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Pratarme

Siuolaikinémis dinamigko ir konkurecingo verslo salygomis svarbia
reik§mg turi finansiné jmoniy analizé. Ji teikia gana daug i§samios infor-
macijos apie finansing jmoniy biikle ir veiklos rezultatus, jy vietg rinkoje
ir konkurencingumo plétros galimybes bei ateities perspektyvas.

Finansinés analizés informacija padeda nustatyti, ar praeityje jmoniy
vadovy priimti sprendimai buvo tinkami ir tikslis, taip pat pagristi esa-
mus ir biisimus valdymo sprendimus. Finansinés analizés teikiamos in-
formacijos poreikis nuolat didéja. Sia informacija suinteresuoti ne tik vi-
daus (jmoniy vadovybé, darbuotojai), bet ir daugelis iSorés vartotojy (in-
vestuotojai, finansy institucijos, tiek¢jai, pirkéjai, vyriausybé ir kt.). Prak-
tika parodé, kad jmonése, kuriose gerai atlickama finansiné analizé, pri-
imami racionallis valdymo sprendimai ir pasiekiami geri veiklos rezulta-
tai.

Finansiné analizé padeda geriau suprasti vykstancius reiskinius ir
procesus, o svarbiausia — padeda vadovams priimti racionalius valdymo
sprendimus. D¢l Sios priezasties, norint teisingai jvertinti jmonés veiklos
biikle bei rezultatus, reikia suvokti finansinés analizés prasme, jos biidus
ir metodus, mokéti interpretuoti finansinius rodiklius.

Lietuvai jstojus j Europos Sajunga, Salies jmonéms atsiveria naujos
galimybés. Taciau, norédamos iSlikti konkurencingos ES rinkoje, misy
jmonés privalo perimti geriausia Europos jmoniy patirtj. Norint sékmin-
gai konkuruoti arba bendradarbiauti su uZsienio jmonémis biitina sugebéti
tiksliai ir teisingai jvertinti ty Saliy jmoniy finansinius rezultatus ir poten-
ciala, taip pat geriau suvokti savo jmonés biikle ir galimybes. Sj tiksla
pasiekti padeda finansiné analizé.

Didé¢ja ir finansinés analizés, kaip savarankiSko ekonomikos mokslo
ir studijy dalyko, reik§mé ir vieta tarp kity moksly ir discipliny. Ji nagri-
néja finansing jmoniy biiklg, pinigy srautus, veiklos rezultatus, kuria spe-
cifines sgvokas ir rodiklius, susijusius su pamatiniy ir taikomyjy moksly
bei dalyky savokomis ir rodikliais. Finansiné analizé tyrimams taiko logi-
nj metoda. Jmoniy veiklai tirti taikomi indukcijos (einama nuo dalinio
prie bendro) ir dedukcijos (einama nuo bendro prie dalinio) metodai. Ti-
riant Siais metodais jmonése vykstancius reiskinius ir procesus jvertinami
juy tarpusavio rySiai, atskleidziamos jy poky¢iy priezastys, nustatomi
jiems jtakos turintys veiksniai.
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Finansiné analizé yra vienas i§ pagrindiniy studijy dalyky vadybos ir
verslo administravimo bei kitose studijy programose. Ji studijuojama dau-
gelyje Salies universitety ir kolegijy. Studentai i§ finansinés analizés raSo
kursinius, mokslo tiriamuosius ir baigiamuosius bakalauro ir magistro
darbus.

Finansinés analizés studijy dalyko tikslas — suteikti studentams ziniy,
reikalingy jmonés finansinés biiklés ir veiklos rezultaty analizei atlikti bei
jmonés veiklos gerinimo kryptims atskleisti. Sj tiksla pasiekti padés i
finansinés analizés mokomoji knyga. ISstudijave knygoje pateiktas temas,
studentai turéty: mokéti parinkti jmonés veiklos analizés Saltinius ir
techninius biidus; naudoti jmonés veiklos analizés riiSis; sugebéti apskai-
¢iuoti mokumo, pelningumo, kapitalo rinkos, pinigy srauty, veiklos efek-
tyvumo ir kitus rodiklius; mokéti objektyviai jvertinti jvairiy rodikliy po-
kycius, apskaiCiuoti jiems jtakos turéjusius veiksnius; sugebéti surinkta
informacijg apibendrinti, daryti iSvadas ir teikti pasitilymus.

Mokomaja knyga sudaro 9 temos. Jose nagrinéjami svarbiausi finan-
sinés analizés klausimai, turintys teoring ir praktine reikSme. Medziaga
iliustruojama lentelémis ir paveikslais. Kiekvienos temos pabaigoje pa-
teikiami kartojimo klausimai. Jie suformuluoti taip, kad padéty studen-
tams atkreipti démesj | svarbiausius dalykus. Kad studentai jtvirtinty teo-
rines Zinias ir jas mokéty pritaikyti praktikoje, kiekvienos temos pabaigo-
je pateikiamos praktinés uzduotys ir jy sprendimai. Tai puiki galimybé
studentams pasitikrinti savo Zinias.

Autoriai

Jonas Mackevicius — Vilniaus universiteto Ekonomikos fakulteto
Apskaitos ir audito katedros profesorius

Dalia PoSkaité — Vilniaus universiteto Ekonomikos fakulteto
Finansy katedros docenté

Liuda Villis — Mykolo Romerio universiteto

Ekonomikos ir finansy valdymo fakulteto

Bankininkystés ir investicijy katedros lektoré



1 tema

FINANSINES ANALIZES REIKSME,
OBJEKTAS IR METODAS

1.1. Finansinés analizés apibrézimas ir reikSmé
1.2. Finansinés analizés objektas ir turinys
1.3. Finansinés analizés metodas

1.4. Techniniai finansinés analizés budai

Temos nagrinéjimo tikslas — igyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:

P> suprasti finansinés analizés reik§me laisvosios rinkos ekonomikos
salygomis

P> apibidinti finansinés analizés objekta ir metoda

P Zinoti finansinés analizés techninius budus ir svarbiausias jy ypa-
tybes

P moketi praktiskai taikyti pagrindinius techninius analizés buidus
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1.1. Finansinés analizés apibréZzimas ir reikSme

Finansiné analizé — tai visapusis, objektyvus ir nuoseklus jmonés fi-
nansinés ir kity su ja susijusiy veikly tyrimas siekiant padeéti jmonés va-
dovybei priimti teisingus valdymo sprendimus ir jgyvendinti numatytus
tikslus.

Siame apibrézime pabréziami keli svarbiis dalykai:

1) finansiné analizé yra jmonés finansinés veiklos tyrimas, trunkan-
tis tam tikrg laika;

2) finansiné analizé yra ne bet koks, o visapusis, objektyvus ir nuo-
seklus tyrimas. Tik toks tyrimas gali nustatyti tikrag imonés finansin¢ biik-
lg;

3) finansiné analiz¢ tiria finansing jmonés veikla. Ja i§samiai apibii-
dina finansinés buiklés, veiklos rezultaty ir pinigy srauty rodikliai. Pagal
tarptauting finansiniy ataskaity rengimo ir pateikimo sistema finansine
bikle apibtdina trys rodikliai: turtas, nuosavas kapitalas ir jsipareigoji-
mai, o veiklos rezultatus — pajamos ir sgnaudos;

4) finansiné analiz¢ tiria ir kity su finansine veikla susijusiy veikly
— tkinés gamybinés, komercinés ir investicinés veiklos — rodiklius;

5) finansiné analizé tikslas — padéti jmoniy vadovybei pasiekti nu-
matytus tikslus. Finansiniai jmoniy tikslai gali buti labai jvairtis, pavyz-
dziui, sumazinti tam tikras islaidas, padidinti turto ar nuosavo kapitalo
pelninguma, pagerinti produkty ir paslaugy kokybe, uZztikrinti jmoniy
veiklos tgstinuma, surasti naujus veiklos gerinimo rezervus ir kt.

Finansinés analizés reik§mé visada buvo didelé. Taciau ji ypac svarbi
Siuolaikinémis @ikio raidos salygomis. Dabar labai padidéjo informacijos
patikimumo reikalavimai priimant sprendimus, poreikis nuodugniau istirti
priezastinius ry$ius, pirminius ir antrinius veiksnius, lémusius rodikliy
kitimg. Konkurencingos rinkos salygomis ypac reikia efektyvios veiklos
rezultaty kontrolés bei vertinimo sistemos, kad jmoniy vadovybé galéty
kuo tiksliau jvertinti verslo rizikg ir priimti racionalius, tinkamus valdy-
mo sprendimus. Siekdamos sékmingai konkuruoti rinkoje, imonés privalo
nuolat ieSkoti rezervy veiklai gerinti, kurti naujus produktus ir paslaugas,
diegti naujg technika ir technologijas, tobulinti valdymo metodus. Spren-
dziant $iuos uzdavinius svarbig reik§me turi finansiné analizé, ja remian-
tis galima objektyviai jvertinti konkre¢ig ekonoming padétj, jmonés veik-
los salygas ir galimybes.

Tinkamai atlikta finansiné analizé padeda jmonés vadovybei:

1) objektyviai jvertinti finansine jmonés biikle ir veiklos rezultatus,



FINANSINE ANALIZE 9

2) atskleisti vidaus ir iSorés rezervus bei nepanaudotas galimybes;

3) palyginti fakting padetj su planais, normomis ir kitais paramet-
rais;

4) priimti racionalius valdymo sprendimus;

5) numatyti perspektyvas, veiklos strategijq ir taktikq;

6) spresti kitus jmonés veiklos uzdavinius.

Finansiné analiz¢ turi jtakos ir buhalterinei apskaitai (finansinei bei
valdymo) gerinti, vidaus kontrolés sistemai stiprinti. Ypac¢ svarbi finansi-
nés analizés jtaka jmonés planavimo sistemai. Ne paslaptis, kad daznai
jvairaus lygio planai sudaromi ,,i§ akies®, todé¢l jie (ypac ilgalaikiai) labai
skiriasi nuo tikrosios padéties.

Finansiné analizé yra jungiamoji informacijos rinkimo ir valdymo
sprendimy priémimo grandis, todél jos rezultatai daug priklauso nuo nau-
dojamos informacijos apimties ir kokybés. Ji sukuria naujg informacijos
fondg valdymo sprendimams priimti. Taigi finansiné analizé¢ yra svarbus
ekonominés informacijos Saltinis. Remdamasi objektyvia informacija, ji
padeda nustatyti jvairius jmonés veiklos trilkumus, numatyti, kaip juos
Salinti ir jy iSvengti. Finansiné analiz¢ atskleidzia vidinius rezervus ir ga-
limybes geriau dirbti, racionaliau naudoti materialinius, darbo ir finansi-
nius iSteklius.

Finansiné analizé reikalinga ne tik tada, kai planinés uZzduotys yra
jvykdytos ir vir§ytos. Jy jvykdymas ir virSijimas nereiskia, kad iSnaudotos
visos galimybés toliau gerinti darbg. Kartais jmonés, jvykdancios plani-
nes uzduotis, per maZai iSnaudoja jrenginius, dirba neritmingai, gamina
daug broko ir pan., todél finansiné analizé turi buti daroma nuolat, sie-
kiant atskleisti jmonés veiklos rezultatus ir galimybes.

Taigi, apibendrinant finansinés analizés reikSme, galima teigti, jog ji
padeda geriau suvokti jmonéje vykstancius reiskinius ir procesus, tinka-
mai ir objektyviai jvertinti ekonomin¢ jmonés informacija, kuria vado-
vaujantis blty galima parengti ir priimti lankscius bei racionalius valdy-
mo sprendimus. Finansinés analizés metu nustatyti jmonés veiklos prana-
Sumai ir trikumai, tiksliai jvertinta esama padétis ir ateities galimybés
padeda jmonei biiti konkurencingai ir sekmingai tgsti veikla.

1.2. Finansinés analizés objektas ir turinys

Finansinés analizés objektas — tai finansiné jmonés veikla, susijusi

uzmezgant verslo rySius su pirkéjais, tiekéjais, valstybés institucijomis,
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darbuotojais ir kitais rinkos dalyviais. Piniginiai santykiai pasireiskia
piniginiy iStekliy kaupimu, paskirstymu, panaudojimu jmonéje ir yra
glaudziai susij¢ su konkrecia gamybine, komercine, investicine ir tikine
jmonés veikla. Jeigu darbo ir gamybos procesas jmonéje organizuotas
blogai, nukrypstama nuo technologinio rezimo, nesilaikoma gero darbo
organizavimo taisykliy ir kity reikalavimy, bitiny jmonés normaliam
funkcionavimui uztikrinti, visa tai atsiliepia finansinei jmonés veiklai.

Finansiné analizé tiria finansing jmonés veikla pagal jvairius finansi-
nius rodiklius, kurie gali biiti absoliutlis ir santykiniai. Absoliutlis rodik-
liai apskaitomi ir apskai¢iuojami finansinés veiklos procese. Santykiniai
rodikliai sudaromi i§ absoliu¢iy dydziy. Absoliutis rodikliai apibiidina tas
veiklos sritis, kurios sudaro finansinés analizés turinj. Kadangi absoliutiis
rodikliai imami i§ jmonés finansinés atskaitomybés formy, finansinés
analizés turinj ir sudaro: visos jmonés veiklos sritys, kurias atspindi jmo-
nés balansas, pelno (nuostoliy) ataskaita, pinigy srauty ataskaita, nuosavo
kapitalo poky¢iy ataskaita, aiSkinamasis rastas.

Prie pagrindiniy absoliu¢iy rodikliy, apibendrinanciy finansing jmo-
nés veikla, priskiriami bendrasis pelnas, grynasis pelnas, ilgalaikiai ir
trumpalaikiai jsipareigojimai, pardavimo pajamos, pardavimo savikaina,
ilgalaikis ir trumpalaikis turtas ir kt.

Taciau absoliuc¢iy rodikliy neuztenka norint objektyviai ir jvairiapu-
siSkai jvertinti finansing jmonés veiklg ir jg palyginti su kity jmoniy fi-
nansinés veiklos rodikliais. Juk jeigu trys jmonés gavo vienodo dydzio
(tarkime, 100 000 Lt) grynajj pelna, tai negalima daryti i§vados, kad jos
dirbo vienodai pelningai. Todél yra skai¢iuojami jvairdis santykiniai ro-
dikliai, leidZiantys lyginti finansing konkreciy jmoniy veikla, be to, ir
pacios jmonés finansine veiklg galima istirti i§samiau. Labai svarbu, kad
kiekvienos jmonés finansy analitikas, buhalteris ar vidaus auditorius pa-
rengty absoliuciy ir santykiniy finansiniy rodikliy sistemg, kurig naudo-
jant bty galima objektyviai jvertinti finansing jmonés bukle. Finansinés
analizés teoretikai klasifikuoja tiriamus rodiklius jvairiais aspektais. Daz-
niausiai rodikliai skirstomi pagal:

o apimtj (bendrieji, daliniai, specifiniai),

o susidarymo vietq (iSoriniai, vidiniai);

o nustatymo metodikq (absoliutiis, santykiniai),

o pobidj (kiekybiniai, kokybiniai);

® matavimo vienetq (natiriniai, vertiniai, sqlyginiai);

o jtakq ukiniams procesams (pirminiai, tarpiniai),

o sudétj (paprastieji, sudétiniai).
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Finansiné analizé nagrinéja jvairiy rodikliy tarpusavio rysius ir pri-
klausomybe, nustato jy apskai¢iavimo ir tyrimo metodika. Svarbu, kad
jmonéje biity taikoma pastovi ir darni rodikliy sistema.

Atliekant finansing analiz¢ ypa¢ daug démesio turi biiti skiriama fi-
nansinés veiklos gerinimo rezervams atskleisti. Rezervai — tai nepanaudo-
tos galimybés. Rezervai gali biiti skirstomi jvairiais aspektais:

2) pagal iStekliy riisis (materialiniai, darbo, finansiniai);

3) pagal pobiidj (sqmoningai sudaromi rezervai, nepanaudotos ga-
limybés);

4) pagal laikq (retrospektyviniai, perspektyviniai).

Taigi j finansinés veiklos analizés objekta jtraukiama ir visy rasiy re-
zervy paieska jmonés finansinei veiklai gerinti.

Finansinés analizés turinj sudaro i$samus ir kompleksinis jmonés fi-
nansinés veiklos tyrimas siekiant pagerinti finansing jmonés biikle, veik-
los rezultatus, pinigy srautus ir kitus veiklos aspektus. Finansiné analizé
apima §ias svarbias temas:

1. Finansinés ataskaitos — pagrindinis finansinés analizés Saltinis.

2. Finansiniy absoliuciy ir santykiniy rodikliy naudojimas.

3. Trumpalaikio mokumo ir apyvartinio kapitalo analizé.

4. llgalaikio mokumo ir finansinio sverto analizé.

5. Pelno analize.

6. Pelningumo analizé:

6.1. pardavimo;

6.2. turto;

6.3. kapitalo.

7. Veiklos efektyvumo rodikliy analizé:

7.1. sanaudy lygio;

7.2. turto apyvartumo.

8. Kapitalo ir kapitalo rinkos analizé.

9. Pinigy srauty analiz¢.

10. Veiklos testinumo ir plétros analizé.

Pateiktas finansinés veiklos analizés turinys apima svarbiausias te-
mas. [§samus jy tyringjimas padéty objektyviai jvertinti finansing jmonés
bukle, veiklos rezultatus, pinigy srautus, nustatyti vidaus ir iSorés rezer-
vus jmonés veiklai gerinti. Finansy analitikai turi patys nuspresti, kurias
jmonés finansinés veiklos sritis ir joms priklausancius klausimus anali-
zuoti i§smiai, o kurias ne.
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1.3. Finansinés analizés metodas

Finansinés analizés metodas yra techniniy biidy ir priemoniy visuma
jmonés finansinei veiklai ir jos rezervams tirti. Finansiné veikla, kuria
sudaro jvairGis Gikiniai procesai ir operacijos, vyksta nenutrikstamai. To-
dél analizuojamos finansinés jmonés veiklos ir jos rezervy negalima ver-
tinti kaip kazko nekintamo.

Finansiniai rodikliai ir reiSkiniai tiriami atsizvelgiant j glaudy tarpu-
savio ry§j ir priklausomybe, nagrinéjami dinamiskai, strukthriskai ir
kompleksiskai, analizés ir sintezés dialektinéje vienybé¢je. Visi finansiniai
procesai turi bendras tyrimo gaires, kurios detalizuojamos naudojant jvai-
rius informacijos skai¢iavimo ir apdorojimo biidus. Finansinéje analizéje
taikomi ir dedukciniai, ir indukciniai metodai. Dedukcinis dazniausiai
taikomas atliekant kompleksinius tyrimus, kai nuo bendry vertinimy pe-
reinama prie atskiry sudétiniy daliy ir fakty nagrinéjimo. Indukcinis me-
todas taikomas, kai i§ atskiry sudétiniy veiklos sri¢iy rezultaty ar fakty
vertinimo sukuriamas bendras vaizdas ir pateikiamos iSvados visos jmo-
nés mastu. Taigi finansinés analizés metodas yra jvairiapusis, komplek-
siskas, vientisas jmonés ir jos padaliniy finansinés veiklos tyrimas, sie-
kiant iSaiskinti ir jvertinti vidinius rezervus bei gauti informacijg optima-
liems valdymo sprendimams priimti.

Galima i8skirti kelis svarbiausius finansinés analizés metodo ypatu-
mus:

1. Andalitiniy tyrinéjimy sisteminis pobiidis. Jo esmé ta, kad kiek-
vienas tiriamas objektas vertinamas kaip ankstesnés ekonominés sistemos
dalis. Sis ypatumas yra pagrindinis teikiant informacija planavimui ir re-
zultatams jvertinti. Vadovaujantis juo nustatoma, ar tikslingai jmoné nau-
doja turta, kaip vykdomi jsipareigojimai, kaip pasiekti rezultatai priklauso
ar nepriklauso nuo pacios jmonés ir kokios to priezastys.

2. Analizés kompleksiskumas vertinant veiklos rezultatus ir efekty-
vumg, kaip jmonés visy darbo sriciy ir jvairiy tq darbg lemianciy veiks-
niy nustatymas. Kompleksiskumo poveikis ieSkant rezervy pagrjstas tuo,
kad produkcijos gamyba didinama tik taupant visus iSteklius.

3. Analizés nuoseklumas ir objektyvumas tiriant jvairiy rodikliy ki-
timgq, veiksniy, turinciy jtakos jy pokyciams, apskaiciavimas ir vertinimas.

4. Tiriamy rodikliy tarpusavio rysio ir priklausomybés nustatymas,
rodiklius veikianciy vidaus ir iSorés priezasciy nagrinéjimas.

5. Rezervy paieska nustatant tritkumus ir pagrindines veiklos gran-
dis. Rasti rezervai lemia analizés efektyvuma ir aktualuma.
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6. [monés finansinés veiklos gerinimo priemoniy nustatymo ir jgy-
vendinimo kontroleé.

Finansinés analizés metodo principai jgyvendinami naudojant jvairiy
techniniy budy visumg. Tiriant kintanc¢ius ekonominius reiskinius naudo-
jamos statistinés dinaminés eilutés. Tiriant reiSkinius kompleksiskai skai-
¢iuojami veiksniai, siejantys jvairiy lygiy rodiklius. Jie apskai¢iuojami
grandininiy keitimy, balansiniy sugretinimy btidais. Naudojant $iuos bii-
dus rodikliai grupuojami, apskai¢iuojami jy vidutiniai dydziai ir pan. De-
talizuojant reiskinius, jvairts rodikliai suskaidomi j smulkesnius, o véliau
analizés rezultatai apibendrinami indukciniu biidu. Nustacius veiksnius ir
kompleksiskai iSnagrinéjus jmonés veikla, svarbu nustatyti jy susidarymo
priezastj, atskleisti jy tarpusavio rysj ir priklausomybe.

1.4. Techniniai finansinés analizés budai

Techniniai finansinés analizés biidai — tai biuidai informacijos Salti-
niams apdoroti, susisteminti ir apibendrinti. Finansinéje analizéje naudo-
jama gana daug techniniy biidy. Juos autoriai jvardija ir klasifikuoja skir-
tingai. Dazniausiai i§skiriamos dvi grupés:

1. tradiciniai (bendri ekonominiai);

2. matematiniai statistiniai.

Tradiciniai buidai yra $ie: lyginimas, detalizavimas, grupavimas, vi-
dutiniai dydziai, indeksai, procentai, balansiniy sugretinimy, eliminavi-
mo.

Dazniausiai naudojamas lyginimo biidas (vieny ataskaitiniy rodikliy
lyginimas su plano, praeito laikotarpio, prognoziniais, vidutiniais Sakos,
savo jmonés vidutiniais dydziais, su geriausiy jmoniy duomenimis).

Lyginant rodiklius biitina laikytis $iy taisykliy:

e lyginti to paties laikotarpio rodiklius, jvertintus palyginamosiomis
kainomis, vienodus strukttirine sudétimi, analogisky jmoniy, kuriy
gamybos apimtis ir struktiira panasi, duomenis;

e turi biiti vienoda rodikliy apskaiciavimo metodika.

Detalizavimas. Rodikliai gali buti skirstomi pagal:

e gamybos padalinius;
e atlikéjus (skyrius, padalinius, darbuotojus, jvairias tarnybas);
e sudedamasias rodiklio dalis;

e Jaikotarpius.
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Detalizavimas padeda jvairiapusiskai jvertinti tiriamus reiskinius, ro-
dikliy tarpusavio ry$j. Jis glaudziai susijes su grupavimu.

Grupavimas atliekamas pagal ekonomine rodikliy prigimtj, taip pat
pagal bendryjy rodikliy sudedamasias dalis (tarkime, darbo rodikliy gru-
pavimas pagal darbuotojy kategorijas, imoniy grupavimas pagal gamybos
pajéguma, darbo nasuma, turto grupavimas pagal naudojimo laika ir
pan.). Rodiklius galima grupuoti pagal sudétinius bendro rodiklio elemen-
tus (pvz., produkcijos bendra apimtis susideda i§ jvairaus asortimento;
todél galima grupuoti pagal asortimento grupes).

Vidutiniy dydziy skaiciavimas. Naudojant vidutinius dydzius atsklei-
dziamos tipinés reiskinio savybés. Vidutiniai dydziai skai¢iuojami nagri-
néjant ataskaitinio laikotarpio (mety, ketvir€io, ménesio) rodiklius. Daz-
niausiai atlickant analiz¢ naudojami aritmetinis, svertinis ir chronologinis
vidurkiai.

Indeksai — tai santykiniy rodikliy skai¢iavimo biuidas. Indeksai at-
spindi vienmaciy dydziy santykius ir taip jvertina individualius veiksnius.
Grupiniai indeksai atspindi sudétiniy reiSkiniy santykius. Indeksy biidu
galima jvertinti tiriamojo reiskinio kaita, taip pat analizuoti veiksnius ir
nustatyti kiekvieno jy poveikj.

Procentai (lot. pro cento — nuo §imto) atspindi rodiklio pokytj, i§-
reik$ta bazinio dydzio dalimi.

Koeficientai rodo dviejy dydziy santykj.

Balansiniy sugretinimy budas. Sis biidas taikomas tiriamojo reigkinio
veiksniams apskaiciuoti, kai veiksniai susij¢ adityviu rySiu (tarp jy yra
pliuso arba minuso zenklas). Pavyzdziui, pardavimo pajamos = prekiy
likutis laikotarpio pradzioje + gautos prekés — prekiy likutis laikotarpio
pabaigoje. IS Sios lygybés matyti pagrindiniai veiksniai, darantys jtaka
pardavimo pajamy poky¢iui per ataskaitinj laikotarpi. Be to, matome, kad
tarp veiksniy yra skirtingi Zenklai, rodantys nevienoda veiksniy jtakg ga-
lutiniam pardavimo pajamy dydzio poky¢iui.

Eliminavimas — tai budy sistema, kuri leidzia kiekybiSkai jvertinti
kiekvieno veiksnio jtakg tiriamajam dydziui tada, kai veiksniai yra susije
multiplikaciniu rysiu, t. y. kai tarp veiksniy yra daugybos arba dalybos
Zenklas. Pavyzdziui: a) darbininky skaicius x darbo laiko trukme, val. x
valandinis i8dirbis, Lt = pagaminta produkcija tukst. Lt arba b) bendrasis
pelningumas = bendrasis pelnas / pardavimo pajamos. Sis biidas pagrjstas
eliminavimu, t. y. vieno ar keliy veiksniy jtakos panaikinimu, siekiant
apskaiciuoti kito veiksnio jtaka.

Naudojami du eliminavimo btido variantai: 1) grandininiy keitimy,
2) skirtumy. Siy bidy naudojimo pavyzdziai pateikti temos pabaigoje
,Praktinés uzduotys ir sprendimai‘.
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Taikant grandininiy keitimy biidg galima apskaiciuoti 3—4 veiksnius.
Nustatyti didesnj veiksniy skai¢iy dél gaunamy rezultaty nepatikimumo
ekonominéje literatiiroje nerekomenduojama. Veiksniy jtaka yra nustato-
ma eliminuojant, t. y. kei¢iant, bazinj veiksnj ataskaitiniu.

e Veiksniy nustatymo eiliSkumas pradedamas nuo kiekybinio

veiksnio;

e Kity veiksniy pasirinkimo eiliSkumas priklauso nuo veiksnio

reik§mingumo pirmojo kiekybinio veiksnio atzvilgiu;

e Paskiausiai nustatoma kokybinio veiksnio jtaka.

Keiciant kiekvieng i§ veiksniy, kiti veiksniai paliekami nepakite.

Grandininiy keitimy biido sutrumpintas variantas vadinamas skirtu-
my bidu. Naudojant §j biidg ieSkomojo veiksnio nukrypimas nuo jo pa-
grindinés reik§més yra dauginamas i§ kity veiksniy reik§miy, naudojant
grandininiy keitimy biido veiksniy skaic¢iavimo eiliSkumg ir tas pacias jy
skaiCiavimo taisykles.

Grandininiy ir skirtumy btidai pagrjsti eliminavimu, t. y. skai¢iuojant
kiekvieng veiksnj daroma prielaida, kad kiti veiksniai yra nepakite arba
nepakeisti atliekant skai¢iavimus. Be to, taikant §ig veiksniy skai¢iavimo
metodika, kaip jau minéta, bitina laikytis veiksniy skai¢iavimo eiliSkumo
atsizvelgiant j kiekybinj arba kokybinj veiksnio pozymj. Pirmiausia nu-
statoma kiekybinio veiksnio jtaka ir tik tada — kokybinio. Jeigu skai¢iuo-
jama keliy vienody veiksniy jtaka, pasirenkant jo skaiiavimo eiliSkuma,
laikomasi jy reik§mingumo poZymio galutinio rodiklio atzvilgiu.

Taciau $ie btidai turi ir trikumy: 1) jie yra patikimi tik nustatant 3—4
veiksnius, o esant daugiau veiksniy duomenys tampa nepatikimi; 2) nau-
dojant eliminavimg ne visada jmanoma tiksliai suskirstyti veiksnius pagal
kiekybinj ir kokybinj pozymj.

Sudétingi ekonominiai procesai, ypa¢ prognozavimo, tiriami mate-
matiniais statistiniais analizés btidais.

Svarbiausi matematiniai statistiniai analizés biidai yra Sie:

. matematiné statistika;

. ekonometriniai;

. matematinis (daZniausiai tiesinis) programavimas;
. operacijy tyrimas;

. Zaidimy teorija;

. masinio aptarnavimo teorija;

. euristiniai ir kt.

Siy bidy pranagumas — tiksliis skai¢iavimai bei trumpas analizés lai-
kas. Naudojant vieng ar kita matematinj statistinj analizés biida pirmiau-
sia turi buti suformuluotas analizés uzdavinys. Analizés uzdaviniai daz-

NN AW~
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niausiai siejami su rodikliy tarpusavio rySio nustatymu, reik§Smingumo
jvertinimu, prognoziniy tendencijy nustatymu. Taciau dalis minéty budy
placiau naudojami atliekant ekonomine analiz¢ — makrolygiu negu finan-
sin¢ analize¢ — jmoniy lygiu.

Matematinés statistikos biidai naudojami nagrinéjant atsitiktiniy pro-
cesy pokycius, taikant poring arba daugiamatg koreliacijg. Tiriant vien-
mates visumas naudojamos variacinés eilutés, o tiriant daugiamates visu-
mas — koreliacija, regresija, dispersija, komponentinés ir faktorinés anali-
z¢s budai.

Ekonometriniais biidais dazniausiai tiriami vidiniai darbo procesai,
i8laidy ir produkcijos rysis. Dazniausiai remiamasi matricy modelio suda-
rymu. Atliekami variantiniai skai¢iavimai.

Operacijy tyrimo biidais dazniausiai nustatoma, ar valdymo spren-
dimai yra veiksmingi.

Zaidimy teorija priskirtina prie operacijy tyrimo. Ja taikant sukuria-
mi matematiniai modeliai optimaliems sprendimams priimti.

Masinio aptarnavimo teorija pagrista tikimybiy teorija. Jg pasitelkus
nagringjami atsitiktiniy reiskiniy ypatumai, reiSkiniams pritaikomos ma-
tematinés formulés ir atlickamas kiekybinis jvertinimas, nustatomi dés-
ningumai.

Euristiniai biidai — tai neformalizuoti ekonominiy uzdaviniy spren-
dimo btudai. Jie dazniausiai paremti specialisty patirtimi, intuicija, verti-
nimais.

Visi matematiniai statistiniai biidai pagal naudojimo galimybes yra
skirstomi | optimizuojamus ir neoptimizuojamus, o pagal tiksluma — |
tikslius ir netikslius. Prie optimizuojamuyjy tiksliyjy btdy priskiriami ma-
tematinio programavimo ir operacijy tyrimo biidai. Prie optimizuojamy,
pateikianc¢iy apytikrius rezultatus, priskiriami ekstremaliy eksperimenty
planavimo, euristiniai biidai, kai kurie matematinio programavimo, ope-
racijy tyrimo biidai. Prie neoptimizuojamy tiksliyjy — elementariosios
Neoptimizuojamiems apytikriams biidams priklauso matematinés statisti-
kos ir statistiniy bandymy budai.

Minéty ir kity finansinés analizés techniniy biidy naudojimas pri-
klauso nuo nagrinéjamy objekty apimties, analizés tikslo ir uzdaviniy,
taip pat nuo profesinés analitiko kompetencijos.
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121 KARTOJIMO KLAUSIMAI
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Kas yra finansiné analizé?

Kodél bitina atlikti finansine jmoniy analize?

Kas yra finansinés analizés objektas?

Kokias temas ir klausimus nagrinéja finansiné analizé?

Kas yra finansinés analizés metodas?

Kokie pagrindiniai finansinés analizés metodo principai?

1 kokias grupes skirstomi finansinés analizés biidai?

Kokie yra pagrindiniai tradiciniai (bendrieji ekonominiai) analizés
bidai?

Kokie yra pagrindiniai matematiniai statistiniai analizés bidai?

D&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys
Apskaiciuokite bendrojo pelno didéjimo bazinius ir grandininius

tempus. Gautus rezultatus pavaizduokite analitinéje lenteléje.

Turimi Sie duomenys: bendrasis jmonés pelnas 2006 m. sudaré

430 tukst. Lt, 2007 m. — 470 tikst. Lt, 2008 m. — 510 tukst. Lt, 2009
m. — 490 tukst. Lt, 2010 m. — 600 takst. Lt.

Sus:

Sprendimas
Pirmiausia apskai¢iuojame bazinius bendrojo pelno didéjimo indek-

1) 2006 m. — 100,00 proc.;

2) 2007 m. — 109,30 proc. ((470 : 430) x 100);

3) 2008 m. — 118,60 proc. ((510 : 430) x 100);

4) 2009 m. — 113,95 proc. ((490 : 430) x 100);

5) 2010 m. — 139,50 proc. ((600 : 430) x 100).

Bendrojo pelno didéjimo grandininiai indeksai apskai¢iuojami taip:
1) 2006 m. — 100,00 proc.;

2) 2007 m. — 109,30 proc. ((470 : 430) x 100);

3) 2008 m. — 108,50 proc. ((510 : 470) x 100);
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4) 2009 m. — 96,07 proc. ((490 : 510) x 100);

5) 2010 m. — 122,40 proc. ((600 : 490) x 100).

Analizés rezultatus galima pateikti tokios formos analitinéje lenteléje
(gali biti ir kitokios formos):

Metai
Rodiklis proc.
2006 2007 2008 2009 2010
Baziniai didéjimo 100,00 109,30 118,60 113,95 139,50
tempai

Grandininiai didéji- 100,00 109,30 108,50 96,07 122,40
mo tempai

2 uzdavinys
Remdamiesi lentelés duomenimis apskaiiuokite, kiek detaliy vi-
dutini$kai per diena pagaminama vienodomis staklémis:

Stakliy 1 2 3 4 5 6 7 8
numeris

Pagaminta 30 20 15 5 10 20 30 30
detaliy (vnt.)

Sprendimas

Taikome vidutinio aritmetinio vidurkio formule:

30+20+15+5+ 10+ 20 + 30 + 30 = 20 detaliy.
8

3 uzdavinys

Apskaiciuokite ilgalaikio materialiojo turto struktiira i§ Siu
duomeny (Lt):

1. pastatai ir statiniai 1 500 000;

2. masinos ir jrenginiai 350 000;

3. transporto priemonés 590 000;

4. kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 153 670;

5. kitas materialusis turtas 353 060.
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Sprendimas

Pirmiausia apskaiciuojama viso ilgalaikio materialiojo turto (IMT)
verté. Ji sudaro 2 946 730 Lt. Sio turto struktiira yra tokia:
1. pastatai ir statiniai — 50,90 proc. (1 500 000/2 946 730 x 100)
IMT;

2. masinos ir jrenginiai — 8,48 proc. (250 000/2 946 730 x 100) IMT;

3. transporto priemonés — 20,02 proc. (590 000/2 946 730 x 100)
IMT;

4. kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai — 5,21 proc.
(153 670/2 946 730 x 100) IMT;

5. kitas materialusis turtas — 11,98 proc. (353 060/2 946 730 x 100)
IMT.

4 uzdavinys

Apskaiciuokite veiksnius, turéjusius jtakos produkcijos pokyciui
grandininiy keitimy ir skirtumy buidais, remdamiesi Siais duomeni-
mis:

Rodiklis Planas Faktiskai Nukrypimas
Bendroji produkcija | 29 000 31500 +2 500
(Lo
Darbininky skaicius 136 135 -1
Sprendimas

Grandininiy keitimy biidu:

Pirmiausia apskai¢iuojame vidutinj darbininko i§dirbj:
pagal plang 29 000 : 136 =213 23 Lt;

faktiskai 31 500 : 135 =233 33 Lt.

Produkcijos nukrypimui +2 500 Lt jtakos turéjo Sie veiksniai:
e Pakites darbininky skaicius:

136 x 213,23 =29 000 Lt;

135x 213,23 =28 786 Lt.

Pokytis: 28 786 —29 000 =214 Lt.

e Pakites isdirbis:

135 x 233,33 =31 500 Lt;

135x 213,23 =28 786 Lt.

Pokytis: 31500 — 28 786 =2 714 Lt.
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Pokytis i$ viso: —214 + 2 714 =2 500 Lt.

Skirtumy biidu:

e Pakites darbininky skaicius:

(-1)x 213,23 =-213,23 Lt.

e Pakites isdirbis:

135x 20,1 =2713,5 Lt.

Pokytis i§ viso: 2 713,5 — 213,23 =2 500,27 Lt =2 500 Lt.

5 uzdavinys
Apskaiciukite veiksnius, turéjusius jtakos produkcijos pokyciui
grandininiy keitimy budais, jeigu turime Siuos duomenis:

Rodiklis Praéjusieji metai Ataskaitiniai metai

Produkcija (Lt) 580 096 648 531
Darbininky skaicius 220 230
Vidutinis vieno darbi- | 256 241
ninko dirbty valandy
skaiCius
Vidutinis vieno darbi- | 10,3 11,7
ninko dieninis i8dirbis
(L)

Sprendimas

Grandininiy keitimy biidu:

Produkcijos pokyciui 68 435 Lt (648 531 — 580 096) jtakos turé¢jo Sie
veiksniai:

e Pakites darbininky skaicius:

220 x 256 x 10,3 =580 096 Lt;

230 x 256 x 10,3 = 606 464 Lt;

Pokytis: 606 464 — 580 096 = 26 368 Lt.

e Pakites dirbty dieny skaicius:

230 x 241 x 10,3 =570 929 Lt;

Pokytis: 570 929 — 606 464 =35 535 Lt.

e Pakites isdirbis:

230 x 241 x 11,7 =648 531 Lt;

Pokytis: 648 531 — 507 929 = 77 602 Lt.
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Pokytis 18 viso: 26 368 — 35 535 + 77 602 = 68 435 Lt.
Skirtumy biidu:

e Pakites darbininky skaicius:

(+10) x 10,3 =26 368 Lt.

e Pakites dirbty dieny skaicius —35 535 Lt.

e Pakites isdirbis:

230 x 241 x (+14) =77 602 Lt;

Pokytis 1§ viso: 26 368 —35 535 + 77 602 = 68 435 Lt.

6 uzdavinys
Apskaiciuokite veiksnius, turéjusius jtakos produkcijos poky¢ciui

grandininiy keitimy ir skirtumy bidais, jei duomenys tokie:

Rodiklis Planas Faktiskai
Vidutinis stakliy skai¢ius per metus (vnt.) 82 73
Dirbty stakliy dieny skai¢ius per metus 361 347
Vidutinis vienos staklés isdirbis per dieng | 10 15
(LY
Sprendimas

Pirmiausia apskai¢iuojame pagamintos produkcijos apimtj pagal pla-

ng ir faktiskai:

réjo

a) pagal plang: 82 x 361 x 10 =296 020 Lt;
b) faktiskai: 73 x 347 x 15 =379 965 Lt.
Grandininiy keitimy bidu:

Produkcijos padidéjo 83 945 Lt (379 965 — 296 020). Tam jtakos tu-
Sie veiksniai:

e Stakliy skaiCiaus pokytis:

82x 361 x 10=296 020 Lt;

73 x 361 x 10 =263 530 Lt.

Pokytis: 263 530 — 296 020 = -32 490 Lt.

e Dirbty stakliy dieny skaiciaus pokytis:

73 x347x10=253 310 Lt;

Pokytis: 253 310 — 263 530 =-10 220 Lt.

e Stakliy iSdirbio pokytis:

73 x 347 x 15 =379 965 Lt;

Pokytis: 379 965 — 253 310 = 126 655 Lt.
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Pokytis 18 viso: =32 490 — 10 220 + 126 655 = 83 945 Lt.
Skirtumy biidu:

e Stakliy skaiCiaus pokytis:

(73 -82) x 361 x 10 =-32 490 Lt.

e Dirbty stakliy dieny skai¢iaus pokytis:

73 x (347 - 361) x 10 =-10 220 Lt.

e Stakliy iSdirbio pokytis:

73 x 347 x (15—-10) = 126 655 Lt.

Pokytis i$ viso: —32 490 — 10 220 + 126 655 = 83 945 Lt.



2 tema
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IR ORGANIZAVIMAS

2.1. Finansinés analizés Saltiniai
2.2. Finansinés analizés rasSys
2.3. Finansinés analizés organizavimas

2.4. Finansinés analizés rezultaty pateikimas

Temos nagrinéjimo tikslas — jgyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:

P> suprasti finansinés analizés organizavimo jmonéje svarbg ir biiti-
numa

P> apibiidinti finansinés analizés $altinius ir jy ypatybes

P> Zinoti finansinés analizés rasis ir jy klasifikavimo poZymius

P> moketi praktiskai taikyti finansinés analizés Saltinius ir pasirinkti
analizés ris]
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2.1. Finansinés analizés Saltiniai

Finansinés analizés Saltiniai — tai visa surinkta informacija, naudo-
Jjama atliekant analize. Nuo $altiniy sudéties, turinio ir tinkamo panaudo-
jimo labai priklauso analizés organizavimas. Antra vertus, analizés Salti-
niai priklauso nuo analizés programos, analizuojamojo objekto, taip pat
nuo to, kas jg atlicka. Atliekant finansing analiz¢ galima naudoti daug
analizés Saltiniy. Juos sitiloma suskirstyti j Sias grupes:

1) planiniai normatyviniai;

2) buhalterinés apskaitos;

3) atskaitomybeés;

4) neapskaitiniai (zr. 1 pav.)

IMONIU VEIKLOS
ANALIZES SALTINIAI

Planiniai Buhalteriné Atskaitomybé Neitraukti
normatyviniai apskaita apskaita
| Finansiné | |Va1dymo| Mokestiné Finansiné
[ 1

Statistine Vidaus
(valdymo apskaitos)

1 pav. Imoniy veiklos analizés $altiniy klasifikacija

Pazymétina, kad 1 paveiksle pateikta klasifikacija biidingesné jmo-
niy veiklos analizei. Ta¢iau norint atlikti i§samig, visapusiska finansine
analize galima naudoti ir visus nurodytus Saltinius, nors pats svarbiausias
yra finansing atskaitomybeé.

Planiniai normatyviniai Saltiniai — tai verslo planai, biudzetai, sgma-
tos, projektai, programos, standartai ir kiti parametrai. Siy $altiniy rodik-
liai analizés metu lyginami su faktiniais veiklos rodikliais. Tai labai svar-
bu, nes padeda nustatyti, ar jvykdytos planinés normatyvinés uzduotys,
iSaiskinti nukrypimy prieZastis, patikrinti, ar planai, biudZetai, normos
realios. Planiniai normatyviniai duomenys yra tam tikri kriterijai vertinant
jmonés pasiektus rezultatus. ISnagrinéjus Siuos duomenis matyti, kokiy
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rezultaty jmoné siekia. Tada galima vertinti, ar tie planai buvo pagrijsti, ar
imoné numaté visas aplinkybes savo tikslams jgyvendinti.

Buhalteriné apskaita — tai tkiniy operacijy ir Gkiniy jvykiy, iSreiksty
pinigais, registravimo, grupavimo ir apibendrinimo sistema. Ja naudojan-
tis gaunama informacija, reikalinga ekonominiams sprendimams priimti.
Remiantis jos duomenimis sudaroma finansiné atskaitomybé. IS buhalte-
rinés apskaitos daug suzinoma apie jmonéje vykstancius finansinius ir
tkinius procesus ir apie jmonés finansinius rezultatus.

Atliekant nuodugnig analize ne visada uZtenka finansinése ataskaito-
se pateikiamos informacijos, todél norint atskleisti vieno ar kito tikinio
proceso kitimo priezastis ir veiksnius, lémusius Siuos pokycius, pasitel-
kiami apskaitos dokumentai ir registrai, juose sukaupta informacija (pvz.,
Jvairts Ziniarasc¢iai, didzioji knyga, skolininky ar skoly Zurnalai ir pan.).

Atliekant finansing analiz¢ gali biiti naudojamasi ne tik finansinés
apskaitos, bet ir valdymo (vidaus) apskaitos duomenimis. Finansiné ap-
skaita yra reglamentuota jstatymais ir kitais teisés aktais. Valdymo ap-
skaitos sistemg pasirenka jmonés vadovybé.

Taciau daugiausia informacijos finansinei analizei teikia finansiné
atskaitomybé. Joje yra apibendrinta visa informacija apie jmonés veikla
ataskaitiniu laikotarpiu. Finansiné atskaitomybé yra labai reik§minga. Ji
reglamentuojama dviejy lygiy norminiais aktais: LR jmoniy finansinés
atskaitomybés jstatymu ir Verslo apskaitos standartais (VAS), konkreti-
nanciais finansinés atskaitomybés turinj ir buhalterinés apskaitos politikg.
Zemiausias reglamentavimo lygis — metodinés rekomendacijos, detalizuo-
jancios VAS nuostatas.

Finansiné atskaitomybé skirstoms pagal jvairius pozymius: pagal su-
darymo periodiskumg, duomeny apimtj, informacijos apibendrinimo lygj
(zr. 2 pav.)

Nuo 2004 m. sausio 1d. jsigaliojo finansiniy atskaity formos, pride-
rintos prie ES direktyvy ir tarptautiniy apskaitos standarty (TAS).

I$samig meting finansing atskaitomybe sudaro:

1) balansas (2 VAS);

2) pelno (nuostoliy) ataskaita (3 VAS);

3) nuosavo kapitalo pokycCiy ataskaita (4 VAS);

4) pinigy srauty ataskaita (5 VAS);

5) aiSkinamasis rastas (6 VAS).

Trumpg meting finansing atskaitomybe sudaro:

1) balansas;

2) pelno (nuostoliy) ataskaita;

3) nuosavo kapitalo poky¢iy ataskaita;

4) aiSkinamasis rastas.
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Finansiné atskaitomybé

Klasifikuojama pagal
Sudarymo Duomeny apimtj Informacijos
periodiskuma apibendrinimo lygj
Metiné Tarpiné ISsami Trumpa Pirminé | |Suvestiné

Informacija vartotojams pagal jy poreikius

2 pav. Finansinés atskaitomybés klasifikacija

Trumpaja meting finansing atskaitomybe¢ sudaro jmonés, kuriy du i$
trijy jstatymo nustatyty rodikliy finansinés atskaitomybés sudarymo dieng
nevir§ija Siy dydziy dvejus metus i§ eilés, jskaitant ataskaitinius. Pagrin-
diniai rodikliai yra Sie:

® pardavimo grynosios pajamos per ataskaitinius finansinius metus

— 10 mln. Lt;

® balanse nurodyto turto verté — 6 min. Lt;

e vidutinis darbuotojy skaiéius per ataskaitinius metus — 15 Zzmoniy.

Sie kriterijai néra pastovis ir pagal ES reikalavimus gali keistis.

Atliekant finansing analiz¢ pirmiausia reikia jsitikinti, ar finansinése
ataskaitose pateikta finansinés informacija teisinga ir pagrista. Norint at-
sakyti j §j klausima tikslinga susipazinti su auditoriaus nuomone apie vi-
sais reik§mingais atvejais jmonés finansinés biiklés, veiklos rezultaty,
pinigy srauty teisingg atspindé¢jimg jmonés finansinése atskaitose. Taip
pat isitikinti, ar finansiné atskaitomybé atitinka Lietuvos Respublikos
teisés aktus, reglamentuojancius finansine apskaitg ir finansine atskaito-
mybe, ir bendruosius apskaitos principus.

Taciau nors auditorius gerai vertina jmonés finansing atskaitomybe,
asmuo, nagrinéjantis tg atskaitomybe, privalo patikrinti visas finansines
ataskaitas formaliai ir i§ esmés. Tokj patikrinimg reikia atlikti dél to, kad
ir po audito finansinése ataskaitose kartais lieka aritmetiniy klaidy ar kity
netikslumy.
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Formalus patikrinimas, t. y. susipazinimas, kaip uzpildytos visos fi-
nansiniy ataskaity eilutés — ar teisingai apskaiciuotos visos sumos, ar jos
jrasytos j reikiamas eilutes ir skiltis.

Taip pat jsitikinama, ar finansinés ataskaitos atitinka juridiniams do-
kumentams keliamus reikalavimus: ar yra jmonés pavadinimas, adresas,
data, parasai ir kiti rekvizitai.

Esminis patikrinimas susij¢s su duomeny pateikimo tikrumo ir tei-
singumo jvertinimu.

I8 esmés finansines ataskaitas tikrina auditorius, o analize¢ atliekantis
asmuo tokio iSsamaus patikrinimo negali atlikti dél to, kad finansinés ana-
lizés $altiniy patikrinimas i§ esmés yra gana sudétingas procesas ir jj gali
atlikti tik kompetitingas asmuo — auditorius, turintis tokia teis¢. Todél
susipazjstant su finansine atskaitomybe i§ esmés reikia pasitikéti audito-
riaus iSvada ir atlikti tik tokius veiksmus, kurie nereikalauja daug papil-
domos informacijos. Prie tokiy veiksmy priskirtinas finansinés atskaito-
mybés formy tarpusavio darnumo patikrinimas, t. y. patikrinimas, ar
svarbiausiy rodikliy sumos atitinka pateiktas pagrindinése finansinése
ataskaitose. Pavyzdziui, pinigy srauty pokytis pinigy srauty ataskaitoje
turi biti lygus grynyjy pinigy likucio, pateikiamo mety pabaigos ir mety
pradzios balanso skiltyse, skirtumui. Jeigu yra galimybé, biity tikslinga
patikrinti, ar DidZiosios knygos saskaity likuciai atitinka atitinkamy sa-
skaity liku¢iy sumas, nurodytas balanse ir pelno (nuostoliy) ataskaitoje.
Toks esminis rodikliy patikrinimas leisty objektyviau jvertinti finansinés
analizés Saltiniy patikimuma.

Siekiant, kad finansiné analizé¢ buty i§sami ir veiksminga, tikslinga
panaudoti ir j apskaitg nejtrauktus Saltinius. / apskaitq nejtraukti analizés
Saltiniai yra visi tie duomenys, kuriy néra nei planiniuose normatyviniuo-
se, nei buhalterinés apskaitos, nei atskaitomybés Saltiniuose.

Jie skirstomi j dvi grupes:

1) vidaus;

2) iSorés.

I apskaitg nejtraukti vidaus analizés Saltiniai yra tie duomenys, kurie
gaunami jmongéje ir jos padaliniuose. Sie duomenys biina labai jvairis: tai
posédziy, susitikimy, komisijy, konferencijy medziaga, darbuotojy ap-
klausy ir sociologiniy tyrimy rezultatai, techniniai dokumentai (darbo
bréziniai, techniniai pasai, gamybos darby grafikai), jvairi teisiné medzia-
ga (Tikinés sutartys, pretenzijos ir kt.).

| apskaitg neitraukti iSorés analizés Saltiniai yra visi tie duomenys,
kurie gaunami uz jmonés riby ir kuriuos pateikia kitos institucijos. Tai
jvairls statistiniai leidiniai, Zinynai, Ziniasklaidos priemoniy informacija,
vertybiniy popieriy birzy, komerciniy banky, draudimo jmoniy, mokesciy
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inspekcijy, profesiniy apskaitos bei audito ir daugelio kity organizacijy
medziaga.

2.2. Finansinés analizés rusys

Imonés veikla jvairiapusé ir sudétinga, kiekvienos jmonés tikslas —
siekti gery finansiniy rezulaty, t. y. pelningos veiklos. Tod¢l nagringjant
jmonés veikla labai svarbu jvertinti ne tik finansinj rezultatg, bet ir nusta-
tyti jtakos jam turéjusius veiksnius, taip pat atskleisti priezastis, dél kuriy
jvyko tam tikry rodikliy ar veiklos sri¢iy poky¢iai. Tai galima atlikti nau-
dojant jvairias finansinés analizés rusis. Ekonominéje literatiiroje daz-
niausiai nagrin¢jamos jmonés veiklos analizés riiSys skirstomos pagal
Siuos svarbiausius poZymius:

1) pasikartojimo daznuma — vienkartiné ir perioding;

2) laikg — operatyving, retrospektyviné ir perspektyving;

3) palyginimo pobiidj — vidin¢ lyginamoji ir imoniy lyginamoji;

4) analitinés programos turinj — kompleksiné ir teminé;

5) tyrimo kryptj — horizontalioji, vertikalioji, santykiné.

Vienkartiné analizé atlieckama ne nuolat, o tik konkreciais atvejais,
pavyzdziui, jvykus stichinéms nelaiméms, jmonei bankrutuojant, jmonéi
jungiantis ar dalijantis ir pan. Si analiz¢ atlickama jmonés vadovo pave-
dimu.

Periodiné analizé atliekama periodiSkai, pavyzdziui, kas ketvirt],
pusmetj, metus. Si analizé atliekama sistemingai, pagal i§ anksto sudaryta
plana.

Operatyviné analizé. Siandien ekonomikos pazanga reikalauja visus
jmonés veiklos klausimus spresti operatyviai, t. y. veiklos procese. Opera-
tyvumas gamyboje padeda ne tik sparciai atlikti gamybines operacijas,
bet ir skleisti prieSaking patirtj, nustatyti vidinius rezervus, grei€iau likvi-
duoti nesklandumus darbe.

Operatyvumas padeda sutaupyti ne tik laika, bet ir materialinius bei
finansinius iSteklius.

Pagrindinis operatyvinés analizés uzdavinys — nuolat kontroliuoti
jmonés veikla, laiku atskleisti rezervus ir juos tikslingai panaudoti. Ope-
ratyviné analizé atlieckama iSkart atlikus tkines operacijas. Ji pagrista
pirminés apskaitos duomenimis ir tiesioginiu gamybos procesy steb&jimu.
Gautais duomenimis remiamasi ne tik vertinant jmonés darba, atsklei-
dziant rezervus, bet ir atlickant trumpalaikes prognozes. Sios analizés
ypatumas tas, kad ji tiesiogiai susijusi su operatyviniu planavimu, t. y.
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analizuojant jmonés veiklg plac¢iai remiamasi ne tik visos imonés, bet ir
atskiry cechy, darbo bary ir brigady planinémis pamainos ir dienos uz-
duotimis. Taciau svarbiausias Sios analizés pranaSumas yra tas, kad ji
apima trumpus laikotarpius: pamaing, diena, parg, tris dienas, savaite,
dekada.

Kartais operatyviné analizé pasitelkiama nagrinéjant tokio laikotar-
pio kaip valanda veikla, t. y. konkreciai nustatoma, kiek pagaminama
produkcijos per valanda, koks broko procentas ir kt.

Retrospektyviné analizé — tai tam tikro ataskaitinio laikotarpio jmo-
nés veiklos rezultaty tyrimas remiantis finansine ir nefinansine atskaito-
mybe bei buhalterinés apskaitos duomenimis.

Si analizé literatiiroje daznai jvardijama periodine, nes tiriama tam
tikry laikotarpiy — ménesio, ketvircio, pusés mety, mety — jmonés veikla
arba tiesiog didéjanc¢iomis sumomis nuo tam tikro laikotarpio. Retrospek-
tyvinés analizés pagrindiniai uzdaviniai yra $ie:

- objektyviai jvertinti tam tikrg laikotarpio jmongés veikla;

- nustatyti jmonés veiklos trikumus, juos padariusias tarnybas ir
konkrecius asmenis;

- atskleisti vidaus ir iSorés rezervus bei nepanaudotas galimybes sie-
kiant pasalinti trikumus; atskleistus rezervus panaudoti ateityje atliekant
blsimas operacijas ir veiksmus.

Atliekant retospektyving analiz¢ svarbu nustatyti atskiry jmonés fi-
nansiniy rodikliy dinamika, atskleisti jy tarpusavio rysj, itakos jiems tu-
rin¢ius veiksnius. Retrospektyviné analizé turi svarby trikuma — ji pavé-
luotai atskleidzia teigiamus arba neigiamus darbo rezultatus ir todél yra
ne itin veiksminga priemoné operatyviai vadovauti jmonei ir atskiroms
jos grandims.

Imonés veiklos per ataskaitinj ménes] rezultatai pateikiami tik kito
ménesio 8—10 dienomis. Nukrypimams nuo plano nustatyti, jy priezas-
tims ir kaltininkams atskleisti sugaiStama dar keletas dieny.

Taigi i§sami ménesio finansinés veiklos analizé baigiama jpuséjus
kitam ménesiui.

Tokia analizé ir jos i§vados tampa neaktualios, mazai padeda stiprinti
taupuma ir kontrolg. Kai jmonés veikla nagrin¢jama remiantis metinés
atskaitomybés duomenimis, galima nustatyti tik bendrg jmonés raidos
krypti, apibendrinti ir jvertinti jos darbo rezultatus, bet negalima nustatyti
ir i8nagrinéti nukrypimy nuo plano bei nustatytyjy normy priezaséiy, at-
skleisti neiSnaudoty gamybos metu rezervy.

Perspektyviné analizé — tai imonés veiklos rezultaty tyrimas siekiant
numatyti galimas jy reik§mes ateityje. Sios analizés ypatybé — i$nagrinéti
jmonés veiklos operacijas ir procesus i§ ateities pozicijy. Atliekant Sig
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analiz¢ svarbu pripazinti pereinamumo fakta, nustatyti, kaip tam tikri fi-
nansiniai rodikliai kinta arba gali kisti pereinant i§ vieno ataskaitinio lai-
kotarpio j kitg arba i§ ataskaitinio laikotarpio j biisimg planuojamg laiko-
tarpj.

Pripazjstant praéjusiy ir busimy laikotarpiy jvairiy rodikliy dialektinj
ry$i perspektyviné analizé leidzia atskleisti tokius kiekvieno proceso ar
veiklos dalykus, kurie gali biiti svarbls ateityje. Perspektyviné analizé
pateikia jmonés vadovybei informacija, reikalinga sprendziant jmonés
valdymo strateginius uzdavinius.

Imonés vadovybei blina daug lengviau jvertinti ir valdyti jmonés
plétrai jtakos turin¢ius veiksnius ir pasiekti ateityje numatomus rezultatus.
Taciau reikia pripazinti, kad numatyti visus veiksnius ir apskaiCiuoti jy
jtakg jmonés finansiniams rezultatams neretai biina labai sunku arba net
nejmanoma.

Tai susije su verslo dinamiSkumu ir konkurencija, technine pazanga,
naujy produkty ir technologijy kiirimu, darbuotojy iniciatyvomis ir kiry-
biskumu bei daugeliu kity dalyky, lemianéiy naujas veiklos sritis, rezer-
vus ir galimybes.

Daugelis specialisty perspektyving analiz¢ nagrinéja kaip priemong
numatyti 2—3 mety ir ilgesnio laikotarpio jmonés veiklos perspektyvas.
Perspektyviné analizé daznai vadinama prognozine analize. Manoma, kad
pirmiausia reikéty numatyti pagrindinius, geriausiai jmonés veikla apiba-
dinancius finansinius rodiklius: turta, nuosava kapitala, pardavimo paja-
mas.

Vidiné lyginamoji analizé. Viena veiksmingiausiy priemoniy jmonés
veiklos vidiniams rezervams atskleisti yra vidiné lyginamoji analizé.

Sios analizés objektas yra jmonés gamybiniai (cechai, darbo barai,
darbo vietos) ir administraciniai padaliniai. Pagrindinis vidinés lyginamo-
sios analizés tikslas — jvertinti kiekvieno padalinio rezultatus ir jo indélj i
bendra jmonés finansinj rezultatg. Atliekant viding lyginamajg analize
svarbu nustatyti ir kiekvieno padalinio veiklos ypatybes, jo dydj, struktii-
ra, funkcijas, rySius su kitais padaliniais, jy priklausomybe vienas nuo
kito ir kitus veiksnius. Ypatinga démesj reikia atkreipti j vidiniy rezervy
paieska, i padalinio vadovy naudojama priemoniy sistemg rezervams at-
skleisti ir geresniems veiklos rezultatams pasiekti.

Vidiné lyginamoji analizé taip pat svarbi kaip priemoné skleisti pa-
zangiai patir¢iai bei normatyvinéms cechy, brigady, bary ir kity padaliniy
uzduotims nustatatyti.

Vidiné lyginamoji analizé nuo jmoniy analizés pirmiausia skiriasi
nagrin¢jamais rodikliais. Juk Zinoma, kad ne kiekvienas cechas (juo la-
biau brigados ir darbo barai) gamina produkcijg parduoti. Todél pagrindi-
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nis cecho veiklos vertinimo rodiklis yra ne pelnas ar pelningumas, o ga-
mybos i§laidos, atliekamy darby mastas, veiklos organizavimo metodai ir
kt. Atliekant viding padaliniy veiklos analiz¢ galima remtis daug didesniu
natiiriniy rodikliy skai¢iumi.

Vidinés lyginamosios analizés uzdavinys — ne tik siekti gerinti eko-
nominius rodiklius, bet, svarbiausia, panaudoti palyginimy duomenis atsi-
liekantiems padaliniams pakelti iki pirmaujancéiy. Svarbu ne tiek nustatyti
iStekliy atskiruose padaliniuose naudojimo skirtumus, kiek veiksmingas
formas ir biidus Siems iStekliams geriau panaudoti. Todél §i jmoniy veik-
los analizés riiSis yra pranasesné uz kitus vidiniy rezervy atskleidimo ba-
dus. Jos taikymas apibendrina ne vieno, o keliy jmonés padaliniy darbo
patirtj, atskleidzia geriausius, racionaliausius techninius ir organizacinius
modelius, jau jdiegtus | gamybg ir patikrintus praktikoje. Todél vidine
lyginamaja analiz¢ reikia vertinti kaip geriausig pasikeitimo patirtimi
forma ir veiksmingg rezervy atskleidimo biida.

Lyginant svarbu jvertinti ne tik pasiektus faktinius rezultatus, bet ir
planines uzduotis. Vidiné analizé gali biiti ne tik i§sami (kompleksing),
bet ir daliné (vietine), t. y. kai lyginami tik tam tikri rodikliai, pavyzdZiui,
turto naudojimas, atsargy apyvartumas, brokas ir kt. Be to, vidinés lygi-
namosios analizés metu svarbu isaiskinti ne tik tam tikry rodikliy skirtu-
mus, bet ir veiksnius (priklausomus arba nepriklausomus nuo padalinio
veiklos). Toks poziiris garantuoja didesnj lyginimo objektyvuma.

Lyginamoji jmoniy analizé. Diegiami nauji valdymo metodai, moks-
liné techniné pazanga, didéjanti konkurencija skatina dométis kity jmoniy
veiklos rezultatais, patirtimi ir galimybémis. Tarp atskiry tos pacios tkio
Sakos jmoniy ir skirtingy tkio Saky jmoniy yra daug bendry bruozy (te-
chnologija, pagrindiniy ir pagalbiniy cechy sudétis, produkcijos savikai-
nos struktiira ir kt.). Tai leidZia palyginti atskiry jmoniy pagrindiniy fi-
nansiniy rodikliy lygj, spresti, kiek sutelkta gamybos rezervy, kaip naudo-
jami materialiniai ir darbo iStekliai. Kita vertus, praktikoje retai pasitaiko
visiSkai vienody jmoniy, todé¢l biitina parengti metodus skirtingy jmoniy
darbo rezultatams palyginti, atmetant veiksniy, komplikuojanciy rodikliy
lyginima, jtaka.

Lyginamoji jmoniy analiz¢ padeda atskleisti rezervus ir nustatyti fak-
tiniy rodikliy nukrypimy nuo pazangiy tos tkio Sakos arba uzsienio jmo-
niy priezastis. Ji leidZia nustatyti grupés jmoniy skirtingo darbo efekty-
vumo veiksnius bei priimti optimaliausius techninius sprendimus. Teisin-
gai atlikus lyginamaja jmoniy analiz¢ galima rasti vidiniy rezervy, kaip
didinti ir tobulinti net ir pirmaujanciy jmoniy gamyba.

Lyginamaja jmoniy analizg sitiloma atlikti tokia tvarka:

1) i8rinkti lyginamas jmones ir objektus;
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2) nustatyti lyginamy rodikliy ir palyginamumo laipsnj;

3) rinkti, apdoroti informacijg apie lyginamus objektus, parengti ja
lyginti;

4) lyginti ir vertinti analizuojamus rodiklius, nustatyti rodikliy skir-
tumus ir jy priezastis bei veiksnius;

5) apibendrinti analizés rezultatus, parengti i§vadas ir pasidilymus ly-
ginamy jmoniy veiklos efektyvumui didinti, apskaiciuoti ekonominj efek-
ta jdiegus pasitlymus.

Kompleksiné analizé — tai darni finansiniy rodikliy sistema, atspin-
dinti visus (arba daugelj) tikiniy procesy aspektus ir teikianti abibendrin-
tas iSvadas apie jmonés veiklos rezultatus. Svarbiausieji kompleksinés
analizés, i8skiriancios jg 18 kity analizés rusiy, bruozai yra Sie:

a) ja atliekant gali bliti naudojamos visos kitos analizés riiSys;

b) ji apima visas jmonés veiklos sritis: tiekimg, gamyba, pardavima,
investicijas ir kt.;

¢) apima visus padalinius;

d) nagrinéjami visi tarpusavyje susij¢ ir priklausomi jmonés rodik-
liai;

€) remiamasi visais jmanomais analizés Saltiniais.

Atliekant kompleksing analize daugiausia démesio skiriama finansi-
niy rodikliy grupiy ir konkre€iy rodikliy tarpusavio rySiams nagrinéti.
Tiriant rodikliy rySius atskleidziami veiksniai, turintys jtakos rodikliy
apimciai, struktiirai ir jy pokyciams. Labai svarbu tiksliai numatyti komp-
leksinés analizés tikslus ir uzdavinius, nagrinéjamy finansiniy rodikliy
sistema, jy analizés nuoseklumo schema, informacijos apdorojimo buidus,
priemones ir terminus.

Teminé analizé apima konkrecias temas, pavyzdziui, ilgalaikio turto
analiz¢, trumpalaikio turto analize, jsipareigojimy analizé, nuosavo kapi-
talo analizé ir kt.

Horizontalioji analizé padeda nustatyti rodikliy dinamika absoliu-
Ciais dydziais ir procentais bei nukrypimus nuo baziniy rodikliy. Si anali-
z¢ dazniausiai atlickama lyginant 2-5 mety duomenis. Naudojant hori-
zontaligja analize galima jvertinti ilgalaikio ir trumpalaikio turto, pajamy
ir sgnaudy, apyvartinio kapitalo, grynyjy pinigy srauty pokycius.

Naudojant horizontaliajg analiz¢ svarbu jvertinti du dalykus: 1) tin-
kamo lyginamo laikotarpio pasirinkimg 2) baziniy mety, su kuriais lygi-
nama, pasirinkimg. Rodikliy dinamikai vertinti neturi biiti pasirinktas nei
per trumpas laikotarpis, nes sunku matyti bendrg kitimo tendencija, nei
per ilgas laikotarpis, nes aplinka (ekonoming, politiné, teising, socialing),
kurioje veikia jmoné, gali i§ esmés pasikeisti. Taip pat svarbu, kad lygi-
nimo metai (baze) buty jprasti, neiSsiskiriantys jmonés veikloje.
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Atliekant finansine analiz¢ labai svarbu nustatyti, dél kokiy veiksniy
tam tikri rodikliai kito nevienodu tempu, kokios priezastys lémé nukry-
pimus nuo baziniy rodikliy. Taciau horizontalioji analizé daZnai neatsako
1 8j klausimg ir tai yra vienas i§ svarbiausiy trikumy. Jmoniy praktikoje
dazniausiai atliekama balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaity horizontalioji
analize.

Horizontaliosios analizés atmaina yra tendencijy (trendo) analizé.
Tai ilgesnio laikotarpio (5-10 mety) finansiniy ataskaity rodikliy analize.
Jos tikslas — nustatyti tam tikry rodikliy kitimo ir apskritai jmonés finan-
sinés biiklés ir veiklos rezultaty tendencijas bei désningumus. Biitina pa-
brézti, kad tokig analize jmanoma atlikti tik turint palyginamgsias ataskai-
tas. Tokiose ataskaitose rodikliai jvertinami palyginamosiomis kainomis,
apskaiciuoti taikant vienoda metodika, vienodus apskaitos principus. Ro-
dikliai per daugel} mety gali pasikeisti ne vien dél pasikeitusio vadovy
darbo organizavimo, bet ir dé¢l pasikeitusiy apskaitos principy, dél iSorés
priezasciy, susijusiy su valstybés ekonomine ir socialine politika, infliaci-
ja ir kt. Tokiais atvejais, darant iSvadas, reikia atsizvelgti | visus veiks-
nius.

Vertikaliosios analizés tikslas — nustatyti konkretaus rodiklio lygi-
namaja tam tikros visumos dalj procentais. Pavyzdziui, kokj bendrojo
turto sumos lyginamajj svorj sudaro trumpalaikis turtas arba kokj trumpa-
laikio turto lyginamajj svorj sudaro atsargos. Atliekant vertikaligjg analize
galima: jvertinti, ar optimaliai ir racionaliai naudojamas turtas; finansa-
vimo struktiiros pokyc¢ius, nustatyti jmonés pajamy ir sgnaudy struktiirg ir
ju kitimo priezastis; atskleisti jmonés finansinés buklés kitimo tendencijas
ir kt.

Si analizés raisis kartais vadinama struktiirine analize, nes sudaro ga-
limybe susipazinti su finansiniy ataskaity rodikliy struktiira. Taciau atlie-
kant vertikaliajg analize neuztenka apskaiciuoti tam tikry rodikliy struktii-
ra. Si analizé padeda nustatyti ir rodikliy struktiiros per tam tikra laikotar-
pi pokycio priezastis. Ji padeda iSskirti svarbiausius, prioritetinius rodik-
lius. Vertikalioji analizé nustato konkreciy rodikliy tarpusavio rysj ir jtaka
ir tai leidzia daryti tam tikras iSvadas dél vieny ar kity rodikliy pokycio
priezasciy, nes bet koks vieno finansinés ataskaitos rodiklio pokytis gali
turéti jtakos kito ar keliy rodikliy poky¢iui.

Santykiné analizé. Horizontaliosios ir vertikaliosios analizés rezulta-
tai yra pagrindas atlikti santykine analize, t. y. apskaiciuoti jvairius santy-
kinius rodiklius (finansinius koeficientus). Santykiniai rodikliai — tai vie-
no ar keliy absoliu¢iy rodikliy santykis su kitu vienu ar keliais absoliu-
¢iais rodikliais.

Gali buti jvairiis santykiniy rodikliy deriniai, pavyzdziui:
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Santykiniai rodikliai sudaromi pasirenkant absoliucius dydzius i§ pa-
grindiniy finansiniy ataskaity. Santykiné analizé placiausiai naudojama
atlickant finansing analize, nes be santykiniy rodikliy ne tik neimanoma
jvertinti finansiniy procesy kitimo laiko atzvilgiu, nustatyti jvairiy finan-
siniy reiskiniy struktiirg, bet ir i§ absoliu¢iomis sumomis isreiksty rodik-
liy daryti objektyviy ir apibendrinanéiy iSvady. Todél finansinéje analizé-
je apskaiciuojama labai daug santykiniy rodikliy. Be absoliuciy rodikliy,
jie padeda objektyviau atspindéti ir jvertinti tiriamg reiskinj. Finansinéje
analizéje néra grieZtai reglamentuota santykiniy rodikliy skai¢iavimo me-
todika, taCiau jau yra nusistovéjusios santykiniy rodikliy klasifikacinés
grupés ir jy nustatymo metodikos (remiamasi uzsienio Saliy praktika ir
finansiniy institucijy (banky, vertybiniy popieriy birzos, Statisktikos de-
partamento) rekomendacijomis).

Skaiciuojant santykinius rodiklius ir pasirenkant savo metodika buti-
na atkreipti démesj j skaitikliui ir vardikliui pasirinkty absoliu¢iy dydziy
loginj rysj (pvz., nelogisSka skaiciuoti kitos veiklos pajamas vienam pa-
grindinés veiklos darbuotojui ir pan.). Dél netikry rodikliy santykiniai
rodikliai biina nepatikimi, be to, netikri rodikliai nesuteikia biitinos in-
formacijos apie finansinius procesus, o kartais ir apkrauna jmoniy vado-
vus nereikalinga informacija.

Remiantis santykiniais rodikliais galima nesunkiai palyginti skirtingy
imoniy veiklos rezultatus jvairiais aspektais, neatsizvelgiant i tokiy veiks-
nius kaip priklausomybé tam tikrai dikio Sakai, jmonés juridinis statusas,
dydis ir pan. Naudojant santykinius rodiklius galima gana objektyviai ir
tiksliai jvertinti jvairias jmonés veiklos sritis, atskleisti rezervus ir nepa-
naudotas galimybes, prognozuoti ir priimti optimalius valdymo sprendi-
mus. Be to, §i analizé leidZia palyginti jmonés skirtingy laikotarpiy finan-
sinius rezultatus, nustatyti jy kitimo tendencijas. Santykiné analizé ypac
svarbi nustatant veiksnius, turéjusius jtakos konkre¢iy rodikliy poky-
¢iams.

2.3. Finansines analizes organizavimas

Finansinés analizés organizavimo klausimas labai platus, nes gali ap-
imti ir jmonés viduje atlickama analize, ir iSoriniy vartotojy daroma jmo-
niy finansiniy ataskaity analiz¢. Analizés organizavimas priklauso nuo to,
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kokiam vartotojui skirta analizé ir kas jg atliks. Ypac svarbu, kad atlikéjai
turéty atitinkamg i$silavinima ir atsakingai zidiréty i savo darba.

Finansinés analizés darbo organizavimas pirmiausia priklauso nuo
analizés vartotojo poreikiy. Nuo vartotojy analizés tiksly priklauso finan-
sinés analizés mastas ir metodika. Finansinés analizés darbas jmonéje
néra grieztai reglamentuotas ir vykdomas jvairiy valdymo grandziy ini-
ciatyva, ta¢iau jmonéje ja gali atlikti ir iSoriniai vartotojai, todél Sia pras-
me galétume analize suskirstyti | viding ir iSoring.

ISorinés finansinés analizés organizavimo ypatumus lemia iSorinio
vartotojo tikslai ir uzdaviniai. Finansing jmonés analize¢ atlickancios vals-
tybinés institucijos (pvz., Statistikos departamentas, Finansy ministerija,
bankai ir kt.) turi savo tikslus ir savo jau sukurtas analizés metodikas,
todél atlieka tik ja dominancig analize. Pvz., Statistikos departamentas
daugiau nagrinéja socialing ekonoming jmonés veikla; Finansy ministeri-
jos istaigos gali dométis, kaip jmoné vykdo jsipareigojimus biudzetui;
mokesciy inspekcija analizuoja mokesc¢iy mokéjimo eiga, tvarka, rezulta-
tus; kredito jstaigos daugiau démesio skiria jmonés mokumo analizei, kad
pagristy kredito grazinimg. ISorine analize domisi ir investuotojai: juos
domina jmonés pelningumas, finansinis stabilumas, dividendy iSmokéji-
mo politika.

ISoriniai vartotojai, norédami istirti juos dominancius klausimus:

1) turi aiSkiai apibrézti atlickamos analizés uzdavinius;

2) surinkti biiting analizei medziagg (analizés $altinius);

3) matematiskai apdoroti tg informacija;

4) apibendrinti analizés rezultatus ir padaryti iSvadas.

I$samiis duomenys apie jmone ripi jmoniy vadovybei, todél vidine
finansing analize atlieka jmonés darbuotojai, vykdantys jmonés planavi-
mg ir veiklos organizavimg — ekonomistai, padaliniy ir pacios jmonés
vadovai. Cia gali biiti jvairiy analizés atlikimo formy. Viena i§ jy — kai
speciali finansinés analizés tarnyba atlieka analiz¢. Galima iSskirti $iuos
finansinés analizés etapus:

e analizés plano ir programos sudarymas;

o informacijos analizei rinkimas ir patikrinimas;

e analizuojamy rodikliy parinkimas ir skai¢iavimas;

o rodikliy analizavimas ir palyginimas;

e rezultaty apibendrinimas, jforminimas ir jmonés nepanaudoty ga-
limybiy jvardijimas;

e analizés rezultaty ir valdymo sprendimy diegimo kontrolé.

Analizés plane numatomas analizés tikslas, tyrimo objektas, analizés
Saltiniy apimtis, analizés terminy nustatymas, analizés rezultaty pateikimo
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forma. Planuojant numatomi informacijos Saltiniai, konkretiis analizés
atlikéjai, sudaromas kalendorinis analizés grafikas. Analizés planas deta-
lizuojamas naudojantis programa. Programa — i§samus plano skyriy, susi-
jusiy su tyrimo objekto turiniu, i§déstymas. Sudarius plang renkama in-
formacija, patikrinama, ar ji teisinga. Tada pasirenkama analizés metodi-
ka ir pagrindZiami numatomy nagrinéti rodikliy skai¢iavimo ir analizés
bidai.

Atlikus analiz¢ pagal sudaryta plang ir programag nustatomi jmoneés
pranaSumai ir trikumai, apibendrinami rezultatai ir pateikiami pasiily-
mai, kaip gerinti finansine veikla. Sie rezultatai gali bati apibendrinti jvai-
ria forma. Jei analize¢ atlieka vidaus auditorius, tai §i auditoriaus ataskaita
gali buti pateikta specialia jmonés vadovy pageidaujama forma. Plati ana-
litiné ataskaita, kaip aiSkinamojo rasto dalis, jtraukiama ] finansinés ata-
skaitomybés, teikiamos pagrindiniam finansinés informacijos vartotojui —
akcininkams, sudétj. Taciau kad ir kas atlikty analizg, kad ir kam ji buty
skirta, labai svarbi pateikty pasitlymy ir rekomenduojamy priemoniy
jgyvendinimo kontrolé.

Kompleksiniame analizés plane tikslinga numatyti asmenis arba tar-
nybas, atsakingas uz analizés metu atskleisty rezervy panaudojimg ir re-
komendacijy jgyvendinimg. Ypac¢ svarbu kontroliuoti, kaip jgyvendinami
tie pasitlymai, kurie turi jtakos finansiniams rezultatams ir garantuoja
analitinio tikslo jgyvendinima.

Imoniy veiklos analizés atlikimo metodika, analitinio darbo plana-
vimas ir paskirstymas, taikytinos procediiros, techniniai btidai ir informa-
cijos Saltiniai nereglamentuoti jokiuose teisés aktuose. Imonés vadovybé
turéty pati nuspresti, kas tirs jmonés veiklag: finansininkas, vyriausiasis
buhalteris, ekonomistas, vidaus auditorius, padaliniy vadovai ar kt. Dide-
lése imonése veiklos analize turéty atlikti savarankiskos analizés tarny-
bos. Vidutinése jmonése tikslinga sustiprinti vidaus audito tarnybg ir jg
pavadinti vidaus audito ir analizés skyriumi. Analitiky skaicius ir apskri-
tai analitinio darbo organizavimas jmonéje priklauso nuo jmonés dydzio,
organizacinés struktiiros, veiklos strategijos ir tiksly, galiausiai nuo jmo-
nés vadovybés pozitirio j veiklos analize.

Analitinis darbas yra labai kiirybingas ir improvizuotas, jo turinys,
nuoseklumas ir metodika labai priklauso nuo analitiko, todél sunku pa-
teikti analitines procediiras, kurios tikty visais atvejais. Finansiné analizé
— tai valdymo sprendimy pagrindimo filosofija, logiSkai patikrintas biidas
pazinti valdymo sistema. Finansiné analiz¢ tiria ekonominius procesus,
kuriems daro jtaka daugelis objektyviy ir subjektyviy, vidaus ir iSorés
veiksniy. Néra taip lengva pazinti ir iStirti Siuos veiksnius. Analitikas turi
numatyti, kuriam rodikliui reikia skirti daugiau démesio, kaip ji interpre-
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tuoti. Daznai vienas kokybinis rodiklis biina svarbesnis negu keli kickybi-
niai rodikliai.

Finansiné analizé turi padéti ne tik atskleisti, bet ir panaudoti rezer-
vus ir galimybes. Analizuojant reikia tikrinti, ar jvykdyta tai, kas buvo
numatyta atlikus ankstesne analize. Svarbu nustatyti konkreciy rodikliy
dinamika, atskleisti jy tarpusavio rys§j, teigiamy ar neigiamy veiksniy rai-
da, mokéti parinkti duomenis, juos lyginti ir aiskinti.

2.4. Finansinés analizés rezultatu pateikimas

Atlikus finansing analize labai svarbu kuo vaizdZziau ir jtikinamiau
pateikti analizés rezultatus. Tinkamiausia priemon¢ tai padaryti yra anali-
tinés lentelés ir grafikai (kai kurie autoriai analitines lenteles ir grafikus
priskiria prie analizés budy, nors teisingiau juos biity jvardyti analizés
priemonémis rezultatams pateikti). Analitinése lentelése ir grafikuose
pateikta informacija yra gerokai aiSkesné ir vaizdingesné negu Zodinis
tekstas. Labai svarbu mokéti tinkamai parengti analitines lenteles ir grafi-
kus, zZinoti svarbiausius jy sudarymo principus.

Analitiné lentelé — tai rodikliy, apibiidinanéiy tam tikrus jmonés fi-
nansinés veiklos procesus, iSdéstymo forma. Kiekvieng lentelg¢ sudaro
skiltys ir eilutés (vertikalios linijos sudaro skiltis, horizontalios — eilutes).
Kiekviena lentelé turi veiksnj ir tarinj. Veiksnys rodo, apie kg lenteléje
kalbama, tai tam tikry nagrinéjamo dalyko elementy pavadinimai. Lente-
lés turinys atskleidzia, kokiais rodikliais, kokiomis skaitmeninémis cha-
rakteristikomis apibiidinamas veiksnys. Galioja $ios pagrindinés lenteliy
sudarymo taisyklés:

1) analitinés lentelés turi bti vaizdZzios ir lengvai suprantamos;

2) lentelé pagal galimybes turi biiti nedidelé;

3) lentelé turi turéti numerj, pavadinimg, mato vienetus;

4) turi buti tiksliai ir aiskiai suformuluoti lentelés veiksnio eiluciy ir
turinio skil¢iy pavadinimai;

5) lentelé turi turéti bendrus skil¢iy ir eiluciy rezultatus;

6) lentelgje reikia nurodyti, kokio laikotarpio duomenys pateikti.

Patyre analitikai rekomenduoja lentelés rodikliy analizg pradéti nuo
bendry rezultaty. SusipaZinus su jais galima geriau suprasti lentel¢je nu-
rodytus rodiklius ir daugeliu atvejy suformuluoti bendra iSvadg. Paskui
biitina nagrinéti konkreciy skiliy ir eilu¢iy rodiklius.

Analitinés lentelés sudaromos ne tik veiklos analizés rezultatams
iforminti, bet ir analizuojamai informacijai rinkti, surinktiems duomenims
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apdoroti, jvairiems veiksniams apskaiciuoti ir pan. Reikalaujama, kad jos
kuo i$samiau apibudinty nagrinéjamus duomenis. I§ gerai sudaryty anali-
tiniy lenteliy lengva apibendrinti jmonés veikla, nustatyti rodikliy dina-
mika, jy kitimo tendencijas, veiksnius ir priezastinius rysius.
Paprasciausias analitinés lentelés pavyzdys galéty biiti toks.

1 lentelé. Imonés bendrojo ir grynojo pelno plano jvykdymas

Rodikai | ams | Rl Pl k-
1. Bendrasis

pelnas

2. Grynasis pelnas

Grafikai — sutartinis reiSkiniy vaizdavimas linijomis ir geometriné-
mis figliromis. Grafikais tiksliau, populiariau, vaizdingiau ir supranta-
miau pateikiami duomenys, analizés rezultatai. Jie naudojami rodikliams
lyginti, daugelio rodikliy plano vykdymo eigai kontroliuoti, dinamikos,
struktiiros ir raidos désningumams atskleisti ir pan.

Grafikai yra dviejy rusiy — diagramos ir statistikos Zemélapiai. Diag-
rama yra pagrindiné grafiky raisis, kuri dazniausiai naudojama nagrinéjant
veikla, o statistikos zemélapiai dazniausiai naudojami statistikoje ir geog-
rafijoje.

Sudarant diagramas svarbu vadovautis $iais pagrindiniais principais:

1) diagramos turi tiksliai atitikti loging vaizduojamy rodikliy pri-
gimt] ir turinj;

2) diagramoje pateikti rodikliai turi buti aiskiis, suprantami ir ne-
dviprasmiski;

3) ypac svarbu tiksliai pateikti pradinius (bazinius) duomenis;

4) diagramos turi biiti meniskai apipavidalintos, kad atkreipty skai-
tytojy démes;.

Atliekant jmonés ir jos padaliniy kompleksine analiz¢ galima panau-
doti jvairiy formy diagramas: stulpeliy, juosty, linijy, apskritimy, sekto-
riy, jvairias jy modifikacijas ir kt. Pateikiami dazniausiai praktikoje nau-
dojami diagramy pavyzdziai. Pavyzdyje pateikiama analizuojamyjy mety
ketvir¢iy ir mety rodikliy struktiira bei dinamika.
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I ketv. II ketv. III ketv. IV ketv.
3 pav. Stulpeliy diagrama

1V ketv.

11T ketv.

1I ketv.

1 ketv.
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4 pav. Juosty diagrama
Takst. Lt
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20 21
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10 1 0 10
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I ketv. 1T ketv. I ketv. IV ketv.

5 pav. Linijy diagrama
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17 7 10
4

6 pav. Dviguba sektoriy diagrama

25

5
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I ketv. 1T ketv. 11T ketv. IV ketv.

7 pav. Ploto diagrama

12 7 T 25
10 + +20
8T | »
/ +15

6 €

\/ + 10
4 £
P TS5
0 t t } 0

1 ketv. 11 ketv. 11T ketv. IV ketv.
Tukst. Lt

8 pav. Stulpeliy ir linijy diagrama
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iy

9 pav. Dvigubo apskritimo diagrama

Proc.
10 pav. Sektoriy diagrama
10,0 20,0 30,0
| ketv. Il ketv. 1l ketv.

11 pav. Kvadraty diagrama



42 Jonas Mackevicius, Dalia Poskaite, Liuda Villis

35
30 4
25 -~
20
15 4
10
5 4
0 T T L
I ketv. II ketv. I ketv. IV ketv.
12 pav. Kompleksiné diagrama
Proc.
100% ]
80% 1
40% 1
20% 1
0%

I ketv. II ketv. III ketv. IV ketv.

13 pav. Struktariné stulpeliy diagrama
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40
> 50
0 O Proc.
a 33 [ ] makst 1t
37
10,0 18,0 27,0
2007 2008 2009
Metai

14 pav. Stulpeliy ir apskritimy diagrama

55
30 50
37 20 10

2007 2008 2009
Metai

15 pav. Pusiau sektoriy diagrama

2007 2008 2009

Metai

16 pav. Apskritimy diagrama
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a4
Pirminis elementas
1 IIlygio elementas [
. Pirminis elementas
I lygio elementas
II lygio elementas
Pirminis elementas
Rezultatinis - -
dydis M Ilygio elementas [ II lygio elementas
Pirminis elementas
I lygio elementas II lygio elementas
H —{ Pirminis elementas
17 pav. Seimos medzio diagrama
Pirminis Pirminis
elementas — - elementas
II lygio ) ( II lygio
Pirminis elementas element&
elementas
1 lygio
elementas
Rezultati-
nis dydis
Pirminis = T .
clementas I lygio ) ( I lygio )_ Pirminis
( elementas elementas elementas
~_ ~_

18 pav. Molekuliy diagrama
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Kiekviena diagrama turi tiksling savo paskirtj. Stulpeliy, juosty, lini-
ju, kvadraty ir apskritimy diagramos naudojamos rodikliy apim¢iai ir di-
namikai pavaizduoti vertine i§raiska. Siy diagramy formos skirtingos:
analitikas jas pasirenka dazniausiai sickdamas vieno tikslo — kaip jtikina-
miau ir vaizdingiau parodyti imonés veiklos apimties pokycius.

Sektoriy ir pusiau sektoriy diagramos naudojamos rodiklio, pavyz-
dziui, ilgalaikio ir trumpalaikio turto, produkcijos savikainos, jsipareigo-
jimy ir pan., struktiirai pavaizduoti.

Labai informatyvios yra dvigubo apskritimo ir stulpeliy struktiirinés
diagramos. Jos skirtos ne tik rodikliy apim¢iai, bet ir struktiirai pavaiz-
duoti.

Seimos medzio, molekuliy arba piramidziy diagramos naudojamos
tais atvejais, kai pagrindinj rodiklj reikia i$skaidyti j sudedamasias dalis,
kurios turi jtakos pagrindiniam rodikliui ir gali biiti keliy lygiy. Pavyz-
dziui, veiksniai, turintys jtakos turto pelningumui, gali biti pirmo, antro ir
trecio lygio.

. KARTOJIMO KLAUSIMAI

Kas yra finansinés analizés Saltiniai?
Kaip klasifikuojami finansinés analizés Saltiniai?
Pagal kokius pozymius klasifikuojama finansiné atskaitomybeé?
Kaip atliekamas formalus ir esminis finansinés atskaitomybés patik-
rinimas?
Pagal kokius pozymius klasifikuojamos finansinés analizés riisys?
Kas yra operatyviné, retrospektyviné ir perspektyviné analizé, kuo
jos skiriasi?

7. Kokie svarbiausi kompleksinés analizés bruozai?

8. Kas yra horizontalioji, vertikalioji ir santykiné analizé, kuo jos ski-

riasi?

9. Kas organizuoja ir atlieka finansing jmonés analize?

10. Kaip pateikiami ir apibendrinami finansinés analizés rezultatai?

NN~

S @
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&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys

A jmonés trumpalaikis turtas buvo:

2009 m. — 370 takst. Lt, iS jo 190 takst. Lt sudaré atsargos, 110
takst. Lt — per vienerius metus gautinos sumos, 60 tiikst. Lt — pinigai
ir ju ekvivalentai ir 10 tikst. Lt — trumpalaikés investicijos.

2010 m. jmonés atsargos padidéjo 11 proc., o per vienerius metus
gautinos sumos sumaZzéjo 5 proc., pinigai ir ju ekvivalentai padidéjo 6
proc., trumpalaiky investiciju suma nepakito.

Trumpalaikio turto analizés rezultatus 2009 ir 2010 m. pavaiz-
duokite stulpeliy ir apskritimy diagrama.

Sprendimas

Pirmiausia apskaic¢iuojame 2010 m. bendra trumpalaikio turto ir ji
sudaranc¢iy elementy vertg:

- atsargos padidéjo 11 proc. ir sudaré 210,9 tikst. Lt (190 x 11/100
=20,9; 190 + 20,9 = 210,9 tukst. Lt);

- per vienerius metus gautinos sumos sumazg¢jo 5 proc. ir sudaré
104,5 tokst. Lt (110 x 5/100 = 5,5; 110 — 5,5 = 104,5 tiikst. Lt);

- pinigai ir pinigy ekvivalentai sudaré 63,6 tukst. Lt (60 x 6/100 =
3,6; 60 + 3,6);

- trumpalaikés investicijos — 10 tikst. Lt;

- bendra trumpalaikio turto vert¢é 2009 m. sudaré 389,0 tukst. Lt
(210,9 + 104,5 + 63,6 + 10,0).

Toliau apskaiciuojame trumpalaikio turto struktirg. 2008 m. Sio tur-
to struktitra buvo:

1) atsargos — 51,35 proc. (190 x 100/370);

2) per vienerius metus gautinos sumos — 29,73 proc. (110 x
100/370);

3) pinigai ir pinigy ekvivalentai — 16,22 proc. (60 x 100/370);

4) trumpalaikés investicijos — 2,70 proc.

I$ viso: 100,00 proc.

2009 m. sio turto struktiira buvo:

1) atsargos — 54,22 proc. (210,9 x 100/389);

2) pervienerius metus gautinos sumos — 26,86 proc. (104,5 x
100/389);
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3) pinigai ir pinigy ekvivalentai — 16,35 proc.;
4) trumpalaikés investicijos — 2,57 proc.;

I$ viso: 100,00 proc.

Analizés rezultatai vaizduojami stulpeliy ir apskritimy diagramomis.

Tikst. Lt

370,0 389,0

2009 m. 2010m.

2 uzdavinys

Kokiy Ziniy apie versla turi jgyti analitikas, kad galéty gerai at-
likti finansine imonés veiklos analize?

Atsakymas

Kiekvienas analitikas privalo turéti aukstajj iSsilavinimg ir ekonomi-
nio darbo patirties. Siekdamas gerai atlikti finansing jmonés veiklos ana-
lizg, analitikas privalo gerai iSmanyti: 1) Salies ekonomikg (bendrajj vi-
daus produkta, infliacijg, mokes¢iy sistema, paliikany normas, uzsienio
valiuty kursus ir kt.);

2) tkio Sakos, kurioje funkcionuoja jmoné, ypatybes (Sakos vieta
rinkoje ir konkurencinguma, verslo rizika, naujy technologijy jdiegima,
korupcijos lygi, svarbiausius finansinius rodiklius ir kt.);

3) imonés veiklg ir jos valdyma (vadovybés profesionaluma, organi-
zacing valdymo struktiira, jmonés vizija, misijg ir tikslus, buhalterinés
apskaitos politika, vidaus kontrolés sistemg ir kt).

3 uzdavinys

Grafiskai pavaizduokite Igalaikiy ir trumpalaikiy jsipareigojimy
pokytj 2008-20010 m.
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Matyti, kad jmonés jsipareigojimai, nagrinéjant ju skiltji, smar-
kiai kito. Lyginant 2009-2008 m. jsipareigojimai padidéjo net 275,16
proc., t. y. 1 465 818 Lt. DidZiausia jsipareigojimy dalj — 219,98 proc.,
arba 1 195 818 Lt — sudaré trumpalaikiai jsipareigojimai, nes 2008 m.
ilgalaikiy jsipareigojimy jmoné neturéjo. 2010 m. jsipareigojimai su-
mazéjo 18,96 proc., arba 368 705 Lt. 2010 m., palyginti su 2009 m.,
ilgalaikiai jsipareigojimai sumazéjo 44,44 proc., arba 120 000 Lt,
trumpalaikiai jsipareigojimai — 13,61 proc. Isipareigojimy kitimo
tendencijos rodo, jog imonés vadovybé stengiasi atsiskaityti su skoli-
ninkais.

Atsakymas

B Per vienerius
metus mokétinos
sumos ir
1.502.721 trumpalaikiai
1 isipareigojimai

1.739.426

150.000

B Po vieneriy mety
mokétinos sumos|
ir ilgalaikiai
isipareigojimai

543.608

500.000 1.000.000 1.500.0

Ilgalaikiy ir trumpalaikiy jsipareigojimu pokytis 2008-2010 m. (Lt)



3 tema

ABSOLIUCIU IR SANTYKINIU RODIKLIU
NAUDOJIMAS ATLIEKANT FINANSINE
ANALIZE

3.1. Absoliuciy finansiniy rodikliy naudojimas
3.2. SantyKkiniy finansiniy rodikliy naudojimas
3.3. Pradinis jmoniy finansinés biklés, veiklos rezultaty ir

pinigy srauty vertinimas atliekant horizontaliajg ir vertikaliaja
analize

Temos nagrinéjimo tikslas — jgyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:

P> suprasti, kaip panaudojami absoliutiis ir santykiniai finansiniai ro-
dikliai atliekant finansing jmonés analizg

P apibidinti absoliu¢iy ir santykiniy rodikliy pranasumus ir triku-
mus

P> Zinoti, kaip skirstomi absoliutils ir santykiniai finansiniai rodikliai

P> mokéti praktiskai atlikti horizontaligjg ir vertikaligjg analize
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3.1. Absoliuciu finansiniu rodikliu naudojimas

Absoliutis finansiniai rodikliai — tai rodikliai, apskaiciuoti vertine is-
raiSka, remiantis buhalterinés apskaitos duomenimis, ir pateikti finansiné-
se ataskaitose. Lietuviskose finansinése atskaitose jy yra daugiau kaip
100. Tai svarbus informacijos fondas. Labai svarbu tinkamai panaudoti §j
informacijos fonda jmoniy veiklai vertinti. Ne veltui sakoma, kad kiek-
vienas ekonomistas turi mokeéti ,,skaityti“ finansine atskaitomybe, vertinti
joje pateikiamus absoliu¢ius rodiklius. Siuos rodiklius, kadangi jy yra
daug ir jie skiriasi savo turiniu bei reikSme, tikslinga skirstyti j tam tikras
grupes. Sitillome isskirti tris absoliuc¢iy rodikliy grupes:

1) finansinés biklés;

2) veiklos rezultaty;

3) pinigy srauty.

Kiekvienos grupés rodikliai pateikiami tam tikrose finansinése ata-
skaitose (zr. 21 pav.).

Absoliutis finansiniai

rodikliai

Finansinés buklés Veiklos rezultaty Pinigy srauty

I_‘_I

|

s
w2 w2
) g 17} O ‘O o0
| |S€ | |5 g S E2|| 58|28
= = 0 9] 15
=l 1Z £ g g & 2| g2 £2
& o E S5
L
I I I I I I I I
Pelno (nuostoli Pinigy sraut
Balansas
ataskaita ataskaita

21 pav. Absoliutis finansiniai rodikliai

IS 21 pav. matyti, kad finansing jmonés biikle apibtidina turto, nuo-
savo kapitalo ir jsipareigojimy rodikliai, veiklos rezultatus — pajamos ir
sanaudos, o pinigy srautus — pagrindinés veiklos, investicinés veiklos ir
finansinés veiklos pinigy srauty rodikliai. Labai svarbu kuo i§samiau istir-
ti 8iy rodikliy reik§mes, jy poky¢ius (padidéjimg ar sumazéjima) per tam
tikrg laikotarpj.
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Daugiausia absoliuc¢iy finansiniy rodikliy pateikiama balanse. Nagri-
néjant ji ypac reikia atkreipti démesj i tokius straipsnius kaip ilgalaikis
materialusis turtas, trumpalaikis turtas, trumpalaikiai ir ilgalaikiai jsipa-
reigojimai, nuosavas kapitalas ir rezervai, taip pat j jy pokycius.

Sumazéjes ilgalaikis turtas kelia grésmg¢ finansiniam jmonés stabilu-
mui, jeigu jis parduodamas siekiant mazinti finansiniy iStekliy stygiy, o
padidéjes sukelia neigiamy jmonés veiklos pokyc¢iy, jeigu jis jsigyjamas
tik siekiant investuoti 1éSas. Maz¢jantys jrenginiy ir masiny, transporto
priemoniy, kity jrenginiy ir jrankiy straipsniai gamybos jmonése reiskia,
kad dirbama su pasenusiomis technologijomis, dél to galimi dazni gedi-
mai ir nejvykdomos normos, o tai tiesiogiai veikia gaminamos produkci-
jos apimtj.

Smarkiai did¢jantis trumpalaikis turtas, ypa¢ atsargos, kelia grésme
finansiniam jmonés stabilumui, jeigu tai nesusij¢ su veiklos plétra ir page-
réjusiu zaliavy bei medziagy tiekimu arba nepasitikéjimu tiekéjais. Didé-
jan¢ios pagamintos produkcijos atsargos rodo, kad gamyba nesklandi,
pardavimas sulétéjes ir sumazéjes — dél to galimas piniginiy istekliy sty-
gius. Did¢jancios nebaigtos gamybos atsargos liudija, kad dél gamybiniy
techniniy procesy organizavimo nesklandumy, dél technikos gedimy, Ze-
mos darbuotojy kvalifikacijos, blogai organizuoto darbo ir dél to netoly-
giai besikaupianciy produkcijos atsargy gamybos procesas yra sulétéjes.

Padidéjusios gautinos sumos reiSkia jmonés produkcijos pirkéjy ne-
mokuma, bloga debitoriy apskaitg ir kontrole, sumazéjusia atsiskaitymy
politikos kontrolg arba pasikeitusig atsiskaitymy politikg. Didéjantis Sis
straipsnis gali reiksti ir slapta tiekéjo bei pirkéjo sandorj, kuriuo leidZziama
perparduoti tiekéjo produkcijg neatsiskaitant uz ja, o véliau gautg pelng
pasidalyti. Per vienerius metus gautinos sumos gali padidéti ne tik dél
neapdairios jmones kredito politikos pirkéjy atzvilgiu, bet ir dél neatsa-
kingai pasirinkty partneriy arba kai kuriy vartotojy (uzsakovy) nemoku-
mo ir net bankroto, taip pat dél nenuosaikiai spartinamo pardavimo mas-
to.

Per vienerius metus sumazéjusios gautinos sumos gali biiti paslijusiy
santykiy su savo klientais priezastis. Be to, gali biiti netinkamai valdomi
pinigy srautai. Debetiné skola gali staigiai sumazéti dél to, kad jmoné
priversta sumazinti pardavimg i§simokétinai, galbit ir todél, kad produk-
cijos vartotojai grei¢iau sumoka paskutines skolas, kad paskui su $ia jmo-
ne neturéty reikaly.

Biitina atkreipti démesj | likvidziausio trumpalaikio turto straipsnio
»Pinigai ir pinigy ekvivalentai* pokycius. Sumazgj¢ grynieji pinigai sg-
skaitose gali reiksti, kad produkcija arba paslaugos sumazéjo, pirkéjy jsi-
pareigojimai nevykdomi, kad jmoné neveikli kontroliuvodama pirkéjy mo-



52 Jonas Mackevicius, Dalia Poskaité, Liuda Villis

kuma; jmonés veikla siaurinama, jeigu tai nesusije su pirkéjy ar klienty
pageréjusia finansine bukle ir padidéjusiu pasitikéjimu jais; kad investici-
né jmongs veikla plétojama pleCiant jmong ir naudojant papildoma pelna.
Padidéje grynieji pinigai saskaitose gali reiksti, kad jmonés vadovybé
nesugeba ,,daryti naujy pinigy“, t. y. naudoti jy jvairiose jmonés veiklos
srityse.

Vertinant trumpalaikio turto pokycius biitina atsizvelgti | tai, kad Sis
turtas yra likvidus ir jis, kitaip negu ilgalaikis turtas, gali bti labai greitai
parduotas ar jsigytas. Jo kitimo tendencijos sietinos su konkretaus laiko-
tarpio jmonés politika, o ne su ilgalaikémis perspektyvomis.

Staigiai padidéjusios trumpalaikés mokétinos sumos atspindi padidé-
jusias skolas darbuotojams, biudZetui, tiekéjams, kredito institucijoms
(jeigu tai susij¢ su teigiamais mokumo poky¢iais, kai tiekéjai padidina
tiekimo kreditus, pastebéje geresne finansine bukle), pablogéjusig tiekéjy
finansine biklg, kai jie sumazina tiekimo kainas; tiekéjy ir klienty susita-
rimg mokéti uz tiekiamg produkcijag mazesne kaing. Be to, labai padidéjes
trumpalaikiy jsipareigojimy straipsnis daznai reiskia, kad jmoné turi dide-
liy finansiniy problemy.

Padidé¢je ilgalaikiai jsipareigojimai liudija, kad jmoné nesugeba laiku
atsiskaityti, t. y. kad jmonés ilgalaikis mokumas yra pablogéjes arba kad
sudaryti nenaudingi sandoriai.

Vertingos informacijos apie jmonés finansinés buklés pokyc€ius per
tam tikrg laikotarpj galima gauti nagrinéjant turto ir nuosavo kapitalo bei
jsipareigojimy struktiirg. Atliekant §ig analiz¢ gali biiti atskleisti tokie
neigiami dalykai, rodantys blogé¢jancia jmonés finansinés bikle, kaip pa-
didéjes atsargy straipsnis, palyginti su bendra turto suma, arba sumazéjusi
nuosavo kapitalo dalis ir padidéjusi ilgalaikiy bei trumpalaikiy jsipareigo-
jimy dalis.

Pelno (nuostolio) ataskaitoje svarbiis pardavimo pajamy ir sgnaudy
straipsniai. Sumazéjusios pardavimo pajamos reiSkia arba sumazéjusia
paklausg, arba ganétinai gerai organizuota pardavima, rinkodaros stoka,
nepagrijsta kainy politikg. MaZéjantis pardavimo pajamy straipsnis kele-
rius metus i§ eilés reiskia, kad jmonés gaminama produkcija ne visiskai
atitinka vartotojy paklausa, o tai ganétinai svarbi priezastis, lemianti jmo-
nés iSlikimo rinkoje galimybes.

Neigiamai jmonés veikla gali veikti ir staigiai padidéjusios pardavi-
mo pajamos, rodancios, kad gaminiai buvo iSparduoti prie§ likviduojant
jmone, jeigu padidéjes pardavimas néra susijes su teigiamais procesais,
didéjancia produkty paklausa, gera kainy politika ir rinkodara.

Didéjantys sgnaudy straipsniai, nesusij¢ su gamybos proceso plétra,
reiSkia, kad iStekliai naudojami netaupiai, netvarkingai organizuojama
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jmonés veikla — §vaistomos 1éSos neapgalvotiems brangiams pirkiniams,
plec¢iamas valdymo personalas, nepagristai didinamas jo darbo uzmokes-
tis, pleCiama negamybinés veiklos sritis (nepelninga), blogai organizuo-
jama finansiné veikla arba patiriama nenumatyty ypatingos veiklos nuo-
stoliy.

Atkreiptinas démesys j bendryjy ir administraciniy sgnaudy straips-
nio pokycius. Didéjantis Sis straipsnis, nesusijes su gamybos proceso plét-
ra, vienareik§miskai rodo, kad jmonés vadovybé¢ siekia tik savo tiksly ir
visiskai nesirlipina jmonés veiklos testinumu. Tokia padétis rinkos eko-
nomikos saglygomis daugeliu atveju veda jmones prie bankroto.

Apie finansine jmonés biiklg ir veiklos rezultatus galima daug suzi-
noti nagringjant svarbiausius pinigy srauty ataskaitos straipsnius. Ypac
atkreiptinas démesys j pagrindinés veiklos pinigy srautus. Sumazéje Sios
veiklos pinigy srautai reiskia, kad triiksta pinigy pagrindinei (gamybos,
prekybos, paslaugy teikimo) veiklai vykdyti ir plétoti, taip pat naujiems
gamybiniams jrenginiams jsigyti, mokes¢iams, draudimo jmokoms, palii-
kanoms, dividendams sumokéti. Sumazéje investicinés veiklos pinigy
srautai rodo pinigy iSmokas isigyjant ilgalaikj turta, statant, rekonstruo-
jant ar remontuojant pastatus, jrenginius ir kitg ilgalaikj materialyjj turta,
jsigyjant vertybinius popierius ir kt. Sumazéj¢ pinigy srautai i§ finansinés
veiklos liudija, kad per ataskaitinj laikotarpj pablogéjo finansiniai santy-
kiai su treCiaisiais asmenimis, nesugebama pasinaudoti iSorés finansavi-
mo Saltiniais. I§ sumazéjusio $io pinigy srauty ataskaitos straipsnio gali-
ma spresti, kiek jmoné sumokéjo pinigy uz paskoly grazinimg, paliikanas,
uz superkamas savas akcijas, iSperkant anksciau isleistas jmonés obligaci-
jas, vekselius ar kitus vertybinius popierius.

Absoliuciy finansiniy rodikliy ir jy pokyc¢iy analizé padeda ne tik at-
skleisti kai kuriuos jmonés veiklos trikumus, bet ir nustatyti kitas anali-
z¢&s kryptis.

3.2. Santykiniu finansiniu rodikliu naudojimas

Santykiniai finansiniai rodikliai, apskaiciuoti lyginant du ar daugiau
rodikliy, — daug akivaizdesni ir reik§mingesni negu absoliutiis rodikliai.
Naudojant santykinius rodiklius galima gana objektyviai ir tiksliai jvertin-
ti jvairias jmonés veiklos sritis, atskleisti rezervus ir nepanaudotas gali-
mybes, numatyti ir priimti optimalius valdymo sprendimus. Todél finan-
sininkai, buhalteriai, analitikai, ekonomistai, auditoriai turi mokéti ap-
skaiCiuoti jvairius santykinius finansinius rodiklius ir jais remdamiesi
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iSaiskinti konkrecius dalykus. Svarbu ne tik teisingai juos apskai¢iuoti,
bet ir mokeéti interpretuoti. Tam dabar skiriama vis daugiau démesio.

Zinotina, kad santykinio rodiklio ir skaitiklis, ir vardiklis turi buti
vienodai jvertinti ir iSmatuoti, priklausyti tam paciam laikotarpiui. Santy-
kiniai rodikliai nebus reik§mingesni, jeigu jie nelyginami su:

1) tos pacios jmonés praé¢jusio laikotarpio rodikliais;

2) planiniais, samatiniais ar kitais numatytais rodikliais;

3) tos pacios tkio Sakos kity jmoniy rodikliais.

Nagrinéjant santykinius finansinius rodiklius Zinotina, kad jie pati-
kimi tiek, kiek patikimi absoliutiis rodikliai, kuriais remiantis jie buvo
apskaiciuoti.

Vertinant tking gamybine, finansing ir investicing jmoniy veiklg re-
miamsi daugeliu santykiniy finansiniy rodikliy. Juos galima apskaiciuoti
i$ balanso, pelno (nuostoliy), pinigy srauty ir kity ataskaity taip pat tiesio-
giai — 1§ buhalterinés apskaitos informacijos fondo. Daugelis rodikliy tar-
pusavyje susije, 1§ jy galima apskaiciuoti kitus rodiklius. Santykiniai ro-
dikliai skiriasi savo svarba ir naudojimo tikslais. Atskiroms Sakoms ir
imonéms, jeigu jos funkcionuoja skirtingai, reikalingi skirtingi santykiniai
rodikliai. Vieni rodikliai reikalingi jmonés operatyvinéms problemoms
spresti, trumpalaikei veiklai uztikrinti, kiti — ilgalaikéms perspektyvoms
numatyti, prognozéms atlikti, strateginiams sprendimams priimti. Skirtin-
giems jmonés valdymo lygmenims irgi reikalingi skirtingi santykiniai
rodikliai, nes vadovy atsakomybé yra nevienoda. Pazymétina ir tai, kad
vadovo poreikis specifiniams rodikliams keiciasi, jeigu keiciasi jo pro-
blemos.

Reikia vengti netikry santykiniy rodikliy. Netikri santykiniai rodik-
liai yra tie, kurie apskai¢iuojami dalijant tarpusavyje logiskai nesusijusius
dydzius, nors matematiskai panaSius | santykinius rodiklius, pavyzdZiui,
sumokéty paliikany ir pardavimo santykis. Sumokétos paliikanos, ypac jei
mokamos uz ilgalaike paskola, nepriklauso nuo pardavimo apimties, todél
paliikany procentas gali biiti lyginamas ne su pardavimo apimtimi, o su
skolos dydziu. Pardavimo pajamos, tenkanc¢ios vienam gamybos darbuo-
tojui, irgi néra geras santykinis rodiklis, nes jmoné gali parduoti ne tik
savo gamybos, bet ir pirktus gaminius, o tai néra jo darbo rezultatas.

Kaip ir kitos valdymo priemonés, santykiniai rodikliai gali biiti nau-
dojami klaidingai arba net piktybiskai. Yra keletas situacijy, kai santyki-
niai rodikliai gali klaidinti, jeigu bus nejzvalgiai panaudoti. Tarkime, tu-
rime dvi tos pacios pramonés Sakos jmoniy duomenis: A jmonés parda-
vimo pajamos ataskaitiniais metais, palyginti su praéjusiais metais, padi-
déjo 10 proc., o B jmonés — 30 proc. Taigi A jmoné gali biiti vertinama
kaip turinti menka pardavimo prieaugj, palyginti su B jmone. Bet vienas
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18 veiksniy, turinéiy jtakos jmonés plétrai, yra jos uzimama rinka. Prakti-
ka rodo, kad lengviau padidinti mazg rinka negu didelg. Todél, aiskinantis
minétus rodiklius, tikslinga papildyti informacija apie kiekvienos jmonés
turimos rinkos dalj. Tarkime, turime tokius duomenis:

Turimos rinkos dalis proc. A jmoné B jmoné
Ataskaitiniais metais 55 10
Praéjusiais metais 50 13

A jmonés nedidelis pardavimo prieaugis grindziamas tuo, kad ji dis-
ponuoja didesne rinkos dalimi. Be to, savo jau ir taip nemazg dalj ji padi-
dino dar 5 proc., o B jmonés rinka 3 proc. sumazéjo. I§ pateikto pavyz-
dzio daroma iSvada, kad visus santykinius rodiklius bitina aiskinti atsi-
zvelgiant | konteksta, objektyviai jvertinti.

Autoriai pateikia skirtingas santykiniy rodikliy vertinimo schemas.
Pastaraisiais metais tapo madinga santykiniy rodikliy reik§mes jvertinti
balais, ,,svorio“ koeficientais ir kitokiais iSvestiniais dydziais. Tokios baly
sistemos triikumas yra tas, kad neaisku, kokiais principais ir kriterijais yra
nustatomi Sie balai. Manoma, kad jmonés finansy analitikas pats turéty
parengti santykiniy rodikliy vertinimo sistemg, atsizvelgdamas j tikio Sa-
kos ir jmonés ypatybes, ekonoming ir socialing $alies biikle ir kitus vidaus
bei iSorés veiksnius. Pazymétina, kad Siuolaikinémis labai dinamiSko ir
konkurencingo verslo salygomis negalima naudoti keleriy mety senumo
ar iSplétotose rinkos ekonomikos Salyse naudojamy santykiniy rodikliy
vertinimo sistemy. Jos gali biiti kaip pagrindas kuriant savo vertinimo
metodika. Sitlytina naudoti 5 lygiy santykiniy rodikliy vertinimo sistema,
sudarytg atsizvelgiant j fikio Sakos vidutiniy rodikliy lygj, bitent:

1) labai gera — rodiklio reik§mé, kuri gerokai (daugiau kaip 100
proc.) virsija Sakos jmoniy rodiklio lygj;

2) gera — rodiklis virSija (maziau kaip 100 proc.) vidutinj Sakos
jmoniy rodiklio lygj;

3) patenkinama — rodiklis atitinka vidutinj Sakos jmoniy rodiklio
lygij arba Siek tiek nuo jo skiriasi;

4) nepatenkinama — rodiklis nesiekia vidutinio Sakos jmoniy rodik-
lio lygio;

5) bloga — rodiklis yra gerokai blogesnis uz vidutinj Sakos jmoniy
rodiklio lygj.

Kadangi i$ finansinés atskaitomybés galima apskaiciuoti daug ir jvai-
riy santykiniy rodikliy, tai juos finansinés analizés teorijoje jprasta klasi-
fikuoti. Taciau bendros rodikliy klasifikavimo sistemos néra. Kai kurie
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autoriai sitilo i$skirti tokias rodikliy grupes, kurios, jy nuomone, yra pa-
¢ios svarbiausios, t. y. turto, kapitalo ir jsipareigojimy. Kiti autoriai sitilo
klasifikuoti rodiklius pagal jmonés veiklos sritis: apriipinimo, gamybos,
paslaugy, pardavimy ir pan. Atskirai i$skiriami Sakiniai rodikliai: pramo-
nés, komercijos, transporto jmoniy, banky veiklos rodikliai.

ISnagrinéjus Zymiausiy pasaulio finansinés analizés specialisty dar-
bus ir juose nagrinéjamus finansiniy ataskaity rodiklius, miisy nuomone,
tikslingiausia biity pateikti tokias jy grupes:

1. pelningumo;
mokumo;
veiklos efektyvumo;
kapitalo rinkos;
pinigy srauty;
veiklos tgstinumo ir plétros.

Klekv1ena santykiniy finansiniy rodikliy grupé dar skirstoma i po-
grupius, kuriuos sudaro jvairts rodikliai (Zr. 22 pav.).
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22 pav. Finansiniy santykiniy rodikliy klasifikacija

22 pav. pateikta santykiniy rodikliy klasifikacija yra logiska ir nuo-
sekli, nes daugelj rodikliy lengva priskirti vienai ar kitai grupei ir pogru-
piui. Taciau bitina pabrézti, kad néra idealiy santykiniy rodikliy ir jy kla-
sifikacijy, kurios patenkinty visy informacijos vartotojy (vidaus ir iSorés)
poreikius. Atlikti moksliniai tyrimai rodo, kad tie patys rodikliai autoriy
pateikiami jvairiose rodikliy grupése. Be to, tas pats rodiklis apibiidina-
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mas skirtingomis sgvokomis. Dél to sunkiau suvokti $iy rodikliy esmg ir
ju apskaic¢iavimo metodika. Lietuviy autoriy darbuose tas pats rodiklis
jvairiai ver¢iamas i§ angly ar vokieciy kalbos j lietuviy kalba, todél skir-
tingai aiSkinamas. Taip pat reikia atsizvelgti | tai, kad uZsienio autoriai
pateikia rodikliy apskai¢iavimo metodika remdamiesi savo Salies finansi-
némis ataskaitomis. Kaip Zinoma, kai kurie $aliy finansiniy ataskaity ro-
dikliai skiriasi ir savo pavadinimais, ir turiniu. Todél ir tie patys rodikliai
jvairiy Saliy autoriy apskai¢iuojami su ,.,tam tikrais niuansais®, tad lietuviy
autoriams labai sunku perprasti kai kuriy rodikliy apskai¢iavimo metodi-
ka. Be to, automatiskai taikyti uzsienio Saliy autoriy pateikty rodikliy ap-
skai¢iavimo formuliy negalima. Biitina atsizvelgti ] miisy Salies finansi-
nés atskaitomybés ypatybes ir terminologijg.

Finansy analitikas didelés reikSmés santykiniy finansiniy rodikliy
grupavimui teikti neturéty, svarbu suprasti iy rodikliy prasme, apskaicia-
vimo metodika bei tvarkymo ypatumus. Ypac svarbu mokéti objektyviai
jvertinti rodikliy reikSmes ir jy pokycius. ISsami santykiniy rodikliy ana-
lizé padeda atskleisti jvairius jmonés veiklos trikumus, atsakyti j klausi-
mus, kaip, kada, kur ir kodél tai jvyko. Daugelis santykiniy rodikliy susi-
je, todél juos lyginant ir aiSkinant rySius informacijos vartotojams galima
suteikti labai daug naudingos informacijos.

3.3. Pradinis imoniu finansinés bukles, veiklos
rezultaty ir pinigu srautuy vertinimas atliekant
horizontaliaja ir vertikaliaja analize

Balanso, pelno (nuostoliy) ir pinigy srauty ataskaity horizonta-
lioji analizé

Jau minéta, kad horizontalioji analizé padeda nustatyti finansiniy ata-
skaity rodikliy dinamikg. Horizontaliosios analizés rezultatus galima ap-
skaiCiuoti ir iSreiksti absoliuciais dydZziais ir procentais ir taip nustatyti
nukrypimus nuo baziniy rodikliy. Horizontaliosios analizés atlikimo algo-
ritmas yra toks:

1) absoliutus rodiklio pokytis — Ad =4, — 4,;

. i . A - A .
2) procentinis rodiklio pokytis — AA4% = lA 9 %100 ; &ia:
0
A, — ataskaitinio laikotarpio duomenys;
Ay — praéjusio (bazinio) laikotarpio duomenys.
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Lyginti pasirinkta bazé neturéty biiti lygi nuliui arba neigiamam
skaiciui. Jeigu taip atsitinka, nukrypimai procentais neskai¢iuojami.

Finansiniy ataskaity rodikliy horizontaliajai analizei atlikti sitilome
sudaryti tokios formos analiting lentele.

2 lentelé. Balanso ir kity finansiniy ataskaity rodikliy horizontalioji analizé

Eil. | Rodiklio pava- | Ataskaitiniai Praéjusieji Pokytis

Nr. dinimas metai metai Lt

Proc.

Atliekant horizontaligja analize skai¢iuojama kiekvieno ataskaitos
(balanso, pelno (nuostoliy), pinigy srauty) straipsnio, turin¢io skaiéiy,
rodikliy kitimo dinamika. Apskaic¢iavus pabraukiami labai pakit¢ rodik-
liai. Atlikus analize nurodoma, kaip per ataskaitinj laikotarpj pakito pa-
grindiniai (grupés) rodikliai, pvz., ilgalaikis turtas padidéjo, taip pat kuriy
straipsniy, sudaranciy visg ilgalaikj turta, pokytis turéjo tam padidéjimui
jtakos. Straipsniai, kuriy pokytis Siam rodikliui buvo nereik§mingas, neis-
skiriami.

Horizontaliaja analize¢ siiloma pradéti nuo balanso rodikliy analizés.
Si analizé vaizdZiai atskleidzia balanso rodikliy poky¢ius absoliu¢iomis
sumomis ir procentais. IS horizontaliosios analizés duomeny galima
spresti, kuri imonés ilgalaikio ar trumpalaikio turto dalis didéjo sparciau,
o kuri atsiliko ir kurie finansavimo Saltiniai padéjo konkretiems turto
elementams didéti, palyginti su praéjusiais laikotarpiais. Be to, horizonta-
lioji balanso analizé atspindi ir ijmonés skoly didéjimo tempus i§ viso ir
pagal atskiras jy rusis.

Atliekant horizontaligja balanso straipsniy analiz¢ ir ypa¢ vertinant
turto straipsniy kitimo tendencijas, turto didéjimo tempus reikia lyginti su
pardavimo pajamy didé¢jimo (kitimo) tempais. Létesni pardavimo pajamy
didéjimo tempai uz turto didéjimo tempus gali reiksti, kad 1éSos turtui
jsigyti naudojamos neracionaliai, jeigu tai nesusije¢ su jmonés veiklos rest-
ruktiirizacija arba kitomis pateisinamomis turto didéjimo priezastimis.

IS horizontaliosios balanso analizés rezultaty galima pamatyti tei-
giamas finansinés buiklés pokycio tendencijas, kurios galéty turéti teigia-
my pasekmiy jmonés veiklos testinumui. Taciau tai nereiSkia, kad iSsa-
mios analizés nereikia atlikti, nes teigiami rezultatai gali slépti giluminius
neigiamus veiksnius. Atlikus horizontaligja balanso analiz¢ pereinama
prie horizontaliosios pelno (nuostoliy) ataskaitos analizés, kurios tikslas —
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nustatyti pelningai dirbusias jmonés veiklos sritis ir ypac¢ atkreipti démesj
i tuos jmonés padalinius ir tas veiklos sritis, kurios patyré nuostoliy. Zi-
nant, kur patirta nuostoliy, galima detalizuojant analize, uzkirsti kelig
jiems atsirasti.

Analizés metu jvertinami straipsniy kitimo tempai. Jeigu pajamy ro-
dikliai kinta lé¢iau nei sgnaudy rodikliai, rezultatas btina teigiamas. Jis
reiskia, kad grynasis pelnas padidéjo, ir atvirksciai. Atliekant horizonta-
ligja analiz¢ daug démesio turi buti skiriama bendry ir administraciniy
sanaudy analizei ir priemoniy joms sumazinti paieskai.

Teigiamas jmonés finansinis rezultatas pasiekiamas tada, kai uzdir-
bamas pelnas i$ pagrindinés veiklos, ta¢iau neabejotinai svarbu sugebéti
sutelkti pajamas i§ finansinés ir investicinés veiklos. Taciau, atlikus i$sa-
mig pajamy ir sgnaudy analize, remiantis apskaitos duomenimis, galima
atskleisti jmonés pelno didinimo rezervus.

Atliekant pinigy srauty ataskaitos horizontaligja analize stengiamasi
nustatyti, kaip kito grynieji pagrindinés veiklos pinigy srautai, grynieji
investicinés veiklos pinigy srautai ir grynieji finansinés veiklos pinigy
srautai, kokig jtaka jy pokyCiams daré Siuos srautus sudarantys rodikliai.

Taciau vertinti jmonés finansine biikle, veiklos rezultatus ir pinigy
srautus atlikus vien tik horizontaligja analize negalima, nes jos rezultatai
atskleidzia tik bendriausias rodikliy kitimo tendencijas, bet neatskleidzia
kitimo priezasciy ir jiems jtakg daranciy veiksniy poveikio.

Balanso, pelno (nuostoliy) ir piniguy srauty ataskaity vertikalioji
analizé

Vertikaliosios analizés metu nustatoma rodikliy struktira ir skai¢iuo-
jami struktiiriniai poky¢iai. Struktirinius pokycius jprasta reiksti procen-
tiniais punktais. Vertikaliajai analizei atlikti tikslinga sudaryti tokig anali-
ting lentelg

3 lentelé. Balanso ar kity finansiny ataskaity rodikliy vertikalioji analizé

Lyginamoji Pokytis (proc.
Eil. | Rodik- | Ataskaiti- | Pragjusie- dalis punktais)
Nr. liai niai metai ji metai Ben- Dali- Ben- Dali-

dra né dras nis

Sioje lenteléje tam tikro rodiklio lyginamoji dalis (proc.) nurodoma
dviejose skiltyse — bendroje ir dalinéje. Bendroje skiltyje nurodoma, ko-
kig visy rodikliy sumos dalj sudaro tam tikras rodiklis, o dalingje skiltyje
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— kokig Sio rodiklio giminingos grupés dalj sudaro tas pat rodiklis. Pa-
vyzdziui, balanso straipsnis ,,pastatai“ sudaré 9,5 proc. bendro viso jmo-
nés turto ir 30,7 proc. — ilgalaikio materialiojo turto. Taigi, atlike tokia
analize¢, gauname dvejopa informacija, kuri gali biiti labai svarbi priimant
valdymo sprendimus.

Vertikaliaja, kaip ir horizontaliaja, analize¢ tikslinga pradéti nuo ba-
lanso rodikliy analizés. Vertikaliosios balanso analizés tikslas — iStirti
turto ir kapitalo struktiira, taip pat vadovaujantis klasikine balanso struk-
tiira jvertinti, ar jmonés turimo turto sudedamosios dalys atitinka finansa-
vimo $altiniy pobiidj. Jeigu analizés metu nustatoma, kad turto elementai
neatitinka finansavimo $altiniy pobtidzio, galima daryti prielaida, jog net-
rukus analizuojamos jmongés finansiné buklé pablogés. Klasikiné balanso
struktlira numato, kad ilgalaikis turtas turéty biti finansuojamas i$ ilga-
laikiy finansavimo Zaltiniy, o trumpalaikis — i§ trumpalaikiy skoly. Zino-
ma, neatmetama galimybé trumpalaikj turta finansuoti i§ nuosavo kapita-
lo.

Vertikalioji pelno (nuostoliy) ataskaitos analizé atliekama dalijant
kiekvieng ataskaitos straipsnj i§ pardavimo pajamy sumos. Taip gaunami
pardavimo pelningumo rodikliai: bendrasis pelningumas, veiklos pelnin-
gumas, finansinés ir investicinés veiklos pelningumas bei grynasis parda-
vimo pelningumas. Sie rodikliai, nusta¢ius jy reikmes, lyginami tarpusa-
vyje, su kity giminingy jmoniy analogiskais rodikliais, su ribinémis
reik§mémis ir daromos atitinkamos i§vados.

Apibendrinant pazymétina, kad analizés metu reikéty iSsiaiskinti
problemas, susijusias su pardavimo pelningumu. Jmoné¢ pirmiausia turéty
iSsamiai iSnagrinéti pardavimo pajamy sumazéjimo, jeigu toks nustato-
mas, priezastis, parduoty prekiy savikainos padidéjima, veiklos sgnaudy
did¢jimo, pardavimo pajamy maz¢jimo tendencijas ir nustatyti neigiamy
pokygiy priezastis. Siuos klausimus ypa¢ svarbu istirti, jeigu ataskaitiniais
metais dél gauto finansinés ir investicinés veiklos pelno ir pagautés nuo-
stoliai kompensuojami i§ pagrindinés jmoneés veiklos, nes tik atskleidus
galimybes padidinti pelng i§ pagrindinés veiklos galima tikétis ateityje
nuolat dirbti pelningai. Todél tolesnés finansinés analizés gairés turi biti
nubréZtos pirmiausia pelningumo rodikliy tyrimo kryptimi, $ig analize
glaudziai siejant su pardavimo pajamy ir sgnaudy analize.

Pinigy srauty ataskaitos rodikliy struktiira nustatoma apskaiciuojant
pagrindinés, investicinés, finansinés ir ypatingosios veikly pinigy srauty
lyginamuosius svorius padidéjusiy (sumazéjusiy) grynyjy pinigy srauty
straipsnyje. Toliau apskai¢iuojama kiekvienos iSvardytos grupés struktii-
ra, kiekvieng jos elementg prilyginant pasirinktos grupés grynyjy pinigy
srauty galutiniam dydZiui.
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Atlikus horizontaligjg ir vertikaliajg analize daromos i§vados siekiant
nurodyti tuos finansiniy ataskaity straipsniy kitimo atvejus, kurie rodo
pablogéjusia jmonés finansing bukle ir veiklos rezultatus. Jeigu ataskaiti-
niu laikotarpiu padidéja jmonés skola, nuostoliai, sgnaudos, parduoty pre-
kiy savikaina, vadinasi, reikia nuodugniau tirti i§vardytas veiklos sritis ir
ieskoti §iy neigiamy tendencijy priezas¢iy. Kartais, nagringjant balanso ir
pelno (nuostoliy) ataskaity duomenis (ir horizontaliai, ir vertikaliai), gali
susidaryti ispiidis, kad probleminiy veiklos sri¢iy jmonéje néra, todél no-
rint jsitikinti, ar tikrai taip yra, reikia biitinai palyginti apskaiciuotus ro-
diklius su Sakos arba analogiSko profilio jmoniy atitinkamy ataskaity
duomenimis.

121 KARTOJIMO KLAUSIMAI

Kas yra absoliutiis finansiniai rodikliai?

Kqg rodo absoliutis finansiniai rodikliai, kaip jie klasifikuojami?

3. Kokie absoliutis finansiniai rodikliai apibiidina finansine jmonés
biikle?

4. Kokioje finansinéje ataskaitoje pateikiama daugiausia absoliuciy fi-
nansiniy rodikliy?

5. Kaip reikia nagrinéti absoliucius finansinius rvodiklius?

6. Kas yra santykiniai finansiniai rodikliai?

7. Kaip apskaiciuojami santykiniai finansiniai rodikliai?

8

9

N~

Kas yra netikri santykiniai finansiniai rodikliai?
Kaip vertinamos santykiniy finansiniy rodikliy reiksmés? Kokia ro-
diklio reiksmé vertinama labai gerai?

10. ] kokias grupes skirstomi santykiniai finansiniai rodikliai?

11. Kokias finansinés analizés risis tikslinga naudoti atliekant pradinj
jmonés finansinés biikles, veiklos rezultaty ir pinigy srauty vertini-
mq?

12.  Kaip atliekama horizontalioji balanso rodikliy analizé?

13.  Kokig informacijq teikia horizontalioji finansiniy ataskaity analizé?

14. Kaip atliekama vertikalioji balanso rodikliy analizé?

15. Kokiq informacijq teikia vertikalioji finansiniy ataskaity analizé?
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&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys

Apskaiciuokite jmonés balanso rodikliu kitimo dinamika abso-
liucdiai bei procentais ir atlikite vertikaliaja rodikliy analize. Apskai-
¢iuokite daline strukturg ir nurodykite struktiirinius pokycius. Pa-
teikite apibendrinancias iSvadas.

Balanso duomenys (Lt)

Nr. Pavadinimas Ataskaitt;liai me- Praéjusieji metai
1. Turtas | 80 634 626 59 211 853
1.1. ligalaikis turtas | 16 561 229 13 955 680
1.1.2. | Nematerialusis turtas 40 841 35112
1.1.3. | Materialusis turtas 10 680 388 8 100 568
1.1.4. | Finansinis turtas 5 840 000 5820 000

Sprendimas. Horizontalioji analizé

Nr. Pavadinimas Ataskaiti-niai Praéjus.ieji Pokytis | Pokytis
metai metai (Lt) (proc.)
1. Turtas 80 634 626 59211853 [21422773| 36,18
1.1. | ligalaikis turtas 16 561 229 13 955680 |2 605549 18,67
1.1.2. | Nematerialusis 40 841 35112 5729 16, 32
turtas
1.1.3. | Materialusis 10 680 388 8100 568 |2 579 820 31,85
turtas
1.1.4. | Finansinis turtas 5 840 000 5820 000 20000 0,34

ISvados. Per nagrinéjamajj laikotarpj ilgalaikis jmonés turtas padidé-
jo 18,67 proc., t. y. 2 605 549 Lt. Jo didéjima labiausiai 1émé 31,85 proc.,
t. y. 2 579 820 Lt, padidéjes materialusis turtas. Ilgalaikio turto pokycCiui
teigiamg jtaka turéjo ir 16,3 proc., arba 5 729 Lt, padidéjes materialusis
turtas bei 0,34 proc., t. y. 20 000 Lt, padidéjes finansinis turtas, taciau $i
itaka buvo nedidelé, nes absoliutus $iy rodikliy pokytis néra reikSmingas.
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Reikia i§samiau iStirti, ar investicijos ] ilgalaikj turta, ypa¢ j materialyjj,
yra susijusios su strateginiais jmonés planais, nukreiptais i veiklos ir rin-
kos plétra.

Sprendimas. Vertikalioji analizé

Lygi- Lygi-
Atas- Prasi namasis | namasis
Nr Pavadini- | Kaiti- rs?:j'i“' svoris svoris | Pokytis
mas mal' metai At_as-kfli- Pr?é.j.u- punktais
metai tiniai- sieji
metai metai
1 Turtas |80 63.626| 5211 853 100 100
1.1 Iigalaikis |16 561 229|113 955 680 20,53 23,56 -3,03
turtas
1.1.2. | Nemateria- 40 841 35112 0,25 0,25 0
lusis turtas
1.1.3. | Materialusis |10 680 388| 8 100 568 64,49 58,04 6,45
turtas
1.1.4. | Finansinis 5840 000 | 5820 000 35,26 41,71 -6,45
turtas

ISvados. Ataskaitiniu laikotarpiu ilgalaikio turto dalis sudaré 20,53
proc. viso turto ir, palyginti su praéjusiais finansiniais metais, jo dalis Siek
tiek —3,03 punkto sumazéjo (buvo 23,5 proc). Materialusis turtas struktii-
riSkai padidéjo 6,45 punkto, o finansinis turtas struktiiriSkai ta pacia suma
sumazéjo. Toks §iy rodikliy struktiiros pokytis ilgalaikio turto struktiiri-
niam poky¢iui jtakos neturé¢jo. Tikétina, kad ilgalaikis turtas struktiiriSkai
sumazéjo dél viso turto trumpalaikio turto dalies padidéjimo. Vertikalioji
ilgalaikio turto analizé atskleidé, kad materialusis jmonés turtas sudaro
didziausig ilgalaikio turto dalj ir jo svoris turi tendencijg didéti, o finansi-
nio turto — mazéti.

2 uzdavinys
Apskaiciuokite jmonés pelno (nuostoliy) ataskaitos rodikliy ki-

timo dinamika absoliuciais skaiciais ir procentais. Pateikite apibend-
rinancias iSvadas.
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Pelno (nuostoliy) ataskaitos duomenys (Lt)

Nr. Pavadinimas Ataskaiti-niai Praéjus-ieji
metai metai
1 | PARDAVIMO PAJAMOS 17 357 106 60 448 23
2 | PARDAVIMO SAVIKAINA 11 688 961 4554 041
3 | BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 5668 145 1490 782
4 | VEIKLOS SANAUDOS 2258277 831210
5 | TIPINES VEIKLOS PELNAS 3 409 868 659 572
6 | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (401 643) (23 611)
7 | YPATINGOIJI VEIKLA (19 635)
8 | PELNO MOKESTIS 463 733 75 368
9 | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIS) 2 544 492 540 958
Sprendimas. Horizontalioji analizé
- Ataskai- | Pracju- | b0 G | pokytis
Nr. Pavadinimas tiniai sieji me- (Lt) (proc.)
metai tai proc.
1 | PARDAVIMO PAJA- 17357106 | 6 044 823 | 11312283 187,14
MOS
2 | PARDAVIMO SAVI- 11 688961 | 4554041 7134920 156,67
KAINA
3 | BENDRASIS PELNAS 5668 145 | 1490 782 4177363 280,21
(NUOSTOLIAI)
4 | VEIKLOS SANAU- 2258277 831210 1427067 171,69
DOS
5 | TIPINES VEIKLOS 3409 868 659 572 2750296 416,98
PELNAS
6 | FINANSINE IR IN- (401 643) | (23 611) (378 032
VESTICINE VEIKLA
7 | YPATINGOIJI VEIKLA (19 635)
8 | PELNO MOKESTIS 463 733 75368 388 365 515,29
9 | GRYNASIS PELNAS 2 544 492 540 958 2003534 370,37
(NUOSTOLIS
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ISvados. Greiciau didéjancios pardavimo pajamos, palyginti su par-
davimo savikaina, reiSkia, kad bendrasis pelnas padidéjo 280,21 proc.
Biitent tokia pajamy ir savikainos kitimo tendencija reiskia teigiama jmo-
nés perspektyva. 171,69 proc. padidéjusias veiklos sagnaudas galima patei-
sinti veiklos masto plétra, o tai matome i§ 187,14 proc. padidéjusiy par-
davimo pajamy nagrinéjamamuoju laikotarpiu, ta¢iau reikia iStirti, ar vi-
sos $ios sgnaudos buvo susijusios su naudos siekiu. Deja, finansiné ir in-
vesticing veikla jmonéje buvo nuostolinga ir nuostolis ataskaitiniu laiko-
tarpiu padidéjo 378 032 Lt. Reikia istirti, kodél finansiné ir investiciné
veikla yra nesékminga, ir priimti sprendimg dél finansinio turto valdymo,
jei tai nesusij¢ su jmonés kreditavimu. Padidéjes bendrasis ir grynasis
pelnas rodo, kad jmon¢é yra perspektyvi, valdoma veiksmingai ir gali buti
patraukli kreditoriams bei investuotojams.

Sprendimas. Vertikalioji analizé

o, Praéju-
e A?aSkaltl_ Praéju- siuju Strukti-
Nr.| Pavadinimas A.ta.Skaltl-. n {ne't " sieji mety riniai
niai metai | rodikliy . e e
struktiira metai rodlkl_lq poky¢iai
struktiira
1 PARDAVIMO |17 357 106 | 100,00 6 044 823| 100,00 0
PAJAMOS
2 | PARDAVIMO 11688961 | 67,34 4554041 75,33 -7,99
SAVIKAINA
3 | BENDRASIS 5668 145 | 32,65 1490 24,66 7,99
PELNAS 782
(NUOSTO-
LIAI)
4 | VEIKLOS SA- | 2258277 | 13,01 831210 | 13,75 0,74
NAUDOS
5 | TIPINES 3409 868 | 19,64 659 572 | 10,91 8,73
VEIKLOS
PELNAS
6 | FINANSINEIR | 401 643 | —2,31 -23 611 | 0,39 -1,92
INVESTICINE
VEIKLA
7 | YPATINGOIJI -19 635 | 0,32 0,32
VEIKLA
8 | PELNO MO- 463 733 2,67 75368 1,24 1,42
KESTIS
9 | GRYNASIS 2544 492 | 14,65 540958 | 8,94 5,71
PELNAS
(NUOSTOLIS)
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ISvados. Ataskaitiniu laikotarpiu pardavimo savikainos dalis sudaré
mazesnj procenta (67,34) pardavimo pajamy, palyginti su pragjusiais fi-
nansiniais metais (75,33 proc.). Tai normali struktira ir pageidautina jos
kitimo tendencija. Pardavimy savikainos struktiirinis pokytis yra —7,99
procentinio punkto. Tai reiSkia, kad jmonés pelno norma padidéjo nuo
24,67 proc. (100 — 75,33) iki 32,66 proc. (100 — 67,34). Vadinasi, jmoné
stengési didinti pardavimo pajamas optimizuodama pardavimo savikaing.
Dél to bendrasis pelningumas padidéjo 7,99 proc. punkto, o grynasis —
5,71 punkto.



4 tema

PELNINGUMO RODIKLIU ANALIZE

4.1. Pelningumo rodikliy klasifikavimas
4.2. Pardavimo pelningumo analizé
4.3. Turto pelningumo analizé

4.4. Kapitalo pelningumo analizé

Temos tikslas — jgyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:

P> suprasti pelningumo rodikliy skai¢iavimo ir vertinimo esme
P> apibidinti pelningumo rodikliy klasifikavimo tikslinguma

P Zinoti pelningumo rodikliy skai¢iavimo formules, taip pat Du
Ponto piramidés analizés metodika

P mokéti skaiciuoti pardavimo, turto ir kapitalo pelningumo rodik-
lius pagal balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaity duomenis ir tei-
singai vertinti apskai¢iuoty rodikliy reikSmes
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4.1. Pelningumo rodikliu Kklasifikavimas

Imonés pelno (nuostoliy) ataskaitoje pateikti pelno rodikliai dar neat-
skleidzia tikrojo jmonés veiklos objektyvumo ir neatsako j klausimus,
kiek reikés parduoti gaminiy, atlikti paslaugy, padaryti investicijy, kad
buty galima uzdirbti pelno. Geriausiai jmonés veiklos galutinius rezulta-
tus atspindi pelningumo rodikliai. I§ jy yra sprendziama, kokig realig
naudg gaus akcininkai ir investuotojai, rizikuodami investuoti savo kapi-
talg. Absoliutus pelno rodiklis ne visada atspindi jmonés veiklos efekty-
vumg. Dvi jmonés, gaudamos tg patj pelna, gali biiti labai skirtingos, ver-
tinant jy komercinés ar gamybinés veiklos efektyvumg. Todél, norint
jvertinti, ar jmonés veikla veiksminga jvairiais aspektais, reikia apskai-
¢iuoti pelningumo rodiklius. Pelningumas yra pelno ir tam tikro jmonés
veiklos rodiklio, susijusio su pelnu — pardavimo pajamomis, turtu, kapita-
lu — santykis. Analizés teorijoje ir jmoniy praktikoje priimta skaiciuoti
keleta pelningumo rodikliy, kuriuos galima suskirstyti j 3 grupes:

1) pardavimo;

2) turto;

3) kapitalo.

Kiekvieng $iy grupiy sudaro keli pelningumo rodikliai (zr. 23 pav.).

Pelningumo
rodikliai
Pardavimo Turto Kapitalo
pelningumas pelningumas pelningumas

PN

Viso turto

| Bendrasis i

Grvnasis
Ilgalaikio
—Trumpalaikio

Akcinio
—{ Nuosavo
—1 Pastovaus

Veiksniy, turinéiy jtakos pelningumui, skai¢iavimas

Analizés i$vados ir rekomendacijos

23 pav. Pelningumo rodikliy klasifikacija ir jy analizés nuoseklumas
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Sis skirstymas svarbus informacijos vartotojams: jvairiis informaci-
jos vartotojai domisi ne visais, o tik kai kuriais pelningumo rodikliais —
tai priklauso nuo poreikiy ir tiksly.

Visi 23 pav. pateikti pelningumo rodikliai turi biiti nagrinéjami nuo-
sekliai, t. y. pirmiausia apskai¢iuojamos jy reik§més, nustatomi veiksniai,
turéjusieji jtakos jy dydziui ir pokyc¢iams.

Labai svarbu iSsiaiskinti neigiamai veikian¢iy veiksniy priezastis ir
kaltininkus, taip pat pateikti pasitilymus atskleistiems rezervams panau-
doti.

Tiriant jmonés pelninguma naudojami finansinés atsakomybés duo-
menys, taciau norint detalizuoti veiksnius, turéjusius jtakos pelningumo
poky¢iui, tikslinga pasitelkti papildoma informacija, kurig suteikia val-
dymo apskaitos duomenys.

Pelningumo rodikliy analize¢ sitiloma pradéti nuo pardavimo pelnin-
gumo rodikliy skai¢iavimo ir vertinimo.

4.2. Pardavimo pelningumo analize

Teorijoje ir praktikoje naudojami keli pardavimo pelningumo rodik-
liai. IS pelno (nuostoliy) ataskaitos galima apskaiCiuoti §iuos pardavimo
pelningumo rodiklius:

1) bendrajj;

2) veiklos;

3) finansings ir investicinés veiklos;

4) jprastinés veiklos ir

5) grynaji pardavimo pelninguma.

Visi jie apskaiciuojami tam tikros veiklos pelng dalijant i§ pardavi-
mo pajamy. PaZymétina, kad bendrajj ir gryngjj pardavimo pelningumag
galima apskaiciuoti ir kitu budu, t. y. bendrajj ir grynaji pelng dalijant i§
pardavimo savikainos, o ne i§ pardavimo pajamy.

Bendrasis pardavimo pelningumas rodo, kiek bendrojo pelno ten-
ka vienam pardavimo pajamy litui. Tai vienas i§ svarbiausiy pardavimo
procesa atspindinciy rodikliy. Bendrasis pardavimo pelningumas labai
svarbus, nes jis jvertina, ar pagrindiné jmonés veikla yra efektyvi. I§ Sio
rodiklio galima sprgsti, ar parduodamy prekiy kainy ir jy gamybos iSlaidy
skirtumas yra pakankamas. Rodiklis padeda nustatyti, ar ne per brangiai
kainuoja produkty gamyba. Didéjantis bendrasis pardavimo pelningumas
paprastai reiSkia racionalig rinkodarg, teisingg kainy ir konkurencijos po-
litikos orientacijg, geréjancius produkcijos gamybos ir jos pardavimo re-
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zultatus. I§ bendrojo pardavimo pelningumo galima spresti, ar jmoné su-
geba uzdirbti pelno i$ pagrindinés veiklos. Pagrindinés veiklos todél, kad
bendrasis pelnas apskaiciuojamas i§ pardavimo pajamy atémus tik pa-
grindines, t. y. su pagrindine veikla susijusias, sagnaudas (pardavimo savi-
kaing). Taigi i$ bendrojo pelno imoné gali spresti, kokj didziausia pelna
jmon¢ uZzdirba ir kiek dar ji gali skirti 1éSy savo veiklai, kad likty pelno
savo reikméms, veiklai plésti, kitoms i§laidoms padengti. Siam rodikliui
itakos turi produkcijos struktiiros ir asortimento, produkcijos savikainos ir
kainy pokytis. Kuo didesné pelno norma kiekvienam uzdirbtam pajamy
litui, tuo efektyvesné jmonés veikla.
Bendrasis pardavimo pelningumas apskai¢iuojamas taip:

bendrasis pelnas

bendrasis pardavimo pelningumas = - - .
pardavimo pajamos

Kitas budas apskai¢iuoti bendrgjj pardavimo pelningumg — vardikly-
je vietoje pardavimo pajamy nurodyti pardavimo savikaina. Sis rodiklis
svarbus, nes atspindi jmonés pastangas sumazinti pagamintos ir parduotos
produkcijos savikaing. Mazéjant savikainai didéja pelnas, o kartu ir pro-
dukcijos pelningumas.

Bendrajj pardavimo pelninguma lyginant su keleto laikotarpiy jpras-
tinés veiklos pelningumu galima matyti, kokia itakg jprastinés veiklos
pelningumui daré jmonés valdymo administracinés, veiklos ir finansinés
bei investicinés veiklos pelningumas. Be to, ataskaitiniy mety pelninguma
lyginant su jprastinés veiklos pelningumu galima nustatyti pagautés ir
netekimy jtaka.

Veiklos pelningumas apskaiciuojamas pagal formulg:

ik
veiklos pelningumas = veiklos pelnas

pardavimo pajamos

Sis rodiklis yra svarbus kontroliuojant, kaip naudojamos jmonés pri-
détinés iSlaidos, atsizvelgiant | jmonés administraciniy ir kity valdymo
i8laidy svyravimus.

Finansinés ir investicinés veiklos pelningumas apskai¢iuojamas pa-
gal formule:

pelnas is finansinés ir investicinés veiklos

finansinés ir investicinés veiklos pelningumas = - -
pardavimo pajamos

Galima apskaiciuoti ir kitos veiklos pelningumo rodiklj, atspindintj
jos efektyvuma ir naudinguma jmonei.
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Jis apskaiciuojamas kaip pelno i$ kitos veiklos ir pardavimo pajamy
santykis.

Grynasis pardavimo pelningumas atskleidzia, kiek grynojo pelno
tenka vienam pardavimo pajamy litui. Tai vienas i§ placiausiai vertinamy
santykiniy rodikliy, apibudinanéiy jmonés veiklos efektyvuma. Kitaip
tariant, galime suzinoti, kiek vienas pardavimo pajamy litas uzdirba gry-
nojo pelno. Didesné rodiklio reik§Smé reisSkia didesnj jmonés pelninguma.
Taciau ekonomingje literatiiroje galimi du Sio rodiklio variantai:

pelnas pries apmokestinimq

grynasis pardavimo pelningumas = - -
pardavimo pajamos

grynasis pelnas

grynasis pardavimo pelningumas = - - .
pardavimo pajamos

Pirmasis $iy rodikliy apibiidina veiklos rezultatyvumg iki mokesciy
atskaitymo, antrasis — galutinj gamybos, pardavimo ir kitos veiklos rezul-
tatyvuma. Kitaip tariant, pirmasis $iy rodikliy yra tarpinis, antrasis — galu-
tinis. Tarpiniai rodikliai padeda verslininkui kontroliuoti tarpines i§laidas
ir sagnaudas pagal jy susidarymo etapus, o galutinis rodiklis — apibendrin-
tai vertinti visos jmonés veiklos galutinj rezultata, palyginti ji su giminin-
gy imoniy pardavimo rezultatu ir pateikti kaip vieng i§ svarbiausiy finan-
siniy rodikliy ilgalaikéms paskoloms gauti.

Grynajj pardavimo pelningumo rodiklj lyginant su bendruoju parda-
vimo pelningumu galima nustatyti pridétiniy iSlaidy jtaka jmonés veiklos
finansiniam rezultatui.

I8 visy pagal pelno (nuostoliy) ataskaita apskaiCiuoty ir pardavimo
procesg atspindinciy bei apibiidinanciy pacios jmonés pagrindinés veiklos
efektyvumg rodikliy svarbiausias yra bendrasis pardavimo pelningumo
rodiklis. Jam jtakos turi jmonés pagrindinés veiklos veiksniai. Imonés
pagrindinés veiklos sgnaudos dazniausiai blina didZiausios, jos leidZia
uzdirbti ataskaitinio laikotarpio pelng, todél §j rodiklj reikia nagrinéti
nuodugniau, nustatyti veiksnius, kurie gal¢jo daryti teigiamg arba neigia-
mg poveikj bendrajam pelnui ir pelningumui.

Ekonominéje literatiiroje pateikiamos analizés metodikos, padedan-
¢ios atskleisti bendrojo pardavimo pelningumo kitimg lemiancius veiks-
nius. Jis kinta dél ty paciy priezasCiy kaip ir absoliutus bendrojo pelno
rodiklis.

Kadangi bendrasis pardavimo pelningumas apskai¢iuojamas kaip
pardavimo pajamy ir pardavimo savikainos skirtumas, tai bendrajam pa-
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rdavimo pelningumui jtakos turés tie patys veiksniai kaip ir jo (pelningu-
mo) apskaidiuojamieji elementai.

Pardavimo pajamoms itakos turi §ie veiksniai:

e kaina;

o kiekis;

e gaminiy struktiira ir asortimentas.

Pardavimo savikainai jtakos turi Sie veiksniai:

e gaminiy savikainos pokytis;

e gaminiy struktiira ir asortimentas;

o kiekis.

Kadangi bendrasis pelnas = pardavimo pajamos — pardavimo savi-
kaina, tai bendrgjj pelng turi veikti Sie veiksniai:

1. Kiekis. Didéjant produkcijos apiméiai, bet kitiems veiksniams ne-
kintant bendrasis pelnas didés; didés ir bendrasis pelningumas.

2. Struktiira ir asortimentas. Struktiira — tai lyginamoji pagamintos
produkcijos kiekvieno gaminio dalis. Struktiiros ir asortimento veiksnio
jitaka bendrajam pelnui, o kartu ir bendrajam pardavimo pelningumui pa-
sireiSkia pagal gaminiy pelningumo pozymj, t. y. padidéjus pelningesniy
gaminiy lyginamajai daliai did¢ja ir imonés bendrasis pelnas bei pelnin-
gumas ir atvirksciai.

3. Atskiry gaminiy savikaina. Sis veiksnys pelna veikia atvirk$¢iai
proporcingai. Didéjant parduotos produkcijos savikainai bendrasis pelnas
mazés, kartu mazés ir bendrasis pelningumas ir atvirk$ciai.

4. Kaina. Jei pardavimo kainos didéja, didéja ir bendrasis jmonés
pelnas bei bendrasis pelningumas ir atvirksciai.

Siuos veiksnius galima naudoti apskai¢iuojant ir bendrajj, ir veiklos
pelna bei pelningumg. Taciau reikia atkreipti démesj j pelningumag vei-
kian¢ius veiksnius, nes atrodyty logiska, kad pelng didinantys veiksniai
turi didinti ir pardavimo pajamas arba pardavimo savikaing. Ir pelnas, ir
pardavimo savikaina bei pardavimo pajamos yra veikiami parduotos pro-
dukcijos kiekio, taciau produkcijos kiekio veiksnys turi jtakos tik absoliu-
tiems rodikliams. Jeigu vieng absoliuty rodiklj padalinsime i§ kito, tai
kiekio veiksnys susiprastins ir jo jtakos santykiniam rodikliui negalésime
nustatyti. Pavyzdziui, apskai¢iave vieno pardavimo lito sgnaudas (3.qozo)
matome, kad produkcijos kiekio veiksnys susiprastina (3.qopo)-

Vadinasi, bendrajj pardavimo pelninguma produkcijos kiekio veiks-
nys veiks per produkcijos struktiiros ir asortimento veiksnj.

Bendrojo pardavimo pelningumo analizés metodika pateikta 4 lente-
1¢je.
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4 lentelé. Bendrojo pardavimo pelningumo analizés metodika

Bazé, per-
L. skaiciuota .
Nr. Rodikliai BaZ‘lIll'al‘ faktine par- FaktiSki
rodikliai . duomenys
davimo
apimtimi
1. Pardavimo pajamos 14110 14 227 (3.q1po) 14 227
(2290po) (Xaipy)
2. Pardavimo savikaina 11 346 11 651 (3.q120) 11 541
(229070) (Xaiz1)
3. Bendrasis pelnas 2764 2576 2 686
Bendrasis pardavimo
pelningumas
19,59 18,11 18,88
1. Pelno ir pardavimo
pajamy 24,36 22,11 23,27
santykis (3:1) (proc.)
2. Pelno ir pardavimo
savikainos santykis (3 :
2) (proc.)

4 lentel¢je bendrasis pardavimo pelningumas apskaiciuotas dviem
biidais:

1. Bendrasis pelnas, padalintas i§ pardavimo pajamy, rodo, kokia
pardavimo pajamy dalj (proc.) sudaro pelnas. Tai rodiklis, atspindintis
pardavimo proceso bendrajj pelningumg. Misy pavyzdyje bazinis pelnin-
gumas sudar¢ 19,59 proc., o faktinis — 18,88 proc.;

2. Bendrasis pelnas, padalintas i§ pardavimo savikainos, atspindi
pelna, tenkantj vienam parduoty prekiy savikainos litui. Tai rodiklis, api-
blidinantis jmonés pastangas mazinant produkcijos savikaing didinti ben-
drgji pardavimo pelninguma. Ekonominéje literatiiroje yra nuomoniy,
ginanciy §io bendrojo pardavimo pelningumo skai¢iavimo metodikg. Ta-
¢iau atliekant analize¢ abu rodikliai gali biti tarpusavy derinami ir naudo-
jami veiksniams apskaiciuoti.

Bendrojo pardavimo, apskaiciuoto 1-uoju biidu, pokytis:
1. 18,88 — 19,59 =-0,71 proc.

Bendrojo pardavimo, apskaiciuoto 2-uoju biidu, pokytis:
2. 23,27 —-24,36 =—1,09 proc.



74 Jonas Mackevicius, Dalia Poskaité, Liuda Villis

Bendrajj pelng veikia 4 veiksniai, o bendrajj pardavimo pelninguma
— tik 3. Kiekio veiksnys skai¢iuojant bendrajj pardavimo pelninguma at-
metamas, nes apskai¢iuojant ir skaitiklj, ir vardiklj remiamasi produkcijos
kiekiu, kurio poveikis ir skaitikliui, ir vardikliui vienodas ir jo jtaka ne-
skaiCiuojama.

Taciau produkcijos kiekio jtaka pasireiSkia per struktiiros ir asorti-
mento veiksnj, nes didéjant pelningesnés produkcijos apimciai, palyginti
su pra¢jusiu laikotarpiu, didés ir bendrasis pelningumas.

Toliau reikia apskaiciuoti veiksnius, turin¢ius jtakos bendrajam par-
davimo pelningumui. Veiksniy jtaka apskaic¢iuojama taip.

1. Struktiros ir asortimento veiksnys. Reikia pasirinkti tokius du
pelningumo rodiklius, kurie skirtysi produkcijos struktiiros ir asortimento
poky¢iais.

22,11 — 24,36 = 2,25 proc. (rodo neigiamg produkcijos stuktiiros ir
asortimento jtakg).

Struktiiros ir asortimento jtaka apskai¢iuojama lyginant bazinj ben-
drgjj pardavimo pelninguma, perskai¢iuota pagal faktiska pardavimo ap-
imtj (22,11 proc.) su baziniu pardavimo pelningumu (24,36 proc). Sis
pokytis sudaro 2,25 procentinio punkto ir rodo, kad ataskaitiniu laikotar-
piu padidéjo maziau pelningos produkcijos lyginamasis svoris (arba atsi-
rado dalis nuostolingos), palyginti su baziniu laikotarpiu. Struktiira turi
jtakos savikainos ir kainos poky¢iams.

2. Konkre¢iy gaminiy savikainos veiksnys

Pardavimo savikainos jtaka nustatoma lyginant faktiska bendrajj pa-
rdavimo pelningumg (23,27 proc.) su baziniu, perskaiiuotu faktiSkam
pardavimo mastui (22,11 proc.). Gautas rezultatas (+1,16 procentinio
punkto) rodo, kad sumazéjo atskiry gaminiy savikaina ir tai didino ben-
draji pelninguma.

3. Kainy veiksnys
Kainy veiksnys nustatomas pagal bendraja metodika, lyginant faktis-
ka bendrgjj pardavimo pelninguma, apskaiciuota ataskaitinj bendrajj pel-
ng padalijus i§ faktiskos pardavimo pajamy sumos (18,88 proc.), su fak-
2686
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tisku bendruoju pelningumu, perskaiciuotu bazinémis kainomis ( X

100 = 18,88 proc.); 18,88 — 18,88 = 0).
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Matome, kad kainy veiksnys neturéjo jtakos, nes jos per ataskaitinj
laikotarpj nesikeité, t. y. itakos bendrajam pardavimo pelningumui neturé-
jo.

Vyraujanti buvo struktiiros ir asortimento pokycio jtaka. Nors savi-
kaina buvo mazinama, tadiau jos jtaka buvo per maza ir negaléjo kom-
pensuoti neigiamos struktiiros bei asortimento pokyc¢io jtakos (2,25 +
1,16 =-1,09).

I§vada: bendrojo pardavimo pelningumo sumazéjima (—1,09) nei-
giamai veiké struktiriniai veiksniai, t. y. padidéjusi maziau pelningos
arba nepelningos produkcijos dalis, palyginti su ataskaitinio laikotarpio
pardavimo pajamy sudétimi, 1émé bendrojo pelningumo sumazéjimg. Sa-
vikainos mazinimas nepadéjo panaikinti neigiamos pirmojo veiksnio jta-
kos.

Veiksniy analizé nubrézia jmonés vadovams tolesnés analizés gaires
ir padeda priimti pagristus sprendimus. I§ pavyzdzio galima daryti i§vada,
jog vadovams reikty atlikti i§samig produkcijos asortimento analize, nu-
statyti nepelningos produkcijos kiekj, kokybe ir kitus veiksnius, lemian-
¢ius asortimento poky¢ius ar nepelningos produkcijos gamybg. Svarbu
numatyti priemones gaminamos ir parduodamos produkcijos pelningumui
padidinti arba stengtis sumazinti jos savikaing, maziau pelningos ar nuo-
stolingos produkcijos lyginamaja dalj, gerinti produkcijos kokybe arba
imtis kity priemoniy jmonés bendrajam pardavimo pelningumui didinti.

Pazymétina, jog anksCiau apraSyta bendrojo pardavimo pelningumo
analizé reikalauja daug darbo, be to, tokiai analizei atlikti reikalingi pa-
pildomi duomenys, kuriuos galima gauti tik i§ jmonés vidinés apskaitos
duomeny, todél tokia analizé retai atliekama. Taciau Zinant pelninguma
veikian¢ius veiksnius galima nustatyti, kokiu laipsniu biity galima padi-
dinti pardavimo pelningumg panaikinus priezastis, d¢l kuriy pardavimo
pelningumas sumazgjo.

4.3. Turto pelningumo analize

Turto pelningumas atskleidzia, ar turtas naudojamas veiksmingai. Jis
svarbus visiems analitinés informacijos vartotojams, labiausiai — jmonés
vadovams, nes jvertina, ar jie sugeba turtg valdyti racionaliai. Turto pel-
ningumas dazniausiai skai¢iuojamas kaip grynojo pelno ir turto santykis.
Taciau apskaiciuojant §j rodiklj galima imti pelna iki paliikany ir mokes-
¢iy iSskaitymo tam, kad turto pelningumui turéty jtakos ne jmonés finan-
siné veikla, o vien tik Ukiné gamybiné veikla. Analitikams rekomenduo-
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jama skaiiuoti viso turto, ilgalaikio ir trumpalaikio turto pelninguma. Sie
rodikliai apskai¢iuojami taip:

. . rynasis pelnas
1. viso turto pelningumas = sty P :

visas turtas

2. ilgalaikio turto pelningumas = grynasis pelnas .

ilgalaikis turtas

grynasis pelnas

3. trumpalaikio turto pelningumas = — .
trumpalaikis turtas

Be pateikty turto pelningumo rodikliy, galima atskirai apskai¢iuoti
ilgalaikio ir trumpalaikio turto elementy pelningumg. Praktikoje labai
daznai skaiCiuojamas atsargy pelningumas. Nustatant turto pelningumo
rodiklius jprasta remtis vidutine turto verte. Kad ir koks biity turto pel-
ningumo rodikliy skaiCius, finansinéje analizéje ypac svarbus veiksniy,
daranciy poveikj analizuojamam rodikliui, metodikos klausimas, nes tik
i§skaidzius pelningumo rodiklj j sudétinius dalis galima atskleisti veiks-
nius, dél kuriy kito nagrinéjamas rodiklis. Taikomos jvairios turto pelnin-
gumo analizés metodikos.

Turto pelningumo rodiklis ypa¢ naudingas vertinant gamybos arba
kitos veiklos pelninguma, taip pat atskiry jos segmenty pelninguma, nes
kiekvienas segmentas (padalinys) daznai naudojasi antriniais iStekliais ir
prisideda prie bendro jmonés veiklos rezultato. Todél daznai verslininkai
savo padaliniy darbg vertina pagal turto pelningumo rodiklius ir jais va-
dovaudamiesi juos finansuoja. Keleto ataskaitiniy laikotarpiy apskai¢iuo-
tas turto pelningumo rodiklis yra lyginamas ir nustatomos jo kitimo ten-
dencijos. Vadovus taip pat domina veiksniai, turintys jtakos turto pelnin-
gumui. Ekonominéje literatiiroje pateikiama keletas veiksniy skai¢iavimo
metodiky.

1. Seniausiai taikoma veiksniy analizés metodika susijusi su pel-
ningumo rodiklio skaitiklio ir vardiklio jtakos nustatymu galutinio dydzio
poky¢iui, t. y. nustatoma grynojo pelno pokycio ir turto pokycio jtaka
turto pelningumo poky¢iui. Pavyzdziui, buvusioje TSRS Sestajame de-
Simtmetyje, padidéjus pelningumo reikSmei planuojant veikla, buvo su-
kurta daug pelningumo analizés metodiky, paremty tiesioginiu trupmenos
skaitiklio ir vardiklio jtakos nustatymu pelningumo pokyc¢iui, taip pat per-
skaiCiuoty rodikliy sistemomis. Pelningumo (tuomet vadinamo rentabi-
lumo) skaitiklio ir vardiklio jtaka pelningumo rodiklio poky¢iui buvo re-
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komenduojama nustatyti grandininiy keitimy biidu pagal bendrg turto
pelningumo formule:

grynasis pelnas

turto pelningumas =
turtas

Kitame etape $i formulé transformuojama.

Taciau kilus diskusijai dél veiksniy apskai¢iavimo eiliSkumo nusta-
tymo tvarkos, atsisakyta Sios metodikos ir pereita prie perskaiciuoty pel-
ningumo rodikliy i§skaidymo j rodiklius — veiksnius.

2. Kita turto pelningumo skai¢iavimo metodika pagrjsta turto pel-
ningumo i$skaidymu j kitus rodiklius — veiksnius. Si metodika buvo su-
kurta ir pirmg kartg pritaikyta atliekant kompanijos Du Pont de Nemour
& Co analiz¢ dar 1910 — 1912 m. JAV. Pgal 8ig metodika turto pelningu-
mas buvo iSskaidytas | veiksnius, dauginant turto pelningumo formulés
skaitiklj ir vardiklj i§ pardavimo pajamy, t. y.:

. rynasis pelnas rynasis pelnas
turto pelningumas = 8Ty P -8V - P -
turtas pardavimo pajamos

pardavimo pajamos

= pardavimo pelningumas x turto apyvartumas.
turtas

Taip modifikavus turto pelningumo formule gaunami rodikliai —
tarpusavyje logiskai susij¢ veiksniai, nes ir pardavimo pelningumo didé-
jimas ar mazéjimas, ir turto apyvartumo svyravimai j vieng ar kitg puse
tiesiogiai veikia turto pelningumo kitimga. Taciau §ios metodikos prana-
Sumas pasireiské dar ir tuo, kad i§skaidzius turto pelninguma j rodiklius —
veiksnius buvo nueita toliau, t. y. kiekvienas nustatytas veiksnys toliau
buvo detalizuojamas pagal jo dedamgsias arba apskaic¢iuojamasias dalis.
Buvo pasiekiami giluminiai veiksniai — rodikliai, kuriantys rodikliy pira-
mide, véliau pavadintg Du Ponto piramide siekiant pabrézti vieta, kurioje
pirmg kartg buvo pritaikyta $i pelningumo analizés metodika. Pagal Sig
metodika jmonés vadovams buvo pateikiama vaizdi schema, atspindinti
visus turto pelningumo kitimg naginéjamuoju laikotarpiu lemiancius
veiksnius. Si metodika padéjo Du Pont de Nemour & Co kompanijai ilgus
metus sékmingai didinti turto pelninguma. Si piramidé vélesniais laiko-
tarpiais buvo jvairiai transformuojama, pritaikoma kitiems pelningumo
rodikliams analizuoti ir i$liko iki miisy dieny. Du Ponto turto pelningumo
piramidé pagal lietuviskaja finansine atskaitomybe pateikta 24 paveiksle.
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Bendrasis
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24 pav. Turto pelningumo piramidés analizé
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Du Ponto piramidés schema pateikia bendrg vaizda apie jvairiy ro-
dikliy tarpusavio ry$j bei jy itakg galutiniam turto pelningumo rodikliui.
Be to, schema pranasi tuo, kad joje vizualiai galima pamatyti pagrindiniy
veiksniy, lemianc¢iy turto pelningumo rodiklj, priklausomybes ir nustatyti,
kokie veiksniai daro didziausig jtaka galutiniam rodikliui. Imonés vado-
vai, turintys §ig schema prie§ akis, gali nuolat stebéti finansing jmonés
padétj, modeliuoti jvairias situacijas bei numatyti veiklos rezultatus. Sioje
schemoje gali buti pateikiami keleto laikotarpiy rodikliai. Naudojant tuos
rodiklius grandininiy keitimy bidu galima apskai¢iuoti, kokig jtakg galu-
tiniam turto pelningumo rodikliui daro atskiri veiksniai.

Atlikus turto pelningumo analiz¢ pagal visus veiksnius, biitina jver-
tinti jy poveikj, atsizvelgiant j atskleisty rezervy panaudojimo galimybes.
Vieni veiksniai, pavyzdziui, darbo uzmokescio islaidy, medziagy islaidy
padidéjimas, gali biiti susijes su neracionaliu jmonés gamybos organiza-
vimu. Tada Sie veiksniai mazina turto pelningumg, bet jy poveiki kore-
guoti jmon¢ gali taikydama naujas technologijas, geresnj darbo organiza-
vimg, naudodama paZangesnes medziagas ir pan. Tokie veiksniai vadi-
nami vidaus ir jy panaudojimas siejamas su pelningumo didinimo rezer-
vais. Kiti — i§orés veiksniai yra susij¢ su infliacija, kainy politika, mokes-
&iais, konkurenty veikla ir pan. Siy veiksniy jtaka kartais biina didelé, bet
sumazinti iSorés veiksniy poveikj jmonei labai sunku.

Kiekvienas analizés specialistas, pradédamas analizg, iSkelia tam tik-
rus konkrecios finansinés analizés srities tikslus. Taciau analize visada
tikslinga pradéti nuo bendros turto pelningumo biiklés jvertinimo ir tik
tada pereiti prie veiksniy analizés. Jei tikslinga — panaudoti Cia aprasSyta
turto pelningumo piramidés analizés metodika. Kaip jau minéta, taikant
Sig metodika galima apskaiciuoti veiksnius, pradedant pardavimo pelnin-
gumu, turto apyvartumu ir baigiant paciais smulkiausiais veiksniais.

4.4. Kapitalo pelningumo analizé

Kapitalo pelningumas labiau domina investuotojus, nes atskleidzia jy
investicijy pelninguma ir galimybe uzdirbti dividendus. Investuotojai ana-
lizuoja pelninguma norédami nuspresti — pirkti ar parduoti vertybinius
popierius. Nustatant kapitalo panaudojimo efektyvumg dazniausiai skai-
¢iuojami akcinio, nuosavo ir pastovaus kapitalo pelningumo rodikliai. Jie
apskaic¢iuojami grynajj pelna dalijant i§ kapitalo, kurio panaudojimo efek-
tyvuma norime nustatyti. Skai¢iuojant imama vidutiné kapitalo verté. Ka-
pitalo pelningumo rodikliai skai¢iuojami pagal Sias formules:
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1. akcinio kapitalo pelningumas = grynasis pelnas

akcinis kapitalas ’

2. nuosavo kapitalo pelningumas = grynasis pelnas

N B
nuosavas kapitalas

grynasis pelnas

pastovaus kapitalo pelningumas -

nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigojimai

Akcinio kapitalo pelningumas atskleidzia, kiek jmoné gavo grynojo
pelno akcininky investicijy kiekvienam litui. Manoma, kad jeigu $is ro-
diklis mazesnis uz ilgalaikiy kredity paliikany norma, tokia padétis turéty
biiti vertinama nepalankiai.

Nuosavo kapitalo pelningumas rodo nuosavo kapitalo sukurtg pelng
ir tam tikru laipsniu — jmonés vadovybés darbo efektyvuma naudojant
investuotg kapitalg.

Pastovaus kapitalo pelningumas atskleidzia jmonés funkcionavimo ir
potencialios plétros lygij, be to, kaip vadovai sugeba panaudoti nuosava
kapitalg ir ilgalaikius jsipareigojimus.

Norint suderinti pastovaus kapitalo pelningumo rodiklio formulés
skaitiklj ir vardiklj sitiloma j formulés skaitiklj jtraukti ne tik grynajj pel-
ng, bet ir paltikanas uz ilgalaikes banko paskolas, t. y. skai¢iuoti taip:

grynasis pelnas + palitkanos u ilgalaikes banko paskolas

pastovaus kapitalo pelningumas =

nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigoji

Imonés dazniausiai skai¢iuoja nuosavo kapitalo pelningumg. Didelé
Sio kapitalo reik§Sme yra labai svarbus akstinas potencialiems investituoto-
jams pasirenkant jmong, j kurig norima investuoti. Taciau pasirenkant
neabejotinai didele jtaka daro dividendy paskirstymo politika. Tada tiks-
linga skaiCiuoti akcinio kapitalo pelninguma, atsizvelgiant j paprastyjy
akcininky interesus. Taikome tokig formule:

grynasis pelnas — priviligijuotyjy akcijy divid

akcinio kapitalo pelningumas =

akcinis kapitalas

Toliau skai¢ivojami veiksniai, turintys jtakos kapitalo pelningumui.
Jie apskai¢iuojami pagal Du Ponto piramidinés analizés formule:



FINANSINE ANALIZE 81

grynasis pelnas

nuosavo kapitalo pelningumas = - =
nuosavas kapitalas

grynasis pelnas . pardavimo pajamos . turtas

- pardavimo pajamos turtas nuosavas kapitalas

I8 Sios formulés matyti, kad nuosavo kapitalo pelningumui turi jtakos
trys veiksniai: grynasis pardavimo pelningumas, turto apyvartumas ir ka-
pitalo struktiira, kurig kai kurie autoriai vadina Du Ponto daugikliu.

Si nuosavo kapitalo pelningumo formulés isskaidymo metodika yra
pranasi tuo, kad sudaro salygas pamatyti, kokiy veiksniy veikiamas for-
muojasi kapitalo pelningumas. Tokia analizé ypa¢ naudinga vertinant ir
pasirenkant jmonés strategija. Imoné savo verslg gali plésti pasirinkdama
arba pardavimo pelningumo didinimo, arba turto apyvartumo spartinimo
strategijg. ISnagrinéjusi esamg kapitalo pelningumo biiklg jmonés vado-
vybé gali arba patvirtinti jai palankig strategija, arba numatyti galimybes
pakeisti kapitalo pelningumo didinimo strategija.

Ekonominéje literatiiroje kapitalo pelningumas nagrinéjamas taikant
dar vieng metodika, padedancia jvertinti jmonés finansavimo strategija. Si
metodika irgi pagrjsta kapitalo pelningumo formulés iSskaidymu j rodik-
lius — veiksnius, taikant Du Ponto piramide. Taciau autoriai, pateikdami
Sig metodika, skai¢iuoja ne nuosavo, o pastovaus kapitalo pelningumo
rodiklj.

Kadangi jmoné savo veiklai finansuoti naudoja ne vien tik nuosava
kapitala, bet ir skolintus Saltinius, pagrjstus ilgalaikiais jsipareigojimais,
ju visuma vadinama pastoviu kapitalu, nes nuosavu kapitalu ir ilgalaikiais
jsipareigojimais jmoné nuolat finansuoja savo veikla, keisdama tik $iy
finansavimo S$altiniy santykj. Aliekant pastovaus kapitalo analiz¢ nusta-
tomas ilgalaikiy jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo racionalus santykis,
kitaip pastovaus kapitalo strukttra, kurios laikydamasi jmoné gali uztik-
rinti didziausig pastovaus kapitalo pelninguma.

Si kapitalo analizés metodika vertinga tuo, kad ji atspindi ne vien tik
veiksnius, turéjusius jtakos kapitalo pelningumui, bet ir susieja kapitalo
struktiiros biikle su pelningumo rodikliu. Didéjant skoloms keiciasi kapi-
talo struktiira ir mazéja kapitalo pelningumas. Taciau skai¢iavimais jrody-
ta, kad iki tam tikros ribos didéjancios skolos jmonés kapitalo pelningu-
mui daro teigiamg poveik]j (riba — 0,5).

Analizuojant pastovaus kapitalo pelningumag pirmiausia stebimos jo
kitimo tendencijos. Toliau pereinama prie veiksniy analizés. Cia taikoma
Du Ponto piramidés analizés metodika, leidzianti atskleisti veiksnius, tu-
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rin¢ius jtakos Sio rodiklio kitimui. Todél nagrinéjant pastovaus kapitalo
pelninguma taikoma formulés transformavimo j veiksnius metodika:

grynasis pelnas  _
pastovus kapitalas

pastovaus kapitalo pelningumas =

grynasis pelnas _
nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigojimai

1—ilgalaikiai jsipareigojimai
nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigojimai’

Kaip matome i$ pateiktos formulés, pastovaus kapitalo pelningumo
iSskaidymas ] dalis rodo kapitalo struktiiros jtaka ir taip susieja kapitalo
struktiirg su nuosavo kapitalo pelningumu. Tai labai svarbu, nes skolinan-
tis 1éSas reikia nuolat stebéti, ar neperZengta skoly riba, nuo kurios kapita-
lo pelningumas pradeda mazéti.

Du Ponto piramid¢ autoriai taiko skirtingai. Ji sudaro galimybe jvai-
riais aspektais i$naginéti veiksnius, lemiancius kapitalo pelningumo po-
kytj. Analizei pasirenkama ta metodika, kuri analitikui tuo metu yra svar-
biausia, t. y. analizés metodika turi atitikti analizei iSkeltus uzdavinius.

Nuosavo kapitalo pelningumo Du Ponto piramidé pateikta 25 pa-
veiksle.

Imonés vadovai, svarstydami verslo finansavimo galimybes, turi ga-
limybe pasirinkti verslo finansavimo $altinius, ta¢iau neturi pamirsti, kad
jvairiis verslo finansavimo Saltiniai (obligacijy emisija, priviligijuoty ak-
cijy emisija ir kt.) gali daryti didesnj ar mazesnj poveikj kapitalo pelnin-
gumui. Tuo galima jsitikinti i§ 5 lentelés duomeny. Tarkime, verslas biity
finansuojamas i$ trijy Saltiniy: paprastojo akcinio kapitalo, privilegijuoty
akcijy ir skolinto kapitalo (obligacijy). Apskaiciavimai padés jsitikinti,
kad kiekviena verslo finansavimo rasis skirtingai veikia nuosavo kapitalo
pelninguma (Zr. 5 lentele).

Kaip zinoma, verslas gali biiti finansuojamas i savy ir skolinty fi-
nansavimo $altiniy. 5 lentelés 2 ir 3 skiltyse pateikti kompleksiniai finan-
savimo $altiniai, kurie kiiriant pelninguma daro didelg jtaka per finansinj
sverto rodiklj. Tai nuosavas kapitalas ir skolintas kapitalas.
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5 lentelé. Verslo finansavimo $altiniy jtaka nuosavo kapitalo pelningumui

100 000 Lt finansavimo Saltiniy alternatyvos
o 50000 Lt pa- 50 000 Lt pa-
Rodikliai 100 000 Lt pa- | Prastt akelly | astujy akeijy
prastuju akeiju | 5 000 privitegi- | ¥ >0 000 Lt
juoty akcijy obligacijy
A 1 2 3
Pelnas prie§ palika- 15 000 15 000 15 000
ny ir mokesciy i$-
skaityma
Paltkanos (8 proc. x 4 000
50 000)
Grynasis pelnas iki 15 000 15 000 11 000
mokesciy i$skaity-
mo
Pelno mokestis 2250 2250 1 650
Grynasis pelnas 12 750 12 750 9350
Privilegijuoty akcijy 4000
dividendai (8 proc. x
50 000)
Grynasis pelnas, 12 750 8750 9350
liekantis paprastyjy
akcijy savininkams
(a)
Paprastyjy akcijy 100 000 50 000 50 000
savininky nuosavy-
be (b)
Nuosavo kapitalo 12,75 proc. 17,5 proc. 18,7 proc.
pelningumas (a) : (b)

Kaip matome i§ 5 lenteléje pateikty duomeny, finansinis svertas
(nuosavo ir skolinto kapitalo santykis) daro nemazg jtaka kapitalo pelnin-
gumui, kuris kinta priklausomai nuo to, kokie verslo finansavimo $altiniai
pasirinkti. Sig jtaka finansinis svertas daro per finansavimo 3altiniy pobii-
dj. Remiantis apskaiciavimais, finansavimo $altiniy poveikis kapitalo pel-
ningumui pasireiskia per jy jtakg nustatant grynajj pelna, jtraukiamg ap-
skai¢iuojant kapitalo pelninguma. I8 5 lenteléje pateikty duomeny matyti,
kad finansuojant verslg tik i§ akcinio kapitalo jmonés nuosavo kapitalo
pelningumas sudaro 12,75 proc. Panaudojus finansavimui $alia nuosavo
kapitalo privilegijuota akcinj kapitalag pelningumas padidéja nuo 12,75
proc. iki 17,5 proc. Pateiktuose duomenyse ilgalaiké skola, palyginti su
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privilegijuotu akciniu kapitalu, yra dar veiksmingesné, nes daro finansinj
svertg palankesnj. Taciau ilgalaikis finansavimas i$ ilgalaikiy skoly (obli-
gacijy) yra dar veiksmingesnis, nes didina kapitalo pelninguma nuo 17,5
proc. iki 18,7 proc. Tokia biiklé susidaro dél to, kad ilgalaikiy skoly pali-
kanos atimamos i§ pelno prie§ i§skai¢iuojant mokeséius, o privilegijuoty
akcijy dividendai — paskirstant pelng. Visa tai reiskia, kad kapitalo pel-
ningumo vaidmuo valdant jmonés finansus labai svarbus.

121 KARTOJIMO KLAUSIMAI

R N~

NS

10.
11
12.
13.
14.
15.

16.
17.
18.
19.

20.

Kas yra jmonés pelningumas?

1 kokias grupes skirstomi pelningumo rodikliai?

Kokie yra pardavimo pelningumo rodikliai?

Kqg rodo bendrasis pardavimo pelningumo rodiklis?

Kaip apskaiciuojamas grynasis pardavimo pelningumo rodiklis ir kg
Jjis rodo?

Kokie veiksniai turi jtakos pardavimo pajamoms?

Kokie veiksniai turi jtakos pardavimo savikainai?

Kokie veiksniai turi jtakos bendrajam pardavimo pelningumui, kaip
Jjie apskaiciuojami?

Kq rodo turto pelningumas?

Kokie pagrindiniai turto pelningumo rodikliai?

Kaip apskaiciuojamas trumpalaikio turto pelningumas?

Kokie veiksniai turi jtakos turto pelningumui?

Kas yra Du Ponto turto pelningumo piramide, kq ji atskleidzia?
Kaip yra apskaiciuojamas kapitalo pelningumas?

Kokie informacijos vartotojai labiausiai domisi kapitalo pelningu-
mu?

Kokie dazniausiai skaiciuojami kapitalo pelningumo rodikliai?
Kaip apskaiciuojamas pastovusis kapitalas?

Kq rodo akcinio kapitalo pelningumas?

Kokie veiksniai turi jtakos nuosavo kapitalo pelningumui, kaip jie
apskaicivojami?

Kokig informacijq teikia Du Ponto nuosavo kapitalo pelningumo
piramides analizé?
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&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys

Remdamiesi pateiktu N jmonés balansu ir pelno (nuostoliy) ata-
skaita:

1) apskaiciuokite svarbiausius pelningumo rodiklius: turto, kapi-
talo ir pardavimo bei jvertinkite ju kitimo tendencijas;

2) nustatykite veiksnius, darancius jtaka ju pokyciui.

N jmonés balansy duomenys (Lt)

Rodikliai 2008 m. | 2009 m. | 2010 m.
Ilgalaikis turtas 654498 | 861338 | 711 144
Nematerialus turtas 126 006 75 939 28 684
Materialus turtas 528492 | 785399 | 682 460
Trumpalaikis turtas 1897 387 |2 355775 |4 104 800
Atsargos, iSankstiniai apmokéjimai ir nebaigtos
vykdyti sutartys 20 574 37065 | 144053
Per vienerius metus gautinos sumos 1525029 |1 546 482 |3 262 860
Kitas trumpalaikis turtas 0 0 57851
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 351784 | 772228 | 640036
Turtas i§ viso: 2551 885 |3217 113 |4 815944
Nuosavas kapitalas 163 051 | 188 422 213130
Kapitalas 100 000 | 100000 | 100 000
Rezervai 0 10 000 10 000
Nepaskirstytasis pelnas (nuostoliai) 63 051 78422 | 103 130
Mokétinos sumos ir jsipareigojimai 2 388 834 (3028 691 |4 602 814
Po 1 mety mokétinos sumos ir ilgalaikiai jsipa-
reigojimai 395579 | 241920 | 383341
Per 1 metus mokétinos sumos ir trumpalaikiai
isipareigojimai 1993 255 12786 771 |4 219 473
Nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy iS viso: |2 551 885 (3217 113 |4 815 944
N imonés pelno (nuostoliy) ataskaity duomenys (Lt)
Rodikliai 2007 m. 2008 m. 2009 m.
Pardavimo pajamos 13324172 16 445 926 |21 931 570
Pardavimo savikaina 11519 888 14 661 220 |19 747 700
Bendrasis pelnas (nuostoliai) 1804 284 1784706 | 2183870
Veiklos sanaudos 1699 775 1699731 | 2013330
[Tipinés veiklos pelnas (nuostoliai) 104 509 84 975 170 540
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Rodikliai 2007 m. 2008 m. 2009 m.
Kita veikla —13 332 —20238 | -153940
Finansiné ir investiciné veikla 20240 —12 538 36 891
Iprastinés veiklos pelnas (nuostoliai) 111417 52199 53491
IPelnas (nuostoliai) prie§ apmokestinima 111417 52199 53 491
Pelno mokestis 17 368 12 168 28 806
iGrynasis pelnas (nuostoliai) 94 049 40031 24 685

1. Svarbiausi pelningumo rodikliai ir jy kitimo tendencijos jver-
tinimas

Turto pelningumas (TP):

TP = grynasis pelnas / turtas;

TPos = 94049/2551885 = 0,0369 x 100 = 3,69 proc.;

TPy9=40031/3217113 = 0,0124 x 100 = 1,24 proc.;

TPo=24685/4815944 = 0,00513 x100 = 0,51proc.

Atlikti apskaiciavimai parodé, kad analizuojamos jmonés veiklos tur-
to pelningumas kasmet mazéjo (nuo 3,69 proc. 2008 m. iki 0,51 proc.
2010 m.).

Kapitalo pelningumas (KP):

KP = grynasis pelnas / nuosavas kapitalas ir jsipareigojimai;

KPys=94049/163051=0,5768 x 100 = 57,68 proc.;

KPgo=40031/188422 = 0,2124x 100 = 21,24 proc.;

KP o= 24685/213130 = 0,00512 x 100 = 11,58 proc.

ApskaiCiavus kapitalo pelninguma paaiskéjo, kad analizuojamos
jmonés kapitalo pelningumas pakito irgi mazéjancia linkme, taciau jo
lygis, lyginant su turto pelningumu, buvo daug aukstesnis uz turto pelnin-
guma. 2008 m. jis sudaré 57,68 proc., 0 2009 m. mazéjo iki 21,24 proc. ir
2010 m. sieké jau tik 11,58 proc.

Pardavimo pelningumas:

Pardavimo pelningumas finansinés analizés teorijoje gali biiti skai-
¢iuojamas keliais biidais:1) kaip grynojo pelno ir pardavimo pajamomy
santykis; 2) kaip grynojo pelno ir pardavimo savikainos santykis; 3) kaip
bendrojo pelno ir pardavo pajamomy santykis ir kt. Pirmoji pardavimo
pelningumo israiska atskleidzia pardavimo proceso efektyvumg ir leidzia
jvertinti jmonés uzdirbamg pelng i§ pardavimo proceso, antroji — pelno ir
savikainos ry§j, o tre¢ioji — jmongés pagrindinés veiklos efektyvuma.

Grynasis pardavimo pelningumas (GPP):

GPP = grynasis pelnas / pardavimo pajamos;

GPPyg= 94049/13324172 = 0,71 proc.;

GPP(y=40031/16445926 = 0,24 proc.;

GPPo=24685/21931570 = 0,11 proc.
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Duomenys rodo, kad analizuojamos jmonés grynasis pelningumo ro-
diklis naginéjamuoju laikotarpiu buvo Zemas ir krito dar daugiau — net 0,6
proc. (0,11proc. — 0,71 proc.).

Bendrasis pardavimo pelningumas:

Sis rodiklis apskai¢iuojamas dviem biidais: a) kaip bendro pelno ir
pardavimo pajamy santykis ir b) kaip bendro pelno ir pardavimo savikai-
nos santykis (zr. lentele).

Nukrypimas
Rodikliai 2008 2009 m. 2010 m. 2010 m. palyginti
su 2009 m.
1. Pardavimo paja-
mos 13324 172 |16 445 926 |21 931 570
2. Pardavimo savi-
kaina 11519 888 |14 661 220 (19 747 700
3. Bendrasis pelnas
(nuostoliai) 1804284 | 1784706 | 21 83 870
Bendrasis pardavi-
mo pelningumas
(3:2) 0,1566 0,1217 0,1106 -0,0111
Bendrasis pardavi-
mo pelningumas
(proc.) 15,66 12,17 11,06 -1,11

Bendrasis pardavimo pelningumas, apskaiciuotas kaip bendrojo pel-
no ir pardavimo savikainos santykis ataskaitiniu laikotarpiu, kaip ir kiti
pelningumo rodikliai, turéjo polinkj mazéti. Ataskaitiniu laikotarpiu jis
sumazéjo 0,0111, arba 1,11 procentinio punkto.

Turto, kapitalo ir pardavimo pelningumo rodikliy kitimo ten-
dencijos jvertinimas (bendra iSvada)

I8 atlikty apskai¢iavimy matyti, kad visi pelningumo rodikliai nagri-
néjamuoju laikotarpiu turéjo polinki mazéti. Didziausias 2010 m. buvo
kapitalo pelningumas — 11,58 proc., o maziausias (— 0,11 proc.) bendrasis
pelningumas.

Tai reiskia, kad jmoné 2010 m. racionaliai valdé nuosava kapitala
(11,58 proc.), gerai tvarké pagrinding savo veiklg ir pasieké panasy ben-
drojo pardavimo pelningumo lygj (11,06 proc.). O visy kity sagnaudy, be
tiesioginiy medziagy ir tiesioginio darbo (pridétiniy i$laidy), lygis smar-
kiai sumazino grynaji pelningumg — net iki 0,11 proc. Tai 1émé ir maza
turto pelninguma (0,51proc.), nors tai galéjo lemti ir turto padidéjimas.

Ivertinusi §ig padétj, jmoné vadovybé turéty nuodugniai iSnagrinéti
ilgalaikio ir trumpalaikio turto sudétj, i$siaiskinti administraciniy, valdy-
mo ir kity sgnaudy sudétj, struktiirg ir galimybe jas valdyti racionaliau.
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2. Veiksniy, turin¢iy jtakes santykiniams pelningumo rodik-
liams, analizés praktinis pavyzdys

Atliekant i§samesn¢ pelningumo rodikliy analiz¢ turi biti apskai-
¢iuojami veiksniai, turéje jtakos pelningumo rodikliy poky¢iui, palyginti
su praéjusiais laikotarpiais.

Siekiant nustatyti, kokiy veiksniy veikiamas kinta turto pelningumas,
turto pelningumo formulés skaitiklis ir vardiklis dauginamas i§ pardavimo
pajamy. Trupmenos reik§Smé nepakis, bet atsiras galimybé nustatyti dviejy
naujy — pardavimo pelningumo ir turto apyvartumo — veiksniy, glaudziai
susijusiy su turto pelningumu, jtaka.

Remdamiesi balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaity duomenimis ap-
skai¢iuosime pelningumo rodiklius ir jy pokycius veikiancius veiksnius:

TPos = 94049/2551885 = 0,03685 = 3,69 proc.;

TPos= 94049/13324172 x 13324172/2551885 = 0,0071 x 5,22 =
0,71proc. x 5,22;

TPo9=40031/3217113 = 0,012443 = 1,24 proc.;

TPo9=40031/16445926 x 16445926/3217113 = 0,0024 x 5,11 = 0,24
proc. x 5,11;

TPo=24685/4815944 = 0,0051 = 0,51 proc.;

TPo=24685/21931570 x 21931570/4815944 = 0,0011 x 4,55 = 0,11
proc. x 4,55.

I$ gauty duomeny matyti, kad nagrinéjamuoju laikotarpiu turto pel-
ningumas nuolat mazéjo. 2009 m., palyginti su 2008 m., jis sumazéjo
2,45 proc. punkto (1,24 proc. — 3,69 proc.), o 2010 m., palyginti su 2009
m., — 0,73 proc. punkto (0,51 proc. — 1,24 proc.).

Apskai¢iuojame veiksnius, turéjusius jtakos turto pelningumui. Siuo
tikslu lygindami 2009 ir 2008 m. rodiklius nustatome veiksniy jtaka:

1) pardavimo pelningumo veiksnio jtaka:

(0,24 proc. — 0,71 proc.) x 5,22 =—-0,47 proc. x 5,22 =-2,45 proc.

2) turto apyvartumo jtaka:

0,11proc. x (5,11-5,22) = 0,24 proc. x 0,11 proc. =-0,02 proc.

Abiejuy veiksniy jtaka turi biiti lygi bendram turto pelningumo ro-
diklio poky¢iui per nagriné¢jama laikotarpj: —2,43 proc.+ (0,02 proc.) = —
2,47 proc.

Kaip matome i§ apskaiCiuoty duomeny, didziausig neigiamg jtaka
turto pelningumo pokyciui daré pardavimy pelningumas — turto pelnin-
gumas sumazgjo net —2,43 proc., o turto apyvartumas tik —0,02 proc.

Atliksime tokius pacius 2009-2010 m. laikotarpio skai¢iavimus.

Apskaiciuojame veiksnius, lygindami 2010 ir 2009 m. rodiklius.

1) pardavimo pelningumo veiksnio jtaka:

(0,11 proe. — 0,24 proc.) x 5,11 =-0,13 proc. x 5,11 =-0,6643 proc.
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2) turto apyvartumo jtaka:

0,11proc. x (4,55 -5,11)=0,11 proc. x — 0,56 =—-0,0616 proc.

Atlike apskai¢iavimus pasitikriname, ar abiejy veiksniy jtaka yra lygi
bendram §io rodiklio pokyciui per nagrinéjamg laikotarpj: —0,664 proc. +
(-0,062 proc.) =-0,73 proc. Tai reiskia, kad apskai¢iavome teisingai.

Kaip matome i§ apskaiciavimy, didZiausig neigiamg jtaka turto pel-
ningumo pokyc¢iui 2008, kaip ir ankstesniais, metais turéjo pardavimo
pelningumas (—0,6643 proc.), o turto apyvartumas — labai menka
(-0,0616 proc.).

TPos = 94049/2551885 = 0,0369 = 3,69 proc.;

TPos= 94049/13324172 x 13324172/2551885 = 0,0071 x 5,22 = 0,71
proc. x 5,22;

TPy9=40031/3217113 = 0,0124 = 1,24 proc.;

TPoy = 40031 / 16445926 x 16445926/3217113 = 0,0024 x 5,11 =
0,24 proc. x 5,11 proc.;

TPo=24685/4815944 = 0,0051 = 0,51 proc.;

TPo=24685/21931570 x 21931570/4815944 = 0,0011 x 4,55 = 0,11
proc. x 4,55.

Reikty iSsiaiskinti neigiamo §iy veiksniy poveikio turto pelningumui
priezastis. Tokia analizé turéty buti atlickama pacioje jmongje.

Kapitalo pelninguma veikian¢iu veiksniy analizé

Kapitalo pelningumo analizé¢ pradedama nuo kapitalo pelningumo
formulés transformavimo, t. y. pertvarkymo, — j formulg jraSomi papil-
domi rodikliai, leidZziantys nustatyti keliy veiksniy jtaka tiriamajam rodik-
liui.

Kapitalo pelningumg veikiantys veiksniai tiriami jrasant j formule
papildomus daugiklius: pardavimy pelningumg (grynasis pelnas / parda-
vimo pajamos), turto apyvartuma (pardavimo pajamos / turtas) ir Du Po-
nto daugiklj (turtas / kapitalas), susijusius su kapitalo pelningumu. Kiek-
vienas daugiklis yra svarbus, nes padeda tirian¢iam asmeniui geriau su-
prasti ne tik jmonés pardavimo proceso pelninguma, bet ir jo (pardavimo
proceso) organizavimo poveikj kapitalo pelningumui per turto apyvartu-
mg ir Du Ponto daugiklj, jvertinti verslo finansavimo i§ savy ar skolinty
1é8y Saltiniy proporcijy jtakg jmonés pelningumui.

Dazniausiai $iy veiksniy jtaka nustatoma grandininiy keitimy bidu,
nes i§skaidzius santykinj pelningumo rodiklj j veiksnius susidaro galimy-
bé juos jvertinti kiekybiskai.

Veiksniy apskaiciavimas:

KPys=94049/163051 = 0,5768 = 57,68 proc.;

KPos=94049/13324172 x 13324172/2551885 x 2551885/163051 =
0,71proc. x 5,22 x 15,65.
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KPgo=40031/188422 = 0,2125 = 21,25 proc.;

KPgo=40031/16445926 x 16445926/3217113 x 3217113/188422 =
0,24 proc. x 5,11 x 17,07;

KP;y=24685/213130 = 0,1158 = 11,58 proc.;

KP;o=24685/21931570 x 21931570/4815944 x 4815944/213130 =
0,11proc. x 4,55 x 22,60.

Kapitalo pelningumas per nagringjamajj laikotarpj sumazéjo nuo
57,68 proc. iki 11,58 proc., t. y. net 46,10 procentinio punkto. Mazéjimo
tendencija iSliko visa nagriné¢jamajj laikotarpi. 2009 m. kapitalo pelnin-
gumas sumazgjo 36,4 proc., o 2010 m. — 9,67 proc. I§ atlikty apskaicia-
vimy matyti, kad kapitalo pelningumas kinta veikiant trims veiksniams, t.
y. pardavimy pelningumui, turto apyvartumui ir literatiiroje dar vadina-
mam Du Ponto daugikliui arba kitaip — turto ir kapitalo santykiui.

Remdamiesi pateiktais duomenimis apskai¢iuvosime veiksnius.

Apskai¢iuojame pardavimo pelningumo jtaka:

1. (0,24 proc. — 0,71 proc.) x 5,22 x 15,65= (-0,47) x 5,22 x 15,65 =
—38,3 proc.

Nustatome turto apyvartumo jtaka:

2.0,24 proc. x (5,11 = 5,22 ) x 15,65 = 0,24 proc. x (-0,11) x
15,65=—-0,4 proc.

Ivertiname Du Ponto daugiklio (turto ir kapitalo santykio) jtaka:

3. 0,24 proc. x 5,11 x (17,07 — 15,65) = 0,24 proc. x 5,11 x (17,07 —
1,42) =2,3 proc.

Lyginant 2010 ir 2009 m. duomenis matyti, kad didziausig neigiama
poveiki kapitalo pelningumui daré pardavimo pelningumas. Kapitalo pel-
ningumg jis sumazino net 38,396 proc., turto apyvartumas irgi turéjo nors
ir nedidelj neigiamg poveikj 0,413 proc., o Du Ponto daugiklis — netgi
teigiama poveiki, t. y. 2,268 proc.

Tikrindami, ar apskaiciavimai teisingi, sudedame veiksniy poveikio
sumas ir gauname bendrg kapitalo pelningumo sumazéjima: (38,3 proc.
— 0,4 proc.) + 2,3 proc. =-36,4 proc.

I8 atlikty apskaiciavimy matyti, kad pirmyjy dviejy veiksniy jtaka
buvo neigiama, o paskutinio veiksnio poveikis — teigiamas. Nors ir nevie-
nodais tempais, jis teigiamai veiké kapitalo pelningumo kitima. Vadinasi,
imoné pasirinko tinkamg jmonés kapitalo pelninguma didinantj santykj.

Grynojo pardavimo pelningumo apskaiciavimais, per nagring¢jamajj
laikotarpj pardavimo pelningumas sumazéjo nuo 0,71 proc. iki 0,113
proc., t. y. 0,597 procentinio punkto (-0,6 proc.). Taigi bendra visy pel-
ningumo rodikliy mazéjimo tendencija reikalauja tolesnés analizés, lei-
dziancios nustatyti neigiamy poky¢iy ir tendencijy prieZastis bei kaltinin-
kus (jeigu turima tokia informacija arba jmanoma jg gauti). PrieZastys
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gali biiti vidinés, priklausancios nuo pacios jmonés veiklos, ir iSorinés,
susijusios su makroekonomine padétimi bei verslo vykdymo aplinkybé-
mis valstybiniu mastu. Atskleistos vidinés priezastys ir kaltininkai gali
padéti pagerinti finansine jmonés biikle, o iSorinés priezastys yra sunkiai
valdomos — tik tiek, kiek imoné sugeba prie jy prisitaikyti.

2 uzdavinys

Apskaiciuokite bendrojo ir grynojo pardavimo pelningumo ro-
diklius ir pateikite iSvadas turédami Siuos duomenis: jmonés finansi-
niy mety pardavimo savikaina — 420 tiakst. Lt., grynasis pelnas — 92
tiukst. Lt. Bendrijo pelno suma yra didesné uZ grynaji pelna 168
takst. Lt.

Sprendimas

Pirmiausia apskaiciuojame bendrojo pelno suma, ji lygi 260 tikst. Lt
(92 +168).

Dabar galima apskaiciuoti pardavimo pajamas. Jas sudaro pardavimo
savikainos ir bendrojo pelno suma, t. y. 680 tukst. Lt. (420 + 260).

Toliau apskaiciuojame bendrgjj ir grynajj pardavimo pelningumo ro-
diklius:

i 2 1
L. bendrasis pardavimo pelningumas = bendrasis pelnas = 60 x 100

- - = 38,2 proc.
pardavimo pajamos 680

grynasis pelnas 92 x 100
pardavimo pajamos 680

2. grynasis pardavimo pelningumas = = 13,5 proc.

Apskaiciuotieji rodikliai rodo dideli jmonés bendraji ir grynaji par-
davimo pelninguma. Manoma, kad didesnis negu 20 proc. bendrasis par-
davimo pelningumas gali biiti vertinamas labai gerai ir atspindéti jmonés
konkurencijos galimybes rinkoje. Gerai vertinamas ir grynasis pardavimo
pelningumas. Jeigu jo reikSmé yra maZzesné neigu 5 proc. — vertinamas
blogai. Taciau biitina pazyméti, kad pardavimo pelningumo rodikliai la-
bai priklauso nuo jmonés veiklos ypatybiy, todél svarbu faktinius finansi-
niy mety pelningumo rodiklius lyginti su praéjusiy ir ankstesniyjy mety
rodikliais. Tikslinga apskaiiuoti ir bendrojo bei grynojo pardavimo pel-
ningumo skirtumo rodiklj, kuris miisy atveju sudaro 24,7 proc. (38,2 —
13,5). Sis rodiklis rodo, kad jmonés administracinés valdymo ilaidos yra
didelées.
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mes
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5.1. Mokumas ir ji apibiidinanciu rodikliu
klasifikavimas

Mokumas — tai jmonés potencialus sugebéjimas padengti trumpalai-
kius ir ilgalaikius jsipareigojimus turimomis mokéjimo priemonémis. Kad
jmoné galéty atsiskaityti su darbuotojais, valstybe, tickéjais ir kreditoriais
uz savo jsipareigojimus, jai reikia turéti ne tik grynyjy pinigy ir jy ekviva-
lenty, bet ir materialiojo likvidaus turto, kurj galéty greitai paversti gry-
naisiais pinigais, t. y. reikia turéti mokéjimo priemoniy. Jmoné moki, jei-
gu nagrinéjamuoju laikotarpiu turi ne maziau mokéjimo priemoniy nei
isipareigojimy. Skiriamas trumpalaikis ir ilgalaikis mokumas. Daugelis
ekonomisty trumpalaikj mokumg jvardija likvidumu, ta¢iau toks jvardiji-
mas ekonomiSkai netikslus. Likvidumas gali biiti suprantamas tik kaip
materialiojo turto, kurj jmoné gali paversti pinigais, likvidumas. Taciau
uz trumpalaikius jsipareigojimus jmoné atsiskaito ne tik materialiuoju
likvidziu turtu, bet pirmiausia grynaisiais pinigais ir jy ekvivalentais.
Imoné, turinti nelikvidaus turto, gali tapti nemoki. Pasitaiko, kad jmoné
turi materialiojo likvidaus turto, taciau pinigy uz jj gali neuztekti visoms
skoloms apmokéti. Taigi jmoné, turédama likvidaus turto, tampa nemoki.

Imonés mokumas atspindi finansing jos bukle ir skiriasi nuo jmonés
veiklos rezultatus apibiidinancio pelningumo rodiklio. Kreditoriams ir
investuotojams svarbu, kad imoné biity moki ir pelninga. Tai idealiausias
atvejis. Sunkiau jvertinti padétj, kai jmoné biina pelninga, bet nemoki,
arba atvirksc¢iai. Mokios, bet nepelningos jmonés turi keisti savo veiklos
kryptis bei strategija ir siekti naujy, pelningy veiklos krypéiy.

Imoniy mokumu labai domisi investuotojai, akcininkai, bankai, tie-
kéjai ir kiti informacijos vartotojai. Imonés zlunga ir tampa nepatikimos,
kai nesugeba apmokéti savo skoly. Joms gyvybiskai svarbu gebéti vykdy-
ti savo jsipareigojimus, nes prarastas kreditoriy pasitikéjimas gali nulemti
jmonés bankrotg. Apie esama mokumo biikle suzinoma i§ absoliuciy ir
santykiniy rodikliy, apskai¢iuoty i§ finansiniy ataskaity duomeny — balan-
s0, pelno (nuostoliy) ir pinigy srauty ataskaity.

Mokumo analiz¢ turi biiti atlickama nuosekliai, skaiCiuojant ir verti-
nant santykinius rodiklius, apibtidinancius trumpalaiki ir ilgalaikj moku-
mg. Imonés mokumo analizés nuoseklumas pateiktas 26 pav.

Zemi mokumo rodikliai yra Zenklas vadovybei apie problemas jmo-
néje ir jos padaliniuose. I§ mokumo rodikliy galima spresti ne tik apie
dabarting jmonés finansine biikle, bet ir apie problemas, su kuriomis ji
gali susidurti ateityje. Todél labai svarbu, kad biity nagrinéjami visy trijy
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mokumo grupiy — apyvartinio kapitalo, trumpalaikio mokumo ir ilgalai-
kio mokumo — rodikliai.

Imonés mokumo

analizé
I
[ I— ]
Apyvartinio Trumpalaikio Ilgalaikio mokumo
kapitalo analizé mokumo analizé analizé

I | I
Santykiniy rodikliy skai¢iavimas ir vertinimas
I
Analizés i§vados ir rekomendacijos

26 pav. Imonés mokumo analizés nuoseklumas

5.2. Apyvartinio kapitalo analize

Apyvartinis kapitalas — tai trumpalaikis turtas, likes jmonés Zinioje
sumokéjus per vienerius metus visus trumpalaikius jsipareigojimus. Tai
kapitalas, kuris nuolat yra jmonés apyvartoje, todél kai kurie autoriai jj
vadina darbo arba dirbanciu kapitalu. Apyvartinio kapitalo analizg siiilo-
ma atlikti tokiu nuoseklumu:

1. nustatyti apyvartinio kapitalo dydj;

2. itirti apyvartinio kapitalo dinamika ir struktiirg;

3. 1i8tirti apyvartinio kapitalo efektyvuma;

4. iStirti apyvartinio kapitalo poreikj.

Trumpai panagrinékime §ias apyvartinio kapitalo analizés kryptis.

Apyvartinio kapitalo dydzio nustatymas. Apyvartinis kapitalas ap-
skai¢iuojamas kaip trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy skir-
tumas. ISpléstiné apyvartinio kapitalo formulé tokia:

apyvartinis kapitalas = grynieji pinigai + vertybiniai popieriai +
atsargos + gautinos sumos — trumpalaikiai jsipareigojimai.

Apyvartinj kapitala galima apskaiciuoti ir kitaip:
apyvartinis kapitalas = nuosavas kapitalas + ilgalaikiai
isipareigojimai — ilgalaikis turtas.
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Sioje formuléje nuosavo kapitalo ir ilgalaikiy jsipareigojimy suma
galima jvardyti kaip pastovy kapitala. Taigi:

apyvartinis kapitalas = pastovus kapitalas — ilgalaikis turtas.

Apyvartinio kapitalo dydis — tai biitina apyvartinio kapitalo suma
tam tikram uzsibréztam gamybos ir pardavimy lygiui palaikyti. Nuo apy-
vartinio kapitalo priklauso jmonés galimybés plésti gamyba, vykdyti savo
Jsipareigojimus, biti konkurencingai. Jeigu apyvartinis kapitalas kasmet
didéja, finansiné imonés padétis pastovi. Apyvartinis kapitalas daznai yra
svarbesnis negu grynieji pinigai, kurie yra tik jo dalis. Galimybé kasdien
apmokéti veiklos islaidas ir skubias skolas priklauso ne tik nuo grynyjy
pinigy sumos, bet ir nuo veiklos operacijy gebéjimo sukurti papildoma
apyvartinj turtg, t. y. paversti jj grynaisiais pinigais. Jeigu veiklos operaci-
jos negali sukurti pakankamo apyvartinio kapitalo, tai pasitelkiama papil-
domo kapitalo 18 ilgalaikio kapitalo (dazniausiai i§ ilgalaikiy skoly, akcijy
ir nepaskirstyto pelno). SalygiSkai apyvartinj kapitalg galima grupuoti |
dvi dalis: 1) i pasitelkta i8 ilgalaikio kapitalo ir 2) i sukurtg veiklos proce-
se. Taciau papildomai pasitelkti apyvartinj kapitalg gali biti veiksminga
tik tam tikru laiku, tai jokiu biidu negali tapti nuolatiniu reiskiniu. Apy-
vartinis kapitalas turi biiti sukuriamas atliekant gamybos operacijas.

Norint, kad jmoné gerai funkcionuoty, reikia jg apriipinti trumpalai-
kiu turtu. Balanse jis grupuojamas | straipsnius, kurie skiriasi savo gali-
mybe biiti greitai paverstais pinigais, kitaip sakant, savo mobilumo laips-
niu. Mobiliausi ir likvidziausi trumpalaikio turto elementai yra pinigai, po
to — vertybiniai popieriai, gautinos sumos ir pagaliau — atsargos. Daugelio
jmoniy trumpalaikis turtas yra didesnis uz trumpalaikius jsipareigojimus.
Vadinasi, apyvartinis §iy jmoniy kapitalas yra teigiamas. Jmonés, kuriy
apyvartinj kapitalg. Tokiu atveju reikalinga ypac kruopsti ir visapusiska
jmonés veiklos analizé.

Apyvartinio kapitalo dinamikos ir struktiros analizé. Apyvartinio
kapitalo dinamikos analizé atskleidzia ne tik jo bendros sumos, bet ir at-
skiry jo elementy kitimg per tam tikrg laikotarpj.

Praktika rodo, kad apyvartinio kapitalo kitimas labiausiai priklauso
nuo pagamintos ir parduotos produkcijos, atlikty paslaugy dydzio. Paly-
ging apyvartinio kapitalo didéjimo tendencijas su pardavimy ir paslaugy
didéjimo tendencijomis galime spresti, ar apyvartinis kapitalas panaudo-
tas racionaliai.

Jeigu uz parduotas prekes atsiskaitoma suteikiant pirkéjams kreditg
joms jsigyti nustatyta sutartyse tvarka, galima tikétis, kad didéjant parda-
vimo mastui didés ir gautiny sumy straipsnio suma balanse, galbiit netgi
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proporcingai pardavimo mastui. Be to, jeigu didés pardavimo suma, tai ir
su ja susijusi pardavimo savikaina didés, nes ji apima pagamintos pro-
dukcijos kintamas iSlaidas. Jeigu pardavimo savikaina dél padidéjusiy
kintamy i8laidy didés, tai didelé tikimybé, kad ir gamybos atsargy
straipsnio suma balanse didés, nes reikés uztikrinti didesnj pardavimo
masta. Negalima teigti, kad Sios iSlaidos didés absoliuciai proporcingai
pardavimo mastui, jos didés santykinai proporcingai.

Nagringjant apyvartinj kapitala galima pastebéti ir glaudy kreditori-
nés skolos (mokétiny sumy) bei apyvartinio kapitalo rysj. Jeigu jmonéje
didéja pardavimo suma, tai, didéjant materialiniy iStekliy poreikiui, gali
didéti ir kreditiné skola.

Rizikos poziiiriu apyvartinio kapitalo analizé leidZia jmonés vadovy-
bei jvertinti ribinj manevringumo laipsnj ir apibtidinti veiklos sauguma.
Cia galima skirti tris apyvartinio kapitalo biisenas: jo padidéjima, suma-
Z€jimg ir nepakitima.

Apyvartinio kapitalo padidéjimas. Imonés saugumo ribos iSsiplecia,
jeigu dalis apyvartinio kapitalo finansuojama i§ pastovaus kapitalo. Ta-
¢iau kartu butina patikrinti, ar apyvartinio kapitalo padidéjimas nebuvo
susijes su aiSkiai padidéjusia lgalaike ir vidutinés trukmés skola. Tai
svarbu, nes padidéja finansinés islaidos, susiauréja finansiné jmonés ne-
priklausomybé, apskritai gali pablogéti gamybos ir finansiniai rezultatai.

Finansiné jmonés biiklé pageréja, jeigu apyvartinis kapitalas padidéja
didéjant nuosavam jmongés kapitalui. Taciau reikia atminti, kad apyvarti-
nis kapitalas, i§ kurio gali buti finansuojamos atsargos, neatliks teigiamo
vaidmens, nes ilgalaikio finansavimo $altiniai skiriami ilgalaikiam turtui,
naudojamam ilgiau negu vienerius metus, jsigyti.

Apyvartinio kapitalo sumazéjimas. Jis reiskia, kad jmonés saugumo
ribos susiauréja. Kartu pazymeétina, kad i§ apyvartinio kapitalo buvo isi-
gyta turto jgyvendinus naujas pelningas inveaticijas. Galima tikétis, kad
ateityje finansiné buklé pagerés.

Apyvartinis kapitalas lieka nepakites. Taip bluna tada, kai jmonés
veikla neplétojama. Tokiu atveju reikéty nustatyti, ar tokia buklé yra lai-
kina, ilgalaiké, ar susijusi su kapitaliniy investicijy nutraukimu.

Apyvartinio kapitalo struktiiros analizé leidzia nustatyti $io kapitalo
sudedamyjy daliy lyginamaji svorj ir jy jtakos dydj bendrai apyvartinio
kapitalo sumai. Nuolatiné ir nuosekli apyvartinio kapitalo struktiiros ana-
lizé padeda jmoniy vadovybei pasiekti optimalig turimy finansiniy iStek-
liy ir jy panaudojimo pusiausvyra.

Apyvartinio kapitalo efektyvumo analizé. Labai svarbu nustatyti, ar
apyvartinis kapitalas naudojamas veiksmingai. Tam reikia apskai¢iuoti
apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta. Jis apskai¢iuojamas taip:
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. . . . . atsargos
apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas = 8

apyvartinis kapitalas

Sis koeficientas rodo, kokia apyvartinio kapitalo dalis j$aldyta atsar-
gose, t. y. nemobili. Svarbu siekti, kad §is koeficientas biity mazesnis.
Tiesa, §i taisyklé negalioja toms veiklos Sakoms, kurioms didesnis ir nuo-
latinis atsargy mastas yra biitinas, pavyzdziui, prekybos jmonéms. Apy-
vartinio kapitalo efektyvuma apibiidina ir apyvartinio kapitalo santykio su
turtu rodiklis:

apyvartinis kapitalas

apyvartinio kapitalo ir turto santykis =
turtas

Didesné Sio rodiklio reik§mé rodo aukstesnj jmonés trumpalaikio
mokumo lygj. Sio rodiklio dinamika atspindi didéjan¢ia arba mazéjancia
tikimybe, kad jmoné bankrutuos.

Apyvartinio kapitalo poreikio analizé. Jau minéta, kad nuo apyvarti-
nio kapitalo dydzio priklauso jmonés galimybés plésti gamyba, vykdyti
jsipareigojimus, buiti konkurencingai ir kt., todél labai svarbu nustatyti
apyvartinio kapitalo poreikj. Jis nustatomas i§ trumpalaikio turto atémus
trumpalaikius jsipareigojimus, skirtus turtui formuoti. Likutis rodo, kiek
jmonei reikia turéti finansiniy iStekliy. Kuo didesnis jmonés trumpalaikio
turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy skirtumas, tuo didesné tikimybé, kad
imoné galés sékmingai funkcionuoti esant kintan¢iam grynyjy pinigy
srautui. Jmonés ekonomistai, planuodami apyvartinj kapitalg, turi ap-
svarstyti ir atsakyti j klausimus: koks turi biiti atsargy lygis? kiek reikia
turéti grynyjy pinigy tam tikram laiko momentui? per kiek laiko reikéty
atsiskaityti su tiekéjais? per kiek laiko turi atsiskaityti pirkéjai? ar greitai
galima padengti skolas bankui?

Apyvartinio kapitalo poreikis priklauso nuo imonés gamybos ciklo
trukmeés, apyvartiniy 1€y apyvartumo, galiausiai nuo jmonés darbo orga-
nizavimo ir valdymo sistemos kokybés. Planuojant apyvartinio kapitalo
poreikj svarbu kuo tiksliau apskai¢iuoti:

1) apyvartinio kapitalo susidarymo Saltinius;

2) apyvartinio kapitalo panaudojima.

Finansinés analizés teorija ir jmoniy praktika rodo, kad sunku tiksliai
apskaiéiuoti apyvartinio kapitalo poreikj, nes jis priklauso nuo labai dau-
gelio veiksniy ir pirmiausia nuo jmonés veiklos ypatybiy. Vadovautis
taisykle ,.kuo didesnis apyvartinis kapitalas — tuo geriau* nereikéty.
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Apyvartinis kapitalas balanse nenurodomas, bet daznai skaiciuoja-
mas investuotojy, bankininky, kreditoriy ir kity informacijos vartotojy. Jo
analizé labai svarbi informacijos vartotojams, nes i$ jo dydzio ir kitimo
tendencijy sprendziama, ar jmoné finansiSkai stabili. Daugelis vartotojy
daug démesio skiria Siam rodikliui ir juo remiantis apskaiCiuotiems ki-
tiems rodikliams. Todél zZymiausieji finansinés analizés specialistai sitilo
finansing jmoniy bikle pradéti nagrinéti nuo apyvartinio kapitalo. Sis
siilymas motyvuojamas tuo, kad apyvartinis kapitalas — vienas i§ nedau-
gelio rodikliy, gana veiksmingai apibiidinanciy finansing jmones biikle ir,
be to, turintis didelg jtakg kitiems finansiniams rodikliams.

5.3. Trumpalaikio mokumo analizeé
Imonés trumpalaikis mokumas nustatomas skaiciuojant ir vertinant
kelis rodiklius. Vienas i§ svarbiausiy — bendrasis trumpalaikio mokumo

koeficientas. Jis apskai¢iuojamas taip:

trumpalaikis turtas

bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas = —— —.
trumpalaikiai jsipareigojimai

Sis rodiklis atskleidzia, kiek karty trumpalaikis turtas didesnis uz
trumpalaikius jsipareigojimus. Vakary Saliy praktika rodo, jog norint is-
laikyti finansing pusiausvyra, laiku jvykdyti trumpalaikius jsipareigoji-
mus, biitina, kad trumpalaikis turtas vir§yty isipareigojimus 2 kartus. Eg-
zistuoja §io rodiklio vadinamoji saugumo riba, saugumo slenkstis, kurio
negalima perzengti, t. y. jis negali bliti maZesnis kaip 1,2. Jeigu rodiklis
mazesnis kaip 1, jmoné negali atsiskaityti uz trumpalaikius jsipareigoji-
mus. Zemas rodiklio lygis reiskia, kad blogai tiekiamos prekés, yra sun-
kumy parduodant produkcija ir kity veiklos sutrikimy. Kai kuriy jmoniy
vadybininkai, norédami pelningiau panaudoti turta jmonés veikloje, ne-
paiso §io rodiklio mazo dydzio. Toks elgesys susijes su didele finansine
rizika, nes versle grynieji pinigai svarbesni negu pelnas.

Kai kuriy jmoniy vadovai bando dirbtinai padidinti bendrojo trumpa-
laikio mokumo koeficientg tokiomis priemonémis:

1) parduoda dalj trumpalaikio turto uz grynus pinigus ir jais apmo-
ka trumpalaikius jsipareigojimus. Taciau §i priemoné visi§kai nenaudinga
Imonei, nes sumazina jos gamybinj pajéguma;

2) isleidzia trumpalaikes obligacijas ir gautus pinigus panaudoja
trumpalaikiam turtui padidinti arba trumpalaikiams jsipareigojimams ap-
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mokéti. Taciau $iuo atveju jmoné turés keleta mety mokéti paltikanas ir
uzdirbti pakankamai pinigy skoloms grazinti ateityje;

3) iSleidzia naujas akcijas ir padidina nuosava kapitala, o gautus pi-
nigus panaudoja trumpalaikiam turtui jsigyti arba trumpalaikiams jsipa-
reigojimams apmokeéti. Siuo atveju gali bati sumazintas turimy akcijy
pelnas, be to, gali susiauréti jmonés vadovybés galimybés kontroliuoti
jmone, nes padidéja akcijy skaiciaus apyvarta;

4) sumoka trumpalaikes skolas grynais pinigais. Tai néra geriausias
variantas, nes grynyjy pinigy reikés jmonés verslui.

Norint objektyviau jvertinti dabarting jmonés mokumo biikle reikia
skaiciuoti greitojo trumpalaikio mokumo koeficienta (jis neretai vadina-
mas kritinio jvertinimo, skubaus padengimo koeficientu). Jis apskaiciuo-
jamas taip:

.. o . reitai realizuojamas trumpalaikis turtas
greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas = & J D

trumpalaikiai jsipareigojimai

rynieji pinigai + vertybiniai popieriai + gautinos sumos
arbagy 2JL prnig t.V..”?P. - g. , arba
trumpalaikiai jsipareigojimai

trumpalaikis turtas - atsargos

trumpalaikiai jsipareigojimai '

Sio koeficiento paskirtis — parodyti, ar jmoné, jei i3 jos biity pareika-
lauta, galéty greitai apmokéti savo trumpalaikius jsipareigojimus, ar ji
galéty sekmingai jveikti §j kritinj etapa. Sis rodiklis tiksliau negu bendro-
jo trumpalaikio mokumo rodiklis padeda jvertinti trumpalaikj mokuma,
nes ji skai€iuojant jtraukiamos tik realios ir mobilios mokéjimo priemo-
nés — grynieji pinigai, vertybiniai popieriai ir gautinos sumos (debitoriy
skolos).

Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas neturéty biiti maZesnis
kaip 1. Tik iSimtiniais atvejais, pavyzdziui, didelés infliacijos metu, Sis
rodiklis gali bliti maZesnis nei 1.

Atliekant trumpalaikio mokumo analize tikslinga nustatyti bendrojo
ir greitojo trumpalaikio mokumo koeficienty skirtumg. Optimali padétis,
kai $iy rodikliy skirtumas nedidelis. Taciau biina atvejy, kai bendrasis
trumpalaikio mokumo koeficientas didelis, o greitojo — mazas. Tai reis-
kia, kad jmoné turi daug atsargy, kurios gali biiti pasenusios, prastos ko-
kybés, o jas paversti grynaisiais pinigais néra galimybiy.

Gali biiti skai¢iuojami dar du trumpalaikio mokumo koeficientai:
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grynieji pinigai + vertybiniai popieriai

L. labai greito trumpalaikio mokumo koeficientas = —— —
trumpalaikiai jsipareigojimai

grynieji pinigai
trumpalaikiai jsipareigojimai )

2. absoliutus trumpalaikio mokumo koeficientas =

Nereikéty vienareikSmiskai vertinti §iy rodikliy: didesné jy reik§mé
rodo, kad jmoné turi pinigy ir bet kada gali sumokéti skolas. Taciau laiky-
ti grynuosius pinigus ir laukti jsipareigojimy mokéjimo termino netikslin-
ga: pinigai turi aktyviai dalyvauti jvairiose verslo srityse, t. y. pinigai turi
uzdirbti pinigus.

Prie trumpalaikio mokumo rodikliy galima priskirti ir trumpalaikés
skolos koeficients. Jis apskai¢iuojamas taip:

i . trumpalaikiai jsipareigojimai
trumpalaikés skolos koeficientas = P p It pareiga) .
urtas

I§ jo matyti, kokia imonés turto dalis finansuojama trumpalaikémis
skolomis. Sj koeficienta rekomenduoja skaigiuoti Lietuvos statistikos de-
partamentas nurodydamas, kad tai trumpalaikio mokumo stebéjimo dydis.
Jis vertinamas gerai, jeigu yra mazesnis kaip 30 proc., o jeigu didesnis
negu 60 proc. — nepatenkinamai.

Atliekant trumpalaikio mokumo rodikliy analiz¢ nereikéty visiskai
pasikliauti jy reik§mémis ir daryti vienareik§miskas iSvadas. Labai svarbu
iStirti trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy sudétj bei strukta-
ra, jsitikinti trumpalaikio turto mobilumu. Tam biitina, remiantis buhalte-
rinés apskaitos duomenimis, iSnagrinéti atsargy sudétj, nustatyti jy paver-
timo grynaisiais pinigais galimybe. Reikia kruopsciai patikrinti gautiny
sumy dydj ir jy ,.kokybe®. Jeigu gautinose sumose yra didelis beviltiskos
debetinés skolos svoris, tai net ir didelis bendrojo trumpalaikio mokumo
koeficientas neparodys jmonés tikrosios mokumo biiklés.

5.4. Ilgalaikio mokumo analizé

Ilgalaiku mokumu laikomas jmonés sugebéjimas islaikyti ilgalaike
finansing pusiausvyra. Ekonomingje literatiiroje ilgalaiké jmonés moku-
mo pusiausvyra jvertinama jvairiais rodikliais, kurie autoriy vadinami
skirtingai. Vieni juos vadina ilgalaikio mokumo ir kapitalo struktiiros ro-
dikliais, kiti — skolos rodikliais, dar kiti — finansinio stabilumo rodikliais
ir pan. Sie rodikliai turi pagrindin; tiksla atskleisti ilgalaike jmonés skola,
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kuri gali pabloginti finansine jmonés biikle. Apskritai skoly rodikliai lei-
dzia jvertinti verslo rizikos laipsnj, taip pat imonés sugebéjimg iSlikti
versle. Jie dazniausiai apskaiCiuojami lyginant savus ir skolintus verslo
finansavimo S$altinius. Skaitiklyje esantis kapitalo rodiklis rodo, kiek
imoné turi viso kapitalo akcijy ir ar sugeba islikti versle bei gauti divi-
dendus. O jei vyrauja skolos, tai aukstas Sio koeficiento lygis susijes su
didelémis paltikanomis uz skolintg kapitala, todél gali atsirasti rizika, kad
imoné negalés sékmingai atsiskaityti su skolintojais, nes paliikanos yra
iSmokamos prie§ paskirstant pelng ir taip sumazina grynajj jmonés pelna.

Analizés metu biitina iSsiaiskinti, ar jmonéje didéja skola, ar geréja
padétis, ir jvertinti jmonés skoly poveikj finansinei biiklei. Kai jmoné
labai jsiskolinusi, bankai ir kiti potencialiis skolintojai nenori suteikti pa-
skoly. Jei jmoné uzdirba mazai pelno ir turi dideliy skoly, mazai pelno
gali skirti akcininkams, nes turi sumokéti paliikanas. Jei jmoné ir toliau
skolinasi, gali atsitikti, kad paliikanos virS§ys pelna iki apmokestinimo.
D¢l $iy priezasCiy jmoné turi nuolat stebéti ir kontroliuoti paskoly islai-
das.

Ekonominéje literatliroje pateikiama daug finansiniy santykiniy ro-
dikliy, kurie priskiriami jmonés ilgalaikiam mokumui nustatyti. Taciau
dazniausiai minimi $ie penki rodikliai:

1) bendrasis skolos koeficientas;

2) ilgalaikiy skoly koeficientas;

3) ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaiku turtu koeficientas;

4) skolos grazinimo koeficientas ir

5) finansinio sverto koeficientas.

Bendrasis skolos rodiklis daznai dar vadinamas skolos rodikliu. Jis
apskaic¢iuojamas taip:

bendrasis skolos rodiklis — SLisipareigojimai (zlgt;latklat ir trumpalaikiai) '
urtas

Kuo $is rodiklis mazesnis, tuo geresné finansiné jmonés buklé. Jis
rodo, kokia dalis skolinty, t. y. svetimy, 1éSy panaudojama jmonés turtui
sudaryti. Kreditoriy nuomone, $is santykis turi biiti mazas norint apsaugo-
ti juos nuo rizikos patirti nuostolius jmonei bankrutavus. Kartais savinin-
kai linkg gauti didesnj §j rodiklj, kad turéty nauda, t. y. pelng, i§ gauty
kredity. Taciau biitina pazyméti, kad svetimy 1éSy naudojimas pelnui di-
dinti priimtinas tol, kol netrikdo imonés pusiausvyros. Kuo didesnis sko-
los rodiklis, tuo Zemesnis saugumo lygis. Sis rodiklis vertinamas labai
gerai, jeigu yra mazesnis negu 0,3, blogai — jeigu didesnis negu 1.
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Ngrinéjant bendrajj skolos rodiklj svarbu ne tik jj apskaiciuoti, bet ir
pvertinti jo susidarymo priezastis, apsvarstyti galimybes grazinti skolg. Be
to, svarbu istirti jsipareigojimy struktira, t. y. nustatyti, kokia dalj sudaro
ilgalaikiai ir trumpalaikiai jsipareigojimai. Todél sitiloma skaiciuoti ir
vertinti ilgalaikiy skoly koeficients:

ilgalaikiai jsipareigojimai

ilgalaikiy skoly koeficientas =
turtas

Sis rodiklis rodo, kokia turto dalis finansuojama i§ ilgalaikés skolos.
Jei ilgalaikés skolos didina jmonés turtg, tai rizika, kad trumpalaikés sko-
los bus negrazintos, mazéja. Sio rodiklio rekomenduojamos ribos: labai
geras, jeigu mazesnis negu 0,3, ir geras, jeigu nevirsija 0,5.

Ilgalaikés skolos dazniausiai apdraudziamos ilgalaiku turtu, kuris yra
tam tikras skoly grazinimo garantas. Todél tikslinga apskaiciuoti ilgalai-
kiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodiklj:

ilgalaikis turtas
ilgalaikiai jsipareigojimai

ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodiklis =

Sis rodiklis atskleidZia ilgalaikiy jsipareigojimy apdraustumo turimu
turtu laipsnj, t. y. kiek karty ilgalaikio turto vertés uzteks apmokéti ilga-
laikéms skoloms. Jis suteikia daug informacijos apie jmones, kurioms
gresia bankrotas.

Imonés ilgalaikiam mokumui nustatyti tikslinga apskai¢iuoti ir sko-
los grazinimo koeficienta, kuris mokslinéje literatiiroje daznai apibiidi-
namas kaip kredity patikimumo, kredity grazinimo rodiklis ir apskaiciuo-
jamas taip:

pelnas pries mokesciy ir paliikany atskaitymg

skolos grqZinimo koeficientas = - — - - - .
ilgalaikés skolos einamyjy mety dalis + paliikanos

Sis rodiklis jvertina, kiek karty jmonés veiklos pelnas gali buti di-
desnis uz kredito grazinimo sumas ir paliikanas, kitaip tariant, apibiidina
kredito sauguma, jo apdraustumg jmonés pelnu. Pasaulio banko praktiko-
je iprasta, kad $is rodiklis nebtity mazesnis kaip 1,3. Gali buti naudojamas
ir kitoks skolos grazinimo rodiklio apskai¢iavimo biidas, t. y. kai formu-
lés skaitiklyje nurodomas pelnas atskai¢ius mokescius ir paltikanas. Ma-
noma, kad $is biidas tikslesnis, nes pirmiausia turi biiti sumokami mokes-
¢iai ir tik likes pelnas gali biiti panaudotas skolai grazinti. Skai¢iuojant
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skolos grazinimo rodiklj pagal §ig formul¢ manoma, kad jis turéty biti
lygus 1 arba didesnis uz 1.

Imonés mokumo lygis labiausiai priklauso nuo jmonés verslo finan-
savimo $altiniy pasirinkimo, t. y. i§ skolinty 1éSy ar i§ nuosavo kapitalo
finansuoti versla, o gal derinant abi finansavimo rii§is? Atsakymas j §j
klausimg gliidi sugebéjime jzvelgti, kuris finansavimo $altinis bus pelnin-
gesnis ar kitaip finansiskai naudingesnis. Ilgalaikes skolas jmoné gali pa-
dengti i§ gaunamy papildomy pajamy sukiirus pelna, taciau pagrindiné
jmonés finansiniy iStekliy dalis — nuosavas kapitalas. Imoné, turédama
tam tikra nuosavo kapitalo sumg ir sugebédama taip jj investuoti, kad jis
duoty pelno, yra finansiSkai pajégi ilgai biiti moki. Tokios jmonés yra
patikimos kreditoriams, o $ie suteikia palankius kreditus. Rizikos atzvil-
giu nuosavas kapitalas yra maziau rizikingas nei skolintas. Kuo didesnis
skolos ir nuosavo kapitalo santykis, tuo didesné tos jmonés veiklos rizika,
nes reiskia didesng priklausomybe nuo skolintojy. Tai jvertina finansinio
sverto koeficientas, kuris apskai¢iuojamas taip:

skolintas kapitalas (ilgalaikiai ir trumpalaikiai jsipareigojimai

finansinio sverto koeficientas = -
nuosavas kapitalas

Lietuvos statistikos departamento duomenimis, §is rodiklis vertina-
mas labai gerai, jeigu jis mazesnis arba lygus 0,3, ir gerai — jeigu jis ne
didesnis kaip 0,7.

Siuolaikinés rinkos Zalyse §j koeficienta daznai rekomenduojama
skaiCiuoti skaitiklyje jrasius tik ilgalaikius jsipareigojimus. Koeficientas
vertinamas gerai, jei jo reikSmé yra 0,5. Tai atitinka skolinto ir nuosavo
kapitalo struktiira ir gali buti iSreikstas trupmena: 33,3 : 66,7 = 0,5. Koe-
ficientas vertinamas blogai, jeigu artéja prie 1.

Finansinio sverto koeficientas, atsizvelgiant j apskaiciavimo metodi-
ka, rodo kapitalo struktiira, todél imoniy vadovams reikia apsispresti, ko-
kia padétis jmonei yra palankesné, nes per didelés skolos, lyginant su sa-
vininky nuosavybe, gali sumazinti jmonés kapitalo pelninguma, o skolin-
tojus priversti i§ naujo pasverti ty 1é8y skolinimo rizika didinant paliitkany
normas ir varzyti tolesnj skolinima. Todél analizuojant kapitalo struktiira
nagringjami kapitalo kitimo priezasCiy klausimai ir kapitalo struktiiros
jtaka jmonés veiklai. Siuo klausimu jmonéje gali susiklostyti dvejopa pa-
detis:

1. Imoné, pernelyg smarkiai iSplétojusi savo veikla, gali pritritkti
nuosavo kapitalo, o didinti skolas gali biiti beprasmiska. Daznai vadovai
nepastebi, kad kapitalas ,,pertempiamas®, nes jmoné biina pelninga, nors
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pelno neuztenka, kad bty galima uzdirbti grynyjy pinigy padidéjusiam
apyvartiniam kapitalui finansuoti ir ilgalaikiams jmonés poreikiams ten-
kinti. Pernelyg iSplétota veikla reiSkia, kad triiksta kapitalo. Tokia padétis
susidaro tada, kai jmonés vadovai, plétodami verslg, nekreipia démesio,
ar parduota produkcija duoda pelno, ar ne, ar jmoné palaiko rySius su
mokiais pirkéjais, ar ne. Ji bidinga besiplecianc¢ioms jmonéms.

2. Pradinio kapitalo trikumas. Kuriama jmoné, jeigu jos pradinio
kapitalo neuztenka planuojamos veiklos lygiui palaikyti ir i§ veiklos ne-
uzdirbama pakankamai grynyjy pinigy, jau pirmosisomis dienomis pri-
triks kapitalo. Kurdami jmong¢ savininkai visada turi pasverti racionalig
kapitalo struktiiros pusiausvyrg, nes pradinio kapitalo trikumas yra viena
i§ svarbiausiy ir jpras€iausiy kapitalo triikumo ,,pertempimo* priezasciy.

Sugebéjimas racionaliai paskirstyti 1éSas ilgalaikiam ir trumpalai-
kiam turtui padeda islaikyti normalig pusiausvyra. Jeigu investicijos | il-
galaikj turtg yra per didelés, neuztenka finansiniy iStekliy apyvartinio ka-
pitalo poreikiams. Neretai besikurianc¢ios jmonés daug finansiniy istekliy
skiria administracinéms patalpoms jsirengti, brangiems automobiliams,
jrangai jsigyti, todél nepajégia issilaikyti konkurencingje rinkoje ir bank-
rutuoja.

. KARTOJIMO KLAUSIMAI

Kas yra jmonés mokumas?

Kokios jmonés mokéjimo priemonés?

Kokiu nuoseklumu tikslinga atlikti jmonés mokumo analize?

Kas yra apyvartinis kapitalas? Kq jis rodo?

Kokios yra apyvartinio kapitalo apskaiciavimo formulés?

Kq rodo apyvartinio kapitalo padidéjimas ir sumazéjimas?

Kaip apskaiciuojamas apyvartinio kapitalo manevringumo koefi-

cientas, kq jis atskleidzia?

Kokie svarbiausi trumpalaikio mokumo rodikliai?

9. Kaip apskaiciuojamas greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas,

kq jis rodo ir kokia jo reiksme?

10. Kaip apskaiciuojamas bendrasis skolos koeficientas?

11. Kodél apskaiciuojant greitojo trumpalaikio mokumo koeficientq is
viso trumpalaikio turto reikia atimti atsargas?

12.  Kgq reiskia finansinio sverto koeficientas?

N RN~

So
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13.

14.
15.

Kq atskleidzia bendrojo trumpalaikio mokumo ir greitojo trumpalai-
kio mokumo koeficienty skirtumas?

Kokie yra verslo finansavimo Saltiniai?

Kokie yra svarbiausi rodikliai, apibidinantys jmonés ilgalaikj mo-
kumg?

D&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys
Apskaiciuokite apyvartinj kapitala 2009 ir 2010 m. ir nustatykite

kitimo prieZastis bei juy poveikj imonés mokumui, jeigu Zinome, kad:

Rodiklis (tukst. Lt) 2009 m. 2010 m.

Ilgalaikis turtas (IT) 5500 8300

Trumpalaikis turtas (TT) 3800 4500

Nuosavas kapitalas (NK) 6 000 8 000

Ilgalaikiai jsipareigojimai (II) 1000 3200

Trumpalaikiai jsipareigojimai (T]) 2300 1600
Sprendimas

Apyvartinio kapitalo reik§mé 2009 m. naudojant abi formules:
TT-TI=NK +1]-IT
3800—2300=6000+1000-5500=1 500 tukst. Lt
Apyvartinio kapitalo reik§mé 2009 m. naudojant abi formules:
TT-T]=NK +I] - IT

4500 —1 600 = 8 000 + 3 200 — 8 300 =2 900 tukst. Lt
Apyvartinis kapitalas padidéjo 1400 tikst. Lt (2900 — 1500).
Nustatome apyvartinio kapitalo kitimo priezastis.

TT + T] = NK + 1 - IT
2010 m. 4500 1 600 8 000 3200 8300
2009 m. 3800 2300 6 000 1000 5500

Pokytis +700 -700 +2 000 +2 200 +2 800
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Apyvartinis kapitalas per ataskaitinius metus padidéjo dél:

1) padidéjusio trumpalaikio turto 700 tikst. Lt;

2) padidéjusio nuosavo kapitalo 2 000 tiikst. Lt;

3) padidéjusiy ilgalaikiy jsipareigojimy 2 200 tiikst. Lt.

Apyvartinj kapitala veiké neigiamai:

1) sumazéje trumpalaikiai jsipareigojimai 700 tikst. Lt;

2) padidéjes ilgalaikis turtas 2 800 tiikst. Lt.

Miisy atveju neigiama rodikliy poky¢iy jtaka apyvartiniam kapitalui
buvo nereikSminga, todél jmonés mokumas per nagrinéjamajj laikotarpj
pageréjo.

2 uzdavinys

Apskaiciuokite apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta,
jeigu turimi Sie duomenys (tukst. Lt): grynasis pelnas — 500; parda-
vimo pajameos — 2 500, trumpalaikis turtas — 970, i§ jo: gautinos su-
mos — 200, grynieji pinigai — 300, vertybiniai popieriai — 130; jsipa-
reigojimai — 1 100, i$ jy ilgalaikiai — 630.

Sprendimas

Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas apskai¢iuojamas
pagal formulg:

atsargos

apyvartinis kapitalas

Pirmiausia apskai¢iuojame atsargy suma. Tam reikia i§ viso trumpa-
laikio turto atimti gautinas sumas, grynuosius pinigus ir vertybinius po-
pierius. Misy atveju atsargos sudaro 340 takst. Lt (970-—
(200 + 300 + 130).

Apyvartinj kapitalg apskai¢iuojame i§ trumpalaikio turto atéme
trumpalaikius jsipareigojimus. Miisy atveju apyvartinis kapitalas sudaro
500 takst. Lt (970 — (1 100 — 630).

Atsakymas. Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas yra
0,68 (340/500).

3 uzdavinys

Apskaiciuokite UAB ,,Klevas“ mokumo rodiklius turédami Siuos
duomenis (tukst. Lt):

pastatai ir statiniai — 1 850, masSinos ir jrengimai — 354, transpor-
to priemonés — 275, atsargos — 589, per vienerius metus gautinos su-
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mos — 208, trumpalaikés investicijos — 55, pinigai — 47, nuosavas kapi-
talas — 1760, ilgalaikiai jsipareigojimai — 975, trumpalaikiai jsiparei-
gojimai — 643.

Padarykite iSvadas.

Sprendimas

Pirmiausia apskaic¢iuojame jmonés ilgalaikiy, trumpalaikiy ir viso
turto sumas.

ilgalaikis turtas = 1 850 + 354 + 275 = 2 479 tikst. Lt;

trumpalaikis turtas = 589 + 208 + 55 + 47 = 899 tiikst. Lt;

visas turtas = 2479 + 899 = 3 378 tiikst. Lt.

Toliau apskai¢iuojame apyvartinj kapitalg pagal dvi formules:

1) apyvartinis kapitalas = trumpalaikis turtas — trumpalaikiai jsipa-
reigojimai:

899 — 643 = 256 tukst. Lt;

2) apyvartinis kapitalas = nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigo-
jimai — ilgalaikis turtas:

1 760 + 975 — (1 850 + 354 + 275) =2 735 — 2 479 = 256 tukst. Lt.

Tada apskai¢iuojame santykinius rodiklius, susijusius su apyvartiniu
kapitalu, t. y.

ats arg os _ 589 230,

apy var tinio kapitalo manevringumo koeficentas = — - = =
apy var tinis kapitalas 256

apy var tinio kapitalo ir turto santykis = apy vartinis kapitalas = 526 =0,08.
turtas 378

Toliau apskaic¢iuojame bendrojo, greitojo ir absoliutaus trumpalaikio

mokumo koeficientus.

bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas = trun’fp .a/.al.kfs tunjas — = 899 =139~14,
trumpalaikiai jsipareigojimai 643

trumpalaikis turtas — ats arg os 899 — 589

greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas = =048,

trumpalaikiai jsipareigojimai 643

absoliutaus mokumo koeficientas = - p l.n_lg.al —= 47 =0,07.
trumpalaikiai jsipareigojimai 643

Apskaiciavus trumpalaikio mokumo rodiklius matyti, kad jmoneés
buklé néra gera. Apyvartinis kapitalas yra nedidelis: jis sudaro tik apie 8
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proc. viso jmonés turto. Sio kapitalo manevringumo koeficientas rodo,
kad didelé jo dalis jSaldyta atsargose. Bendrojo trumpalaikio mokumo
koeficientas artéja prie saugumo slenkscio (1,2), o greitojo trumpalaikio
mokumo koeficientas yra tik 0,48. Vadinasi, vienam litui trumpalaikiy
jsipareigojimy jmoné turi tik 52 centus greitai realizuojamo turto. Sis koe-
ficientas turéty buti ne maZesnis kaip 1.

4 uzdavinys

Naudodami UAB ,,Klevas“ balanso duomenis, nurodytus 3 uZz-
davinyje, apskaiciuokite ilgalaikio mokumo rodiklius ir padarykite
iSvadas.

Sprendimas

Pirmiausia apskai¢iuojame jmonés visy jsipareigojimy suma.

Visi isipareigojimai = ilgalaikiai jsipareigojimai + trumpalaikiai jsi-
pareigojimai = 975 + 643 = 1 618 tiikst. Lt.

Dabar apskai¢iuvojame pagrindin] ilgalaikio mokumo rodiklj — ben-
draji skolos koeficienta:

visi jsipareigojimai 1618

bendrasis skolos koeficientas = =048.
turtas 3378
Toliau apskai¢iuojami $ie rodikliai:
1. ilg alaikiy skoly koeficientas = ilg alaikiai jsipareigojima = 75 =0,29.
turtas 3378
ilg alaikis turtas 479

2.ilg alaikiy skoly apdraustum o koeficient as =

= =2,54.
ilg alaikiai jsipareigo jimai 975

visi jsipareigojimai 1618

3. finansinis svertas (1) = 0,92.

nuosavas kapitalas 1760

ilg alaikiai jsipareigojimai _ 975

finan sinis svertas (2) = 0,55.

nuosavas kapitalas 1760 -

+ pastovaus mokumo koeficientas = fuosavas kapitalas _ 1760 =1,09.

visi jsipareigojimai T 1618

4
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ilgalaikis turtas
5. auksinis balanso taisykleés koeficientas = - & - — —— =
nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigojimai

2479 =2479=0,91.
1760+975 2735

turtas _ 3378

= =192.
nuosavas kapitalas 1760

6. finansinés prikalusomybéb koeficientas =

Apibendrinant apskaiciuotus rodiklius galima teigti, kad UAB ,,Kle-
vas“ ilgalaikio mokumo biikle galima vertinti gerai. Bendrasis skolos
koeficientas yra 0,48. Zinotina, kad &is koeficientas labai gerai vertinti-
nas, jeigu yra mazesnis negu 0,3, o gerai — jeigu maZesnis negu 0,5. Ilga-
laikiy skoly apdraustumo koeficientas rodo, kad jmoné turi 2,5 karto dau-
giau ilgalaikio turto negu ilgalaikiy jsipareigojimy. Finansinio sverto ro-
diklis, skaiCiuojant ji pagal antra formule, atspindi skolinto ir nuosavo
kapitalo pusiausvyrg. Pastovaus mokumo koeficientas yra Zemas.



6 tema

VEIKLOS EFEKTYVUMO RODIKLIU
ANALIZE

6.1. Veiklos efektyvumo samprata ir reik§mé

6.2. Veiklos efektyvumo rodikliy skai¢iavimas ir vertinimas

Temos nagrinéjimo tikslas — jgyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:

P> suprasti jmonés veiklos efektyvumo reik§me konkurecingos rin-
kos salygomis

P apibudinti jmonés 1&8y apytaka gamybos, prekybos ir paslaugy
procese

P> Zinoti jmonés veiklos rodikliy skirstymg j sgnaudy lygio ir turto
apyvartumo grupes bei Sioms grupéms priklausanéiy rodikliy ap-
skai¢iavimo formules

P> moketi praktiskai apskaic¢iuoti svarbiausius sgnaudy lygio ir turto
apyvartumo rodiklius pagal balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaitos
duomenis
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6.1. Imoneés veiklos efektyvumo samprata
ir reikSmeé

Tiriant finansing jmonés biikle ir veiklos rezultatus svarbu nustatyti,
ar jmoné veikia efektyviai, t. y. ar optimaliai naudojamas turtas ir ar gerai
valdomos i§laidos. Jmonés veiklos efektyvumas suprantamas kaip racio-
nalus 1é8y cirkuliavimas gamybos procese, kuris uztikrina greitag gamybos
proceso cikla. Jo metu ne tik sukuriamas pelnas, bet ir pinigy srautas, rei-
kalingas gamybos (paslaugy teikimo ar komercinio) proceso tgstinumui
palaikyti.

Veiklos procese pinigai virsta kitais iStekliais (atsargomis, produkci-
ja, paslaugomis ir kt.). Siy istekliy apytakos metu sukuriamas pelnas, nau-
ji iStekliai — jie savo ruoztu toliau kuria didesne verte. JImonés 1€y apyta-
ka gamybos, prekybos ir paslaugy procese pateikta 27 pav.

Mokeséiai [

Paslaugos

2 . - -
4, Atsiskaitymai Prekyba I. Materialines

atsargos
> (S
Gamyba l
3. Pagaminta 2. Nebaigta
produkcija < gamyba

27 pav. Imonés 1éSy apytaka gamybos, prekybos ir paslaugy procese
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I8 27 pav. matyti, kad ilgiausias 1é8y ciklas — gamybos, o trumpiau-
sias — paslaugy procese. Vadinasi, investuoti pinigai grei¢iau pereina apy-
takos stadijas ir laiko atzvilgiu yra naudingesni paslaugy srityje.

Taciau jmonés grynojo rezultato dydis ir veiklos efektyvumas pri-
klauso ne tik nuo verslo pobiidzio, bet ir nuo sugeb¢jimo tinkamai valdyti
imonés isteklius, prisitaikyti prie rinkos salygy ir taip pasiekti pagrindinj
jmonés tiksla.

Gamybos procesai glaudziai susije¢ su finansiniais srautais. Kad ga-
mybos ir pardavimo procesai vykty normaliai ir nenutrikstamai, pinigai
vienu metu turi buiti visose apytakos stadijose, taciau peréjimas i vienos
stadijos j kitg turi vykti kuo greiciau, kad biity i§laisvinamos 1éSos kitiems
tikslams jgyvendinti. Be to, jei jmonei truksta pinigy, gamybos procesas
jokiu budu negali biiti stabdomas — turi biiti ieSkoma naujy finansiniy
iStekliy trikumams padengti, nes prastovos jmonei gali kainuoti daug
brangiau nei, pavyzdziui, palikany uz kredita mokéjimo islaidos.

Taigi veiksmingo iStekliy panaudojimo tikslas — maziausiomis sa-
naudomis pasiekti geriausig rezultata. Optimalus rezultatas pasiekiamas
nustatant atitinkama gamybos lygi, samdant tam tikrg skai¢iy darbuotojy,
parenkant tinkamus finansavimo Saltinius ir pan.

Imonés veiklos efektyvumas gali biiti trumpalaikis ir ilgalaikis. Jmo-
nés, siekiancios gauti didelj pelng per trumpalaikj laikotarpj, gali prarasti
galimybe padidinti jmonés vertg ateityje. Todél kiekviena jmoné turéty
daugiau démesio skirti ne trumpalaikiams sprendimams (prabangus nuo-
mojamos patalpos remontas), o labiau susitelkti j ilgalaikius tikslus — di-
dinti turtg ir savininky kapitalg.

Veiklos efektyvumas yra neatsiejamas nuo jmonés pelningumo. Pa-
grindinis verslo jmonés tikslas yra pelnas, todél didinti veiklos efektyvu-
mg taip pat labai svarbu, siekiant pagrindinio jmones tikslo. Tam tikra
trumpg laikg jmoné gali buti labai pelninga, bet jeigu $is rezultatas yra ne
gero valdymo, o trumpalaikés sékmés padarinys, tai tolimoje ateityje
imonés rezultatai gali blogéti. Galima teigti, kad jmonés veiklos efekty-
vumas ir jo didinimas yra ilgalaikio jmonés gyvavimo pagrindas.

Skirtingo pobiidzio organizacijose veiklos efektyvumas gali biti pa-
siekiamas jvairiomis priemonémis, ta¢iau veiklos efektyvumo samprata
visoms jmonéms yra vienoda. Jmonés ir organizacijos savo veikloje turi
veiksmingai valdyti turimg turtg ir iSlaidas ir taip pasiekti geriausig rezul-
tatg. Didéjantis jmonés pelnas investuojamas j gamybos proceso tobuli-
nima. Sis procesas toliau kuria pridétine verte ir didesnius pinigy srautus,
o Sie vél gerina jmonés rezultatg.

Imonés veiklos efektyvumo sgvoka labai plati. Neretai ji siejama su
jvairias jmonés veiklos sritis atspindinéiais rodikliais. Kai kurie autoriai
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veiklos efektyvumg sieja tik su rodikliais, rodonciais racionaly ir taupy
1é8y naudojimg gamybos ir aptarnavimo procesuose. Daznai efektyvumo
sgvoka tapatinama su ekonomiskumu ir rezultatyvumu. Imonés veiklos
efektyvumg atskleidzia veiklos procese patirty sgnaudy ir turimy istekliy
palyginimas. EkonomiSkumo sgavoka apibtidina, kaip taupiai buvo naudo-
jami turimi iStekliai ir ar buvo iSlaikyta produkty bei paslaugy kokybé.
Rezultatyvumas reiskia faktiniy veiklos rezultaty palyginimg su planuo-
tais, kitais parametrais ir numatytais veiklos tikslais.

6.2. Veiklos efektyvumo rodikliu skaic¢iavimas
ir vertinimas

Veiklos efektyvumo rodikliy, vienokiu ar kitokiu laipsniu apibudi-
nanc¢iy veiklos procese patirty sanaudy ir turimy iStekliy santykj (pirmiau-
sia ilgalaikio materialiojo ir trumpalaikio turto), yra daug.

Tikslinga juos suskirstyti j:

a. sgnaudy lygio rodiklius;

b. turto apyvartumo rodiklius.

Sanaudy lygio rodikliai atskleidzia jmonés sugebéjimg taupiai nau-
doti turimus iSteklius. Sagnaudas galima skirstyti pagal jvairius pozymius
ir pagal tai apskai¢iuoti jvairius rodiklius. Pirmiausia reikéty apskaiciuoti
pagrindinés veiklos ir bendryjy administraciniy sgnaudy lygio rodiklius.
Bendriausia pagrindinés veiklos iSlaidy lygio rodiklio apskai¢iavimo for-
mulé yra tokia:

indinés veiklos islaid
pagrindinés veiklos iSlaidy lygio rodiklis = pasrn meiv el o.s o,
pardavimo pajamos

Pagal Siuo metu galiojancig lietuviska atskaitomybe $j rodiklj galima
bty pavadinti pardavimo savikainos vienam pardavimo pajamy litui ro-
dikliu ir apskaiciuoti taip:

pardavimo savikaina

pardavimo savikaina vienam pardavimo litui = - - .
pardavimo pajamos

Nuolatinis §io rodiklio tyrimas labai reik§mingas. I$ jo galima spres-
ti, ar jmoné Ukininkauja efektyviai, kokj poveikj valdymo tarnybos turi
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islaidoms, ar sugeba kontroliuoti jy formavimasi. Sis rodiklis yra savotis-
kas taupumo matas. Rinkos $aliy jmoniy veiklos praktika rodo, kad rodik-
lio kitimo ribos yra nuo 50 iki 90 proc., t. y. miisy salygomis 50-90 centy
1 pardavimo pajamy litui.

I8 pelno (nuostoliy) ataskaitos taip pat galima apskaiéiuoti:

1) veiklos sanaudas vienam pardavimo pajamy litui;

2) pardavimo sagnaudas vienam pardavimo pajamy litui;

3) bendrasias ir administracines sgnaudas vienam pardavimo pajamy
litui;

4) finansings ir investicinés veiklos sagnaudas vienam pardavimo pa-
jamy litui.

Apskaiciavus nurodytus sagnaudy lygio rodiklius galima jvertinti jvai-
riy jmonés veiklos sri¢iy efektyvumg. Svarbu Siuos rodiklius palyginti
tarpusavyje — tai leidzia nustatyti rezervus sgnaudoms mazinti tam tikrose
veiklos srityse: gamybos, administravimo, pardavimo ir pan.

Ne maziau svarbi antroji veiklos efektyvumo rodikliy grupé — turto
apyvartumo rodikliai. Jie skai¢iuojami dviem biidais:

1) apyvartumas iSreiSkiamas dienomis, kurios parodo, kiek dieny vi-
dutiniSkai trunka tam tikros turto rii§ies viena ar kita apytakos stadija;

2) apyvartumas, iSreikstas kartais, apibtidina 1éSy judéjimo greitj per
visas apytakos stadijas.

Turto apyvartumo rodikliai skirstomi j dvi grupes:

1) trumpalaikio turto;

2) ilgalaikio turto.

Trumpalaikio turto apyvartuma apibendrinantis rodiklis yra trumpa-
laikio turto apyvartumo koeficientas. Jis apskai¢iuojamas taip:

pardavimo pajamos

trumpalaikio turto apyvartumas (kartais) = — — -
trumpalaikio turto vidutiné verté

Rodiklis atspindi trumpalaikio turto naudojimo efektyvuma uzdir-
bant pajamas i§ pardavimo, t. y. kiek pajamy tenka kiekvienam trumpa-
laikio turto litui. Be to, i $io koeficiento galima spresti apie trumpalaikio
turto cirkuliacijos intensyvuma.

Apskaiciuotg trumpalaikio turto apyvartumo koeficientg tikslinga pa-
lyginti su apyvartinio kapitalo apyvartumo koeficientu. Jis skai¢iuojamas
taip:

pardavimo pajamos

apyvartinio kapitalo apyvartumo koeficientas = — - — -
apyvartinio kapitalo vidutiné verté
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Abu Sie rodikliai interpretuojami panaSiai. Vertinant $iy rodikliy
skaitines reikSmes butina atsizvelgti i veiksnius, turinéius jiems jtakos:

1) jmongs veiklos pobtd; ir masta;

2) trumpalaikio turto jvertinimo biidg (FIFO, LIFO, vidutinés kainos
ir kt.).

Viso trumpalaikio turto apyvartumas dienomis skai¢iuojamas taip:

L. , . vidutiné trumpalaikio turto verté x 365 d.
trumpalaikio turto apyvartumas dienomis =

pardavimo pajamos
365d.
trumpalaikio turto apyvartumas kartais’

arba

vidutiné trumpalaikio turto verté
arba

vienos dienos pardavimo pajamos

I§ trumpalikio turto elementy labai svarbu apskaiciuoti atsargy apy-
vartumg. Atsargy apyvartumo rodiklis kartais skaic¢iuojamas ir dienomis.
Atsargy apyvartumas kartais skai¢iuojamas taip:

. pardavimo savikaina
atsargy apyvartumas kartais = .

vidutinés atsargos

Sis rodiklis rodo, kiek karty per metus buvo atnaujintos atsargos, t. y.
kiek buvo padaryta apyvarty. Kadangi atsargos balanse pateikiamos fak-
tine savikaina arba jsigijimo verte, tiksliau biity vietoj pardavimo pajamy
sumos vartoti apskai¢iavimams pardavimo savikainos dydj. Pardavimo
pajamy rodiklis dazniausiai pasirenkamas, kai néra informacijos apie par-
davimo savikaing. Atsargy apyvartumas dienomis skai¢iuojamas taip:

, . vidutinés atsargos x 365 d.
atsargy apyvartumas dienomis =

pardavimo savikaina

365 d.

arba —,
atsdargy apyvartumas kartais

atsargos mety pabaigoje

arba .
vienos dienos pardavimo savikaina
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Sie rodikliai rodo, per kiek dieny atnaujinamos atsargos norint par-
duoti numatytg produkcijos kiekj, taip pat minimalias atsargas, kuriy rei-
kia gamybai vykdyti.

Toliau tiriamas debetinés skolos apyvartumas kartais ir dienomis.

Debetinés skolos (gautinos sumos) apyvartumas kartais apskai¢iuo-
jamas taip:

pardavimo pajamos
iné debetiné skola (gautil )

debetinés skolos (gauti ) apyvartumas kartais = —

Rodiklis rodo, kiek karty per metus jmoné surenka savo lésas atsi-
skatymy procese, t. y. kiek padaro apyvarty per metus. Didesné rodiklio
reik§mé reiskia didesn;j veiklos efektyvuma.

Debetinés skolos apyvartumas dienomis apskai¢iuojamas taip:

vidutiné debetiné skola

debetinés skolos apyvartumas dienomis = - -
pardavimo pajamos

Sj rodiklj galima apskaiciuoti ir kitais bidais.

Debetinés skolos apyvartumas dienomis informuoja apie jmonés
mokeéjimo politikg vartotojy atzvilgiu, apie sékmg iSieskant skoly. Rinkos
ekonomikos Salyse neiSieskotos skolos riba yra 90 dieny. Jeigu skola vir-
Sija Sig riba, kyla pavojus kaupti skolg. Prie ilgalaikio turto apyvartumo
rodikliy priskiriamas viso turto apyvartumo rodiklis. Sis rodiklis apskai-
¢iuojamas taip:

pardavimo pajamos

viso turto apyvartumas =— — —.
viso turto vidutiné verté

Rodiklis apibiidina, kaip veiksmingai jmoné panaudoja turimg turta
pardavimy procesui uztikrinti, tiksliau tariant, kiek kiekvienam turto litui
tenka pardavimo pajamy. Manoma, kad geras turto apyvartumo rodiklis
yra lygus 1,6 — 1,8.

Panasiai apskaiciuojamas ir ilgalaikio turto apyvartumo rodiklis,
t.y.

pardavimo pajamos

ilgalaikio turto apyvartumas = - — ——— —.
ilgalaikio turto vidutiné verté
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Viso ir ilgalaikio turto apyvartumas dazniau skai¢iuojamas kartais,
reciau dienomis.

Nagrinéjant turto apyvartumg sitiloma apskaiciuoti ir investuoto ka-
pitalo apyvartuma. Jis skai¢iuojamas pagal formule:

pardavimo pajamos

investuoto turto apyvartumas = - - — — .
investuotas turtas (turtas - ilgalaikiai jsipareigojimai)

Rodiklis atskleidzia, kiek kiekvienam jdéto kapitalo litui gauta paja-
my i$ pardavimo.

121 KARTOJIMO KLAUSIMAI

1. Kas yra jmonés veiklos efektyvumas?

2. Kokie rodikliai apibiidina jmonés veiklos efektyvumqg?

3. ] kokias grupes skirstomi jmonés veiklos efektyvumqg apibiidinan-
tys rodikliai?

4.  Kokie rodikliai priskiviami sqnaudy lygio rodikliy grupei?

5. Koks pagrindinis analizés Saltinis naudojamas sqnaudy lygio ro-
dikliams apskaiciuoti?

6. Kaip apskaiciuojamas pardavimo savikainos vienam pardavimo
litui rodiklis, kq jis rodo?

7. Kaip apskaic¢iuojamas trumpalaikio turto apyvartumo kartais
koeficientas, kq jis rodo?

8. Kodél apskaiciuojant atsargy apyvartumgq kartais tikslinga nau-
doti pardavimo savikainos, o ne pardavimo pajamy rodiklj?

9. Kokiais budais galima apskaiciuoti atsargy apyvartumg dieno-
mis?

10. Kg rodo debetinés skolos apyvartumas kartais ir dienomis?
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&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys

Apskaiciuoti svarbiausius veiklos efektyvumo rodiklius turint

Siuos duomenis:

IStrauka iS N jmonés 2009-2010 m. balanso (Lt)

Rodikliai 2009 2010 Rodikliai 2009 2010

Nuosavas kapi-

Ilgalaikis turtas 861338 | 711 144 | talas 188 422 | 213130

Trumpalaikis

turtas 2 355 775 |4104 800
Mokétinos su-
mos ir jsiparei-

Atsargos 37065 | 144053 | gojimai 302 8691 |4 602 814
Po vieneriy mety
mokétinos su-

Per vienerius me- mos ir ilgalaikiai

tus gautinos sumos |1 546 482 3 262 860 | isipareigojimai 241 920 | 383 341
Per vienerius
metus mokétinos
sumos ir trumpa-

Kitas trumpalaikis laikiai jsiparei-

turtas 772228 | 697 887 | gojimai 2786 771|4 219473
Nuosavas kapi-
talas ir jsiparei-

Turtas i§ viso 3217 113 |4 815944 | gojimaii§ viso |3 217 113|4 815 944

Istrauka i§ N jmonés 2009-2010 m. pelno (nuostoliy) ataskaitos

Pardavimo paja-

mos 16 445926 [21 931 570

Pardavimo savi-

kaina 14 661 220 |19 747 700

Bendrasis pelnas

(nuostoliai) 1784706 |2 183 870

Veiklos sanaudos 1699 731 (2013330

Tipinés veiklos

pelnas (nuosto-

liai) 84975 | 170540
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Sprendimas
Rodiklio pavadinimas Apskaic¢iavimo algoritmas |2009 m.|2010 m.
Pardavimo savikainos lygis Pardavimo savikaina 0,89 0,90
Pardavimo pajamos
Veiklos sanaudos vienam Veiklos sanaudos 0,10 0,09
pardavimo litui Pardavimo pajamos
Debetinés skolos Vid. debetiné slola x 365 d. * 40,02
apyvartumas dienomis Pardavimo pajamos
Atsargy apyvartumas Vidutiné atsargy verté x 365 d. * 1,67
dienomis Pardavimy savikaina
Vienos dienos pardavimo Pardavimy pajamos 45057 | 60 086
pajamos 365 d.
Trumpalaikio turto Pardavimo pajamos * 6,78
apyvartumas kartais Vidutiné trumpalaikio turto verté
Ilgalaikio turto apyvartumas Pardavimo pajamos * 27,89
Kkartais Vidutiné ilgalaikio turto verté
Kreditinés skolos Kreditiné skola x 365 * 84,62
apyvartumas dienomis Pirkimas

Pirkimy suma 2010 m. buvo apskaiciuota taip:

pardavimo savikaina — atsargy likutis laikotarpio pradzioje + atsargy
likutis laikotarpio pabaigoje = 19 854 688 (19 747 700 —37 065 +
144 053).

Imonés veiklos efektyvumg teigiamai veiké:

- veiklos sgnaudos vienam pardavimo litui (nedidelis sumazéjimas
nuo 0,10 iki 0,09);

- geras atsargy apyvartumo rodiklio lygis 2010 m. 1,67;

- padidéjusios vienos dienos pardavimo pajamos (nuo 45 057 iki
60 086 Lt, t. y. 25 proc.);

- geras skolos apyvartumas dienomis 2010 m. — 40,02 dieny. Si
skola yra normali, taciau vir§ija 2 ménesius, vadinasi, atsiranda pavojus
kaupti skolg jmonéje, todél jmoné gali pritrukti grynyjy pinigy veiklai
vykdyti ir plétoti. Ilgalaikio ir trumpalaikio turto apyvartumo rodikliai
2010 m. buvo geri.

Imonés veiklos efektyvumag mazino Siek tiek pakiles pardavimy sa-
vikainos lygis nuo 0,89 iki 0,90.
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Taip pat reikéty susiraipinti, kad kreditinés skolos rodiklis 2010
m. yra 84,62 ir dvigubai virSija debetinés skolos rodikli 40,02 dienos.
Todél reikia iSsiaiskinti, dél kokiy priezas¢iy atsiranda tokios ,,zirklés*.

2 uzdavinys

Apskaiciuokite sanaudy lygio rodiklius ir padarykite i§vadas, tu-
rédami Siuos duomenis (tikst. Lt).

Bendrasis pelnas — 145, grynasis pelnas — 84, bendrosios ir admi-
nistracinés sanaudos — 40, pardavimo pajamos — 351.

Sprendimas

Norint apskai¢iuoti sgnaudy lygio rodiklius reikia pirmiausia apskai-
¢iuoti pardavimo savikaing. Ji apskai¢iuojama i§ pardavimo pajamy até-
mus bendrgjj pelng. Miisy pavyzdyje ji sudaro 206 tikst. Lt (351 — 145).

Dabar apskaic¢iuojami Sie sgnaudy lygio rodikliai:

pardavimo savikaina _ 206

1. pardavimo savikaina vienam pardavimo pajamy litui = =0,59;

pardavimo pajamos 351
2. bendrosios ir administracinés sqnaudos vienam pardavimo pajamy litui =
bendrosios ir administracinés sqnaudos 40

=——=0,11
pardavimo pajamos 351

Galima daryti i§vada, kad imonés sanaudy rodikliai yra geri. Parda-
vimo savikaina vienam pardavimo pajamy litui yra 59 centai, tai reiskia,
kad i§ vieno lito jmoné gauna uz parduotg produkcijg 41 centa pelno.

Bendrosios ir administracinés sgnaudos taip pat néra didelés, jos su-
daro 11 proc. pardavimo pajamy (manoma, kad §is rodiklis neturéty biiti
didesnis negu 15 proc.).

3 uzdavinys

Apskaiciuokite trumpalaikio turto apyvartuma dienomis trimis
variantais turédami Siuos duomenis (tiikst. Lt):

masinos ir jrenginiai — 16, kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jren-
giniai — 15, Zaliavos ir komplektavimo gaminiai — 33, pagaminta pro-
dukcija — 26, pirkéju skolos — 31, trumpalaikés investicijos — 17, pini-
gai ir juy ekvivalentai — 11, pardavimo pajamos — 321, veiklos sanau-
dos — 74, iprastinés veiklos pelnas — 49.
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Sprendimas

Pirmiausia reikia apskaiciuoti trumpalaikio turto suma. Jg sudaro 118
tikst. Lt (33 +26 +31 + 17 + 11).

Norint apskaiciuoti trumpalaikio turto apyvartuma dienomis trim va-
riantais, reikia apskai¢iuoti jo apyvartuma kartais:

. , 27
trumpalaikio turto apyvartumas kartais = p ardavtm.o p @yamos _ 321 =272k
trumpalaikis turtas 118

Dabar apskaiciuojame trumpalaikio turto apyvartumg dienomis:

365 _ 1344d.
2

1 variantas =

’

2 variantas = M =134d.
321

s 118
(321:365) 0,879

3 variantas =

134d.



7 tema

PINIGU SRAUTU ANALIZE

7.1. Pinigy srautai ir jy klasifikavimas

7.2. Pinigy srauty analizés metodika

Temos tikslas — jgyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:

P> suprasti pinigy srauty reik§me siekiant gery jmonés veiklos rezul-

taty

P> apibidinti pinigy srautus i§ pagrindinés, finansinés ir investicinés
veikly

P> Zinoti, kaip sudaroma pinigy srauty ataskaita tiesioginiu ir netie-
sioginiu biidu

P> mokéti praktiskai apskai¢iuoti santykinius pinigy srauty rodiklius
pagal pinigy srauty ataskaitos ir kity ataskaity rodiklius
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7.1. Pinigu srautai ir ju klasifikavimas

Pinigy srautai — tai pinigy ir pinigy ekvivalenty jplaukos ir iSmokos
per ataskaitinj laikotarpj. Pagrindinis pinigy srauty analizés Saltinis yra
pinigy srauty ataskaita. Si ataskaita gali biiti sudaroma dviem biidais: tie-
sioginiu ir netiesioginiu.

Tiesioginiu arba netiesioginiu budu gali biiti pateikiami tik pagrindi-
nés veiklos pinigy srautai. Investicinés ir finansinés veiklos pinigy srautai
ataskaitoje pateikiami tik tiesioginiu biidu, t. y. jy pateikimas tiesioginiu
ir netiesioginiu biidu nesiskiria.

Sudarydami pinigy srauty ataskaitas ir tiesiogiai, ir netiesiogiai, jmo-
niy buhalteriai susiduria su nemazais sunkumais. Manoma, kad tai i§ visy
finansiniy ataskaity pati sudétingiausia ir daugiausia darbo reikalaujanti
ataskaita. Sudarant pinigy srauty ataskaitg (nesvarbu, kuriuo biidu) bitina
siekti kuo tiksliau pateikti jmonés ataskaitinio laikotarpio pinigy srautus.
D¢l to jmoniy buhalteriams leidziama j ataskaitg jtraukti papildomus arba
iSbraukti 5-ajame verslo apskaitos standarte ,,Pinigy srauty ataskaita® nu-
rodytus, bet jmonés praktikoje nenaudojamus straipsnius. Kiekvieno jos
straipsnio analizé leidZia objektyviai jvertinti pinigy srautus i§ pagrindi-
nés, investicinés, finansinés ir ypatingosios veiklos. Taciau neuztenka
bendrai jvertinti S$ios ataskaitos rodiklius. Siekiant i§samiai iSnagrinéti
finansing jmonés biikle neuztenka iSnagrinéti vien pinigy srauty ataskai-
tos duomenis, atspindin¢ius tik momenting jmonés finansing bikle, — bi-
tina nagrinéti ir pinigy judéjima per visa nagrin¢jamajj laikotarpj. Tai
labai svarbu, nes pinigy srautai greiciau nei kiti rodikliai atskleidzia blogg
finansine biikle ar net galimg jmonés bankrota. Pazymétina, kad jmonés
finansinés biiklés vertinimas pinigy srautais labai reikalingas nagrinéjant
planuojamy investicijy naudinguma ir atsiperkamuma, kritine investicijos
ribg bei slypincius finansinius pavojus.

Pinigy srauty analizg tikslinga pradéti nuo pinigy srauty skirstymo.
Pinigy srautai skirstomi pagal veiklos sritis j §ias grupes:

1. Pinigy srautai is jmonés pagrindinés veiklos — tai pinigy srautai,
susije¢ su pagrindine (gamybine ir paslaugy teikimo) jmonés veikla, i§sky-
rus finansing ir investicing.

2. Pinigy srautai is jmonés investicinés veiklos — tai pinigy srautai,
susije su ilgalaikio turto ir kity ilgalaikiy investicijy jsigijimu ir perleidi-
mu.

3. Pinigy srautai is jmonés finansinés veiklos — tai pinigy srautai,
susije su nuosavo kapitalo ir jimonés jsipareigojimy, susijusiy su pasisko-
lintais pinigais, pokyciu.
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4. Pinigy srautai is jmonés ypatingosios veiklos — tai pinigy srautai,
kurie negali biiti nurodyti jmonés pagrindinéje, finansinéje ir investicinéje

veikloje.

Kiekvienas analitikas turi susipazinti su jmonés pinigy jplaukomis ir
iSmokomis pagal kiekviena pinigy srauty grupe. Pinigy srauty iplaukos ir
iSmokos gali biiti labai jvairios. Pateikiame J. Mackeviciaus monografijo-
je ,,Jmoniy veiklos analizé. Informacijos rinkimas, sisteminimas ir verti-
nimas*“ (2007, p. 235-237) nurodytus pagrindinés, investicinés ir finansi-
nés veikly pinigy jplauky ir iSmoky pavyzdzius (zr. 6 lentele).

6 lentelé. Pagrindinés, investicinés ir finansinés veikly pinigy iplauky ir iSmoky
pavyzdziai

Pagrindinés veiklos pinigy srautai

Iplaukos

ISmokos

1. Pinigy jplaukos pardavus prekes ir
suteikus paslaugas

1. ISmokos zaliavy, prekiy ir paslaugy
tiekéjams

2. Pinigy jplaukos, susijusios su komi-
siniais

2. Ismokos jmonés darbuotojams

3. Pinigy jplaukos, gautos pirkéjams i§
anksto sumokéjus uz prekes

3. Sumokéti mokesciai

4. Pinigy jplaukos, gautos susigrazinus
prekybines skolas

4. ISmokos trumpalaikéms investicijoms
pirkti

5. Gautos draudimo i§mokos

5. Sumokétos draudimo jmokos

6. Pinigy jplaukos pardavus perpar-
duoti skirtg ilgalaikj turta

6. ISmokos perkant perparduoti skirta
ilgalaikj turta

7. Iplaukos pardavus perparduoti pirk-
tus kity imoniy vertybinius popierius ir
kitas trumpalaikes investicijas

7. ISmokos perkant perparduoti skirtus
kity jmoniy vertybinius popierius

8. I8 kity jmoniy gauti dividendai (jei
Sios jplaukos pagal apskaitos politika
priskiriamos prie pagrindinés veiklos)

8. Sumoketi dividendai (jei Sios iSmokos
pagal apskaitos politika priskiriamos prie
pagrindinés veiklos)

9. Gautos paliikanos (jei Sios jplaukos
pagal apskaitos politika priskiriamos
prie pagrindinés veiklos)

9. Sumokétos paltikanos (jei Sios iSmo-
kos pagal apskaitos politika priskiriamos
prie pagrindinés veiklos)

Investicinés veiklos piniguy srautai

Iplaukos

ISmokos

1. Pinigy jplaukos perleidziant ilgalai-
ki turta (i8skyrus jsigyta perparduoti)

1. Pinigy iSmokos jsigyjant ilgalaikj turta
(i8skyrus skirtg perparduoti)

2. Pinigy jplaukos susigrazinus pasko-
las 18 treciyjy asmeny

2. Pinigy i$mokos statant, rekonstruojant
ar remontuojant ilgalaikj materialyji
turta, kuriuo jmoné disponuoja ir kurio
verté yra didinama
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3. Pinigy jplaukos perleidziant ne per-
parduoti jsigytus kity jmoniy vertybi-
nius popierius

3. Pinigy iSmokos skolinant pinigus
tretiesiems asmenims

4. 18 kity jmoniy gauti dividendai (jei
Sios jplaukos pagal apskaitos politika
priskiriamos prie investicinés veiklos)

4. Pinigy iSmokos jsigyjant vertybinius
popierius

5. Gautos palikanos uz suteiktas pa-
skolas (jei §ios jplaukos pagal apskai-
tos politikg priskiriamos prie investici-
nés veiklos)

6. Gautos paliikanos uz finansy jstai-
gose laikomus pinigus (jei jplaukos
pagal apskaitos politikg priskiriamos
prie investicinés veiklos)

Finansinés veiklos pinigu srautai

1. Pinigy jplaukos isleidziant visy
rusiy akcijas

1. Pinigy iSmokos uz superkamas savas
akcijas

2. Pinigy jplaukos iSleidziant obligaci-
jas, vekselius ir kitus vertybinius po-
pierius

2. Sumokeéti dividendai ( jei Sios i§mo-
kos pagal apskaitos politika priskiriamos
prie finansinés veiklos)

3. Pinigy iplaukos skolinantis (neatsi-
zvelgiant | grazinimo terming) i§ tre-
¢iyjy asmeny (tarp ju ir kredito jstaigy)

3. Pinigy i8$mokos, sumokamos i$perkant
anksciau jmonés iSleistas obligacijas,
vekselius ir kitus vertybinius popierius

4. Paskoly grazinimas

5. Sumokétos palikanos uz paskola (jei
Sios iSmokos pagal apskaitos politika
priskiriamos prie finansinés veiklos)

6. Pinigy iSmokos uz lizingg (finansing
nuoma)

Pinigy srauty klasifikacija ypac svarbi kontroliuojant pinigy jplaukas
ir iSmokas bei apskaoc¢iuojant jvairius santykinius rodiklius.

7.2. Pinigy srauty analizés metodika

Nuosekliai tiriant pinigy srautus i§ visy jmonés veikly (pagrindinés,
investicinés, finansinés) galima nustatyti visiSkai nenaudingas pinigy i$-
mokas ir imtis priemoniy, kad pinigai bity panaudoti kuo tikslingiau ir
veiksmingiau. Pinigy srauty analizé pagal veiklos sritis leidZzia nustatyti
ne tik pinigy srauty i§ pagrindinés, investicings ir finansinés veiklos atve-
jus, bet ir §iy srauty kaita per tam tikra laikotarpj. Taip pat labai svarbu
i8aiskinti tam tikry pinigy srauty reguliaruma.
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Nagrinéjant pinigy srautus i§ jmonés pagrindinés veiklos reikia nu-
statyti, ar imoné pakankamai gauna pinigy savo skoloms grazinti ir palai-
kyti normaliai veiklai, taip pat ar uZtenka pinigy dividendams iSmokéti ir
naujoms investicijoms daryti. Tikslinga nustatyti, kiek jmoné gavo pinigy
iplauky uz parduotas prekes ir suteiktas paslaugas, uz vertybinius popie-
rius, suteiktas paskolas, kas tam daré didziausig jtaka ir pan.

Tiriant pinigy srautus i§ investicinés veiklos labai svarbu nustatyti,
kiek jmon¢ i$leido pinigy iStekliams, kurie ateityje turéty uzdirbti pajamy.
Ypa¢ daug démesio reikia skirti jplaukoms, gautoms pardavus ilgalaikj
turtg, joms ir iSmokoms uz ilgalaikj turtg palyginti.

Ngrinéjant pinigy srautus i§ finansinés veiklos pirmiausia reikia at-
kreipti démesj ] pinigy srautus, susijusius su jmonés savininkais, biitent,
kiek buvo isleista akcijy, kiek buvo iSmokéta dividendy, ar buvo panau-
doti savininky jmokos nuostoliams padengti ir kt. Ypa¢ svarbu atkreipti
démesi j finansines skolas, jy padidéjimo ar sumazéjimo atvejus.

Pinigy srauty pagal veiklos sritis analizé detalizuojama atliekant ho-
rizontaligjg ir vertikaligjg Siy srauty analizg.

Horizontalioji analizé leidzia jvertinti pinigy srautus i§ atitinkamos
veiklos ir jy pokycCius per pra¢jusius ataskaitinius laikotarpius, lyginti
juos tarpusavyje, nurodo, kokios veiklos rii§ys sukuria didziausius pinigy
srautus. Si informacija gali biiti pritaikoma pinigy srauty prognozéms.

Vertikalioji analizé leidZia nustatyti bendro pinigy srauto atskiry
veiklos riisiy kuriamo pinigy srauto dalies pokytj ir tuo remiantis progno-
zuoti atitinkamus poky¢ius ateityje. Pagrinding pinigy srauto dalj jmoné
turéty gauti i§ pagrindinés savo veiklos, kitu atveju reikéty aiskintis prie-
Zastis, kodél taip néra.

Be to, svarbu iSskirti teigiamus ir neigiamus pinigy srautus. Nuolati-
niai neigiami jmonés pinigy srautai rodo, kad jmoné grei¢iausiai gali buti
finansuojama i$ Salies (naudojantis kreditais), kad ji nesugeba pakanka-
mai sukaupti grynyjy pinigy jplauky i§ gamybos ir paslaugy, vertybiniy
popieriy, pardavimo ir kity tikiniy operacijy. Jeigu imonés pinigy srautai
i§ pagrindinés veiklos daznai biina neigiami, reikia atkreipti démes;j j di-
déjancias debetines skolas ir atsargas. Taciau pinigy srauty ataskaitos su-
darytos tiesiogiai, horizontalioji analizé¢ tokiy duomeny suteikti negali.
Norint gauti tokius duomenis reikia atlikti pinigy srauty ataskaitos, suda-
rytos netiesioginiu biidu, horizontaligja analize.

Nagrinéjant netiesiogiai sudarytg pinigy srauty ataskaita galima nu-
statyti konkrecCiy straipsniy jtaka pinigy jplaukoms i$ pagrindinés veiklos.
Pirmiausia reikia palyginti ataskaitiniy mety pinigy srautus su praéjusiy
mety pinigy srautais ir nustatyti, kurie pinigy srautai didino jmonés pinigy
iplaukas i§ pagrindinés veiklos ir kurie jas mazino.
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Taciau horizontaliosios ir vertikaliosios pinigy srauty analizés tei-
kiamos informacijos neuztenka norint i§samiai jvertinti finansing imonés
bukle, veiklos rezultatus ir pinigy srautus. Reikia atlikti ir pinigy srauty
santyking analiz¢. Biitina pazyméti, kad pinigy srauty santykinei analizei
iki Siol jmoniy finansy analitikai, buhalteriai ir vidaus auditoriai skiria
mazai démesio. Pinigy srauty santykinés analizés atlikimo problemos ne
iki galo iSnagrinétos, mokslinéje literatiiroje pateikiami skirtingi rodikliy
pavadinimai ir jy apskaiciavimo formulés, taikymo sritys ir pan.

Nuo pinigy srauty dydzio, aktyvumo ir reguliarumo labiausiai pri-
klauso jmoniy pelningumas ir mokumas. Todél tikslinga pirmiausia skai-
¢iuoti santykinius pinigy srauty rodiklius, susijusius su pelningumu ir
mokumu.

Pagrindiniai pinigy srauty rodikliai, susij¢ su jmonés pelningumu,
pateikiami 8 lenteléje.

8 lentelé. Santykiniai pinigy srauty rodikliai

srauto graza i§ pa-
rdavimo

e . Rodiklio Rodiklio
Rodikliai eve . IV
apskaiciavimas reik§meé

Grynojo pinigy Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas | Rodo, kiek vienam parda-

Pardavimo pajamos

vimo litui tenka grynojo
pinigy srauto i§ pagrindinés
veiklos

Grynojo pinigy
srauto graza i§ turto

Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas

Turtas

Rodo, kiek vienam turto
litui tenka grynojo pinigy
srauto i§ pagrindinés veik-
los, t. y. turto panaudojimo
efektyvuma

Grynojo pinigy
srauto graza i§ nuo-
savo kapitalo

Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas

Nuosavas kapitalas

Rodo, kiek vienam kapitalo
litui tenka grynojo pinigy
srauto i§ pagrindinés veik-
los, investicijy efektyvuma
bei tikrajg nuosavybés
graza, kuri labiausiai ir
domina investuotojus

srauto ir pelno san-
tykis

Grynojo pinigy Rodo, kiek vienas grynojo

srauto pokycio Grynasis pinigy srautas pelno (apskaiciuoto duo-

koeficientas e — meny kaupimo principu)

Grynasis pelnas li ey
itas yra padengtas pini

gais; kuo rodiklis aukstes-
nis, tuo geresné finansiné
imonés buklé

Grynojo pinigy Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas | Ankstesnio rodiklio atmai-

Grynasispelnas

na, tik vietoj grynojo pini-
gy srauto imamas grynasis
pinigy srautas i§ pagrindi-
nés veiklos
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Nagrinéjami pelningumo rodikliai, apskai¢iuoti remiantis grynuoju
pinigy srautu, lyginimami su pelningumo rodikliais, apskaiiuotais re-
miantis grynojo pelno dydziu. Sis palyginimas atskleidZia grynojo pelno
objektyvumo lygj, t. y. kokia dalimi grynasis pelnas yra padengtas pini-
gais. Tai geriausiai atspindi $ie du rodikliai: grynojo pinigy srauto ir pel-
no santykio bei grynojo pinigy srauto pokycio rodikliai. Jeigu, tarkime,
vieno i§ $iy rodikliy reik§mé lygi 0,7, vadinasi, vienas grynojo pelno litas
padengiamas 70 ct grynuoju pinigy srautu. Kuo $is rodiklis aukstesnis,
tuo objektyvesnis yra grynojo pelno dydis. Grynojo pinigy srauto grazos
rodikliai (turto, kapitalo, pardavimo) taip pat labai naudingi kaip alterna-
tyva tokiems pat rodikliams, tac¢iau apskaiciuotiems remiantis grynuoju
pelnu.

Pagrindiniai pinigy srauty santykiniai rodikliai, susij¢ su jmonés mo-
kumu, pateikiami 7 lenteléje.

9 lentelé. Santykiniai pinigy srauty rodikliai, susij¢ su imonés mokumu

I - U Rodiklio
Rodikliai Rodiklio apskaic¢iavimas .
reikSmeé

1. Trumpalaikiy jsipa- Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas | Rodo, kokia dalis trum-

rc?ig_oji_mq apmgkéjimo Trumpalaikiai siparcigojimai palgiki_q. isipareigojim};
pinigais koeficientas gali buti padengta pini-
gais. Kuo rodiklis auks-
tesnis, tuo jmonés finan-
siné buklé geresné

2. Ilgalaikiy jsiparei- Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas Rodo, per kiek ataskai-
gojimy apmokglmo Tigalaikiai jsipareigojimai tiniy l_alkotarplq, esant
pinigais koeficientas pastoviam grynojo

pinigy srauto i§ pagrin-
dinés veiklos dydziui,
imoné galéty padengti
savo ilgalaikius jsipa-
reigojimus. Kuo rodiklis
auksStesnis, tuo jmonés
finansiné buklé geresné

3. Visy isipareigojimy Grynasis pagrindinés veiklos pinigy Rodo, kokia dalj visy
apmokéjimo pinigais srautas / visi jsipareigojimai isipareigojimy  jmoné
koeficientas gali padengti pinigais.
Kuo rodiklis aukstesnis,
tuo jmonés finansiné
bukleé geresné

4. llgalaikio turto Ilgalaikio turto pokytis Rodo, kokia ilgalaikio
didéjimo koeficientas turto padidéjimo dalis
gali biti finansuojama i§
vidiniy Saltiniy

Grynasis pagrindinés veiklos pinigy srautas
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Ypac tikslinga skaiciuoti ir vertinti trumpalaikiy jsipareigojimy ap-
mokeéjimo pinigais koeficienta. Kuo didesné grynojo pinigy srauto i§ pa-
grindinés veiklos dalis tenka vienam trumpalaikiy jsipareigojimy litui, tuo
jmoné turés maziau trumpalaikio mokumo problemy. Manoma, kad gerai
dirbanciose jmonése §is rodiklis turéty biiti ne mazesnis kaip 0,5. Mazes-
né jo reikSmé rodo kritiSkg jmonés biikle ir per mazg pinigy suma, gautg
1§ Gikiniy gamybiniy operacijy, poreikj sutelkti pinigus i§ investicinés ar
kitos veiklos. D¢l $io rodiklio parametro autoriai daug diskutuoja. Kai
kuriy tyrimy duomenimis, jis turéty biti didesnis kaip 1. Ne maziau svar-
bus ir antrasis rodiklis — ilgalaikiy jsipareigojimy apmokéjimo pinigais
koeficientas. Didéjanti §io rodiklio reikSmé atspindi ilgalaikj jmonés mo-
kuma, o mazéjanti — gali pranaSauti biisimus ilgalaikio mokumo sunku-
mus. Taciau laikinas Sio rodiklio sumazéjimas néra labai pavojingas, nes
pinigai ilgalaikiams jsipareigojimams apmokéti gali biiti panaudoti i§ pi-
nigy srauty, sukurty investicinéje ir finansinéje veikloje.

Norint palengvinti palyginamajg jmoniy analiz¢, autoriy nuomone,
reikéty ne tik nustatyti pinigy srauty santykinius rodiklius, bet ir orienta-
cines jy reikSmes, kurios palengvinty jmoniy finansinés veiklos jvertini-
ma. Sios orientacinés reikimés turéty bati nustatomos atsizvelgiant j eko-
noming Lietuvos padétj ir jmones, sugebancias tokiomis salygomis pa-
siekti gery veiklos rezultaty. Pinigy srauty analize, padedandia nustatyti
pinigy jmoky ir i§moky reguliaruma, domisi ir iSorés, ir vidaus vartotojai.
Taciau vidaus vartotojams svarbiau zinoti, ar jmoné gali patraukti inves-
tuotojy démesj. Be to, nagrinéjant pinigy srautus i§ pagrindinés veiklos
vidaus vartotojy pozilriu, reikia nustatyti, ar jmoné gavo pakankamai
pinigy skoloms grazinti, normaliai veiklai vykdyti, dividendams mokéti ir
naujoms investicijoms jgyvendinti nenaudodama iSorés finansavimo Sal-
tiniy.

Reikia paminéti ir kitus jmonés pinigy srautus, apibidinan¢ius san-
tykinius rodiklius. Tai rodikliai, apibtidinantys pinigy apyvartos ciklg —
ciklo trukme ir pinigy apyvartuma:

vidutiniai pinigy likuciai per laikotarpj x laikotarpis

pinigy apyvartos ciklo trukmé = — - -
pinigy apyvarta per laikotarpj

Vidutiniams pinigy liku¢iams apskaic¢iuoti naudojami valdymo ap-
skaitos duomenys (imami pinigy likuciai laikotarpio pradzioje ir pabaigo-
je, nors rekomenduojama sumuoti laikotarpj sudaranc¢iy ménesiy likucius
ir dalyti i§ ménesiy skaiciaus). Dazniausiai pasirenkama laikotarpio truk-
mé — metai (360 dieny) arba ménuo (30 dieny). Laikotarpio apyvarta — tai
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kreditiné apyvarta saskaitose ,,Pinigai ir pinigy ekvivalentai“. Pinigy apy-
vartos ciklo trukmés rodiklis rodo, po kiek dieny nuo jy gavimo pinigai
panaudojami. Jei §is laikotarpis labai trumpas, jmoné gali pritrikti 1éSy,
jei per ilgas — prarandamos 1éSos, kurios biity gautos investavus pinigy
pertekliy:

tam tikro laikotarpio dieny skaicius

inigy apyvartumas .
prmsk apy pinigy apyvartos ciklo trukmé (dienos)

Kuo didesnis pinigy apyvartumas, tuo maziau pinigy reikia laikyti
i1SaldZius jmonéje. Pinigy apyvartumui jtakos turi pinigy ciklo trukmé —
kuo trumpesnis pinigy ciklas, tuo didesnis pinigy apyvartumas.

Pinigy apyvartos ciklo trukmés ir pinigy apyvartumo rodikliai nusa-
ko, kokiu ,,grei¢iu“ jmonéje juda pinigai. Sie rodikliai parodo ta patj tik
skirtingais matais: dienomis arba kartais per metus. Jmoniy vadovai turi
ripintis, kad pinigy apyvartos ciklas netapty per ilgas.

Pastaraisiais metais didéjant jmoniy konkurencinei kovai vis daugiau
démesio skiriama bilisimiems pinigy srautams prognozuoti. Pinigy srauty
prognoziné analizé atlickama pateikus prognozinius balanso, pelno (nuo-
stoliy) ataskaitos duomenis ir kitus planinius rodiklius. Prognozuojant
busimus pinigy srautus kartu priimami sprendimai, kg reikés daryti, jei
pinigy srautai sumazés. Tik teigiami pinigy srautai gali garantuoti prestiza
ir vertg, ilgalaikj dividendy iSmokéjima, paskoly grazinima laiku ir jmo-
nés veiklos efektyvumo didéjima.

. KARTOJIMO KLAUSIMAI

Kas yra pinigy srautai?

Kokiais biidais sudaroma pinigy srauty ataskaita? Kuo jie skiriasi?

Kaip klasifikuojami pinigy srautai?

Kokios yra svarbiausios pagrindinés veiklos pinigy jplaukos ir is-

mokos?

5. Kokios yra svarbiausios investicinés veiklos pinigy jplaukos ir ismo-
kos?

6. Kokios yra svarbiausios finansinés veiklos pinigy jplaukos ir ismo-

kos?

AL~
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7. Kokie faktai nustatomi atlickant pinigy srauty analize pagal veiklos
sritis?
8. Kg rodo neigiami pinigy srautai?
9. Kgq nustato horizontalioji pinigy srauty analizé?
10. Kgq nustato vertikalioji pinigy srauty analizé?
11. Koks yra pinigy srauty ir jmonés mokumo rysys?
12. Kokie svarbiausi pinigy srauty santykiniai rodikliai, apibiidinantys
jmonés mokumgq?
13.  13.Kokie svarbiausi pinigy srauty santykiniai rodikliai, apibiidinan-
tys jmonés pelningumq?
14. Kq rodo grynojo pinigy srauto grgzos is kapitalo koeficientas?
15. Kokie informacijos Saltiniai turi biiti naudojami atliekant pinigy
srauty prognozing analize?

D&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys

Reikia pazZyméti jplaukas ir iSmokas, susijusias su pateikty ope-
racijy turiniu ir sugrupuoti jas pagal veiklos sritis. Teigiamus pinigy
srautus pazZymeti ,,+ “ Zenklu, o neigiamus ,,— *“ Zenklu.

Sprendimas

Operacijos

Pagrindinés
veiklos pinigu
srautai

Investicinés
veiklos pinigu
srautai

Finansinés
veiklos pini-
gy srautai

Perparduoti skirty kity
imoniy vertybiniy
popieriy pirkimas

Pinigy jplaukos pe-
rleidus ilgalaikj turta

Prekiy ir suteikty pa-
slaugy pardavimas

Susigrazintos paskolos
i§ treciyjy asmeny

Sumokétos draudimo
jmokos
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Operacijos

Pagrindinés
veiklos pinigu
srautai

Investicinés
veiklos pinigu
srautai

Finansinés
veiklos pini-
gy srautai

Paskolos (neatsizvel-
giant | grazinimo ter-
ming) i$ treiyjy as-
meny, tarp jy ir i$
kredito jstaigy

+

Vertybiniy popieriy
jsigijimas

Gautos draudimo i§-
mokos. Avansiniai
pirkéjy mokéjimai

Ilgalaikio turto, skirto
perparduoti, pirkimas

Kity jmoniy vertybi-
niy popieriy, jsigyty
neperparduoti, perlei-
dimas

Pirkéjy skoly sumazeé-
jimas

Atsiskaitymai su tie-
kéjais

Savy akcijy supirki-
mas

ISmokos jmonés dar-
buotojams

Perparduoti pirkty kity
imoniy vertybiniy
popieriy ir kity trum-
palaikiy investicijy
pardavimas

Paskolos tretiesiems
asmenims

Obligacijy, vekseliy ir
kitus vertybiniy popie-
riy i$leidimas

Trumpalaikiy investi-
cijy pirkimas

Komisiniy pajamos

Visy rtsiy akcijy is-
leidimas

Zaliavy, prekiy ir
paslaugy pirkimas
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2 uzdavinys

Apskaiciuokite svarbiausius pinigy srauty rodiklius turédami
Siuos duomenys (tikst. Lt):

trumpalaikiai ataskaitiniy mety jsipareigojimai — 240, praéjusiy
mety trumpalaikiai jsipareigojimai — 260, ilgalaikiai jsipareigojimai —
180, grynieji pinigy srautai i§ pagrindinés veiklos — 63, nuosavas ka-
pitalas — 510, visas turtas — 480.

Sprendimas

grynieji pinigy srautau i§ pagrindinés veiklos _ 63

Pinigy srauto i§ pagrindinés veiklos koeficientas = =0,13.

visas turtas 480

Sis koeficientas rodo, kad vienas turto litas uzdirba 13 centy grynyjy
iplauky i§ pagrindinés veiklos.

Pini ratos i¥ — grynieji pinigai i§ pagrindinés veiklos _ 63 _ 0.12
U STaOS K nuosavo kapitalo koeficientas nuosavas kapitalas 510 T

Sis koeficientas reiskia, kad vienas nuosavo kapitalo litas uzdirba 12
centy grynojo pinigy srauto i§ jmonés pagrindinés veiklos.

Norint apskai¢iuoti grynojo pinigy srauto i§ pagrindinés veiklos san-
tyki su visais jsipareigojimais koeficienta, pirmiausia reikia apskai¢iuoti
vidutinius metinius trumpalaikius jsipareigojimus.

Vidutiniai metiniai trumpalaikiai jsipareigojimai = (ataskaitiniy mety
trumpalaikiai jsipareigojimai + pragjusiy mety trumpalaikiai jsipareigoji-
mai) : 2 =250 ((240 + 260) : 2).

Toliau apskai¢iuojamas grynojo pinigy srauto i§ pagrindinés veiklos
santykis su visais jsipareigojimais.

Grynojo pinigy srauto i§ pagrindinés veiklos santykis su visais jsipareigojimais =
grynieji pinigai i§ pagrindinés veiklos 63

= =0,15.
vidutiniai trumpalaikiai jsipareigojimai + ilgalaikiai jsipareigojimai 250 + 180

Vienetg padalijus i§ $io santykio galima prognozuoti, per kiek mety
imoné padengs visus savo jsipareigojimus, nekintant esamoms verslo sa-
lygoms.

Miisy jmongje tai jvyks po 6,7 mety (1 : 0,15 = 6,667).



8 tema

KAPITALO RINKOS RODIKLIAI IR JU
ANALIZE

8.1. Imonés finansavimo sistemos ir ju pasirinkimas

8.2. Kapitalo rinka apibtidinantys rodikliai, ju skai¢iavimas
ir vertinimas

Temos nagrinéjimo tikslas — jgyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:
P> iSmanyti jmonés finansavimo sistema
P> apibiidinti kapitalo rinka
P> Zinoti finansiniy rinky rtsis

P> mokéti apskaiciuoti svarbiausius santykinius rodiklius, apibiidi-
nancius kapitalo rinkg
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8.1. Imonés finansavimo sistemos ir ju
pasirinkimas

Kiekviena jmoné stengiasi didinti savo kapitalg. Taciau tam reikia
finansiniy iStekliy, kuriais apsirtipinti néra paprasta. Kita vertus, kai kuriy
imoniy ir kity rinkos dalyviy gaunamos pajamos yra didesnés nei i§laidos.
Todél atsiranda laisvy finansiniy iStekliy, kuriuos jie noréty naudingai
investuoti. Taip ir susidaro kapitalo rinka, kurig ekonominéje literatiiroje
autoriai apibiidina labai jvairiai.

Kapitalo rinkg galima apibiidinti kaip prekyba santykinai ilgesnio
laikotarpio finansiniais iStekliais, t. y. obligacijomis ir akcijomis. Ji daz-
niausiai skirstoma ] pirming ir antring kapitalo rinka. Pirminé rinka — tai
naujai iSleisty vertybiniy popieriy pirkimas ir pardavimas pirma karta.
Antring kapitalo rinkg sudaro prekyba jau esamais vertybiniais popieriais.
Ukinés operacijos §ioje rinkoje nesukuria papildomy fondy kapitalo in-
vesticijoms finansuoti.

Kapitalo rinkai kiekvienoje Salyje atstovauja ne viena institucija. Tai
institucijos, sujungiancios ilgalaikio kapitalo pasiiila ir paklausa, t. y. ver-
tybiniy popieriy birza, bankai ir draudimo kompanijos.

Kiekviena jmoné kaip rinkos dalyvé riipinasi savo finansavimo $alti-
niais sickdama padidinti kapitala, papildomai i§leisdama vertybiniy po-
pieriy, ypac tada, kai jmonei triksta finansiniy iStekliy.

Taigi apie jmonés turimus verslo finansavimo Saltinius galime suZzi-
noti i§ balanso. Zinoma, jmonés turtas yra finansuojamas i ilgalaikiy ir
trumpalaikiy finansavimo S$altiniy, taciau turi biiti laikomasi tam tikros
tvarkos. Ilgalaikis turtas gali bati finansuojamas i§ ilgalaikiy arba trumpa-
laikiy finansavimo $altiniy, pavyzdziui, nuosavo kapitalo, ilgalaikiy sko-
ly, trumpalaikiy skoly. Vadinasi, galima nustatyti, koki kapitala naudoja
jmoné — nuosavg ar skolintg, ar esamo kapitalo struktiira rizikinga inves-
tuotojams, ar ji palanki kapitalg naudoti veiksmingai. Be abejo, kapitalo
struktiira néra labai rizikinga investuotojams, jei imonés veikla daugiausia
paremta nuosavu kapitalu.

Zinoma, jmoné¢ trumpalaikio turto gali jsigyti uz nuosava kapitala.
Bet gali susiklostyti ir tokia padétis, kai jmonei gali neuztekti nuosavo
kapitalo veiklai organizuoti. Tada jmon¢ pritraukia skolintus finansavimo
Saltinius, pavyzdziui, ilgalaikius arba trumpalaikius jsipareigojimus. Toks
pasirinkimas i§ dalies priklauso nuo jmonés veiklos pobtidzio ir formos.

Tam tikru atveju geriau skolintis, nei turéti savo kapitalo (akcijy), ta-
¢iau turint akcijy galima isleisti papildomg akcijy emisijg ir taip pritraukti
papildomy 1é8y i$ rinkos. Svarbiausia prisiminti, kad visas skolintas kapi-
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talas, netgi i§ ilgalaikiy jsipareigojimy, turi biiti padengtas per tam tikrg
laikotarpj. Siekiant nustatyti tokio padengimo verte, biitina planuoti ba-
simuosius pinigy srautus bei jvertinti jmonés galimybes paimti papildoma
paskola, jeigu jos finansavimo poreikiai i§liks netgi to paties lygio arba
padidées.

Rinkos ekonomika suteikia jmonei galimybe naudotis jvairiais finan-
savimo S$altiniais, nes yra daug finansiniy rinky, kuriose vyksta prekyba
jvairiais finansiniais itekliais, ir ta prekyba vykdo jvairios institucijos. Be
to, jvairios rinkos aptarnauja jvairius klientus bei prekiauja daugelyje Sa-
lies viety. Gali biiti iSskiriamos net $eSios finansiniy rinky riiSys:

1. Fizinio turto rinka, kurig dar galima vadinti materialiojo turto rin-
ka. Si rinka susijusi su materialiojo turto prekyba. O finansinio turto rinka
— tai prekyba akcijomis, obligacijomis, vekseliais ir kitais nuosavybés
elementais.

2. Busimyjy sandoriy rinka — tai salygy dél turto pardavimo ar pir-
kimo nustatytu, sutartu metu rinka.

3. Pinigy rinkos — tai prekyba paskolintais vertybiniais popieriais,
kuriy mokéjimo terminas — vieneri metai. Kapitalo rinkos — tai prekyba
ilgalaikiais paskolintais vertybiniais popieriais ir akcijomis.

4. Hipotekinés rinkos, susijusios su gyvenamojo, komercinio, pra-
monés, zemés tikio nekilnojamojo turto paskolomis.

5. Pasaulio, nacionalinés, regiony ir vietos rinkos.

6. Pirminés ir antrinés rinkos.

Be abejo, galimos ir kitos klasifikacijos, taciau Sios klasifikacijos
tikslas — parodyti, kad finansinés rinkos yra jvairios ir nuo kapitalo rinky
skiriasi savo objektu, priemonémis ir institucijomis.

O mikroekonominiu lygiu galime i$skirti penkiy daliy jmonés finan-
savimo sistema:

1. jmonés finansavimas is savy istekliy;

2. tiesioginis finansavimas per kapitalo rinkos mechanizmg;

3. jmoneés kreditavimas per banky sistemq (kreditavimas);

4. biudzetinis finansavimas,

5. utkio subjekty tarpusavio finansavimas.

Siy finansavimo sistemy esmé tokia.

1. Jmonés finansavimas is savy istekliy. Imoné finansinius iSteklius
sukuria pati gaudama pelng. Imonei veikti reikia papildomy 1ésy ir finan-
siniy iStekliy.

Siekdama pagerinti finansavimo biikle, jmoné gali neiSmokéti divi-
dendy ir panaudoti juos reinvesticiniams tikslams. Sukurto pelno jmonei
finansuoti gali neuztekti. Jo nauda gali buiti trumpalaiké, o ne ilgalaiké.
Pazymétina, jog dividendy politika gali veikti ir akcinio kapitalo i$laidas.
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Taip atsitinka dél akcininky siekio gauti pajamas dabar, o ne ateityje. Bu-
simos pajamos i§ padidéjusio kapitalo taip pat gali biiti rizikingesnés uz
dabar gautus dividendus.

Tiesioginis finansavimas per kapitalo rinkos mechanizmg. Rinkos sg-
lygomis joje visuomet yra laisvy finansiniy istekliy, kuriuos uz atitinkama
atlygj iStekliy savininkai gali suteikti rinkos dalyviams.

3. Jmoneés kreditavimas per banky sistemq. Bankai suteikia dideles
galimybes visiems rinkos dalyviams papildyti finansinius i$teklius. Ban-
kinio kreditavimo pranasumai tokie:

1) leidzia nuolat didinti finansinius iSteklius ir pelng;

2) galima turéti finansiniy iStekliy jvairiais laikotarpiais.

4. Biudzetinis finansavimas. Jis, galimas dalykas, nemokamas, nes
finansinés biudzeto 1éSos skiriamos negrazintinai. Rinkos salygomis ga-
limybiy finansuotis i§ biudzeto mazéja. Veikiancios valstybinés jmonés
yra finansuojamos i§ biudzeto (dazniausiai kompensuojant sgnaudas) ir
tuo pat metu vykdo misrig tkine veiklg. Tokios jmonés tampa pranases-
nés uz kitus laisvos rinkos dalyvius.

5. Ukio subjekty tarpusavio finansavimas. Sis finansavimas galimas,
kai jmonés susisaisto prekybiniais, gamybiniais ir kitais tarpusavio santy-
kiais. Komercinis kreditas daugiausia susiformuoja netobulai vykstant
atsiskaitymo procesui. Kaip greitai atsiskaitoma ir kiek 18y sukaupiama
atsiskaitymy sistemoje, i§ dalies priklauso nuo bankinés sistemos ir atski-
ry jmonés padaliniy veiklos efektyvumo.

Verslo finansavimas labai priklauso nuo jmoniy galimybiy apsiriipin-
ti finansiniais iStekliais ir juos padidinti. Todél daugelis rinkos dalyviy
stengiasi pasinaudoti kapitalo rinky galimybémis.

8.2. Kapitalo rinka apibuidinantys rodikliai,
ju skaic¢iavimas ir vertinimas

Kapitalo rinkos mechanizmas yra sudétingas, bet visi rinkos dalyviai
juo domisi ir kiekvienas finansinés informacijos vartotojas nori gauti is-
samig informacija apie procesus, vykstancius ne tik fondy rinkoje, bet ir
konkreciose jmonése. Tokig informacija apie kapitalo rinka suteikia kapi-
talo rinka apibiidinantys rodikliai. Svarbiausieji kapitalo rinka apibiidi-
nantys rodikliai yra:

2) paprastosios akcijos pelnas;

3) akcijos kainos — pelno koeficientas;

4) akcijos nominalioji buhalteriné verté;
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5) akcijos tikrosios vertés koeficientas;

6) dividendy iSmokéjimo koeficientas;

7) dividendy pajamingumas.

Vienas 1§ pagrindiniy kapitalo rinkos rodikliy yra pelnas, tenkantis
vienai paprastajai akcijai (akcijos pelnas). Akcijos pelnas yra vienos pa-
prastos akcijos uzdirbtas pelnas per ataskaitinj laikotarpj. Akcijos pelno
rodiklj daugelis uzsienio jmoniy nurodo pelno (nuostolio) ataskaitos pa-
baigoje atskira eilute. Juo ypa¢ domisi esami ir potenciallis investuotojai.
Kuo didesnis $is rodiklis, tuo geresné akcininky padétis, didesnis jy suin-
teresotumas turéti daugiau akcijy. Sis rodiklis jvertinamas paprastai nag-
ringjant pelna, skiriama dividendams i§mokéti ir gamybai plésti.

Akcijos pelno rodiklio skai¢iavimo metodika priklauso nuo kapitalo
struktiiros. Skiriamos dvi jmoniy kapitalo struktiiros rasys: paprasta ir
kompleksiné. Kapitalo struktiira laikoma paprasta, kai didesne isleisty
vertybiniy popieriy dalj sudaro paprastosios akcijos, o konvertuojamy
vertybiniy popieriy, garanty, pasirinkimo ar kity teisiy, kurios leidzia
konvertuoti | paprastasias akcijas, lyginamasis svoris yra nedidelis.

Skaiciuojant ir vertinant kapitalo rinka apibiidinancius rodiklius pir-
miausia nustatoma kapitalizacijos suma. Esant paprastai kapitalo struktii-
rai ji apskai¢iuojama kaip paprastyjy akcijy skaicius ir akcijos rinkos kai-
nos sandauga. | sudétingos kapitalo struktiiros sudétj jeina ne vien tik ak-
cinis kapitalas, bet ir akcijy priedai, rezervai, nepaskirstytasis pelnas ir net
ilgalaikiai jsipareigojimai obligacijoms. Taigi bendra obligacijy, privile-
gijuotojy akcijy, paprastyjy akcijy, apmokéto kapitalo ir nepaskirstytojo
pelno suma sudaro bendrg kapitalizacijos sumg. Kapitalizacija, esant pa-
prastai kapitalo struktiirai, apskai¢iuojama taip:

kapitalizacija = paprastyjy akcijuy skaicius (Number of ordinary sha-
res) x akcijos rinkos kaina.

Kapitalizacija, esant kompleksinei kapitalo struktiirai, apskai¢iuoja-
ma taip:

kapitalizacija = (akcinis kapitalas + akcijy priedai + rezervai + ne-
paskirstytasis pelnas + ilgalaikiai jsipareigojimai obligacijoms) x akcijos
rinkos kaina.

Sis rodiklis atspindi suma, kuria turéty sumokéti investuotojas, siek-
damas rinkoje jsigyti jmon¢ konkrec¢iu laiko momentu. Skaiciuojant §j
rodiklj atsizvelgiama tik j faktinj iSleisty ir apmokéty paprastyjy akcijy
(paprastieji akcininkai suteikia jmonei ilgalaikj nuosava kapitala, tikéda-
miesi gauti naudos i§ didéjancios $iy akcijy rinkos kainos) skai¢iy sando-
rio metu. Jei per metus jmoné iSleido vieng ar kelias papildomas akcijy
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emisijas, tai kapitalizacija perskai¢iuojama nuo padidéjjusio jstatinio ka-
pitalo jregistravimo dienos.

Vertinant jmonés vertybiniy popieriy sudétj ir skai¢iuojant kapitali-
zacijos koeficientus, daznai | bendrg kapitalizacijos sumg jtraukiamas ne
tik balanso pasyve nurodytas kapitalo straipsnis (akcijy verté), bet ir is-
leistos jmongés obligacijos. Gautoji suma prilyginama 100 proc. ir nusta-
tomas kiekvienos vertybiniy popieriy rasies lyginamasis svoris, palyginti
su bendra kapitalizacijos suma. Pelnas, akcijy priedai daznai priskiriami
prie paprastyjy akcijy, nes Sitas pelnas sudaro papildoma paprastyjy akci-
ju sumg. Didziausia kapitalizacijos strukttros dalis tenka paprastoms ak-
cijoms. Jy koeficiento dinamikos tyrimas rodo kapitalizacijos strukttiros
pokyti. Padétis, kai padidéja obligacijy kapitalizacijos koeficientas ar pri-
vilegijuoty akcijy lyginamasis svoris, néra patraukli potencialiems inves-
tuotojams — ji reiskia, kad skirstant pelng paprastyjy akcijy savininkams
liks maziau pelno dividendams i8mokéti nei prieSingu atveju, kai privile-
gijuoty akcijy ir obligacijy bus mazai.

Kiekvieno elemento dalis, palyginti su kapitalizacijos apimtimi, rodo
kiekvienos vertybiniy popieriy ruSies kapitalizacijos koeficients. Jeigu
imonéje didelj lyginamajj svorj sudaro obligacijos, tai tokia padétis gali
sumazinti investuotojy susidoméjimg privilegijuotosiomis ir paprastomis
akcijomis. Tokia pacig padétj gali lemti ir didelis privilegijuotojy akcijy
lyginamasis svoris, nes ir procentai uz obligacijas, ir privilegijuotyjy akci-
ju dividendai iSmokami pirmiau negu paprastyjy akcijy.

Esant paprastai kapitalo struktirai, akcijos pelnas skai¢iuojamas
taip:

paprastos akcijos pelnas— pelnas, tenkantis paprastyjy akcijy savininkams

vidutinis paprastyjy akcijy esanciy apyvartoje, skaicius

arba grynasis pelnas— priviligijuotyjy akcijy dividentai

vidutinis paprastyjy akcijy esanciy apyvartoje, skaiCius )

Siy formuliy vardyklyje turi biiti nurodomas vidutinis paprastyjy ak-
cijy skai€ius, nes akcijy skaicius apyvartoje néra pastovus.

Kitokia yra akcijos pelno skaic¢iavimo metodika esant kompleksinei
kapitalo struktiirai.

Kapitalo struktiira laikoma kompleksine, jeigu imoné naudoja finan-
sines priemones, kurios suteikia investuotojams galimybe jsigyti papras-
tyjy akcijy lengvatinémis sglygomis arba konvertuoti turimus vertybinius
popierius | paprastasias akcijas. Tokiy finansiniy priemoniy pavyzdziai
yra konvertuojamosios obligacijos (obligacijos, kurias investuotojas bet



FINANSINE ANALIZE 141

kada gali pakeisti | paprastasias akcijas), konvertuojamosios privelegijuo-
tosios akcijos (privelegijuotosios akcijos, kurias investuotojas gali bet
kada pakeisti | paprastasias akcijas); pasirinkimo teisé (teisé nusipirkti
paprastgja akcija i§ anksto nustatyta kaina; paprastai suteikiama darbuoto-
jams); garantas (teis€¢ nusipirkti paprastaja akcijg i$ anksto nustatyta kai-
na; paprastai §i teisé¢ suteikiama obligacijy pirkéjams).

Kiekviena finansiné priemoné, galinti padidinti paprastyjy akcijy
skai¢iy apyvartoje, laikoma potencialiu paprastyjy akcijy ekvivalentu.
Finansinés priemonés, suteikiancios galimybe¢ padidinti akcijy skaiciy
apyvartoje, gali sumazinti akcijos pelng. Kitas labai svarbus rodiklis yra
akcijos ir pelno koeficientas. Jis apskai¢iuojamas taip:

akcijos rinkos kaina

akcijos kainos ir pelno koeficientas = —
akcijos pelnas

Sis koeficientas atskleidzia, kiek investuotojas moka uZ vieng jmonés
pelno lita. Jis leidzia palyginti dvi ar daugiau jmoniy, nes nustato akcijos
rinkos kainos ir jai tenkancio pelno dalies ryS$j. Paprastai investuotojai
moka didesn¢ kaing uz akcijas tokios jmonés, kurios pelnas turi tendenci-
ja didéti. Be abejo, $is rodiklis yra vertingesnis lyginant tos pacios Sakos
jmones.

Siekiant jvertinti jmonés plétros perspektyvas ir akcijos kainos ten-
dencijas rinkoje galima apskaigiuoti prognozuojama rodiklj. Siuo atveju,
skaiCiuojant pelng, tenkantj vienai akcijai, remiamasi jmonés numatomu
ateinancio laikotarpio pelnu.

AKkcijos nominalioji buhalteriné verté = (akcinis kapitalas — privi-
legijoty akcijy dalis ir jy dividendai) / paprastyjy akcijy skaicius.

Rodiklis rodo teoring paprastosios akcijos verte. Apskaiciuojant pri-
vilegijuotoms akcijoms tenkancig turto dalj remiamasi nominaligja privi-
legijuotos akcijos verte.

Akcijos tikrosios vertés koeficientas = akcijos rinkos kaina / akci-
jos nominalioji buhalteriné verté.

Rodiklis atspindi, kiek investuotojas moka uz vieng turto lita, i kurj
jis teoriskai turéty teise likviduojant jmong.

vienos paprastosios akcijos dividendai

Dividendy pajamingumas = - — -
paprastosios akcijos rinkos kaina

Rodiklis rodo investicijy i akcijas pajaminguma. Lyginant su banky
depozitu ar vyriausybés obligacijy paliikanomis, galima jvertinti, ar in-
vesticijos ] akcijas pelningos ir ar pagrjsta akcijos rinkos kaina.
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vienos paprastosios akcijos dividendai

Dividendy iSmokéjimo koeficientas =

vienos paprastosios akcijos pelnas
Dividendy iSmokéjimo koeficientas atskleidzia, kokia jmonés pelno dalis
skiriama iSmokéti akcininkams dividendus.

Nagrinéjant kapitalo rinkos rodiklius neuztenka vien apskaiciuoti jy
reikSmes, svarbu juos palyginti su praéjusiy laikotarpiy duomenimis, su
analogisky kity jmoniy, konkurenty rodikliais, nes tik tada galima spresti,
ar investicijos ] vertybinius popierius prasmingos. PrieSingu atveju kon-
kurencinés rinkos saglygomis jmonés finansiné buklé gali labai susvyruoti.

121 KARTOJIMO KLAUSIMAI

1. Kokie gali biiti jmonés finansavimo Saltiniai?

2. Kas yra kapitalo rinka?

3. Kas yra pirminé ir antriné kapitalo rinka?

4. Kokie yra svarbiausieji kapitalo rinkg apibiidinantys rodikliai?

5. Kaip apskaiciuojamas paprastosios akcijos pelnas?

6. Kodél svarbu skaiciuoti akcijos kainos ir pelno koeficientq, kq jis ro-
do?

7. Kq rodo akcijos tikrosios vertés koeficientas?

8. Kaip apskaiciuojamas dividendy ismokéjimo koeficientas?

D&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys
Remdamiesi lentelé¢je pateiktais duomenimis apskaiciuokite ka-
pitalizacijos koeficientus.

P Kapitalizacijos

Rodikliai Suma (L0 koeﬁEientai (eroc.)
Obligacijos 554 000 28,33
Priveligijuotosios akcijos 24 000 1,25
Paprastosios akcijos 300 000
Akcijy priedai 64 000
Nepaskirstytasis pelnas 996 000 70,42
Nematerialus turtas (—) 8 000
Bendra kapitalizacija 1920 000 100,0
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Sprendimas

Kaip matyti i§ lentelés duomeny, apskaiciuoti kapitalizacijos koefi-
cientai atspindi jmonés finansavimo struktiirg. Bendra kapitalizacijos su-
ma prilyginama 100 proc. Remdamiesi finansavimo struktiiros absoliu-
¢iaus dydziais nustatome finansavimo S$altiniy sudétj procentais. Miisy
pavyzdyje imonés veikla buvo finansuojama i$ penkiy Saltiniy. IS jy ap-
mokétas kapitalas ir nepaskirstytasis pelnas sudaro papildomg paprastyjy
akcijy draudimo sumg, todél jy kapitalizacijos rodiklis yra pats didziau-
sias (70,42 proc.), o tai vertinama teigiamai. Turint Siuos duomenis gali-
ma apskaiciuoti keletg santykiniy rodikliy, tenkanc¢iy vienai obligacijai,
akcijai ir pan.

2 uzdavinys

Prekybos imoné prekiauja pirkdama ir parduodama prekes kre-
ditan. Remdamiesi toliau pateikto balanso ir pelno (nuostoliy) ata-
skaity duomenimis apskaiciuokite kapitalo rinkos rodiklius ir patei-
kite apibendrinandias i§vadas.

Imonés pelno (nuostoliy) ataskaita (tokst. Lt)

Rodikliai 2009 m. 2010 m.
Pardavimo pajamos 4550 5000
Pardavimo savikaina 3330 3 660
Bendrasis pelnas 1220 1340
Veiklos sanaudos 400 380
Veiklos pelnas 820 980
Mokétinos palikanos 100 80
Pelnas (nuostoliai) prie§ apmokestinima 720 880
Pelno mokestis 210 250
Grynasis pelnas 510 630
Papildoma informacija (tukst. Lt) 2009 m. 2010 m.
Akcijos rinkos kaina 1,2 1,3
Apskaiciuoti dividendai 300 330
Nepaskirstytas ataskaitiniy mety pelnas 210 300
Perkeltas nepaskirstytas pelnas 420 630
Nepaskirstytas pelnas i§ viso: 630 930

Imonés balansas (tukst. Lt)

Rodikliai 2009 m. 2010 m.
Turtas

Ilgalaikis turtas 1820 1730
Trumpalaikis turtas 1790 2120
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Atsargos 690 740
Debetiné skola 760 820
Pinigai ir jy ekvivalentai 340 560
Turtas i§ viso: 3610 3 850
Nuosavas kapitalas ir isipareigojimai
Kapitalas ir rezervai 1630 1930
Akcinis kapitalas (paprastomis akcijomis po 1 1 000 1 000
Lt)
Nepaskirstytasis pelnas (nuostolis) 630 930
Ilgalaikiai isipareigojimai 1980 1920
Finansinés skolos 1 000 800
Skolos tiekéjams 470 540
Mokeétini mokesciai 210 250
Mokétini dividendai 300 330
Trumpalaikiai jsipareigojimai 3610 3850
Sprendimas

Paliikany apmokéjimo koeficientas:

2009 m. =820 : 100 = 8,2;

2010 m. =980 : 80 = 10.

Palikany apmokéjimo koeficientas ypac reikSmingas ilgalaikiy pa-
skoly tiekéjams. Didelis koeficientas reiskia, kad skolintojai yra sglyginai
saugiis. Jeigu koeficientas mazas, potencialiis skolintojai gali nesuteikti
imonei ilgalaikiy paskoly.

Pelnas, tenkantis vienai akcijai:

2009 m. =510 : 1000 = 0,51;

2010 m. =630 : 1000=0,63.

Teigiamas rinkos kainos ir pelno santykio pokytis:

2009 m. = 1,2 : (630:1000) = 2;

2010 m. = 1,3 : (930:1000) = 1,39.

UZzdirbty dividendy koeficientas:

2009 m. = (300 : 1000) : 1,2 = 0,25;

2010 m. =(330:1000) : 1,3 =0,25.

Pateiktame pavyzdyje visi apskai¢iuoti rodikliai liudija, kad §i jmoné
tinkama investicijoms, nes pelnas, tenkantis vienai akcijai, nagrinéjamuo-
ju laikotarpiu did¢jo, be to, teigiamg tendencija rodo teigiamas rinkos
kainos ir pelno santykio pokytis ir tai, kad uzdirbty dividendy koeficien-
tas nepakito. Ilgalaikiai skolintojai taip pat gali pasitikéti jmone.



9 tema

IMONES VEIKLOS TESTINUMO IR
PLETROS ANALIZE

9.1. Imonés veiklos testinumo ir jo analizés reik§mé konku-
rencingos rinkos salygomis

9.2. Bankroto tikimybés analizés metodika

Temos nagrinéjimo tikslas — jgyti Ziniy ir ugdyti gebéjimus:

P> suprasti jmonés veiklos testinumo svarbg
P apibudinti jmonés veiklos rizikas
P> iSmanyti jmonés bankroto analizés metodikg

P moketi praktiskai apskai¢iuoti Altmano Z modelius
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9.1. Imoneés veiklos testinumo ir jo analizeés
reik§meé konkurencingos rinkos salygomis

Imonés veiklos testinumas reiskia, kad jos veiklos laikotarpis yra ne-
ribotas ir kad jos nenumatoma likviduoti. Imonés veiklos testinumas yra
vienas i§ svarbiausiy buhalterinés apskaitos principy. Jo turi biiti laikoma-
si ir tvarkant apskaitg, ir vykdant visas tikines, gamybines, komercines,
finansines ir investicines operacijas. Sis principas netaikomas, kai prii-
mamas sprendimas likviduoti jmong, taip pat toms jmonéms, kurios jstei-
giamos ribotam veiklos laikotarpiui.

Daugelio pasaulio $aliy jmoniy praktika rodo, kad uZztikrinti jmonés
veiklos tgstinuma nelengva. Konkurencingos rinkos salygomis kiekvienas
verslas patiria didesn¢ ar mazesne rizikg. Né viena jmoné néra garantuota,
kad jos veikla visg laikg bus testina, jos paslaugos nuolat bus paklausios,
o dél paklausos svyravimy nereikés keisti veiklos masto, atleisti darbuo-
tojy, daryti papildomy islaidy ir pan. Jmoniy vadovai, sieckdami didesnio
pelno, imasi rizikingos veiklos, o nenorintys rizikuoti dazniausiai merdi
arba neislaik¢ konkurencijos bankrutuoja. Todél imoniy vadovai turi mo-
kéti jvertinti savo verslo rizika, zinoti jos ribas ir neperzengti jy, kad ne-
patirty bankroto.

Kiekvienos jmonés veikla vienu ar kitu jos gyvavimo laikotarpiu gali
susidurti su jvairiausiomis rizikos rasimis. Ekonominéje literatiiroje apra-
Syta daugybé rizikos riisiy, jos suskirstytos j grupes pagal jvairius poZy-
mius. Tadiau dazniausiai iSskiriamos vidaus ir iSorés rizikos rtsys, dél
kuriy jtakos nutriiksta jmonés veiklos testinumas. Vidaus rizika daugiau-
sia priklauso nuo jmonés vadovy profesinés kompetencijos ir darbuotojy
pastangy darniai dirbti. ISorés rizika lemia nuo jmonés veiklos nepriklau-
somi veiksniai — politiniai, ekonominiai, socialiniai, teisiniai, demografi-
niai ir kt. Visos rizikos ri§ys yra svarbios. Jos dazniausiai biina tarpusa-
vyje susijusios: vienos rizikos lygio pokytis gali lemti kitos rizikos lygio
pokytj.

Kiekvienoje jmonéje yra rizikingy veiklos sri¢iy, jas biitina nuolat
tirti. Labai svarbu nustatyti pacias svarbiausias rizikos rusis, kurios la-
biausiai lemia jmonés veiklos rezultatus. Analizés metu biitina nustatyti ir
i$siaiskinti:

1) ar vadovybé zino, kurios veiklos sritys yra rizikingiausios;

2) ar vadovybé gali ir sugeba kontroliuoti $ias rizikos sritis;

3) kokia konkreciy rizikos riiSiy jtaka svarbiausiems jmonés verslo
procesams ir informacijos srautams;
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4) kokie galimi rizikos padariniai, kiek jie reikSmingi dabartinei ir
biisimai jmonés veiklai;

5) kiek tikétina, kad jmonés veikla pakryps neigiama linkme, kokia
verslo i8kilimo galimybé.

Siekdami nustatyti ir kuo objektyviau jvertinti rizikingiausias veiklos
sritis, jmoniy vadovai ir analitikai turi nuolat stebéti verslo Sakos tenden-
cijas, ieskoti naujy rinky ir verslo plétros galimybiy.

Rizika visada siejama su pelnu. Galimi pelno ir rizikos santykio va-
riantai pavaizduoti 28 pav.

1

9

Didelis pelnas —

Vidutinis pelnas —

didelé rizika

Didelis pelnas —

maza rizika

vidutiné rizika

8

3

Vidutinis pelnas — 4

Didelis pelnas —

vidutiné rizika Mazas pelnas —

maza rizika

didelé rizika

7

5

Vidutinis pelnas

6 Mazas pelnas —

Mazas pelnas — T
P vidutiné rizika

maza rizika

28 pav. Pelno ir rizikos santykio variantai

I8 Sios schemos daugelis pasirinkty trecig variantg, t. y. esant maZai
rizikai noréty gauti didelj pelng. Taciau Siuo atveju biitina pazyméti labai
svarby dalyka: didelis pelnas ir maza rizika yra vienas kitam prieStarau-
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jantys tikslai. Praktika rodo, kad esant mazai rizikai tikimybé gauti didelj
pelng yra nedidelé. Todél verslo pasaulyje daznai pasirenkamas pirmas
variantas: didelis pelnas — didelé¢ rizika. Kuo didesnio pelno siekis aiski-
namas kaip kompensacija uz priimtg didele rizikg. Taéiau praktika patei-
kia ir kita formule: kuo didesné rizika — tuo galimi didesni nuostoliai.
Todél svarbu nuolat vertinti rizika, tirti jg lemiancius veiksnius ir priezas-
tis, t. y. sugebéti ja valdyti. Jeigu rizika nevaldoma, esant nepalankioms
aplinkybéms jmong gali iStikti bankrotas, t. y. tapti negalima jmonés tes-
tina veikla. Bankrotas yra jmonés nemokumas, negaléjimas iSsimokéti
skoly. Bankrotas gali turéti neigiamy padariniy ne tik paciai jmonei, bet ir
kitoms jmonéms bei institucijoms, valstybei ir visai visuomenei, t. y.
bankrotai sukelia daug ekonominiy ir socialiniy problemy ne tik konkre-
¢ios jmonés, bet ir valstybés bei visuomenés mastu. Bankrutuojanti jmoné
neatsiskaito su kreditoriais, prarandama gamybiné galia, susilpnéja ben-
dras Salies tikio konkurencingumas, didéja nedarbas, valstybés 1éSy porei-
kis darbo jégai perkvalifikuoti, jvairioms socialinéms iSmokoms ir pan.,
taip pat gyventojy nepasitenkinimas esama silpna Salies tikio bukle, kyla
netikrumo dél ateities jausmas. Tiesa, kai kurie autoriai | bankrotg pa-
zvelgé 18 kitos pusés, t. y. kaip | neatsiejamg rinkos santykiy dalj, kuri gali
skatinti technikos, gamybos ir visuomenés paZanga. Sj teiginj galima pa-
gristi tuo, kad tkis atsikrato neveiksmingy, neperspektyviy ir nuostolingai
veikian¢iy jmoniy, daznai gaminanciy paklausos neturin¢ius gaminius, be
to, vietoje bankrutavusiy jmoniy atsiranda naujos jmonés, kurios sukuria
naujas darbo vietas. Taciau reikia pripazinti, kad jmoniy bankrotai yra
nuostolingas visuomenei reiskinys ir su juo reikia kovoti.

9.2. Bankroto tikimybés analizés metodika

Kiekvienos jmonés tikslas — uztikrinti veiklos testinumg, todél i$
anksto reikia rlipintis bankroto prevencijos priemonémis. Vienas i
veiksmingiausiy bankroto prevencijos biidy yra finansiné analizé, kurios
metu galima gana tiksliai nustatyti bankroto tikimybe. Svarbu, kad §i ana-
lizé biity atliekama nuolat ir nuosekliai. Imoniy bankroto tikimybei nusta-
tyti rekomenduojama naudoti kompleksing analize (zr. 29 pav.) Kadangi
jmoniy bankrotai yra tiesiogiai susij¢ su jvairiomis verslo rizikomis ir
dazniausiai yra jy rezultatas, analize tikslinga pradéti nuo vidaus ir iSorés
rizikos veiksniy tyrimo. Siam tyrimui batini sintetinés ir analitinés buhal-
terinés apskaitos duomenys, taip pat nejtraukti j apskaitg analizés Salti-
niai. Atliekant analize¢ ypac reikia atkreipti démesj i tokius atvejus, kai
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jmoné laiku nemoka darbo uzmokescio ir su darbo santykiais susijusiy
iSmoky, jstatymu nustatyty mokesciy bei privalomyjy imoky, negrazina
kredity ir nevykdo kity sandoriais prisiimty jsipareigojimy. Apie silpné-
jancig finansing jmonés padétj liudija mazéjanti akcijy rinkos kaina, su-
mazéjusi jmonés uzimamos rinkos dalis, nepastovis uzsakymai, nerit-
minga gamyba, pasenusios technologijos, bloga sandéliy, tikio ir admi-
nistraciniy pastaty biiklé bei jy apsauga, konfliktai su verslo partneriais ir
daugelis kity rizikos veiksniy.

Bankroto tikimybés analizé

Vidaus ir iSorés rizikos veiksniy
tyrimas
|
Bankroto prog- Bankroto prog- Bankroto Imonés stabi-
nozavimas re- nozavimas prognozavi- laus augimo
miantis absoliu- pagal finansi- mo modeliy analizé
¢iais rodikliais nius santykinius naudojimas
rodiklius

Veiklos t¢stinumo priemoniy ir buidy paieska ir taikymas

29 pav. Bankroto tikimybés analizés metodika

Konkretesne informacija apie jmonés bankroto tikimyb¢ gauname at-
like finansiniy ataskaity straipsniy poky¢iy analiz¢. Apie tai jau buvo ra-
Syta vertinant absoliuciy rodikliy naudojima analizéje, t. y. kg reiskia vie-
no ar kito finansiniy ataskaity straipsnio (absoliutaus rodiklio) padidéji-
mas ar sumazéjimas. Cia dar priminsime, kad apie bankroto tikimybe gali
daug pasakyti pardavimo pajamy mazéjimas. Ypac tai akivaizdu, kai pa-
jamos maz¢ja esant pastovioms parduodamos produkcijos ir teikiamy
paslaugy kainoms. Sunkig finansing jmonés biikle paprastai rodo apyvar-
tinio kapitalo trikumas, didelés atsargy, ilgalaikiy ir trumpalaikiy isipa-
reigojimy sumos.
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Taciau prognozuojant jmonés bankroto tikimybe daugiausia démesio
reikia skirti finansiniy santykiniy rodikliy skaifiavimui ir vertinimui.
Kaip jau minéta, i§ finansinés atskaitomybés galima apskaiciuoti per 100
santykiniy rodikliy. Todél désningai kyla klausimas, kurie i§ jy gali buti
panaudoti jmoniy veiklos testinumui ir bankrotui prognozuoti. Prie svar-
biausiy santykiniy rodikliy, i§ kuriy reik§miy galime spresti apie jmonés
bankroto tikimybe, pirmiausia priskirtini Sie:

bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas;
bendrasis skolos koeficientas;

grynasis pardavimo pelningumas;

finansinio sverto koeficientas;

apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas.

S

Norint jsitikinti §iy rodikliy reik§Smingumu vertinant bankroto tiki-
mybe, svarbu jy reikSmes palyginti su Altmano bankroto prognozavimo
modeliy reikSmémis. Nors yra daug bankroto prognozavimo modeliy,
daugelis uzsienio ir lietuviy autoriy tinkamiausiais laiko tris Altmano
modelius, kuriuos pats autorius pavadino Z modeliais.

Pirmojo modelio formulé tokia:
Z=1,2x1+1,4x2 + 3,3x3 + 0,6x4 + 0,999x5; ¢ia:

apyvartinis kapitalas

xI] = ;
turtas
2 = nepaskirstytas pelnas
turtas '
3 = pelnas iki apmokestinimimo
turtas '
q = Tuosavo kapitalo rinkos verté
Isipareigojimai '
ardavimo pajamos
x5 =2 Py .

turtas
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Sis modelis skirtas jmoniy, registruoty vertybiniy popieriy birzose,
bankroto tikimybei nustatyti. Atsizvelgiant | Z koeficiento dydzj daroma
apibendrinta iS§vada apie bankroto tikimybe. Jei, remiantis Sia formule,
apskaiciuota Z reikSmé mazesné nei 1,80, bankroto tikimybé labai didelé.
Jei Z reik§més intervalas yra 1,81-2,70, bankroto tikimybé didelé, o jei
patenka j intervalg 2,80-2,90, galimas bankrotas. Bankroto tikimybé¢ labai
maza, jei apskaiCiuota Z reikSmé didesné uz 3,0. Autoriaus nuomone,
taikant §j modelj, bankroto tikimybe prie§ vienus metus galima numatyti
90 proc., prie$ dvejus metus — 70 proc., prie§ trejus metus — 50 proc. tiks-
lumu.

Imonéms, kuriy akcijos nekotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje,
E. Altmanas siiilo taikyti tokig formule:

Z=0,717x1 +0,847x2 + 3,3107x3 + 0,420x4 + 0,999x5; ¢ia:

_ apyvartinis kapitalas

xI ,
turtas
2 = nepaskirstytas pelnas
turtas ’
3 = pelnas iki apmokestinimimo
turtas '
nuosavas kapitalas
x4 = i ;

sipareigojimai

Remiantis §ia formule galima teigti, kad bankroto tikimybé yra labai
didelé, jei apskaiciuota Z reik§mé mazesné nei 1,23. Jei Z reikSmés inter-
valas yra 1,23-2,90, imanomas bankrotas, o jei apskai¢iuota reik§mé di-
desné nei 2,90, bankroto tikimybé labai maza.

Nagringjant paslaugy ir individualiy imoniy bankroto tikimybeg, auto-
rius sitilo taikyti keturiy rodikliy modelj:

Z=6,56x1 +3,26x2 + 6,72x3 + 1, 05x4, ¢ia:
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_ apyvartinis kapitalas

xI ,
turtas
2 = nepaskirstytas pelnas
turtas '
3 = pelnas iki apmokestinimimo
turtas '
nuosavas kapitalas
x4 = i )

isipareigojimai

Jei pagal Sig formulg Z reik§mé mazesné uz 1,10, bankroto tikimybé
labai didel¢, jei Z reikSmés intervalas yra 1,10-2,59, bankrotas yra jma-
nomas, o jeigu Z reikSmé didesné uz 2,60, bankroto tikimybé labai maza.

121 KARTOJIMO KLAUSIMAI

1. Kas yra jmonés veiklos testinumas?
2. Kokios yra svarbiausios jmonés verslo vidaus rizikos?
3. Kokios yra svarbiausios jmonés verslo isorés rizikos?
4. Kokie galimi rizikos ir pelno santykio variantai?
5. Kas yra jmonés bankrotas?
6. Kokie yra neigiami jmoniy bankroto padariniai?
7. Kokios yra teigiamos jmonés bankroto pasekmés?
8. Kokiu nuoseklumu reikia atlikti jmoniy bankroty tikimybés analize?
9. | kokius dalykus reikia atsizvelgti prognozuojant bankrotg remiantis
finansiniy ataskaity straipsniy pokyciais?
10. Kokius finansinius santykinius rodiklius reikia apskaiciuoti vertinant
jmoniy bankroto tikimybe?
11. Kq rodo bendrasis trumpalaikio mokumo ir bendrasis skolos koefi-
cientas?
12. Ar tikslinga vertinant bankroto tikimybe skaiciuoti apyvartinio kapi-
talo manevringumo koeficientq? Jei tikslinga, kodel?
13. Kokie yra Altmano modeliai, kokioms jmonés jie skirti?
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14. Kokig informacijq teikia Altmano modeliai?
15. Kokig informacijq teikia jmonés stabilaus didéjimo koeficientas?

D&l PRAKTINES UZDUOTYS IR JU SPRENDIMAI

1 uzdavinys

Remdamiesi lenteléje pateiktais duomenimis apskaiciuokite N
akcinés bendrovés bankroto tikimybe (tikst. Lt)

Rodikliai Ataskaitiniai metai | Praéjusieji metai
Pardavimo ir paslaugy pajamos 418 368 406 579
Pelnas iki mokes¢iy i§skaitymo 59 692 49 960
Nepaskirstytas pelnas 84 243 75 242
Turtas i§ viso 271 096 261 117
Trumpalaikis turtas 2715 2700
Ilgalaikis turtas 269 381 258417
Nuosavas kapitalas rinkos verte 85 000 80 500
Skolintas kapitalas (jsipareigojimai) | 43 645 41 365
Apyvartinis kapitalas 46 160 44 560
Sprendimas

Naudojant pirmojo Z modelio formule¢ apskai¢iuojami rodikliai bti-
ni bankroto tikimybei nustatyti. Lentelés duomenys jrasomi i toliau pa-
teiktas formules ir apskai¢iuojama Z reikSmé:

Z= 1,2 X; + 1,4 Xp + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 0,999 X5,

Ataskaitiniai metai:

1,2x 0,17+ 1,4 x 0,31 +3,3x 0,22 + 0,6 x 0,95 + 0,999 x 1,54 =
3,47.

x= apyvartinis kapitalas / turtas =46 160 : 27 1096 = 0,17,

X, = nepaskirstytasis pelnas / turtas = 84 243 : 271 096 = 0,31;

x3 = pelnas prie§ apmokestinimg / turtas = 59 692 : 271 096 = 0,22;

x4 = nuosavo kapitalo rinkos verté / jsipareigojimai = 85000 : 43645
=1,95;

X5 = pardavimo pajamos / turtas = 418369 : 271096 = 1,54.
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Praéjusieji metai:

1,2x 0,71 + 1,4 x 0,29 + 3,3 x 0,22 + 0,6 x 1,95 + 0,999 x 1,56 =
4,71.

x ;= apyvartinis kapitalas / turtas = 185 393 : 261 117 =0,71;

X, = nepaskirstytasis pelnas / turtas = 75 242 : 261 117 = 0.29;

x3 = pelnas prie§ apmokestinimo / turtas =49 960 : 261 117 =0,22;

x4 = nuosavo kapitalo rinkos verté / jsipareigojimai = 80 500 : 41 365
=1,95;

X5 = pardavimo pajamos / turtas = 406 579 : 261 117 = 1,56.

Remiantis jmoniy, kuriy nuosavas kapitalas — rinkos objektas, bank-
roto tikimybei nustatyti formule apskaiciuota Z reik§mé virSija 3 ataskai-
tiniais ir praéjusiais metais, vadinasi, nagriné¢jamos jmonés bankroto ti-
kimybé labai maza.

2 uzdavinys

Nustatyti jmonés, kurios kapitalas néra rinkos objektas, bankro-
to tikimybe turint Siuos duomenis (tiukst. Lt):

Rodikliai Ataskaitiniai metai | Praéjusieji metai

Pardavimo ir paslaugy pajamos 353 000 280 000
Pelnas iki mokesciy i$skaitymo 49 094 28 451

Nepaskirstytas pelnas 42 121 28 028

Turtas i§ viso 457 287 431 064
Trumpalaikis turtas 133 842 119514
Isipareigojimai 240916 248 786
Nuosavas kapitalas 150 000 130 000
Trumpalaikiai jsipareigojimai 114 311 102 181

Sprendimas

Z=0,717x; + 0,847 x5 + 3,107 x5 + 0,420 x4 + 0,999 xs.

Ataskaitiniai metai:

7Z=10,717x 0,042 + 0,847 x 0,092 + 3,107 x 0,107+ 0,420 x 0,623 +
0,999 x 0,772=1,47.

x ;= apyvartinis kapitalas / turtas = 19 531 : 457 287 = 0,042;

X, = nepaskirstytasis pelnas / turtas = 42 121 : 457 287 = 0,092;

x3 = pelnas prie§ apmokestinimo / turtas = 49 094 : 457 287=0,107;

X4 = nuosavas kapitalas / jsipareigojimai = 150 000 : 24 0916 =
0,623;
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X5 = pardavimo pajamos / turtas =353 000 : 457 287 = 0,772.

Praéjusieji metai:

Z =10,717 x 0,040+ 0,847 x 0,065 + 3,107 x 0,66 + 0,420 x 0,523 +
0,999 x 0,650 = 3,00.

x= apyvartinis kapitalas / turtas =17 333 : 431 064 = 0,040;

X, = nepaskirstytasis pelnas / turtas = 28 028 : 43 1064 = 0,065;

x3 = pelnas prie§ apmokestinimo / turtas = 28 451 : 431 064 = 0,66;

X4 = nuosavas kapitalas / jsipareigojimai = 130 000 : 248 786 =
0,523;

X5 = pardavimo pajamos / turtas = 280 000 : 431 064 = 0,650.

Rodiklo reik§mé ataskaitiniu laikotarpiu yra 1,47, jos intervalas —
1,23-2,90, o tai reiskia, kad bankrotas jmanomas. Praéjusio laikotarpio
reik§mé buvo didesné (3,00), vadinasi, bankroto tikimybé buvo labai ma-
Za.
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