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SUMMARY

Relevance of the topic. The ability to assess the situation objectively and make the right
decisions often becomes an important condition to ensure the company's financial stability and
continuity. This thesis is relevant to the fact that companies applying bankruptcy prediction models,
financial ratios and absolute financial indices for the prediction of bankruptcy can assess the likelihood
of bankruptcy. This helps to reduce the risk, determine the weakest spots of its activities and submit
proposals on how to avoid bankruptcy and improve the position of the company.

The object — bankruptcy prediction in UAB Rividé.

The aim. To accomplish the financial analysis of activity of UAB Rividé and foresee the
likelihood of bankruptcy.

The main results of the work. The carried out analysis of UAB Rividé financial activity shows
that the main activity of the company is only partially effective, the company irrationally ruled the
equity, mismanaged their core business, there are problems in the marketing of the company and fair
orientation in the policy of prices and competition, it is difficult for the company to carry out the
commitment, company may run out of funds for its activities and has the increased risk, the company‘s
financial situation is unstable, low level of security and decreasing the efficiency of the activity. The
bankruptcy of the company is the natural phenomenon of the market economy, which is due to various
causes (endogenous, exogenous, multiversity, the multilevel of causes and effects), with each company
one at a time may be different or similar, and both internal and external factors. Forecasting the
company's bankruptcy it is advisable to analyse the company's activities through investigation of
absolute and relative financial performance. In most cases the bankruptcy of the company can be
predicted from the company's profitability, operational efficiency, financial stability, liquidity, and
other indicators. It is also advisable to use multiple bankruptcy prediction models (since so far it is not
possible to determine the most reliable bankruptcy prediction model), which are the classical statistical
and artificial intelligence. The results of calculations done according to the bankruptcy prediction
models developed by various foreign and Lithuanian scientists show that there is a small possibility of
bankruptcy in UAB Rividé throughout the issued period, but the absolute and relative financial
indicators show the deterioration of the condition of the company and the possible bankruptcy of UAB
Rividé.



The scope of the work — 62 pages, 14 tables and 23 pictures. Keywords: financial analysis,

bankruptcy, bankruptcy prediction, the relative financial indicators, absolute financial indicators.
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IVADAS

Temos aktualumas. Kiekvienai jmonei yra labai svarbu issilaikyti pasirinktoje tikslinéje rinkoje
ir gauti pelna i§ jmonés veiklos. Siais laikais rinkoje verslas gali patirti didesne ar maZesne rizika, todél
jmonés negali buti tikros, kad jy veikla ateityje bus pelninga ir efektyvi, kad jy prekés ar paslaugos
turés paklausa, kad nereikés keisti jmonés veiklos pobiidzio ar netgi likviduoti jmong. Todél norint,
kad jmoné gyvuoty ir buty pelninga bei stabili, jos vadovai turi pastoviai analizuoti savo jmonés
veikla, finansinius rodiklius, atlikti bankroto prognozavimg. Laiku pasteb&jus prastéjancig jmonés
bukle galima imtis atitinkamy priemoniy, padedanc¢iy iSvengti bankroto arba bent jau sumazinanciy
neigiamas bankroto pasekmes. Taigi, bankroto prognozavimas gali padéti jmonés vadovui realiai
jvertinti esamg jmonés biikle, iSsiaiskinti pradinius jmonés finansinius sunkumus, pasirinkti teisinga
problemos sprendimo buida, kuris padéty jmonei jveikti nepalankig situacija.

Taigi, gebéjimas objektyviai vertinti situacija jmonéje ir teisingy sprendimy priémimas tampa
svarbia salyga, norint uztikrinti jmonés veiklos testinuma bei finansinj stabilumg. Darbo tema aktuali
tuo, kad pritaikant jmonése bankroto prognozavimo modelius, finansinius santykinius rodiklius,
absoliutiniy finansiniy rodikliy poky¢ius, taikomus bankroto prognozavimui, galima jvertinti bankroto
tikimybe. Visa tai leidZzia sumazinti jmonés veiklos rizikg, padeda nustatyti silpniausias veiklos vietas,
kurias reikia stiprinti bei pateikti pasitilymus kaip i§vengti bankroto ir pagerinti jmonés padét;.

Darbo objektas — UAB Rividé bankroto prognozavimas.

Darbo tikslas. Atlikti UAB Rividé veiklos finansing analize ir numatyti bankroto tikimybe.

Darbo uzdaviniai:

e Atlikti jmonés UAB Rividé finansinés veiklos analiz¢ 2012—-2014 m.
e Teoriniu aspektu apibiidinti bankrota.
e Atlikti UAB Rividé bankroto prognozavima.
Tyrimo metodai:
e Mokslinés literatiiros Saltiniy analize.
e Statistiniy duomeny analiz¢.
e Imonés duomeny analizé.

e Rezultaty vizualizacija.



1. UAB RIVIDE VEIKLOS FINANSINE ANALIZE
1.1. UAB Rividé charakteristika

UAB Rividé yra uzdaroji akciné bendrové, jkurta 2009 metais, registracijos adresas — Mokoly
47-32, Marijampolé. Tai yra smulki prekybiné jmon¢, uZsiimanti mazmenine prekyba, kurios galutinis
tikslas — kuo pelningiau parduoti jvairias prekes. Imonés veikla issiskiria tuo, kad jmoné perka jau
gatavus gaminius, kuriuos véliau parduoda. Jos veikla — prekyba kietu kuru (prekiauja durpiy briketais
ir anglimi). UAB Rividé savo prekes perka i§ partneriy Baltarusijoje ir Lietuvoje. OAO Ditva — tai
gamykla, esanti Baltarusijoje, kuri bendradarbiaujant tiekia UAB Rividé durpiy briketus. I$ Lietuvoje
esancios jmonés UAB Dometa perkama anglis.

Imoné veikia vadovaudamasi Lietuvos Respublikos jstatymais bei Lietuvos Respublikos
Vyriausybés norminiais teisés aktais, reguliuojanciais jmoniy veikla. Jmoné turi savo saskaitg banke,
antspauda.

Imonés veiklos tikslai yra jstatuose numatytos veiklos organizavimas ir vykdymas, siekiant
pajamy ir pelno gavimo, turtiniy interesy tenkinimo.

Imoné gyvuoja 5 metus, todel yra sukaupusi nemazai darbo patirties Sioje srityje. Taciau
konkurentai jai yra vis dar pavojus, o tuo paciu ir skatinimas dar daugiau pasitempti ir plétoti savo
versla.

Verslo partneriai yra gana stambios jmongés, kurios uzsiima prekiy gamyba bei eksportu |
Lietuva, o taip pat ir importavimu j Lietuva. Tai didmenine prekyba uzsiimancios jmonés OAO Ditva,
UAB Dometa, UAB Apskaitida ir kt.

UAB Rividé yra patriarchalinio tipo jmoné, kur vienas vadovas vadovauja kity darbuotojy
atzvilgiu. Tokioje organizacinéje struktiiroje (Zr. 1 pav.) vadovas atlieka labai daug funkcijy, bei turi
turéti didelj Ziniy bagaza apie organizacija, vadybg ir pan. Tokios organizacinés struktiiros pasirinkimag
léme tai, kad jmoné yra maza prekybing¢, durpiy briketais ir anglimi prekiaujanti jmoné, kurioje dirba

trys darbuotojai. Visi darbuotojai kvalifikuoti ir patyre, dirbe prekybos srityje.

Pagalbinis

Vadybininkas Vairuotojas darbininkas

1 pav. UAB Rividé jmonés organizaciné struktiira
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Jmonéje néra buhalterinés apskaitos skyriaus, nes jmonei buhalterines paslaugas teikia pagal
sutart] apskaitos paslaugas teikianti jmon¢. UAB Rividé yra tik vienas padalinys, jmonés veikla néra

iSskaidyta j atskiras Sakas, padalinius, ar cechus.

1.2. UAB Rividé finansiné analizé

Kiekviena jmoné¢ veikia tam tikroje aplinkoje, kuri nuolat kinta. Norédama sékmingai dirbti,
jmon¢ turi nuolat stebéti rinkoje vykstancius pokycius, reaguoti ir prie jy prisitaikyti. Todél svarbu
atlikti situacijos analize, kad biity galima jvertinti jmonés galimybes bei iSkylanCias grésmes, taip pat
jvertinus galimybes priimti atitinkamus strateginius sprendimus tolesnei veiklai vykdyti. Sprendziant
Siuos uzdavinius svarbig reikSme turi finansiniy ataskaity analizé, kuri gali objektyviai jvertinti imonés
finansing bukle, veiklos rezultatus bei plétros galimybes. Finansin¢ analizé, kaip nurodo
J.Mackevicius, D.Poskaité ir L. Villis (2011) yra ,,visapusis ir nuoseklus jmonés finansinés ir kity su ja
susijusiy veikly tyrimas siekiant padéti vadovybei priimti teisingus valdymo sprendimus ir jgyvendinti
numatytus tikslus® (p. 8).

UAB Rivideg, kaip ir kity jmoniy, finansin¢ bukle apibtidina trys rodikliy grupés: turtas, nuosavas
kapitalas ir jsipareigojimai, o veiklos rezultatus — pajamos ir sagnaudos. Realy jmonés finansinés buklés
jvertinimg, kaip nurodo J.Mackevicius (2009), ,,galima gauti atlikus minéty rodikliy grupiy analize
naudojant balanso duomenis, o veiklos rezultaty — pelno (nuostoliy) ataskaitos duomenis. Taciau
Zymiai i§samesn] vaizda apie jmonés finansing bikle ir veiklos rezultatus galima susidaryti naudojant
kartu balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaitas® (p. 293). Tod¢l UAB Rividé finansinés atskaitomybes
analizei atlikti pasirinkta balanso bei pelno (nuostoliy) ataskaity vertikali ir horizontali analizé.

Atliekant finansiniy rodikliy analizes remtasi jmonés 2012-2014 m. finansinémis ataskaitomis.
Finansinés ataskaitos yra svarbiausias jmonés valdymo instrumentas. Tinkamai naudojantis finansiniy
ataskaity rodikliais galima padaryti objektyvias iSvadas, priimti optimalius sprendimus, prognozuoti

veiklos perspektyvas.

1.2.1. Balanso ataskaitos analizé

Imonés balanso analizé atskleidzia vidinius ir perspektyvinius Saltinius ir sudétingus ikinius
procesus. Kaip nurodo V.Bagdzitiniené (2005), jmonés balanso dinamika ir struktiira analizuojama
siekiant jvertinti jmonés finansine biikle, nustatyti, kokia i§ tikryjy yra jmonés plétra, jvertinti
ilgalaikés plétros perspektyvas, veiklos aktyvuma ir kt. ,Sios analizés metu nustatomos
(diagnozuojamos) jmonés finansinés buklés kritinés biisenos ir numatomos gairés detalesnei analizei

atlikti. Detali analiz¢é biitina dél to, kad biity nustatytos tikrosios pastebéty pokyciy priezastys* (p. 27).
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Horizontali balanso analizé (zr. 1 priedg) padeda jvertinti turto vertés ir jsipareigojimy kitimo
tempus (dinamikg) ir prognozuoti galimas $iy pasikeitimy tendencijas.

Gauti duomenys rodo, jog jmonés ilgalaikis turtas 2014 m., lyginant su 2013 m., sumazéjo 96,10
proc. — taip atsitiko dél to, kad 2012 m. ir 2013 m. jmon¢ investavo ] transporto priemones, kurios
bitinos veiklai vystyti. 2014 m. nebuvo jsigyta transporto priemoniy, tod¢l sumazéjo ilgalaikio turto
verté. 2014 m. lyginant su 2012 m. matyti, jog Siuo laikotarpiu jmonés ilgalaikis turtas sumazéjo 96,62
proc. dél auks¢iau minimy priezasciy.

2014 m., lyginant su 2013 m., maziau investuota (-7,51 proc.) i trumpalaikj turtg, taciau daugiau,
lyginant su 2012 m. (+38,33 proc.). Pastebétina, kad sumazéjo gautinos sumos (81,64 proc. lyginant su
2013 m.) — tai gali buti ir paslijusiy santykiy su savo klientais priezastis. Be to, gali biiti netinkamai
valdomi pinigy srautai. Taip pat pastebétina, jog 2014 m., lyginant su 2013 m., sumaz¢jo pinigy ir
pinigy ekvivalentai (-69,56 proc.). Sumazéj¢ grynieji pinigai sgskaitose gali reiksti, kad prekyba
sumazgjo, nevykdomi pirkéjy jsipareigojimai, kad jmoné neveikli kontroliuodama pirkéjy mokuma.

Taigi, sumazejusi bendra turto suma rodo jmonés veiklos mazéjima apie 89 proc. (2012-2014 m.
laikotarpyje).

Nuosavas kapitalas UAB Rividé mazgjo ir 2014 m., lyginant su 2012 m., sumaZzéjo 158,83 proc.
Nuosavo kapitalo straipsnis maze¢ja dél rezervy panaudojimo ir kaupiamy nuostoliy. Tokios
tendencijos rodo, kad jmoné isleidzia daugiau negu uzdirba, o tai yra neigiamos veiklos raidos
tendencijos. Neigiamas nuosavas kapitalas susidaro tuomet, kai sukaupti praéjusiy laikotarpiy
nuostoliai vir§ija nuosavo kapitalo sumg. Tokia situacija rodo nuosavy imonés veiklos finansavimo
Saltiniy trukuma, finansinj nestabiluma, visiska priklausomybe nuo iSoriniy finansavimo Saltiniy.
Neigiamas nuosavas kapitalas (-13258 Lt 2014 m.) rodo veiklos nuostolinguma.

Isipareigojimai 2014 m., lyginant su 2013 m., sumazéjo (14,81 proc.), taciau iSaugo skolos
tiekéjams (69,52 proc.). Vis délto gerai tai, kad trumpalaikiai jsipareigojimai yra maZesni nei
trumpalaikis turtas (tai reiSkia, kad jmonei nepritriiks 1éSy skoloms sumokéti) ir Siek tiek sumazéjo
finansinés skolos (16,98 proc. ataskaitiniais metais, lyginant su pra¢jusiais metais). Taciau néra gerai
tai, kad yra per didel¢ atsargy verté ir per mazai grynyjy pinigy, o taip pat kad per maza akcininky
nuosavybé ir per dideli jmonés jsipareigojimai.

Vertikali balanso analizé (zr. 2 pried) padeda jvertinti turto ir jo finansavimo Saltiniy strukttra
bei jos pokycius jmonéje.

Gauti duomenys rodo, kad per metus pasikeité jmonés turto struktira: 2013 m. ilgalaikis turtas
sudaré 12,91 proc. viso turto, o 2014 m. — tik 0,62 proc. Tuo tarpu trumpalaikio turto dalis 2014 m.,
lyginant su 2013 m., pasikeité nedaug (nuo 87,09 proc. 2013 m., iki 99,38 proc. 2014 m.), taciau vis
tiek didéjo.

12



Ilgalaikis materialusis turtas dazniausiai sudaro didziausig lyginamaja dalj visos jmonés turto
sudétyje. Taciau 1§ turimy UAB Rividé finansiniy duomeny matyti, jog didziausia lyginamaja visos

jmongés turto dalj sudaro trumpalaikis turtas (zr. 2 pav.).

120%
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80% -

60% -

40% -

20%

0% -

1

2012 m. 2013 m. 2014 m.

M llgalaikis turtas W Trumpalaikis turtas

2 pav. UAB Rividé turto struktiira 2012-2014 m.

Dominuojantis trumpalaikis turtas rodo, kad jmoné priklauso prekybos sferai, kur reikia turéti
daugiau atsargy ir maziau ilgalaikio nemobilaus turto. Tac¢iau §iuo atveju matyti, jog ilgalaikis turtas
sudaro ypatingai maza viso jmonés turto dalj (2014 m.). Galima bty daryti iSvada, jog mazéjanti
ilgalaikio turto dalis rodo ir maZéjancia jmonés prekybos apimt] — grei¢iausiai jmoné planuoja
nutraukti Sig savo veikla, kadangi jmoné 2014 m. pardavé transporto priemones, kurios yra biitinos
jmonés veiklai vystyti.

Nagrinéjant trumpalaik;j turta galima pastebéti, jog visi trumpalaikio turto elementai yra svarbds,
taciau, kaip pazymi J.Mackevicius (2009), ,,daugiausia problemy atsiranda valdant atsargas ir per
vienerius metus gautinas sumas (debitoriy jsiskolinimg). Todél labai svarbu nustatyti, kokig dalj
visame ar tik trumpalaikiame turte sudaré atsargos ir per vienerius metus gautinos sumos, ar per tam

tikrg laikotarpj iy turto elementy dalis Zymiai pasikeitg, t.y. padidéjo ar sumazejo* (p. 313).
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3 pav. UAB Rividé trumpalaikio turto struktiira 2012-2014 m.

Kaip matyti i§ gauty duomeny, nagrinéjamu laikotarpiu UAB Rividé atsargy dalis
trumpalaikiame turte didéjo. Atsargy dalies did¢jima trumpalaikiame turte daugelis analitiky vertina
neigiamai. Gautiny sumy dalis trumpalaikiame turte — prieSingai — nagrin¢jamu laikotarpiu mazéjo.

UAB Rivid¢ veikla finansuojama tiek nuosavu, tiek skolintu kapitalu. Pastebétina, kad nuosavo
kapitalo dalis visu nagrinéjamu laikotarpiu mazéjo ir 2013-2014 m. buvo neigiama. Tuo tarpu
finansiniy skoly dalis 2012 m. sudaré netgi 54,68 proc. viso nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy (zr. 4

pav.). 2013 m. finansiniy skoly dalis sumazé¢jo, taciau 2014 m., lyginant su 2013 m., padidéjo.
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-7,84%
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B Nuosavas kapitalas M Finansinés skolos

4 pav. UAB Rividé nuosavas kapitalas ir finansinés skolos 2012-2014 m.

Taigi, Sios imonés kreditavimo rizika labai didelé, nes sutrikus jos atsiskaitymams ir padidéjus

jsiskolinimams gali biiti skelbiamas bankrotas.
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Apibendrinant balanso analize galima teigti, jog UAB Rivid¢ gali biiti netinkamai valdomi
pinigy srautai, nevykdomi pirkéjy jsipareigojimai, jimoné neveikli kontroliuodama pirkéjy mokuma, ji
iSleidzia daugiau negu uzdirba, o tai yra neigiamos veiklos raidos tendencijos ir rodo jmonés veiklos
nuostolingumg. Trumpalaikiai jmonés jsipareigojimai rodo, kad jmonei nepritruks 1éSy skoloms
sumokéti, taCiau néra gerai tai, kad yra per didelé atsargy verté ir per mazai grynyjy pinigy, o taip pat
per maza akcininky nuosavybé ir per dideli jmonés jsipareigojimai. DidZiausig lyginamaja visos

imonés turto dalj sudaro trumpalaikis turtas, o jame — atsargos.

1.2.2. Pelno (nuostoliy) ataskaitos analizé

Pelno (nuostoliy) ataskaita rodo jmonés veiklos rezultata, kurio apskaiCiavimui labai reikSmingi
pajamy ir sgnaudy pripazinimo principai. Pelno (nuostoliy) ataskaitos analizé, kaip nurodo
V.Bagdziiinien¢ (2005), gali duoti informacijos apie imones veiklos, pelno apimtis, veiklos
perspektyvas, biisimgsias pajamas.

Horizontali pelno (nuostoliy) ataskaitos analizé (zr. 3 prieda) parodo augimo tempus.

Gauti duomenys rodo, jog nuo 2012 m. jmonés pardavimy pajamos maz¢jo (22,18 proc.) ir 2014
m. jmon¢ turéjo nuostolj. Galima pastebéti, jog nuostolj jmon¢ sumazino (lyginant 2013 m. su 2014
m.). Maz¢jancios pardavimo pajamos gali reiksti arba sumazéjusig paklausg, arba problemas su
pardavimy organizavimu, arba rinkodaros stoka, nepagrista kainy politikg. Mazéjantis pardavimo
pajamy straipsnis tris metus i§ eilés (nuo 2012 m. iki 2014 m.) reiSkia, kad jmonés parduodama
produkcija ne visiSkai atitinka vartotojy paklausa, o tai ganétinai svarbi prieZastis, lemianti jmonés
18likimo rinkoje galimybes.

Veiklos sgnaudos, kaip matyti i§ duomeny, 2013 m., lyginant su 2012 m., padidéjo 4,96 proc., o
2014 m., lyginant su 2013 m., sumaz¢jo 1,30 proc.  Atkreiptinas  démesys |  bendryy ir
administraciniy sgnaudy straipsnio pokyc¢ius. Matyti, jog 2014 m. Sis straipsnis yra padidéjes ir
lyginant su 2012 m. (5,91 proc.), ir su 2013 m. (15 proc.). Cia reikéty gilesnés analizés, tadiau
didéjantis Sis straipsnis, nesusijes su pardavimo proceso plétra, vienareikSmiskai rodo, kad jmonés
vadovybe¢ siekia tik savo tiksly ir visiSkai nesiriipina jmonés veiklos testinumu. Tokia padétis rinkos
ekonomikos salygomis daugeliu atveju veda jmones prie bankroto.

Taip pat matyti, jog jmonés finansiné ir investiciné veikla buvo nuostolinga ir nuostolis
ataskaitiniu laikotarpiu, lyginant su praéjusiais metais, padidéjo 200 Lt, t.y. 38,76 proc. Reikéty
jmoneés vadovybei tirti, kodel finansiné ir investicine veikla yra nesé¢kminga, ir priimti sprendimg dél
finansinio turto valdymo, jei tai nesusij¢ su jmones kreditavimu.

Bendrasis UAB Rividé¢ pelnas 2013 m., lyginant su 2012 m. sumaz¢jo 27,25 proc. ir Siek tiek
padidéjo 2014 m., lyginant su 2013 m. (1,69 proc.). Ta¢iau bendrai nagrinéjamu laikotarpiu nuo 2012

15



m. iki 2014 m. sumazgjo 26,02 proc. Atitinkamai kito ir grynasis pelnas: 2012 m. jmoné¢ tur¢jo pelng
(7060 Lt), o jau ir 2013 m., ir 2014 m. — nuostolj. 2014 m., lyginant su 2013 m., jmoné grynojo pelno
pokytis buvo neigiamas — sumazéjo 72,10 proc. Aisku, 2014 m., lyginant su 2013 m., jmonei pavyko
nuostolj sumazinti nuo 27987 Lt 2013 m. iki 7807 Lt 2014 m. Visgi nagriné¢jant visg pasirinktg
laikotarpj pastebétina, jog UAB Rividé veiké nestabiliai.

Vertikali pelno (nuostoliy) ataskaitos analizé (Zr. 4 priedg). Ataskaitiniu laikotarpiu
pardavimo savikaina sudaré¢ Siek tiek mazesnj procentg (87,47 proc.) pardavimo pajamy, palyginti su
praéjusiais metais (88,74 proc.), taiau savo ruoztu Siek tiek didesnj procentg, palyginti su 2012 m.
(86,82 proc.). Atitinkamai ir jmonés bendrasis pelnas 2014 m. padidéjo nuo 11,26 proc. iki 12,53
proc., lyginant su 2013 m., tac¢iau sumazéjo nuo 13,18 proc. iki 12,53 proc., lyginant su 2012 m.

ISnagrinéjus pelno (nuostoliy) horizontalig ir vertikalig analiz¢, jmonei galima biity pasitlyti
pasirinkti skirtingas pelno didinimo strategijas, t.y. didziausig démesj skirti:

e pardavimy pajamoms didinti;
e sgnaudoms mazinti.

Apibendrinant pelno (nuostoliy) ataskaita galima teigti, jog imonés pardavimy pajamos maZzéjo
visu nagrin¢jamu laikotarpiu ir 2013 m. bei 2014 m. jmon¢ tur¢jo nuostolj, kurj 2014 m. sumazino.
Mazéjantis pardavimo pajamy straipsnis tris metus i$ eilés reiskia, kad jmonés parduodama produkcija
ne visiSkai atitinka vartotojy paklausa, o tai ganétinai svarbi priezastis, lemianti jmongés islikimo
rinkoje galimybes. Imonés finansiné ir investiciné veikla taip pat buvo nuostolinga, jmoné veiké

nestabiliai.

1.2.3. Finansiniy santykiniy rodikliy analizé

Kaip nurodo J.Mackevic¢ius, D.Poskaité ir L.Villis (2011), ,,Naudojant santykinius rodiklius
galima gana objektyviai ir tiksliai jvertinti jvairias jmonés veiklos sritis, atskleisti rezervus ir
nepanaudotas galimybes, numatyti ir priimti optimalius valdymo sprendimus® (p. 53).

UAB Rivideé finansinés buklés santykiniai rodikliai bus vertinami vadovaujantis J.Mackeviciaus
(2005) pateikiamu orientaciniu jmonés finansinés biiklés rodikliy vertinimo lygiu (p. 139).

Pelningumo rodikliy analizé. Pelningumo rodikliai — geriausiai jmonés veiklos galutinius
rezultatus atspindintys rodikliai. Pelningumas, kaip nurodo J.Mackevicius, D.Poskaité ir L.Villis
(2011), ,,yra pelno ir tam tikro jmonés veiklos rodiklio, susijusio su pelnu — pardavimo pajamomis,

turtu, kapitalu — santykis* (p. 68).

bendrasis pelnas

Bendrasis pardavime pelningumas = . :
pardavimo pajamos
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5 pav. UAB Rividé bendrasis pardavimo pelningumas 2012-2014 m.

Visu nagrinéjamu 2012-2014 m. laikotarpiu bendrojo pardavimo pelningumas yra patenkinamas,
t.y. pagrindiné jmongs veikla yra tik dalinai efektyvi. Kaip matyti i§ apskaiciuoty (zr. 5 pav.) duomeny,
bendrasis pardavimo pelningumas yra ,,Sokinéjantis“: 2013 m. jis sumaZzéjo, o 2014 m. metais Siek tiek
pakilo. Ko gero, tai rodo nevisai racionalig jmonés rinkodara, galimas problemas teisingoje kainy ir
konkurencijos politikos orientacijoje.

Veiklos pelningumas yra svarbus kontroliuojant, kaip naudojamos jmonés pridétinés islaidos,

atsizvelgiant | imonés administraciniy ir kity valdymo iSlaidy svyravimus.

veiklos pelnas

Veiklos pelningumas = - ;
pardavimo pajamos

-4% 3,51% 3,42%
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m Tipinés veiklos pelningumas M |prastinés veiklos pelningumas

6 pav. UAB Rividé veiklos pelningumas 2012-2014 m.

UAB Rividé veiklos (ir tipinés, ir jprastinés) pelningumas tik 2012 m. buvo teigiamas, taciau

pernelyg mazas, o 2013 m. ir 2014 m. — neigiamas. Tai blogas rodiklis.

grynasis pelnas

Grynasis pardavimoe pelningumas = - -
pardavimo pajamos
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7 pav. UAB Rividé grynasis pardavimo pelningumas 2012-2014 m.

Imonés grynasis pardavimo pelningumas tik 2012 m. buvo teigiamas, taciau nepatenkinamas, o
2013 m. ir 2014 m. — neigiamas, t.y. blogas.

Tikslinga apskaiciuoti ir bendrojo bei grynojo pardavimo pelningumo skirtumo rodiklj kuris
nagrinéjamu laikotarpiu atitinkamai sudaro 12,36 proc., 15,06 proc. ir 13,69 proc. Sie rodikliai rodo,
jog imonés administracinés valdymo iSlaidos yra pakankamai didelés.

Gryngjj UAB Rividé pardavimo pelningumo rodiklj lyginant su bendruoju pardavimo
pelningumu galima pastebéti, jog imonés veiklos finansiniam rezultatui didele neigiamg jtaka turi
pridétinés i8laidos. Pagal gryngjj veiklos pelninguma galima teigti, jog UAB Rividé veikla néra
efektyvi.

IS visy pagal pelno (nuostoliy) ataskaita apskaiciuoty ir pardavimo procesg atspindiniy bei
apibiidinanc¢iy pacios jmonés pagrindinés veiklos efektyvuma rodikliy svarbiausias yra bendrasis
pardavimo pelningumo rodiklis. Jam jtakos turi jmonés pagrindinés veiklos veiksniai. Jmonés
pagrindinés veiklos sgnaudos dazniausiai biina didziausios, jos leidzia uzdirbti ataskaitinio laikotarpio
pelna, todél §j rodiklj reikia nagrinéti nuodugniau, nustatyti veiksnius, kurie galéjo daryti teigiamg arba
neigiama poveikj bendrajam pelnui ir pelningumui. Taigi, vadovams reikéty atlikti i§samig produkcijos
asortimento analiz¢, nustatyti nepelningos produkcijos kiekj, kokybe ir kitus veiksnius, lemiancius
asortimento pokycius. Svarbu numatyti priemones parduodamos produkcijos pelningumui padidinti

arba stengtis sumazinti jos savikaing, maZiau pelningos ar nuostolingos produkcijos lyginamaja dalj.

grynasis pelnas
turtas

Turte pelningumas =
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8 pav. UAB Rividé turto pelningumas 2012-2014 m.
Apskaiciuoti UAB Rividé turto pelningumo rodikliai rodo, kad tik 2012 m. Sis rodiklis buvo
teigiamas, taciau pernelyg mazas, o 2013 m. ir 2014 m. — neigiamas, kas yra blogai ir rodo, kad Sios

jmonés turtas naudojamas neveiksmingai, neracionaliai.

grynasis pelnas

[statinio kapitalo pelningumas = - — : ;
istatinis kapitalas

grynasis pelnas

Nuosavo kapitalo pelningumas = : ;
nuosavas kapitalas

grynasis pelnas

Pastovaus kapitalo pelningumas = . : ——— ——
nuosavas kapitalas + ilgalaikiai isipareigojimai

70,60%
31,33% 6,66%

100%

-13,95%

-100%

JJJJJ T 7g07% 08:89%
-200%

-300%

-400%

-500%

600% -513,43%

| |statinio kapitalo pelningumas ® Nuosavo kapitalo pelningumas

Pastovaus kapitalo pelningumas

9 pav. UAB Rividé kapitalo pelningumas 2012-2014 m.

Kapitalo pelningumas labiau domina investuotojus, nes atskleidzia jy investicijy pelninguma ir
galimybe uzdirbti dividendus. Kaip matyti i§ gauty apskai¢iavimy (9 pav.), jstatinio kapitalo
pelningumas teigiamas buvo tik 2012 m. taigi, investuotojai nei 2013 m., nei 2014 m. dividendy

neuzdirbo ir tokia jmonés padétis vertinama nepalankiai.
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Nuosavo kapitalo pelningumas rodo nuosavo kapitalo sukurtg pelng ir tam tikru laipsniu —
imonés vadovybés darbo efektyvuma naudojant investuotg kapitalg. Taigi, galima pastebéti, jog taip
pat tik 2012 m. nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis buvo labai geras, 0 2013 m. ir 2014 m. — blogas.
Tai rodo, jog jmonés vadovybeé Siais metais dirbo neefektyviai.

Pastovaus kapitalo pelningumas atskleidzia jmonés funkcionavimo ir potencialios plétros lygj, be
to, kaip vadovai sugeba panaudoti nuosava kapitala ir ilgalaikius jsipareigojimus. Apskaiciuoti ir 8
paveiksle pateikti duomenys rodo, jog visu nagrinéjamu laikotarpiu pastovaus kapitalo pelningumo
rodiklis nebuvo geras. Taigi, jmonés vadovams yra dideliy problemy panaudojant nuosava kapitalg ir
ilgalaikius jsipareigojimus.

Is atlikty apskai¢iavimy matyti, kad visi pelningumo rodikliai, iSskyrus bendraji pardavimo
pelninguma, nagrinéjamu laikotarpiu tik 2012 m. buvo teigiami. Tai reiSkia, kad pagrindiné¢ jmonés
veikla yra tik dalinai efektyvi, jmoné neracionaliai valdé nuosava kapitalg, blogai tvarké pagrinding
savo veikla, yra problemy jmonés rinkodaroje, teisingoje kainy ir konkurencijos politikos orientacijoje.
Ivertinusi $ig padétj, jmonés vadovybé turéty nuodugniai iSnagrinéti ilgalaikio ir trumpalaikio turto
sudét], iSsiaiskinti administraciniy, valdymo ir kity sagnaudy sudétj, struktiirg ir galimybe jas valdyti
racionaliau.

Mokumo rodikliy analizé. ,Mokumas — tai jmonés potencialus sugebéjimas padengti
trumpalaikius ir ilgalaikius jsipareigojimus turimomis mokéjimo priemonémis® (Mackevicius,
Poskaité, Villis, 2011, p. 94). Imoné yra moki, jeigu nagrinéjamu laikotarpiu turi ne maziau mokéjimo
priemoniy nei jsipareigojimy. IS mokumo rodikliy galima spresti ne tik apie dabarting jmonés finansine
biikle, bet ir apie problemas, su kuriomis ji gali susidurti ateityje.

Apyvartinio kapitalo dydis — tai butina apyvartinio kapitalo suma tam tikram uzsibréztam
pardavimy lygiui palaikyti. Nuo apyvartinio kapitalo dydZio priklauso jmonés galimybés vykdyti savo

Isipareigojimus, biiti konkurencingai.

Apyvartinis kapitalas = nuosavas kapitalas + ilgalaikiai isipareigojimai — ilgalaikis turtas
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10 pav. UAB Rividé apyvartinis kapitalas 2012—2014 m.
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ApskaicCiuotas UAB Rividé apyvartinis kapitalas nagrinéjamu laikotarpiu mazéjo, nors 2014 m.
Siek tiek padidéjo, lyginant su 2013 m. Vis délto tai néra gerai ir rodo, jog jmonés saugumo ribos
susiauréja, padétis néra pastovi.

Labai svarbu nustatyti, ar apyvartinis kapitalas naudojamas veiksmingai. Tam reikia apskaiéiuoti

apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta.

atsargos

Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas = — .
apyvartinis kapitalas
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11 pav. UAB Rividé apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas 2012—-2014 m.

Sis koeficientas rodo, kokia apyvartinio kapitalo dalis j$aldyta atsargose, t.y. nemobili. Nors
svarbu siekti, kad Sis koeficientas biity maZesnis, prekybos jmonéms (kas yra Siuo atveju) tai negalioja,

kadangi ¢ia biitinas didesnis ir nuolatinis atsargy mastas.

apyvartinis kapitalas
turtas

Apyvartinio kapitale ir turto santykis =
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12 pav. UAB Rividé apyvartinio kapitalo ir turto santykis 2012-2014 m.
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IS 12 paveiksle apskaic¢iuoty duomeny matyti, jog UAB Rividé kapitalas nagrin¢jamu laikotarpiu
mazéjo: 2012 m. jis sudaré 49,1 proc. viso jmonés turto, o 2014 m. — tik 32,5 proc.
Imonés trumpalaikis mokumas nustatomas skai¢iuojant ir vertinant kelis rodiklius. Vienas i§

svarbiausiy — bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas.

trumpalaikis turtas

Bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas = ———— ——
trumpalaikial isipareigojimai
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13 pav. UAB Rividé bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas 2012-2014 m.

Sis rodiklis atskleidzia, kiek karty trumpalaikis turtas didesnis uz trumpalaikius jsipareigojimus.
Kaip teigia J.Mackevicius, D.Poskaité¢ ir L.Villis (2011), ,,Vakary Saliy praktika rodo, jog norint
iSlaikyti finansing pusiausvyra, laiku jvykdyti trumpalaikius jsipareigojimus, butina, kad trumpalaikis
turtas virSyty jsipareigojimus 2 kartus“ (p. 99). Autoriai teigia, jog egzistuoja Sio rodiklio vadinamoji
saugumo riba, saugumo slenkstis, kurio negalima perzZengti, t.y. jis negali biiti mazesnis kaip 1,2. Jeigu
rodiklis mazesnis kaip 1, jmoné negali atsiskaityti uz trumpalaikius jsipareigojimus. Kaip matyti i$
apskaiciuoty UAB Rividé bendrojo trumpalaikio mokumo koeficienty tik 2012 m. Sis koeficientas
buvo geras, 0 2013 m. ir 2014 m. — dar neperZengé taip vadinamojo saugumo slenks¢io. Vis délto
Zzemas bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas reiskia, kad yra problemy su prekiy tiekimu, yra
sunkumy parduodant prekes ir kity veiklos sutrikimy.

Norint objektyviau jvertinti dabarting jmonés mokumo biukle reikia skaiCiuoti greitojo
trumpalaikio mokumo koeficientg (jis neretai vadinamas kritinio jvertinimo, skubaus padengimo

koeficientu).

trumpalaikis turtas — atsargos

Greitojo trumpalaikio mokumo keeficientas = ——— ———
trumpalaikiai {sipareigojimai
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14 pav. UAB Rividé greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas 2012—2014 m.

Sio koeficiento paskirtis — parodyti, ar jmong, jei i§ jos biity pareikalauta, galéty greitai apmokeéti
savo trumpalaikius jsipareigojimus, ar ji galéty sékmingai jveikti §j kritinj etapg. Sis rodiklis tiksliau
negu bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis padeda jvertinti trumpalaikj mokuma.

Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas neturéty biiti mazesnis kaip 1. Kaip matyti i
apskaiciuoty UAB Rividé greitojo trumpalaikio mokumo koeficienty nagrinéjamu laikotarpiu, tik 2012
m. Sis koeficientas buvo aukstesnis nei 1. Taigi, UAB Rivid¢, jei i§ jos biity pareikalauta, negaléty
greitai apmokéti savo trumpalaikius jsipareigojimus, kadangi, pvz., atskaitiniu laikotarpiu kiekvienam
einamyjy jsipareigojimy litui jmoné turi tik 0,085 Lt didelio likvidumo turto komponenty, todél
negalés laisvai jvykdyti savo jsipareigojimus.

Prie trumpalaikio mokumo rodikliy galima priskirti ir trumpalaikes skolos koeficients.

trumpalaikiai {sipareigajimai

Trumpualaikés skolos koeficientas =

turtas
80% o camn 67,30%
70% *
—
60% /
50%
40% 30,55% /
30% /
20%
10%
D% T T 1
2012 m. 2013 m. 2014 m.

15 pav. UAB Rividé trumpalaikés skolos koeficientas 2012—2014 m.

I§ §io koeficiento matyti, kokia jmonés turto dalis finansuojama trumpalaikémis skolomis. Sis
koeficientas vertinamas gerai, jeigu yra mazesnis kaip 30 proc., o jeigu didesnis negu 60 proc. —

nepatenkinamai. I§ apskaiciuoty UAB Rivid¢ finansiniy duomeny matyti, jog tik 2012 m. trumpalaikés
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skolos koeficientas buvo tik Siek tiek didesnis nei 30 proc., o 2013 m. ir 2014 m. jis yra
nepatenkinamas.

llgalaikio mokumo arba skolos rodikliai turi pagrindinj tikslg atskleisti ilgalaike jmonés skola,
kuri gali pabloginti finansing jmonés biikle. Skoly rodikliai leidzia jvertinti verslo rizikos laipsnj, taip
pat jmongs sugebé¢jima islikti versle.

Bendrasis skolos rodiklis daznai dar vadinamas skolos rodikliu.

visi jsipareigojimai (ilgalaikiai ir trumpalaikiaf)

Bendrasis skolos rodiklis =

turtas

12 103 1,08

1 6,85 A —
N /
0,6
0,4
0,2

0 : :

2012 m. 2013 m. 2014 m.

16 pav. UAB Rividé bendrasis skolos rodiklis 2012—-2014 m.

Kuo $is rodiklis maZesnis, tuo geresné finansiné jmonés biikle¢. Jis rodo, kokia dalis skolinty, t.y.
svetimy, 16§y panaudojama jmonés turtui sudaryti. Sis rodiklis vertinamas labai gerai, jeigu yra
mazesnis negu 0,3, blogai — jeigu didesnis negu 1. Kaip matyti i§ apskai¢iuoty UAB Rividé bendrojo
skolos rodikliy, jis rodo nepatenkinama finansing jmonés bikle ir Zema saugumo lygj.

Svarbu istirti jsipareigojimy struktiira, t.y. nustatyti, kokig dalj sudaro ilgalaikiai ir trumpalaikiai

isipareigojimai. Todél bus skaiciuojamas ir vertinamas ilgalaikiy skoly koeficientas.

ilgalaikiai sipareigajimai

lgalaikiy skoly koeficientas =

turtas

06 0,55

05 ~ 0,4 041

0,4 \ <>

0,3

02

01

0 ; ; .
2012 m. 2013 m. 2014 m.

17 pav. UAB Rividé ilgalaikiy skoly koeficientas 2012—2014 m.
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Sis rodiklis rodo, kokia turto dalis finansuojama i§ ilgalaikés skolos. Sio rodiklio
rekomenduojamos ribos: labai geras, jeigu mazesnis negu 0,3, ir geras, jeigu nevirSija 0,5. UAB Rividé
ilgalaikiy skoly koeficientas nebuvo geras tik 2012 m.

Ilgalaikes skolas jmoné gali padengti i§ gaunamy papildomy pajamy sukiarus pelna, taciau
pagrindiné jmonés finansiniy iStekliy dalis — nuosavas kapitalas. Imon¢, turédama tam tikrg nuosavo
kapitalo sumg ir sugebédama taip jj investuoti, kad jis duoty pelno, yra finansiSkai pajégi ilgai biiti
moki. Rizikos atzvilgiu nuosavas kapitalas yra maziau rizikingas nei skolintas. Kuo didesnis skolos ir
nuosavo kapitalo santykis, tuo didesné tos jmonés veiklos rizika, nes reiskia didesne¢ priklausomybe

nuo skolintojy. Tai jvertina finansinio sverto koeficientas.

skolintas kapitalas (ilgalaikiai ir trumpalaikiai jsipareigojimai)

Finansinio sverto koeficientas = ;
nuosavas kapitalas

2012 m\ 2013 m. 2014 m.
-10
\ /0 -13,75
-20 \ /
-30 v

-39,26

18 pav. UAB Rividé finansinio sverto koeficientas 2012-2014 m.

Sis rodiklis vertinamas labai gerai, jeigu jis maZesnis arba lygus 0,3, ir gerai — jeigu jis ne
didesnis kaip 0,7. Siuolaikinés rinkos $alyse §j koeficienta daZnai rekomenduojama skaidiuoti
skaitiklyje jraSius tik ilgalaikius jsipareigojimus. Tokiu atveju gaunami atitinkami tokie finansinio
sverto koeficientai: 3,7; -15,3; -5,22. Siuo atveju koeficientas vertinamas gerai, jei jo reik§mé yra 0,5.
Koeficientas vertinamas blogai, jeigu artéja prie 1. Abiem Siais atvejais galima pastebéti, jog UAB
Rividé finansinio sverto koeficientas vertinamas blogai, o tai rodo pakankamai didele jmonés veiklos
rizika.

Apibendrinant apskai¢iuotus mokumo rodiklius galima teigti, kad UAB Rividé sunku vykdyti
Jsipareigojimas, kad jai gali pritrukti 1Sy savo veiklai ir kad padidéjusi jmonés veiklos rizika, o jos
finansiné padétis nestabili, zemas saugumo lygis.

Veiklos efektyvumo rodikliy analizé. Tiriant finansing jmonés biiklg ir veiklos rezultatus
svarbu nustatyti, ar jmoné veikia efektyviai, t.y. ar optimaliai naudojamas turtas ir ar gerai valdomos

iSlaidos.
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Sanaudy lygio rodiklis atskleidzia jmonés sugeb¢jima taupiai naudoti turimus isteklius. Pagal
Siuo metu galiojancia lietuviska atskaitomybe §j rodiklj galima buity pavadinti pardavimo savikainos
vienam pardavimo pajamy litui rodikliu.

pardavime savikaina

Pardavimo savikaina vienam pardavimo litui = . :
pardavimo pajamos

0,895 0,89
0,89 /\
0,885 88
0,88
]
~ o875 087 /
0,87 /

0,865

0,86 T T 1
2012 m. 2013 m. 2014 m.

19 pav. UAB Rividé pardavimo savikaina vienam pardavimo litui 2012-2014 m.

IS Sio rodiklio galima spresti, ar jmoné tikininkauja efektyviai, kokj poveikj valdymo tarnybos
turi iSlaidoms, ar sugeba kontroliuoti jy formavimasi. Kaip nurodo J.Mackevicius, D.Poskaité ir
L.Villis (2011), ,,Sis rodiklis yra savotiskas taupumo matas. Rinkos 3aliy jmoniy veiklos praktika rodo,
kad rodiklio kitimo ribos yra nuo 50 iki 90 proc., t.y. musy salygomis 50-90 centy 1 pardavimo
pajamy litui” (p. 115). Apskaic¢iuota UAB Rividé pardavimo savikaina 1 pardavimo litui rodo, jog §io
rodiklio kitimo ribos nagrin¢jamu laikotarpiu yra 87-89 centy 1 pardavimo pajamy litui; tai reiskia,
kad 1§ vieno lito jmoné gauna uz parduotas prekes 13—11 centy pelno. Taigi, tai jau Siek tiek pradeda
mazinti jmongs veiklos efektyvuma.

IS pelno (nuostoliy) ataskaitos taip pat atitinkamai galima apskaiciuoti veiklos sgnaudas vienam
pardavimo pajamy litui, pardavimo sgnaudas vienam pardavimo pajamy litui, bendrgsias ir
administracines sanaudas vienam pardavimo pajamy litui, finansinés ir investicinés veiklos sanaudas

vienam pardavimo pajamy litui (Zr. 20 pav.).
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20 pav. UAB Rividé sanaudy lygio rodikliai vienam pardavimo litui 2012-2014 m.

Kaip matyti i§ apskai¢iuoty UAB Rividé sgnaudy lygio rodikliy vienam pardavimo litui,
daugiausiai vienam pardavimo litui i§leidziama veiklos sanaudy, maziausiai — finansinés ir investicinés
veiklos sgnaudy. Analizuojant veiklos sgnaudas galima pastebéti, jog ¢ia daugiausiai vienam
pardavimo litui iSleidziama bendrosioms ir administracinéms sgnaudoms. Taigi, norint sumazinti
sanaudas, patartina jas mazinti administravimui. Vis délto reikeéty pabrézti, jog jos artéja prie ribos, kai
néra geras sgnaudy lygio rodiklis (sudaro ataskaitiniais metais 14 proc. pardavimo pajamy; manoma,
kad $is rodiklis neturéty biiti didesnis negu 15 proc.).

Ne maziau svarbi antroji veiklos efektyvumo rodikliy grupé — turto apyvartumo rodikliai.

UAB Rividé trumpalaikio turto apyvartumas kartais gautas 4,28; dienomis — 85,28 dienos.
Rodiklis atspindi trumpalaikio turto naudojimo efektyvuma uzdirbant pajamas i§ pardavimo, t.y. kiek
pajamy tenka kiekvienam trumpalaikio turto litui. Be to, i§ Sio koeficiento galima spresti apie
trumpalaikio turto cirkuliacijos intensyvuma.

IS trumpalaikio turto elementy labai svarbu apskaiCiuoti atsargy apyvartumg. UAB Rividé
atsargy apyvartumas kartais gautas 4,59; dienomis — 79,52 dienos. Sis rodiklis parodo, kiek karty per
metus (4,59) buvo atnaujintos atsargos, t.y. kiek buvo padaryta apyvarty; arba per kiek dieny (79,52)
atnaujinamos atsargos norint parduoti numatytag produkcijos kiekj. Kaip matyti i§ apskaiciuoty
rezultaty, reikia daugiau nei 2,5 ménesiy atsargy atnaujinimui.

Debetinés skolos (gautinos sumos) apyvartumas kartais gautas 48,04; dienomis — 7,6. Tai geras

apyvartumas.
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Apyvartinio kapitalo apyvartumo koeficientas UAB Rividé gautas 11,16, viso turto apyvartumas
— 3,8, ilgalaikio turto apyvartumas — 34,17. Viso turto apyvartumas apibudina, kaip veiksmingai jmoné
panaudoja turimg turtg pardavimy procesui uztikrinti, tiksliau tariant, kiek kiekvienam turto litui tenka
pardavimo pajamy. Manoma, kad geras turto apyvartumo rodiklis prekyboje yra lygus 3-5. Taigi,
UAB Rividé viso turto apyvartumas yra geras.

Apzvelgus veiklos efektyvumo rodiklius galima pastebéti, jog UAB Rividé veiklos efektyvumas
pradeda mazéti.

Apibendrinant UAB Rividé¢ finansiniy santykiniy rodikliy analize¢ galima pastebéti, jog
pagrindiné jmonés veikla yra tik dalinai efektyvi, jmoné neracionaliai valdé nuosava kapitala, blogai
tvarké pagrinding savo veikla, yra problemy jmonés rinkodaroje, teisingoje kainy ir konkurencijos
politikos orientacijoje, jai sunku vykdyti jsipareigojimas, gali pritrikti 1éSy savo veiklai ir kad
padidéjusi jmonés veiklos rizika, o jos finansiné padétis nestabili, Zemas saugumo lygis, maz¢jantis

veiklos efektyvumas.

28



2. IMONIU BANKROTAS TEORINIU ASPEKTU

2.1. Bankroto samprata, bankrota lemiantys veiksniai ir priezastys

Imonés bankrotas — natiiralus rinkos ekonomikos reiskinys, ilga, sudétinga ir gana dazna bei
naturali kiekvienos ekonomikos verslo proceso dalis jmoniy veikloje, galinti turéti neigiamy pasekmiy
ne tik verslo subjektams, bet ir visai Salies ekonomikai. Bankrutuojanti jmoné paprastai neatsiskaito su
kreditoriais, jos darbuotojai licka be darbo, mazéja pasitikéjimas salies verslo aplinka.

Mokslingje literatiiroje bankroto sgvoka interpretuojama jvairiai, taciau labai daznai terminai
,hemokumas® ir ,,bankrotas* vartojami kaip sinonimai. Taip pat nuo to, kaip bus pateikiama bankroto
savoka, priklauso ir nuo, kokioje mokslingje literatiiroje ji pateikiama — ekonominéje ar teisinéje.

Lietuvos Respublikos jmoniy bankroto jstatyme (2001) bankrotas apibréziamas kaip biisena:
,Bankrotas — teisés akty nustatyta tvarka pripazinta jmonés nemokumo busena, kai siekiama Sios
biisenos pabaigos 1§ jmonés turto tenkinant kreditoriy reikalavimus ir uztikrinant kreditoriy ir jmonés
interesy pusiausvyra“. Panasiai bankroto sagvoka apibrézia ir V.Vitkevi¢ius (2011): ,,Bankrotas — tam
tikra nemokios jmonés biisena, kai jmonei teisme yra iSkelta bankroto byla arba kreditoriai jmong¢je
vykdo bankroto procediiras ne teismo tvarka“ (Vitkevi¢ius, 2011, p. 20). Siek tiek kitaip bankroto
sgvokg apibrézia V.Charitonovas (2004): ,,Bankrotas — rinkos mechanizmo uZztikrinimo pagrindas,
stovintis vienoje gretoje su konkurencijos ir nuosavybés i kapitalg iteisinimu* (Charitonovas, 2004, p.
67).

Teisés pozitiriu bankrotas apibréZiamas kaip procedira: ,,Bankrotas bendrgja prasme —
procediira, kurios metu likviduojamas — parduodamas skolininko turtas, i§ gauty 1éSy proporcingai
patenkinami kreditoriy reikalavimai* (Vitkevicius, 2011, p. 11).

IS S1y pateikty savoky galima iSskirti kelis bruoZus, apibtidinancius bankrota:

e nemokumas;
o iSkelta bankroto byla teisme arba kreditoriai vykdo bankroto procediiras ne teismo tvarka.

Taip pat vertéty paminéti, kad teoriSkai jmanoma kalbéti apie jmonés bankrotg net ir tuo atveju,
kai néra tenkinamas vienas i§ pagrindiniy reikalavimy ir poZymiy, numatyty bankroto sgvokoje —
nemokumo. Pagal Imoniy bankroto jstatymo 4 straipsnj bankroto byla jmonei gali biti iskelta, jeigu
yra bent viena i8 $iy salygy:

e imon¢ laiku nemoka darbo uzmokescio ir su darbo santykiais susijusiy iSmoky;

e mon¢ laiku nemoka uZz gautas prekes, atliktus darbus (paslaugas), negrazina kredity ir
nevykdo kity sandoriais prisiimty turtiniy jsipareigojimuy;

e jmon¢ laiku nemoka jstatymy nustatyty mokesc¢iy, kity privalomyjy imoky ir (arba)
priteisty sumuy;
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e jmon¢ vieSai paskelbé arba kitaip pranesé¢ kreditoriui (kreditoriams), kad negali arba
neketina vykdyti jsipareigojimy;

e jmon¢ neturi turto ar pajamy, i$ kuriy galéjo buti iSieSkomos skolos, ir dél Sios priezasties
antstolis grazino kreditoriui vykdomuosius dokumentus.

Imonés nemokumg lemia tam tikros priezastys, kurios kiekvienai jmonei vienu metu gali biiti
skirtingos arba panagios. J.Jakimuk ir G.Zigiené (2011) pateikia tokias bankroto priezastis:

e Nejvertinta ar nepakankamai jvertinta konkurenciné aplinka ar / ir pacios jmonés veiklos
rizikos veiksniai (70—60 proc. bankrutavusiy jmoniy).

e Blogas verslo administravimas (23-22 proc. bankrutavusiy jmoniy).

e Netinkama finansy vadyba, negebéjimas tinkamai valdyti piniginius srautus (6 proc.
bankrutavusiy imoniy).

e Nepakankamai pagristas kreditiniy iStekliy poreikis ar / ir negebéjimas aptarnauti
paskolos (6 proc. bankrutavusiy jmoniy).

e _Samoningo verslo zlugdymo*, suk¢iavimo atvejai (5 proc. bankrutavusiy jmoniy).

Kaip nurodo G.Brancevi¢ ir D.BurkSaitien¢ (2012), konsultaciné JAV kompanija ,,Dun &
Bradstreet Corporation” (D&B) pateikia jmoniy problemy priezasc¢iy klasifikacijg pagal veiksnius:

e ckonominiai arba makroekonominiai veiksniai (Siems veiksniams galima priskirti
palikany normos ir infliacijos lygi, bendraja Salies ekonomin¢ biikle, BVP ir GNP
pokyc¢ius, gyventojy perkamajg galig, uzsienio prekybos apimtj, einamosios saskaitos
deficita);

e jmoniy veiklos bei jos vadovy patirtis;

e imoniy bankroto ir jstatymy pobudj, nes teisiné bazé tiesiogiai paveikia jmonés
pertvarkymo procesus, tuo pat metu ir jmonés veiklos tgstinuma.

Panasiai teigia ir A.BaleZentis ir J.Vijeikis (2010) nurodantys, jog jmonés krizé gali lemti jos
bankrotg ir remdamiesi F.Roselieb (1999) iSskiria Sias imoniy bankroto priezastingumo tendencijas:

e endogeninés priezastys — vidinés organizacijos priezastys (nesékminga organizacijos
vadyba, ekonominés, personalo, finansy strategijos klaidos ir kt.);

e cgzogeninés priezastys — iSorinés organizacijos priezastys (organizacijos technologine,
ekonomine, konkurencine, socialine, visuomenine bei teisine aplinka);

e multikauzalumas — lemia ne viena priezastis, bet daugelis tarpusavyje susijusiy veiksniy;

e priezasCiy ir poveikio daugiapakopiskumas.

Autoriai nurodo, jog imoniy kriziy ir bankroty rizika gali sukelti vidiniai ir iSoriniai veiksniai.
,»Aplinkos veiksniy poveikis krizinei jmonés situacijai turi sinerginj efektg — paprastai iSorinés sglygos

sustiprina vidiniy veiksniy reiSkimosi galimybes (Roslieb, 1999; StoSkus, 2007; Kafidov, 2008),
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sukelia smulkaus ir vidutinio verslo vystymo problemas (Vijeikis, 2010)* (Balezentis, Vijeikis, 2010,
p. 3). Mokslininky atliktas tyrimas parod¢, jog nepaisant to, kad respondentai labai daznai akcentavo
iSorines priezastis (skolinimosi problemos, dideli mokesciai, protekcionistiné politika ir panasSiai),
viena i§ pagrindiniy priezasCiy, nors tai daznai labai sunku pripazinti vadovams, yra netinkamas
vadovavimas jmonei. Tai pripazino 40 proc. jy tyrime dalyvavusiy apklaustyjy. Autoriai nurodo, jog
panaSig jtakg daro planavimo ir kontrolés neefektyvumas, finansinés analizés nepakankamumas
(finansinés analizés ir kontrolés ignoravimas, negebéjimas tinkamai valdyti pinigy srauty, aptarnauti
paskolos, skiriamas nepakankamas démesys finansiniy rodikliy nuokrypiy analizei).

S.Stoskus ir kt. (2007) pateikia tokj sinergijos efekta tarp iSoriniy ir vidiniy veiksniy:
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21 pav. Veiksniai, lemiantys Krizine situacija jmonéje (Stoskus ir kt., 2007)

Pasak J.Mackevic¢iaus (2005) vienas i§ pagrindiniy bankroto analizés uzdaviniy yra atskleisti
bankroto veiksnius ir numatyti priemones jiems likviduoti. Imoniy bankrotai vyksta nuolat: vienos

imonés, neatlaikiusios konkurencinés kovos, bankrutuoja, kitos, pasinaudodamos susidariusiomis
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galimybémis, uzima jy vieta. Nepriklausomai nuo to, kuriai grupei jmoné priskiriama, svarbu iSsamiai

istirti bankroto veiksnius (Zr. 1 lentelg), nustatyti jy tarpusavio priklausomybes ir rySius.

1 lentelé. Bankroto veiksniy Kklasifikavimas (Mackevicius, 2005, p. 440)

ISorés veiksniai Vidaus veiksniai
1. Nestabili Salies ekonominé politika. 1. Imonés vadovybés neteisinga verslo filosofija ir
2. Nestabili salies politiné padétis. veiklos stilius.
3. Nepastovi teisés sistema. 2. Netinkama jmonés organizaciné struktiira.
4. Aukstas infliacijos arba defliacijos lygis. 3. Neracionali jmonés valdymo sistema.
5. Uzsienio valiutos kursy svyravimai. 4. Neracionalus istekliy naudojimas.
6. Finansy sistemos poky¢iai. 5. Netinkama personalo politika: Zema personalo
7. Darbo rinkos pokyciai, nedarbo lygis. kompetencija, netinkamas pareigy, teisiy ir
8. Mokesc¢iy sistemos pokyciai. atsakomybés paskirstymas bei darbo padalijimas.
9. Naujy konkurenty atsiradimas. 6. Bloga apskaitos sistema.
10.Paltikany normy poky¢iai. 7. Nesukurta veiksminga turto apsaugos sistema.
11.Imonés partneriy klaidos, abejingumas ir 8. Pasenusiy technologijy naudojimas arba pernelyg
nesutarimai. daznai taikomos naujos, nespéjus jy jvaldyti.
12.18orés informacijos vartotojy jtaka. 9. Ignoruojama finansiné analiz¢ ir auditas.
13.Maz¢jantis Salies gyventojy pragyvenimo lygis. 10. Silpna vidaus kontrolés sistema.
14. Aukstas Salies (Sakos) korupcijos ir nusikaltimy 11. Netinkamas veiklos planavimas ir prognozavimas.
lygis. 12. Konfliktai jmonés viduje.
15.Priklausomybé nuo tiekéjy ir pirkéjy. 13. Kompiuteriniy programy dazni keitimai.
16.Stichinés nelaimés, nepalankios klimato salygos ir | 14. Didelés valdymo islaidos.
kitos nenumatytos aplinkybés. 15. Bloga sandéliy, tikio ir administraciniy pastaty
buklé ir jy apsauga.

IS tiesy sunku vienareikSmiskai pasakyti, kurie veiksniai — iSoriniai ar vidiniai — turi didesne
jitakg jmoniy bankrotui.

Apibendrinant galima teigti, jog jmonés bankrotas — natiiralus rinkos ekonomikos reiskinys, kurj
lemia jvairios priezastys (endogeninés, egzogeninés, multikauzalumas, priezas€iy ir poveikio
daugiapakopiSkumas), kurios kiekvienai jmonei vienu metu gali biiti skirtingos arba panaSios bei

iSorés ir vidaus veiksniai.

2.2. Bankroto prognozavimo metodai

,»Imoniy bankroto prognozavimas — tai biidas kiekybiniais parametrais jvertinti jmoniy bukle,
nustatyti negatyvias jmoniy biklés tendencijas ir jy bankroto tikimybe. Pagal biklés jvertinimo
rodiklius galima ieSkoti biidy sumazinti ar net paSalinti bankroto grésme. Imoniy bankroto
prognozavimas ir jo grésmeés nustatymas i§ anksto gali btiti impulsas ne tik iSvengti bankroto, bet ir
rasti veiksmingy strateginiy sprendimy‘ (StundZziené, Bliekien¢, 2012, p. 8).

Diagnozuojant jmonés bankrota biitina kuo objektyviau jvertinti visas jos veiklos operacijas ir

tkinius jvykius, identifikuojant veiksnius, turincius didziausig jtaka jos finansinei biklei ir veiklos
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rezultatams. Mokslin¢je literatiroje pateikiami jvairiis bankroto diagnozavimo jmon¢je metodai, kuriy

taikymas gali padéti jai iSvengti neigiamy bankroto pasekmiy.

2.2.1. Bankroto prognozavimo modeliai

Imoniy bankrotai sukelia neigiamas socialines ir ekonomines pasekmes ir tai yra priezastis
ieSkoti biidy bankrotams iSvengti. Bankroto prognozavimas yra Kertinis dalykas sprendziant problema,
0 bankroto prognozavimo modeliai yra vienas paprasciausiy biidy bankrotui diagnozuoti, tik svarbu
parinkti tinkamg ir tiksly jmonés bankroto prognozavimo model;.

R.Budrikien¢ ir I.Paliulyté (2012), remdamosi kitais autoriais nurodo, jog ,,jmoniy bankroto
prognozavimo modeliy svarba iSrysk¢ja, kai jie pritaikomi kaip priemonés, padedancios deramai
jvertinti bankroto tikimybe, leidzianCios jmonéms diagnozuoti pirminius pozymius bei uZztikrinti
veiksmingg prevenciniy priemoniy naudojimg jmoniy veikloje* (p. 91). Autorés teigia, jog pagal
biiklés jvertinimo rodiklius galima ieSkoti biidy sumazinti ar net paSalinti bankroto grésme. Imoniy
bankroto grésmés nustatymas i§ anksto gali bhti impulsas ne tik iSvengti bankroto, bet ir rasti
veiksmingy strateginiy sprendimy pagerinti jmonés biiklg. Jos nurodo, jog nankroto prognozavimas
yra ypa¢ svarbus trims grupéms: vadovams, kaip svarbiausias veiksnus atsakingiems sprendimams
priimti, bankams, kuris padeda jvertinti kredito grazintinumo rizika, auditoriams, kurie turi pareiksti
savo nuomong apie bendrovés veiklos grésmes.

J.Brancevi¢ ir D.Burksaitien¢ (2012) nurodo, jog atlickant jmonés bankroto analiz¢ taikytini tam
tikri bankroto tikimybés metodai:

e vieno kriterijaus modeliai (univariate ratio models);

e daugiakriteriniai diskriminantinés analizés metodai (multiple discriminant analysis);
e santykiniai tikimybiniai metodai (conditional propability);

e tiesinio programavimo metodai (linear programming);

e ckspertinés sistemos metodai (expert system);

¢ islikimo analizés metodai (survival analysis);

e neurony tinklai (neural networks);

chaoso teorijos modeliai (chaos theory);
e atraminiy vektoriy modeliai (support vector machine).
M.Butkus, S.Zakaré, D,Cibulskiené (2014) nurodo, jog jmoniy bankroto tikimybés
prognozavimo modelius galima suskirstyti j dvi pagrindines grupes: statistinius ir dirbtinio intelekto,

dar vadinamus alternatyviaisiais (zr. 22 pav.).
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Diskriminantinés analizés (tiesinés, multiplikacinés, kvadratinés): Beaver (1968):
Altman (1968:1983): Springate (1978):; Liss (1973): Taffler, Tisshaw (1977): Fulmer
(1984): Legaut, Ca-Score (1987) ir kt.

<
Logistinés regresijos-tikimybiniai: Chesser (1974): Ohlson (1980); Zmijewsk: (1984):
Zavgren (1985): Grigaravic¢ius (2003): Stoskus ir kt. (2007) ir kt.
Sprendimy medzio: Santos ir kt. (2006); Lee (2006) ir kt. ]

Dirbtiniy neurony tinkly: Gaganis ir kt. (2007); Virbickaité (2009): Abdipour ir kt. '
(2013)ir kt.

Alternatyvieji

Islikimo analizés: Santos 1r kt. (2006): Olson 1r kt. (2012 1r kt.

Imonés bankroto tikimybeés prognozavim 0|
modeliai

[

22 pav. Imonés bankroto tikimybés prognozavimo modeliy klasifikacija (Butkus, Zakareé,

Cibulskiené, 2014)

Prie klasikiniy statistiniy jmonés bankroto tikimybés prognozavimo modeliy autoriai priskiria
tiesinés, multiplikacinés, kvadratinés diskriminantinés analizés bei logistinés regresijos modelius.
Alternatyvieji bankroto tikimybés prognozavimo modeliai apima sprendimy medzio, i§likimo analizés,
neurony tinkly modelius. Statistiniai jmonés bankroto tikimybés prognozavimo modeliai buvo sukurti
ankscCiausiai ir vis dar iSlieka vieni populiariausiy. Praktikoje prognozuojant bankroto tikimybe tiek
Lietuvos tiek uzsienio Saliy jmonése labai daznai taikomi diskriminantinés analizés Beaver (1968),
Altman (1968; 1983), Liss (1973), Taffler & Tisshaw (1977), Springate (1978), Fulmer (1984),
Legault (Ca-Score) (1987) modeliai.

Panasy bankroto modeliy skirstyma pateikia ir J.Jakimuk su S.Zigiene (2011), i§nagrinéje jvairiy
autoriy bankroto modeliy skirstymag (zr. 23 pav.).

L. Klasikiniai statistiniai I1. Dirbtinio intelekto

x tiesiné diskriminantiné analizé (angl. x meurony tinkly (angl. newral network),
linear discriminant analysis), % sprendimy medZio (angl. decision trees);
¥ multiplikaciné diskriminantiné % atvejo analizé pagrjsta argumentais (angl. case-based reasoning),
analizé (angl. multivariate discriminate x  evoliueinis poZitris (angl. evolutionary approaches),
analysis); ¥ apytikriniai rinkiniai (angl. rough sets);
% kvadratiné diskriminantiné analizeé % hibridinés intelektinés sistemos (angl. fiybrid intelligent systems);
(angl. quadraric discriminant analysis); x  veiklos tyrimy metodai (angl. operational research rechniques);
x logistiné regresija (angl. logistic x Kiti dirbtinio intelekto metodai (angl. other intelligent
regression and factor analysis). techniques).
i t i
! BANKROTO PROGNOZAVIMO MODELIAI i
I 1
e . a
V. Tiesines diskriminantines analizés: Logistinés regresifos: i POPI_J_[‘_I‘:\F_I_AHS_I_I\_{R]!]EI_’!é! I =
. r . I . -
i — Altman; — Zavgren; E \ Sprendimy medZio: :
! —  Springate; —  Chesser; ! ! —  Frydman. f
! — Taffler ir Tisshaw; —» Ohlson; : ] !
! — Liso; —  Zmijevski. ! E Newrony finkly: i
: — Fulmer. i ! — Aluyda Forecaster., :

23 pav. Bankroto prognozavimo modeliy grupavimas (Jakimuk, Zigiené, 2011)
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Vis délto daugybés mokslininky tyrimai rodo, kad iki Siol negalima nustatyti patikimiausio
bankroto prognozavimo modelio. Nemazai mokslininky mano, kad kiekvienai pramonés Sakai ar net
kiekvienai jmonei turi buti sukurti skirtingi bankroto prognozavimo modeliai. Tod¢l tikslingiau bty
naudoti net keleta modeliy, nes kiekvienas modelis pasizymi unikalia informacija, kuri padeda
atskleisti jmonés bankroto tikimybe.

Pastebétina, jog tiesinés diskriminantinés analizés modeliai buvo sukurti anksc¢iausiai ir, kaip
minéta auk$¢iau, vis dar i§lieka vieni populiariausiy. Siy modeliy pradininkas yra E.Altman. Tiesinés
diskriminantinés analizés modeliai tiesinés funkcijos pagrindu nustato priklausomybe tarp bankroto
tikimybés, kaip priklausomojo kintamojo, ir nepriklausomy kintamyjy — finansiniy jmoniy rodikliy.

Bendriausia tiesinés diskriminantinés analizés modelio israi$ka tokia:

Z=a+bX,+b,X,+--1+b,X,,

cia:

Z — bankroto tikimybé;

a— konstanta;

Xi — finansinis (nepriklausomas) kintamasis;

bi — koeficientas, iSreiSkiantis rys$io tarp finansinio kintamojo ir bankroto tikimybés dyd;.

Remiantis J.Mackevi¢iumi ir S.Silvanaviéitte (2006), tiesinés diskriminantinés analizés modeliai
gali pateikti tik tiesing priklausomybe tarp finansiniy rodikliy ir bankroto tikimybés, o Sis santykis
greitai kintan¢iomis ekonominémis ir konkurencinémis sglygomis dazniausiai nebiina toks paprastas ir
vien tiesioginis. AtsizZvelgiant | tai, buvo sukurti logistinés regresijos modeliai, kuriuose bankroto
tikimybei apskaiciuoti be tiesinés funkcijos naudojama ir logistinés regresijos funkcija. Vieni pirmyjy
logistinés regresijos modelius bankroto prognozei panaudojo Ohlson ir Zavgren. Bankroto tikimybé

apskaiciuojama tokia formule:

¢ia:
P — bankroto tikimybé (tarp 0 ir 1), e = 2,71828;
Z=a+bX, + b,X,+ -+ b, X, (tiesinés analizés funkcija).

Zemiau esancioje lenteléje pateikiami jvairts bankroto prognozavimo modeliai.
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2 lentelé. Bankroto prognozavimo modeliai (Budrikiené, Paliulyté, 2012, p. 93; Karaleviciené,
Buzinskiené, 2011,p. 115; Butkus, Zakaré, Cibulskieneé, 2014, p. 126)

Autorius

Modelis

Modelio elementai

Altman
(1968; 1983)

Z1=12X1+1,4X2 + 3,3X3 +0,6X4 + 0,999X5,

Z2=0,717X1+ 0,847X2 + 3,107X3 + 0,420X4 + 0,995X5,

Z3 =6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4,

Z1 — bankroto tikimybé maza, kai Z > 2,9; bankrotas galimas, kai 1,8
<Z7Z<2,9; didelé, kai Z < 1,8.

Z2 — bankroto tikimybé maza, kai Z > 2,9; bankrotas galimas, kai
1,23 <7 <2,9; didelé, kai Z < 1,23.

Z3 — bankroto tikimybé maza, kai Z > 2,6; bankrotas galimas, kai 1,1
<Z7Z<2,6; didelé, kai Z < 1,1.

X1 — apyvartinis
kapitalas / turtas;

X2 — nepaskirstytas
pelnas / turtas;

X3 — pelnas pries
apmokestinant / turtas;
X4 — akcinio kapitalo
rinkos kaina /
Isipareigojimai;

X5 — pardavimo
pajamos / turtas

Lis (1973)

Z =0,063X1 +0,092X2 + 0,057X3 + 0,001X4,
Bankroto tikimybé maza, kai Z > 0,037; didelé, kai
Z<0,037.

X1 — apyvartinis
kapitalas / turtas;

X2 — bendrasis pelnas /
turtas;

X3 — nepaskirstytas
pelnas / turtas;

X4 —nuosavas kapitalas
/ isipareigojimai

Chesser
(1974)

Z =-2,0434 —-5,24X1 + 0,0053X2 — 6,6507X3 + 4,4009X4 —
0,0791X5 - 0,1021X6,

Bankroto tikimybé maza, kai Pg < 50%; didelé, kai

Ps > 50%.

X1 — pinigai / turtas;
X2 — pardavimy
pajamos / pinigai;

X3 — pelnas pries
apmokestinant / turtas;
X4 — jsipareigojimai /
turtas;

X5 — ilgalaikis
materialusis turtas /
nuosavas kapitalas;
X6 — grynasis
apyvartinis kapitalas /
pardavimy pajamos.

Taffler ir
Tishaw
(1977)

Z=0,53X1+0,13X2 +0,18X3 + 0,16X4,
Bankroto tikimyb¢é maza, kai Z > 0,3; bankrotas galimas, kai 0,2 < Z
<0,3; didelé, kai Z <0,2.

X1 - pelnas pries
apmokestinant /
trumpalaikiai
jsipareigojimai;

X2 — trumpalaikis turtas
/ jsipareigojimai;

X3 — trumpalaikiai
jsipareigojimai / turtas;
X4 — (trumpalaikis
turtas — trumpalaikiai
jsipareigojimai) /
veiklos sgnaudos.

Springate
(1978)

Z=1,03X1 + 3,07X2 + 0,66X3 + 0,4X4,
Bankroto tikimybé maza, kai Z > 00862; didelé, kai
Z <0,862.

X1 — apyvartinis
kapitalas / turtas;

X2 — pelnas pries
apmokestinant / turtas;
X3 — pelnas pries
apmokestinant /
trumpalaikiali
jsipareigojimai,
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Autorius Modelis Modelio elementai
X4 — pardavimy
pajamos / turtas.

Zavgren Z1=0,11X1+1,58X2 + 10,78X3 — 3,07X4 — 0,49X5 + 4,35X6 — X1 —atsargos /

(1985) 0,11X7 - 0,24, pardavimy pajamos;
Z2=4,19X1 + 2,22X2 + 11,23X3 —2,69X4 — 1,44X5 + 4,46X6 + X2 — gautinos sumos /
0,06X7 - 2,61, atsargos;

Z3 =6,257X1 + 0,829X2 + 42,48X3 — 1,549X4 + 0,519X5 + X3 — pinigai / turtas;
1,822X6 + 0,002X7 —1,5115; X4 — pinigai /
Z4=9,157X1+ 1,667X2 +5,917X3 - 0,41X4 + 1,95X5 + 4,1X6 + trumpalaikiai
0,363X7 —5,9457, jsipareigojimai,
Z5 =8,84X1 + 0,69X2 + 15,79X3 + 0,02X4 — 2,3X5 + 4,37X6 + X5 — jprastinés veiklos
0,798X7 — 6,88, pelnas / (kapitalas —
Bankroto tikimybé maza, kai Pg < 50%; didelé, kai trumpalaikiali
P > 50%. jsipareigojimai);
X6 — ilgalaikiali
Isipareigojimai /
(kapitalas —
trumpalaikiai
isipareigojimai);
X7 — pardavimy
pajamos / turtas.

Seifulinas, Z=2K1+0,1K2 + 0,08K3 + 0,45K4 + K5, K1 — apyvartnis

Kadykovas K1 — turi bati didesné negu 0,1; kapitalas / nuosavas

(1992) K2 — turi buti didesné negu 2,0; kapitalas;

K3 — turi bati didesné negu 2,5; K2 — trumpalaikis turtas

K4 — turi buti didesné negu 0,1; / trumpalaikiai

K5 — turi biti didesné negu 0,2 . jsipareigojimai,

Jei Z < 1, tai bendrovés biiklé yra neigiama. Taip pat Sis metodas K3 — pardavimai /

parodo ir kiekvieno veiksnio kriting reikSme pagal kurj bendras turtas;

koeficientas turi bti lygus 1. K4 — grynasis pelnas /
turtas;
K5 — bendrasis pelnas /
nuosavas kapitalas.

Begley, wc RE EBIT ME 5 | WC — apyvartinis

Ming, Watts BMHH:1&+EE+1ﬂEE+Jﬂ£ Tﬂ-+&3TL+DJ?FE kapitalas;

(1996) TA —turtas;

RE — nepaskirstytas
pelnas;

EBIT — pelnas pries
mokescius ir paliikanas;
ME — rinkos akcinis
kapitalas;

TL — visi
jsipareigojimai,

S — pardavimai.

Shumway F= ~7811 - 6307 (=) + 4068 (=) - 0.458 (2 + 0.307Ln (Firmos amitus) NI/ TA — grynasis

(1999) ) ) : pelnas / turtas;

TL/TA - visi
jsipareigojimai / turtas;
CA / CL — trumpalaikis
turtas / trumpalaikiai
jsipareigojimai.

Shumway Y =-13,303 - 1,982X1 — 3,593X2 — 0,467X3 — 1,809X4 + 5,79X5 X1 — grynasis pelnas /

(2001) Ribiné reik§mé 0,5. turtas;

X2 —visi
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Autorius

Modelis

Modelio elementai

jsipareigojimai / turtas;
X3 — santykinis jmonés
dydis, apskai¢iuojamas
: imonés akcijy
kapitalizacija mety
pabaigoje / OMVX
akcijy rinkos
kapitalizacija (Lietuvos
imonéms), jei uzsienio
jmongs, tai NYSE ir
AMEX rinky;

X4 — praéjusiy mety
kapitalo graza —
svertiné akcijy indekso
OMVX verté (arba
NYSE, AMEX);

X5 — jmonés akcijy
grazos standartinis
nuokrypis nuo
regresijos dél svertinio
akcijy OMVX (arba
NYSE, AMEX) indekso
per metus.

Rumunijos
metodas
(1999-2002)

Z=-0,647R1 + 0,143R2 + 0,010R3 + 0,014R4 - 0,168R5 + 0,158R6
+0,389.

Jei Z < 0,1454 — jmonés bankrotas;

Jei 0,1454 < Z < 0,1852 — neapibrézties intervalas;

Jei Z > 0,1852 — perspektyvi jmoné.

R1 — grynasis pelnas /
turtas (turto graza);

R2 — ilgalaikis turtas /
ilgalaikis materialusis
turtas (materialaus turto
finansavimas);

R3 — apyvartinis
kapitalas / turtas
(apyvartinio kapitalo
rodiklis);

R4 — ilgalaikis turtas /
visas kapitalas
(finansinio stabilumo
rodiklis);

R5 — akcinis kapitalas /
visas kapitalas
(mokumo rodiklis).

Grigaravicius
(2003)

Z=-0,762 + 0,003X1 - 0,424X2 — 0,06X3 + 0,22X4 — 0,774X5 —
0,189X6 + 6,842X7 —12,262X8 — 5,257X9

Jei gauta reik§mé lygi 0,02 (0,00-0,12) — néra butinybés
reorganizuoti jmonés, jei — 0,20 (0,12-0,34) jmonés nereikia nei
reorganizuoti nei pertvarkyti viduje, jei — 0,41 (0,3-0,72), reikalingas
reorganizavimas arba patobulinimo veiksniy strategijos sudarymas,
jei — 0,68 (0,55-1,00), reikalingas jmonés reorganizavimas dél
bankroto, jei —0,81 (0,68-1,00), gresia jmonés bankroto procediira
arba nemokios likvidavimas.

X1 — trumpalaikis turtas
[ trumpalaikiai
jsipareigojimai
(bendrasis likvidumo
koeficientas);

X2 — grynasis
apyvartinis kapitalas /
visas turtas;

X3 —turtas / savininky
nuosavybe;

X4 — savininky
nuosavybé / visi
jsipareigojimai,

X5 — palikany
koeficientas;

X6 — pelnas iki
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Autorius

Modelis

Modelio elementai

mokesc¢iy / visas turtas;
X7 —turto pelningumas
arba turto graza;

X8 — pardavimai /
grynasis apyvartinis
kapitalas (grynojo
apyvartinio kapitalo
apyvartumas);

X9 — pardavimai / visas
turtas (turto
apyvartumas).

Inka,
Neumaier
(2005)

INOZ =0 13“1 0 D-'-IESIT 3 Q?EEIT 0 ?lR 0,09 ca
NOS=0.135+ 00475+ 3.97——+ 0.2 2+ 0,095y

Jei IN05< 0,9 , yra didelé tikimybé (86%), kad jmoné gali
bankrutuoti.

Jei INOS > 1,6, imoné sukuria pridéting vertg, esant 67% tikimybei.

A —turtas;

D — visi jsipareigojimai;
EBIT — pelnas pries
mokescius ir paliikanas;
IN — paltikanos;

R — pardavimo
pajamos;

INV — atsargos;

CA — trumpalaikis
turtas;

STL — trumpalaikiai
jsipareigojimai.

Boritz ir kt.
(2007)

Z=2,149X1 - 0,62X2 + 1,354X3 — 0,018X4 + 0,463X5
Ribiné reikSme 0,27.

X1 — grynasis
apyvartinis kapitalas /
visas turtas;

X2 — nepaskirstytas
pelnas / visas turtas;
X3 — pelnas pries
paliikanas ir mokescius
/ visas turtas;

X4 — nuosavybés
(paprastyjy ir
privilegijuoty akcijy)
rinkos verté / skolos
balansing verté
(jsipareigojimai);

X5 — pardavimai / visas
turtas.

Sandin,
Porporato
(2007)

AS = 15,06R5 + 16,11S3 - 4,14

R5 — grynasis pelnas /
grynieji pardavimai;

S3 — nuosavas kapitalas
/ visas turtas.

Bonity
indeksas
(2009)

IB=1 53CF+ 0 DBA +10 EB”+5EEH+ 0 a‘r‘w+ 0 1R
;] ] 4 R "R ‘T4

Jei IB > 3, jmonés buklé labai gera;
Jei IB > 1 buklé yra gera;
Jei IB < -2, buklé yra pavojinga, didelé bankroto tikimybé.

CF — grynieji pinigai;

D — visi jsipareigojimai;
A —turtas;

EBIT — pelnas pries
mokesdius;

R — pajamos;

INV — atsargos.

Stoskus,
Berzinskiené,
Virbickaité
(2007)

grynasic peinas trumpalal vl s turtas
+5.88

Z, =477 — —
trump. el parel g aj imat

pardavimal

vigi jeiparei gojimat

trump. turtas — atsargos
— 5,80 -
tLrtas

+9.57 — —
trump. el pareig ojimai

642

Nebankrutuojanciy
jmoniy (Zo) ir
bankrutuojanciy jmoniy
(Z1). Imoné priskiriama
atitinkamai
nebankrutuojanciy arba
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Autorius Modelis Modelio elementai
z, = 2,25 T TASIPENAS | 5 g T TPIUTIAT bankrutuojanéiy jmoniy
pardavima trump.isipareigojimai grupei atsizvelgiant j
tai, kurios lygties tai
+643 vigi I-Sli:‘:lgnj tmal 2.9 trump. br,.rr'!:as —-a ns!:.n-'g cf:-:' — 294 paéiai imonei reikém@
o Frimp- fsiparaig ojimat yra didesné. Jei didesné
Zo lygties reiksme, tai
imoné priskiriama
nebankrutuojanciy
imoniy grupei, o jei
didesné yra Z; reik§mé
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Bankroto tikimyb¢ apskaiciuojama pagal §ig formule:
e
PlY=1)——=:Pe[(;1
¥ = D0z P €0 1]
Jei P < 0,25, jmonés bankroto tikimybé labai didelé;
Jei 0,25 <P < 0,5, tikétina didelé jmonés bankroto tikimybé;
Jei 0,5 <P < 0,75, tikétina maza jmonés bankroto tikimybé;
Jei P > 0,75, jmonei bankrotas negresia.

Kaip matyti i§ 2 lenteléje pateikiamy duomeny, pirmajj bankroto diagnozavimo modelj Lietuvoje
sukiiré Grigaravicius (2003). Modelis suformuotas, naudojant logisting regresija. Formuojant Lietuvos
ekonomine aplinkg atitinkant] jmoniy nemokumo diagnozavimo modelj, iSanalizuota 20 skirtingy
grupiy finansiniai rodikliai. Jmoniy finansinei biiklei reikSmingi 9 finansiniai koeficientai, kuriy suma
sudaro jmoniy nemokumo vertinimo regresija.

2007 m. S.Stoskus, D.Berzinskiené, R.Virbickaité sukiiré antrgjj lietuviska modelj, kurj sudaro
dvi lygtys: nebankrutuojanéiy (Z0), bankrutuojan¢iy (Z1) jmoniy. Imoné priskiriama atitinkamai
grupei. Jei didesné Z0 reikSmé, priskiriama nebankrutuojanciy grupei, o jei didesné yra Z1 —

bankrutuojanciy grupei.
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2014 m. M.Butkus, S.Zakaré, D.Cibulskiené sukiré tre¢iaji lietuviska modelj. Cia bankroto
tikimybé prognozuojama Lietuvos jmonése, priklausomai nuo to, kuriai Sakai arba kuriai jmoniy
dydzio grupei, ji priskiriama. Sie autoriai teigia, jog ,,Remiantis atlikty moksliniy tyrimy rezultatais
galima teigti, kad bankroto tikimybés prognozavimui Lietuvos jmonése labiausiai tinkami yra
logistiniai ir daugiakriteriniai logistiniai regresijos modeliai* (Butkus, Zakaré, Cibulskiené, 2014, p.
112).

Apibendrinant galima teigti, jog jmoniy bankroto prognozavimo modeliai yra klasikiniai
statistiniai ir dirbtinio intelekto. Vis délto daugybés mokslininky tyrimai rodo, kad iki Siol negalima

nustatyti patikimiausio bankroto prognozavimo modelio.

2.2.2. Bankroto prognozavimas, remiantis finansiniais santykiniais rodikliais

Finansiniy santykiniy rodikliy taikymas yra vienas i§ paprasCiausiy ir galbtt tiksliausiy budy
imoniy bankroto tikimybei apskai¢iuoti. Kadangi finansinés buklés rodikliy yra daug, kai kurie autoriai
apskaiCiavo ir apra$¢ daugiau kaip du Simtus jvairiy santykiniy rodikliy. Taigi, finansy analizés
teorijoje juos jprasta klasifikuoti j grupes. Rodikliy skirstymas j grupes palengvina jy nagriné¢jima.
Bendros klasifikavimo sistemos néra, todél dazniausiai jie grupuojami pagal analizés tikslus.
Grupavimas padeda nustatyti grupuojamy reiskiniy tarpusavio rysius, atskiry rodikliy jtaka bendriems
rodikliams.

Santykiniai finansiniai rodikliai, apibuidinantys tam tikrus jmonés veiklos aspektus, leidZia
detaliau iSsiaiSkinti krizing¢ problema. Analizei atlikti santykiniai finansiniai rodikliai turi biti
tikslingai atrinkti, atsizvelgiant j siekiamg tikslg — jvertinti jmoniy finansing biikl¢ ir bankroto grésme,
nustatyti, kuri sritis ar sritys yra problemiskos.

Prognozuojant bankroto tikimybe pagal bankroto prognozavimo modelius skai¢iuojama apie 20
finansiniy santykiniy rodikliy. Galima i$skirti tokius pagrindinius finansinius santykinius rodiklius,
kurie nejeina j bankroto modelius:

e Bendrasis pardavimo pelningumas.
e Grynasis pardavimo pelningumas.
e Turto pelningumas.
¢ Nuosavo kapitalo pelningumas.
e Bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas.
e Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas.
e Bendrasis skolos koeficientas.
Ypaé atkreiptinas démesys | mokumo (bendrojo trumpalaikio mokumo, greitojo trumpalaikio

mokumo, bendrojo skolos) ir pelningumo (grynojo pardavimo pelningumo ir grynojo nuosavo kapitalo
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pelningumo) rodiklius. Privalu nuolat sekti ir vertinti Siy rodikliy reik§mes, kad jos nepasiekty blogo

jvertinimo lygio.

R Krancevic¢iuté (2012), iSanalizavus jvairiy uzsienio autoriy jmoniy bankroto tyrimus pagal

finansiniy ataskaity duomenis, pateikia tokius finansinius santykinius rodiklius, galin¢ius padéti

prognozuoti jmonés bankrota:

e Trumpalaikio mokumo (likvidumo) rodiklis.

e Pardavimo pelningumas.

e Grynasis apyvartinis kapitalas / visas turtas (kuo didesnis grynasis apyvartinis kapitalas,

tuo didesnés jmonés issilaikymo rinkoje galimybés).

¢ Nuosavo kapitalo pelningumas.

e Kapitalo struktiira (nuosavas kapitalas / skolintas kapitalas).

e Trumpalaikis mokumas (likvidumas).

e Skolos rodiklis (visi jsipareigojimai / visas turtas).

J.Mackevicius (2010) nurodo 10 svarbiausiy finansiniy santykiniy rodikliy, rodan¢iy jmonés

bankroto tikimybe (Zr. 3 lentelg).

3 lentelé. Svarbiausi finansiniai santykiniai rodikliai, rodantys jmonés bankroto tikimybe¢

(Mackevicius, 2010, p. 131)

Rodikliai

Rodiklio apskai¢iavimo formulé

Bloga rodiklio reik§mé

1. Bendrasis trumpalaikio mokumo
koeficientas

Trumpalaikis turtas

Trump.jsipareigojimai

Mazesnis negu 1,0

2. Greitojo trumpalaikio mokumo
koeficientas

Trumpalaikis turtas — Atsargos

Mazesnis negu 0,5

3. Bendrasis skolos koeficientas

Trump.irilgalaikiai jsipareigojimai

Didesnis negu 1,0

Turtas
4. Apyvartinio kapitalo Atsargos Kuo didesnis, tuo blogiau
manevringumo koeficientas Apyvartinis kapitalas
5. Grynasis pardavimo Grynasis pelnas Neigiamas
pelningumas Pardavimo pajamos
6. Grynasis nuosavo kapitalo Grynasis pelnas Neigiamas

apyvartumas

Nuosavas kapitalas

7. Pardavimo savikainos lygis

Pardavimo savikaina

Pardavimas

Didesnis negu 1,0

8. Administraciniy iSlaidy
koeficientas

Administracinés islaidos

Pardavimo pajamos

Kuo mazesnis, tuo geriau

9. Atsargy apyvartumas

Pardavimo savikaina

Atsargos

Kuo mazesnis, tuo blogiau

10. Finansinis svertas

Skolintas kapitalas

Nuosavas kapitalas

Kuo didesnis nukrypimas
nuo kapitalo struktiiros
pusiausvyros
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Autorius nurodo, jog i$ 3 lenteléje pateikty rodikliy ypa¢ kruopsciai reikia skai¢iuoti mokumo
(bendrojo trumpalaikio mokumo, greitojo trumpalaikio mokumo, bendrojo skolos) ir pelningumo
(grynojo pardavimo pelningumo ir grynojo nuosavo kapitalo pelningumo) rodiklius, sekti ir vertinti jy
reikSmes, kad jos nepasiekty blogo jvertinimo lygio.

J.Bivainis ir K.Garskait¢ (2010) kaip informatyviausius santykinius finansinius rodiklius,
geriausiai iSreiSkiancius jmoniy biikle ir bankroto grésme, sitilo analizuoti penkiy grupiy santykinius
finansinius rodiklius:

1. Pelningumo rodikliai:
e turto graza prie§ apmokestinima;
e pelningumas prie§ apmokestinima;
e bendroji nuosavo turto graza.
2. Veiklos efektyvumo:
e turto apyvartumas.
3. Finansinio stabilumo rodikliai:
¢ jsiskolinimo koeficientas;
e trumpalaikio jsiskolinimo koeficientas;
e trumpalaikiy jsipareigojimy padengimo koeficientas.
4. Likvidumo rodikliai:
e einamojo likvidumo koeficientas;
e bendrojo likvidumo koeficientas;
e grynojo apyvartinio kapitalo santykis su turtu.
5. Kiti rodikliai (ganétinai daznai naudojami jmoniy bankroto prognozavimo modeliuose):
e pardavimo ir trumpalaikiy jsipareigojimy santyKkis;
e sukaupto kapitalo efektyvumas (iSreikstas nepaskirstyto pelno ir turto santykiu).

Imoniy biikle rodo tiek Siy rodikliy reikSmeés, tiek jy kitimo tendencijos, taip pat jy lyginimas su
ribinémis reikSmémis. Santykiniy finansiniy rodikliy reikSmiy ribos nustatomos atsizvelgiant
mokslingje literatiiroje pateiktas reikSmes ir statistiniuose leidiniuose nurodytas reikSmes.

Autoriai nurodo, jog ,.atlikus tokia finansine analize, pagal gautas santykiniy finansiniy rodikliy
reikSmes ir jy santykj su ribinémis reikSmémis nustatoma jmonés biiklé kiekvienu tirtu aspektu (labai
gera, gera, patenkinama, nepatenkinama ar bloga btklé)“ (Bivainis, Garskaité, 2010, p. 208).

Atskirais aspektais jmonés biiklé gali biiti jvertinta skirtingai (pvz., vienais gerai, kitais
nepatenkinamai ir pan.). Jei pagal tam tikros grupés santykiniy finansiniy rodikliy reik§mes jmonés
biiklé jvertinama labai gerai arba gerai, tuomet $ioje srityje problemos néra. Jei pagal tam tikros grupés
santykiniy finansiniy rodikliy reikSmes jmoneés biiklé jvertinama patenkinamai, nepatenkinamai ar

blogai, tai rodo problemines sritis ir problemy dyd,;.
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Pagal santykinius finansinius rodiklius jmonés tam tikros srities biiklé jvertinta patenkinamai
rodyty lengva finansing krizg, nepatenkinamai — gilig finansing krizg, blogai — finansing katastrofa.

Kaip pabrézia J.Mackevi¢ius (2005), norint jvertinti tikrgja imonés finansine bikle, veiklos
rezultatus, biitina naudoti finansiniy santykiniy rodikliy sistemg, o ne kelis rodiklius. Santykiniy
rodikliy sistema jmonés veiklai vertinti turi parengti jmonés vadovybé. Svarbu parengti tokiy rodikliy
sistema, kuri nuolat kintamos ekonomines aplinkos salygomis padéty priimti teisingus ekonominius
sprendimus.

Apibendrinant galima teigti, jog jmonés bankroto rizikg galima vertinti analizuojant jos
santykinius finansinius rodiklius. Dazniausiai jmonés bankrotg galima prognozuoti i§ jmongés

pelningumo, veiklos efektyvumo, finansinio stabilumo, likvidumo bei kity rodikliy.

2.2.3. Bankroto prognozavimas, remiantis absoliutiniy finansiniy rodikliy pokyciais

Imoniy bankroto prognozavimas remiantis finansiniy ataskaity straipsniy pokyciais yra pats
paprasCiausias ir lengviausias analizés buidas, kurio metu susipazjstama su finansiniy ataskaity
svarbiausiais straipsniais ir jy poky¢iais. Analizuojami absoliutiniai finansiniai rodikliai padeda
iSsiaiSkinti probleminiy sriiy priezastis. Finansiniy ataskaity straipsniy pokycius tirti sitlo ir
J.Mackevicius su D.Poskaite (1999), o D.Rugenyté ir kt. teigia, jog ,,Finansiniy ataskaity straipsniy ir
Ju poky¢iy nagrinéjimas bei vertinimas atskleidzia jmonés veiklos trikumus bei numato kitas analizés
kryptis© (Rugenyté ir kt., 2010, p. 147).

Finansingje atskaitomybeje yra keli straipsniai, rodantys bloga jmongés finansing padétj. Siuos
straipsnius galima skirstyti j dvi grupes: straipsniai, rodantys itin nepatenkinama jmonés veiklg ir
prastag finansing bukle ataskaitiniu laikotarpiu; straipsniai, rodantys tam tikrus jmonés veiklos
trikumus. Straipsniams, rodantiems nepatenkinama jmonés veiklg ir prasta finansine bikle ataskaitiniu
laikotarpiu, priskiriami laiku neapmokéti kreditai ir paskolos, patvirtinantys, kad balanso sudarymo
momentu jmoné nesugebéjo atsiskaityti uz jai suteiktus kreditus. Todél tikslinga isnagrinéti jmonés
praéjusiy mety balansus. Jeigu sumos pagal siuos straipsnius buvo ir ankséiau, akivaizdu, kad jmonés
veikla yra nuolat nepatenkinama, o jei ankstesniuose balansuose sumy pagal $iuos straipsnius nebuvo,
tikslinga issiaiskinti atsiradusiy finansiniy sunkumy priezastis bei jvertinti jmanomus jy padarinius.
Antrai grupei priskirtini straipsniai ir straipsniy dalys, kuriuos analizuojant reikia issifruoti.
Nepatenkinama antros grupes straipsniy baklé gali bati ne tik nuostolingos, bet ir pelningos jmonés
balanse, todél jmoniy bankroto analize, remiantis finansiniy ataskaity duomenimis, tikslinga atlikti
nuosekliai. Reikéty nagrinéti svarbiausius balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaity straipsnius. Dideli

svarbiausiy straipsniy poky¢iai turi esming jtakg jmonés veiklos stabilumui.
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J.Mackevicius (2010) nurodo, jog ypac bitina atkreipti démesj j tokius balanso straipsnius kaip
ilgalaikis materialusis turtas, nematerialusis turtas, finansinis turtas, trumpalaikis turtas, nuosavas
kapitalas, ilgalaikiai ir trumpalaikiai jsipareigojimai. Beveik visi apskaitos ir audito specialistai
neigiamai vertina ilgalaikio turto sumazéjima, ypac jei jis parduodamas siekiant mazinti finansiniy
iStekliy stygiy. Imonés veiklos stabilumu galima abejoti, jei ataskaitiniais metais sumaz¢jo aktyviojo
(irenginiy, masiny, transporto priemoniy) ilgalaikio materialiojo turto dalis.

Autorius nurodo, jog, jeigu iStyrus trumpalaikio turto sudétj randamos didelés atsargy sumos,
turinCios tendencija didéti, tai gali reiksti, jog jos yra nemobilios, praradusios savo kokybines savybes.
Jeigu iSauga pagamintos produkcijos apimtis, tai galéty reiksti, jog sulétéja pardavimo procesas, 0O
jeigu padidéja nebaigtos gamybos sumos — tai gali rodyti gamybos proceso nesklandumus.

Taip pat J.Mackevic¢ius (2010) nurodo, jog ypac¢ butina atkreipti démesj | per vienerius metus
gautiny sumy straipsnj. Jo didéjimas gali reik$ti jmonés produkcijos pirkéjy nemokuma, blogy
atsiskaitymy politika ir daugeli kity dalyky. Nereikéty vienareikSmiSkai teigiamai vertinti ir per
vienerius metus gautiny sumy sumaz¢jimo. Buna atvejy, kai pirkéjai grei¢iau sumoka paskutines
skolas, kad paskui su $ia jmone neturéty reikaly.

Labai atidziai reikia panagrinéti trumpalaikiy ir ilgalaikiy jsipareigojimy straipsnius. Jeigu Siy
straipsniy sumos ataskaitiniais metais Zymiai padidéjo, tai reiskia, kad jmoné turi rimty finansiniy
problemy, rodanciy, kad ji nesugeba savo turimomis moké&jimo priemonémis laiku atlikti
Isipareigojimy.

Nagrin¢jant pelno (nuostoliy) ataskaitos absoliutinius rodiklius pirmiausia reikia atkreipti démesj
1 pardavimo pajamy ir pardavimo savikainos rodikliy dydZius. Jeigu pardavimo pajamos sumazgéjo, tai
pirmiausia galima jtarti, kad sumazéjo jmonés produkcijos paklausa arba buvo blogai organizuotas
pardavimo procesas, nebuvo tinkamos reklamos. Jeigu padid¢jo pardavimo savikaina ar kiti pelno
(nuostoliy) ataskaitoje parodyti sgnaudy straipsniai, tai galima teigti, kad jmon¢je netaupiai naudojami
iStekliai, blogai organizuojamas darbas, didelés valdymo i$laidos ir kt.

J.Bivainis ir K.Garskaité (2010) sitilo analizuoti tuos absoliutinius finansinius rodiklius, kurie
yra sudedamosios dalys probleminiy santykiniy finansiniy rodikliy, t.y. ty, kuriy reikSmés rodo
patenkinama, nepatenkinamg ar blogg imonés biikle atitinkamu aspektu.

Kaip nurodo J.Mackevicius (2005), finansiniy ataskaity analizei atlikti taikomi tiek bendri
ekonominiai (lyginimas, grupavimas, detalizavimas, apibendrinimas, grandininiai keitimai, vidutiniai
dydZiai, balansiniai sugretinimai ir kt.), tiek matematiniai (koreliacija, dinamikos eiluciy analize,
matematinis programavimas ir kt.) metodai.

Analizuojant finansiniy ataskaity rodiklius, dazniausiai atliekamos horizontalioji ir vertikalioji

analizés. Finansiniy ataskaity horizontalioji analizé padeda nustatyti rodikliy dinamika absoliutiniais ir

45



santykiniais dydziais bei nukrypimus nuo baziniy rodikliy, o vertikalioji analizé parodo tam tikry
rodikliy struktiirinius santykius.

J.Bivainis ir K.Gar$kait¢ (2010), remdamiesi kitais autoriais nurodo, jog atlikus finansiniy
rodikliy horizontaligjg ir vertikaliajg analizes, iSskiriami ty finansiniy ataskaity straipsniy kitimai, kurie
rodo jmonés finansinés buklés ir veiklos rezultaty pablogéjimg. Jeigu analizuojamu laikotarpiu
padidéja imonés jsiskolinimas, nuostoliai, sagnaudos, parduoty prekiy savikaina, tai reikia visapusiskai
tirti Siuos veiklos aspektus ir ieSkoti tokiy neigiamy tendencijy susidarymo priezas¢iy. Nagrinéjant
finansiniy ataskaity absoliutinius rodiklius nepakanka konstatuoti jy dyd;j ir pokycius, bet reikia ieSkoti
priezasCiy, kodél Sis ar kitas rodiklis labai padidéjo ar sumazéjo.

Taigi, prognozuojant jmonés bankrota nepakanka analizuoti tik santykinius finansinius jmonés
rodiklius, tam analizuojami absoliutiniai finansiniai rodikliai, kurie padeda iSsiaiSkinti probleminiy
sri¢iy priezastis.

Apibendrinant galima teigti, jog prognozuojant bankrota patartina analizuoti jmonés veikla
tiriant absoliutinius ir santykinius finansinius rodiklius. Dazniausiai jmonés bankrotg galima
prognozuoti i§ jmonés pelningumo, veiklos efektyvumo, finansinio stabilumo, likvidumo bei kity
rodikliy. Taip pat patartina naudoti kelis bankroto prognozavimo modelius (kadangi iki Siol negalima
nustatyti patikimiausio bankroto prognozavimo modelio), kurie yra klasikiniai statistiniai ir dirbtinio

intelekto.
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3. UAB RIVIDE BANKROTO PROGNOZAVIMAS

3.1. UAB Rividé bankroto prognozavimas pagal bankroto prognozavimo modelius

Bankroto prognozavimo modeliy yra daug, todél atlickant UAB Rividé bankroto prognozavima
pagal bankroto prognozavimo modelius atsizvelgta j 2014 m. Siuo modelius analizavusiy lietuviy
mokslininky M.Butkaus, S.Zakarés ir D.Cibulskienés nuomong: ,,Analizuojant jmoniy bankroto
diagnostikos sistema nustatyta, kad dél lengvos apskaiciavimo metodikos ir santykinai auksto
patikimumo lygio praktikoje dazniausiai yra taikomi statistiniai jmonés bankroto tikimybés
prognozavimo modeliai: Beaver (1968), Altman (1968; 1983), Liss (1973), Taffler & Tisshaw (1977),
Springate (1978), Fulmer (1984), Legault (Ca-Score) (1987), Chesser (1974), Ohlson (1980),
Zmijewski (1984), Zavgren (1985), Grigaravi¢iaus (2003)“ (Butkus, Zakaré, Cibulskiené, 2014, p.
116). Taigi, pasirinkti $ie bankroto prognozavimo modeliai: uzsienio autoriy tiesinés diskriminantinés
analizés modeliai Altman 2, Taffler ir Tishaw, Lis, Springate, logistinés regresijos modeliai Zavgren ir
Chesser bei lietuviy autoriy Grigaravi¢iaus; Stoskaus, Berzinskienés, Virbickaités ir Butkaus, Zakarés
ir Cibulskienés.

Pirmiausiai bankroto tikimybé bus tiriama naudojant tiesinés diskriminantinés analizés modelius.

Mokslininkas E.Altman yra sukiirgs tris bankroto prognozavimo modelius: pirmasis yra skirtas
imonéms, kuriy akcijos kotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje, antrasis — jmonéms, kuriy akcijos
nekotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje, ir treCiasis — paslaugy ir individualiy jmoniy bankrotui
prognozuoti. Kadangi UAB Rividés akcijos néra kotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje ir tai néra
paslaugy ar individuali jmoné, darbe bus taikomas antrasis Altman bankroto prognozavimo modelis
(Zr. 4 lentele).

4 lentelé. Altman bankroto prognozavimo modelio UAB Rividé Z reik§més ir bankroto tikimybé

Metai Finansiniai kintamieji Z reiksmé | Bankroto
X1 X2 X3 X4 X5 tikimybeé
2012 m. 0,491 0,076 0,049 0,173 5,665 6,278 maza
2013 m. 0,245 -0,084 -0,134 -0,025 3,529 3,189 maza
2014 m. 0,325 -0,149 -0,046 -0,073 3,978 3,891 maza

Gauti duomenys rodo, jog pagal Altman bankroto prognozavimo modelj visu nagrinéjamu
laikotarpiu UAB Rividé bankroto tikimybé yra maZa. Vis délto pasikliauti vien Altman modeliu
nereikéty, nors ne vienas Lietuvos mokslininkas nurodé, jog Altman modelius tikslinga taikyti
Lietuvos jmoniy bankrotui prognozuoti. Kaip nurodo J.Mackevi¢ius ir A,Raksteliene (2005),

,» Liksliausi jmoniy bankroto tikimybés prognozavimo rezultatai gaunami, kai taikomas atitinkamas
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Altman modelis ir jo rezultatai lyginami su trijy santykiniy rodikliy — einamojo likvidumo, bendros
skolos ir pardavimy grynojo pelningumo — reikSmémis* (p. 36).
Toliau UAB Rividé bankroto prognozavimas atlickamas panaudojant brity mokslininky

R.Taffler it H.Tishaw sukurtu bankroto prognozavimo modeliu (Zr. 5 lentelg).

5 lentelé. Taffler ir Tishaw bankroto prognozavimo modelio UAB Rividé Z reik§més ir bankroto

tikimybé
Metai Finansiniai kintamieji Z reik§mé Bankroto
X1 X2 X3 X4 tikimybé
2012 m. 0,160 0,934 0,306 0,423 0,329 maza
2013 m. -0,214 0,849 0,626 0,470 0,185 didele¢
2014 m. -0,069 0,922 0,669 0,512 0,285 galimas
bankrotas

Pagal §j modelj gauta, jog 2012 m. UAB Rividé¢ bankroto tikimybé buvo maza, 2013 m. — didele¢,
0 2014 m. — numatomas galimas bankrotas.
Kiti du tiesinés diskriminantinés analizés modeliai, pagal kuriuos skai¢iuota UAB Rividé

bankroto tikimybé — R.Lis ir G.Springate pateikiami modeliai (zr. 6 lentele).

6 lentelé. Lis ir Springate bankroto prognozavimo modeliy UAB Rividé Z reik§més ir bankroto

tikimybé
Metai Finansiniai kintamieji Z reik§mé Bankroto
X1 | X2 | X3 | X4 tikimybé
Lis modelis
2012 m. 0,491 0,747 0,049 0,173 0,103 maza
2013 m. 0,245 0,397 0,134 0,025 0,044 maza
2014 m. 0,325 0,498 -0,046 -0,073 0,064 Maza
Springate modelis
2012 m. 0,491 0,049 0,160 5,665 3,027 maza
2013 m. 0,247 0,134 0,214 3,529 1,110 maza
2014 m. 0,325 -0,046 -0,069 3,977 1,738 maza

Abiejy modeliy gauti rezultatai rodo, jog visu nagrinéjamu laikotarpiu UAB Rividé bankroto
tikimybé yra maza.

Taigi, trijy uzsienio mokslininky bankroto prognozavimo modeliy duomenys rodo, jog Visu
nagrin¢jamu laikotarpiu UAB Rividé bankroto tikimybé maZa, o vienas modelis rodo, jog 2014 m.
galimas jmonés bankrotas.

Toliau UAB Rividé bankroto prognozavimui bus naudojami dviejy uZsienio mokslininky —

Zavgren ir Chesser — sukurti logistinés regresijos bankroto prognozavimo modeliai (Zr. 7 ir 8 lenteles).
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7 lentelé. Zavgren bankroto prognozavimo modelio UAB Rividé Z reik§més ir bankroto

tikimybé
Metai Finansiniai kintamieji z Pe | Bankroto
X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 | reikSmé tikimybé

2012 | 0,074 | 0,531 | 0,048 | 0,159 | -0,156 | -2,279 | 5,665 | -9,818 | 0,005 | maza
m

2013 | 0,220 | 0,041 | 0,044 | 0,069 | 0,232 | -0,691 | 3,529 | -3,405 | 3,213 | maza
m

2014 | 0,236 | 0,007 | 0,016 | 0,024 | 0,076 | -0,672 | 3,977 | -3,498 | 2,937 | maza
m.

Bankrota prognozuojant Zavgren modeliu, pirmiausia apskai¢iuojama Z reik§me, kaip tiesinés
funkcijos iSraiska, o véliau, apskai¢iuojant bankroto tikimybe naudojama logistinés regresijos formulé
1

P, = '
B 142

Apskaiciavus Sias reikSmes gauta, kaip ir daugumos tiesinés diskriminantinés analizés modeliy
atveju, kad UAB Rividé bankroto tikimybé yra maza.
Prognozuojant UAB Rividé naudojamas dar vienas logistinés regresijos bankroto prognozavimo

modelis (Zr. 8 lentelg).

8 lentelé. Chesser bankroto prognozavimo modelio UAB Rividé Z reik§més ir bankroto tikimybé

Metai Finansiniai kintamieji Z Ps Bankroto
X1 X2 X3 X4 X5 X6 reik§meé tikimybé

2012m. | 0,048 |116,847 | 0,049 0,852 1,379 0,087 1,630 83,62 didelé

2013m. | 0,044 | 81,125 | -0,134 | 1,026 | -4,938 | 0,069 3,950 98,11 dideleé

2014 m. | 0,016 |243,448 | -0,046 | 1,078 | -0,079 | 0,082 4,212 98,54 didele

Chesser modelis, prieSingai nei auks¢iau panaudoti modeliai rodo UAB Rivid¢ didele bankroto
tikimybe visu nagrinéjamu laikotarpiu. Sio modelio rezultaty skirtumas nuo jau paskai¢iuoty modeliy
rezultaty skiriasi, kadangi, kaip pastebi R.Budrikiené¢ ir I[.Paliulyté (2012), ,negalima nustatyti
patikimiausio bankroto prognozavimo modelio* (p. 92).

Toliau bus prognozuojamas UAB Rividé bankrotas naudojant lietuviskuosius modelius. Pirmasis

— mokslininko S.Grigaravi¢iaus sudarytas bankroto prognozavimo modelis (Zr. 9 lentelg).
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9 lentelé. Grigaraviciaus bankroto prognozavimo modelio UAB Rividé Z reik§més ir bankroto

tikimybé
Metai Finansiniai kintamieji Z Ps Bankroto
X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 | reikSmé tikimybé

2012 | 2,61 | 0,49 | 6,77 | 0,17 | 6,03 | 0,049 | 0,046 | 11,54 | 5,67 | -177,0 | 0,000 maza
m

2013 | 1,39 | 0,25 | 38,26 | 0,03 | 54,24 | 0,134 | 0,134 | 14,42 | 3,53 | -152,9 | 0,000 maza
m

2014 | 1,49 | 0,33 | -1275 | -0,07 | -10,9 | -0,05 | -0,05 | 12,24 | 3,98 | -163,0 | 0,000 maza
m.

S.Grigaravi€ius savo bankroto prognozavimo modelj karé logistinés regresijos pagrindu. Gauti
rezultatai rodo, jog UAB Rividé nagrinéjamu laikotarpiu bankroto tikimybé yra maza — taigi, rezultatai
nesiskiria nuo jau apskaiciuoty daugumos uzsienio mokslininky bankroto prognozavimo modeliy
rezultaty.

Toliau UAB Rividé bankrotas prognozuojamas panaudojant antrg lietuviSskaja modeli — sukurta

mokslininky S.Stoskaus, D.Berzinskienés ir R.Virbickaités (zr. 10 lentele).

10 lentelé. Stoskaus, BerZinskienés, Virbickaités bankroto prognozavimo modelio UAB Rividé Z

reikSmeés

Metai Finansiniai kintamieji Zo Z; Imoniy grupé
X1 X2 X3 X4 reikSmé reikSmé

2012 m. 0,008 2,607 0,852 1,226 16,412 9,478 nebankrutuojanti

2013 m. -0,038 1,391 1,026 0,154 16,925 10,096 | nebankrutuojanti

2014 m. -0,011 1,486 1,078 0,085 18,508 10,968 | nebankrutuojanti

Sie mokslininkai modelj kiiré Siek tiek kitaip, nei auk$¢iau paminéti mokslininkai. Sio modelio
pagalba jmoné priskiriama arba nebankrutuojan¢iy jmoniy grupei, arba bankrutuojanciy, priklausomai
nuo apskaiciuoty Z reikSmiy. Kadangi UAB Rividé atveju gauta, jog Zo > Zi, tai UAB Rividé
priskiriama nebankrutuojanc¢iy jmoniy grupei.

Paskutinis skai¢iavimams naudotas modelis — lietuviy mokslininky M.Butkaus, S.Zakarés ir
D.Cibulskienés 2014 m. sukurtas modelis. Mokslininkai sukiiré 6 modelius, priklausomai nuo jo tipo.
Kadangi UAB Rividé yra maZa jmoné, jos bankroto prognozavimas atliktas panaudojant modelj, skirta

mikro-mazoms jmonéms (Zr. 11 lentele):

Z miro-maby imoniy = ~2191— 2,504°75 — 0,861 7 + 64257
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11 lentelé. Butkaus, Zakarés ir Cibulskienés bankroto prognozavimo modelio UAB Rividé Z

reik§més ir bankroto tikimybé

Metai Finansiniai kintamieji Z reik§mé Ps Bankroto
X1 X2 X3 tikimybé
2012 m. 0,491 2,607 0,173 -4,550 0,010 labai didelé
2013 m. 0,245 1,391 0,025 -4,165 0,015 labai didelé
2014 m. 0,325 1,486 -0,073 -4,751 0,009 labai didelé

Sio modelio rezultatai skiriasi nuo kity lietuviskyjy modeliy rezultaty — gauta, jog UAB Rividé
visu nagrin¢jamu laikotarpiu bankroto tikimybé yra labai didelé.

Apibendrinti visu darbe naudoty modeliy rezultatai pateikiami 12 lenteléje.

12 lentelé. Bankroto prognozavimo modeliuy rezultatai (bankroto tikimybé)

Bankroto Metai
prognozavimo modelis 2012 m. 2013 m. 2014 m.
Altman maza maza maza
Taffler ir Tishaw maza didelé galimas bankrotas
Lis maza maza maza
Springate maza maza maza
Zavgren maza maza maza
Chesser didelé didelé didelé
Grigaravi¢iaus maza maza maza
Stoskaus, nebankrutuojanti jmoné | nebankrutuojanti jmoné | nebankrutuojanti jmoné
Berzinskienés,
Virbickaités
Butkaus, Zakarés, labai didelé labai didelé labai didelé
Cibulskienés

Taigi, apibendrinant gautus jvairiy modeliy rezultatus galima teigti, jog visu nagrin¢jamu
laikotarpiu UAB Rivid¢ yra maZa bankroto galimyb¢. Be abejo, vien modeliais pasikliauti negalima,
todél sekanciame skyrelyje bus analizuojami UAB Rividé finansiniai santykiniai rodikliai, kuriais

remiantis galima prognozuoti bankrota.

3.2. UAB Rividé bankroto prognozavimas pagal finansinius santykinius rodiklius

Finansiniy santykiniy rodikliy taikymas yra vienas i§ paprasciausiy ir galbit tiksliausiy budy
J.Mackeviciaus (2010) ir J.Bivainio, K.Garskaités (2010) sitilomais finansiniais santykiniais rodikliais,
leidzianciais prognozuoti bankrota, apskaiciuotas pagal UAB Rivid¢ finansinius duomenis (Zr. 13

lentele).
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13 lentelé. UAB Rividé finansiniy santykiniu rodikliy, leidZian¢iy prognozuoti bankrota,

reikSmés
Rodiklis Metai ir rodiklio reik§mé
2012 m. 2013 m. 2014 m.
Bendrasis trumpalaikio mokumo 2,61 1,39 1,49
koeficientas geras geras geras
Greitojo trumpalaikio mokumo 1,23 0,15 0,085
koeficientas geras blogas blogas
Bendrasis skolos koeficientas 0,85 1,03 1,08
geras blogas blogas
Trumpalaikio jsiskolinimo 30,6 proc. 62,6 proc. 67,3 proc.
koeficientas geras blogas blogas
Trumpalaikiy jsipareigojimy 0,16 -0,21 -0,069
padengimo koeficientas blogas blogas blogas
Apyvartinio kapitalo 0,86 3,17 2,88
manevringumo Kkoeficientas geras blogas blogas
Grynasis pardavimo pelningumas 0,8 proc. -3,8 proc. -1,16 proc.
nepatenkinamas blogas blogas
Turto graza prie§ apmokestinima 4,88 proc. -13,42 proc. -4,62 proc.
patenkinamas blogas blogas
Pelningumas prie§ apmokestinima 0,86 proc. -3,80 proc. -1,16 proc.
blogas blogas blogas
Nuosavo kapitalo pelningumas 31,33 proc. -513,43 proc. -58,89 proc.
labai geras blogas blogas
Turto apyvartumas 5,67 3,53 3,98
geras patenkinamas patenkinamas
Pardavimo savikainos lygis 0,87 0,89 0,88
geras geras geras
Administraciniy i$laidy 0,10 0,11 0,14
koeficientas geras geras geras
Atsargy apyvartumas 11,66 4,04 3,71
geras blogas blogas
Finansinis svertas 577 -39,26 -13,75
blogas blogas blogas
Einamojo likvidumo koeficientas 2,61 1,39 1,49
patenkinamas geras geras
Bendrojo likvidumo koeficientas 0,17 -0,03 -0,07
blogas blogas blogas
Grynojo apyvartinio kapitalo 49,1 proc. 24,4 proc. 32,5 proc.
santykis su turtu geras patenkinamas patenkinamas
Bankroto rizikos veiksnys 1,74 4,19 3,32
geras blogas blogas

ApskaiCiuoti rezultatai rodo, jog zvelgiant } 2012 m. UAB Rividé finansinius santykinius
rodiklius, galima teigti, jog bankroto tikimybé yra maza. Tuo tarpu ir 2013 m., ir 2014 m. apskaiciuoti
finansiniai santykiniai rodikliai rodo galima UAB Rividé bankrota. Siais metais geri rodikliai tik Sie:

bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas, pardavimo savikainos lygis, administraciniy i$laidy ir
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einamojo likvidumo koeficientai. Dar du rodikliai gauti patenkinami: turto apyvartumas ir grynojo

apyvartinio kapitalo santykis su turtu.

Analizuojant blogus 2013 m. ir 2014 m. UAB Rividé finansinius santykinius rodiklius galima

teigti, jog:

imonés atsargos néra likvidzios, t.y. imon¢je daugéja atsargy — vadinasi jmoné nesugeba
parduoti savo produkcijos. Tokiu atveju atsargos auga grynyjy pinigy saskaita ir jeigu
situacija nepasikeis, jmoné gali atsidurti ties bankroto riba;

vis didesné jmonés turto dalis priklauso skolintojams, mazéja turtas, garantuojantis
jmonés mokuma, o jmongs ir kreditoriy rizika auga;

trumpalaikiams jsipareigojimams vykdyti naudojami ne pagrindinés veiklos rezultatai ir
tai turéty sukelti susirtipinimg dél galimy jmonés mokumo problemy ateityje;

Zzemas jmonés pelningumas rodo jmonés nestabiluma, finansinés buklés pablogéjima,
prekiy gyvavimo ciklo artéjima prie pabaigos; jis gali biiti siejamas su jmonés orientacija
1 pardavimo pajamy didinimg Zemy kainy saskaita, o taip pat su tarp konkurenty
vykstancia kainy konkurencija;

jmon¢je neefektyviai naudojamas nuosavas ir skolintas kapitalas;

patenkinamas turto apyvartumo rodiklis rodo, kad jmoné nepakankamai efektyviai
naudoja savo turta, tai reiSkia, kad didesnés turto dalis nenaudojama,

jmoné valdoma neefektyviai, jmonés vadovybé nesugeba kontroliuoti veiklos sgnaudy
formavimosi;

imones vadovybé dirba neefektyviai naudojant investuotg kapitala;

mazéjantis atsargy apyvartumas rodo, kad jmonéje vis ilgiau laikomos atsargos
sandé¢liuose; jmonei neefektyviai sekési realizuoti turimas atsargas;

finansinis svertas rodo, jog yjmon¢ yra rizikinga;

bendrojo likvidumo koeficientas rodo, jog visu nagrin¢jamu laikotarpiu jmonéje buvo
zemas mokumo lygis ir didesné finansiné rizika bei bankroto grésme;

imones bankroto rizikos veiksnys rodo galimg UAB Rividé¢ bankrota.

Apibendrinant apskaic¢iuoty UAB Rividé finansiniy santykiniy rodikliy, leidZian¢iy prognozuoti

bankrota reikSmes, galima teigti, jog blogéjantys Sie rodikliai rodo galima UAB Rividé bankrota.

3.3. UAB Rividé bankroto prognozavimas pagal absoliutiniy finansiniuy rodikliy poky¢ius

Remiantis J.Mackeviciaus ir J.Bivainio su K.Gar$kaite pateiktomis pastabomis, bus analizuojami

ty finansiniy ataskaity straipsniy kitimai, kurie rodo jmonés finansinés biklés ir veiklos rezultaty
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pablogéjimg pagal apskaiciuotus ir iSanalizuotus UAB Rividé finansinius santykinius rodiklius (zr. 14

lentele).

14 lentelé. UAB Rividé blogéjancius finansinius santykinius rodiklius rodantys finansiniai

straipsniai
Straipsnis Metai

2012 m. 2013 m. 2014 m.
Ilgalaikis materialusis turtas 31075 26919 1049
Atsargos 64334 161577 158372
Trumpalaikis turtas 121455 181647 168004
Turtas 152530 208566 169053
Nuosavas kapitalas 22536 -5451 -13258
Apyvartinis kapitalas 74861 51030 54935
Trumpalaikiai jsipareigojimai 46594 130617 113069
Isipareigojimai 129994 214017 182311
Pardavimy pajamos 864084 736045 672404
Pelnas prie§ apmokestinima 7436 -27987 -7807
Grynasis pelnas 7060 -27987 -7807

Pirmas analizuojamas straipsnis — ilgalaikis materialusis turtas. Kaip nurodo J.Mackevi¢ius
(2008), ,.Sis turtas turi labai didele reik§me jmonés finansinei biklei ir veiklos rezultatams: jis
naudojamas prekéms gaminti, paslaugoms teikti, nuomuoti. <...> yra vienas svarbiausiy jmoneés
finansinés buklés elementy (Mackevicius, 2008, p. 238). Jis dazniausiai sudaro didZiausig viso
imonés turto lyginamaja dalj, tatiau UAB Rivid¢ jis sudaro tik 20,37 proc. 2012 m., 12,91 proc. 2013
m. ir 0,62 proc. 2014 m. viso jmonés turto — t.y. ypatingai mazai. Taip pat pastebétina, jog ilgalaikis
materialusis turtas nagrin¢jamu laikotarpiu tik mazéjo (nuo 2012 m. iki 2014 m. sumazgjo 96,62
proc.). Analizuojant, kodél taip zenkliai sumazéjo ilgalaikis materialusis turtas, patartina, kaip nurodo
J.Mackevicius (2008), i$siaiskinti, ,,<...> kokig viso ilgalaikio materialiojo turto dalj sudaro aktyvusis
turtas, ir nustatyti jo kitimo tendencijas per tam tikra laikotarpj (Mackevi€ius, 2008, p. 240).
Apskaiciuota, jog aktyvusis turtas 2012 m. ir 2013 m. sudaré didZiausig ilgalaikio materialiojo turto
dalj: atitinkamai 89,97 proc. ir 90,87 proc. ir jj sudaré transporto priemonés, reikalingos jmonés veiklai
vystyti. Taciau 2014 m. UAB Rividé pardavée transporto priemones, todé¢l Siais metais aktyvusis turtas
sudaré 0 proc. viso ilgalaikio materialiojo turto. Taigi, blogéjan¢ius jmonés rodiklius ir léme Sio
straipsnio Zenklus sumazg¢jimas, nes jis sumazino ir jmonés turto straipsnj.

Atsargos daugeliu atveju turéty sudaryti didziajg trumpalaikio turto dalj. Taip yra ir UAB Rividé
atveju: 2012 m. atsargos sudaro 52,97 proc., 2013 m. — 88,95 proc., o 2014 m. — 97,27 proc.
trumpalaikio turto. Kadangi jmoné yra prekybiné, ji priversta laikyti daug daugiau atsargy. Kaip matyti
1§ pateikty finansiniy duomeny, UAB Rividé¢ atsargos nuo 2012 m. iki 2014 m. padidéjo 146,17 proc.,

taciau sumazéjo 1,98 proc. 2014 m., lyginant su 2013 m. Jmonés mazé¢jancios pardavimy pajamos ir
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didéjancios atsargos gali reiksti, jog létéja vartojimas. Cia galima patarti UAB Rividé vadovybe
skatinti lanksc¢iau vykdyti pardavimus, kad laiku bty reaguojama i klienty poreikius, palaikant kuo
mazesnj atsargy lygj maZziausiais kastais.

Kaip teigia J.Mackevi¢ius (2009), ,,Néra jmoniy, kurios sékmingai dirbty ir plétoty verslg be
trumpalaikio turto. Nuo S$io turto dydzio, sudéties, struktiiros, pelningumo ir naudojimo efektyvumo
priklauso jmonés finansiné buklé, veiklos rezultatai ir plétros galimybés* (Mackevicius, 2009, p. 311).
UAB Rividé trumpalaikis turtas nuo 2012 m. iki 2014 m. padidéjo 38,33 proc., ta¢iau 2014 m.
sumazéjo 7,51 proc., lyginant su 2013 m. Taip pat trumpalaikis turtas sudaré¢ didziausig UAB Rividé
viso turto dalj: 2012 m. — 79,63 proc., 2013 m. — 87,09 proc., 2014 m. — 99,38 proc., o tai néra gerai.

Svarbu analizuoti trumpalaikio turto sudedamasias dalis. Kaip matyti i§ pateikty UAB Rividé
finansiniy duomeny, didziausig trumpalaikio turto dalj, kaip minéta aukSCiau, visu nagrin¢jamu
laikotarpiu sudaré atsargos. Taip pat aukS¢iau paskaiciuoti finansiniai santykiniai rodikliai rodo atsargy
apyvartumo maz¢jima — jis blogina jmonés veiklos rezultatus, t.y. kuo mazesnis atsargy apyvartumas,
tuo neefektyvesnis ne tik atsargy valdymas, bet ir mazéjantys pardavimai, o tai reisSkia ir mazesnj
jmonés pelninguma. Taigi, kaip neigiamus balanso rodiklius galima biity jvardinti per didel¢ atsargy ir
per maza gryny pinigy dali trumpalaikiame turte (sudaro atitinkamai nagrinéjamu laikotarpiu 6,09
proc., 4,99 proc. ir 1,64 proc.). Gryni pinigai yra pats likvidziausias turtas, todél jy trikumas kelia
nemazg rizika.

Turto dinamika UAB Rividé nagriné¢jamu laikotarpiu buvo nepastovi: 2013 m. turtas padidéjo
36,74 proc., lyginant su 2012 m., o 2014 m. jis sumazéjo 18,95 proc., lyginant su 2013 m. Bendrai
2014 m. turtas padidéjo 10,83 proc., lyginant su 2012 m. Turto sumaz¢éjima 2014 m. didziausia dalimi
lémé sumazeéjes ilgalaikis turtas.

Nuosavas kapitalas yra vienas i§ labai svarbiy finansiniy ataskaity elementy, apibiidinanéiy
jmoneés finansing biikle, ,,Nuo nuosavo kapitalo dydZio ir jo sudéties priklauso jmonés verslo plétra,
konkurencingumas ir vieta rinkoje* (Mackevicius, 2009, p. 321). UAB Rividé nuosavas kapitalas
nagrinéjamu laikotarpiu sumazéjo 158,83 proc. ir tik 2012 m. buvo teigiamas. Neigiamas nuosavas
kapitalas 2013 m. ir 2014 m. buvo todél, kad nuosavo kapitalo didéjimas tiesiogiai susijgs su jmonés
uzdirbamu pelnu, o 2013 m. ir 2014 m. buvo nuostoliai, o ne pelnas. Taigi, UAB Rividé neigiamas
nuosavas kapitalas rodo jmonés finansinj nestabiluma, nemokuma.

Apyvartinis kapitalas 2013 m. sumazéjo 31,83 proc., taciau padidéjo 7,65 proc. 2014 m. Vis
delto tai labai mazas padidéjimas ir tai rodo pardavimo problemas, prastéjancig marketingo veikla,
likvidumo ir mokumo problemas. Apyvartinio kapitalo mazéjimas neleidzia ijmonei dirbti pelningai.

Trumpalaikiai jsipareigojimai 2013 m. padid¢jo 180,33 proc., 0 2014 m., lyginant su 2013 m.,
sumazéjo 13,43 proc. Nors trumpalaikiy jsipareigojimy suma 2013 m. pakilo, taciau, kaip matyti 18

jmonés finansiniy duomeny, jai pakanka 1&Sy Siems jsipareigojimams padengti.
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Visi jsipareigojimai kito analogiSkai trumpalaikiams jsipareigojimams: 2013 m. padidéjo
64,64 proc., o0 2014 m. sumaz¢jo 14,81 proc. Pastebétina, kad finansiniy skoly dydis 2012 m. ir 2013
m. buvo toks pat, 0 2014 m. sumazéjo 16,98 proc. Taigi, jsipareigojimy sumaze¢jimg 2014 m. léme
trumpalaikiy ir ilgalaikiy jsipareigojimy sumaz¢jimas Siais metais.

Pardavimy pajamu santykinis padidéjimas (sumaz¢jimas) leidzia suprasti, kokiu tempu auga
(smunka) jmoné ir kaip didéja jos dominavimas rinkoje. IS analizuojamy UAB Rividé duomeny
matyti, jog visu nagrinéjamu laikotarpiu jmonés pardavimai maz¢jo: 2013 m. sumazejo 14,82 proc.,
2014 m. — 8,65 proc., o bendrai visu nagrinéjamu laikotarpiu sumazéjo 22,18 proc. Taigi, mazéjant
Jmongés pardavimo pajamoms, didéja grésmé jmongs stabilumui ir likvidumui.

Pelnas prieS apmokestinima yra svarbiausias pelno (nuostoliy) ataskaitos rodiklis ir rodo
bendra galutinj finansiniy mety visos jmonés veiklos rezultata. Jis palyginti gerai iSreiSkia jmonés
veiklos rezultatg. Kaip matyti i§ UAB Rividé finansiniy duomeny, tik 2012 m. jmonés pelnas pries
apmokestinimg buvo teigiamas. Pastebétina tik, kad 2014 m. nuostolis, lyginant su 2013 m., sumazéjo
72,10 proc. UAB Rividé nuostolis 2013 m. ir 2014 m. lemia ne vieno finansinio santykinio rodiklio
blogéjima, o tai rodo prastéjancig jmongés finansing padét;.

Grynojo pelno (nuostoliy) rodiklis parodo galutinj jmonés veiklos rezultata, t.y. jimonéje lickantj
pelna, kuris gali buti paskirstytas, arba nuostolius. Kaip matyti 1§ pateikty UAB Rividé duomeny, jos
grynasis pelnas tik 2012 m. buvo teigiamas, o 2013 m. ir 2014 m. ji turé¢jo nuostolj, kuris 2014 m.,
lyginant su 2013 m., sumazéjo 72,10 proc. Taigi, UAB Rividé néra pelninga jmoneé.

Apibendrinant iSanalizuotus absoliu¢iuosius finansinius rodiklius galima teigti, jog blogéjancius
UAB Rividé rodiklius nagrin¢jamu laikotarpiu lémé:

e 96,62 proc. sumazgjes ilgalaikis materialusis turtas;

e didelis atsargy kiekis;

e per maZa gryny pinigy dalis trumpalaikiame turte;

e didziausig viso turto dalj sudarantis trumpalaikis turtas (2014 m. sudaré 99,38 proc.);
e neigiamas nuosavas kapitalas;

e mazas apyvartinis kapitalas;

e maz¢jantys pardavimai.

Absoliuciyjy finansiniy rodikliy analizé rodo, kad yra grésmé jmonés stabilumui, mokumui ir
likvidumui, o tai rodo galimg UAB Rividé bankrotg.

Apibendrinant galima teigti, jog pagal gautus taikyty jvairiy uZsienio ir lietuviy mokslininky
sukurtus bankroto prognozavimo modeliy rezultatus matyti, jog visu nagrin¢jamu laikotarpiu UAB
Rividé yra maza bankroto galimybé¢, taciau absoliutiniai ir santykiniai finansiniai rodikliai rodo

prastéjancig jmonés biikle ir galimg UAB Rividé bankrota.
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ISVADOS

1. Atlikta UAB Rivid¢ finansinés veiklos analizé¢ rodo, jog pagrindiné jmonés veikla yra tik
dalinai efektyvi, jmoné neracionaliai valdé nuosava kapitalg, blogai tvarké pagrinding savo
veiklag, yra problemy jmonés rinkodaroje, teisingoje kainy ir konkurencijos politikos
orientacijoje, jai sunku vykdyti jsipareigojimas, gali pritrukti 1éSy savo veiklai ir kad padidéjusi
imonés veiklos rizika, o jos finansiné¢ padétis nestabili, Zemas saugumo lygis, mazéjantis
veiklos efektyvumas.

2. Jmonés bankrotas — natiiralus rinkos ekonomikos reiskinys, kurj lemia jvairios priezastys
(endogeninés, egzogeninés, multikauzalumas, priezas¢iy ir poveikio daugiapakopiSkumas),
kurios kiekvienai jmonei vienu metu gali buti skirtingos arba panaSios bei iSorés ir vidaus
veiksniai.

3. Prognozuojant jmonés bankrota patartina analizuoti imonés veiklg tiriant absoliutinius ir
santykinius finansinius rodiklius. DaZniausiai jmonés bankrotg galima prognozuoti i§ jmonés
pelningumo, veiklos efektyvumo, finansinio stabilumo, likvidumo bei kity rodikliy. Taip pat
patartina naudoti kelis bankroto prognozavimo modelius (kadangi iki Siol negalima nustatyti
patikimiausio bankroto prognozavimo modelio), kurie yra Kklasikiniai statistiniai ir dirbtinio
intelekto.

4. Paskaiciuoti jvairiy uzsienio ir lietuviy mokslininky sukurty bankroto prognozavimo modeliy
rezultatai rodo, jog visu nagrin¢jamu laikotarpiu UAB Rividé yra maza bankroto galimybe,
taciau absoliutiniai ir santykiniai finansiniai rodikliai rodo prastéjancia jmonés bukle ir galima

UAB Rividé¢ bankrota.
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UAB ,,Rividé“ horizontali balanso 2012-2014 m. analizé

1 priedas

Metai

2012

2013

2014

2013/2012

2014/2013

2014/2012

Lt proc.

Lt

proc.

Lt

proc.

TURTAS

Nematerialus turtas

llgalaikis materialus turtas 31075 26919 | 1049 | 4156 | -13,37 | -25870 -96,10 0028 | 2082
Transporto priemonés 27957 24462 3495 | 1250 | oase2 | 10000 | -27esy | 0090
Kitas materialus turtas 3118 2457 | 1049 |  -661 -21,20 - - - )
Tigalaikio turto i§ viso 31075 26919 | 1049 | -4156 | -1337 | -25870 -96,10 0026 | 207

Atsargos 64334 161577 | 158372 | 97243 151,15 -3205 -1,98 oso3s | MO
ISankstiniai apmokéjimai 15068 1569 3735 | -13499 | -89,59 2166 138,05 a1ss | A
Nebaigtos vykdyti sutartys 2303

Gautinos sumos 34152 6619 1215 [ -27533 | -80,62 -5404 -81,64 o037 | 0
Kitas trumpalaikis turtas 506 506 1920 0 0,00 1414 279,45 1414 21945
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 7395 9073 2762 1678 22,69 -6311 -69,56 ag33 | 025
Trumpalaikis turtas i§ viso: 121455 181647 | 168004 | 60192 49,56 -13643 -7,51 sgsae | 3838

TURTAS IS VISO

152530

208566

169053

36,74

-18,95

10,83

0,00
Istatinis kapitalas 10000 10000 10000 0 0,00 0 0,00 0
100,00
Privalomasis rezervas 1000 2000 2000 1000 100,00 0 0,00 1000
. -318,95
Nepaskirstytas rezultatas 11536 -17451 | -25258 -28987 -251,27 -7807 44,74 -36794
IS viso akcininky nuosavybés -158,83
22536 -5451 | -13258 -27987 -124,19 -7807 143,22 -35794
. . -16,98
Finansinés skolos 83400 83400 69242 0 0,00 -14158 -16,98 -14158
-16,98
alaiki areigojimy i$ viso 83400 83400 69242 0,00 -14158 -16,98 -14158

230,83
Skolos tiekéjams 31230 60946 | 103317 29716 95,15 42371 69,52 72087

-100,00
Pelno mokescio jsipareigojimai 376 -376 -100,00 0 0,00 -376
Su darbo santykiais susije 78,19
jsipareigojimai 509 2103 907 1594 313,16 -1196 -56,87 398
Kitos mokeétinos Sumos ir -38,91
jsipareigojimai 14479 67568 8845 53089 366,66 -58723 -86,91 -5634

142,67
Trumpalaikiy jsipareigojimy i§ viso 46594 130617 | 113069 84023 180,33 -17548 -13,43 66475

40,25
Isipareigojimai i§ viso 129994 214017 | 182311 84023 64,64 -31706 -14,81 52317
NUOSAVYBEIR 10,83
ISIPAREIGOJIMAL IS VISO

152530 208566 | 169053 56036 36,74 -39513 -18,95 16523
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UAB ,,Rividé* vertikali balanso 2012-2014 m. analizé

2 priedas

Metai 2012 2013 2014 2014 Lyginamieji
. o . | svoriai, proc.
2012 Lyginamieji | 2013 Lyginamieji
svoriai, proc. svoriai, proc.
Bendras Dalinis Bendras Dalinis Bendras Dalinis
TURTAS

Nematerialus turtas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
llgalaikis materialus turtas 31075 26919 1049 20,37 100,00 12,91 100,00 0,62 100,00
Transporto priemonés 27957 24462 18,33 89,97 11,73 90,87 0,00 0,00
Kitas materialus turtas 3118 2457 1049 2,04 10,03 1,18 9,13 0,62 100,00
llgalaikio turto i viso 31075 26919 1049 20,37 100,00 12,91 100,00 0,62 100,00

i
]

Atsargos 64334 161577 158372 42,18 52,97 77,47 88,95 93,68 94,27
ISankstiniai apmokéjimai 15068 1569 3735 9,88 12,41 0,75 0,86 2,21 2,22
Nebaigtos vykdyti sutartys 2303 0,00 0,00 1,10 1,27 0,00 0,00
Gautinos sumos 34152 6619 1215 22,39 28,12 3,17 3,64 0,72 0,72
Kitas trumpalaikis turtas 506 506 1920 0,33 0,42 0,24 0,28 1,14 1,14
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 7395 9073 2762 4,85 6,09 4,35 4,99 1,63 1,64
Trumpalaikis turtas i$ viso: 121455 181647 168004 79,63 100,00 87,09 100,00 99,38 100,00

TURTAS IS VISO

152530

208566

169053

100,00

100,00

100,00

Istatinis kapitalas 10000 10000 10000 6,56 44,37 4,79 -183,45 5,92 -75,43
Privalomasis rezervas 1000 2000 2000 0,66 4,44 0,96 -36,69 1,18 -15,09
Nepaskirstytas rezultatas 11536 -17451 -25258 7,56 51,19 -8,37 320,14 -14,94 190,51
IS viso akcininky nuosavybés

22536 -5451 -13258 14,77 100,00 -2,61 100,00 -7,84 100,00

Finansinés skolos 83400 83400 69242 54,68 100,00 39,99 100,00 40,96 100,00
llgalaikiy jsipareigojimy iS
Viso 83400 83400 69242 54,68 0,00 39,99 100,00 40,96 100,00

i
i

Skolos tiekéjams 31230 60946 103317 20,47 67,03 29,22 46,66 61,12 91,38
Pelno mokescio jsipareigojimai 376 0,25 0,81 0,00 0,00 0,00 0,00
Su darbo santykiais susij¢

jsipareigojimai 509 2103 907 0,33 1,09 1,01 1,61 0,54 0,80
Kitos mokétinos sumos ir

jsipareigojimai 14479 67568 8845 9,49 31,07 32,40 51,73 5,23 7,82
Trumpalaikiy jsipareigojimuy

i§ viso 46594 130617 113069 30,55 100,00 62,63 100,00 66,88 100,00
Isipareigojimai i$ viso 129994 214017 182311 85,23 102,61 - 107,84 -
NUOSAVYBEIR

ISIPAREIGOJIMALI IS

VISO 152530 208566 169053 100,00 100,00 - 100,00 -

6
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UAB ,,Rividé“ horizontali pelno (nuostoliy) 2012—2014 m. analizé

3 priedas

Metai

2012

2013

2014

2013/2012

2014/2013

2014/2012

Pardavimy pajamos 864084 | 736045 | 672404 | -128039 -14,82 -63641 -8,65 -191680 -22,18
Pardavimy savikaina 750196 | 653193 | 588150 -97003 -12,93 -65043 -9,96 -162046 -21,60
BENDRASIS PELNAS 113888 82852 84254 -31036 -27,25 1402 1,69 -29634 -26,02
Veiklos sanaudos 103524 108659 107247 5135 4,96 -1412 -1,30 3723 3,60
Pardavimo 17538 29470 16183 11932 68,04 -13287 -45,09 -1355 7,73
Bendrosios ir administracinés 85986 79189 91064 -6797 -7,90 11875 15,00 5078 5,91
TIPINES VEIKLOS
PELNAS (NUOSTOLIAI) 10364 -25807 -22993 -36171 -349,01 2814 -10,90 -33357 -321,85
KITA VEIKLA -1627 -1664 15902 -37 2,27 17566 -1055,65 17529 -1077,38
Pajamos 462 17285 16823 3641,34
Sanaudos 1627 2126 1383 499 30,67 -743 -34,95 -244 -15,00
FINANSINE IR
INVESTICINE VEIKLA -1227 -516 -716 711 57,95 -200 38,76 511 -41,65
Finanés veiklos pajamos 7
Finansinés veiklos sanaudos 1234 516 716 -718 -58,18 200 38,76 -518 -41,98
IPRASTINES VEIKLOS
PELNAS (NUOSTOLIAI 5710 | 27987 | 7807 | -33697 | -590,14 | 20180 -72,10 -13517 -236,73
PAGAUTE
NETEKIMAI

74
PELNAS (NUOSTOLIALI)
PRIES APMOKESTINIMA 7436 -27987 -7807 -35423 -476,37 20180 72,10 -15243 -204,99
PELNO MOKESTIS 376
GRYNASIS PELNAS 7060 -27987 -7807 -35047 -496,42 20180 72,10 -14867 -210,58
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UAB ,,Rividé“ vertikali pelno (nuostoliy) 2012-2014 m. analizé

4 priedas

2012 Lyginamieji

2013 Lyginamieji

2014 Lyginamieji

Metai 2012 2013 svoriai, proc. svoriai, proc. svoriai, proc.
Pardavimy pajamos 864084 736045 672404 100.00 100.00 100.00
Pardavimy savikaina 750196 653193 588150 86,82 88,74 87,47
BENDRASIS PELNAS 113888 82852 84254 13,18 11,26 12,53
Veiklos sanaudos 103524 108659 107247 11,98 14,76 15,95
Pardavimo 17538 29470 16183 2,03 4,00 2,41
Bendrosios ir administracinés 85986 79189 91064 9,95 10,76 13,54
TIPINES VEIKLOS PELNAS
(NUOSTOLIAI) 10364 -25807 -22993 1,20 -3,51 -3,42
KITA VEIKLA -1627 -1664 15902 -0,19 -0,23 2,36
Pajamos 462 17285 0,00 0,06 2,57
Sgnaudos 1627 2126 1383 0,19 0,29 0,21
FINANSINE IR INVESTICINE
VEIKLA -1227 -516 -716 -0,14 -0,07 -0,11
Finanés veiklos pajamos 7 0,00 0,00 0,00
Finansinés veiklos sgnaudos 1234 516 716 0,14 0,07 0,11
IPRASTINES VEIKLOS
PELNAS (NUOSTOLIAI 5710 | -27987 7807 0,66 3,80 1,16
PAGAUTE
NETEKIMAI 74 0,01 0,00 0,00
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
APMOKESTINIMA 7436 -27987 -7807 0,86 -3,80 -1,16
PELNO MOKESTIS 376 0,04 0,00 0,00
GRYNASIS PELNAS 7060 -27987 -7807 0,82 -3,80 -1,16
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