie teikia rizikos kapitalg jvairioms jmonéms, jy poreikius atitinkan¢ios
finansinés atskaitomybés nuostatos taip pat atitinka daugumg kity vartotojy poreikiy, todél
investuotojy poreikiai atspindi ir kity jvairiy vartotojy poreikius (Skoda ir Slavikova, 2015). I.
Georgescu, L. Paviloaia, I.-B. Robu (2014) teigimu, apskaitos informacijos nauda ir jtaka vartotojy
sprendimams priklauso nuo jos kokybiniy pozymiy. Pagal Tarptautiniy apskaitos standarty valdybos
(TASV, angl. IASB) nuostatas, pagrindinis kokybiskos apskaitos informacijos tikslas — biiti svarbia
pagrindiniams §ios informacijos vartotojams, taip pat parodyti tikrg ir teisingg vaizdg. Atsizvelgiant
1 TASV pasiiilyty Tarptautiniy finansinés atskaitomybés standarty (TFAS, angl. IFRS) reikalavimy
taikyma, apskaitos informacijos kokybé pageréja dél tinkamesnio finansinés bikles ir veiklos
rezultaty pateikimo (Georgescu, Paviloaia, Robu, 2014).

Ivairiis autoriai sutinka, kad apskaitos informacijos kokybé yra itin svarbi ir esminé priimant jvarius
su jmon¢ susijusius sprendimus, todel ,,nekyla abejoniy, kad, kuo finansinés ataskaitos yra
kokybiskesnés, tuo tikslesné¢ informacija apie tikio subjekta yra pateikiama ir tuo teisingesnius
sprendimus Sios informacijos pagrindu suinteresuoti vartotojai gali priimti“ (Katutyté, 2017). Tam,
kad informacija buty kokybiska, reikia pasirinkti tinkamiausig apskaitos politika.

1.2.  Turto ir jsipareigojimy jkainojimas: tikroji verté ir/ar savikaina

Imon¢, sudarydama savo apskaitos politika, pasirenka jvairius metodus, jvercius ir principus, pagal
kuriuos ji galéty geriausiai apskaityti savo tikines operacijas. Vienas i§ tokiy pasirinkimy — turto ir
isipareigojimy jkainojimas. Jau keleta mety vyksta debatai dél to, kuris jkainojimo metodas —
savikainos ar tikrosios vertés, yra tinkamiausiais ir patikimiausias bei labiausiai pagerinantis
apskaitos kokybe.

1.2.1. Turto ir jsipareigojimy jkainojimas savikainos metodu

Savikaina (angl. historical cost) yra dazniausiai apskaitoje naudojamas metodas turtui ar
isipareigojimams jkainoti. Daugeliui verslo objekty $is jkainojimas yra patogus ir naudingas d¢l savo
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paprastumo. Pasak J. Dixon ir Y. Frolova (2013), buhalteriai apsiribojo faktiniais apskaitos registrais,
apskaitant finansinius duomenis pagal faktinius duomenis, kurie gali buiti nustatyti remiantis
dokumentuose uzfiksuotomis operacijomis — savikainos principu, pagal kurj turtas yra
uzregistruojamas jo pradine kaina ir koreguojamas tik mazinant turto verte (tai atspindi tik turto
nusidéveéjima ir ignoruoja kainy infliacijg). Balanse turto ar jsipareigojimy verté pavaizduojama
savikaina — pinigy, kurie sumokéti jsigyjant objekta ir paruosiant ji naudojimui, suma. Isigijimo
savikaina apima ne tik turto pirkimo kaing, bet ir visas mokes¢iy, pristatymo, draudimo, jrengimo ir
testavimo iSlaidas (Smith ir Smith, 2014). Minéti autoriai pazymi, kad savikainos apskaita orientuota
] turto registravima tokiomis sumomis, kurios gali biiti patikrintos bei yra patikimos. Tokios apskaitos
tikslas yra padengti visas patirtas sgnaudas ir paskirstyti jas j tas, kurios turi biisimaja verte, ir tas,
kurios neturi. Sgnaudos su biisimgja verte yra kapitalizuojamos ir atitinkamai nurasomos kaip
sanaudos per laikotarpius, kuriais teikiama verté. Sgnaudos, neturinCios biisimosios vertés, yra i§
karto nuraSomos.

Kaip teigia D. E. Brinza ir M. Bengescu (2016), savikainos principas gali uztikrinti patikimuma, nes
galima neabejoti turto pirkimo kaina. Taciau §is principas nebiitinai suteikia visg reikiamg informacija
vartotojui. Atsizvelgiant j ekonominio pasaulio kompleksiskuma, finansy rinky plétra ir globalizacija
bei vertés teorijos jtaka akcininkams, savikainos jkainojimo metodas tapo Siek tiek pasengs.
Norédamos neatsilikti nuo tokio pasaulio vystymosi, apskaitos reguliavimo institucijos palaipsniui
pakeité savikainos ir tikrosios vertés principus. Anot L. Paliulienés (2012), d¢l vis besikei¢iancio
verslo pasaulio finansiniy ataskaity vartotojams priimant jvairius sprendimus nebeuztenka
informacijos, pateiktos savikainos metodu, jiems reikia zinoti realig imonés bikle, kuri biity paremta
realiomis rinkos kainomis. Tokig galimybe suteikia tikrosios vertés taikymas apskaitoje.

1.2.2. Turto ir jsipareigojimy jkainojimas tikrosios vertés metodu

Nuo desimtojo deSimtmecio vartotojai, politikos formuotojai, standartiniai sudarytojai ir rinkos
dalyviai suprato, kad, esant skirtingam grei€iui ir etapams bei skirtingiems rezultatams, finansinés
ataskaitos galblit negalé¢jo tinkamai jvertinti jmoniy verciy. Priezastis gali buti ta, kad apskaitos
principai buvo sukurti daugiausia pramoniniu laikotarpiu ir neatspindi ekonomikos poreikiy, kai
gamybos budai labai greitai keiiasi. Informaciné revoliucija, kuri budinga dabartinei pasaulinei
ekonomikali, pagreitino tikrosios vertés matavimy jtraukimg j ijmoniy finansing atskaitomybe (Marra,
2016).

Norint kruops¢iai iSanalizuoti tikrosios vertés (angl. fair value) pritaikyma apskaitoje butina aiskiai
suprasti pacig tikrosios vertés sampratg. Literatiiroje pateikiama jvairiy tikrosios vertés apibrézimy.
Keletas jy yra susiteminti ir pateikti 1-0je lenteléje. Visuotinai priimtas tikrosios vertés apibrézimas
pateikiamas 13-tajame Tarptautiniame finansinés atskaitomybés standarte (TFAS). 13-tasis TFAS
tikrajg verte apibrézia kaip kaing, kuri buty gauta parduodant turta arba sumokéta perleidziant
isipareigojimus tarp rinkos dalyviy vertinimo dieng. Dauguma moksliniy straipsniy autoriy remiasi
biitent Sia samprata (Georgescu, Pavaloaia, Robu, 2014; Argilés, Garcia-Blandon, Monllau, 2011;
Abdel-Khalik, 2011; Laux, Leuz, 2009; Dixon, Frolova, 2013 ir kt.).
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1 lentelé. Tikrosios vertés apibrézimai (sudaryta pagal 13-tajji TFAS; Lietuvos banko terminy baze; V. G.
Cristea (2015); 32-aji verslo apskaitos standarta; A. Marra (2016)

13-tasis TFAS Kaina, kuri buity gauta parduodant turta arba sumokeéta,
perleidziant jsipareigojimus tarp rinkos dalyviy
vertinimo dieng.

Lietuvos banko terminy bazé Suma, uz kurig gali biiti apsikeista turtu ar paslaugomis
arba uz kurig gali biiti jskaitytas tarpusavio
isipareigojimas tarp nesusijusiy $aliy, kurios ketina
pirkti arba parduoti turta arba jskaityti tarpusavio
jsipareigojima.

V. G. Cristea (2015) Kaina, priimta abiejy $aliy, veikiant laisvai ir
nevarzomai, patvirtinta sandoryje, sudarytame laisvos
konkurencijos saglygomis.

32-asis verslo apskaitos standartas Suma, uz kurig vertés nustatymo dieng sandorio Salys
viena kitai jprastomis rinkos saglygomis gali parduoti
turtg ar paslaugas arba perleisti jsipareigojima.

A. Marra (2016) Tikroji verté vertinama kaip i$¢jimo i$ rinkos kaina
(angl. exit price), kuri bty nustatyta sandorio metu
esant beveik idealioms (efektyvioms) rinkos sglygoms
tarp gerai zinomy, nepriklausomy ir ekonomiskai
pagristy Saliy, kurios turi vienodas salygas gauti ir
apdoroti visg su sandoriu susijusia informacija.

Kaip matoma iS 1l-osios lentelés, visi tikrosios vertés apibrézimai yra panasiis. Juose labiausiai
akcentuojama keli punktai:

laisvos rinkos salygos;

tokia pati (arba labai panasi) sandrio kaina tarp sandorio Saliy ir nesusijusiy Saliy;
kaina, egzistuojanti biitent vertinimo dieng;

neSaliSkumas.

NS

Sios salygos yra biitinos, norint tinkamai pritaikyti tikrosios vertés principus jmonés apskaitoje. Pats
angliskas terminas fair reiskia teisinga, sgzinga, o pastarosios sgvokos gali buti prilyginamos
finansiniy ataskaity kokybés reikalavimams.

Igyvendinant tikrosios vertés koncepcija naudojama trijy pakopy jvertinimo hierarchija. Pirmenybé
yra teikiama rinkos priemonéms ir laikomasi prielaidos, kad rinkos kainos ir duomenys atspindi
daugelio rinkos dalyviy privacig informacijg ir todél yra labiau patikimi nei vidiniai skai¢iavimai
(Marra, 2016). Taigi, rinkos kaina yra geriausias tikrosios vertés apskai¢iavimo metodas, jei $ios
kainos efektyviai surenka informacijg. Tinkamos ,.kokybés* rinkos kaina yra nustatoma remiantis
aktyvios rinkos kriterijumi, t. y. reikalinga pakankamai skaidri rinka, reguliariai prekiaujanti tam
tikromis prekémis, kad rinkos kaina galéty biity laikoma tikragja verte (Marra, 2016). Ukio subjektas
vertindamas tikrgjg vertg taiko $ig kaing be koregavimo. Tokiu pavyzdziu galéty biiti kainos birzoje.
Ukio subjektas turi turéti galimybe patekti j rinkg vertinimo dieng. Aktyvios rinkos yra tos, kuriose
sandoriai vykdomi pakankamai daZnai ir tokia apimtimi, kad buty galima pateikti reikiamg ir
pakankamg informacijg apie kainas (ACCA, 2018). Jei rinkos kaina néra pakankamai kokybiSka arba
jos néra i§ viso, naudojamas antrojo lygio jvertinimas, kuriuo atsizvelgiama j panasiy prekiy rinkos
kainas, o palyginamumas automatiskai reiSkia pinigy srauty aspekta (Marra, 2016). Pavyzdziui,
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paliikany normos, kredito palikany normos ar pelningumo kreivés. Gali prireikti koreguoti antro
lygio jvestis ir, jei Sis koregavimas yra reikSmingas, gali tekti tikraja verte priskirti treciam lygiui
(ACCA, 2018). Kai antro lygio kainos taip pat negali biiti naudojamos arba jos neegzistuoja,
vertinimas pagal rinka nepavyksta, o tikroji verté turi buiti apskaiCiuota, naudojant vidinius
jvertinimus ir apskai¢iavimus (Marra, 2016). Pavyzdziui, pinigy srauty prognozés gali buti
naudojamos vertinant ikio subjekta, kuris néra listinguojamas (ACCA, 2018).

Taigi, egzistuojant skaidrioms rinkoms, kuriose prekiaujama norimomis jvertinti prekémis, verte
nustatyti néra sudétinga, taciau, kai reikiamy rinky néra ir verte nustatyti reikia pasitelkus antrg arba
tredia lygmenj, atsiranda galimybé jvairiems netikslumams ir neatitikimams. A. Sapkauskiené ir S.
Orlovskij (2017) pastebi, kad 2009 m., bandydama padidinti finansinés atskaitomybeés tinkamuma,
TASYV suteiké vadovams didesnj lankstuma tikrosios vertés turto nustatymui antru ir treciu lygiais,
net ir esant aktyvioms rinkoms. Toks tikrosios vertés jvertinimo taisykliy sumazinimas sukuria
palankias aplinkybes vadovams, kurie linke jas iSnaudoti manipuliuojant duomenimis, o tai daro
poveikj finansinés atskaitomybés kokybei. Tagiau M. Skoda ir G. Slavikova (2015) pastebi, kad
investuotojai zino apie galimas jvertinimo klaidas ir todél visus tikrosios vertés jvertinimo
hierarchijos lygius vertina skirtingai.

1.3. Savikainos ir tikrosios vertés metody privalumai ir trikumai finansiniy ataskaity
kokybés poziiiriu

Ivairts mokslinés literatliros autoriai iki galo nesutaria, kuris jkainojimo metodas — savikainos ar
tikrosios vertés, yra tinkamesnis jvertinant jmonés turta ir jsipareigojimus. Egzistuoja jvairios
nuomonés palaikancios bei pasisakanc¢ios prie§ abu §iuos pasirinkimus. 2-oje lenteléje pateikiami
nagrinéty autoriy susisteminti argumentai, palaikantys savikainos ir tikrosios vertés metodus.

Literatiiroje randama beveik tiek pat argumenty, palaikan¢iy jkainojimg tiek savikaina, tiek tikraja
verte. Pagrindinis argumentas uz savikaing yra jos patikimumas ir paprastumas. Turto ar
jsipareigojimy kaina nustatoma remiantis sandorio dokumentais, todél néra daug galimybiy
manipuliuoti vertémis. Kuo maziau galimybiy yra manipuliuoti finansine informacija, tuo sudarytos
finansinés ataskaitos tampa kokybiskesnés ir naudingesnés jy vartotojams priimant sprendimus. Sis
metodas yra atsparesnis ekonomikos pakilimams ir nuosmikiams, tod¢l finansinése ataskaitose
pateikiama informacija neturéty biti pritemptai pagrazinta, arba pabloginta, atsizvelgiant j rinkoje
susiformavusig situacijg (Marra, 2016).

Savikainos metodas yra konservatyvus, aiSkiai apibréztas, todél liecka maziau erdves klaidoms bei
apgauléms, o tai tik sustiprina informacijos kokybeg, kai sandoriai yra fiksuojami remiantis uzfiksuoto
jvykio dokumentais, o sandorio vert¢ mazina pagristais metodais apskaiciuotos sumos. Pavyzdziui,
nusipirkus turtg, jo verté finansinéje atskaitomybe¢je uzfiksuojama pagal pirkimo dokumenta, o verte
mazinama skaiiuojant nusidéveéjimg, todél informacija tampa aiski ir lengvai panaudojama
tolimesniems sprendimams (Haswell ir Evans, 2018). Tai yra vienas pagrindiniy aspekty, kuo
pasizymi kokybiska finansin¢ informacija. Be to, turtas gali bati parduotas uz didesn¢ kaing, nei jo
verté atsispindi finansinéje ataskaitoje, taCiau gautas pelnas atskaitomybéje uzfiksuojamas tik jvykus
pardavimo faktui. Taigi, susidaro maziau galimybiy manipuliuoti jmonés pelnu.

Kitas iSskiriamas argumentas — savikainos metodas padeda uzkirsti kelig netinkamiems
investiciniams sprendimams. Minéta, kad kokybiSkos finansinés ataskaitos yra svarbios priimant
investicinius sprendimus, todel galima teigti, kad tinkamas savikainos metodo naudojimas, tikétina,
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padidina finansiniy ataskaity kokybg. Taip pat Sis metodas nercikalauja daugiau sgnaudy dél
papildomy iStekliy (specialisty, duomeny baziy, laiko paieSkoms) poreikiy, nustatant perkamo
objekto kaing. Kaip jau aptarta anksciau, tikrajai vertei nustatyti pirmiausia naudojamasi aktyviy
rinky indormacija. Svarbus argumentas uz savikainos metodo naudojimg atsiranda tada, kai aktyviy
rinky rasti nepavyksta. Jkainojimas savikainos metodu tampa informatyvesnis uz tikraja verte, nes
pateikiami duomenys labiau atspindi realyb¢ ir sumazing informacijos iSkreipimo rizika, o tai yra

labai svarbu, norint uztikrinti kokybiskas finansines ataskaitas.

2 lentelé. Argumentai uz savikaing ir tikraja verte (sudaryta pagal S. Haswell ir E. Evans, 2018; V. G.
Cristea, 2015; A. Marra, 2016; J. M. Argilés, J. Garcia-Blandon, T. Monllau, 2011; L. Paliukieng, 2012)

Argumentai uz savikaing

Argumentai uZ tikraja verte

1 Pirminés pirkimo iSlaidos yra patikimesnés ir labiau
patikrinamos, remiantis pirkimo dokumentais, nei
kintancios, galbut subjektyvesnés tikrosios vertés

matavimy vertes.

2 Savikainos apskaita yra konservatyvi, o tradiciné
apskaita pati savaime buvo konservatyvi.
3 Protinga nepaskirstyti pelno padidéjusioms turto
vertéms, kol nebus parduotas turtas.
4 Savikainos apskaita padeda uzkirsti kelig blogy
investicijy projektams.
5 Tkainojimas savikaina yra paprastesnis ir stabilesnis
metodas.
6 Savikainos metodas nereikalauja didesniy sanaudy,
nes verté nustatoma i§ sandorio dokumenty.
7 Savikainos metodas yra informatyvesnis, kai néra
aktyviy ir skaidriy rinky.

1 Tikroji verté suteikia galimybe vartotojams gauti
objektyvia, patikimg ir realesn¢ informacija apie iikio
subjekto turtg ir jsipareigojimus, nes vertés atitinka
rinkos kaing.

2 Tikrosios vertés matavimai yra labiau atnaujinami ir
todél yra svarbesni.

3 Tikrosios vertes matavimai dinamiSkiau parodo
jmonés pajéguma susidoroti su besikeic¢ianciomis
rinkos salygomis.

4 Atsinaujinancios turto vertés yra labiau susijusios su
valdymo rezultaty nustatymu.

5 Tikroji verté suteikia buisimy objektyvy pinigy srauty
nuspéjamumg investuotojams.

6 Tikroji verté leidzia efektyviau valdyti imoniy
finansines rizikas, nei naudojant savikaina.

7 Tikroji verté leidzia palyginti apskaitos objety vertes,

nepriklausomai nuo jy uzfiksavimo apskaitoje datos.
8 Tikroji verté suteikia neutralumg — verté nustatoma
remiantis iSoriniais Saltiniais, o jei néra aktyvios rinkos
— iSoriniais duomenimis pagrjstais modelias.

Argumenty uz tikraja verte yra ne ka maziau. Pagrindiniai jy — palyginamumas, neutralumas,
objektyvumas. Finansiniy ataskaity vartotojams yra lengviau palyginti jmoniy turtg ir
Isipareigojimus, nes jie pateikti rinkos kainomis. Tali itin svarbu asmenims, kurie rengia investicinius
sprendimus, susijusius su tam tikra jmone, nes galima atlikti realesn¢ rinkos analiz¢. O aktyvus kainy
rizikos valdymas jgalina kontroliuoti turto vertés sumazéjimg ir jsipareigojimy padidéjima (Cristea,
2015). Tikrosios vertés metodas yra populiarus, jkainojant nematerialy turta. A. Marra (2016)
pabrézia, kad vertybiniai popieriai ir iSvestinés finansinés priemonés jmoniy atskaitomybeje
pateikiamos tiksliau. Todél dél Siy savybiy, finansinés informacijos kokybé investuotojmas didéja.
Atliekami turto ir jsipareigojimy palyginimai laikomi patikimais, nes vertés nustatomos nesaliskai —
remiamasi isoriniais Saltiniais, o ne subjektyviu vertinimu. Tai svarbu, norint uztikrinti finansinés
informacijos kokybe, nes nustatant vert¢ galima surasti kone identiSkus atitikmenis, jau
egzistuojancius aktyvioje rinkoje.

Dar vienas akcentuojamas argumentas — informacijos atsinaujimas. Vartotojai gali priimti reikiamus
sprendimus vertindami jvykius pagal dabartines kainas, o ne pasenusig informacijg. Kadangi
tiksliausi sprendimai gali biiti priimti tik naudojant kokybiSkiausias finansines ataskaitas, tai tikrosios
vertés metodas, tikétina, prisideda prie kokybés kelimo. O be to, jvairios prognozés tampa realesnés.
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Tikrosios vertés metodo taikymas gali padéti tiksliau prognozuoti jmonés pinigy srautus ir gaunama
pelng ateityje (Cristea, 2015; Marra, 2016).

3 lentelé. Argumentai pries$ savikaing ir tikraja vert¢ (Sudaryta pagal S. Haswell ir E. Evans, 2018; A.
Sapkauskiene ir S. Orlovskij, 2017; V. G. Cristea, 2015; A. Marra, 2016; J. M. Argilés, J. Garcia-Blandon,
T. Monllau, 2011; L. Paliukieng, 2012; Ch. Chen, 2011; Yi-Ping Liao, 2013; J. Chircop ir Z. Novotny-
Farkas, 2016; N. Fargher ir J. Z. Zhang, 2014)

Argumentai prie§ savikaina Argumentai pries tikraja verte
1 Savikainos apskaita yra jrankis vadovybei vykdyti 1 Tikrosios vertés apskaita yra jrankis vadovybei
manipuliacijas, nuslepiant padidéjusia turto verte bei manipuliuoti duomenimis ar net pateikti apgaulingas
parodant mazesnj pelna. ataskaitas, siekiant jgyvendinti asmeninius tikslus.
2 Sena turto verté nebitinai yra svarbi sprendimy 2 Sunku jvertinti prekes, jei néra aktyvios rinkos.
priémimui. 3 Tikrosios vertés apskaita, paremta rinkos kainomis,

3 Ikainojimas savikainos metodu gali iSkreipti jmonés yra kritikuojama dél kainy vertinimo apimant trumpg

bukle ir rezultatus, jei jvyksta kainy poky¢iai. laikotarpj, kai ekonomika patiria nuosmukj. Turtas turi
4 Sunku palyginti apskaitos objekty vertes. biiti uzregistruotas momento kainomis, o ne laukti
5 Naudojant savikainos metoda, kapitalui keliami ) ) ,,tll.(etlno étSIStaymo' ) )
reikalavimai skatina rizikingesnius vadovybés 4 Tikrosios vertés apskaita, paremta 2 ir 3 kainy
sprendimus. nustatymo lygmeniu, Kritikuojama uz tai, kad

vadovyb¢ gali manipuliuoti vertémis, taikydama

6 Savikainos metodas néra tinkamas numatyti galimus o S
abejotinas ir §velninancias busimy salygy prielaidas.

nuostolius i§ inovatyviy finansiniy instrumenty. - ) ) o o
5 Tikrosios vertés apskaita gali biiti labiau aktuali nei

savikainos apskaita, bet nebiitinai ji yra patikimesné.
6 Moksliniai tyrimai nenustaté tikrosios vertés
apskaitos ,,vertés tinkamumo* investuotojams.

7 Nepastovumas, kurj suteikia tikroji verté, ne visada
atspindi realiais pokyciais pagrjstus jvykius, todel
tiksliai neatspindi ir sandoriy bei finansinés buklés.
8 Dél duomeny baziy trikumo sandoriy vertéms
nustatyti, vertés ne visada nustatomos pagal faktinius
imonés sandorius. Néra konkreciy nurodymy, kaip
patikimai nustatyti tikrajg verte.

9 Nustatant tikrasias vertes patiriamos didesnés
sanaudos, nei jkainojant savikaina.

10 Daznu atveju sandorio sgnaudos jtraukiamos i
objekto verte, nors to neturéty buti.

Kaip abu metodai turi privalumy, taip turi ir trikumy (zr. 3 lentele). Savikainos metodas
kritikuojamas dél to, kad nejtraukia pacios naujausios informacijos, vertinant jmonés turtg ir
Isipareigojimus, o remiasi praeities jvykiais (Haswell ir Evans, 2018). Tokia informacija yra maziau
naudinga svarbius sprendimus priimanties asmenims, nes jie dazniausiai atsizvelgia j esamuoju laiku
vyraujancias rinkos tendencijas. Finansinés jmoniy ataskaitos kokybés aspektu tampa maziau
naudingi suinteresuotiems asmenims planuojant savo veiksmus. Dar vienas argumentas pries
savikainos metodo naudojima yra atvejai, kai kapitalui yra keliami auksti reikalavimai (pavyzdziui
bankai) ir vadovyb¢ stengiasi tuos reikalavimus atitikti. Vadovybe gali bandyti priimti itin rizikingus
sprendimus, norédama atitikti keliamus reikalavimus, todé¢l informacija finansinése ataskaitos gali
tapti ne tokia objektyvi ir kokybiska (Chircop ir Novotny-Farkas, 2016). Y.-P. Liao (2013) prisimena
XX amziaus pabaigoje vykusius didziulius finansinius skandalus ir identifikuoja, kad naudojant
savikainos metoda, negalima nustatyti potencialiy nuostoliy, patiriamy i§ moderniy finansiniy
instrumenty. Tai yra zymus trukumas keliant finansiniy ataskaity kokybe, nes, patiriant nuostolius,
vadovybe gali stengtis pagrazinti finansinius rodiklius, manipuliuvojant duomenimis, o tai iSkreipty
tikrajj jmonés ,,vaizda“ ir informacija tapty klaidinancia.
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Nors trikumy turi abu metodai, vis délto daugiau argumenty pries siejama su jkainojimu tikraja verte.
Taip gali buti del to, kad tikrosios vertés jkainojimas yra salyginai naujas reiskinys, lyginant su
ikainojimu savikaina. Pagrindinis argumentas pries tikraja verte — galimybé manipuliuoti vertémis.
Kaip teigia A. Sapkauskiené ir S. Orlovskij (2017), visi tikrosios vertés patikimumo klausimai yra
susije su ,,zmogiskuoju faktoriumi®. Vadovybé turi pakankamai laisvés, nustatydama vertes antru ir
treciu lygmeniu, nes Sie vertinimai apima daugiau subjektyvaus vertinimo, nors ir reikalaujama kuo
daugiau remtis iSoriniais Saltiniais. Tai gali labai pakenkti finansiniy ataskaity kokybei, nes tokia
infromacija tampa maziau patikima, ja analizuoti ir ja remtis priimant svarbius sprendimus tampa
maziau naudinga ar net kenksminga priimty sprendimy jgyvendinimui. O tie Gkio subjektai, kurie
stengiasi vertes pateikti kuo objektyviau, susiduria su papildomomis sgnaudomis, nes prireikia
daugiau specialisty, nusimananciy, kaip tinkamai suteikti objektui verte, bei daugiau laiko patikimy
duomeny baziy paieskai. Vertintojai susiduria su sunkumais, jei néra aktyviy rinky, pagal kurias biity
galima parinkti tinkamas vertes.

N. Fargher ir J. Z. Zhang (2014) pastebi, kad apskaitos standartais tikrosios vertés jkainojimo pozitriu
suteikia nemazai laisvés, todél atsiranda galimybé jkainojamo objekto vertés pokytj fiksuoti ne tik
tada, kai jis jvyksta, bet ir tada, kai tai tampa patogu vadovams, siekiant parodyti vienokj ar kitokj
jmonés pelna. Sis neapibréztumas sumenkina finansiniy ataskaity kokybe, nes tampa sunku atskirti,
kada vertés pokytis buvo uzfiksuotas laiku, o kada — pavéluotai. Mazai gincy kyla dél tikrosios vertés
metodo aktualumo, nes pasitelkiant jj galima nustatyti rinkos kainomis paremtas turto ir
Isipareigojimy vertes.

Visgi, iki galo nesutariama, ar $is jkainojimo metodas yra patikimesnis, nei savikaina. Pastarasis
metodas kritikuojamas, nes nesuteikia galimybés prognozuoti jmonés ateities rezultaty, taciau
tikrosios vertés metodu taip pat negalima visiSkai pasikliauti, prognozuojant jmonés pelng ateityje
(Marra, 2016). Tai yra nemenkas trikumas suinteresuotiems asmenims, kurie priima svarbius
sprendimus, remdamiesi finansine informacija, nes neturint tikslesniy prognoziy, sunku priimti
sprendimus, kurie turi realizuotis ilgalaikéje perspektyvoje. Y.-P. Liao (2013), apzvelgdamas
ankstesniy autoriy tyrimus, identifikuoja, kad tikrosios vertés jkainojimas néra tikslus ir tinkamas,
kai finansiniai instrumentai neegzistuoja atviroje rinkoje. Tada daromos ganétinai subjektyvios
prielaidos ir skaiiavimai, jvertinant tokius objektus. Finansinés jmonés informacijos kokybei kenkia
tokia subjektyviis vertinimai, nes tokie skaiciavimai galéty pakankamai iSkreipti veiklos rezultatus.
Nors tikrosios vertés principas akcentuojamas kaip naudingesnis finansiniy ataskaity vartotojams, nei
savikainos, taciau néra pakankamai aiskiy nurodymy, kaip islaikyti visiSka objektyvumg ir patikimai
nustatyti tikraja verte.

A. R. Abdel-Khalik (2011) ir V. Palea (2014) pateikia pasitilyma apskaitoje taikyti ir savikainos, ir
tikrosios vertés jkainojimo metodus. Jy teigimu, abu metodai turi savo privalumus ir tritkumus, todél
galima apjungti Siuos abu metodus, paliekant tik jy privalumus, kurie automatiSkai paSalinty
trukumus. Autoriy siiilymu, finansinéje atskaitomybéje visi balanaso straipsniai turéty biti iSreiksti
ir savikainos, ir tikrosios vertés kainomis. Tai uztikrinty objektyvuma ir aukStesn¢ informacijos
kokybe. Tuomet finansiniy ataskaity vartotojams biity daug daugiau aiSkumo ir galimybiy priimti
tikslesnius sprendimus, susijusius su tam tikru tikio subjektu.

Kaip matoma i§ Sios analizés, néra iki galo sutariama, kuris jkainojimo metodas — savikainos ar
tikrosios vertés, yra tinkamesnis ir patikimesnis. Randama jvairiy argumenty uz ir prie§ savikainos
bei tikrosios vertés jkainojimo metodus. Dél Sio neapibréztumo vis dar yra poreikis atlikti mokslinius
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tyrimus, bandant nustatyti, kurj jkainojimo metoda pasirinkti yra geriau, norint kuo labiau uztikrinti
auksta imoniy finansiniy ataskaity kokybe.
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2. Tikrosios vertés bei savikainos jkainojimo metody taikymo tyrimy analizé

Finansinés atskaitomybés kokybés klausimas, kai naudojama tikroji verté arba savikaina, yra aktuali
ir placiai nagrin¢jama mokslin¢je litertiiroje. Vieningos nuomonés Siuo klausimu néra. Vieny
mokslininky tyrimy rezultatai yra palankesni tikrosios vertés apskaitai, kiti autoriai jrodo, kad
savikainos metodas labiau gerina finansinés atskaitomybés kokybe. Siame skyriuje susisteminami ir
aprasomi ankstesniy autoriy tyrimai tikrosios vertés ir savikainos priespriesos tema.

2.1. Pagrindinés savikainos ir tikrosios vertés jkainojimo metody tyrimy kryptys

Retas suabejoty finansinés atskaitomybés kokybés svarba. Sis klausimas yra itin jautrus finansiniy
ataskaity vartotojams: investuotojams, kreditoriams, akcininkams ir kt. Remiantis finansinémis
ataskaitomis rinkos dalyviai priima jvairius sprendimus. Kuo finansinéje atskaitomyb¢je pateikta
informacija yra kokybiSkesné, tuo jy vartotojai gali priimti tinkamesnius ir tikslesnius sprendimus
(Guptor ir RudZionien¢, 2018). Pasirinkimas, apskaitoje taikyti tikraja vert¢ arba savikaing, gali lemti
skirtingg informacijg finansinése ataskaitose. [vairiis moksliniy tyrimy autoriai bando iSsiaiskinti,
kuris turto jkainojimas — tikraja verte ar savikaina, leidzia atskleisti tikslesnius ir kokybiSkesnius
duomenis apie imonése disponuojama turta.

Nemaza dalis autoriy tiria konkreciai dvi turto jkainojimo galimybes, kurias leidzia Tarptautiniai
finansinés atskaitomybés standartai: tikrajg verte ir savikaing. Taciau didelé dalis autoriy analizuoja
tik tikrosios vertés skai¢iavimo modelj. Todél svarbu suprasti, kad tokie tyrimai taip pat gali biiti
siejami su bandymais iSsiaiskinti, ar tikroji verté prisideda prie apskaitos informacijos kokybés, nes
pagrinding ir dazniausiai pasirenkama alternatyva tikrajai vertei yra savikaina.

4 lentelé. Tyrimy metodai ir juos naudoj¢ autoriai (sudaryta autorés)

Tyrimo metodas Autoriai

J. Dixon ir Y. Frolova (2013), K. A. Diehl (2010), A.
Kokybinis metodas Marra (2016), D. Brinza ir M. Bengescu (2016), V. G.
Cristea (2015), S.Hayoun (2018).

Ch. Chen (2011), J. M. Argiles, J. Garcia-Blandon, T.

Monllau (2012), J. M. Argiles, J. Garcia-Blandon, T.

Monllau (2011), A. Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K.

Kiekybinis metodas Ghani (2018) L. L. ir E. J. Riedl (2014), R. Taplin, W.

Yuan ir A. Brown (2014), S. Sodan (2015), W.Wu, N.

Thibodeau ir R.Couch (2016), D. Drago, M. Mazzuca
ir R. T. Colonel (2013), J. Strouhal (2015)

Mokslinéje literatiiroje randami du tyrimy metody tipai: kokybiniai ir kiekybiniai. Susisteminti
autoriai, pagal tai, kokj analizés metoda naudojo, pateikiami 4-oje lenteléje. Kokybiniuose tyrimuose
autoriai dazniausiai pateikia savo ekspertinj vertinimg bei ankstesniy autoriy kokybiniy bei
kiekybiniy tyrimy analiz¢. Kiekybiniuose tyrimuose mokslininkai bando empiriskai istirti tikrosios
vertés ir savikainos metodus bei jy indélj pateikiant kokybiska finansing atskaitomybe, dazniausiai
pasitelkdami regresinés analizés metoda. Tiriamas objektas jprastai yra jmoniy finansinés ataskaitos.
Kokybiniuose straipsniuose vieni mokslininkai pateikia savo ekspertinj vertinimg apie tikrosios
vertés ir savikainos metody taikyma, kiti analizuoja ir apraso ansktesniy autoriy darbus $ia tema.
Pavydziui, J. Dixon ir Y. Frolova (2013) pabandé iSanalizuoti apskaitos standarty reformas, kurios
pastiimeéjo apskaita nuo taisyklémis gristos (savikainos metodo) link principais gristos (tikrosios
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vertés) apskaitos bei iStyré, kaip imoniy vadovai taiko tikrosios vertés matavimo modelius. Autoriai
jsigilino ] tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus, kurie yra susij¢ su tikraja verte ir susiejo
juos su jmoniy vadovy pareigomis. Atlike §j kokybinj tyrima J. Dixon ir Y. Frolova (2013) nustaté,
kad ataskaitos, kuriose turtas pateikiamas tikraja verte, negali savaime biiti pripaZintos teisingomis ir
atspindin¢iomis realy vaizda. Tikrosios vertés vertinimai labai priklauso nuo vadovo kompetencijos
ir kokius tikrosios vertés nustatymo metodus naudoja. Si autoriy pateikta i§vada rodo, kad, naudojant
tikrosios vertés jkainojimo metoda, informacijos kokybé koreliuoja su vertintojo kompetencija: jeigu
vadovas turi pakankamai Ziniy, patirties ir informacijos, tikroji verté gali finansinés atskaitomybeés
informacijg padaryti kokybiskesne, bet jeigu vadovas stokoja kompetencijos ir parenka netinkamus
vertinimo kriterijus taikydamas tikrosios vertés modelj, apskaitos informacija gali nebeatvaizduoti
tikro ir teisingo vaizdo.

Kiek kitokj tyrimg atliko K. A. Diehl (2010). Jis sické nustatyti, koks turto apskaitymo metodas
vyrauja Skandinavijos ir Baltijos Saliy kompanijy ataskaitose. Autorius atliko lyginamaja analizg ir
perziur¢jes Skandinavijos ir Baltijos Saliy listinguojamy jmoniy 2009 m. finansines ataskaitas nustate,
kad 24,32 proc. OMX Baltijos Saliy jmoniy jkainojant savo turta naudoja tikraja verte, kai tuo tarpu
OMX Nordic 40 tikrosios vertés metodg taiko tik 2,50 proc. Taigi, rezultatai parode, kad
Skandinavijoje labiau priimtinas yra savikainos metodas, o tuo tarpu Baltijos Salyse listinguojamos
jmonés vis daugiau pradeda taikyti tikrosios vertés metoda. Galima daryti i§vada, kad Skandinavijoje
finansinés atskaitomybés informacija laikoma kokybiskesne, kai tai informacijai apskaityti
naudojamas savikainos metodas. Baltijos Salys galimai vis labiau kliaujasi tikrosios vertés metodu,
nes jzvegia tikrosios vertés potencialg atskleisti kokybiska ir rinkos dalyviams patikima informacija.

A. Marra (2016) i8analizavo tikrosios vertés naudojimo privalumus ir trikumus. Analiz¢ buvo atlikta,
remiantis 1995-2014 m. kity autoriy tyrimais, tyrusiy tikraja verte. A. Marra (2016), iSanalizaves
ankstesnius tyrimus, pateiké iSvada, kad mokslininkai, analizuojantys tikraja verte, iSsiskiria i dvi
stovyklas — palaikantys ir nepalaikantys tikraja vert¢. Dauguma tyréjy sutaria, kad tikroji verté yra
tinkama ir reikalinga, kai vertinamas turtas egzistuoja aktyvioje rinkoje ir yra daug palyginamumo
galimybiy. Pagrindinis nesutarimas dél tikrosios vertés atsiranda tuomet, kai vertinamas turtas, kuris
néra lengvai palyginamas atviroje rinkoje, nes tuomet palickama daug vietos interpretacijoms.
Autoriaus pateikta iSvada parodo, kad tikroji verte, jei ji yra tinkamai panaudojama, gali prisidéti prie
kokybiskesnés finansinés atskaitomybés. Taciau, jei tikrosios vertés skaiCiavimai pateikiami
neteisingai, tai gali iSkreipti apskaitos duomenis.

Kiti autoriai D. Brinza ir M. Bengescu (2016) savo moksliniame straipsnyje iSanalizavo skirtumus
tarp tikrosios vertés ir savikainos apskaitos. Remdamiesi kity autoriy ankstesniais tyrimais bei savo
ekspertiniais vertinimais, D. Brinza ir M. Bengescu (2016) nustaté, kad tikroji verté ir savikaina
skiriasi Siais aspektais:

1) Aktualumu — aktualesnis yra tikrosios vertés jkainojimo metodas;

2) Patikimumu — patikimesnis yra savikainos jkainojimo metodas;

3) Palyginamumu - tikroji verté yra labiau palyginama, jei ji yra patikimai apskaiCiuota;

4) Nuoseklumu - tikroji verté yra nuoseklesnis jkainojimo metodas

5) Pelno valdymo aspektu — pelng valdyti ir juo manipuliuoti yra sunkiau, taikant tikraja
verte.
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Kaip matoma i§ autoriy gauty tyrimo rezultaty, tikroji verté atrodo patrauklesnis turto jkainojimo
metodas nei savikaina. Taciau savikainos metodas turi savo pagrindinj privalumg pries tikraja verte
— patikimuma, nes palickama maziau erdvés vadovybei uzsiimti manipuliacijomis, jkainojant turta.
Taigi, autorés neisskiria vieno pagrindinio metodo, kuris bty pats geriausias ir labiausiai uztikrinty
finansinés atskaitomybés kokybe.

Dar vienas kokybinio tyrimo autorius V. Gabriel Cristea (2015) nusprendé iSanalizuoti tikrosios
vertés vertinimo modelio koncepcija. Isigilings i Tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus,
reglamentuojancius tikrosios vertés taikyma, ir remdamasis savo ekspertine nuomone, Sis autorius
teigia, kad tikroji verté yra tinkamiausias jkainojimo metodas Siais aspektais:

1) Transakcijoms vertinti jy atlikimo metu, nes taip nenukrypstama nuo realybés.

2) ISvestines finansines priemones vertinti jy deryby metu, nes taip pat bty iSlaikoma
realistiSka situacija.

3) Naudojant tokias priemones, kuriomis siekiama ,,iSlosti* greity pajamy, nes tai leisty
imonei biiti konkurencingesnei prie§ oponentus.

IS Valentin G. Cristea (2015) analizés rezultaty pastebima, kad autorius palaiko tikrosios vertés
metoda ir i$skiria tam tikras sritis, kur turto jkainojimas tikraja verte, jo manymu, yra pats geriausias.
Remiantis Sio autoriaus nuomone, tikétina, kad tikraja vert¢ pritaikius Siais aspektais, finansinés
atskaitomybés kokybé bty aukStesne, nei taikant, pavyzdziui, savikainos jkainojimo metoda.

Taciau yra ir tokiy literatiiros Saltiniy, kuriuose nesutinkama, kad vien tik tikroji verté, kurios
pagrindas — rinka, yra geriausias turto jkainojimo metodas. S. Hayoun (2018) savo analizéje bando
jrodyti, kad tikrosios vertés vertinimai turi biiti paremti ne tik rinkos matavimais, bet ir priklausyti
nuo kiekvienos imonés specifikos. Autorius, remdamasis ankstesniy mokslininky tyrimais bei
atlikdamas jy lyginamaja analize, konstatuoja, kad imonés specifiSkumo aspektas yra
reprezentuojamas kaip akcininky jautrumas dél finansinése ataskaitose pateikiamos informacijos, taip
iSvengiant jau priimto, nors ir gin€ytino dabarties fakty (rinkos) ir jmonés ateities vertinimy (jmonés
specifiSkumas) atskyrimo aspekto. Taip pat parodoma, kad tikrosios vertés matavimai yra nustatyti
pagal apskaitos standarty sudarytojy pozitirj, ir neatsizvelgiama j metodo taikymo trikumus dél abiejy
sri¢iy — rinkos ir subjekto specifikos. Sios S. Hayoun (2018) jzvalgos leidZia suprasti, kad tikrosios
turto vertés atspindéjimas kaip rinkos vertés, ne visada yra tinkamiausias sprendimas, nes tuomet gali
biiti nejvertinti svarbiis faktoriai, bidingi konkreciai jmonei, kurie irgi apsprendzia turto verte.
Galima pasamprotauti, kad tokiu atveju biity imanoma apjungti ir tradicinj tikrosios vertés, ir
savikainos metodus, norint realiausiai atspindéti jmonés tikraja turto verte. O finansinés
atskaitomybés kokybés uztikrinimui yra labai svarbu, kad informacija bty kuo tikroviskesne, nes ja
remdamiesi rinkos dalyviai priiminéja jvairius sprendimus. Taigi, kuo labiau bus atsizvelgta |
konkrecios jmonés specifiSkumg, tuo apskaitos informacija bus artimesné realiai situacijai ir tai
uztikrins jos kokybiSkuma.

Kiekybiniai tyrimai nenutolsta nuo turto jkainojimo metody tikraja verte ir savikaina tarpusavio
palyginimo. Pavyzdziui, Ch. Chen (2011) taip pat tiria skirtumus tarp tikrosios vertés ir savikanos
ijkainojimo metody ir kaip tai lemia apskaitos kokybés lygmenj, pasitelkdamas regresing analizg.
Autorius apskaitos kokybe vertina per pelno valdymo prizme¢, o pelno valdyma iSmatuoja grynyjy
pajamy kintamumu. Kintamumas tiriamas dviem rodikliais: grynyjy pajamy pokycio ir viso jmonés
turto santykiu bei veiklos pinigy srauto pokyc¢io ir viso turto santykiu. Pasak Ch. Chen (2011), kuo
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mazesné pirmojo rodiklio variacija, tuo labiau tikétina, kad jmoné taiko pelno valdyma, kas reiskia
mazesng apskaitos kokybe. O kuo didesné antrojo rodiklio variacija, tuo labiau tikétina grynojo pelno
variacija, o tai reiskia didesn¢ apskaitos kokybe. Autorius analizuoja 260-ies Sanchajaus
listinguojamy nekilnojamojo turto imoniy 2007-2009 m. finansines ataskaitas. Pries atliekant tyrima
Ch. Chen (2011) pabréze, kad pries tai nebuvo pateikta moksliniy jrodymy, kad tikrosios vertés ir
savikainos jkainojimo metodai lemia apskaitos kokybe. Atlikus tyrimg rezultatai parode, kad jmoniy,
kurios naudoja tikraja verte, apskaitos kokybé yra prastesné, nei ty, kurios naudoja savikainos verte.
Be to, jmonés, kurios naudoja tikrajg verte, labiau manipuliuoja pelnu. Taip pat tyrimo rezultatai
atskleidé, kad jmoniy, naudojanciy savikainos metoda, apskaitoje pateikiamos sumos yra labiau
reik§mingos. Kaip matoma, $io tyrimo iSvada dé¢l manipuliavimo pelnu, skiriasi nuo pries tai aptartos
autoriy Diana Brinza ir Marcela Bengescu (2016) i§vados, kurios teigeé, kad pelnu manipuliuoti yra
lengviau, taikant savikainos jkainojimo metoda. Sis skirtingy autoriy i§vady susiprieinimas tik
patvirtina, kad néra vieningos nuomonés, kuris turto jkainojimo metodas yra geriausias ir labiausiai
uztikrina jmongés finansinés atskaitomybés kokybiskuma.

J. M. Argiles, J. Garcia-Blandon ir T. Monllau (2012) istyré, su kokiais sunkumais susiduria tikininkai
ir apskaitininkai Zemés iikio sektoriuje, naudojant tikrosios vertés ir savikainos metodus, jkainojant
biologinj turtg. Tyrimas buvo atliktas 2008 m. apklausus 83 Venesuelos ir Ispanijos gyventojus bei
regresinés analizés metodu iSanalizavus jy atsakymus. Autoriai iStyré¢, kad minéty Saliy ir
apskaitininkai, ir tikininkai lengviau pritaiko tikrosios vertés metoda ir dazniau klysta skai¢iuodami
savikainos metodu. Kaip jau minéta autoriy J. Dixon ir Y. Frolova (2013) tyrime, savikainos metodas
labiau pagristas taisyklémis, o tikrosios vertés — principais. Todél J. M. Argiles, J. Garcia-Blandon ir
T. Monllau (2012) analizés rezultatus galima suprasti taip, kad tiek apskaitininkams, tiek zémés tkyje
dirbantiems zmonéms lengviau yra suprasti rinkg ir turtg jkainoti tiek, kiek jis vertas lyginant su
tokiomis paciomis prekémis, nei remtis apskaitos taisyklémis, kurios gali biiti sunkiai pritaikomos
individualiose ir netipinése situacijose. Netinkamas metodo pritaikymas gali lemti prasta finansiniy
ataskaity kokybe. Jeigu savikainos metoda tyrimo dalyviams yra sunkiau taikyti ir dazniau klystama,
tai galimai $iy dalyviy vedama apskaita irgi yra su klaidomis, ar net iSkreipianti visa jmonés vaizda.
Todéel tikétina, kad apskaitos specialistai ir Gkininkai sudarys kokybiSkesnes finansines ataskaitas,
remdamiesi tikrosiomis vertémis.

Tie patys autoriai yra atlike ir kitg tyrimg apie biologinio turto jvertinima. J. M. Argiles, J. Garcia-
Blandon ir T. Monllau (2011) iSanalizavo tikrgja verte paremtos ir savikaina paremtos apskaitos
galimybe prognozuoti ateities rezultatus, susijusius su biologiniu turtu. Tyrimui buvo surinktos 347-
iy Ispanijos Zemeés tkio jmoniy 1995-2006 m. finansinés ataskaitos. Atlikus regresine analizg
nustatyta, kad zemés tkio jmoniy pinigy srautai yra maziau nuspéjami ir prognozuotini, kai
naudojamas savikainos metodas, negu kai naudojama tikroji verté. Taciau tinkamo prognozavimo
naudojant tikraja vert¢ nepatvirtino patikiamiausi ekonometriniai testai. Visgi, tikrosios vertés
apskaita Zemés iikio sektoriuje yra labiau paplitusi. Pastebima, kad tiek $io tyrimo, tiek ir po mety
atlikti tyrimai pateikia panasia iSvada — Zemés tikyje priimtinesnis yra tikrosios vertés biologinio turto
jkainojimas. Autoriy J. M. Argiles, J. Garcia-Blandon ir T. Monllau (2011) tyrimu nustatyta, kad
savikainos metodas labiau apriboja galimybes prognozuoti jmonés ateit] ir tai galima biity paaiskinti
pagrindiniu savikainos metodo principu — verté nustatoma, remiantis praeities duomenimis. Tokie
duomenys gali tiksliai atspindéti praéjusius jvykius, taciau apie ateitj jie beveik nieko neatskleidzia.
Todél prognozéms deréty rinktis kitus turto jkainojimo metodus. Tiesa, tyrimo rezultatai nepateikia
tikrosios vertés, kaip labai patikimo jvertinimo metodo, nes nebuvo patvirtintas ekonometrinis
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patikimumas. Taigi, tikrosios vertés metodas prognozavimo taikymui lieka diskutuotinas. Prognozés
apie jmongs ateit] yra svarbios tos jmonés vadovams ir finansiniy ataskaity vartotojams, kuriy
sprendimams jtakos turi pateikti prognozuojami jmonés rodikliai. Kuo tokios prognozés bus labiau
pagristos ir paremtos kokybiskesne informacija, tuo priimti sprendimai, tikétina, bus sékmingesni.
Todél labai svarbu pasirinkti tinkamg turto jkainojimo metoda, nes nuo to priklauso susijusiy asmeny
veiksmai ir likesciai.

Biologinio turto jkainojimo metodo pasirinkimo tema yra aktuali ir kitiems moksliniy straipsniy
autoriams. A. Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K. Ghani (2018) atliko tyrima, kuriuo sieké nustatyti,
kaip biologinio turto jkainojimo metodo pasirinkimas lemia finansinés atskaitomybeés kokybe.
Autoriai pasirinko lyginti tikrosios vertés ir savikainos metodus ir istirti, ar skirtingi metodai lemia
skirtingg jmonés apskaitos kokybés lygmenj. Tyrimui atliki atrinktos 38-iy palmiy aliejaus augintojy
2011-2014 m. finansinés ataskaitos. Rezultatams gauti atlikta regresiné analizé. IStyrus Zemés iikio
jmoniy finansinius rodiklius nustatyta, kad naudodamos tikrosios vertés skai¢iavimus jmonés
atvaizduoja didesnj bendrajj pelna, grynaji pelna, biologinj turta, zemés tkio produktus ir didesnj
pelno valdyma. Tai rodo, kad tikrosios vertés nustatymo naudojimas padidina galimybe padidinti
grynajj pelng dél turto tikrosios vertés nustatymo lankstumo. Tai galima paaiskinti biologinio turto ir
zemes iikio produkty tikryjy verciy kasmetiniu did¢jimu. Taciau tyrimo rezultatai atskleidé ir
tikrosios vertés minusus. Pagrindiné vertinimo tikraja verte silpnybé yra tam tikro biologinio turto
aktyviosios rinkos nebuvimas. Kadangi néra aktyvios rinkos, tkio subjektai turi lankstesnes
galimybes, pasirinkdami tam tikrg modelj, kaip jvertinti savo biologinj turta. Sio tyrimo rezultatai
gali bati vertinami dviprasmiskai. Viena vertus, jmonéms gali biiti palanku parodyti didesnius ir
kasmet augancius rodiklius bei atskleisti realius savo finansinius rodiklius, naudojant tikrajg vertg.
Taciau taip sudaromos galimybés manipuliuoti savo rezultatais, jei néra aktyvios biologinio turto
rinkos ir pasirinkti sau palankius turto jkainojimo modelius. Si neigiama tikrosios vertés savybé buvo
paminéta ir Ch. Chen (2011) aptartame tyrime, kad tikrosios vertés turto vertinimo metodas suteikia
galimybes manipuliuoti pelnu. Todél Siuo aspektu, savikainos metodas galimai yra patikimesnis.
Taigi, jmonés finansinés atskaitomybés kokybé gali priklausyti nuo to, kaip teisingai parenkami turto
vertinimo metodai ir ar toks pasirinkimas atliekamas, siekiant atspindéti kuo realesng jmonés
finansing situacija.

Tikrosios vertés ir savikainos metody galimybes prognozuoti jmongés ateities rezultatus aiSkinosi ir
kiti autorial. L. Liang ir E. J. Riedl (2014) tyrimui pasirinko nekilnojamo turto rinka. Autoriai i§sikélé
tikslg iStirti, ar tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodai, naudojami atskleisti informacija apie
imoniy nekilnojamojo turto eksploatavima, lemia skirtingg dviejy analitiniy prognoziy tiksluma:
balansu gristy prognoziy (turto gynoji verté) ir pelno (nuostoliy) ataskaitomis gristy prognoziy
(pelnas, tenkantis vienai akcijai). Tyrimui buvo pasirinktos visy JAV ir JK jsikiirusiy investicinio
nekilnojamojo turto turinéiy listinguojamy imoniy 2002-2010m. analitiniy prognoziy ataskaitos.
Atlikta regresiné analizé padéjo nustatyti, kad JK jmonés, apskaitancios investicinj turta tikraja verte,
turi tikslesnes balansu paremtas prognozes, nei JAV jmonés, kurios neapskaito turto tikraja verte.
Taip pat istirta, kad kriziniu laikotarpiu JAV jmoniy analitiniy prognoziy paklaidos sumazéja, nes
sumazéja nekilnojamojo turto verté, o tai paskatina tikrosios vertés ir savikainos jverciy
supana$¢jimg. Galiausiai, nustatyta, kad prognozes, gristos pelnu, tenkanciu vienai akcijai, paklaida
bus didesné toms imonéms, kurios naudoja vien tik tikrosios vertés apskaitg (kai reikalaujama, kad
nerealizuotas investicijy tikrosios vertés padidéjimas arba sumazéjimas, buty pripazintas grynosiomis
pajamomis), kai tuo tarpu paklaida mazesné jmoniy prognozése, kurios naudoja ir tikrajg verte, ir
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savikaing arba tik savikaing. Taigi, autoriy iSvados atveria galimybes diskusijai apie dar vieng turto
jkainojimo galimybe — tikrosios vertés ir savikainos metody sujungima ir panaudojima kartu. Sie
empirinio tyrimo rezultatai gali paremti minéto kokybinio tyrimo autoriaus Sh. Hayoun (2018)
iSvada, kad turto jvertinimas turi biti atliktas, atsizvelgus ne tik j rinkos duomenis, bet ir jmonés
specifiSkumg. Kaip teigiama L. Liang ir E. J. Riedl (2014) tyrimo iSvadose, naudojant ir tikraja verte,
ir savikaing, prognozuojami jmoniy ateities rezultatai turi mazesn¢ paklaida, t. y. apskai€¢iuojami
tiksliau. Tam jtakos gali turéti kiekvienos jmonés veiklos ir valdomo turto savitumo jvertinimas.
Todél tikrosios vertés ir savikainos metodus galima analizuoti ne tik kaip pavienius matavimo
metodus, bet ir kaip jy saveikg kartu, norint jkainoti jmonés turta. O nustatant kuo tikslesn¢ turto
verte, tai lems finansinés atskaitomybés kokybés didéjima.

Investicinio turto jvertinimo tema randama ir kitokiy moksliniy tyrimy. R. Taplin, W. Yuan ir A.
Brown (2014) analizavo investicinj turta, naudojamg uzdirbti pajamoms i§ nuomos, ir kokij
investicinio turto jvertinimo metoda — tikrosios vertés ar savikainos, naudoja kotiruojamos Kinijos
jmonés. Tyrimui pasirinktos 96-iy Kinijos jmoniy 2008 m. finansinés ataskaitos, kuriose buvo
jvertintas jy investicinis turtas. Atliktos regresinés analizés rezultatai parodé, kad kotiruojamos
Kinijos jmonés labiau linkusios taikyti tikrosios vertés apskaita, kai jos yra kotiruojamos tarptautinése
vertybiniy popieriy birzose, turi pajamy i$ tarptautiniy sandoriy, fiksuoja didesnj pajamy kintamuma
ir yra mazesnés. Sie rezultatai leidzia daryti prielaida, kad tokios jmonés siekia pritraukti daugiau
tarptautiniy investuotojy, suteikdamos jiems kuo daugiau tikslesnés ir patikimesnés informacijos apie
realig rinkos situacija. Be to, kotiruojamos tarptautinése vertybiniy popieriy birzose, Sioms jmonéms
galimai yra lengviau taikyti tikrosios vertés turto jkainojimo metoda, nes gali rasti daugiau analogisko
turto riiSiy pasaulinu mastu. Dar viena tokiy rezulaty prielaida gali biiti jmoniy atvirumo politika.
Siekdamos tarptautiSkumo, jos lengviau priima naujoves, iSbando ir pritaiko naujus apskaitos
metodus ir tolsta nuo tradiciniy savikaina paremty skaiCiavimy, kurie investuotojams tampa
nebeaktualtis. Kadangi investuotojams svarbi tokia informacija, kai realiausiai atspindima jmonés
turto verte, galima kelti klausima, ar investuotojams kokybiskesnés finansinés ataskaitos atrodo,
naudojant tikrosios vertés jkainojimo metoda. Jei investuotojai labiau linke pasitikéti finansinémis
ataskaitomis, kuriose atsispindi tikroji turto verté, tuomet galimai §is metodas jiems atrodo
patikimesnis ir kokybiSkesnis.

S. Sodan (2015) analizuoja Ryty Europos valstybiy tikrosios vertés naudojimg apskaitoje ir ar §io
metodo taikymas lemia pelno rodikliy kokybe $io regiono jmoniy finansinése ataskaitose. Situacijai
iStirti pasirinktos 17-ikos Europos valstybiy listinguojamy jmoniy ir banky finansinés ataskaitos.
Tyriamasis laikotarpis apima 2000-2011 metus. Pasirinktas tyrimo metodas, kaip ir daugelio kity
empirinius tyrimus atlikusiy autoriy — regresiné analizé. Gauti rezultatai parodé, kad tikrosios vertés
metodo naudojimas, jvertinant jmonés turta, gali turéti didelés jtakos pelno rodikliy kokybei Ryty
Europos $alyse. Si jtaka aiskinama aktyvios rinkos triikumu. Neturint tinkamos rinkos ir naudojant
tikrosios vertés metoda, rezultatai gali neatspindéti tikrosios imonés pelno situacijos ir ja net iSkreipti.
D¢l didelés pelno valdymo tikimybeés, finansinés informacijos kokybé tampa ne tokia patikima, kokia
ji turéty bati. Taigi, S. Sodan (2015) atliktas tyrimas parodo, kad tikrosios vertés naudojimo
pagrindinis apribojimas — aktyvios rinkos nebuvimas arba limituotas jos dydis. Tokiu atveju
tikslingiau yra naudoti savikainos turto jkainojimo metoda, nes tikrosios vertés skai¢iavimas galimai
tik pabloginty finansinés atskaitomybé kokybe.

W. Wu, N. Thibodeau ir R. Couch (2016) atliko tyrima, kuriuo sieké iStirti, ar krizés metu
jsipareigojimams naudotas tikrosios vertés metodas finansinéje atskaitomybe¢je, buvo panaudotas
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netinkamai. Siam tyrimui atlikti autoriai pasirinko Siaurés Amerikos jmones. Atrinktos 2006-2011
m. 189-1y imoniy finansinés ataskaitos. Atliktos regresinés analizés rezultatai parod¢, kad finansiskai
jautresnés jmonés sistematiskai labiau linkusios taikyti tikraja verte. Taip pat nustatyta, kad finansinés
krizés metu imoniy vadovai naudojosi tikrgja verte, kad parodyty savo jmonei palankesnius
rezultatus, taCiau toks pasirinkimas padidino, o ne sumazino informacijos asimetrija finansingje
atskaitomybéje. Tokios autoriy W. Wu, N. Thibodeau ir R. Couch (2016) iSvados parodo, kad
tikrosios vertés metodo naudojimas gali padéti manipuliuoti finansine informacija. Taip yra
izvelgiamas tokio turto jkainojimo trikumas, kuris gali suklaidinti finansiniy ataskaity vartotojus ir
lemti netinkamus jy sprendimus. Todé¢l netinkamas tikrosios vertés metodo naudojimas gali labai
iSkreipti imonés finansing informacijg ir taip ganétinai sumazinti finansinés atskaitomybés kokybe.

Debaty atsiranda, kai sprendziama, kokiu metodu ikainoti finansinj jmonés turta. D. Drago, M.
Mazzuca ir R. T. Colonel (2013) atliko tyrimg, kuriame iSsikeltas tikslas iSnagrinéti du paskoloms
taikomy metody — tikrosios vertés ir savikainos, reik§Sminguma ir patikrinti, ar paskoly tikroji verté
yra papildomas veiksnys, kuris paaiskina banky akcijy kainas, geriau nei savikainos metodas. Tyrimui
buvo atrinktos 2005-2008 m. 83-ijy Europos banky finansinés ataskaitos. Regresinés analizés metodu
atlikto tyrimo rezultatai parode, kad balansin¢ verté paveikia banky rinkos verte ir investuotojams
svarbiis abu Sie rodikliai — tiek tikrosios vertes, tiek savikainos, nes jie §j skirtuma priskiria tikétinam
banko vertés sumazéjimui. I§ Sio tyrimo rezultaty matyti, kad svarbu pritaikyti abu turto jkainojimo
metodus kartu, jei tai yra jmanoma, nes investuotojams tokiu budu suteikiama daugiau svarbios
informacijos. Abiejy Siy metody kombinacija gali padidinti finansiniy ataskaity kokybe, nes Siy
metody naudojimg apskaitoje kartu patvirtina patys investuotojai, todél jy priimami sprendimai gali
baiti priimti racionalesni ir teisingesni. O visa tai lemia pakankamas kokybiskos informacijos Kiekis.

Y.-P. Liao (2012) taip pat analizavo banky sektoriy. Jo atliktame tyrime siekta atlikti kiekybinj tyrima
ir nustatyti, ar tikrosios vertés metodo taikymas mazina banky kapitalo pakankamumo rodikliy
tinkamumg paaiskinti banky nemokumo rizika. Taip pat iSsikletas tikslas iStirti, kaip finansinés
informacijos atskleidimo kokybé¢ lemia tikraja verte paremtus kapitalo pakankamumo rodiklius,
lyginant su savikaina gristais rodikliais. Tyrimui atlikti antrinktos 2004-2010 m. 27-iy Taivano banky
finansinés ataskaitos. Atlikus regresing analiz¢ nustatyta, kad, taikant tikrosios vertés finansinio turto
jkainojimo metoda, jis sumazina kapitalo pakankamumo rodikliy galimybe paaiskinti banky
nemokumo rizika. Taip pat tyrimo rezultatai parod¢, kad tikraja verte gristi kapitalo pakankamumo
rodikliai yra pranasesni, lyginant su savikaina gristais rodikliais, paaiskinant banky nemokumo rizika,
tik tuose bankuose, kuriuose finansinés jmonés informacijos atskleidimas yra kokybiskesnis. Y.-P.
Liao (2012) atlikto tyrimo rezultatai rodo, kad turto jvertinimo metodai ir finansinés atskaitomybés
kokybe priklauso vienas nuo kito. Daugumos autoriy tyrimy rezultatai parodo, kad finansinés
informacijos kokybé priklauso nuo tinkamo tikrosios vertés metodo taikymo, o Y.-P. Liao (2012)
nustato, kad tinkamas tikrosios vertés metodo taikymas priklauso nuo kokybiskos finansinés
atskaitomybés. Bet kokiu atveju pastebima, kad rySys tarp turto jvertinimo metodo ir finansinés
atskaitomybés kokybés yra stiprus.

J. Strouhal (2015) atliko tyrimg, kurio tikslas buvo iSanalizuoti finansinéje atskaitomybéje
naudojamus populiariausius turto jvertinimo metodus — tikrosios vertés, savikainos ir perkainojimo.
Tyrimo metodas pasirinktas kitoks nei daugelio autoriy. Cia analizuojami finansiniai santykiniai
rodikliai. Atrinkti penkiy grupiy santykiniai rodikliai:

1. pelningumo rodikliai: ROE, ROA, ROS;
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2. likvidumo rodiklis;

3. turto apyvartumo rodiklis;

4. skolos rodikliai: skolos santykis, nuosavybés ir skolos santykio rodiklis, vidutinio sverto
rodiklis, paltikany padengimo rodiklis, turto ir skolos santykio rodiklis;

5. kapitalizacijos rodiklis: EPS.

Autorius savikainos metoda nurodo kaip populiariausia ir dazniausiai naudojamg Europoje.
Pabréziama, kad, taikant savikainos metoda, vertés negali biiti pervertintos, todél apskaic¢iuojamas
vertés sumaz¢jimas. 1-ame paveiksle pavaizduota, kaip savikainos naudojimas daro jtaka
pelningumo, likvidumo ir turto apyvartumo rodikliams.

2,000%
0,000%
-2,000% : :2?
-4,000%
-6,000% nos
-8,000% —
-10,000% A
-12,000%

1 pav. Savikainos modelis ir finansiniai rodikliai I (Strouhal, 2015)

Kai taikomas saviainos metodas, pastebimas pelningumo rodikliy mazéjimas, likvidumo rodiklis
islieka nepakites, o turto apyvartumo rodiklis didéja. 2-ame paveiksle pavaizduota, kaip savikainos
metodo taikymas lemia skolos rodiklius ir pelna, tenkant] vienai akcijai.

2,000%

0,000% OR

-2,000% AD

-4,000% E/D

-6,000% ceanes FL

-8,000% IC
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2 pav. Savikainos modelis ir finansiniai rodikliai 1l (Strouhal, 2015)

Naudojant savikainos metoda, pastebimas EPS ir skolos rodikliy, iSskyrus skolos santykio ir
finansinio sverto, maz¢jimas. AnalogiSska analizé atlikta ir su tikraja verte. Pagrindinés tikrosios
vertés naudojimo sritys, pagal J. Strouhal (2015), yra finansinés priemongés, investicinis turtas ir
biologinis turtas. 3-iame paveiksle pavaizduota, kaip tikrosios vertés taikymas lemia pelningumo,
likvidumo ir turto apyvartumo rodiklius.
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3 pav. Tikrosios vertés modelis ir finansiniai rodikliai I (Strouhal, 2015)

Naudojant tikrosios vertés jkainojimo metoda, autorius pastebi, kad likvidumo ir turto apyvartumo
rodikliai yra veikiami tegiamai, o pelningumo rodikliai veikiami neigiamai. 4-ame paveiksle
vaidzuojama tikrosios vertés jtaka skolos ir EPS rodikliams.
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4 pav. Tikrosios vertés modelis ir finansiniai rodikliai Il (Strouhal, 2015)

Tikrosios vertés metodo taikymas labiausiai paveikia paliikany padengimo ir EPS rodiklius. Taip pat
Sis metodas neigiamai veikia skolos ir nuosavybés bei skolos ir turto santykinius rodiklius. Finansinio
sverto rodiklj tikroji verté veikia teigiamai. J. Strouhal (2015) atlikes tyrimg padaro iSvada, kad
tikrosios vertés turto jkainojimo modelis tampa vis populiaresnis ir tai, jo manymu, yra teigiama
tendencija, nes Sis metodas skatina finansinés atskaitomybés skaidruma. Taciau autorius atkreipia
démesj, kad analizuoti finansiniai rodikliai yra jautresni, taikant tikrosios vertés metoda. Sie autoriaus
rezultatai galimai reiskia tai, kad tikroji verté labiau uztikrina finansinés atskaitomybés kokybe, taciau
Sio metodo taikymas gali biiti nepalankus jmonés, dél finansiniy rodikliy rezultaty, todél jmoniy
vadovai gali atsisakyti taikyti tokj turto jvertinimo metoda.

Atlikus ankstesniy autoriy kiekybiniy tyrimy analize pastebimos kelios tyrimy kryptys. Sios kryptys
pateikiamos 5-ame paveiksle. Nors finansiniy ataskaity kokybés klausimas, naudojant tikrosios vertés
arba savikainos jkainojimo metodus, keliamas tik dviejuose rastuose moksliniuose straipsniuose, $i
tyrimo Kryptis yra svarbi ir aktuali. Finansiniy ataskaity kokybé yra labai svarbi ataskaity vartotojams
— tiek iSoriniams, tiek vidiniams. Labiausiai $i svarba pasireiskia priimant jvairius svarbius
sprendimus, susijusius su konkre¢ia jmone. Nuo to, kiek kokybiska bus apskaitos informacija,
pateikta finansinése ataskaitose, priklauso sprendimy kokybé ir tikimybé juos jgyvendinti.
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Tyrimy kryptys
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ikainojimas tinkamumas uztikrinimas

5 pav. Ankstesniy autoriy tyrimy kryptys (sudaryta pagal Chen, 2011; Argiles, Garcia-Blandon ir Monllau,
2012; Argiles, Garcia-Blandon ir Monllau, 2011; Hadiyanto, Puspitasari ir Ghani, 2018; Liang ir Riedl,
2014; Taplin, Yuan ir Brown, 2014; Sodan, 2015; Wu, Thibodeau ir Couch, 2016; Drago, Mazzuca ir
Colonel, 2013; Liao, 2012; Strouhal, 2015)

ISanalizavus uzsienio autoriy mokslinius tyrimus patvirtinta jzvalga, kad néra bendro sutarimo tarp
mokslininky, analizuojanciy tikrosios vertés ir savikainos metody jtaka finansinés atskaitomybés
kokybei. Vieni autoriai pasisako uz tikrosios vertés taikyma, ikainojant imonés turta, nes Sis metodas
leidzia parodyti objektyviausig ir labiausiai realybe atspindinéig verte. Kiti jzvelgia didelj tikrosios
vertés naudojimo trilkuma, nes jis atveria kelia maniuliuoti jmoniy finansine informacija, todel
patikimesnis lieka tradicinis savikainos jkainojimo metodas. Treti autoriai mato galimybe taikyti
tikrajg verte ir savikaing kartu, vertinant jmonés turta, nes tik taip galima teisingiausiai pateikti
informacija ir uzZtikrinti finansinés atskaitomybés kokybiskuma.

2.2.  Finansinés atskaitomybés kokybés tyrimuy metodikos

Norint istirti, kokj poveikj tikrosios vertés ir savikainos metody naudojimas turi jmoniy finansiniy
ataskaity kokybei, reikia iSanalizuoti, kaip nustatomas ty ataskaity kokybés lygmuo. Finansiniy
ataskaity kokybes klausimas daznai keliamas moksliniuose tyrimuose.

Autoriai M. F. C. Gomariz ir J. P. S. Ballesta (2014) pasirinko tirti finansiniy ataskaity kokybe
investicijy efektyvumo pozitriu. Tyrimui atlikti buvo sudarytas modelis, kurio tikslas — nustatyti
finansiniy ataskaity kokybés ir trumpalaikiy skoly poveikj investicijy efektyvumui. Siame tyrime
autoriai, norédami kiekybiSkai jvertinti finansiniy ataskaity kokybés lygmenyj, iSskyré tris skirtingus
apskai¢iavimo modelius:

1. Finansinés atskaitomybés kokybé, kaip imonés gautiny sumy pasikeitimas per
metus. Sis dydis priklauso nuo pardavimo pajamy pokyéio per metus. Kuo didesnis gautiny
sumy pasikeitimas per metus, tuo aukstesné finansiniy ataskaity kokybe.

2. Finansinés atskaitomybés kokybé, kaip visos sukauptos sumos (angl. accruals),
kurios apskai¢iuojamos i§ nelikvidaus turto poky€io atémus trumpalaikiy jsipareigojimy
pokyti, pridéjus trumpalaikiy banko paskoly pokyti ir atémus nusidévejimg. Sukaupty sumy
dydis priklauso nuo pardavimo pajamy pokycio per metus, ilgalaikio turto ir pinigy srauty i§
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veiklos pasikeitimo per metus. Kuo didesnis sukaupty sumy rodiklis, tuo aukstesné finansiniy
ataskaity kokybé.

3. Finansinés atskaitomybés kokybé, kaip apyvartinio kapitalo kaupiniai (angl.
working capital accruals), kurie apskai¢iuojami i§ nelikvidaus turto pokycio atémus
trumpalaikiy jsipareigojimy pokytj ir pridéjus trumpalaikiy banko paskoly pokytj. Siame
modelyje apyvartinio kapitalo kaupiniai priklauso nuo pra¢jusiy mety, einamyjy ir kity mety
pinigy srauty i§ veiklos. Kuo didesnis apyvartinio kapitalo kaupiniy dydis, tuo aukstesné
finansiniy ataskaity kokybeé.

Tiriant finansiniy ataskaity kokybés poveikj investicijy efektyvumui, naudojamas visy trijy aprasyty
modeliy reik§miy vidurkis.

I. D. Pascan (2015) savo moksliniame straispnyje apzvelgé ankstesniy autoriy naudojamus metodus,
norint jvertinti jmoniy finansiniy ataskaity kokybe, taikant TFAS. Siame darbe iskiriami trys
pagrindiniai metodai, padedantys nustatyti finansinés atskaitomybés kokybe:

1. Finansinés atskaitomybés kokybé vertés aktualumo (angl. value relevance) poZziiriu.
Sis metodas leidzia analizuoti pagal TFAS paruostas finansines ataskaitas ir jose pateikta
informacija pagal tai, kiek ji atitinka rinkos vertes. Sis metodas naudingas ir jj itin vertina
investuotojai, nes jiems labai svarbi finanasinése ataskaitose pateikta informacija ir jos
kokybes lygmuo, nes pagal tai jie priima svarbius investavimo sprendimus.

2. Finansinés atskaitomybés kokybé kredito aktualumo (angl. credit relevance)
poZitiriu. Sis metodo atsiradimas argumentuojamas tuo, kad be investuotojy yra ir kity
suinteresuoty asmeny, kuriems svarbios jmonés finansinés ataskaitos. Tokiais asmenimis
ivardijami jvairiis kreditoriai. Metodo esmé — finansiniy rodikliy pagalba iSsiaiskinti, ar
jmoné, taikydama TFAS, yra pajégi jvykdyti savo isipareigojimus, pagal nustatytus
kreditingumo reitingus, t. y. kiek kreditingumo reitingai yra priklausomi nuo pelningumo,
finansinio sverto ir palikany padengimo koeficienty pokyCiy. Kuo aukStesné¢ finansiniy
ataskaity kokyb¢, tuo didesné kredito aktualumo reikSmé. Jeigu jmonés kreditingumas yra
rizinkingas, kreditorius tai kompensuoja didindamas palikany norma. Tod¢l kreditoriams
labai svarbu, kad finansiniy ataskaity kokybé¢ biity auksta, nes pagal ja yra kreditoriai sudaro
atitinkamas jmonés skolinimosi galimybes.

3. Finansinés atskaitomybés kokybé pelno valdymo (angl. earnings management)
poZzitiriu. Remiantis ankstesniy autoriy tyrimais, I. D. Pagcan (2015) iSskiria Siuos veiksnius,
naudojamus identifikuoti pajamy valdymo atvejus, kai jmoné¢ taiko TFAS: pajamy
sulyginimas (angl. income smoothing), pajamy valdymas dél iskelty jmonés tiksly, pajamy
valdymas pamazu didinant pajamas, kaupiniy kokybé¢, nejprasty kaupiniy (angl. abnormal
accruals) vertés. Finansiniy ataskaity kokybé didéja tada, kai yra mazinama pajamy valdymo
rizika.

4. Finansinés atskaitomybés kokybé savalaikio nuostoliy pripaZinimo ir apskaitos
konservatyvumo poZiiriu. Sie du poZymiai laikomi vienais pagrindiniy, norint uztikrinti
finansiniy ataskaity skaidruma, kas savaime kelia jy kokybe. Savalaikio nuostoliy pripazinimo
aspektas uztikrina, kad ir pelnas, ir nuostoliai bus pripazinti tuo laikotarpiu, kai jie yra
patiriami, uztikrinant realy jmonés rezultaty atvaizdavima. Konservatyvumas aiskinamas kaip
pajamy gebéjimas skirtingai atspindéti tieck ekonominj pelna, tiek nuostolius.
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Panasy tyrima atliko ir L. Song (2016). Siame moksliniame darbe buvo siekta i§siaiskinti, kaip jmoniy
apskaitos kokybé paveikia paskoly suteikima i§ banky. Apskaitos kokybei istirti sudaryti keli
modeliai, kurie iSmatuojami per sukauptas sumas bei gautinas sumas. ISvedus normalizuotajj vidurkj
(angl. average of the normalization), gaunamas rodiklis, nusakantis jmoniy finansinés atskaitomybés
kokybes lygmenj. Tyrimo rezultatai parodé¢, kad jmonéms, kuriy finansiné atskaitomybé yra maziau
kokybiska, sudaromos sudétingesnés salygos, norint gauti finansavimg i banko.

Pelno valdymas yra vienas pagrindiniy kokybiSkos finansinés informacijos indikatoriy. I. D. Dichev,
J. R. Graham, C. R. Harvey, S. Rajgopal (2013) savo moksliniame darbe susitemintai pateikia
ankstesniy mokslininky iSskirtus kokybiSko pelno apibrézimus. Pelnas gali biiti laikomas kokybisku,
jei:

1) yra pastovus (angl. persistent) ir geriausiai prognozuoja ilgalaikj tvary pelng;
2) yra lygus (angl. smooth);

3) tiksliau prognozuoja pelng ateityje;

4) ipelno apskai¢iavimg nejtraukiama specialiy ar nesikartojanciy punkty;

5) apskaitomas, remiantis konservatyviais apskaitos principais;

6) yra paremtas ankstesniy laikotarpiy, dabartiniais ar ateities pinigy srautais;
7) sukaupty sumy pokyciai biina nezymis ir nedarantys didelés jtakos.

Kaip patys autoriai pabrézia, visi Sie apibiidinimai vienas kitg perdengia ar papildo, todél galima juos
visus laikyti kaip reikalingomis savybémis, kuriomis turéty pasizyméti kokybiskai jmoniy finansingje
ataskaitomybéje pateikimas pelnas.

Finansiniy ataskaity kokybés tyrimai neretai atliekami, naudojant pelno valdymo ir pelno vertés
aktualumo (angl. value relevance of earnings) metodus. Siais metodais apskaitos kokybe tyré 2.1.
poskyryje minéti autoriai Ch. Chen (2011) ir S. Sodan (2015). Pelno valdymo ir pelno vertés
aktualumo modelius savo moksliniame darbe pritaiké ir autoriai W. Adibah Wan Ismail, K. Anuar
Kamarudin, T. van Zijl ir K. Dunstan (2013). Savo tyrime jie sudaré pelno valdymo modelj, kuris
iSmatuojamas per sukauptas sumas, pateiktas jmoniy finansinése atskaitomybése. Sis modelis buvo
pritaikytas, norint suzinoti, ar keifiasi pelno valdymo tikimybe, jmonei pradéjus taikyti nauja
apskaitos politikg. Dél to paties tikslo buvo sudaryti ir kiti du modeliai, nusakantys pelno vertés
aktualumg. Pirmasis modelis iSmatuojamas per akcijy kainas, 0 antrasis — per investuotojy graza.
Atlikus tyrimg visy trijy modeliy gauti rezultatai parod¢, kad, pakeitus apskaitos politika, sumazeja
pelno valdymas bei padidéja pelno vertés aktualumas, o tai reiSkia, kad finansinése ataskaitose
pateikta informacija tampa kokybiskesne.

Pastebima, kad daugelyje autoriy tyrimy, kuriy tikslas yra istirti finansinés atskaitomybeés kokybe,
tiriamas apskaitos kokybés pasikeitimas, pritaikius naujg apskaitos politikg. I. D. Dichev, J. R.
Graham, C. R. Harvey, S. Rajgopal (2013) isskyré, kad vienas svarbiausiy veiksniy, lemian¢iy pelno
kokybe yra apskaitos standartai. Pasirinkus vieng ar kitg standarta, tai gali lemti ir jmonés turto ir
isipareigojimy jkainojimo taikomus metodus. Néra daug tyrimy, kurie analizuoty finansiniy ataskaity
kokybés svyravimus, taikant tikrosios vertés ar savikainos jkainojimo metodus. D¢l Sios priezasties
atsiranda poreikis iStirti, kaip Sie du jkainojimo metodai lemia jmoniy finansiniy ataskaity
kokybiskuma.
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3. Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, tyrimo metodika

ISanalizuota moksliné literatiira parodé, kad tikrosios vertés ir savikainos ikainojimo metody
naudojimo tyrimai gali buti ir kokybiniai, ir kiekybiniai. Pastebima, kad daugiau tyrimy,
analizuojanciy tikraja verte ir savikaing, randama kiekybiniy, todél Siame tyrime pasirinktas
kiekybinis tyrimo metodas. Norint atlikti pagrjsta ir nuosekly tyrima, Sioje dalyje sudaroma finansiniy
ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus tyrimo metodika. Si
metodika susideda i§ hipoteziy formulavimo, tyrimo etapy ir metody apibrézimo bei tyrimo
apribojimy identifikavimo.

3.1. Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus tyrimo hipotezés

Atlikta literatiiros analizé parodé, kad tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodai yra aktualiis
ir daznai analizuojami moksliniuose darbuose. Antrojoje darbo dalyje, susisteminus jvairiy autoriy
atliktus tyrimus, iSskirtos trys pagrindinés iSanalizuoty tyrimy kryptys:

1. Biologinio turto jkainojimas;
2. Finansiniy rodikliy tinkamumas;
3. Finansiniy ataskaity kokybés uztikrinimas.

Siame darbe pasirinkta tre¢ioji — finansiniy ataskaity kokybés uztikrinimo kryptis. Randama vos pora
tyrimy, analizuojanciy savikainos ir tikrosios vertés taikymo reikSme finansiniy ataskaity kokybei,
todél atsiranda didesnis poreikis istirti savikainos ir tikrosios vertés jkainojimo metodus i§ finansiniy
ataskaity kokybés perspektyvos. Pagrindinis tyrimo tikslas — jvertinti finansiniy ataskaity kokybe,
naudojant savikainos ir tikrosios vertés jkainojimo metodus. Pirmojoje darbo dalyje nustatyta, kad
finansinés ataskaitos yra svarbus jrankis tiek iSoriniams, tiek vidiniams ataskaity vartotojams, norint
priimti sprendimus, susijusius su tam tikra jmone. Sis jrankis yra ypatingai svarbus investuotojams.
Didzioji dalis jy investiciniy sprendimy yra paremti jmoniy finansinése ataskaitose pateikta
informacija. Tam, kad sprendimai biity kokybiski ir atneSty naudos ateityje, juos priimant privaloma
remtis kokybiSkomis finansinémis ataskaitomis. Todél svarbu iStirti, kuris jkainojimo metodas
uztikrina aukstesne¢ finansiniy ataskaity kokybe.

2.2. poskyryje susisteminti moksliniai straipsniai, analizuojantys finansiniy ataskaity kokybés
nustatymo metodus, leido suprasti, kad néra vieno visuotinai priimto ir patikimiausio metodo, kuriuo
biity galima jvertinti finansiniy ataskaity kokybés lygmenj. Kadangi daznai akcentuota finansiniy
ataskaity svarba Siy ataskaity vartotojams, nuspresta finansiniy ataskaity kokybe tirti pelno valdymo
pozitriu. Sj modelj autoriai daznai naudoja, norint nustatyti finansiniy ataskaity kokybe (Song, 2016;
Adibah Wan Ismail, Anuar Kamarudin, van Zijl, Dunstan, 2013; Hadiyanto, Puspitasari, Ghani, 2018;
Sodan, 2015; Kargm 2013). Ch. Chen (2011) panaudojo §j modelj savo tyrime, kuriame analizavo ir
Siame darbe akcentuojamus du jkainojimo metodus — tikrgja verte ir savikaing. Pelno valdymo
modelis daznai sutinkamas mokslininky atliekamuose darbuose, todé¢l jis galimai yra patikimas,
norint nustatyti tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metody naudojimo jtakg imoniy finansiniy
ataskaity kokybei.

Atsizvelgiant | pagrindinj tyrimo tiksla ir kokiu pozitiriu nuspresta tirti finansiniy ataskaity kokybe,
suformuluotos tyrimo hipotezés. Atliktoje mokslinés literatiiros analizéje pateikta autoriy Diana
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Brinza ir Marcela Bengescu (2016) kokybinio tyrimo iSvada, kad manipuliuoti pelnu lengviau, taikant
savikainos jkainojimo metoda. Taciau Ch. Chen (2011) pateiké prieSingus rezultatus. Jo atliktas
empirinis tyrimas parodé, kad lengviau manipuliuoti pelnu, taikant tikrosios vertés jkainojimo
metodg. Remiantis Ch. Chen (2011) tyrimo rezultatais, suformuluojama nuliné hipotezé:

H: — Tikrosios vertés metodo naudojimas mazina pelno valdymo tikimybe labiau, nei savikainos
metodas, tod¢l finansiniy ataskaity kokybé didéja.

Autoriy Diana Brinza ir Marcela Bengescu (2016) analizés iSvados yra priesingos. Pateikdami savo
ekspertinius vertnimus, vieng pagrindiniy skirtumy tarp tikrosios vertés ir savikainos jie jvardijo
pelno valdymo tikimybe, kuri yra mazesné, taikant savikainos jkainojimo metoda. Kadangi egzistuoja
avirkstintiné autoriy pozicija, remiantis ja, suformuluojama alternatyvioji hipotezé:

H. — Savikainos metodo naudojimas mazina pelno valdymo tikimybe labiau, nei tikrosios vertés
metodas, tod¢l finansiniy ataskaity kokybé didéja.

Daugumos ankstesniy autoriy tyrimy rezultatai parodé, kad vienoks ar kitoks jkainojimo metodo
taikymas daro jtakg apskaitos informacijai. Vis délto, negalima atmesti galimybés, kad pasirinktoje
imtyje nei vienas, nei kitas jmoniy apskaitoje naudojamas jkainojimo metodas nedarys reikSmingos
jtakos finansiniy ataskaity kokybei. Siuo tikslu suformuluojama tre¢ioji tyrimo hipotezé:

Hsz — Nei tikrosios vertés, nei savikainos jkainojimo metody naudojimas nemazina pelno valdymo
tikimybés, todél finansiniy ataskaity kokybei jtakos neturi.

Tyrimo hipotezés suformuluotos taip, kad padéty pasiekti pagrindinj tyrimo tiksla, kuriuo siekiama
jvertinti finansiniy ataskaity kokybe per pelno valdymo tikimybe, taikant savikainos ir tikrosios vertés
ikainojimo metodus.

3.2. Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, tyrimo etapai ir metodai

Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant savikainos ir tikrosios vertés jkainojimo metodus,
jvertinimui nuspresta taikyti empirin tyrimo metoda, nes kiekybiniai duomenys leidzia giliau
analizuoti bei palyginti gautus rezultatus. Be to, iSanalizavus moksling literatiirg pastebima, kad
daugiau autoriy, analizuodami tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus, atlieka kiekybinius
tyrimus. Tai tokie autoriai, kaip Ch. Chen (2011), L. Liang ir E. J. Riedl (2014), A. Hadiyanto, E.
Puspitasari ir E. K. Ghani (2018), S. Sodan (2015), J. Strouhal (2015) ir kiti. Kokybiniuose tyrimuose
dazniausiai pateikiamos kity autoriy jau atlikty tyrimy rezultaty analizés bei jzvalgos.

Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios verté ir savikainos metodus, analizei atliekamas 4
etapy tyrimas (zr. 6 pav.). 1-ajame etape sudaroma tyrimo imtis. Ji formuojama, remiantis autoriaus
S. Sodan (2015) pasirinkta tyrimo imtimi — analizuojamos 16-oje Ryty Europos valstybiy
listinguojamy jmoniy finansinés ataskaitos. Remiantis Ch. Chen (2011), nustatomas 3-ijy mety
(2015-2017) tyrimo laikotarpis. Finansiniy ataskaity kokybei jvertinti surenkamos dviejy grupiy
imoniy finansinés ataskaitos: naudojancios tikrosios vertés jkainojimo metoda ir naudojancios
savikainos jkainojimo metoda. Tokiu biidu bandoma palyginti, kaip skiriasi skirtingus jkainojimo
metodus naudojanc¢iy jmoniy finansiniy ataskaity kokybé. Literatliros analizé parodé, kad tai jprasta
praktika, norint jvertinti tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metody poveiki finansinei
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informacijai. Informacija apie jkainojimo metoda jmonés pateikia aiSkinamajame raSte, aprasant

taikomg apskaitos politika. Im¢iai sudaryti naudojamasi Bloomberg platforma.

1 etapas

2 etapas

3 etapas

4 etapas

Imties sudarymas

I_Duqmem_;
rinkimas ir
analizé

Regresijos
modelio
sudarymas ir
rezultaty analizé

Hipoteziy
tikrinimas

Atrenkamos 16-os Ryty Europos valstybiy
2015-2017 m. listinguojamy jmoniy
finansinés ataskaitos

Surenkami tyrimui atlikti reikalingi
finansiniai rodikliai ir analzuojamos jy

Sudaromas daugialypés tiesinés regresijos
modelis, statistiSkai jvertinamas jo
reikSmingumas ir interpretuojami gauti

Pagal gautus tyrimo rezultatus priimamos
arba atmetamos iSsikeltos tyrimo hipotezés

6 pav. Tyrimo eigos etapai (sudaryta autorés)

2-ajame etape i$ suskirstyty jmoniy finansiniy ataskaity atrenkami tyrimui atlikti reikalingi
duomenys. Nors finansinés ataskaitos suklasifikuotos j dvi grupes, i§ abiejy grupiy ataskaity
surenkami tokie patys finansiniai rodikliai. Tyrime naudojami rodikliai yra ir absoliutls, ir
santykiniai, ir rodikliy poky¢iai. Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos
ikainojimo metodus, tyrimui atlikti pasirinkti tokie rodikliai, kuriuos 2-joje darbo dalyje iSanalizuoti
autoriai dazniausiai naudojo savo tyrimuose, susijusiuose su apskaitos kokybe ir su tikrosios vertés ir
savikainos jkainojimo metody jtaka finansinei informacijai. Kadangi pateiktose imoniy ataskaitose
yra ne visi santykiniai rodikliai ar rodikliy poky¢iai, batina surinkti pradinius duomenis tokiems
rodikliams apskaiGiuoti. Siame tyrime naudojami absoliutiis, santykiniai finansiniai rodikliai ir

rodikliy poky¢iai bei reikalingi apskai¢iavimai pateikiami 5-oje lenteléje.

5 lentelé. Tyrime naudojami finansiniai rodikliai ir jy apskai¢iavimas (sudaryta autorés)

Finansinis

Kodas rodiklis Apskaiiavimas Saltinis
Grynojo
pelnc_) Grynasis pelnas; — grynasis pelnas;_; Ch. Chen (2011), S.
PELNO_POKYTIS pokytis, : . ’
- . . Visas turtas, Sodan (2015)
padalintas i$
turto
S. Sodan (2015), L.
. Song (2016), W.
.I\r/llsj.s Adibah Wan Ismail,
DYDIS HMONES - K. Anuar
turimas .
Kamarudin, T. van
turtas

Zijl ir K. Dunstan
(2013)
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Procentinis
AUGIMAS pard.av|mo Pardavimo pa]amos.t - Par-dav1m0 pajamos;_4 % 100 Ch. Chen (2011)
pajamy Pardavimo pajamos;
pokytis
S. Sodan (2015), J.
Strouhal (2015). L.
Song (2016), W.
SKOLA lsisko_lin_imo Visi 1§ipareigojimai Adibah Wan Ismalil,
rodiklis Visas turtas K. Anuar
Kamarudin, T. van
Zijl ir K. Dunstan
(2013)
Ch. Chen (2011), A.
Veiklos Hadiyanto, E.
SRAUTAS pinigy — Puspitasari ir E. K.
srautai Ghani (2018), S.
Sodan (2015)
A. Hadiyanto, E.
Puspitasari ir E. K.
Ghani (2018), J.
Strouhal (2015), L.
PELNINGUMAS Turto Grynasis pelnas Spng (2016), W._
pelningumas Visas turtas Adibah Wan Ismail,
K. Anuar
Kamarudin, T. van
Zijl ir K. Dunstan
(2013)
Veiklos
SRAUTO_POKYTIS plr:fljystriz’um Veiklos pinigy Srautéit — veiklos pinigy srautai,_, Ch.vChen (2011), S.
. - Visas turtas, Sodan (2015)
padalintas i§
turto

3-ajame etape sudaromas regresijos modelis, Sis modelis pritaikomas, jvertinant surinktus bei
apskai¢iuotus rodiklius ir atliekamas tyrimas. Siam tyrimui atlikti pasirinktas daugialypés tiesinés
regresijos modelis. Sudarytas modelis yra paremtas ankstesniy autoriy Ch. Chen (2011), A.
Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K. Ghani (2018), S. Sodan (2015), L. Song (2016) ir W. Adibah Wan
Ismail, K. Anuar Kamarudin, T. van Zijl ir K. Dunstan (2013) tyrimy metodikomis. Norint pritaikyti
§i analizés modelj, reikalingi finansiniai rodikliai, i§ kuriy sudaromos daugialypés tiesinés regresijos
lygtys:

PELNO_POKYTIS;, = By + BiDYDIS; + B,AUGIMAS; ; + BsSKOLA;, + B,SRAUTAS; , +
BsPELNINGUMAS;, + BsMETODAS;, + ¢ij; (1)

¢ia PELNO_POKYTIS;t— grynojo pelno pokycio ir viso turto santykis i-tojoje Salyje t-aisiais
metais;

DYDIS;; — visas jmonés turtas i-tojoje Salyje t-aisiais metais;
AUGIMAS; — pardavimo pajamy pokytis i-tojoje Salyje t-aisiais metais;

SKOLA.: — visy jsipareigojimy ir viso turto santykis i-tojoje Salyje t-aisiais metais;
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SRAUTAS; — veiklos pinigy srautas i-tojoje Salyje t-aisiais metais;
PELNINGUMAS; - turto pelningumo rodiklis i-tojoje Salyje t-aisiais metais;
METODAS;: — jkainojimo metodas i-tojoje Salyje t-aisiais metais.

SRAUTO_POKYTIS;, = By + BiDYDIS;, + B,AUGIMAS;, + BsSKOLA; ; + B,SRAUTAS; , +
BsPELNINGUMAS;; + BsMETODAS;, + ¢ij; )

¢ia SRAUTO_POKYTIS;t— veiklos pinigy srauto pokycio ir viso turto santykis i-tojoje Salyje t-
aisiais metais;

DYDIS;; — visas jmonés turtas i-tojoje Salyje t-aisiais metais;

AUGIMAS; — pardavimo pajamy pokytis i-tojoje Salyje t-aisiais metais;

SKOLA.,+ — visy jsipareigojimy ir viso turto santykis i-tojoje Salyje t-aisiais metais;
SRAUTAS; — veiklos pinigy srautas i-tojoje Salyje t-aisiais metais;
PELNINGUMAS; - turto pelningumo rodiklis i-tojoje Salyje t-aisiais metais;
METODAS; — jkainojimo metodas i-tojoje Salyje t-aisiais metais.

Modeliui sudaryti pasirinkti 7 finansiniai rodikliai, paminéti 5-ojoje lenteléje. Priklausomi kintamieji
PELNO_POKYTIS ir SRAUTO_POKYTIS, pasak Ch. Chen (2011), atspindi pelno valdymo
tikimybe ir tuo paciu apskaitos kokybe. Kuo mazesné pirmojo rodiklio variacija, tuo labiau tikétina,
kad imoné¢ taiko pelno valdyma, kas reiskia mazesne apskaitos kokybe. O kuo didesné antrojo rodiklio
variacija, tuo labiau tikétina grynojo pelno variacija, o tai reiSkia didesn¢ apskaitos kokybe.

Norint iSanalizuoti pelno valdymo tikimybes tarp jmoniy, kurios naudoja du skirtingus ikainojimo
metodus, ] modelj jtraukiamas pseudokintamasis METODAS, kuris atspindi, kokj apskaitoje
naudojamg jkainojimo metodg — tikrosios vertés ar savikainos, naudoja jmonés. ISanalizuoty autoriy
moksliniuose darbuose, analizuojant Siuos du jkainojimo metodus, dazniausiai sudaromi atskiri
modeliai kiekvienam jkainojimo metodui. Sio tyrimo naujumas pasizymi tuom, kad sudaromas
bendras modelis abiems jkainojimo metodams, jtraukiant pseudokintamajj rodiklj. Sudaryto modelio
reik§mingumas tikrinamas statistine SPSS programa. Atlikus tyrima, analizuojami ir interpretuojami
gauti rezultatai.

4-ajame etape atlickamas hipoteziy tikrinimas, kurio metu iSsikeltos tyrimo hipotezés priimamos
arba atmetamos. Sudarant tyrimo metodika, iSsikeltos 3 hipotezés, susijusios su pelno valdymo
tikimybe, naudojant du skirtingus jkainojimo metodus. Tyrimo hipotezés suformuluotos taip, kad
leisty daryti prielaida, jog jkainojimo metodas daro jtaka imonés pelno valdymo tikimybei, o nuo $io
veiksnio priklauso imoniy finansinés atskaitomybés kokybé.

Sudaryta tyrimo metodika apima 4 etapus, kuriuose sudaroma tyrimo imtis, atrenkami tyrimui
reikalingi finansiniai rodikliai, sudaromas daugialypés tiesinés regresijos modelis, tikrinamas jo
reikSmingumas, analizuojami gauti rezultatai ir tikrinamos iSsikeltos hipotezes.

Norint atlikti finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, jvertinimo tyrimg susiduriama ir su tam tikrais apribojimais:

36



1. PanaSiy moksliniy tyrimy apribojimas. ISanalizavus moksling literatiira pastebéta, kad
beveik néra tyrimy, kurie tirty, ar finansinés ataskaitos tampa kokybiSkenés, naudojant
tikrosios vertés ar savikainos jkainojimo metodus. Todél, sudarant tyrimo metodika,
remiamasi ne vienu moksliniu tyrimu, i§ kuriy sukuriamas vienas bendras modelis tolimesnei
analizei atlikti.

2. Informacijos prieinamumo apribojimas. Ne visos jmonés akcijy birZose pateikia iSsamig
finansiniy ataskaity informacija, todé¢l j tyrimg negali buti jtrauktos visos pasirintose Salyse
listinguojamos jmonés.
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4. Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, tyrimas

Ketvirtoje darbo dalyje pritaikoma trecioje dalyje sudaryta tyrimo metodika ir atlickamas finansiniy
ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus tyrimas bei
analizuojami gauti tyrimo rezultatai.

4.1.  Tyrimo imties sudarymas

Numatytam tyrimui atlikti pasirinktos 16-ikoje Ryty Europos valstybiy kotiruojamos jmonés. Sios
valstybés pasirinktos, remiantis i$analizuotu autoriaus S. Sodan (2015) tyrimu, kuriame tirta
ikainojimo metodo jtaka pelno kokybei finansinése jmoniy ataskaitose. Pasirinktos Sios Ryty Europos
valstybés:

1. Bosnija ir Hercogovina; 9. Juodkalnija;
2. Bulgarija; 10. Lenkija;

3. Kroatija; 11. Rumunija;
4. Cekija; 12. Rusija;

5. Estija; 13. Slovakija;

6. Latvija; 14. Slovénija;

7. Lietuva; 15. Serbija;

8. Makedonija; 16. Ukraina.

Imoniy, veikianéiy 16-oje Ryty Europos valstybiy, finansiniams duomenims surinkti pasirinkta
Bloomberg platforma. Norint atrinkti tinkamiausias jmones, kurios bus tiriamos, iSsikelti tam tikri
kriterijai, kurivos atitikus, jmoniy finansinés ataskaitos jtraukiamos j tyrimo imtj. Nustatyti Sie
pagrindiniai kriterijai:

1. Jmonés 2015-2017 m. metiniai finansiniai duomenys turi biiti pateikti Bloomberg
platformoje. Tyrimas atlickamas 2019 m. pradzioje, todél ne visos jmonés jau yra pateikusios
pilnus 2018 m. duomenis. D¢l Sios priezasties, nustacius 3-ijy mety tiriamajj laikotarpj tyrimui
atlikti veliausi metai pasirinkti 2017 m.

2. Imoné turi vadovautis Tarptautiniais finansinés atskaitomybés standartais,
rengiant metines finansines ataskaitas. Tam, kad jmoniy finansinius rodiklius bty galima
objektyviai palyginti tarpusavyje, atrenkamos tik jmonés, vedanCios apskaitg pagal
Tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus.

3. Imoné, jkainojant savo turtg ir jsipareigojimus turi naudoti tikrosios vertés ir/arba
savikainos metoda. Turto ir jsipareigojimy jkainojimo metody yra keletas, taciau tyrimo
tikslas yra jvertinti finansiniy ataskaity kokybe, naudojant du ikainojimo metodus — tikraja
verte ir savikaing. D¢l Sios priezasties imonés, naudojancios kitus jkainojimo metodus i tyrimo
imt] jtraukiamos néra.

4. Jmoné turi buti pateikusi savo 2017 m. metin¢ finansin¢ atskaitomybe¢ angly arba
lietuviy kalba. Norint i$siaiSkinti, kokiais apskaitos standartais vadovaujasi jmon¢ bei kokj
ijkainojimo metoda naudoja ir atrenkant sudarytam tyrimo modeliui reikalingus rodiklius,
nagrinéjama finansinéje atskaitomybé¢je pateikta informacija. Todél pasirenkamos tik tos
imonés, kurios informacija pateikia angly arba lietuviy kalbomis. Imoniy finansinés
ataskaitos, kuriose informacija pateikiama savo valstybine kalba, j tyrimo imtj nejtraukiamos.
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5. Imonés pagrindiné veikla turi biiti ne finansiné ar investiciné. [Sanalizavus ankstesniy
autoriy tyrimus pastebéta, kad mokslininkai pasirenka tirti arba vien tik finansines ir
investicines paslaugas teikian¢ias jmones, arba tiria bet kokia, iSskyrus finansine ir
investicine, veikla uzsiimanCias jmones. Taip yra todél, kad finansines ir investicines
paslaugas teikian¢iy imoniy turtg pagrinde sudaro finansinis turtas. Be to, norint tokig veikla
jvertinti pelno valdymo pozitiriu, ne visi atrinkti finansiniai rodikliai btty tinkami. Vertinti
ikainojimo metody jtaka finansiniy ataskaity kokybei tarp finansiniy jmoniy ir kitokia veikla
uzsiimanc¢iy jmoniy yra sudétinga dél skirtingy dominuojanciy turto grupiy. Tam, kad biity
atliktas objektyvus vertinimas, finansine ir investicine veikla uzsiimanciy jmoniy finansinés
ataskaitos eliminuojamos i$ tyrimo imties.

6 lentelé. Tyrimui atrinkty jmoniy detalizacija (sudaryta autorés)

o . .. . I imtj patekusiy
Salis Rasty jmoniy skaicius Tmg patek.lvl.sm fmonty finansiniy ataskaity
skaicius oy
skaicius

Bosnija ir Hercogovina 898 2 6
Bulgarija 339 6 18
Kroatija 138 8 24
Cekija 14 4 12
Estija 20 14 42
Latvija 27 9 26
Lietuva 33 16 48
Makedonija 27 0 0
Juodkalnija 47 0 0

Lenkija 828 41 123
Rumunija 400 28 84

Rusija 982 43 129
Slovakija 87 2 6
Slovénija 91 8 24
Serbija 25 0 0
Ukraina 827 0 0

Viso 4783 181 542

Atsizvelgus | iSsikeltus kriterijus, atrinktos 181 tyrimui naudojamos jmonés. 6-oje lenteléje
pateikiama tyrimui atrinkty jmoniy detalizacija. | tyrimo imtj nepateko trys Salys: Makedonija,
Juodkalnija ir Serbija. Siy $aliy kotiruojamos jmonés neatitiko vieno kriterijaus — visy rasty jmoniy
finansiné atskaitomybé pateikta $iy Saliy valstybinémis kalbomis. Taip pat | tyrimo imtj nepateko
Ukraina, nes neatitiko dviejy kriterijy: visy imoniy, iSskyrus dvi, finansinés ataskaitos buvo pateiktos
ne angly kalba, o minéty dviejy jmoniy duomenyse nebuvo 2017 m. rezultaty. Todél tyrimui atrinkta
12 Ryty Europos valstybiy. DidZigja dalj tyrimo imties sudaro trys Salys: Lenkija, Rumunija ir Rusija.
Bendras tyrimo imties dydis yra 542 2015-2017 m. finansinés ataskaitos.

7 lentelé. Tikrosios vertés ir savikainos metodus naudojan¢iy jmoniy skai¢ius (sudaryta autorés)

Salis I imtj patekusiy Tikrosios vertés Savikainos jkainojimo
imoniy skaicius ikainojimo metodas metodas
Bosnija ir Hercogovina 2 0 2
Bulgarija 6 2 4
Kroatija 8 0 8
Cekija 4 1 3
Estija 14 4 10
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Latvija 9 1 8

Lietuva 16 7 9
Lenkija 41 12 29
Rumunija 28 11 17
Rusija 43 19 24

Slovakija 2 0 2

Slovénija 8 0 8
Viso 181 57 124

Atrinkus tyrimui tinkamas jmones, jos suskirstomos j dvi grupes — tos, kurios naudoja tikrosios vertés
ikainojimo metoda, ir tos, kurios naudoja savikainos jkainojimo metodg. Susisteminti rezultatai
pateikiami 7-oje lentel¢je. Kaip matoma, | tyrimo imtj jtrauktos Salys dazniau naudoja savikainos
ikainojimo metoda, nei tikrosios vertés metoda. Be to, né vienoje i§ pateikty Saliy, tikrosios vertés
metodas nebuvo dominuojantis. Keturiose Salyse (Bosnijoje ir Hercogovinoje, Kroatijoje, Slovakijoje
ir Slovénijoje) | tyrimg atrinktos jmonés naudoja tik savikainos jkainojimo metoda. Bitina pazyméti,
kad per 2015-2017 m. tiriamaji laikotarpj né viena jmoné nekeité apskaitoje taikomo jkainojimo
metodo.

Ikainojimo metody pasiskirstymas, proc.

= Tikroji verté = Savikaina

7 pav. Procentinis Ryty Europos $aliy imoniy pasiskirstymas pagal jkainojimo metody naudojima (sudaryta
autorés)

7-ajame paveiksle pavaizduotas tyrimui atrinkty jmoniy procentinis pasiskirstymas priklausomai nuo
to, kokj jkainojimo metoda jos taiko, vedant imonés apskaitg. Pastebima, kad Ryty Europos Salyse
populiaresnis yra savikainos jkainojimo metodas. Jj taiko beveik 70 proc. jmoniy. Tikrosios vertés
ikainojimo metoda naudoja tik kas trecia Ryty Europos listinguojama jmoné.

Taigi, tyrimui atrinkta 181 Ryty Europos jmoné¢, i$ kuriy 57 jmonés naudoja savikainos jkainojimo
metoda, o 124 jmonés naudoja tikrosios vertés jkainojimo metoda. Galuting tyrimui naudojama imtj
sudaro 543 finansinés ataskaitos, sudarytos uz 2015-2017 finansinius metus. DidZigja tyrimo imties
dalj sudaro savikainos jkainojimo metodu paremtos jmoniy finansinés ataskaitos.

4.2, Tyrimui naudojamy duomeny rinkimas ir analizé

Antrasis tyrimo etapas skirtas reikalingy duomeny surinkimui ir jy analizei. Visi tyrimui naudojami
duomenys surenkami i§ jmoniy 2015-2017 m. finansiniy ataskaity. Kaip jau minéta 3.2. poskyryje,
tyrimui reikalingi rodikliai atrinkti, remiantis Ch. Chen (2011), A. Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K.
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Ghani (2018), S. Sodan (2015), J. Strouhal (2015), L. Song (2016) ir W. Adibah Wan Ismail, K.
Anuar Kamarudin, T. van Zijl ir K. Dunstan (2013) atliktais tyrimais.

Finansiniy ataskaity kokybé¢, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus, pasirinkta
tirti i3 pelno valdymo perspektyvos. Siuo tikslu surinkti tyrimui atlikti reikalingi finansiniai rodikliai,
kurie apraSyti 5-oje lenteléje: PELNO_POKYTIS (grynojo pelno pokytis, padalintas i$ viso turto),
DYDIS (visas jmonés turimas turtas), AUGIMAS (procentinis pardavimo pajamy pasikeitimas),
SKOLA (jsiskolinimo rodiklis), SRAUTAS (veiklos pinigy srautai), PELNINGUMAS (turto
pelningumo rodiklis), SRAUTO_POKYTIS (veiklos pinigy srauto pokytis, padalintas i$ viso turto).

Surinkty finansiniy rodikliy apraSomoji statistika pateikta 8-oje lentel¢je. Joje pateikiama minimali ir
maksimali rodiklio reik§més, rodiklio vidurkis, mediana ir moda. Kai kurios Salys savo duomenis
pateikia savo valstybine valiuta, todé¢l tam, kad duomenis biity galima objektyviai palyginti, kity
valiuty sumos konvertuotos j eurus.

8 lentelé. Surinkty finansiniy rodikliy apraSomoji statistika (sudaryta autorés)

- Minimali Maksimali Rodiklio Rodiklio Rodiklio
Rodiklis e . e . . . .
reik§mé reik§mé vidurkis mediana moda
PELNO_POKYTIS -1,25 2,50 0,02 0,01 0,01
DYDIS, eur 1878811 263525468203 5746075588 490815049 1809204000
AUGIMAS, proc. -72,26 286,66 9,31 5,59 -2,27
SKOLA, proc. 0,03 272,73 28,74 25,64 22,29
SRAUTAS, eur -129951120 | 32653255889 599063085 37747721 279435000
PELNINGUMAS, proc. -91,37 53,96 5,87 4,95 8,78
SRAUTO_POKYTIS -0,68 0,35 0,00 0,00 0,06

Finansiniy rodikliy aprasomosios statistikos lentelé sudaryta tam, kad buty galima apzvelgti
kiekvieng tyrimui atrinkta rodikli atskirai bei jvertinti jy variacijas. Nustacius minimalias,
maksimalias finansiniy rodikliy reik§mes ir jy vidurkius, medianas ir modas, galima jvertinti, kaip
rodikliai pasiskirste, ar yra akivaizdziy i$skir¢iy, ir jas pasalinti, dar prie§ atliekant tyrima. ISskirtys
gali reik§mingai iskreipti tyrimo rezultatus. Pagal L. Cekanavi¢iy (2011), i$skirtimi laikoma tokia
kintamojo ,,reik§mé, kuri stipriai skiriasi nuo kity stebéjimy*. Taip pat autorius priduria, kad modelio
negalima laikyti patikimu, jei duomenyse paliekamos isskirtys.

Ekonometriniam tyrimui atlikti pasirinkti du priklausomi kintamieji, kuriais, remiantis iSanalizuotais
autoriy Ch. Chen (2011), A. Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K. Ghani (2018), S. Sodan (2015), L.
Song (2016) ir W. Adibah Wan Ismail, K. Anuar Kamarudin, T. van Zijl ir K. Dunstan (2013)
tyrimais, galima iSmatuoti finansiniy ataskaity kokybe, naudojant tikrosios vertés ir savikainos
jkainojimo metodus. Sie priklausomi kintamieji yra PELNO_POKYTIS (grynojo ataskaitinio
laikotarpio pelno pokytis, padalintas i§ viso jmonés turto) ir SRAUTO_POKYTIS (veiklos pinigy
srauty pokytis, padalintas i§ viso jmonés turto). Analizuojant rodiklio PELNO_POKYTIS duomenis
nustatyta, kad minimali i tyrimo imt]j patekusi rodiklio reik§mé yra -1,25 (Zr. 8 lentelg). Maksimali
rodiklio reikSmé yra 2,50. Norint jvertinti vidutines rodiklio PELNO_POKYTIS reikSmes,
analizuojamos artimetinio vidurkio, medianos ir modos reikSmeés. Medianos reikSmé atitinka
did¢jimo tvarka iSrikiuotos eilés vidurinigja reikSme. Moda — dazniausiai pasikartojanti reikSmé.
Palyginus artimetinj vidurkj, mediang ir moda galima pastebéti, ar Sie rodikliai tarpusavyje labai
skiriasi. Jei egzistuoja Zymus skirtumas, vadinasi imtyje yra isskiréiy (Cekanaviéius, 2011). Rodiklio
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PELNO_POKYTIS aritmetinis vidurkis yra 0,02, mediana 0,01, o moda 0,01. Pastebima, kad
vidutinés reik§mes tarpusavyje beveik nesiskiria, todél tikétina, kad Sio rodiklio imtyje i$skiréiy néra.
Rodiklio SRAUTO_POKYTIS minimali reikSmé yra -0,68, o maksimali j tyrimo imtj patekusi
rodiklio reikSme siekia 0,35. Analizuojamo priklausomo kintamojo aritmetinis vidurkis, mediana ir
moda atitinkamai siekia 0,00, 0,00 ir 0,06. Kaip ir rodiklio PELNO_POKYTIS, taip ir rodiklio
ASRAUTAS atlikta apraSomoji statistiné¢ analizé rodo, kad vidutinés §io priklausomo kintamojo
reik§més beveik nesiskiria, o vidurkis su mediana net ir sutampa. Tai reiskia, kad rodiklio variacija
néra didelé ir tikétina, kad iSskir¢iy Sis rodiklis neturi.

Abiems priklausomiems kintamiesiems, remiantis autoriais Ch. Chen (2011), A. Hadiyanto, E.
Puspitasari ir E. K. Ghani (2018), S. Sodan (2015), L. Song (2016) ir W. Adibah Wan Ismail, K.
Anuar Kamarudin, T. van Zijl ir K. Dunstan (2013), atrinkti tokie patys nepriklausomi kintamieji:
DYDIS, AUGIMAS, SKOLA, SRAUTAS IR PELNINGUMAS. Remiantis sudaryta finansiniy
rodikliy apraSomosios statistikos lentele (zr. 8 lentele), atlieckama ir nepriklausomy kintamujy analize.

Rodiklis DYDIS atspindi visa jmonés turima turta ataskaitiniais metais. Sis rodiklis yra absoliutus
dydis ir yra iSreikStas eurais. Minimali Sio finansinio rodiklio reik§mé yra beveik 1 878 811 eury.
Vadinasi maziausias turto balanse atvaizduota verté, kurig turi j imtj patekusi jmoné, yra beveik 2
min. eury. Tuo tarpu, maksimali DYDZIO reikmé yra 263 525 468 203 eury. Tai yra daugiau nei 2
mlrd. eury. Vadinasi, didziausig turtg turinti jmoné, nuo maziausig turtg turin¢ios imonés skiriasi
daugiau nei 100 000 karty. Identifikavus didziausig ir maziausig reikSmes, patikrinama, kokj turto
ikainojimo metoda jmonés naudoja. Pastebéta, kad maZiausig viso turto reikSme turi tikrosios vertés
ikainojimo metoda naudojanti jmong, o didZiausig reikSme turi savikainos jkainojimo metodg taikanti
jmoné. I§ Sios jzvalgos konkreCiy rezultaty konstatuoti negalima, taciau, atsizvelgus ] atlikta
literatiiros analize, galima daryti prielaida, kad mazesn¢ turto vert¢ rodanti jmoné dazniau jvertina
savo turta pagal rinkos kainas ir fiksuoja vertés sumazéjima pagal realig situacija, 0 savikainos
ijkainojimo metoda naudojanti jmoné gali bandyti iSpiisti rezultatus, nejvertinant realaus turto vertés
sumazéjimo. Ir atvirk$ciai — jmoné gali noréti parodyti maZesnius turto rodiklius, nei jie i§ tikryjy yra
ir gali manipuliuoti tikrosios vertés jkainojimo metodu.
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8 pav. Rodiklio DYDIS pagrindinés isskirtys (sudaryta autorés)

Sis palyginimas tarp minimalios ir maksimalios vertés labai reik§mingos informacijos negali suteikti,
nebent tik leidzia palyginti, kokio dydzio jmonés patenka j tyrimo imtj. Norint suzinoti, ar Sie du
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krastutinumai yra vienkartiniai atvejai ir gali buti laikomi iSskirtimis, pasitelkiama vidurkio,
medianos ir modos analizé. Finansinio rodiklio DYDIS aritmetinis vidurkis, mediana ir moda
atitinkamai yra 5 746 075 588 eury, 490 815 049 eury ir 1 809 204 000 eury. Matoma, kad trijy jveréiy
sumos ganétinai skiriasi. Tarp vidurkio ir medianos skirtumas sudaro daugiau nei 5 mlrd. eury.
Dazniausiai pasikartojanti reik§mé yra beveik 2 mlrd. eury. Vadinasi, j tyrimo imtj galimai pateko
i8skir¢iy, kurias reikéty paSalinti dar iki ekonometrinio tyrimo pradzios. Sudarius nepriklausomo
kintamojo DYDIS isskir¢iy grafikus pagal du priklausomus kintamuosius PELNO_POKYTIS ir
SRAUTO_POKYTIS (zr. 8 pav.), matomos viso imonés turto stebiniai, kurie gali biiti laikomi
iSskirtimis ir i§ karto turi biti pasalinti i§ tyrimo imties. ISskirtis identifikuoja grafike pavaizduotos
zvaigzdutés, o skaiCiai atspindi Sio rodiklio eile¢ sudarytoje imtyje. Pastebima, kad kai kurios
DYDZIO rodiklio reikimés pagal abu priklausomus kintamuosius sutampa.

Rodiklis AUGIMAS atspindi jmonés finansiniy mety procentinj pardavimo pajamy augima. Sis
rodiklis yra santykinis dydis ir yra iSreikStas procentais. Minimali Sio rodiklio reik§mé yra -72,26.
Vadinasi, tam tikrais ataskaitiniais metais j imtj patekusios jmonés pardavimo pajamos sumaz¢jo apie
70 proc. Maksimali finansinio rodiklio AUGIMAS reikSmé yra 286,66. Tai reiskia, kad imtyje
egzistuoja¢ios jmonés pardavimo pajamos per vienerius metus iSaugo beveik 290 proc. Sio rodiklio
statistikoje taip pat matomas nemenka variacija. Procentinis pajamy rodiklis varijuoja nuo Zenkliai
sumazéjusiy pardavimo pajamy iki beveik 3 kartus iSaugusiy pardavimo pajamy. Vidurkio, medianos
ir modos rodikliai néra tokio dideli. Vidutiniskai Ryty Europos valstybiy pajamos augo kiek daugiau
nei 9 proc. Vidurine AUGIMO reikSmé yra daugiau nei 5 proc., taCiau dazniausia pasikartojanti
reik§mé yra -2,27. Vadinasi, daZniausiai jmoniy pajamos maz¢jo kiek daugiau nei 2 proc. per
ataskaitinj laikotarpj. Matoma, kad mnimali ir maksimali pajamy augimo reikSmeés yra ganétinai
nutolusios nuo vidutiniy reikSmiy, todél galima daryti prielaida, kad AUGIMO rodiklio imtyje yra
iSskirciy.

Sudarius nepriklausomojo kintamojo AUGIMAS isskiréiy grafikus, pavaizduotus 9-ame paveiksle,
matoma, kad didzioji dalis nutolusiy stebiniy sutampa bei atsiranda naujos i$skirtys. Sie rodikliai
pasalinami i$§ imties dar prie§ pradedant ekonometrinj tyrima.
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9 pav. Rodiklio AUGIMAS pagrindinés i$skirtys (sudaryta autorés)

Dar vienas jtrauktas j tyrima finansinis rodiklis yra SKOLA. Tai — jsiskolinimo rodiklis. Sis rodiklis,
kaip ir AUGIMAS, yra santykinis dydis ir iSreikStas procentais. [siskolinimo rodiklis yra
apskaidiuotas visg jmonés skolg padalinus i§ viso turimo turto ataskaitiniu laikotarpiu. Sis rodiklis
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yra svarbus, nes parodo, kokia jmonés turto dalis yra finansuojama skolintomis léSomis. I§ duomeny,
pateikty 8-oje lenteléje, matoma, kad minimali tyrimui atrinkta rodiklio reikSme yra 0,03 proc. Tai
reiSkia, kad Sioje imonéje beveik visas turimas turtas yra finansuojamas nuosavomis léSomis.
Maksimali SKOLOS rodiklio reikSmeé yra 272,73 proc. Tai reiskia, kad jmonés nuosavas kapitalas
yra didesnis uz turta. Dazniausiai tokios jmonés turi paskelbti bankrotg. Kodél tokia jmoné vis dar
tesia veiklg reikéty iSsiaiSkinti panagrinéjus prie finansiniy ataskaity pateikta aiSkinamajj rasta. Tiek
maksimali, tieck minimali reik§més priklauso jmonéms, kurios naudoja savikainos jkainojimo metoda,
todel sunku i§ anksto jvertinti §j intervalo skirtumg tik i§ jkainojimo metodo perspektyvos. Vidutiniai
isiskolinimo rodiklio duomenys tarpusavyje skiriasi nezymiai. Aritmetinis vidurkis, mediana ir moda
atitinkamai siekia 28,74 proc., 25,64 proc. ir 22,29 proc. Kadangi visi trys jverciai reikSmingy
skirtumy neturi, i§skir¢iy tikimybé tampa mazesné, taciau biitina jvertinti, ar tikrai néra reikSmingy
iSskiréiy. Tai galima pamatyti 10-ame paveiksle. I8 SKOLOS rodiklio i$skiréiy grafiky pagal du
priklausomus kintamuosius matyti, kad iSskirtys egzistuoja tos pacios bei dar atsiranda viena nauja.
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10 pav. Rodiklio SKOLA pagrindinés isskirtys (sudaryta autorés)

Pasirinktam tyrimui atlikti jtrauktas rodiklis SRAUTAS apima imonés finansiniy mety veiklos pinigy
srautus. Sis rodiklis yra absoliutus dydis ir yra iSreikstas eurais. Veiklos pinigy srautas atspindi pinigy
judéjima, susijusi su pagrindine veikla, kuria imoné uZsiima. I$ visy  imtj patekusiy ijmoniy maziausia
veiklos pinigy srauty reikSme atitinka -129 951 120 eury. Neigiamas pinigy srautas reiskia, kad jmoné
daugiau isleido pinigy pardavimams vykdyti, nei jy gavo iS jau atlikty pardavimy. Taigi, didziausias
neigiamas pinigy srautas tarp Ryty Europos Saliy sudaré beveik 130 min. eury. Maksimali veiklos
pinigy srauty reikSmeé yra 32 653 255 889 eurai. Tai reiskia, kad tam tikra jmoné konkreciais
finansiniais metais gavo vir§ 32 mlrd. jplauky. Taciau veiklos pinigy srautai labai gali skirtis tarp
atskiry jmoniy, nes tai, kaip greitai jmoné gauna pinigus uz pardavimus ir kita veikla, gali labai
priklausyti nuo jmonés veiklos specifikos. Pavyzdziui, prekiy perpardavinétojai pinigus uz parduotas
prekes dazniausiai gauna i§ karto, kai tik preké parduodama. Tuo tarpu statyby sektoriuje nuo
jvykusio pardavimo ir pinigy gavimo gali praeiti nemazas laiko tarpas. Nustac¢ius minimalig ir
maksimalig rodiklio SKOLA reikSmes, galima apzvelgti Sio rodiklio vidurkj, mediang ir moda. 8-0je
lenteléje matoma, kad aritmetinis veiklos pinigy srauty vidukis yra daugiau nei pusé milijardo (599
063 085) eury. Viduriné rodiklio reik§mé yra 37 747 721 eury, o dazniausiai pasikartojanti reikSmé
atitinka 279 435 000 eury. Kadangi visy iver¢iy reikSmés ganétinai skiriasi, beveik neabejojama, kad
veiklos pinigy srauty rodiklio imtyje egzistuoja iSskirtis ar net keletas juy.
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11 pav. Rodiklio SRAUTAS pagrindinés isskirtys (sudaryta autorés)

11-tame paveiksle pavaizduotos veiklos pinigy srauty rodiklio iSskirtys pagal du priklausomus
kintamuosius — grynojo pelno pokyti, padalintg i viso turto ir veiklos pinigy srauto pokyti, padalinta
i§ viso turto. Nustatyta, kad pagal abu priklausomus kintamuosius egzistuoja ty paciy jmoniy
iSskirtys. Be to, Sios iSskirtys jau buvo aptiktos analizuojant nepriklausomus kintamuosius DYDIS,
AUGIMAS ir SKOLA, todél tai tik patvirtina, kad Sios reikSmés Zenkliai i$siskiria nuo likusiy veiklos
pinigy srauty reikSmiy ir privalo biiti pasalintos i§ tyrimo imties.
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12 pav. Rodiklio PELNINGUMAS pagrindinés i$skirtys (sudaryta autorés)

Kaip jau aptarti rodikliai AUGIMAS ir SKOLA, ekonometriniam tyrimui atlikti pasirinktas dar
vienas santykinis rodiklis PELNINGUMAS. Sis rodiklis yra iSreik3tas procentais. Tai — turto
pelningumo rodiklis. Sis rodiklis parodo, kiek jmonés turtas uzdirba grynojo pelno, o tai atspindi, ar
jmon¢ veikia sekmingai. Minimali turto pelningumo rodiklio reik§mé tyrimo imtyje yra -91,37 proc.
Tai reiskia, kad 1 jmonés turto euras sugeneruoja apie 90 centy nuostolio. Tuo tarpu maksimali turto
pelningumo rodiklio reik§mé atitinka 53,96 proc., kas reiskia, kad 1 jmonés turto euras atnesa beveik
54 centus grynojo pelno. Jdomu tai, kad maziausia turto pelningumo reikSmé priklauso imonei, kuri
naudoja savikainos jkainojimo metoda, o didziausia reik§mé priklauso jmonei, taikanciai tikrosios
vertés metoda. Kadangi jkainojimo metodas paliecia ir turtg (nes yra keiiama jo verté balanse), ir
grynaji pelng (nes pokyciai atsispindi pelno (nuostoliy) ataskaitoje), galima daryti prielaida, kad
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jkainojimo metodas gali lemti turto pelningumo reik§mes. PELNINGUMO rodiklio aritmetinio
vidurkio, medianos ir modos reik§més salyginai yra labai panasios (atitinkamai 5,87 proc., 4,95 proc.
ir 8,78 proc.), todél daroma prielaida, kad Sio rodiklio imtyje daug iSskir¢iy neturéty biiti. Kaip
matoma iS 12-to paveikslo, vaizduojan¢io PELNINGUMO rodiklio i$sskirtis, iSskirtys liko tos pacios,
kaip ir 11-tame paveiksle, todél galima teigti, kad visos iSskirtys pagal du priklausomus kintamuosius
PELNO_POKYTIS ir SRAUTO_POKYTIS yra rastos ir dél patikimesnio tyrimo jos paSalinamos i$
tyrimo imties.

Antrame finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikraja vert¢ ir savikaing, tyrimo etape iSanalizuoti
ir apraSyti ekonometirniam tyrimui atlikti atrinkti finansiniai rodikliai. Nustatytos jy minimalios,
maksimalios reikSmeés, apraSyti artimetiniai rodikliy vidurkiai, medianos ir modos. Atlikus Sig
finansiniy rodikliy apraSomosios statistikos analize¢ sudaryti rodikliy sklaidos grafikai ir nustatytos
tyrimo imtyje egzistuojancios iSskirtys, kurios buvo pasalintos pries atliekant ekonometrinj tyrima.

4.3. Regresijos modelio sudarymas ir rezultaty analizé

Surinkus visus norimam tyrimui atlikti reikalingus finansinius rodiklius bei juos iSanalizavus,
apraSius ir paSalinus nustatytas duomenyse esancias iSskirtis sudaromas daugialypés tiesinés
regresijos modelis ir tikrinamas tyrimo metodikos patikimumas. Sudarant finansiniy ataskaity
kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus, tyrimo metodika, remiantis
moksliniy tyrimy autoriais Ch. Chen (2011), A. Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K. Ghani (2018), S.
Sodan (2015), L. Song (2016) ir W. Adibah Wan Ismail, K. Anuar Kamarudin, T. van Zijl ir K.
Dunstan (2013), parengtas ekonometrinio tyrimo modelis. Modelj sudaro dvi lygtys. Visi lygtyse
paminéti priklausomi ir nepriklausomi kintamieji aprasyti 3.2. poskyryje 5-oje lenteléje. Sudaryto
modelio statistinis reikSmingumas ir patikimumas tikrinamas statistine SPSS programa.

Pirmiausia, tikrinamas pirmosios lygties statistinis reikSmingumas ir patikimumas, kai pajamy
valdyma, o tuo paciu ir finansiniy ataskaity kokybe nusako priklausomas Kkintamasis
PELNO_POKYTIS, kuris reiskia jmonés atakaitinio laikotarpio pelno pokyc€io ir viso turimo jmones
turto santykj. Sis priklausomas kintamasis pasirinktas, remiantis Ch. Chen (2011) tyrimu. Atliekant
tyrimg autorius konstatavo, kad, kuo mazesné §io rodiklio variancija, tuo labiau tikétina, kad imoné
taiko pelno valdyma.

PELNO_POKYTIS ;; = B, + B;DYDIS;, + B,AUGIMAS; ; + BsSKOLA;, + B,SRAUTAS; , +
BsPELNINGUMAS;; + BsMETODAS;, + ¢ij (1)

Pirmas ekonometrinio tyrimo etapas — regresijos modelio sudarymas. Statistinéje SPSS programoje
sudaromas daugialypés tiesinés regresijos modelis ir tikrinami pagrindiniai patikimumo rodiklial.
Daugialypéje tiesinéje regresijoje svarbiausias rodiklis yra determinacijos koeficientas (R?) arba
koreguotas determinacijos koeficientas (angl. adjusted R?). Kadangi $io tyrimo imtis yra salyginai
didelé, modelio tinkamumui duomenims nustatyta bus naudojamas paprastasis determinacijos
koeficientas. Jei determinacijos koeficiento reikmé yra R2> 0,20, tai nepriklausomi kintamieji gali
paaiskinti pelno valdymo tikimybe, o tuo paciu ir apskaitos kokybe. Jei $io rodiklio reik§mé yra R? <
0,20, tai modelis yra nepatikimas ir tolimesnei analizei netinka. Kuo dispersijos rodiklis artimesnis
vientui, duo didesn¢ priklausomojo kintamojo dalis gali biiti paaiSkinama sudarytu modeliu. Dar
vienas svarbus patikimumo rodiklis —- ANOVA. Sis rodiklis parodo, ar tarp pasirinkty nepriklausomy
kintamyjy yra bent vienas, kuris daro jtaka priklausomam kintamajam, kai rodiklio reik§mé mazesné
uz 0,05 (Cekanavicius, 2011).
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9 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvestiné (sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
1 0,191 0,036 0,024 0,15378

Pasalinus jau aprasytas iSskirtis, kurios buvo rastos tyrimo imtyje, galuting imtj sudaro 490 finansiniy
ataskaity. 9-oje lentel¢je matomas determinacijos koeficientas, kuris parodo, kokiai daliai duomeny
tinka sudarytas modelis. Pagal gautus determinacijos koeficiento duomenis, modelis tinka tik 3,60
proc. duomeny. Vadinasi, modelis yra labai netinkamas. Taip pat dar patikrinama ANOV A tam, kad
jsitikinti, ar bent vienas i$ nepriklausomy kintamyjy daro jtaka rodikliui PELNO_POKYTIS. Kaip
matoma iS 10-tos lentelés, ANOVA rodiklio reik§mé p < 0,05, todél galima teigti, kad modelyje yra
bent vienas nepriklausomas kintamasis, kuris daro jtakg prilausomam Kkintamajam
PELNO_POKYTIS.

10 lentelé. Rodiklio ANOVA reik§mé (sudaryta autorés)

Modelis ANOVOS reik§mé p
1 0,006

Determinacijos koeficientas parod¢, kad modelis néra tinkamas atlikti pasirinktg tyrimg. Tam gali
biiti jvairiy priezasCiy. Viena jy — priklausomo kintamojo ir nepriklausomy kintamyjy tiesinio rysio
nebuvimas. Tokiu atveju tiesinés regresijos modelis nebetinka pasirinkty duomeny analizei. Visgi,
norint testi tyrima, naudojant daugialypés tiesinés regresijos modelj, galima modelj tobulinti ir atlikti
tam tikras kintamyjy transformacijas, taip sudarant tiesinius ry$ius tarp priklausomo kintamojo ir
nepriklausomy kintamyjy. Viena i§ tokios transformacijos galimybiy — finansiniy rodikliy
logaritmavimas. Tai toks metodas, kai ,surandami kintamyjy logaritmai ir regresijos modelis
sudaromas iems logaritmams* (Cekanavi¢ius, 2011). Logaritmavimas ne visada biitinas visiems
kintamiesiems. I§ pradziy bandoma logaritmuoti tik priklausomg kintamgjj. Gauto naujo
determinacijos koeficiento reik§mé pavaizduota 11-toje lenteléje.

11 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvesting, logaritmavus rodikli PELNO_POKYTIS
(sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
1 0,352 0,124 0,103 1,01124

Atlikus priklausomo kintamojo transformacija ji logaritmuojant, tyrimo imtis sumazéjo iki 254
finansiniy ataskaity. IS 11-tos lentelés matoma, kad determinacijos koeficiento reik§mé padidéjo,
taciau vis dar R?< 0,20, todél modelio tinkamumas duomenims yra per mazas, kad biity patikimas.

12 lentelé. Rodiklio ANOVA reik§mé, logaritmavus rodiklji PELNO_POKYTIS (sudaryta autorés)

Modelis ANOVA reik§mé p
1 0,000

Po atliktos priklausomo kintamojo transformacijos ANOVA reikSme p = 0,00, dél to drasiai galima
konstatuoti, kad yra bent vienas nepriklausomas kintamasis, kuris tikrai daro jtakg priklausomam
kintamajam PELNO_POKYTIS. Kadangi determinacijos koeficientas dar néra pakankamas, kad
leisty modelj laikyti tinkamu duomenims, logaritmuojant trasformuojami ir visi nepriklausomi
kintamieji. Gauto determinacijos koeficiento reikSmé pateikta 13-toje lenteléje.
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13 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvestiné, logaritmavus visus kintamuosius (sudaryta

autorés)
Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
1 0,382 0,146 0,116 0,93886

Logaritmavus visus tyrime naudojamus finansinius rodiklius, tyrimo imties dydis sumazéjo iki 179
finansiniy ataskaity. Atlikus dar vieng duomeny transformacija determinacijos koeficientas pakilo
labai nezymiai, 0 ANOVA reiksmé liko nepakitusi. Tikétina, kad ne visi nepriklausomi kintamieji
turi biiti logaritmuojami, todél iSbandomi jvairiis transformacijy variantai, kol gaunamas didziausia
determinacijos koeficiento reikSmg turintis modelis.

14 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvesting, logaritmavus rodiklius PELNO_POKYTIS ir
AUGIMAS (sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
1 0,499 0,249 0,225 0,86662

Atlikus jvairias variacijas su logaritmuotais kintamaisiais, gautas modelis, turintis didZiausia
determinacijos  koeficientg. Tokia reikSmé gauta logaritmavus finansinius rodiklius
PELNO_POKYTIS ir AUGIMAS. Determinacijos koeficientas siekia 0,25 ir patenkina modelio
tikimo duomenims salyga, kai R? > 0,20. Tai reiskia, kad 25 proc. priklausomo kintamojo
INPELNO_POKYTIS reik$miy gali paaiskinti j modelj jtraukti nepriklausomi kintamieji.

15 lentelé. Nepriklausomy kintamyjy koeficienty lentel¢ (sudaryta autorés)

Rodiklis Beta Stjudento Kriterijus (t) Sig. reik§mé p
Konstanta -4,78 -22,50 0,00
METODAS 0,00 0,00 1,00
DYDIS -0,11 -1,15 0,25
INAUGIMAS 0,14 2,47 0,02
SKOLA 0,01 2,38 0,02
SRAUTAS 0,15 1,51 0,13
PELNINGUMAS 0,07 7,02 0,00

15-toje lenteléje pateikiami nepriklausomy kintamyjy koeficientai ir rodikliy reik§mingumas.
Finansinis rodiklis statistidkai reikSmingas, jei jo Sig. reik§meé p < 0,05. Si reikimé svyruoja intervale
[0;1]. IS 15-tos lentelés matoma, kad reikSmingiausi nepriklausomi kintamieji priklausomo kintamojo
PELNO_POKYTIS logaritmo atzvilgiu yra AUGIMO logaritmas, SKOLA ir PELNINGUMAS. Taip
pat statistiskai reik§minga yra ir modelio konstanta, tatiau, pasak L. Cekanavitiaus (2011),
dazniausiai ji modelyje paliekama, net jei ir yra statistiSkai nereikSminga, tod¢l jos reikSmingumas
tolimesniame tyrime placiau neanalizuojamas. Visy statistiSkai reikSmingy finansiniy rodikliy beta
koeficientai yra teigiami. Tai reiSkia, kad, didéjant Siems rodikliams, didéja ir tikimybe, kad jmonéje
egzistuoja pelno valdymas. PELNINGUMO rodiklio beta koeficientas yra didziausias, todél didéjant
turto pelningumo rodikliui pelno valdymo tikimybé jmonéja didéja spariausiai. Pseudokintamasis
METODAS, kuriuo siekiama i$siaiskinti, ar pelno valdymui, o tuo paciu ir finansiniy ataskaity
kokybei daro jtaka jkainojimo metodas, Siame modelyje yra visiSkai statistiSkai nereikSmingas.
StatistiSkai nereikSmingi pelno valdymo tikimybeés atzvilgiu yra ir rodikliai DYDIS ir SRAUTAS,
kurie atitinka visg jmonés turtg ir veiklos pinigy srautus. Vadinasi, pelno valdymo tikimybé Ryty
Europos $aliy jmonése nepriklauso nuo to, ar imoné naudoja tikrosios vertés, ar savikainos jkainojimo
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metoda, nepriklauso ar jmoné yra stambi, ar uzsiima smulkiu verslu ir nepriklauso nuo to, ar
generuoja didelius pinigy srautus i§ savo pagrindinés veiklos, ar mazus.

14-toje ir 15-toje lentelése pateikta modelio patikimumo ir reikSmiy informacija néra galutiné. Ji gali
biiti reikSminga tik tada, jei modelis atitinka keturias Gauso-Markovo prielaidas. D¢l Sio tikslo toliau
tyrime yra tikrinamas modelio atitikimimas butinoms prielaidoms. Gauso-Markovo prielaidos, kurias
patikimas modelis turi atitikti yra Sios:

paklaidy normalumas;
autokoreliacija;
multikolinearumas;
heteroskedastiSkumas.

el N =

Pirmoji tikrinama Gauso-Markovo priclaida yra paklaidy normalumas. Tikrinama, ar kintamieji yra
normalis, t. y. ar jy reikSmeés didzia dalimi pasiskirst¢ apie vidurki. Pagal Sig prielaida, modelio
standartinés paklaidos turi biti pasiskirs¢iusios pagal normalyjj skirstinj, o tai reiSkia, kad paklaidy
pasiskirstymo vidurkis turi biiti lygus nuliui, o standartinis nuokrypis lygus vienetui. Atitikus Siuos
rodiklius, paklaidy pasiskirstymas histogramoje jgyja varpo formos pavidala (Cekanavi¢ius, 2011).
13-tame paveiksle pateikiamas historgramos grafikas, kuriame matoma, kaip iSsidésCiusios
standartizuotos paklaidos.

Priklausomas kintamasis: LN_PELNO_POKYTIS
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13 pav. Standartizuoty paklaidy pasiskirstymas pagal normalyjj skirstinj (sudaryta autorés)

IS pateiktos histogramos matyt, kad paklaidy pasiskirstymas primena varpo forma, taciau vidurkio ir
standartinio nuokrypio reikSmés néra konkreciai tokios, kokiy reiklauja atitikimas paklaidy
normalumo prielaidai. Siy rodikliy reik§més taip pat matomos 13-tame paveiksles. Norint tiksliau
jvertinti paklaidy sklaidos normaluma, atlickamas Kolmogorovo-Smirnovo testas. Testo rezultatai
parode, kad paklaidos pasiskirs¢iusios pagal normalyjj skirstinj, nes Kolmogorovo-Smirnovo reikSme
p = 0,53, kas atitinka prielaidos salyga, kad p > 0,05. Tai reiSkia, kad duomenys yra suderinami su
tiesinés regresijos modeliu.
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Kita Gauso-Markovo prielaida, kuri turi baiti patikrinta, yra autokoreliacija. Autokorealiacija
atsiranda tada, stebéjimai yra susije, t. y. kai vienas steb¢jimas gali priklausyti nuo kito steb¢jimo.
Tam, kad biity galima iSsiaiSkinti, ar modelyje egzistuoja autokoreliacija, atliekamas Durbino-
Vatsono testas. Jei Sio testo reik§mé yra tarp 1,50 ir 2,50, tai laikoma, kad modelyje autokoreliacija
neegzistuoja (Cekanavicius, 2011). Atlikto Durbino-Vatsono testo rezultatai pateikti 16-toje lenteléje.

16 lentelé. Durbino-Vatsono statistika pries ir po patobulinimy (sudaryta autorés)

Etapai Durbino-Vatsono statistikos reik§mé
Pries modelio patobulinima 1,54
Po modelio patobulinimo 2,02

Kaip matoma, testo rezultatai tik labai nezZymiai virSija reikSme, nuo kurios jau galima daryti i§vada,
kad autokoreliacijos modelyje néra. Dazniausias autokoreliacijos sprendimo biidas — véluojancio
priklausomojo kintamojo jvedimas. Toks modelio patobulinimas leidZia jvertinti laiko veiksnj, kuris
modelyje néra naudojamas. Kadangi $iuo atveju Durbino-Vatsono statistikos reikSmeé arti leidziamos
ribos, jtraukiamas véluojantis priklausomas kintamasis ir stebima, ar pasikeicia $io testo reikSmes.
Rezultatas matomas 16-toje lenteléje. Ivedus véluojantj priklausomg kintamajj Durbino-Vatsono
statistikos reik§mé padidéja iki 2,02, o tai patenka j patj intervalo vidurj, kai galima teigti, kad
autokoreliacijos néra. Gavus tokius rezultatus, kai modelis buvo patobulintas, daroma prielaida, kad
Siokia tokia autokoreliacija modelyje egzistavo, o jvedus véluojantj kintamaji, ji buvo panaikinta.
Reikia paminéti, kad, i modelj itraukus véluojanti kintamaji, tyrimo imtis sumazejo iki 107 stebiniy.

17 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvestiné, panaikinus autokoreliacija (sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
1 0,630 0,397 0,355 0,82062

Atlikus minéta modelio korekcijg padidéjo ir determinacijos koeficiento reikSme (zr. 17 lentelg).
Siame etape ji siekia 0,40 ir tai reidkia, kad modelis paaiskina 40 proc. priklausomo kintamojo
INPELNO_POKYTIS reik$miy gali paaiskinti j modelj jtraukti nepriklausomi kintamieji. Taip pat
pasikeité ir koeficienty reikSmingumas (zZr. 18 lentele). Matoma, kad statistiskai reikSmingi liko du
kintamieji — PELNINGUMAS ir véluojantis priklausomas kintamasis INPELNO_POKYTIS bei
konstanta. Nors ankstesniame modelyje buvo daugiau reik§mingy finansiniy rodikliy, tinkamesnis
modelis tas, kurio R? yra didesnis.

18 lentelé. Nepriklausomy kintamyjy koeficienty lentel¢, panaikinus autokoreliacijg (sudaryta autorés)

Rodiklis Beta Stjudento kriterijus (t) Sig. reik§mé p VIF reik§mé
Konstanta -2,92 -6,75 0,00 -

METODAS 0,07 0,40 0,69 1,09
DYDIS -0,44 -1,38 0,17 16,36
INAUGIMAS 0,07 1,01 0,31 1,06
SKOLA 0,00 0,80 0,43 1,15
SRAUTAS 0,37 1,13 0,26 17,62
PELNINGUMAS 0,06 3,72 0,00 1,51
LAG InAPELNO_POKYTIS 0,42 521 0,00 1,07

Trecia prielaida, kuria modelis turi atitikti, kad buty galima pasitikéti gautais rezultatais, yra
multikolinearumas. Si problema atsiranda tada, kai du nepriklausomi kintamieji stipriai koreliuoja
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tarpusavyje. Modelyje egzistuojant multikolinearumui, gali nepagristai iSaugti determinacijos
koeficiento reikSmeé, o nepriklausomy kintamyjy Sig. reikSmés — priartéti prie 0. Ar modelyje yra
tarpusavyje stipriai koreliuojan¢iy nepriklausomy kintamyjy parodo dispersijos maz¢jimo daugiklis
(VIF) (Cekanavigius, 2011). Jei is rodiklis yra didesnis nei 4, tai yra tikimybe, kad kintamasis gali
biiti multikolinearus, o jei rodiklis vir§ija 10, kintamasis yra per daug multikolinearus. IS 18-t0s
lentelés matoma, kad dviejy rodikliy VIF reik§més virsija 10, tai — DYDIS ir SRAUTAS. Vadinasi,
Sie nepriklausomi kintamieji gali veikti ne tik priklausoma kintamajj, bet ir kitus nepriklausomus
kintamuosius bei daryti jtakg vienas kitam. Pavyzdziui, nuo imonés dydzio gali priklausyti jos augimo
tempai bei pelningumas, o nuo veiklos pinigy srauty gali priklausyti skola bei jmonés turimas turtas.

19 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvestiné, panaikinus multikolinearuma (sudaryta

autorés)
Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
1 0,624 0,389 0,353 0,82177

Pats paprasCiausias ir populiariausias multikolinearumo problemos panaikinimas — kintamyjy
Salinimas IS modelio. Didziausias determinacijos koeficientas gaunamas, iS modelio pasalinus
nepriklausomag kintamajj SRAUTAS (zr. 19 lentelg). Verta paminéti, kad determinacijos koeficientas
Siek tiek sumazejo ir siekia 0,39, taciau yra panaikintas multikolinearumas, né¢ viena VIF reikSmé
nevirSija 4 ir modelis tenkina treciaja prielaida.

Ketvirtoji Gauso-Markovo prielaida, kurig turi tenkinti sudarytas tyrimo modelis yra
heteroskedastiskumo nebuvimas. Tai reiSkia, kad paklaidy sklaida turi buiti homoskedastiska. 14-tame
paveiksle pavaizduota paklaidy sklaida. Pastebima, kad deSiniame Sone paklaidos yra maziau
pasiskirs¢iusios, o tolstant j kairg, jos iSsisklaido labiau. Tai gali rodyti heteroskedastiSkumo
problema. Iprastu atveju, kai egzistuoja heteroskedastiSkumas, paklaidos labai susiauréja viename
kraste ir i§sisklaido kitame. HomoskedastiSkumas yra tada, kai paklaidos sudaro debesies ispiidj. Nors
1§ paklaidy sklaidos grafiko nematomas akivaizdus heteroskedastiSkumas, vis tik atlickama jo analizé.

Priklausomas kintamasis: LN_PELNO_POKYTIS
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14 pav. Paklaidy sklaidos grafikas (sudaryta autorés)

Pasak L. Cekanavi¢iaus (2011), néra tinkamiausio heteroskedatiskumo problemos sprendimo.

Bandant panaikinti $ig problema, rodikliai gali biti logaritmuojami. Kitas metodas — svertiniy
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maziausiy kvadraty metodas. Sio metodo esmé¢ — surandamas kintamasis, kuris maksimizuoja
parametry jver¢iy efektyvuma, suteikdamas kiekvienam nepriklausomam kintamajam tam tikrg svorj.
Sio tyrimo atveju nustatyta, kad heteroskedastiskuma gali lemti PELNINGUMAS, todél pagal §j
finansinj rodiklj suteikiami svoriai visiems nepriklausomiems kintamiesiems. Gauti rezultatai
pavaizduoti 15-tame paveiksle.
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15 pav. Paklaidy sklaidos grafikas, panaikinus heteroskedastiSkumg (sudaryta autorés)

IS 15-tojo paveikslo matoma, kad, nors ir nezymiai, bet paklaidos tapo dar labiau pasisklaidziusiomis.
Tai reiskia, kad modelyje galéjo egzistuoti heteroskedastiSkumas, nors jis ir nebuvo labai akivaizdus.
Kaip teigia L. Cekanavi¢ius (2011), daznai heteroskedastiskumas tyrimuose net neanalizuojamas ir
ignoruojamas, nes visiSkai homoskedastiski modeliai pasitaiko retai.

20 lentelé. Galutiné daugialypés tiesinés regresijos modelio suvestiné (sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
1 0,634 0,402 0,365 0,82541

Patikrinus modelio atitikimg Gauso-Markovo prielaidoms ir atlikus reikiamas korekcijas tam, kad
modelis jas atitikty, galima analizuoti galutinius modelio ir atskiry nepriklausomy kintamyjy
reikSmingumo rodiklius. 20-toje lenteléje pateikiamas galutinis determinacijos koeficientas. Matoma,
kad jis yra didziausiais, palyginus su tuo, kokios jo reik§més buvo gautos viso tyrimo metu, tiriant
priklausomo kintamojo PELNO_POKYTIS ir pasirinkty nepriklausomy kintamyjy rysj. Pagal
galutinio modelio determinacijos koeficienta, sudarytas modelis paaiskina 40,20 proc. priklausomo
kintamojo reik$miy, yra i$pildyta salyga, kad R?> 0,20, todél modelj galima laikyti patikimu.

21 lentelé. Galutiné rodiklio ANOVA reikSmé (sudaryta autorés)

Modelis ANOVA reik§mé p
1 0,000

21-toje lenteléje pateikiama galutiné rodiklio ANOVA reikSmé, kuri liko nepakitusi p = 0,000, todél
nesikeicia nuostata, kad modelyje yra maZiausiai vienas nepriklausomas kintamasis, kuris daro jtaka
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priklausomam kintamajam. Be to, pritaikius nepriklausomiems kintamiesiems svorius, tyrimo imtis
sumazgjo iki 104 finansiniy ataskaity.

22 lentelé. Nepriklausomy kintamyjy koeficienty lentelé (sudaryta autorés)

Rodiklis Beta Stjudento Kriterijus (t) Sig. reik§mé p
Konstanta -3,02 -6,94 0,00
METODAS 0,00 0,01 0,99
DYDIS -0,10 -1,20 0,23
INAUGIMAS 0,10 1,43 0,16
SKOLA 0,00 0,88 0,38
PELNINGUMAS 0,07 4,83 0,00
LAG InAPELNO_POKYTIS 0,43 5,09 0,00

Pagal duomenis, pateiktus 22-oje lenteléje, galutiniame modelyje statistiskai reikSmingy finansiniy
rodikliy skaiCius nepakito. Liko tie patys du rodikliai PELNINGUMAS ir véluojantis rodiklio
INPELNO_POKYTIS kintamasis bei konstanta. Remiantis 22-gja lentele, j pirmaja formule jraSomos
gautos nepriklausomy kintamyjy reikSmes:

InPELNO_POKYTIS;, = —3,02 — 0,10DYDIS;, + 0,10lnAUGIMAS;, + SKOLA; . +
0,07PELNINGUMAS;, + METODAS;, + 0,43LAGInAPELNAS; ©)

Daznu atveju statistiSkai nereikSmingi nepriklausomi kintamieji Salinama i§ modelio. Taciau tai
teisinga ne visada. NereikSmingy rodikliy nereikia Salinti i§ modelio, jei be jy modelio determinacijos
koeficientas akivaizdziai sumazéja. Sio tyrimo metu i§ galutinio modelio pasalinus statistiskai
nereikSmingus rodiklius, determinacijos koeficientas sumazéjo beveik dvigubai, todél galutinis
modelis paliekamas su Siais nepriklausomais kintamaisiais. Tai reiskia, kad statistiSkai reikSmingai
DYDIS, AUGIMO logaritmas, SKOLA ir METODAS nedaro jtakos priklausomam kintamajam
PELNO_POKYTIS logaritmui, taciau bendra jy saveika tiksliau leidzia apraSyti Sio priklausomo
kintamojo pokycius.

Sekanti ekonometrinio tyrimo dalis apima antrosios lygties statistinio reikSmingumo ir patikimumo
tikrinimg. Sioje lygtyje priklausomas kintamasis, kuris nusako pajamy valdymo tikimybe, o tuo pagiu
ir finansiniy ataskaity kokybe yra SRAUTO_POKYTIS, kuris reiskia jmonés ataskaitinio laikotarpio
veiklos pinigy srauty pokygio ir viso turimo jmonés turto santykj. Sis priklausomas kintamasis
pasirinktas, remiantis Ch. Chen (2011) tyrimu. Atliekant tyrimg autorius konstatavo, kad, kuo didesné
Sio rodiklio variancija, tuo labiau tikétina didesné grynojo pelno variacija, o tai reiSkia didesng
apskaitos kokybe.

SRAUTO_POKYTIS;, = B, + B, DYDIS;, + B,AUGIMAS;, + B;SKOLA;, + B,SRAUTAS; , +
BsPELNINGUMAS;; + BsMETODAS;, + ¢ij )

Antrojo modelio tyrimo eiga iSlieka tokia pati, kaip ir pirmojo: sudaroma daugialypés regresijos
modelis SPSS programa, analizuojamas dedterminacijos koeficientas, jei reikia — atliekamos modelio
korekcijos ir tikrinamas modelio atitikimas Gauso-Markovo prielaidoms. Pradiniame modelyje visi
nepriklausomi kintamieji lieka tokie patys, kaip ir modelyje su priklausomu kintamuoju
PELNO_POKYTIS. Sudarius regresijos modelj SPSS programa, gauto determinacijos koeficiento
reik§mé pateikiama 23-ioje lenteléje.
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23 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvestiné (sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
2 0,219 0,048 0,036 0,07001

Kaip ir pirmosios lygties patikimumo tirinimo metu, taip ir Siame ekonometinio tyrimo etape pradinio
modelio imt] sudaro 490 finansiniy ataskaity. Matoma, kad pradinio modelio determinacijos
koeficientas su priklausomu kintamuoju SRAUTO_POKYTIS ne itin skiriasi nuo pradinio modelio
determinacijos koeficiento su priklausomu kintuoju PELNO_POKYTIS. Sudarytas modelis
paaiskina tik 5 proc. priklausomo kintamojo reik$miy, todél jo negalima laikyti patikimu, nes R? <
0,20.

24 lentelé. Rodiklio ANOVA reikSmé (sudaryta autorés)

Modelis ANOVOS reik§mé p
2 0,001

24-toje lenteléje pateikta rodiklio ANOVA p reik§mé. Si reik§mé siekia 0,001, todél galima teigti,
kad sudarytame modelyje yra bent vienas nepriklausomas kintamasis, kuris daro jtakg veiklos pinigy
srauto ir jmonés turto santykio pokyciams. Taciau dél per mazos determinacijos koeficiento reikSmes,
modelis turi biiti tobulinamas ir stebima, ar jo reikSmé pasikeis. D¢l galimo netiesinio rySio tarp
priklausomo kintamojo SRAUTO_POKYTIS ir nepriklausomy kintamyjy DYDIS, AUGIMAS,
SKOLA, SRAUTAS, PELNINGUMAS IR METODAS atliekamos transformacijos logaritmuojant
kintamuosius. Atlikus jvairius kintamujy transformacijos juos logaritmuojant btidus, atrinktas
tinkamausias. Sio modelio determinacijos koeficiento reik§mé pateikta 25-toje lenteléje.

25 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvesting, logaritmavus visus rodiklius, i$skyrus
rodiklius SKOLA, PELNINGUMAS ir METODAS (sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
2 0,523 0,274 0,248 0,75049

Tinkamiausias regresijos modelis, su didziausiu determinacijos koeficientu, gautas logaritmavus
priklausomg kintamajj SRAUTO_POKYTIS ir nepriklausomus kintamuosius DYDIS, AUGIMAS
bei SRAUTAS. Po Sios rodikliy tranformacijos, tyrimo imtj sudaro 275 finansinés ataskaitos, o
determinacijos koeficientas siekia 0,27, kas reiSkia, kad modelis paaiskina 27 proc. priklausomo
kintamojo INSRAUTO_POKYTIS reik$§miy. Sio modelio determinacijos koeficientas labai panasus j
ta, koks buvo gautas su priklausomu kintamuoju INPELNO_POKYTIS, po atlikty rodikliy
transformacijy (25 proc.).

26 lentelé. Rodiklio ANOVA reik§mé (sudaryta autorés)

Modelis ANOVOS reik§mé p
2 0,000

Atlikus modelio tobulinimg logaritmuojant finansinius rodiklius, naudojamus tyrime, gauta ANOVA
p reiksme, kuri yra lygi 0,00. Sis rodiklis leidzia daryti i§vada, kad modelyje egzistuoja maZiausiai
vienas rodiklis, daranti jtakg rodikliui InSRAUTO_POKYTIS. Gautas statistiSkai reikSmingas tyrimo
modelis leidzia analizuoti kiekvieno nepriklausomo kintamojo daromg jtakg priklausomam
kintamajam INSRAUTO_POKYTIS atskirai. 1S 27-tos lentelés matoma, kad statistiSkai reikSmingi
yra keturi rodikliai: METODAS, InDYDIS, INAUGIMAS ir INSRAUTAS. Palyginus 27-tos ir 15-tos
lentelés rezultatus pastebima, kad statistiSkai reikSmingas rodiklis abiejuose modeliuos po atliktos
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rodikliy transformacijos yra tik InAUGIMAS. PrieSingai nei pirmame modelyje, Siame gauta, kad
ikainojimo metodas daro jtaka pajamy valdymo tikimybei, o tuo paciu ir finansiniy ataskaity kokybei.

27 lentelé. Nepriklausomy kintamyjy koeficienty lentelé (sudaryta autorés)

Rodiklis Beta Stjudento kriterijus (t) Sig. reik§mé p
Konstanta 0,23 0,31 0,76
METODAS 0,29 2,35 0,02
InDYDIS -0,82 -6,45 0,00
INAUGIMAS 0,15 2,93 0,00
SKOLA 0,00 1,20 0,23
INSRAUTAS 0,69 591 0,00
PELNINGUMAS 0,00 -0,21 0,84

Determinacijos koeficientas jau tenkina biitinaja salyga R? > 0,20, todél galimas tolimesnis Gauso-
Markovo prielaidy tikrinimas. Pirmoji prielaida, kuri tikrinama, yra paklaidy normalumas. 16-tame
paveiksle pateikiamas historgramos grafikas, kuriame matoma, kaip i$sidésCiusios standartizuotos
paklaidos. Kaip ir 13-tame paveiksle, taip ir Siame paklaidy pasiskirstymas primena varpo forma,
taciau vidurkis ir standartinis nuokrypis néra atitinkamai O ir 1, kad buity galima teigti, jog paklaidos
pasiskirsc¢iusios normaliai.

Priklausomas kintamasis: LN_SRAUTO_POKYTIS
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Standartizuotos regresijos paklaidos

16 pav. Standartizuoty paklaidy pasiskirstymas pagal normalyjj skirstinj (sudaryta autorés)

Norint jsitikinti normaliu modelio paklaidy pasiskirstymu, atlickamas Kolmogorovo-Smirnovo
testas. Jeigu Sio testo rezultatai atitinka sglyga p > 0,05, vadinasi paklaidos turi normaly
pasiskirstyma. Atlikus testa matoma, kad p = 0,44, tod¢l galima teigti, kad modelis atitinka paklaidy
normalumo prielaida. Tai reiskia, kad duomenys yra suderinami su tiesinés regresijos modeliu.

Antroji tikrinama autokoreliacijos prielaida. Tam, kad buty iSsiaiSkinta, ar kurie nors steb¢jimai
priklauso vienas nuo kito, atliekamas Durbino-Vatsono testas. Atlikto Durbino-Vatsono testo
rezultatai pateikti 28-toje lenteléje.
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28 lentelé. Durbino-Vatsono statistika pries ir po patobulinimy (sudaryta autorés)

Etapai Durbino-Vatsono statistikos reik§mé
Pries modelio patobulinima 1,81
Po modelio patobulinimo 1,90

Kaip matoma, testo rezultatai rezultatai patenka j nustatyta ribg tarp 1,50 ir 2,50, kai autokoreliacijos
néra. Vis délto, veluojanacio priklausomo kintamojo jtraukimas gali parodyti, ar toks veiksmas
patobulina modelj, ar yra visiSkai nereikalingas. Todel atlickama priklausomo kintamojo
INSRAUTO_POKYTIS transformacija ir j modelj jtraukiamas véluojantis Sio rodiklio kintamasis.
Durbino-Vatsono statistikos reikSmé pasikeicia, taCiau nezymiai. Dar vienas autokoreliacijos
sprendimo biidas — rodiklius pakeisti jy poky&iais. Siuo atveju taip pat i¥bandomi jvairiis modeliai su
rodikliy poky¢iais, kol gaunama auksc¢iausia Durbino-Vatsono testo reik§mé, kai finansiniai rodikliai
SKOLA ir PELNINGUMAS buvo pakeisti jy pokyCiy rodikliais. Rezultatas matomas 28-toje
lenteléje. Po modelio patobulinimo Durbino-Vatsono statistikos reik§mé pakyla iki 1,90, o tai jau yra
beveik intervalo vidurys, kai galima teigti, kad autokoreliacijos néra. Gavus tokius rezultatus, kai
modelis buvo patobulintas, daroma prielaida, kad labai nezymi autokoreliacija modelyje egzistavo.
Kadangi norima modelj padaryti kuo patikimesnj, kad pagal ji buty galima teisingai priimti arba
atmesti i$sikeltas tyrimo hipotezes, atlickami papildomi veiksmai (Siuo atveju jvedus véluojantj
kintamajj ir poky¢iy rodiklius) taip dar labiau patobulinant modelj. Reikia paminéti, kad, pakoregavus
modelj, tyrimo imtis sumazéjo iki 145 stebiniy.

29 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvestiné, panaikinus autokoreliacija (sudaryta autorés)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
2 0,605 0,366 0,334 0,72191

Atlikus minéta modelio korekcija padidéjo ir determinacijos koeficiento reikSmé (zr. 29 lentele).
Determinacijos koeficientas siekia 0,37 ir yra 10 proc. didesnis, nei prieS autokoreliacijos
panaikinima. Sie rezultatai rodo, kad atlikti veiksmai leido dar labiau patobulinti modelj ir padaryti jj
patikimesniu.  Sis  sudarytas modelis  paaiskina 37 proc. priklausomo  kintamojo
INSRAUTO_POKYTIS reik§miy. Modelio ANOVA p reik§mé liko nepakitusi ir vis dar siekia 0,00.
Po atlikty modelio tobulinimo veiksmy statistiSkai reik§mingy nepriklausomy kintamyjy skaicius
nepasikeité — jy vis dar keturi. Po atlikty korekcijy pasikeité tik jy jverciai.

Trecioji Gauso-Markovo prielaida, kuri yra tikrinama — multikolinearumas. Bitina i$siaiskinti, ar
néra nepriklausomy kintamyjy, kurie stipriai koreliuoja tarpusavyje. Tai parodo dispersijos mazéjimo
daugiklis (VIF) (zr. 30 lentele). VIF rodiklis identifikuoja du nepriklausomus kintamuosius, kurie turi
didele tarpusavio koreliacija — InDYDIS ir INSRAUTAS. Sie rodikliai nustatyti sukeliantys
multikolinearumg ir modelyje su priklausomu kintamuoju PELNO_POKYTIS.

30 lentelé. Nepriklausomy kintamyjy koeficienty lentelé, panaikinus autokoreliacijg (sudaryta autorés)

Rodiklis Beta Stjudento Kriterijus (t) Sig. reik§mé p VIF reik$mé

Konstanta 0,98 1,22 0,23 -
METODAS 0,35 2,68 0,01 1,07

InDYDIS -0,97 -6,92 0,00 17,85
INAUGIMAS 0,15 2,94 0,00 1,05
AINSKOLA -0,05 -1,00 0,32 1,08
INSRAUTAS 0,81 6,38 0,00 17,61
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AINPELNINGUMAS -0,10 -1,75 0,08 1,11
LAG INSRAUTO_POKYTIS -2,99 -3,41 0,00 1,04

Norint panaikinti multikolinearumg, bandomi jvairiis modelio korekcijy variantai, pasalinant vieng ar
kelis kintamuosius, jtraukiant naujus poky¢iy rodiklius ir kt. Tinkamiausias variantas gautas, i tyrimo
modelj jtraukus DYDZIO ir AUGIMO logaritmy poky¢iy rodiklius bei panaikinus SKOLOS
logaritmo poky¢io rodiklj ir jtraukus SKOLOS logaritmo rodiklj. Atlikus Sig korekcija, tyrimo imtis
sumazéjo iki 138 stebiniy.

Po multikolinearumo panaikinimo veiksmy ganétinai sumazéjo modelio determinacijos koeficientas.
Jis besiekia 0,22, kas reiskia, kad modelis paaiSkina 22 proc. I'NSRAUTO_POKYTIS reik$miy. Nors
§is modelio jvertis sumazéjo, tadiau vis dar tenka patikimumo sglyga, kad R? > 0,20.

31 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos modelio suvesting, panaikinus multikolinearuma (sudaryta
autores)

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartiné paklaida
2 0,474 0,224 0,183 0,77034

Visiskai mutikolinearumo panaikinti nepavyko, taciau multikolineariy rodikliy VIF reikSmeés
sumazintos ir Siek tiek virsija 7, kas reisSkia, kad rodikliai yra jtartini, taciau aiskaus multikolinearumo
néra (zr. 32 lentele). Panaikinus vieng i§ multikolineariy rodikliy, modelio detereminacijos
koeficiantas sumazéja tiek, kad modelis tampa nebepatikimu, todél pasirinkta palikti modelyje
multikolinearumo pozymiy turin¢ius nepriklasomus kintamuosius, kol jy VIF reik§més nevirsija 10.
Atlikus modelio rodikliy transformacijas, pasikeité ir statistiskai reikSmingi rodikliai (zr. 32 lentelg).
Didziausias pokytas tas, kad METODAS nebéra statistiskai reikSmingas rodiklis. Taip pat
reikSmingiems rodikliams nebepriskiriamas priklausomo kintamojo SRAUTO_POKYTIS logaritmo
veluojantis kintamasis. Taciau statistiskai reikSminga tapo konstanta.

32 lentelé. Nepriklausomy kintamyjy koeficienty lentelé, dalinai panaikinus multikolinearumg (sudaryta
autorés)

Rodiklis Beta Stjudento Kriterijus (t) Sig. reik§mé p VIF reik$mé
Konstanta -3,91 -22,23 0,00 -

METODAS 0,17 1,17 0,25 1,09
AInDYDIS -0,66 -4,58 0,00 7,21
INAUGIMAS 0,15 2,59 0,01 1,13
AINSKOLA -0,04 -0,78 0,44 1,16
AINSRAUTAS 0,48 3,90 0,00 7,45
AINPELNINGUMAS -0,14 -2,04 0,04 1,21
LAG InNSRAUTO_POKYTIS -0,88 -0,86 0,39 1,12

Paskutiné Gauso-Markovo prielaida, kurig turi tenkinti patikimas modelis — heteroskedastiSkumo
nebuvimas. 17-tame paveiksle pavaizduota antrojo modelio paklaidy sklaida. I$ $io paveikslo
matoma, kad né viename Sone negalima jzvelgti paklaidy sklaidos sumaz¢jimo, o visa sklaida sudaro
debesies jsptidj. Remiantis §iais rezultatais teigiama, kad modelyje heteroskedastiSkumo néra ir
tolimesne jo analiz¢é neatlieckama. Taigi, galutinis modelis yra patikimas ir tenkina keturias butinas
Gauso-Markovo prielaidas.
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Priklausomas kintamasis: LN_SRAUTO_POKYTIS
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17 pav. Paklaidy sklaidos grafikas (sudaryta autorés)

Atlikta sudaryto modelio pagal priklausoma kintamajj InSRAUTO_POKYTIS patikimumo analize
parodé, kad Sis rodiklis priklauso nuo trijy nepriklausomy kintamyjy AINDYDIS, INAUGIMAS,
AINSRAUTAS ir AINPELNINGUMAS. Pagal 32-tos lentelés duomenis sudaroma galutiné modelio
lygtis:

InSRAUTO_POKYTIS ;, = —3,91 — 0,66AInDYDIS;, + 0,15InAUGIMAS;, —
0,04AInSKOLA;; + 0,48AInSRAUTAS;, — 0,14AInPELNINGUMAS; . + 0,17METODAS;, —
0,88LAGInSRAUTO_POKYTIS; , (4)

Kaip ir pirmojo modelio tikrinimo atveju, taip ir Siame galutiniame modelyje paliekami ir statistisSkai
nereikSmingi rodikliai, nes juos paSalinus modelis tampa nepatikimu, atsizvelgiant | determinacijos
koeficienta.

4.4. Tyrimo hipoteziy tikrinimas

Ketvirtajame finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, tyrimo etape patikrintas dviejy sudaryty modeliy tinkamumas ir patikimumas. Pirmasis
modelis paremtas grynojo pelno pokycio ir viso jmonés turto santykio priklausomu kintamuoju, o
antrasis — veiklos pinigy srauty pokycio ir viso jmonés turto santykio priklausomu kintamuoju.
Abiems modeliams tyrimo pradzioje daryta prielaida, kad priklausomus ir nepriklausomus
kintamuosius sieja tiesinis rySys. Taciau pradinés modeliy tikrinimo analizés parodé, kad rySiai
galimai yra netiesiniai, todél kai kurie finansiniai rodikliai transformuoti, juos logaritmuojant ir taip
iSlaikant modelyje tiesinj rySi. Modeliy patobulinimai leido pasiekti patikimumo lygmenj, nuo kurio
sudarytus modelius jau galima laikyti patikimais. Pirmasis modelis paaiSkina 40,20 proc. stebiniy, o
antrasis modelis beveik dvigubai maziau — 22,40 proc. Dél Sios priezasties gautus modeliy rezultatus
galima analizuoti ir priimti kaip tinkamus, taciau jie néra tokie patikimi, kad biity galima jais remtis
sudarant prognozes ar bandant paaiSkinti vyraujancias tendencijas.
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Sudarant tyrimo metodikg iSsikeltos trys hipotezés. Atlikus tyrimg ir apzvelgus gautus rezultatus
galima patikrinti i$sikeltas hipotezes. Ir pirmojo, ir antrojo modelio analizés rezultatai parodé, kad
nei tikrosios vertés, nei savikainos jkainojimo metodas nedaro statistiSkai reikSmingos jtakos pelno
valdymo tikimybei, vadinasi, ir finansiniy ataskaity kokybei. Abiejy galutiniy modeliy Sig. reik§meés
prie nepriklausomo kintamojo METODAS buvo statistiSkai nereikSmingos (p > 0,05). Dél Sios
priezasties ir nulin¢ hipotezé (Hi), ir alternatyvioji hipotez¢ (Hz2) turi buti atmestos. Gauti tyrimo
rezultatai atitinka treciaja iSsikelta hipotezg (Hs), kuri teigia, kad nei tikrosios vertés, nei savikainos
ikainojimo metodas nedaro reikSmingos ijtakos finansiniy ataskaity kokybei, todél Si hipoteze
priimama.

Tyrimo tikslas ir iSsikeltos hipotezés fokusuojasi i jkainojimo metodus, naudojamus jmoniy
apskaitoje ir kaip tai paveikia finansiniy ataskaity kokybe. Tiek grynojo pelno pokycio ir turto
santykio rodiklis, tiek ir veiklos pinigy srauty pokycio ir turto santykio rodiklis Siame tyrime laikomi
finansiniy ataskaity kokybe nusakanciais rodikliais. Apibendrinus abiejy tyrimo modeliy gautus
statistiSkai reikSmingus rodiklius matoma, kad, i§ pasirinkty finansiniy rodikliy, apskaitos kokybei
itaka daro turto pelningumo rodiklis, jmonés dydis, iSreikStas visu turimu jmonés turtu, pardavimo
pajamy augimas ir veiklos pinigy srautai. Jkainojimo metodas Siame tyrime nustatytas kaip nedarantis
reikSmingos jtakos finansiniy ataskaity kokybei. Dél Sios priezasties statistiSkai reikSmingi rodikliai
placiau neanalizuojami, nes tai néra $io tyrimo objektas.

4.5. Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, tyrimo vertinimas

Atliktu tyrimu siekta istirti, ar tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metody naudojimas lemia
finansiniy ataskaity kokybés lygmenj. Siam tikslui jgyvendinti sudaryta tyrimo metodika, susidedanti
i§ keturiy etapy: tyrimo imties sudarymas, reikalingy duomeny Surinkimas ir jy analizé, regresijos
modelio sudarymas ir gauty rezultaty analizé bei i$sikelty tyrimo hipoteziy tikrinimas pagal gautus
rezultatus. Atlikus tyrima nustatyta, kad turto pelningumo rodiklis, imonés dydis, iSreikstas visu
turimu jmonés turtu, pardavimo pajamy augimas ir veiklos pinigy srautai daro jtaka Ryty Europos
listinguojamy jmoniy finansiniy ataskaity kokybei, taciau tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodai apskaitos kokybes reikSmingai nekeicia.

Palyginimas su ankstesniais tyrimais. Gauti tyrimo rezultatai nesutampa su antroje darbo dalyje
iSanalizuotais anksteniais autoriy tyrimais apie tikraja verté ir savikaing. Taciau negalima teigti, kad
tai visiSkai nauji rezultatai, tiriant finansiniy ataskaity kokybés ir jkainojimo metody rysj, nes néra
iISnagarinéti visi Sia tema atlikti tyrimai. Atliktas tyrimas parodé, kad, bent jau Ryty Europos $alyse,
tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodai reikSmingai nekeicia finansiniy ataskaity kokybés,
galima daryti prielaida, kad abu Sie metodai yra pakankamai geri ir tinkami, jkainojant jmongés turta.
Panasias iS§vadas pateiké autoriai L. Liang ir E. J. Riedl (2014) ir D. Drago, M. Mazzuca ir R. T.
Colonel (2013), kurie teigé, kad abu Sie jkainojimo metodai yra svarbis ir turéty buti naudojami kartu,
vedant jmonés apskaitg. Taip pat autorés atlikto Sio tyrimo rezultatai patvirtina antroje darbo dalyje
pateikta iSvada, kad néra visuotinai priimta, kuris jkainojimo metodas jmonéms tinkamiausias, nes
tyrimo rezultatai nepateikia reikSmingy skirtumy tarp tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metody.

Tyrimo apribojimas, dél kurio jkainojimo metodo jtaka nenustatyta kaip statistiSkai reikSminga
finansiniy ataskaity kokybei, gali biiti regiono pasirinkimas. 4.1. poskyryje atlikta Ryty Europos
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imoniy taikomy ikainojimo metody analizé parod¢, kad didzioji dalis imoniy taiko savikainos metoda.
Per mazas imoniy, taikanciy tikrosios vertés ijkainojimo metoda, skai¢ius imtyje galéjo lemti gautus
rezultatus, kad jkainojimo metodas nekeicia finansiniy ataskaity kokybés.

Tolimesni tyrimai galéty bati atlickami, pasirenkant kitg regiona, kuriame abiejy jkainojimo metody
naudojimas pasiskirstyty mazdaug po lygiai. Taip pat galima biity pasirinkti kita rodiklj, kuris
atspindéty finansiniy ataskaity kokybe. J. Dixon ir Y. Frolova (2013) savo atliktoje analizéje aprasé,
kaip kokybiskas jkainojimo metody taikymas priklauso nuo atsakingy darbuotojy kompetencijos ir
vertybiy. Todél tolimesniame tyrime biity galima jtraukti ZzmogiSkaji faktoriy ir iStirti, ar tai lemia
apskaitos kokybe, taikant skirtingus jkainojimo metodus. Norint atlikti gilesnj tyrima, biity galima
atskirai analizuoti jmones pagal skirtingus sektorius ir stebéti, ar keiiasi finansiniy ataskaity kokybe,
naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus.
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ISvados ir rekomendacijos

1. Finansinés ataskaitos yra vienas pagrindiniy ir ko gero dazniausiai naudojamy informacijos
Saltiniy apie jmong, jos veikla, rodiklius bei rezultatus. Informacija, kuri pateikta imoniy
finansinése ataskaitose naudoja jvairiis investuotojai, konkurentai, tiekéjai, kreditoriai, valdzios
institucijos, akcininkai, direktoriai, vadovai ir kt. Visos suinteresuotos pusés, analizuoja jmoniy
finansines ataskaitas tam, kad priimty vienokius ar kitokius sprendimus, todél finansiné
informacija turi bati kokybiSka. Du pagrindiniai jkainojimo metodai, kurie naudojami jmoniy
apskaitoje ir dél kuriy kyla daugiausiai gincy yra tikrosios vertés ir savikainos metodai.

Literatiiroje randama beveik tiek pat argumenty, palaikan¢iy jkainojima tiek savikaina, tiek tikraja
verte. Pagrindinis argumentas uz savikaing yra jos patikimumas ir paprastumas. Turto ar
jsipareigojimy kaina nustatoma, remiantis sandorio dokumentais, todél néra daug galimybiy
manipuliuoti vertémis. Kuo maziau galimybiy yra manipuliuoti finansine informacija, tuo
sudarytos finansinés ataskaitos tampa kokybiSkesnés ir naudingesnés jy vartotojams priimant
sprendimus. Argumenty uz tikraja verte yra ne ka maziau. Pagrindiniai jy — palyginamumas,
neutralumas, objektyvumas. Finansiniy ataskaity vartotojams yra lengviau palyginti jmoniy turta
ir jsipareigojimus, nes jie pateikti rinkos kainomis. Tikrosios vertés metodas yra itin populiarus,
ikainojant nematerialy turtg.

Savikainos metodas kritikuojamas d¢l to, kad remiasi praeities sandoriais ir nejvertina rinkos
tendencijy. Finansinés jmoniy ataskaitos kokybés aspektu tampa maziau naudingos
suinteresuotiems asmenims, priimant svarbius sprendimus. Nors trikumy turi abu metodai, vis
delto daugiau argumenty prie§ siejama su jkainojimu tikraja verte. Taip gali bati dél to, kad
tikrosios vertés jkainojimas yra salyginai naujas reiskinys, lyginant su jkainojimu savikaina.
Pagrindinis argumentas prie§ tikraja vert¢ — galimybé manipuliuoti vertémis. Vadovybé turi
pakankamai laisvés, nustatydama vertes antru ir treciu lygmeniu, nes Sie jkainojimai apima
daugiau subjektyvaus vertinimo, nors ir reikalaujama kuo daugiau remtis iSoriniais Saltiniais. Tai
gali labai pakenkti finansiniy ataskaity kokybei, nes infromacija tampa maziau patikima, j3
analizuoti ir ja remtis, priimant svarbius sprendimus, tampa maziau naudinga ar net kenksminga
priimty sprendimy jgyvendinimui.

2. Atlikus ankstesniy autoriy kiekybiniy tyrimy analiz¢ pastebimos kelios tyrimy kryptys.
ISskiriamos trys pagrindinés kryptys: biologinio turto jkainojimas, finansiniy rodikliy
tinkamumas ir finansiniy ataskaity kokybés uztikrinimas. Nors finansiniy ataskaity kokybés
klausimas, naudojant tikrosios vertés arba savikainos jkainojimo metodus, keliamas tik dviejuose
rastuose moksliniuose straipsniuose, $i tyrimo kryptis yra svarbi ir aktuali dél finansiniy ataskaity
vartotojy.

Nemaza dalis autoriy tiria konkreciai dvi turto jkainojimo galimybes, kurias leidzia Tarptautiniai
finansinés atskaitomybés standartai: tikrgja verte ir savikaing. Visgi, didelé dalis autoriy
analizuoja tik tikrosios vertés skaiCiavimo modelj, taciau savikainos jkainojimo metodas yra
dazniausia alternatyva tikrajai vertei. Mokslin¢je literatiroje randama ir kokybiniy tyrimy,
kuriuose teoriSkai analizuojami minéti jkainojimo metodai, ir kiekybiniy, kuriuose bandoma
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empiriSkai pagristi tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metody nauda bei zalg imoniy
apskaitos kokybei.

Isanalizavus uzsienio autoriy mokslinius tyrimus patvirtinta jzvalga, kad néra visuotinai priimto
geriausio jkainojimo metodo, uztikrinan¢io auksta apskaitos kokybeg. Vieni autoriai pasisako uz
tikrosios vertés taikyma, jkainojant jmonés turta, nes Sis metodas leidZia parodyti objektyviausia
ir labiausiai realybe¢ atspindinciag verte. Kiti jzvelgia didel; tikrosios vertés naudojimo trilkuma,
nes jis atveria kelig maniuliuoti jmoniy finansine informacija, todél patikimesnis lieka tradicinis
savikainos jkainojimo metodas. Treti autoriai mato galimybe taikyti tikraja verte ir savikaing
kartu, vertinant jmonés turta, nes tik taip galima teisingiausiai pateikti informacija ir uztikrinti
finansinés atskaitomybés kokybiskuma.

Finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus,
tyrimui atlikti parengta tyrimo metodika. Tyrimas nuosekliai suskirstytas | keturis etapus: 1)
tyrimo imties sudarymas; 2) tyrimui reikalingy duomeny surinkimas, rodikliy apskai¢iavimas ir
Jju analizé; 3) tyrimo regresijos modelio sudarymas, jo patikimumo tikrinimas ir rezultaty analizé;
4) i8sikelty tyrimo hipoteziy priémimas arba atmetimas, remiantis gautais tyrimo rezultatais.

Ekonometriniam tyrimui atlikti pasirinktas daugialypés tiesinés regresijos metodas. Finansiniy
ataskaity kokyb¢, remiantis autoriais Ch. Chen (2011), A. Hadiyanto, E. Puspitasari ir E. K. Ghani
(2018), S. Sodan (2015), L. Song (2016) ir W. Adibah Wan Ismail, K. Anuar Kamarudin, T. van
Zijl ir K. Dunstan (2013), pasirinkta tirti pelno valdymo tikimybés aspektu. Finansiniy ataskaity
kokybei, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus, jvertinti pasitelkti 7
finansiniai rodikliai ir vienas pseudokintamasis rodiklis, identifikuojantis jkainojimo metoda, kurj
jmon¢é taiko savo apskaitoje. Prading tyrimo imtj sudar¢ 542 2015-2017 m. laikotarpio Ryty
Europos valstybiy listinguojamy jmoniy finansinés ataskaitos.

Atlikus finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo metodus,
tyrimg nustatyta, kad Ryty Europos valstybiy listinguojamoms jmonéms jkainojimo metodas
neturi reikSmingos jtakos finansin¢je atskaitomybé¢je pateikiamai informacijai. Tai reiskia, kad
Siose tirtose Salyse nei tikrosios vertés, nei savikainos jkainojimo metodo taikymas neuztikrina
kokybiskesnés ar maziau kokybiskos finansinés informacijos vienas kito atzvilgiu.

Gauty tyrimo rezultaty nebuvo rasta atliktos mokslinés literattiros analizés metu, iSskyrus Ch.
Chen (2011) jzvalga, kad pries jam atliekant tyrima, nebuvo tyrimy, kurie biity nustate jkainojimo
metody poveikj finansiniy ataskaity kokybei. Galima daryti prielaida, kad abu jkainojimo metodai
yra svarbiis, kai jy taikymas atliekamas tinkamai. Tokias tyrimy i§vadas pateiké autoriai L. Liang
ir E. J. Riedl (2014) ir D. Drago, M. Mazzuca ir R. T. Colonel (2013), kurie identifikavo jmonés
gaunamg nauda, naudojant ir tikrosios vertés, ir savikainos metodus. Svarbu paminéti, kad,
iSanalizavus Ryty Europos akcijy birzose kotiruojamy imoniy finansines ataskaitas, tikrosios
vertés ikainojimo metoda taiko tik apie trecdalis tyrimui atrinkty imoniy. Dél galimai per mazo §j
ikainojimo metoda taikan¢iy Ryty Europos imoniy skaiCiaus, atlikto tyrimo rezultatai negali biiti
laikomi galutiniais ir negin¢ijamais bei taikomi kity regiony jmonéms.

Tolimesnéje finansiniy ataskaity kokybés, naudojant tikrosios vertés ir savikainos jkainojimo
metodus, analizéje galima tobulinti tyrimg ir pasirinkti kitg regiong, kurio jmoniy pasiskirstymas
pagal taikomus jkainojimo metodus biity panaSus bei pasirinkti konkrety tiriamajj sektoriy, tokiu
biidu iSgryninant tyrimo imtj. Taip pat galima pasirinkti finansiniy ataskaity kokybe tirti kitu
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aspektu, pavyzdziui per sukauptas sumas, kaip tai aprasé autoriai M. F. C. Gomariz ir J. P. S.
Ballesta (2014). Be to, taikant jkainojimo metodus jmonés apskaitoje, ypa¢ naudojant tikraja
verte, didelg reik§me teisingam jkainojimui, pasak J. Dixon ir Y. Frolova (2013), daro
kompetencija bei vertybés, kuriomis vadovaujantis atlickami vertinimai. Remiantis Siuo pozitiriu,
tolimesniame tyrime galima biity jtraukti zmogiskojo faktoriaus rodikl;.
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