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SANTRAUKA

Tatjana Rogova

UAB “Roda” apyvartinio kapitalo efektyvumo didinimo galimybés. Magistro darbas.

Magistro darbe yra nagrin¢jama aktuali daugeliui Lietuvos imoniy apyvartinio kapitalo
efektyvaus panaudojimo problema, apzvelgti jvairiy Lietuvos ir uZsienio autoriy apyvartinio
kapitalo jvertinimo rodikliy bei analizés teoriniai aspektai. Darbe atlikta imonés apyvartinio
kapitalo dinamikos, strukttiros, apyvartumo analiz¢, iSnagrinéti apyvartinio kapitalo efektyvumo
ivertinimo rodikliai; santykiniy rodikliy analizés pagalba nustatyti rySiai tarp juy ir prieZastys,
nulémusios Siy rodikliy pokycius. Tiesinés trendo funkcijos ir dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos
budais atliktas imonés apyvartinio kapitalo apimties prognozavimas, bei optimalaus piniginiy 1éSy
poreikio nustatymas Baumolo modelio pagalba. Patvirtinama autoriaus suformuluota mokslinio
tyrimo hipotez¢, kad imonés apyvartinio kapitalo vertinimo rodikliai atskleidZia jmonés finansing

padieti ir leidZia spresti apie imonés veiklos efektyvuma.

SUMMARY
Tatjana Rogova

Opportunities of the working capital efficiency increase of the JSC ‘“Roda.” Master’s
paper.

This master’s paper researches a problem of an effective usage of the working capital because
this issue is relevant to the various Lithuanian companies. It also surveys various Lithuanian and
foreign authors’ estimation indicators of the working capital and theoretical aspects of the analysis.
The analysis of the dynamics, structure and the turnover of the company’s working capital has been
accomplished in this paper. The estimation indicators of the working capital efficiency have been
analysed; and with the help of the relevant indicators analysis the tie-up and reasons between them
have been established, which, in fact, determined the alterations of these indicators. The
prognostication of the ambit of the company’s working capital has been established by the means of
the linear trend function and exploitation of dynamics series; and the determination with the
Baumol model of the optimum demand for the finance has been estimated. The author’s formulated
hypothesis of the research work has been confirmed, that the estimation indicators of the company’s
working capital reveal the financial state of the company and makes a possibility to decide about the

effectiveness of company’s work.
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IVADAS

Mokslinio darbo aktualumas. Viena i§ pagrindiniy problemy, su kuria susiduria daugelis,
ypa¢ sparCiai auganciy Lietuvos imoniy, yra apyvartiniy 1éSy trikumas. Jyu imonéms reikia
atlyginimams mokéti, zaliavoms isigyti bei kitoms imonés veiklos i$laidoms padengti. Apyvartinio
kapitalo triikumas sutrikdo imonés veikla, pablogina jos finansing biiklg. Imonés, nejauciancios
apyvartiniy 1éSy trikumo, daZznai net nezino, kad efektyviame Siy 1€Sy panaudojime slypi ju augimo
ar pelno didinimo potencialas. Todél imoné¢, siekdama efektyviai valdyti, jvertinti, prognozuoti ir
kontroliuoti apyvartinio kapitalo apimtj, turi atlikti jo dinamikos, struktiiros palyginamaja analizg,
ivertinti apyvartinio kapitalo pokycius lemianciy veiksniy itaka ir objektyviai prognozuoti imonés
ateiti. Efektyviam apyvartinio kapitalo panaudojimui biitinas rinkos, klienty bei tiekéju specifikos
iSmanymas, imonés veiklos prioritety nustatymas, o taip pat atsargy, debitorinio ir kreditorinio
isiskolinimo sumy palaikomojo lygio planavimas ir kontrol¢, bei faktiniy rezultaty analizé. Tokia
analizé padeda imonés vadovams palyginti savo ir konkurenty darbg, analizuoti apyvartinio kapitalo
apimt] itakojancius veiksnius, priimti pagristus sprendimus ir kontroliuoti su veikla susijusia rizika.

Nuo apyvartinio kapitalo apimties priklauso imonés galimybés plésti savo veikla, vykdyti
isipareigojimus, biti konkurencingai. Kasmetinis apyvartinio kapitalo apimties augimas yra imonés
finansinés padéties stabilumo rodiklis. Apyvartinis kapitalas daZnai skaiCiuojamas bankininkuy,
akcininky, investuotojy. Apyvartinis kapitalas yra vienas i§ nedaugelio rodikliy, pakankamai
objektyviai apibtidinan¢iy imonés finansing biiklg ir turintis didel¢ jtaka kitiems finansiniams
rodikliams. Todé¢l imoniy vadovams nebeuztenka turéti tik bendra finansing informacija apie imong,
bitina sukurti vientisa veiklos analizés, vertinimo ir prognozés sistema. [monés, norincios didinti
savo veiklos efektyvuma, turéty nuolat stebéti ir analizuoti turimo apyvartinio kapitalo pokycius,
kad pakitus padéciai galéty imtis priemoniy, leisianciy iSvengti galimy pavoju bei padidinti veiklos
pelninguma. Klausimy, susijusiy su apyvartiniu kapitalu, sprendimas — nenutraukiamas procesas,
todeél didziaja finansisto darbo laiko dalj turi uzimti trumpalaikiy finansiniy sprendimy priémimas.
Negalima priimti apyvartiniy 1éSy valdymo sprendimy karta per ménesi.

Moksliniu poziiriu tema nauja todé¢l, kad darbe gilinamasi | analitiky pozitiriu svarbia
apyvartinio kapitalo efektyvaus panaudojimo problema. [vair@is finansinés analizés autoriai savo
darbuose pateikia daugelio apyvartinio kapitalo rodikliy skaiiavimus bei jy interpretacijas, taciau
finansingje literatiroje néra nuoseklios apyvartinio kapitalo analizés ir jo poreikio prognozavimo
metodikos, kur buty pateikti visi apyvartinio kapitalo bukle bei efektyvy naudojima nusakantys
rodikliai, nurodomi apyvartinio kapitalo poreikio ateinantiems periodams nustatymo btidai. Darbe

atlikta analizé padeda patikrinti imonés finansing biiklg bei pateikti optimalias rekomendacijas.
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Sio darbo tikslas — remiantis apra§ytomis apyvartinio kapitalo rodikliy skai¢iavimo ir analizés
metodikomis bei jmonés pateiktomis balanso bei pelno (nuostolio) ataskaitomis, jvertinti UAB
“Roda” apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvumo didinimo galimybes.

Mokslinio darbo tikslui pasiekti iSkelti uzdaviniai:

1. Aptarti pagrindinius Vakary, Rusijos bei Lietuvos autoriy iSskiriamy apyvartinio kapitalo
analizés ir apyvartinio kapitalo efektyvaus panaudojimo vertinimo rodikliy teorinius
aspektus;

2. Atlikti apyvartinio kapitalo analiz¢, remiantis finansinés analizés specialisty apraSytais
analizés metodais bei jvertinti imonés apyvartinio kapitalo efektyvuma;

3. Pasitelkiant prognozavimo metodus numatyti tolimesnes UAB “Roda” apyvartinio kapitalo
kitimo tendencijas;

4. Remiantis gautais tyrimy rezultatais pateikti iSvadas apie esama imonés padéti ir veiklos
efektyvuma, nurodyti pagrindines priezastis, itakojancias gautus rezultatus;

5. Pasitulyti imonés apyvartinio kapitalo efektyvumo didinimo strategija, kurios déka biity
galima optimaliai panaudoti imonés apyvartinias léSas.

Mokslinio tyrimo objektu buvo pasirinkta uzdarosios akcinés bendrovés “Roda” finansiné

veikla ir jos rezultatai per 2001 — 2004 m.

Mokslinio darbo metu iSkelta hipotezé- imonés apyvartinio kapitalo vertinimo rodikliai
atskleidzia jmonés finansing padéti ir leidZia spresti apie imongés veiklos efektyvuma.

Mokslinio darbo pagrindas. Atlickant UAB “Roda” apyvartinio kapitalo analiz¢ remiamasi
uzsienio bei Lietuvos autoriy moksline literatlira ir straipsniais finansinés analizés tema, kurioje
apraSyti pagrindiniai apyvartinio kapitalo analizés metodai, pateikiami apyvartini kapitala
apibudinanciy rodikliy apibrézimai, apskaiciavimo bidai, taikymo principai. Darbe daugiausiai
naudotasi Vakary Saliy autoriy ( S.B.Block, E. F. Brigham, L. C. Gapenski, G. A. Welsch, R. N.
Anthony, J. C. Van Horne), Rusijos finansisty (V.V. Kovaliov, A. B. Krutik, M. M. Chajkin) ir
lietuviy autoriy (J. Mackeviciaus, D.Poskaités, G. Kalcinsko, I. Klimavicienés) darbais.

Moksliniame darbe jmonés finansiniy duomeny jvertinimui naudojami Sie analizés atlikimo
metodai: horizontalioji ir vertikalioji analiz¢, detalizavimas, lyginamoji analizé, santykiniy rodikliy
(koeficienty) analizé¢, monografinis, trendo, ekstrapoliacijos, grafinis biidas, gauty duomeny
interpretavimo, loginis metodas ir specialiis vertinimo (W. Baumolo modelis) metodai.

Mokslinio darbo struktiirg sudaro trys dalys: konceptualiojoje dalyje apZvelgiami apyvartinio
kapitalo ivertinimo rodikliy bei analizés teoriniai aspektai, nagrinéjamos jmongs apyvartinio
kapitalo apimties strategijos. Analitinéje — tiriamojoje dalyje atlieckama UAB “Roda” apyvartinio
kapitalo dinamikos ir struktiiros analiz¢, nagrin¢jami apyvartinio kapitalo efektyvumo rodikliai

nustatant rySius tarp ju ir prieZastis, nulémusias jy pokycCius, nustatoma jmonés naudojama
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apyvartinio kapitalo finansavimo strategija. Konstruktyvioje dalyje atliekamas imonés apyvartinio
kapitalo apimties prognozavimas 2005 -2006 m. Darbo pabaigoje pateikiamos iSvados ir
pasiiilymai. Darbas papildytas paveikslais, lentelémis, diagramomis, formulémis ir kitais priedais.
Mokslinio darbo rezultatai gali buti panaudoti analizuojant imoniy apyvartinio kapitalo
panaudojimo efektyvuma, nustatant optimaly piniginiy léSy bei trumpalaikio finansavimo

poreikius, formuojant jmonés apyvartinio kapitalo strategija.
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1. APYVARTINIO KAPITALO SVARBOS [MONES EKONOMINEI VEIKLAI
TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. Apyvartinio kapitalo terminologija ir finansiné reikSmé

Kiekvienai imonei, norint pasiekti nustatytus tikslus, reikia jvairiy iStekliy, kuriuos galima
isigyti tiek nuosavomis, tiek skolintomis 1éSomis. Pagrindinis rodiklis, parodantis, kaip efektyviai
imonei sekasi naudoti nuosavas 1é3as veikloje, uzdirbant pelna, yra apyvartinis kapitalas.

Lietuviy autoriai vartoja “trumpalaikiy aktyvy”’, “apyvartinio kapitalo”, “grynojo apyvartinio
kapitalo” ar “darbinio kapitalo” savokas. Vakary Saliy autoriy darbuose apyvartiniam kapitalui
apibrézti vartojami terminai: working capital, gross working capital, net working capital. Taciau,
daZniausiai literatliroje pasitaikantis ir, miisy nuomone, tikslingiausias terminas yra “apyvartinis
kapitalas”.

Daugelis autoriy (V.V. Kovaliov, 1995; D. Slekiené, I. Klimavi¢iené, 2000; E.F. Brigham,
1985) apyvartini kapitala apibtidina kaip imonés trumpalaiki turta. Minéti autoriai vartoja dar
terming “grynasis apyvartinis kapitalas”, kuris suprantamas kaip trumpalaikio turto perteklius,
lyginant su trumpalaikiais isipareigojimais. Kity autoriy nuomone (Mackevicius J., D. Poskaitg,
2000; E. Buskeviciate, 1999; L. Juozaitiené, 2000), apyvartinis kapitalas — tai trumpalaikio turto ir
trumpalaikiy isipareigojimy skirtumas. Taciau nereikéty painioti apyvartinio kapitalo ir apyvartinio
turto savoky, nes sumine iSraiSka apyvartinis turtas turi biiti didesnis uZ apyvartini kapitala.
apyvartiniu imonés kapitalu vadiname trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy skirtuma.

B. Martinkus ir V. Zilinskas savo darbe “Ekonomikos pagrindai”(2001) taip apibréZia
apyvartini kapitala: ““ apyvartinis kapitalas — tai imonés trumpalaikés apyvartinés 1¢Sos, kurios gana
greitai pakei¢iamos tkinés veiklos procese. Jos apima Zaliavas, medZiagas, nebaigta gamybg ir
gatavy prekiy atsargas, skolas ir grynuosius pinigus, trumpalaikius isipareigojimus.” Ekonomikos

113

terminy Zodyne (1999) pateiktas toks apyvartinio kapitalo apibréZimas: “ apyvartinis kapitalas —
firmos trumpalaikés apyvartinés 1éSos, kurios gana greitai tikinéje veikloje pakeiiamos Zaliavomis,
nebaigta gamyba ir gatavy prekiy atsargomis, skolomis ir grynaisiais pinigais, trumpalaikiais
isipareigojimais”

Apyvartini kapitala, apskaitoje vadinama trumpalaikiais aktyvais ar trumpalaikiu turtu, galima
apibrézti kaip turto dali, kuri, dalyvaudama apyvartos procese, nuolat keifia savo forma: i$
piniginés pereina { atsargy forma, po to jgauna nebaigtos gamybos ir gatavos produkcijos pavidala,
o realizavus produkcija vél sugrizta i pinigy pavidala (D. Sleikien¢, I. Klimavi¢iene, 2000).
Trumpiau tariant, apyvartinis kapitalas — tai kapitalas, kuri firma investuoja { einamasias

operacijas kiekvieno veiklos ciklo laikotarpiu (A. M. Kovaliova, M. G. Lapusta, 2001).
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Apyvartinio kapitalo dydis — tai biitina apyvartinio turto suma tam tikram uZsibréZtam gamybos
ir pardavimy lygiui palaikyti (J. Mackevicius, D. Poskaité, 2000). Jeigu Sis dydis kasmet didéja, tai
imonés finansiné padétis stabili, ji turi galimybes plésti gamyba, vykdyti isipareigojimus, biiti
konkurencinga. Apyvartinis kapitalas daznai yra daug svarbesnis uz grynuosius pinigus, kurie yra
tik vienas jo elementy. Apyvartinis kapitalas néra parodomas balanse, bet daZnai skaiciuojama
bankininky, akcininky, investuotojy ir kity analitinés informacijos vartotoju kaip trumpalaikio
mokumo rodiklis (J.Mackevicius, D. Poskaité, 2000). Jo analizé yra svarbi, nes i$ jo dydzio ir
kitimo tendenciju sprendZziama apie imonés finansini stabiluma ir veiklos tgstinuma. Todél
Zymiausieji finansinés analizés specialistai, tokie kaip L. A. Bernstein, J. Samuels (1994), siilo
imoniy finansing buklg pradéti analizuoti nuo apyvartinio kapitalo, kadangi tai vienas i§ nedaugelio
rodikliy, pakankamai objektyviai apibiidinan¢iy imones biiklg, bei turintis didelg jtaka kitiems
finansiniams rodikliams.

Pasak J. Mackeviciaus ir D. Poskaités (2000), apyvartinj kapitala salygiskai galima grupuoti |
dvi dalis:

o Pasitelkta i$ ilgalaikio kapitalo;
e Sukurtg veiklos procese.

Taciau pastovus papildomo apyvartinio kapitalo pasitelkimas gali biti efektyvus tik tam tikru
laiku ir negali tapti pastoviu reiSkiniu. Pagrindinis apyvartinio kapitalo sukfirimo procesas turi
vykti atliekant gamybos operacijas.

Daugelis autoriy (L. Juozaitiené, 2000, V.V. Kovaliov, 1995, 1. Klimavic¢iené, 1998, J.

Mackevicius ir D. Poskaite, 2000) i$skiria du apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo biidus:
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1) trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy skirtumas (jei skirtumas teigiamas, imoné

turi grynaji apyvartinj kapitala; jeigu neigiamas- imonéje yra finansinis deficitas);

2) skirtumas tarp pastovaus kapitalo ir ilgalaikio turto.

Abiem biidais apskaiciuotas rodiklis yra vienodas, taciau ekonominé rodikliy reik§mé skiriasi,
nes akceptuojami skirtingi turto ir nuosavybés elementai. 1. Klimavicienés (1998) teigimu, pirmuoju
biidu apskaiciuotas apyvartinio kapitalo rodiklis turi du pagrindinius trikumus:

1) nevienodas turto ir skoly jvertinimas — trumpalaikiai isiskolinimai jmonés balanse
nurodomi gana realia juy kaina, tuo tarpu trumpalaikis turtas balanse jvertinamas ne
rinkos kaina, bet jo savikaina.

2) norédami padidinti imonés apyvartini kapitala, vadovai turéty didinti trumpalaiki
turta (mazinant jmonés jsiskolinimus), taciau tai reikSty nereikalinga 1éSy jSaldyma
ir su tuo susijusi pajamy praradima. Nes normaliai veikla vykdanti imoné turi
stengtis grazinti skolas kuo véliau, tik nevirSydama sutartyse numatyty terminy.

D¢l Siy priezasCiy pirmuoju budu apskaifiuotas apyvartinis kapitalas labiau tinka jvertinti
bankrutuojanc¢iy imoniy galimybes atsiskaityti su skolininkais, kai veikla nebetgstina.

Antruoju budu apskaiciuotas apyvartinis kapitalas apytikriai iSreiSkia savininky nuosavybés
dalj, skirta imonés trumpalaikiam turtui formuoti. Sis budas sutelkia démesi i savininky nuosavybg.
Ja galima padidinti i$leidZiant papildomas akcijas, naudojant dotacijas ir subsidijas ar ilgalaikes
paskolas, kurias racionaliai panaudojus galima tikétis didelio pelno. Tuo paciu maZinant
neracionaliai naudojama ilgalaikj turta (ji parduodant, iSnuomojant) galima uzsidirbti papildomy
&Sy ir isigyti trumpalaikio turto, kuri, savo ruoZtu, panaudoti pelnui uzdirbti.

Apyvartinio kapitalo valdymas imonése turi didélg reikSme dél keleto priezas¢iy. Vakary Salyse
apdirbamosios pramonés kompanijose daugiau nei pusg visy aktyvy sudaro apyvartinés 1¢Sos. Net
komunaliniy paslaugy imonése, kurios valdo nedideles prekines-materialines atsargas, didele dali
aktyvy sudaro debitorinis jsiskolinimas. Todél atsargy ir debitorinio jsiskolinimo kontrolé yra
bitina kompanijos sékmingos veiklos salyga. Tai aktualu ir spar¢iai augan¢ioms kompanijoms, ir
smulkioms bei vidutinéms imonéms. Neretai trumpalaikiai isipareigojimai imonéms yra pagrindinis
iSorinio finansavimo S$altinis. Smulkios imonés tiesiog neturi kitos galimybés dalyvauti ilgalaikio
kapitalo rinkose, kaip tik skolintis uZstatant nekilnojamaji turta. Todél piniginiy 1éSy, trumpalaikiy
vertybiniy popieriy, debitorinio ir kreditorinio isiskolinimo bei kity trumpalaikio finansavimo 1éSy
valdymas yra tiesioginé finansy direktoriaus uzduotis, kuriai jis kartu su savo komanda privalo

skirti didZiaja dalj savo laiko ( D. K. Van Chorn,1999).
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1.2. Apyvartinio kapitalo analizés biidai ir metodai
Nagrinéjant finansinés analizés literatiirg, galima pastebéti, kad dazniausiai autoriai pateikia
apyvartinio kapitalo apskaiciavimo budus, kai kuriuos santykinius rodiklius ir juy interpretacijas,
taCiau nepateikia nuoseklios apyvartinio kapitalo analizés metodikos.
Imonés finansinei buklei jvertinti apyvartinio kapitalo pagrindu naudojami ivairiis santykiniai
rodikliai, kuriuos galima isskirti | kelias grupes:
v" likvidumo rodikliai;
v’ veiklos efektyvumo rodikliai;
v’ finansy struktiiros rodikliai.
Siy rodikliy apskai¢iavimas ir reik§mé pateikti 1 lenteléje:
1 lentele

Finansiniai rodikliai, naudojami jmonés finansinei biiklei jvertinti apyvartinio kapitalo

pagrindu
RODIKLIS RODIKLIO APSKAICIAVIMAS RODIKLIO APRASYMAS

1. LIKVIDUMO RODIKLIAI

1.1 | Bendrasis (Trumpalaikis turtas + Sukauptos pajamos ir | Parodo imonés galimybg
likvidumo ateinan¢io  laikot. sanaudos)/(  Trumpalaikiai | padengti trumpalaikius
koeficientas isipareigojimai + sukauptos sanaudos ir ateinancio | isipareigojimus panaudojus

laikotarpio pajamos turimg trumpalaiki turta.

1.2 | Skubaus (Trumpalaikis turtas — Atsargos)/ Trumpalaikiai | Sis rodiklis nurodo jmonés
padengimo isipareigojimai gebéjima nedelsiant patenkinti
koeficientas skolintojy reikalavimus ir geriau

jvertina jos mokuma nei
bendrasis likvidumo koeficientas

2. VEIKLOS EFEKTYVUMO RODIKLIAI

2.1 | Atsargy Pardavimai/Atsargos Parodo, kiek kartu per metus
apyvartumas atsargos virsta pinigais

2.2 | Debitorinio Pardavimai/Debitorinis isiskolinimas Rodiklis rodo gautiny sumy
isiskolinimo surinkimo efektyvuma
apyvartumas
kartais

2.3 | Debitorinio Debitorinis isiskolinimas x 365/Pardavimai Parodo debitorinio isiskolinimo
isiskolinimo trukme dienomis.
apyvartumas
dienomis

3. FINANSU STRUKTUROS RODIKLIAI

3.1 | Skolos koeficientas | [sipareigojimai/Turtas Parodo, kokia jmonés turto dalis

isigyta uZz skolintas 1éSas

3.2 | Skolos nuosavybés | ( Turtas — Savininky. Nuosavybé) / Savininky Parodo, kokia nuosavo kapitalo
koeficientas nuosavybé dalj sudaro jsipareigojimai

Saltinis: sudaryta autorés remiantys finansinés analizes literattira

Daznai skirtingi autoriai vartoja ivairias savokas tam paciam rodikliui apibtdinti, ir tai
apsunkina santykiniy rodikliy esmés ir ju apskai¢iavimo metodikos supratima. Taciau bitina
atsizvelgti { tai, kad uzZsienio autoriai pateikia rodikliy apskaic¢iavimo metodika remdamiesi savo

Saliy finansine atskaitomybe.
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K. Garskaite (2000) nurodo tokius standartinius finansinés veiklos atskiros srities (tame tarpe ir
apyvartinio kapitalo) analizés metodus:
v Horizontali finansiné analizé
Vertikali finansiné analizé
Palyginamoji finansiné analizé
Finansiniy koeficienty analizé
Finansinés rizikos analizé

Integraliné finansiné analizé

RN NN

Kiti finansiniy koeficienty modeliai.

J. Mackevic€ius ir D. Poskaité (2000) pateikia dvi apyvartinio kapitalo analizés metodikas. Kaip
jau buvo minéta auks¢iau, pirmuoju buidu apyvartinis kapitalas apskai¢iuojamas kaip trumpalaikio
turto ir trumpalaikiy isipareigojimy skirtumas; antruoju biidu apyvartinis kapitalas skaiciuojamas
kaip pastovaus kapitalo ir ilgalaikio turto skirtumas.

Pirmuoju biidu apyvartinio kapitalo analiz¢ atliekama tokiu nuoseklumu:

1. Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé — parodo ne tik jo bendros sumos, bet
ir atskiry jo elementy kitima per t.t. laikotarpi.

2. Apyvartinio kapitalo struktiiros analizé¢ — leidZia nustatyti jo sudedamyjy daliy
lyginamaji svori ir ju itakos dydi bendrai Sio kapitalo sumai.
Trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy santykio analizé.

4. Apyvartinio kapitalo manevringumo analizé. Ji jgalina nustatyti, kokia
apyvartinio kapitalo dalis iSaldyta atsargose.
Apyvartinio kapitalo poreikio analizé.

6. Veiksniy, daranciy itaka apyvartiniam kapitalui, analizé.

Antruoju apyvartinio kapitalo skaiiavimo biidu galima jvertinti imonés apyvartinio kapitalo
finansavimo politika. DaZniausiai neapyvartiniai aktyvai finansuojami i§ nuosavo kapitalo, o
apyvartinis kapitalas — dalinai i§ nuosavo ir i§ skolinto kapitalo. Pagal pateikta skai¢iavimo biida
galima jvertinti apyvartinio kapitalo finansavimo Saltiniy santyki ir naudoty finansavimo risiy
prasminguma. [monéms biina keblu pasirinkti veiklos finansavimo rii$i, nes tai susij¢ su finansinés
ir gamybinés veiklos rizika. Si rizika susijusi su finansavimo i§laidomis ir pelningumu. Tod¢l
imonéms, pasirenkant apyvartinio kapitalo finansavimo Saltinius, svarbu jvertinti esama padétj ir
Zinoti i§vystytos rinkos Salyse susiformavusias finansavimo koncepcijas.

Apyvartinio kapitalo analizé padeda imonei valdyti trumpo laikotarpio finansavimo léSas,

igyvendinti ilgalaikius planus, pasirinkti finansavimo Saltinius.
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1.3. Apyvartinio kapitalo struktiiros ir apimties strategijos
Apyvartinio kapitalo struktiirg nulemia jmonés veiklos profilis. Prekybos imonés paprastai turi
dideles produkcijos atsargas, finansinés institucijos pinigines 1éSas ir jy ekvivalentus, o gamybinése
imonése tai priklauso nuo Sakos ypatumy. Apyvartinio kapitalo dydi nulemia ne tik veiklos pobiidis,
bet ir atsitiktiniai veiksniai, todé¢l apyvartinis kapitalas dalijamas i dvi dalis: pastovig ir kintama (V.
V. Kovaliov, 2000).
Finansy teorijoje yra dvejopas “pastovaus apyvartinio kapitalo” traktavimas (Klimavicieng,
1998):
1) Tai ta apyvartiniy 1éSy dalis, kurios poreikis islieka pastovus per visg operacinj cikla. Tai
vidutiné (laiko atzvilgiu) reikSmé, esanti imonés dispozicijoje;
2) Tai minimali einamyjy aktyvy suma, reikalinga tikinei veiklai realizuoti.
Kintama apyvartinio kapitalo dalis — tai trumpalaikis turtas, kuris reikalingas tam tikrais veiklos
momentais kaip draudimo atsarga. PavyzdZiui, sezoniniy pardavimy metu, uZperkant Zaliavas ir

pan.

Aktyvai

A

Kintama dalis

Pastovi dalis

Neapyvartiniai

aktyvai

»
»

Laikas

) ) 2 pav. [monés apyvartiniy aktyvy struktiiros schema
Saltinis: Slekiené D., Klimaviciené I. 2000. [monés veiklos finansinis jvertinimas. K.: Technologija.102p.
Imonés apyvartinio kapitalo strukttra ir apimtis turi uztikrinti normalias tkinés veiklos salygas.
Pakankamas likvidumo lygis yra pagrindinis bet kurios imonés stabilig ir sékmingg veikla
charakterizuojantis rodiklis. Lietuvos Respublikoje priimtoje balanso formoje turtas sugrupuotas ne
tik pagal jo naudojimo laika, bet ir pagal did¢jancio likvidumo tvarka. Kaip Zinia, imoné gali
disponuoti labai dideliu turtu, taciau jeigu jis nelikvidus, imongje gali iSkilti finansiniy problemu.
Didelis turtas negarantuos imonei kredity, jeigu bus nustatyta, kad Sio turto neimanoma paversti

pinigais ( G. Kalcinskas, 1996).
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Rizikos lygis

A

Grynojo apyvartinio
kapitalo dydis

mazas vidutinis didelis

3 pav. Rizikos priklausomybé nuo apyvartinio kapitalo dydZio
Saltinis: Kosanés B. B. 1995. ®unancosbiii anamus. M.: ®unasch u cratuctuka. 271 c.

Apyvartinio kapitalo lygio pasirinkimas susijgs su imonei priimtino rizikos ir pelningumo
santykio nustatymu. 3 pav. matyti likvidumo rizikos priklausomybé nuo apyvartinio turto dydZio.
Jei grynyju pinigu, pirkéju isiskolinimo ir atsargy dydZiai minimaliis, jmonei gali kilti mokumo
problemuy ir ji dirbs didesnés rizikos salygomis. Did¢jant trumpalaikio turto atsargoms, likvidumo
rizika maz¢ja. Taigi galime suformuluoti taisykle: kuo didesnis santykis tarp trumpalaikio turto ir
trumpalaikiy isipareigojimy, tuo veiklos rizikos lygis maZesnis; imoné turi siekti didesnio grynojo
apyvartinio kapitalo.

PrieSinga priklausomybé yra tarp pelno ir apyvartiniy aktyvy dydZziy (4 pav.). Esant maZai
apyvartinio kapitalo apimciai, imoné negali normaliai funkcionuoti, tai gali salygoti likvidumo
mazéjimg ir veiklos nuostolius. Esant optimaliam apyvartinio kapitalo dydZiui, pelnas
maksimizuojamas, o tolimesnis trumpalaikio turto didinimas salygoja neefektyvy turimuy 1éSy
panaudojima. Tod¢l remiantis likvidumo rizikos grafiku iSvada apie apyvartinio kapitalo didinima

néra absoliuciai teisinga.

Pelnas

Apyvartinio
turto lygis

»
»

Zemas vidutinis didelis

4 pav. Rysis tarp pelno ir apyvartinio kapitalo lygio
Saltinis: Klimavi¢iené I. 1998. Apyvartinio kapitalo struktiiros ir poreikio modeliavimas// InZineriné ekonomika:
Mokslo darbai. K.: Technologija. Nr. 1 (10) p. 50-58.

Vadinasi, apyvartinio kapitalo valdymo politika turi uZtikrinti kompromisa tarp likvidumo

rizikos ir veiklos efektyvumo. Tai iSkelia du pagrindinius uZdavinius (V.V. Kovaliov, 1995):
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1) [monés mokumo uZtikrinimas. Jei imoné negali laiku apmokéti saskaity, nevykdo savo
isipareigojimuy, jai gali biiti paskelbtas bankrotas. Imoné, turinti per maZai apyvartiniy
aktyvy, rizikuoja tapti nemoki.

2) Tinkamo apyvartinio turto dydZio, struktiiros ir jmonés pelningumo lygio uZtikrinimas.
Ivairios apyvartiniy aktyvy sudétinés dalys turi skirtingg poveiki pelno dydziui. Pvz.,
didelés gamybos atsargos padidina iSlaidas, o didesnés gatavy prekiy atsargos gali
padidinti pardavimo apimtis ir kartu imonés pajamas.

Pasak L.J. Gitman, M.D. Joehnk ir G. E. Pinches (1985), apyvartinio kapitalo rizika, kaip ir bet
kuri finansiné rizika, susideda i§ nediversifikuojamos ir diversifikuojamos riziky.
Nediversifikuojamoji arba sistemingoji rizika, priklauso nuo bendros ekonominés situacijos: verslo
ciklo, infliacijos tempuy, paliikany normos bei valiuty kursy kitimo. Diversifikuojamoji arba
nesistemingoji rizika siejama tik su tikio subjekto biikle.

V. V. Kovaliov (1995) nurodo, kad likvidumo sumaz¢jimo rizika gali lemti tiek aktyvy, tiek
pasyvu pokyciai, tod¢l jis iSskiria dvi likvidumo sumaZéjimo rizikas: “i§ kairés” ir “i§ deSinés”.
Galima isskirti keleta priezasCiy, lemianciy likvidumo sumazéjima “iS kairés”, ty. dél aktyvuy
pokyciy:

v Nuosavy piniginiy 168y sumazéjimas. Imoné privalo turéti nuosavy piniginiy 1éSy
einamosioms operacijoms finansuoti ir efektyviems kapitaliniams idé&jimams.
Piniginiy 1éSy stoka reikiamu momentu susijusi su gamybinio proceso
nutraukimo rizika, {sipareigojimy nevykdymo rizika ar papildomo pelno
netekimo rizika.

v Nuosavy kreditiniy iStekliy sumazéjimas. Sia rizika salygoja prekiy pardavimas
kreditan. IS vienos pusés, debitorinio isiskolinimo augimas liudija apie likvidumo
padidéjima, o kita vertus, imoné¢ negali atlaikyti per didelio debitorinio
isiskolinimo, nes tai 1ésy iSaldymas ( t.y. likvidumo sumazéjimas).

v Nepakankamos atsargos.

v' Per dideli einamieji aktyvai. Kadangi aktyvy apimtis tiesiogiai susijusi su
iSlaidomis, tai per didelis ju kiekis sumaZina pajamas.

Taip pat galima iSvardinti keleta rizikos prieZasc¢iy “i§ deSinés’:

v Didelis kreditorinis jsiskolinimas.

v Neoptimalus trumpalaikiy ir ilgalaikiy paskoly santykis. Kaip jau buvo minéta
anksciau, einamieji aktyvai padengiami kreditoriniais isiskolinimai ir pastoviu
kapitalu. NeZitirint i tai, kad ilgalaikio skolinimosi Saltiniai brangesni, kartais

biitent jie gali iSgelbéti imong nuo likvidumo sumazéjimo.
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v Dideli ilgalaikiai jsipareigojimai. Jie yra gana brangiis ir reikalauja dideliy
finansiniy i$laidy, t.y. mazina veiklos rentabiluma.

Finansy vadybos teorija pateikia keleta varianty, kaip sumaZinti minétas rizikas (V.V.
Kovaliov, V. P. Privalov 1995):

1) Einamuyjy isiskolinimy minimizavimas. Tai sumazina likvidumo rizika, taciau
tokia strategija reikalauja didelio nuosavo kapitalo ar ilgalaikiy finansavimo
Saltiniy panaudojimo.

2) Finansavimo i§laidy minimizavimas. Siuo atveju pagrindinis finansavimo
Saltinis — trumpalaikés paskolos, nes Sis Saltinis pats pigiausias, taciau ir
didesné¢ isipareigojimy nevykdymo rizika.

3) Imonés kainos maksimizavimas. Apyvartinio kapitalo valdymas jtraukiamas i
bendra imonés finansavimo strategija. Tuomet bet koks sprendimas dél
apyvartinio kapitalo, kuris padidina imonés “kaing”, laikomas tikslingu.

B. Krutik ir M.M. Chaikin (1999), siekiant jvertinti imonés likvidumo rizika, sitilo apyvartinius
aktyvus suklasifikuoti | grupes pagal rizikos lygi:

v' Minimali rizika — piniginés 1éSos, lengvai realizuojami trumpalaikiai
vertybiniai popieriai;

v’ Maza rizika — patikimuy jmoniu debitorinis jsiskolinimas, materialinés
atsargos (iSskyrus uzsiguléjusias), gatava produkcija, turinti paklausa;

v Vidutiné rizika — gamybinés — techninés paskirties produkcija, nebaigta
gamyba, biisimy laikotarpiy iSlaidos;

v’ Auksta rizika - nuostolingy imoniy debitorinis jsiskolinimas, nepaklausios
gatavos produkcijos atsargos, uzsiguléjusios atsargos.

Kuo didesné ijmonés 1éSu dalis investuota i aukstos rizikos aktyvus, tuo mazesnis jmoneés
likvidumas.

1.4. Alternatyvios apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos

Apyvartinio kapitalo apimtj imonéje lemia gamybos apimtys, gamybos proceso ypatumai,
ekonominés salygos ir kai kurie vidiniai ir iSoriniai veiksniai. Vienas tokiy veiksniy — apyvartinio
kapitalo valdymo strategija, kuria pasirenka imoné. [monés pasirinktos finansavimo strategijos
turinj sudaro pastovios ir kintamos apyvartinio turto daliy finansavimo budai.

Zymiausi Vakary saliy finansistai (S. B. Block, G. A. Hirt, 1992, E. F. Brigham, L.C. Gapenski,
1998, C. P. Jones, 1992, R. Dobbins, S. F. Witt, 1989) dazniausiai iSskiria tris pagrindines
strategijas: konservatyvia, agresyvia ir nuosaikia. Lietuvos ir Rusijos autoriai ( V.V. Kovaliov,
1995, 1. Klimavig¢ien¢, D. Sleikiené, 2000, L. Juozaitiené, 2000) pateikia keturias apyvartinio

kapitalo finansavimo strategijas:
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1) Ideali — trumpalaikiai isipareigojimai visiSkai padengia trumpalaikius aktyvus,

t.y. grynasis apyvartinis kapitalas lygus nuliui. Realiai toks modelis neegzistuoja.
Be to, vertinant imonés finansing biikle pagal mokumo lygi, tokia imoné turéty
didziausia rizika, nes iskilus blitinumui atsiskaityti su visais savo kreditoriais, jai
tekty parduoti dali ilgalaikio turto ir 1éSas panaudoti trumpalaikiams

isipareigojimams padengti.

2) Agresyvi — pasireiSkia pinigy, vertybiniy popieriy, atsargy ir pirkéjy isiskolinimo

3)

4)

minimizavimu; léSos investuojamos siekiant gauti auk$¢iausia pelno norma.
Mokumo pozitiriu $i strategija rizikinga, nes imonei vykdant veikla, neimanoma
apsiriboti minimaliu trumpalaikio turto dydziu.

Konservatyvi — imonés laiko palyginti dideli pinigy, vertybiniy popieriy bei
atsargy kiekj, didelis likvidaus turto kiekis atidedamas ,juodai dienai®. Siuo
atveju néra trumpalaikio kreditinio isipareigojimo, todél néra ir mokumo rizikos.
Toks modelis néra realus.

Kompromisiné — tarpiné padétis tarp konservatyvios ir agresyvios strategiju,
todél Ch. P. Jones (1992) dar vadina ja suderinto finansavimo strategija, o J.
Brighem ir L. Gapenski (1998) nuosaikia strategija. Ji reikalauja, kad grynasis
apyvartinis kapitalas biity teigiamas. Si strategija numato ilgalaikiy pasyvy
palaikyma pastoviame lygyje. Tam tikrais momentais jmoné gali turéti
apyvartiniy 1éSuy pertekliy ir dél to mazés pelnas, taciau likvidumas bus

uztikrintas visada.

AKTYVAI=PASYVAI

A .
Aktyvai
AA TI
(KD)
4 Konservatyvi | /77
..... Kintama dalis
... Optimali ___
(PD) Il .
strategija
Pastovi dalis
v . e . .
NA NK Agresyvi Neapyvartiniai aktyvai
NA- neapyvartiniai aktyvai I — ilgalaikiai jsipareigojimai
AA- apyvartiniai aktyvai NK - nuosavas kapitalas
PD - pastovi trumpalaikio turto dalis IP — ilgalaikiai pasyvai
KD - kintama trumpalaikio turto dalis GAA - grynasis apyvartinis kapitalas

TI - trumpalaikiai {sipareigojimai

5 pav. Apyvartiniy aktyvy finansavimo modeliai

Saltinis: Slekiené D., Klimavigiené I. 2000. monés veiklos finansinis jvertinimas. K.: Technologija. 176 p.
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Néra universaliy apyvartinio kapitalo valdymo modeliy, idealiai tinkan¢iy kiekvienai konkreciai
imonei, nes ju pasirinkima lemia imonés tikslai, ekonominé aplinka, vadovuy veiklos
profesionalumas. Didele reikSme sprendimams turi kreditiniy iStekliy kaina rinkoje. Svarbu ir tai,

kokig ilgalaikio turto dalis finansuojama trumpalaikiais imonés isipareigojimais.

1.5. Kapitalo apytakos ciklas
Vertinant apyvartinio kapitalo finansavimo strategija, reikia sugebéti ne tik jvertinti bendra
apyvartinio kapitalo poreikj , bet ir prognozuoti atskiry jo daliy — pastovios ir kintamos — apimti.
Tam tikslui apskai¢iuojamas imonés kapitalo apytakos ciklas. Kai kurie autoriai ( V.V. Kovaliov,
1995, I. Klimavi¢ien¢, 1998) naudoja savoka ‘“pinigy apyvartos”, “finansinis” ciklas. Misuy
nuomone, $iuo atveju labiau tinka J. Mackeviciaus ir D. Poskaités (1998) naudojamas terminas
“kapitalo apytakos ciklas”, kadangi ciklu matuojamas laikotarpis, kurio metu firmos léSos yra

susietos su apyvartiniu kapitalu. Pagrindiniai $io ciklo etapai atvaizduoti 6 pav.:

Zaliavy Zaliavy Produkcijos Pinigy is pirkéjy
uzsakymas gavimas pardavimas gavimas
Zaliavy apyvartos ciklas Debitorinio jsiskolinimo

apyvartos laikas

&
«

| <
l

kreditorinio jsiskolinimo
apyvartos laikas v

v

<
<«

Operacinis ciklas
<
Finansinis ciklas

) 6 pav. Pinigy apyvartos etapai
Saltinis: Kosanés B. B. 1995. ®unancossiii ananu3. M.: @uHaHCH ¥ cTaTucTuKa. 284 C.

Kapitalo apytakos ciklas apima laikotarpi nuo faktiniy piniginiy i§laidy gamybiniams resursams
iki pirkéjy isiskolinimo susidarymo ir likvidavimo, pardavus produkcija. Kadangi imoné apmoka
tiekéju saskaitas tik po tam tikro laiko, tai ciklas sutrumpéja kreditorinio isiskolinimo vidutine
trukme. Operacinis ciklas, kai kuriy autoriy vadinamas veiklos ciklas (L. Juozaitien¢, 2000),
parodo laikotarpi, kurio metu finansiniai resursai iSaldyti atsargose ir debitoriniame isiskolinime.
Operacinio ir kapitalo apytakos cikly dinamiskas mazéjimas yra teigiamas reiskinys. Operacini
cikla galima sutrumpinti tobulinant gamybos procesa ir trumpinant debitorini isiskolinima, o
kapitalo apytakos ciklo trukmg galima mazinti dar ir uZdelsiant kreditorinj jsiskolinima.

Kapitalo apytakos ciklas isreiSkiamas lygybe:
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Kapitalo apytakos ciklas dienomis = Debitorinio isiskolinimo apyvartumas dienomis + Atsargy
apyvartumas dienomis — Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis.

Jeigu ukinés gamybinés operacijos atliekamos efektyviai, kapitalo apytakos ciklas vyksta
normaliai. Atsargos gamybos procese greitai paverCiamos produkcija, pardavimai duoda
pakankamai piniginiy jplauky, gaunamas pelnas, apsirlpinama apyvartiniu kapitalu ir
garantuojamas imonés mokumas. Taciau, pablogéjus turto likvidumui ir sutrikus kuriai nors
apytakos stadijai, gali atsirasti imonés bankroto grésmé.

Kapitalo apytakos ciklui apskai¢iuoti naudojamas imonés buhalterinis balansas. Tai gali biiti
atlickama dviem bitidais (I. Klimavi¢iené, 1998):

1) Pagal visus duomenis apie debitorius ir kreditorius;
2) Pagal debitorinj ir kreditorinj jsiskolinima, tiesiogiai susijusi su gamyba.

Jeigu didéja atsargy ir debitorinio isiskolinimo periodas, tai didéja ir bendroji atsargy bei
debitorinio jsiskolinimo suma. Jei trumpéja kreditavimo laikas, tai mazéja ir debitorinio
isiskolinimo suma, o tada didéja visas apyvartinis kapitalas. Todé¢l kapitalo apytakos ciklo trukmés
mazinimas yra svarbus finansinis uzdavinys, kuri spresti padeda detali Sio ciklo dedamyjy analizé.

Debitorinio jsiskolinimo jtaka. Debitorinis isiskolinimas susijgs su daugeliu veiksniy:
produkcijos riiSimi, rinkos imlumu, rinkos uzZpildymo laipsniu. Taciau labiausiai debitorinio
isiskolinimo apimtis priklausio nuo imonés taikomos atsiskaitymo sistemos. Pagrindinis rodiklis,
nusakantis produkcijos virtimo pinigais greiti yra debitorinio isiskolinimo apyvartumo rodiklis. Jo
reikSme priklauso ne tik nuo sutartyje numatyty salygy, bet ir nuo pirkéju mokumo. Jeigu pirkéjai
nevykdo savo jsipareigojimuy, tai apskaiciuotas apyvartumo rodiklis gali virSyti sutartyje numatyta
dydi ir imonei gali kilti finansiniy problemuy. Debitorinio isiskolinimo apyvarta dienomis daro
didelg jtaka kapitalo pelningumui. Tod¢l, norint uztikrinti gera debitorinio isiskolinimo apyvartuma,
svarbu analizuoti potencialius pirkéjus ir nustatyti aptimalias atsiskaitymo salygas kontrakte.
Nestabilios ekonomikos salygomis daZniausiai taikomas iSankstinis apmokéjimas.

Kreditorinio isiskolinimo jtaka. Labai svarbu susieti kreditorinj jsiskolinima su debitoriniu ir
sudaryti debitorinio ir kreditorinio isiskolinimo balansa, nes imoné turi atsiskaityti su kreditoriais
nepriklausomai nuo to kiek 1éSuy ji gaus iS debitoriy. Kreditorinio jisiskolinimo did¢jimas gali
sumazinti padengimo koeficiento reikSme ir sugadinti imonés reputacija kity imoniy atzvilgiu.

Atsargy jtaka. Kaip Zinia, atsargos skirstomos 1{ tris grupes: Zaliavos ir medZiagos, nebaigta
gamyba ir gatava produkcija, skirta perpardavimui. Pirmiausia, atsargy dydis susijgs su produkcijos
gamybos apimtimi, todél svarby kiek galima tiksliau planuoti gamybos apimtis ir prognozuoti
produkcijos pardavimus. Jei realizacijos apimtis pasiekiama su maZesniais id¢jimais { atsargas, tai
padidina imonés pelno norma. Todé¢l svarbiausias imonés uzdavinys — atsargy apyvartumo

greitinimas.
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Imonei gamybos poreikiams patenkinti visada reikia papildomo apyvartinio kapitalo, kadangi
nesutampa medziagy ir Zaliavy isigijimo, apmoké&jimo ir pagaminty prekiy pardavimo bei
apmokeéjimo laikotarpiai. Sio apyvartinio kapitalo poreikis priklauso nuo to, kaip jmonés vadovai
sugeba sutrumpinti medZiagy ir Zaliavy bei pagamintos produkcijos sandéliavimo laikotarpi,
pratesti gauto kredito Zaliavoms isigyti laikotarpi ir kuo grei¢iau gauti pinigus uz parduotas prekes.
Imonés vadovai, naudodamiesi trumpalaikio turto apyvartumo rodikliais, gali apskaiciuoti
kiekvieno apyvartinio kapitalo apytakos stadijos laika dienomis bei vienos dienos apyvartiniy 1éSy
poreiki, turédami tokia informacija, jie gali reguliuoti saskaity apmokéjima. Vakary Saliy
ekonomistai netgi vadovaujasi tokiu posakiu: “kiek mums sumoka, tiek ir mes sumokame” (J.

Mackevicius, D. Poskaité, 1998).

1.6. Rodikliai, jvertinantys apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvumag

Vystantis imoniy ekonominei veiklai, vis aktualesnis tampa apyvartinio kapitalo panaudojimo
Saltinis tolimesnéms investicijoms. Racionalus ir efektyvus apyvartiniy 1éSy panaudojimas padidina
imonés finansinj stabiluma ir mokuma.

Apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvuma apibiidina daugelis ekonominiy rodikliy. Vienas
i§ ju — tai apyvartinio kapitalo grazos rodiklis, kuris skaic¢iuojamas kaip bendrojo pelno santykis su
grynuoju apyvartiniu kapitalu (Kovaliova A.M., Lapusta M.G., Skamaj L.G., 2001). Taciau
svarbiausias apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvumo rodiklis — apyvartinio kapitalo
apyvartumas. Kuo greiCiau vyksta apyvartinio kapitalo apyvartos ciklai, tuo daugiau produkcijos
gali pagaminti {mon¢ su ta padia apyvartinio kapitalo suma. D. Sleikiené ir I. Klimavigiené (2000)
taip apibiidina apyvartuma: * apyvartumas — tai kompleksinis imonés veiklos aktyvumo rodiklis,
priklausantis nuo daugelio veiksniy itakos.” Didelis turto apyvartumas leidZia imonei pasiekti tuos
pacius veiklos rezultatus su mazZesnémis investicijomis. Todél pageréja imonés finansiné bukle, o
svarbiausia — mokumas. Apivartumo greit] uZtikrina vieklos specializavimas bei kooperavimas,
greito tiekimo uZtikrinimas ir savalaikis pirkéjy atsiskaitymas.

Daugelis autoriy (B. Martinkus, S. Zi¢kieneé, V. Zilinskas, 2002, Kovaliova A.M., Lapusta
M.G., Skamaj L.G., 2001) apyvartinio kapitalo apyvartos greiti sitlo skaiCiuoti naudojant trys
tarpusavyje susijusius rodiklius: vienos apyvartos trukmé dienomis, apyvarty kiekis per metus ir
realizuotos produkcijos verté vienam apyvartinio kapitalo piniginiam vienetui.

Vienos apyvartos trukmé dienomis skai¢iuojama pagal formulg:

Ap=(AA,ig *t)/N (1)
¢ia AA g — vidutiné apyvartinio kapitalo verté (AA periodo pradz. + AA periodo pab.)/2

t — analizuojamo laikotarpio trukmé dienomis
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N — pardavimy apimtis per analizuojama laikiotarpi

Kuo efektyviau naudojamos apyvartinés 1é5os, tuo mazesnis yra $is rodiklis.

Antrasis rodiklis — apyvarty kiekis per metus, dar vadinamas apyvartumo koeficienty,
apskaiCiuojamas pagal formulg:

Kap = /Ay )

Ir paskutinis rodiklis, parodantis apyvartinio kapitalo efektyvy panaudojima — realizuotos
produkcijos verté vienam apyvartinio kapitalo piniginiam vienetui, skai¢iuojamas realizuotos
produkcijos bendraja suma lyginant su vidutine apyvartinio kapitalo suma:

Kip = N/JAA 3)

Sis koeficientas parodo, kiek karty apyvartinis kapitalas atsinaujino, arba kiek produkcijos
piniginiy vienety teko vienam apyvartinio kapitalo piniginiam vienetui per atitinkama laikotarpi.
Kuo efektyviau naudojamos 1¢3os, tuo didesnis apyvartumo koeficientas.

Apyvartiniy aktyvy pritvirtinimo koeficientas yra atvirkStinis rodiklis ir apskai¢iuojamas taip:

kaa=AA/N 4

Galima skaiciuoti grynaji apyvartuma, kada vietoje pardavimy apimties formulé¢je naudojamas
bendrasis (pardavimy) pelnas.

A. M. Kovaliova, M.G. Lapusta, L.G. Skamaj (2001) iSskiria bendraji ir konkretyji apyvartuma:

1) Bendrasis apyvartumas apibiidina apyvartinio kapitalo panaudojimo intensyvuma
bendrai, visuose cikluose, nenurodant apyvartinio kapitalo atskiry elementy apyvartumo
ypatybiy. Visus auks€iau paminétus rodiklius galima priskirti benrojo apyvartumo
rodikliy grupei.

2) Konkretusis apyvartumas parodo apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvuma
atskirose stadijose bei atskleidZia kiekvieno apyvartinio kapitalo elemento (atsargy,
debitorinio, kreditorinio isiskolinimo) panaudojimo efektyvuma.

Didinant apyvartinio kapitalo apyvartuma, atlaisvinama tam tikra apyvartiniy 1éSy suma.
Atlaisvinimas gali biiti absoliutus arba santykinis (A. M. Kovaliova, M.G. Lapusta, L.G. Skamaj,
2001):

v" Absoliutus atlaisvinimas yra tuomet, kai faktinis apyvartiniy 1éSy likutis yra maZesnis uz
pries tai buvusio periodo apyvartiniy 1ésy likuti, nors realizacija per §j laikotarpi liko ta
pati arba padidégjo.

v’ Santykinis apyvartinio kapitalo atlaisvinimas yra tada, kai apyvartinio kapitalo
apyvartumo padidé¢jimas vyksta kartu su gamybos ar realizacijos padidéjimu.

Apyvartinio kapitalo apyvartumo didinimas ir jo atlaisvinimas leidZia imonéms nukreipti

apyvartines 1éSas savo veiklos plétrai ir nenaudoti papildomy finansiniy iStekliy.
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2. UAB “RODA” APYVARTINIO KAPITALO ANALIZE (2001 2004 m.)

Atliekant UAB “Roda” apyvartinio kapitalo analiz¢ iS dalies rémiausi J. Mackeviciaus ir D.
Poskaités (2000) sukurta analizés metodika. Tuo paciu rémiausi ir kity autoriy (V.V. Kovaliov,
1995, I. Slekiené, I. Klimavigiene, 2000, L. Juozaitiené, 2001, B. Martinkus, V. Zilinskas, 2001)
taikomais analizés metodais ir budais, kurie, mano nuomone, padéty iSsamiau atskleisti jmonés

finansing biiklg ir apyvartinio kapitalo valdymo politika bei panaudojimo efektyvuma.

2.1. Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé
Apyvartinio kapitalo dinamikos analiz¢ parodo bendros apyvartinio kapitalo sumos ir jo
elementy pasikeitimus per nagrinéjama laikotarpi. 7 pav. pavaizduota apyvartinio kapitalo dinamika

2001-2004 metais.

1400,00
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Tukst.Lt

2001 2002 2003 2004
Metai

T pav. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo dinamika 2001-2004 m.
Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Kaip rodo atlikta analizé, 2001 —2002 metais apyvartinio kapitalo apimtis buvo panasi, taciau
2003 metais ji labai Zenkliai (81,89 proc.) iSaugo ir sudaré 25,8 proc. viso imonés turto. 2004 metai
apyvartinio kapitalo apimtis 16,08 proc. palyginti su 2003 metais sumaz¢jo, o apyvartinio kapitalo
lyginamasis svoris turte sudaré 29,84 proc. Taip atsitiko dél bendros turto apimties 2004 m.
sumazg¢jimo, palyginus su 2003 m.

Finansy literatiroje pabréziama, kad apyvartinio kapitalo kitimas labiausiai priklauso nuo
pardavimy dydZio. Atlikta analizé rodo, kad UAB “Roda” apyvartinio kapitalo pokyc¢iai tolygiis
pardavimy pokyc¢iams (8 pav.). 2002 m. palyginti su 2001 m. pardavimai padidéjo 21,9 proc., t.y.
961,31 tukst. Lt, 0 2003 m. padidé¢jimas sudar¢ 20,08 proc. Taigi, per 2001-2003 metus pardavimai
padidéjo 46,38 proc., o apyvartinis kapitalas iSaugo 54,16 proc. Tai rodo, kad apyvartinis kapitalas
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buvo panaudotas neefektyviai, nes jo apimtis didéjo spar€iau, negu pardavimai. Per 2004 m.

pardavimai sumazéjo 17,68 proc., t.y. 1,6 proc. daugiau negu apyvartinis kapitalas.
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=&— Pardavimai, tOkst. Lt == Apyvartinis kapitalas, tOkst Lt

8 pav. UAB “Roda” pardavimy ir apyvartinio kapitalo dinamika 2001-2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Did¢jant pardavimams atitinkamai didéja visi apyvartinio kapitalo sudedamieji elementai:
gautinos sumos, atsargos, kreditorinis jsiskolinimas ir kt. Siekiant nustatyti priklausomybeg tarp
UAB “Roda” apyvartinio kapitalo apimties ir pardavimy, apskaiciuojamas koreliacijos koeficientas,

kuris parodo priklausomybes tarp reiskiniy, ieSkant tarp ju funkciniy rySiy:

WXy

—X-
ry =
o0

y

gia o - dispersija,
o - vidutinis kvadratinis nuokrypis apskai¢iuojamas x arba y reik§mei,
r — koeficientas, parodantis rySio tarp dviejy kintamyju glauduma. Jis gali kisti ribose nuo

—1iki 1.

Kai koreliacijos koeficientas lygus -1, tai reiSkia, kad rySys atvirkStinis arba netiesioginis. Kai
koeficientas lygus 1, rySys yra tiesioginis. Kuo koeficiento reikSmé artimesné 1, tuo rySys yra
stipresnis [25, 105].

2 lenteléje pateikiami duomenys apie UAB “Roda” apyvartinio kapitalo ir pardavimy apimtis

2001 — 2004 m. laikotarpiu:
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2 lentele
UAB “Roda” apyvartinio kapitalo ir pardavimy apim¢iy vidutiniy reikSmiy paskaiciavimas
2001 - 2004 m.

. Apyvartinio kapitalo Pardavimy apimtis,

Metai apI;Znis, . ) tikst. Lt I()y) (xy)

2001 661,61 4389,11 2903875,76

2002 671,55 5350,42 3593074,55

2003 1221,50 6424,85 7847954,28

2004 1025,11 5289,14 5421950,31

Suma 3579,77 21453,52 19766854,89
Vidutiné reik§mé 894,94 5363,38 4941713,72

Saltinis: sudaryta autorés

o _Xo-» 72139
4 n

IS pateikty skaic¢iavimy matyti, kad koreliacijos koeficientas yra lygus 0,82, todél galima teigti,

N2
o = | 2O 23871
n

r=0,82

kad rySys tarp apyvartinio kapitalo dydZio ir pardavimy apimties yra tiesioginis ir pakankamai
glaudus. Todél galima teigti, kad didéjant imonés pardavimams didés ir apyvartinio kapitalo
apimtis. Taciau imoné turi kryptingai naudoti apyvartinj kapitala, kad pardavimy apimties didéjimas

buty spartesnis negu apyvartinio kapitalo.

2.2. Apyvartinio kapitalo struktiiros analizé
Struktiiros analiz¢ parodo apyvartinio kapitalo struktiira ir padeda nustatyti atskiry jo

komponenty jtaka bendrai apyvartinio kapitalo apim¢iai.
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O Atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys
O Gryni pinigai saskaituose ir kasoje

M Per vienerius metus gautinos sumos
O Sukauptos pajamos ir atein. laikot. sgnaudos

9 pav. UAB “Roda” trumpalaikio turto struktiira 2001-2004 metais.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.
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UAB “Roda” didZiausia trumpalaikio turto dali sudaré per vienerius metus gautinos sumos
(9 pav.): 2001 m. — 58,70 proc., 2003 m. — 74,72 proc. ir 2004 m. — 46,86 proc. Tai néra gera
tendencija, nes ji parodo, kad imoné vykdo neefektyvia atsiskaitymy politika ir kontrolg. Imonés
klientai laiku neatsiskaito, ir didelé dalis 1éSy atitraukiama iS apyvartos. Ypatingai nepalanki
situacija susidaré 2003 m., kai Sio straipsnio dalis sudaré trys ketvirtadalius viso trumpalaikio turto.
Tais metai imoné turéjo susidurti su apyvartiniu 1éSy trikumu. Tik 2002 metai didZiausias
lyginamasis svoris atiteko grynuyju pinigy saskaitose ir kasoje straipsniui — 57,71 proc. viso
trumpalaikio turto. Tai taip pat néra geras rodiklis, nes pinigai turi biiti panaudoti apyvartoje.

Atsargy ir nebaigty vykdyti sutarciy lyginamasis svoris per visus ketverius metus sudaré panasy
dydi: 2001 m. — 29,31 proc., 2002 m. —27,02 proc., 2004 m. — 24,13 proc. O 2003 m. jy dalis sudaré
visai nedidelj procenta trumpalaikio turto — tik 11,60 proc. Tam jtakos turéjo padidéje pardavimai.

Sukauptos pajamos ir ateinanciy laikotarpiu sanaudos 2001- 2004 metais nesudaré didelio
lyginamojo svorio trumpalakiame turte: 2001 m. — 1,39 proc., o0 2002 —2004 metais nesieke ir vieno

procento.
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O Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai
O Avansy gautos sumos pagal pasiradytas sutartis

O Prekybos skolos

B Finansinés skolos

O ligalaikiy skoly einamyjy mety dalis

10 pav. UAB “Roda” trumpalaikiy isiskolinimy struktiira 2001-2004 metais

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

IS struktiros analizés matyti, kad imonés didZiaja trumpalaikiy isipareigojimy dali sudaro
prekybos skolos. Juy lyginamasis svoris nagrinéjamu laikotarpiy svyravo — 2001 m. jis sudaré 75,70
proc., 2002 m. sumazéjo iki 35,95 proc., 2003 m. vél iSaugo iki 72,41 proc., o 2004 m. sieké 81,86
proc. 2002 mety prekybos skoly sumaZzéjimui jtakos turéjo grynujuy pinigy saskaitose augimas, t.y.

imon¢ turéjo pakankamai 1éSy atsiskaityti su tiekéjais.

24



Rogova T. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo efektyvumo didinimo galimybés

2002 m. didel¢ trumpalaikio turto dalj sudaré avansy gautos sumos — 48,42 proc. Tai rodo, kad
imoné buvo isipareigojusi klientams atlikti tam tikrus darbus pagal pasiraSytas sutartis.

2003 m. trumpalaikio turto sudétyje atsirado trumpalaikés finansinés skolos kreditinéms
institucijoms — imonei suteiktas trumpalaikis banko kreditas, kuris sudaré 4,24 proc. trumpalaikiy
isipareigojimy dalies. 2004 m. atsispindéjo ir ilgalaikiy skoly einamyjy mety dalis — tai ilgalaikio
kredito per metus grazinta suma — 1,97 proc. trumpalaikiy isipareigojimy. Tai dar syki patvirtina
anksciau padaryta iSvada apie apyvartiniy 1éSy trikuma: kaip matéme, 2003 m. didziaja dali imonés
trumpalaikio turto sudaré per vienerius metus gautinos sumos, todél 2003 m. imoné paémé
trumpalaiki kredita, o 2004 m. imonei suteiktas ilgalaikis kreditas.

Mokes¢iy, atlyginimy ir soc. draudimo straipsnio lyginamoji dalis per visus nagrinéjamus
metus buvo beveik pastovi: 15-17 proc.

Sukaupty sanaudy ir ateinancio laikotarpio pajamy dalis taip pat nesudaré didelio lyginamojo
svorio, ir pradedant nuo 2002 m. maZé¢jo kasmet. Kadangi Sis straipsnis daZniausiai susij¢s su
sukauptu, bet neiSmokétu darbo uzmokésiu laikotarpio pabaigoje, galima teigti, kad imoné pilnai
atsiskaité su darbuotojais.

Apibendrinant galima pasakyti, kad imonés vadovybei didZiausia démesi reikéty atkreipti i

debitorinio ir kreditorinio isiskolinimo maZinima ir piniginiy srauty subalansavima.

2.3. Veiksniy, darancdiy jtaka apyvartiniam kapitalui analizé

Vienas i§ svarbiausiy apyvartinio kapitalo analizés uZdaviniy yra nustatyti, kokie veiksniai ir
priezastys 1émé jo pasikeitima per tam tikra laikotarp;.

2 priede pateikti apyvartinio kapitalo ir jo sudedamyjy elementy pasikeitimai per nagrinéjamus
laikotarpius.

2002 m. didZiausia itaka apyvartinio kapitalo nezymiam padidéjimui trumpalaikio turto dalyje
tur¢jo grynyju pinigy kiekio padidéjimas 1129,89 tikst. Lt, Trumpalaikiy isipareigojimy dalyje
apyvartinio kapitalo dydi maZino padidéjusios avansy gautos sumos pagal pasirasytas sutartis, bet
tuo paciu sumazgjusios prekybos skolos tiekéjams 169,26 tukst. Lt. Teigiamai veiké apyvartinio
kapitalo apimti. 2003 m. apyvartinio kapitalo smarkus padidéjimas buvo nulemtas trumpalaikio
turto dalies padidéjimu, o tiksliau pirkéju isiskolinimy — 2145,65 tukst. Lt., nors tais metais
trumpalaikiai isipareigojimai taip pat iSaugo 772,56 tikst. Lt dél prekybos skoluy padidéjimo. Visi
Sie poky¢iai buvo salygojami smarkiy pardavimy padidéjimu.

2004 m. neigiama jtaka apyvartiniam kapitalui daré pirkéju isiskolinimo ir grynuyju pinigu
sumazejimas — 1352,64 tokst. Lt ir 261,05 takst. Lt atitinkamai. [sipareigojimy dalyje labiausiai
pakito prekybos skolos tieké¢jams — jos sumaz¢jo 751,35 tikst.Lt, ir mokesciai — 196,66 tukst. Lt.
Taip pat nebeliko trumpalaikiy finansiniy skoly.
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Kaip rodo atlikta analizé, didZiausia jtaka trumpalaikio turto pasikeitimams turéjo pirkéju
isiskolinimy bei grynuyju pinigy dydziy svyravimai. Trumpalaikiy isipareigojimuy pokycius

labiausiai lémé prekybos skoly tiekéjams, mokesciy bei avansy gauty sumy pokyciai.
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11 pav. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo, trumpalaikio turto ir trumpalaikiy i{sipareigojimy
dinamikos palyginimas 2001-2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Taigi, apibendrinant galima pasakyti, kad UAB “Roda” trumpalaikiy isipareigojimy ir
trumpalaikio turto apimtys keitési beveik tolygiai: didéjo 2001 —2003 metais ir sumaz¢jo 2004 m.
Apyvartinis kapitalas 2001-2002 metais iSsilaiké panasiam lygyje, o 2003 m. iSaugo 549,95 tiikst.
Lt dél trumpalaikio turto padidéjimo. 2004 metais, sumaZéjus pardavimams, o tuo paciu
trumpalaikiam turtui ir trumpalaikiams isipareigojimams (38,71 proc. ir 50,42 proc.), apyvartinis

kapitalas taip pat sumazéjo 16,08 proc., lyginant su 2002 m., ir sudaré¢ 1025,11 tikst.Lt.

2.4. Trumpalaikio mokumo analizé

Kadangi apyvartinis kapitalas yra skai¢iuojamas kaip trumpalaikio turto ir trumpalaikiy
isipareigojimy skirtumas, labai svarbu iSanalizuoti imonés trumpalaikio mokumo, t.y. trumpalaikio
turto ir trumpalaikiy isipareigojimy, santyki. G. Welsch ir R. Anthony (1981) vadina §i rodikli
apyvartinio kapitalo koeficientu, nes skai¢iavimams naudojami apyvartinio kapitalo skai¢iavimo
straipsniai. Kitoje literatiroje [9, 10] apyvartinio kapitalo koeficienty vadinamas apyvartinio
kapitalo ir turto santykis, o trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy santykis vadinamas
einamojo likvidumo koeficientu. Darbe iSnagrinésime visus §iuos rodiklius, kad kuo iSsamiau
apibudinti jmonés finansing biikle.

Trumpalaikio mokumo rodikliai parodo, ar imoné gali laiky atsiskaityti su savo kreditoriais.
Svarbu jvertinti tiek bendraji trumpalaiki, tiek greitaji trumpalaiki imonés mokuma. Imoné,
planuodama trumpalaikio turto dydj, turi iSlaikyti pusiausvyra tarp pinigy kiekio, atsargy dydzio ir

pirkéju isiskolinimo. Europos Saliy imonése pageidaujama, kad bendrojo trumpalaikio mokumo

26



Rogova T. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo efektyvumo didinimo galimybés

rodiklio dydis imonése bty nuo 1,2 iki 2 (J. Mackevicius, D. Poskaité, 2000), t.y. trumpalaikis
turtas turi du kartus vir§yti trumpalaikius jsipareigojimus. Zema bendrojo trumpalaikio mokumo
rodiklio reikSmé parodo, kad jmonés finansiné btklé nestabili, didéja bankroto tikimybé. Taciau jei
imonés trumpalaikio mokumo rodiklis virsija 2,5, tai imoné dirba neefektyviai, iSaldo turima turta,
laiko perdaug atsargy [6, 18].

UAB “RODA” trumpalaikio mokumo rodikliai 2001-2004 m. pateikti 3 lentel¢je.

3 lentelé
Bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis 2001-2004 m.
2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Trumpalaikis turtas, tiikst. Lt 1639,13 2259,05 3582,57 2195,73
Trumpalaikiai isipareigojimai, tikst.Lt 1002,40 1609,27 2361,07 1170,62
Bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis 1,64 1,40 1,52 1,88

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Kaip rodo atlikta analiz¢, visais analizuojamais metais imonés bendrojo trumpalaikio mokumo
rodiklis atitiko Europos Saliy bei Pasaulio banko rekomenduojamas rodiklio ribas. Tai parodo, kad

imoné gali laiku jvykdyti savo isipareigojimus.

2 4
15| O UAB "Roda" bendrojo

’ trumpalaikio mokumo

1 rodiklis

B Sakos bendrojo trumpalaikio

05 - mokumo rodiklis

0

2001 2002 2003 2004
Metai

12 pav. UAB “Roda” ir iikio Sakos bendrojo trumpalaikio mokumo rodikliy palyginimas
2001 2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés

Palyginus UAB “Roda” ir kity statybos imoniy bendrojo trumpalaikio mokumo rodikli,
matome, kad 2001 —2002 m. rodikliai beveik nesiskiria. Ta¢iau 2003 m. UAB “Roda” rodiklis
smarkiai virSijo Gikio Sakos trumpalaikio mokumo rodikli [10, 81], kuris tuo metu priartéjo prie
kritinio dydzio 1,2. Tai rodo, kad imonés finansiné padétis stabili, nepaisant situacijos,
susiklosciusios rinkoje.

Analizuojant bendraji trumpalaikio mokumo rodikli neatsizZvelgiama i trumpalaikio turto sudéti,

todel jis tik apytikriai parodo imones galimybes jvykdyti isipareigojimus. Realesng¢ padéti parodo
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greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis, kuris apskai¢iuojamas, kaip santykis tarp didZiausio
likvidumo turto vertés (trumpalaikis turtas — atsargos) ir trumpalaikiy isipareigojimy. Teigiama, kad
pakankama S$io rodiklio reikSmé yra 1:1, taciau sékmingai dirbanCiose imonése jis gali buti ir

Zemesnis [10, 117]. Esant dideliai infliacijai, rodiklis taip pat gali biti maZesnis uz 1.

4 lentele
Greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis 2001- 2004 m.
2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Trumpalaikis mobilus turtas, tukst. Lt 1135,92 1641,44 3179,96 1588,42
Trumpalaikiai isipareigojimai, tikst.Lt 977,52 1587,49 2360,05 1170,00
Greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis 1,16 1,03 1,35 1,36

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

IS analizés metu gauty duomeny galima padaryti iSvada, kad UAB “Roda” greitojo trumpalaikio
mokumo rodiklis pakankamai aukstas, o tai reiskia, kad imoné néra sukaupusi perdaug atsargy, ir
visas jmonés trumpalaikis turtas yra likvidus. Ukio $akos greitojo trumpalaikio mokumo rodiklis
2001 m. buvo 1,1, 0 2002 —2003 m. jis sudar¢ 1,2 punkto. Kaip matyti, néra didelio atotriikio tarp
analizuojamos imonés ir Gikio Sakos rodikliy, o 2003 m. imonés rodiklis netgi vir§ijo Ukio Sakos
vidurkj.

Teigiamai vertinama jmoné, kurioje néra didelio atotrtikio tarp bendrojo ir greitojo trumpalaikio

mokumo rodikliy, kaip ir yra miisy nagrin¢jamu atveju.
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13 pav. UAB “Roda” bendrojo trumpalaikio ir greitojo trumpalaikio mokumo rodikliy
palyginimas 2001 —2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés

Apyvartinio kapitalo koeficiento dinamika atspindi imonés bankroto tikimybés didéjima arba

mazéjima. Santykinai aukstesnis $io rodiklio dydis rodo aukstesnj imonés likviduma.
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Metai

14 pav. UAB “Roda” ir vidutinio iikio Sakos apyvartinio kapitalo koeficienty palyginimas
Saltinis: sudaryta autorés

UAB “Roda” apyvartinio kapitalo koeficientas 2001 m. buvo 0,24 punkto ir virSijo vidutini
tkio Sakos rodikli. 2002 m. koeficientas sumaz¢jo iki 0,19, o 2003 m. iSaugo iki 0,26 ir smarkiai
virsijo Gikio Sakos vidurki. 2004 m. koeficientas dar labiau iSaugo ir sudaré 0,3 punkto.

Dar vienas trumpalaikio mokumo rodiklis, pats konservatyviausias i§ likvidumo rodikliy, tai
padengimo grynaisiais pinigais rodiklis. Jis parodo faktiSka pinigy suma, kuria pasinaudodama

imoné gali padengti trumpalaikius jsipareigojimus.
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15 pav. UAB “Roda” padengimo grynaisiais pinigais rodiklio dinamika
2001-2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

2001 metais jmoné galé¢jo padengti grynaisiais pinigais vos penktaja dali trumpalaikiy
isipareigojimy. Visai kitokia situacija 2002 m.- rodiklio dydis 0,82, tai yra pakankamai didelis.
Kaip buvo matyti i§ apyvartinio kapitalo strukttiros analizés, 2002 m. imoné¢ tur¢jo sukaupusi dideli
kieki grynyjy pinigy. Bendrai galima pasakyti, kad imoné apie 40 proc. savo isipareigojimy gali

padengti grynais pinigais.
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Ivertinus visy trumpalaikio mokumo rodikliy dinamika, galima daryti i§vada, kad visi rodikliai,
iSskyrus padengimo grynaisiais pinigais rodiklio, maziausia reikSme pasieké 2002 m. O 2004 m.
trumpalaikio mokumo rodikliai pasieké auksciausia lygi, nors bendra apyvartinio kapitalo suma tais
metais sumazéjo. Tokius svyravimus galima paaiskinti tuo, kad per 2002 m. apyvartinio kapitalo
suma iSaugo tik 1,5 proc., o tuo tarpu bendra trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimuy verte
padidé¢jo apie 50 proc., 0 2004 m. apyvartinis kapitalas sumazejo apie 18 proc., o trumpalaikis turtas
ir trumpalaikiai {sipareigojimai sumaZzéjo perpus.

Imoneés finansy direktorius turi nuolat tirti mokuma ir palaikyti optimaly trumpalaikio mokumo
ir pelningumo rodikliy santyki. Dideles pajamas gali padéti formuoti finansiniy iStekliy
perskirstymas ilgalaikio turto elementams, taiau tgsiant tokia politika kyla rizika, kad jmoné
nepajégs vykdyti savo isipareigojimy, kadangi pritriiks grynyjy pinigy isiskolinimams atlyginti ar

laiku mobilizuoti kitus 1Sy Saltinius.

2.5. Apyvartumo rodikliy analizé
Kaip jau buvo minéta 1.6 dalyje, svarbiausias apyvartinio kapitalo panaudojimo efektyvumo
rodiklis — apyvartinio kapitalo apyvartumas. Apyvartinio kapitalo apyvartumui jvertinti
skai¢iuojami bendrojo apyvartumo rodikliai, ir rodikliai, apibiidinantis atskiry apyvartinio kapitalo

sudedamuyjy elementy apyvartuma.

2.5.1. Bendrojo apyvartumo rodikliai

Imonés bendrajam apyvartinio kapitalo apyvartumui jvertinti skai¢iuojami trys rodikliai.

5 lentelé
UAB “Roda” bendrojo apyvartumo rodikliai
2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Vidutiné vienos apyvartos trukmé | 40,80 44,85 53,04 76,46
dienomis
Apyvartumo koeficientas 8,82 8,03 6,79 4,71
Realizuotos produkcijos verté vienam 8,82 8,03 6,79 4,71
apyvartinio kapitalo piniginiam vienetui

Saltinis: sudaryta autorés

Kaip matome, skaitmenine iSraiSka apyvartumo koeficientas yra lygus realizuotos produkcijos
vertés vienam apyvartinio kapitalo piniginiam vienetui rodikliui. Rodikliy kitimo tendencija
nepalanki imonei — ilgéja vienos apyvartos trukmeé, didéja apyvartiniy 1éSy poreikis, mazgja
apyvartumo koeficientas. Norint i$siaiSkinti, kuriame apyvartos cikle suletéja 1éSy apyvartumas,

biitina atlikti pagrindiniy apyvartos ciklo elementy apyvartumo analizg.
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2.5.2. Debitorinio jsiskolinimo analizé
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5 16 pav. UAB “Roda” debitorinis isiskolinimas 2001-2004 m.
Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Atlikus debitorinio jsiskolinimo dinamikos analiz¢ matyti, kad 2002 metais debitorinis
isiskolinimas smarkiai sumazéjo, palyginti su 2001 metais - 65 proc., ir sudaré 334,83 tukst. Lt, o
2003 metais iSaugo 6,5 karto ir sieké 2480,48 tukst.Lt. Tuo tarpu pardavimy apimtis 2003 metais
padidéjo tik 20 proc. palyginti su 2002 m. Tai dar sykj jrodo, kad imoné nepakankamai démesio
skiria atsiskaitymy kontrolei ir dél to susiduria su mokumo problemomis. 2004 metais situacija
pasikeité, ir debitorinis isiskolinimas sumaZéjo perpus, palyginti su 2003 m. ir sudaré 1127,84
tiikst.Lt. , o pardavimai sumaz¢jo 17,7 proc.

Debitorinio isiskolinimo apimtys, visy pirma, priklauso nuo imonéje taikomos atsiskaitymo
sistemos pirkéjams (Slekiené D., Klimavi¢iené I., 2000). Bitina nuolat analizuoti pirkéjuy
isiskolinimo biklg, nes laiky negriZtant pinigams, imonei pritruksta apyvartiniy 1éSy, ir ji yra
priversta didinti isiskolinimus. Apyvartinis kapitalas tampa neigiamas.

Debitorini isiskolinima galima analizuoti pagal du rodiklius: debitorinio jsiskolinimo
apmokéjimo perioda ir debitorinio isiskolinimo apyvartuma. Debitorinio isiskolinimo apmoké&jimo
periodas parodo vidutinj laika, per kurj pirkéjai apmoka isiskolinimus. Rinkos ekonomikos Salyse
normali pirkéju isiskolinimo periodo riba yra 30-60 dienu [8,12]. Debitorinio isiskolinimo
apyvartumas parodo kiek karty per metus pirkéju isiskolinimai paver¢iami pinigais. Kuo didesnis

apyvartumas, tuo maziau pinigy investuojama i pirkéju isiskolinimus.

6 lentele
Debitorinio jsiskolinimo rodikliai 2001-2004 m.
2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Debitorinio isiskolinimo apmokéjimo 65,58 44,13 79,97 124,50
periodas
Debitorinio isiskolinimo apyvartumas 5,74 8,28 4,56 2,93
kartais

Saltinis: sudaryta autorés
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Visais nagrinéjamais metais, iSskyrus 2002 m., situacija buvo imonei nepalanki, ilgéjo
debitorinio jsiskolinimo periodas, o 2004 m. situacija ypatingai pablogéjo — apmoké&jimo periodas
sudar¢ 124,5 dienas, t.y. daugiau nei keturis ménesius. Nors, palyginus su 2003 m., debitorinio
isiskolinimo apimtis sumaz¢jo, taCiau jo apyvartumas sumazéjo beveik dvigubai, ir sudaré 2,93
karto per metus. 2002 m. atsiskaitymo periodas buvo normos ribose, t.y. 44 dienos, pinigai greitai
sugrizdavo, tod¢l tais metais ypatingai sumazéjo debitorinis isiskolinimas, kas matyti debitorinio
isiskolinimo dinamikos analizéje.

Paskutiniy mety debitorinio jsiskolinimo did¢jimo tendencija rodo, kad imonei biitina
kontroliuoti pinigy srautus bei grieZtinti atsiskaitymo su pirkéjais sistema, kadangi debitorinio
isiskolinimo apyvartumas daro didele itaka kapitalo pelningumui. Tarkime, imoné nusprendZia
padidinti pardavimus pailgindama atsiskaitymo termina pirkéjams bei finansuoti pirkéjy skolas i3
nuosavy lésy. Jeigy imoné turi pakankamai nuosavo kapitalo, ir jai nereikia papildomy iSlaidy
pirkéju kreditui aptarnauti, tai gali suteikti papildomo pelno, taciau jeigu pirkéjai pernelyg ilgai
neatsiskaito, imonei gali kilti finansiniy problemy. Galima palyginti, kaip keitési UAB “Roda”
kapitalo pelningumo ir debitorinio isiskolinimo apyvartumo rodikliai 2001 —2004 m.

7 lentele
UAB “Roda” debitorinio jsiskolinimo apyvartumo ir kapitalo pelningumo rodikliy

dinamika 2001 -2004 m.

2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Kapitalo  pelningumas  (veiklos 14,00 7,00 26,00 -
pelnas/nuosavas kapitalas)%
Debitorinio isiskolinimo apyvartumas 5,74 8,28 4,56 2,93
kartais

Saltinis: sudaryta autorés

Lentelés duomenys atvaizduoti 17 pav.:
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17 pav. Debitorinio isiskolinimo ir kapitalo pelningumo pokyciai 2001 —2004 m.
Saltinis: sudaryta autorés
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Kaip matome i§ gautos analizés, ilgéjant pirkéju isiskolinimo periodui, kapitalo pelningumas
didéja, taciau 2003 m. jmon¢é jau tur¢jo trumpalaikiy finansiniy skoly kreditinéms institucijoms.
2004 m., kai debitorinio isiskolinimo periodas sudaré apie 4 ménesius, imonés veiklos pelnas tapo
neigiamas, taip pat imonei teko pasinaudoti ilgalaiku kreditu. Tod¢l galima daryti iSvada, kad imoné
pajégi finansuoti debitorinj isiskolinima iki 90 dieny, prieSingu atveju ji susiduria su finansinémis

problemomis.

2.5.3. Kreditorinio jsiskolinimo analizé
Imonei taip pat svarbu kontroliuoti ir valdyti kreditorini isiskolinima. Zinant kreditorinio ir
debitorinio isiskolinimo apyvartuma, lengviau valdyti imonés piniginius srautus bei planuoti

atsiskaitymus ir pirkimus.
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18 pav. Kreditorinio jsiskolinimo dinamika 2001-2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Atlikus kreditorinio isiskolinimo dinamikos analiz¢ galima teigti, kad jo pokyc¢iai ir svyravimai
sutampa su debitorinio jsiskolinimo dinamika: neZymus sumaZ¢jimas 2002 metais, staigus

padidéjimas 2003 metais, ir 2004 m. isiskolinimy dydis vél sumazéja.
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19 pav. UAB “Roda” kreditorinio ir debitorinio isiskolinimo palyginimas 2001-2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés
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Analizuojant apyvartumo rodiklius, labai svarbu susieti kreditorinj ir debitorini jsiskolinimus ir

sudaryti taip vadinama debitorinio ir kreditorinio isiskolinimo balansa.

8 lentelé
UAB “Roda” debitorinio ir kreditorinio jsiskolinimo balansas

2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Debitorinis jsiskolinimas mety pradZioje 577196 959073 334829 2480484
Debitorinis jsiskolinimas mety pabaigoje 959073 334829 2480484 1127843
Skirtumas +381877 -624244 +2145655 -1352641
Kreditorinis jsiskolinimas mety pradZioje 1200458 739995 570739 1709056
Kreditorinis jsiskolinimas mety pabaigoje 739995 570739 1709056 957709
Skirtumas -460463 -169256 +1138317 -751347

Saltinis: sudaryta autorés

Kaip matome iS§ isiskolinimo balanso duomeny, 2001 m. pradZioje imonés kreditoriniai
isiskolinimai virSijo debitorinius. Taciau per metus iSaugus debitoriniam jsiskolinimui ir sumazéjus
kreditoriniam, mety pabaigoje susidaré jmonei palanki situacija. 2002 m. sumaZzgéjo ir debitorinis ir
kreditorinis jsiskolinimai, taciau debitorinio jsiskolinimo sumazgjimas buvo 454,99 tukst. Didesnis.
Taciau tuo metu imoné tur¢jo didelj kieki grynyju pinigy saskaitoje, todél finansiné imonés buklé
nebuvo komplikuota. 2003 m. smarkiai padidéjus pardavimams, iSaugo ir UAB “Roda” skolos
tiekéjams ir debitoriy isiskolinimai. 2004 m. jsiskolinimai vél sumazéjo, ir debitorinis jsiskolinimas

vir$ijo kreditorinj.

9 lentele
Kreditorinio jsiskolinimo rodikliai 2001-2004 m.
2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Kreditorinio isiskolinimo 105,02 54,28 87,07 110,76
apmokéjimo periodas
Kreditorinio isiskolinimo 3,48 6,73 4,19 3,30
apyvartumas kartais

Saltinis: sudaryta autorés

Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumo periodas parodo, po kiek laiko vidutiniskai imoné
atsiskaito su kreditoriais. UAB “Roda” kreditorinio isiskolinimo apmokéjimo periodas 2001 m. ir
2003 2004 m. pakankamai ilgas- vidutiniSkai apie 100 dieny. 2002 m. Sis koeficientas buvo
optimalaus lygio — 54 dienos. [mon¢ turéty susiriipinti dél tokio ilgo isiskolinimo periodo, nes tai
gali sudaryti bloga imones krediting reputacija ir pabloginti santykius su tiekéjais.

Kreditinio isiskolinimo apyvartumas kartais parodo, kiek karty per nagrin¢jama laikotarpi
imong¢je atnaujinamas isiskolinimas. Kadangi rodiklio skai¢iavimui naudojama parduoty prekiy
savikaina, jo didéjimas tuo paciu parodo, ar did¢ja imonés pardavimai, ar mazéja kreditorinis
isiskolinimas. UAB “Roda” geriausia kreditorinio isiskolinimo apyvartumo rodiklj pasieké 2002 m.,

t.y. atsiskaitymas su tiekéjais vyko normos ribose — kas 2 ménesius. Taciau 2003 m. Sis rodiklis
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daug sumaZz¢jo, nors, kaip matyti iS anksciau atliktos analizés, pardavimai tais metais smarkiai

iSaugo.

2.5.4. Atsargy apyvartumo analizé
Dar vienas svarbus straipsnis atliekant apyvartinio kapitalo analiz¢ — atsargos ir nebaigtos
vykdyti sutartys. Imoné turi stengtis palaikyti optimaly atsargy kieki, kad nesutrikdyti jmonés
veiklos dél ju stygiaus ir neuzSaldyti piniginiy 1éSy dél atsargy pertekliaus. Kadangi atsargos
balanse pateikiamos faktine savikaina arba isigijimo kaina, analizuojant ju dinamika remsimés

parduoty prekiy savikainos poky¢iais (2001 m. — baziniai).

50,00

40,00 ]

30,00 -
. 20,00 - o Par_cf(uth prekiy ir paslaugy
g 10,00 4 IZ?:IarZ::ir nebaigtos vykdyti

0,00 - sutartys
-10,00 m
-20,00 -

-30,00

Metai

20 pav. Atsargy ir parduoty prekiy savikainos pokyc¢iai 2001-2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Kaip matome i§ pateikto paveikslo, parduoty prekiy savikaina ir atsargy kiekis 2002 ir 2004
metais didé¢jo beveik tolygiai. Tik 2003 m. Zymiai iSaugo parduoty prekiy savikaina, o atsargy
kiekis sumaz¢jo 20,20 proc. Taip atsitiko dél smarkaus pardavimy padidéjimo.

Labai svarbu nustatyti optimalia finansiniy 1éSy suma, kurj turi biiti jdéta | atsargas, kadangi
atsargos néra labai likvidus turtas. Atsargy apyvartumo periodas parodo, kiek dieny imoné gali
dirbti su turimomis atsargomis. Dar vienas rodiklis, parodantis atsargy judéjima — atsargy apyvarty
skaiCius per metus. Jis parodo, kiek karty per metus gali pasikeisti atsargos, t.y. kiek karty jos bus
parduotos ir vel atkurtos. Sis rodiklis labai svarbus, nes per kiekviena atsargy apyvarta uzdirbamas
bendrasis pelnas (L. Juozaitien¢, 2000). Greitas apyvartumas dazniausiai yra gero atsargy tvarkymo
pozZymis, nes tada maZiau pinigy investuojama i atsargas, jos geriau naudojamos ir kontroliuojamos,
nes nebereikia atsargy sandéliuoti, iSmesti pasenusiy ir sugedusiy produkty, mazéja iSlaidos
draudimui mokesCiams. Taciau sudarant maZesnes atsargas, ju gali pritriikti ijmonés normaliai
veiklai plétoti. Bet kurio atvejy, optimalus atsargy kiekis priklauso nuo imonés veiklos pobudZzio,

vedamos imonés vidaus politikos, tiksly.
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10 lentele
Atsargy apyvartumo rodikliai 2001-2004 m.
2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Atsargy apyvartos periodas 48,98 31,16 28,58 39,08
Atsargy apyvartumas 7,98 11,71 12,77 9,34

Saltinis: sudaryta autorés

Imonés atsargy apyvartumas 2002-2003 metais buvo labai geras — atsargos buvo atnaujinamos
kas ménesi. 2001 m. ir 2004 m. atsargy apyvarta buvo ilgesné, atitinkamai 49 ir 39 dienos, nors tai
taip pat néra neigiamas rodiklis, nes atsargos atsinaujindavo kas 2 ménesiai.

Atsargy apyvartuma taip pat parodo vienos dienos apyvartos rodiklis. UAB “Roda” vienos

dienos vidutinés pardavimy sumos dinamika pavaizduota 21 pav.
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10 - 1208 12,04
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3 5] 924
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0 : :

2001 2002 2003 2004

Metai

21 pav. UAB “Roda” vidutiné vienos dienos apyvarta 2001-2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Nuo 2001 m. iki 2003 m. jmonés vienos dienos apyvarta padidéjo nuo 9,24 tukst. Lt iki 13,09
tikst. Lt, 0 2004 m. sumaZzé¢jo iki 12,04 tikst. Lt per diena.

Dar vienas rodiklis, siejantis atsargas ir apyvartini kapitala, yra apyvartinio kapitalo
manevringumo koeficientas. Sis rodiklis parodo, kokia apyvartinio kapitalo dalis yra iSaldyta
atsargose. Koeficientas skaiCiuojamas kaip santykis atsargy su apyvartiniu kapitalu. [moné turi
siekti, kad S§is koeficientas biity kuo mazesnis, taciau taip pat biitina atsizvelgti { imonés veiklos

pobiidj ir ekonoming veikla. Pvz., prekybai bitinos didelés atsargy apimtys.

11 lentelé
Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas 2001-2004 m.
2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.
Atsargos, tikst.Lt 380,64 371,79 376,50 564,44
Apyvartinis kapitalas, tiikst. Lt 638,83 664,28 1205,20 1011,36
Apyvartinio kapitalo manevringumo 0,60 0,56 0,31 0,56
koeficientas

Saltinis: sudaryta autorés
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IS pateiktos lentelés duomeny matyti, kad UAB “Roda” efektyviai naudoja apyvartinj kapitala.
Apyvartinis kapitalas auga sparciau nei atsargy dydis — 2001-2003 metai atsargos iSsilaiké pastovios
(apie 375 tukst. Lt), o apyvartinis kapitalas spar¢iai didéjo. Apyvartinio kapitalo manevringumo

koeficientas yra labai Zemas, i$ ko galima daryti iSvada, kad imoné nelaiko daug atsargy.

ISanalizavus debitorinio, kreditorinio isiskolinimy bei atsargy apyvartumo rodiklius, galima

palyginti juos su bendrojo apyvartumo rodikliu.

140
120 +
100 +
80 + I
60 + L
40 +
20 | i I

0 A 1 1 1 1

2001 m. 2002 m. 2003 m. 2004 m.

Dienos

I Atsargy apyvartos periodas
== Kreditorinio jsiskolinimo apmokéjimo periodas
—1 Debitorinio jsiskolinimo apmokéjimo periodas

e=p==\/idutiné vienos apyvartos trukmé dienomis

22 pav. UAB “Roda” apyvartumo rodikliy palyginimas 2001 —2004 m.

Saltinis: sudaryta autorés

Kaip matome i§ atliktos analizés, didZiausias debitorinio ir kreditorinio isiskolinimy
apyvartumas buvo pasiektas 2002 m. Atsargy apyvartos periodas per nagrinéjamus laikotarpius
iSsilaiké panasiame lygyje — 30-40 dieny. DidZiausi svyravimai pastebimi debitorinio isiskolinimo
apyvartos periode. Kreditorinis isiskolinimas per 2001 -2004 m. taip pat smarkiai kito. Tod¢l
galima daryti iSvada, kad siekiant paspartinti apyvartinio kapitalo apyvartuma ir tuo paciy uztikrinti
jo efektyvy panaudojima, imoné turéty grieztinti atsiskaitymo su pirkéjais sistema, kontroliuoti

piniginius srautus. [monés apyvartinis kapitalas perilgai uzSaldomas isiskolinimuose.

2.6. Kapitalo apytakos (finansinio) ciklo analizé
DaZniausiai kapitalo apytakos ciklui apskai¢iuoti naudojami buhalterinio balanso duomenys,
kur informacijos apie pirkimus per laikotarpi nerasime, taciau yra galimybé apskaiciuoti §i cikla
supaprastintu biidu.
Dauguma autoriy (V. V. Kovaliov, 1995, L. Juozaitien¢, 2000, D. Sleikiene, I. Klimavi¢iené,
2000, J. Mackevicius, D. Poskaité, 1998) sitilo kapitalo apytakos cikla skaiciuoti pagal formule:
KAC = AA + DA - KA, (6)
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¢ia: KAC - kapitalo apytakos ciklas,
AA — atsargy apyvartumas,
DA — debitorinio jsiskolinimo apyvartumas,
KA - kreditorinio isiskolinimo apyvartumas.
B. Martinkus ir V. Zilinskas (2001) apyvartiniy 1éSy (kapitalo) apyvartos cikla sitilo skaiciuoti
pagal tokia formule:
Tap=Tea+ Tng + Tgp, (7)
Cia: Ty — apyvartos ciklas,
Tea — gamybiniy atsargy paruoSimo ciklas,
T,z — gamybos trukmé,
T, — gatavos produkcijos realizavimo laikas.
Taciau §i formul¢ labiau tinka gamybinéms imonéms, todél UAB “Roda” apytakos ciklo

skaic¢iavimui naudosiu (6) formule.

12 lentele
UAB “Roda” apyvartinio kapitalo apytakos ciklas 2001-2004 m.
2001 2002 2003 2004
Atsargy apyvartos trukmé + 48,98 31,16 28,58 39,08
Debitorinio isiskolinimo trukmé - 65,58 44,13 79,97 124,50
Kreditorinio jsiskolinimo trukmé = 105,02 54,28 87,07 110,76
Kapitalo apytakos ciklas 9,54 21,01 21,48 52,82

Saltinis: sudaryta autorés

Kaip matome i§ 12 lentelés duomeny, UAB “Roda” apyvartinio kapitalo apytakos ciklas 2001-
2003 metais buvo gana trumpas, pinigai sugrizdavo per 10-20 dieny. 2004 m. ciklas smarkiai
pailgéjo iki 53 dieny. Taip atsitiko dél debitorinio ir kreditorinio isiskolinimy periody pailgéjimo.
Galima daryti iSvada, kad 2004 metais imoné turé¢jo problemy su atsiskaitymais, ir 53 veiklos ciklo
dienas turé¢jo finansuoti savo 1éSomis. Kapitalo apytakos ciklo pailgéjimo tendencija néra geras
rodiklis, todél imonei biitina sugrieztinti atsiskaitymo su pirkéjais politika.

Pagal turimus duomenis taip pat galima apskaiciuoti apyvartinio kapitalo poreiki ciklo metu.
Jis apskai€iuojamas pagal formulg:

AKP = AP + DIP + KIP (8),
¢ia: AKP — apyvartinio kapitalo poreikis,
AP — atsargy poreikis = atsargy apyvartumas/360 dieny * parduoty prekiy savikaina (9)
DIP—debitorinio isiskolinimo poreikis = deb. Isiskolinimo trukmé/360 d. * pardavimai (10)
KIP — kreditorinio jsiskolinimo poreikis = kred. [siskolinimo trukmé&/360 d. * parduoty
prekiy savikaina (11)
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60 + - 1200

50 + 954, + 1000
* 40 + 2,8p 800 = | Apyvartinio kapitalo
2 30 . 50,88 1600 % apytakos trukmé
g 372.83 = |==®=Apyvartinio kapitalo

20 L : 1 400 Ll poreikis tokst. Lt

274,6’2/21 oy 1,48
10 + ms ’ + 200
0 1 1 1 0
2000 2001 2002 2003
Metai

23 pav. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo poreikio ir kapitalo apytakos

ciklo trukmés palyginimas
Saltinis: sudaryta autorés

Palyginus gautas apyvartinio kapitalo poreikio reik§mes su apyvartinio kapitalo apytakos ciklu,
galima padaryti iSvada, kad, ilgéjant kapitalo apytakos ciklui, imonei prireiks daugiau nuosavo
apyvartinio kapitalo. Priklausomybg tarp Siy dvieju dydziy galima iStirti apskaic¢iavus koreliacijos
koeficienta pagal anksciau pateikta formulg (5).

13 lentele

UAB “Roda” apyvartinio kapitalo poreikio ir kapitalo apytakos ciklo trukmés vidutiniy

reikSmiy paskaic¢iavimas 2001 — 2004 m.

.. . Kapitalo apytakos
Metai Apyvartinio kapitalo gklo truli();né, (xy)
poreikis, tikst. Lt (x) . .
dienomis (y)

2001 274,62 9,54 2619,87

2002 372,83 21,01 7833,16

2003 650,88 21,48 13980,90

2004 954,27 52,82 50404,54

Suma 2252.,6 104,85 74838,4769
Vidutiné reik§mé 563,15 26,21 18709,62

Saltinis: sudaryta autorés

o =207V 264,64
n

o 20-9"_16,09
n

r=093
Gautas koreliacijos koeficientas (0,93) rodo, kad tarp apyvartinio kapitalo poreikio ir kapitalo

apytakos ciklo trukmeés yra labai glaudus tiesioginis rySys. Tod¢l, siekiant sumaZinti apyvartinio

39



Rogova T. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo efektyvumo didinimo galimybés

kapitalo poreiki, imonei bitina sutelkti démesi i debitorinio ir kreditorinio isiskolinimy periody

trukmés mazinima.

2.7. Apyvartinio kapitalo poreikio analizé

Nuo apyvartinio kapitalo dydzio priklauso imonés galimybés plésti gamyba, vykdyti
isipareigojimus, biti konkurencingai ir kt., tod¢l labai svarbu nustatyti apyvartinio kapitalo poreiki.
Jis nustatomas i$ trumpalaikio turto atémus trumpalaikius isipareigojimus, o likutis parodo, kiek
imonei reikia turéti finansiniy iStekliy. Kuo didesnis §is skirtumas, tuo didesné tikimybé, kad imoné
galés s¢kmingai funkcionuoti esant nestabiliam grynuyjuy pinigy srautui. J. Mackeviciaus ir D.
Poskaités (2000) teigimu, finansinés analizés teorija ir praktika rodo, kad yra sunku tiksliai
apskaiciuoti apyvartinio kapitalo poreiki, nes jis priklauso nuo daugelio veiksniy ir imonés veiklos
ypatumy.

Planuojant apyvartinio kapitalo poreiki svarbu kuo tiksliau apskaiCiuoti apyvartinio kapitalo
susidarymo Saltinius ir apyvartinio kapitalo panaudojima. Kai kurie JAV ekonomistai irodinéja, kad
gamybinei imonei reikia turéti apie 15 doleriy apyvartinio kapitalo vienam pardavimo doleriui.
Nagrin¢jamoje imonéje pardavimy vienam litui 2001 m. teko 0,15 Lt, 2002 m. — 0,13 Lt, 2003 ir
2004 m. — 0,19 Lt apyvartinio kapitalo. Vadovaujantis pateikta teorija, imonéje labai mazai
apyvartinio kapitalo tenka vienam pardavimy litui, taciau tai negali biti grieZtu matu, nes dydis turi
buti glaudziai siejamas su verslo pobiidziu, Zaliavomis, gamybos ar paslaugy organizavimy ir kitais
veiksniais.

Apyvartinio kapitalo poreiki galima apskaiciuoti pagal tokia formulg:

AK poreikis = (TT apyvartumas — T apyvartumas)* TT/ TT apyvartumas, (12)
¢ia: AK — apyvartinis kapitalas,
TT — trumpalaikis turtas,

TI — trumpalaikiai {sipareigojimai

Kaip matyti i§ (12) formulés, apyvartinio kapitalo poreikis maZ¢ja did¢jant trumpalaikio turto
apyvartumui. UAB “Roda” 2004 m. trumpalaikio turto apyvartumas (2,41) yra mazesnis uZ
trumpalaikiy isipareigojimy apyvartuma (4,52), todél skaiCiuojant apyvartinio kapitalo poreiki gauta
neigiama reikSme (- 1922 tukst. Lt). Tai reiskia, kad 2004 m. imonéje nebuvo apyvartinio kapitalo
poreikio. Tokiu atveju labai sudétinga prognozuoti trumpalaikio turto dydi, nes reikia skaiCiuoti
imonés trumpalaikio turto sudétyje esanciy pinigy, isiskolinimy ir kity sudedamuyjy turto daliy
liku€ius bei viduting ju apyvartumo trukme. Taip gana tiksliai galima apskaiciuoti, kiek

trumpalaikio turto imonei reikes ateityje ir koks bus apyvartinio kapitalo poreikis.
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Kiti autoriai (Buskeviciiit¢ E., Macerinskiené 1., 1998) siiilo skai¢iuoti biitingji apyvartini
kapitala pagal formulg:
BAK = Atsargos + Debitorinis isiskolinimas — Kreditorinis jsiskolinimas, (13)
Apskaiciavus UAB “Roda” 2004 m. biitingji kapitala pagal (13) formule, gauta suma — 734,58
tikst. Lt. Esant tokiam apyvartinio kapitalo dydZiui, realizacija turéty vykti be sutrikimy 50 dieny
(734,58%360/5289,14). Imonés apyvartinio kapitalo suma 2004 m. sudaré¢ 1025,11 tikst. Lt., taigi
imoné gali vykdyti realizacija be sutrikimy 70 dienu.

2.8. Apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos analizé

Naudojant antraji apyvartinio kapitalo apskaiiavimo biida galima jvertinti imonés apyvartinio
kapitalo finansavimo politika ir strategija.

Finansinés analizés teorijoje ir praktikoje finansavimo klausimai yra vieni i§ sudétingiausiy, nes
imoné gali finansuoti savo veikla tiek i$ savy, tiek i§ skolinty Saltiniy. Paprastai ilgalaikis turtas
finansuojamas i§ nuosavo kapitalo, o apyvartinis kapitalas i§ dalies i§ nuosavo ir i§ skolinto
kapitalo. Antrasis apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo biidas kaip tik leidZia jvertinti §i santyKki.

Imonés veiklos finansavimo pasirinkimo klausimai glaudZziai susij¢ su finansinés ir gamybinés
veiklos rizika. Si rizika susijusi su finansavimo i3laidomis ir pelningumu. Todél pasirenkant
finansavimo r@§j svarbu jvertinti esama padéti, Zinoti Salyje susiformavusias finansavimo
koncepcijas.

Analizuojant UAB “Roda” apyvartinio kapitalo finansavimo politika pirmiausia

apskaiCiuojamas apyvartinis kapitalas, taikant antraji skai¢iavimo biida.

14 lentele
Apyvartinio kapitalo apskai¢iavimas antruoju jo skaif¢iavimo badu
2001 2002 2003 2004
Savininky nuosavybé + 1748004 1884945 2373857 1960584
Ilgalaikiai jsipareigojimai - 0 0 0 304230
Ilgalaikis turtas = 1086392 1213391 1152358 1239704
Apyvartinis kapitalas 661612 671551 1221499 1025110

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

I8 skai¢iavimy matyti, kad apyvartinio kapitalo suma kiekvienais metais visai tapati apyvartinio
kapitalo dydZiui, apskaiiuotam pagal pirmaji bida. Sis apyvartinio kapitalo skai¢iavimo bidas
leidZia atskleisti apyvartinio kapitalo finansavimo $altinius, ju kitima, proporcijas. IS 9 lentelés
duomeny matyti, kad 2001 — 2003 metais jmonés finansavimo Saltinis buvo nuosavas kapitalas,
kurio dydis kasmet augo. Ir tik 2004 m. UAB “Roda” dalj apyvartinio kapitalo finansavo i$
ilgalaikiy finansiniy skoly kredito institucijoms.

Kokig finansavimo strategija taiko imon¢, galima nustatyti grafiniu badu.
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15 lentele
UAB “Roda” apyvartinio kapitalo finansavimo analizé

Ketvir¢iai Ilgalaikis turtas, | Trumpalaikis Turtas iS viso, Minimalus Sezoninis

min. Lt turtas, mln. Lt min. Lt finansavimo lésy poreikis,

poreikis, min. Lt mln. Lt
2001 1 1,12 1,59 2,71 2,61 0,10
2001 I1 1,03 1,58 2,61 2,61 0,00
2001 111 1,1 1,67 2,77 2,61 0,16
2001 1V 1,09 1,64 2,73 2,61 0,12
2002 1 1,07 1,62 2,69 2,61 0,08
2002 I1 1,25 2,23 3,48 2,61 0,87
2002 111 1,23 2,38 3,61 2,61 1,00
2002 1V 1,21 2,26 347 2,61 0,86
2003 1 1,17 2,69 3,86 2,61 1,25
2003 11 1,19 3,12 4,31 2,61 1,70
2003 111 1,17 3,64 4,81 2,61 2,20
2003 1V 1,15 3,58 4,73 2,61 2,12
2004 1 1,22 3,25 4,47 2,61 1,86
2004 11 1,21 2,98 4,19 2,61 1,58
2004 II1 1,23 3,06 4,29 2,61 1,68
2004 IV 1,24 2,2 3,44 2,61 0,83

Saltinis: sudaryta autorés remiantis UAB “Roda” finansine atskaitomybe uz 2001-2004 m.

Kaip matyti i§ 15 lentel¢je pateikty duomeny, pastovi trumpalaikio turto dalis sudaro 1,58 mln.

Lt, ir tai minimalus apyvartinio kapitalo poreikis, kuris buvo pasiektas 2001 m. II ketvirtj.

Minimalus finansavimo S$altiniy poreikis imonéje buvo 2001 m. II ketvirti — 2,61 miln. Lt, o

maksimalus 2003 III ketvirt; — 4,81 mln. Lt.
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24 pav. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo finansavimo strategijy grafinis nustatymas
Saltinis: sudaryta autorés
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1 linija atspindi agresyvia apyvartinio kapitalo finansavimo strategija, pagal kurig ilgalaikiai
pasyvai padengia tik ilgalaikj turta ir pastovig trumpalaikio turto dalj, o likusi apyvartiniy aktyvy
dalis padengiama trumpalaikiais jsipareigojimais.

2 linija rodo kompromising finansavimo strategija, kai ilgalaikiai pasyvai padengia ilgalaiki
turta, pastovia trumpalaikio turto dalj ir pusg kintamos trumpalaikio turto dalies.

3 linijja budinga konservatyviai strategijai, kai visas maksimalus 1¢Sy poreikis finansuojamas
pastoviuoju kapitalu.

UAB “Roda” taiké agresyvia finansavimo strategija 2001 metais ir 2002 m. I ketvirti.
Kompromising strategija imoné naudojo nuo 2002 m. II ketvir¢io iki 2003 m. I ketvircio ir 2004 m.
paskutinj ketvirti. Nuo 2003 m. II ketvir¢io iki 2004 m. III ketvir¢io imoné taiké konservatyvia
finansavimo strategija.

E. Chelfert (2003) teigia, kad imonés finansavimo poreikis priklauso nuo jmonés ekonominés
veiklos stadijos bei situacijos rinkoje, t.y. augimo, nuosmukio, sezoniniy ir cikliniy svyravimuy.
ISsiaiSkinti, kokioje stadijoje Siuo metu yra imoné leidZia pardavimy, apyvartinio kapitalo bei
grynojo pelno dinamikos palyginimas. Priklausomai nuo to nustatomas veiklos finansavimo

poreikis (Zr. 3 prieda).

I Pardavimai

1 Apyvartiniai aktyvai
C—1Grynasis pelnas
= 'Finansavimo poreikis

2001 2002 2003 2004

25 pav. UAB “Roda” ekonominés veiklos stadijos nustatymas

Kaip matyti i§ paveikslo, UAB “Roda’ verslas svyruoja priklausomai nuo situacijos rinkoje.
Nuosmukio fazéje, kai mazéja pardavimai ir grynasis pelnas, imonés finansavimo poreikis iSauga.
Taciau pardavimy augimas taip pat gali pareikalauti didesnio finansavimo, kadangi imoné gali
pritrikti atsargy, darbuotoju ir pan. Bet kuriuo atveju imoné privalo turéti pakankamai apyvartinio

kapitalo, kad, esant svyravimames, ji galéty panaudoti savo veiklos finansavimui.
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3. APYVARTINIO KAPITALO IR TRUMPALAIKIO FINANSINIU LESU POREIKIU
PROGNOZAVIMAS

3.1. Apyvartinio kapitalo apimties prognozavimas 2005 —2006 m. dinamikos eiluciy
ekstrapoliacijos biidu

Labai svarbi yra apyvartinio kapitalo ir jo finansavimo Saltiniy prognoz¢, kadangi apyvartiniy
léesy klausimas labai aktualus visoms {monéms ir finansinéms institucijoms. PaZangiy
prognozavimo biidy taikymas gali sumaZzinti verslo rizika.

Paprastai prognoz¢ pirmiausia atliekama, remiantis apyvartinio kapitalo dinamikos praeityje
duomenimis, tikintis, kad esminés priklausomybés ir tendencijos kartosis ir ateityje.

Pirmiausia, UAB “Roda” apyvartinio kapitalo prognozei naudosiu viena papras¢iausiy bidy -
dinamikos eilu¢iy ekstrapoliacijos biida. Taip pat prognoz¢ pratgsiu taikant trendo funkcijg ir
palyginsiu gautus duomenys.

Naudojant dinamikos eiluc¢iy ekstrapoliacija prognozuojamas dydis skai¢iuojamas taip [23, 52]:

Y. =y, tt*Ay;
Ay =(y, —y)/(n—1);

Cia: y, — galutinis dinamikos eilutés lygis;

(14)

y, — dinamikos eilutés pradinis lygis;
t — prognozuojamy mety skaicius;
n - eilutés lygiy skaicius;
Ay — vidutinis absoliutinis lygio didé¢jimas.
Pradiniai duomenys ir apskaiciuoti rezultatai pateikiami 16 lenteléje:
16 lentele

UAB “Roda” apyvartinio kapitalo pradiniai duomenys ir prognozé 2005-2006 m.

Rodiklis Metai

2001 2002 2003 2004 2005* 2006*

Apyvartinis kapitalas, tikst. Lt 661,61 671,55 1221,5 1025,11 1146,28 1267,45

Saltinis: sudaryta autorés

Panaudojus UAB “Roda” 2001-2004 m. ataskaity duomenis bei remiantis auksSciau pateikta
skai¢iavimo metodika, gauname 2005 —2006 m. prognozuojamas apyvartinio kapitalo apimtis. 14

lentelés duomenys pateikiami 26 pav.:
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1400 -

1200 1267,45
1000 / @1 146,28

- 1025,11
= 800 / :
7] ’——‘ 671,55
E 600 - 661,61 =4=Apyvartinis

400 - kapitalas,

200 - takst. Lt

0
2001 2002 2003 2004 2005* 2006*
Metai

26 pav. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo prognozé 2005-2006 m.

Saltinis: sudaryta autorés

IS paveikslo matyti, kad 2005- 2006 m. prognozuojamas imonés apyvartinio kapitalo did¢jimas:
2005 m. 11,82 proc. palyginti su 2004 m., o 2006 metais padidés dar 10,57 proc. ir pasieks 2003 m.
lygi. Anksc¢iau atlikta analizé bei turimi duomenys rodo, kad 2003 m. smarkiai iSaugo imonés
trumpalaikis turtas ir trumpalaikiai isipareigojimai. Juy padidéjima 1émé pardavimy apimties
augimas 2003 m. Todél galima daryti prielaida, kad didéjant UAB “Roda” pardavimy apimciai
didés ir apyvartinis kapitalas. Imonés vadovybé tikisi pardavimo apimties padidéjimo dél rinkos
sektoriaus spartaus augimo, todeél darbe atliekamas pardavimy apimties prognozavimas

2005-2006 m. naudojant anksciau aptarta metodika.

17 lentelé
UAB “Roda” pardavimy apimties pradiniai duomenys ir prognozé 2005-2006 m.
Rodiklis Metai
2001 2002 2003 2004 2005%* 2006*
Pardavimy apimtis, tukst. Lt 4389,11 5350,42 6424,85 5289,14 | 5589,15 5889,16

Saltinis: sudaryta autorés
Remiantis 17 lentelés duomenimis sudarytas 27 pav., kuriame pateikiama imonés pardavimy

apimties prognoze 2005-2006 m.

5889,16

5289,14 5589,15

Takst. Lt

2001 2002 2003 2004 2005* 2006*
Metai
=== P ardavimy apimtis, takst. Lt

27 pav. UAB “Roda” pardavimy apimties prognoze 2005-2006 m.

Saltinis: sudaryta autorés
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Duomenys rodo, kad 2005 m. jmonés pardavimy apimtis turéty padidéti 5,67 proc.palyginti su
2004 m. ir sudaryti 5589,15 tikst. Lt. 2006 m. palyginti su 2004 m. pardavimai turéty iSaugti 11,34
proc. Kaip matome is atliktos analizés, pardavimy apimties prognozuojamas padidéjimas nebus toks
spartus, kaip apyvartinio kapitalo augimas. Panasi tendencija pastebima anksciau atliktoje analizéje
(8 pav.). Todé¢l imoné turi apgalvoti, kaip efektyviau panaudoti apyvartinj kapitala, kad pardavimy
apimtys didéty sparCiau nei apyvartinio kapitalo dydis. Kadangi i§ anks¢iau atliktos analizés matyti,
kad apyvartinis kapitalas didéja dél debitorinio isiskolinimo didéjimo, sillome jmonei pirmiausiai

atkreipti démesi i atsiskaitymo su pirkéjais sugrieztinimo galimybes.

3.2. Apyvartinio kapitalo ir pardavimy apimties prognozavimas trendo funkcijos badu.

Darbe analizuojant UAB “Roda” apyvartinio kapitalo ir pardavimy apimties kitimo tendencija
prognozé taip pat atlikta maZiausiy kvadranty biidu. Sis metodas leidZia uztikrinti minimalius
nuokrypius tarp faktiniy ir teoriSkai apskaiciuoty reikSmiy. Labai svarbu teisingai parinkti funkcija,
atitinkancia reiskinio plétotg. Atliekant UAB “Roda” apyvartinio kapitalo ir pardavimy apimties
kitimo prognozg, priimsiu prielaida, kad imonés apyvartinis kapitalas ir pardavimai kinta tolygiai, ir
naudosiu tiesing trendo funkcija:

y =a+bt, (15)
¢ia: a,b— lygties parametrai;
t — laiko parametras;

y — aplyginta faktiné reik§mé, apskaiciuota pagal trendo funkcija.
+b> t= ;
na+by. ) Dy a16)
aZt + bZt = Z ty.
1
azz(Zy—bZt), (17

=21y,
B3 G

Naudojantis UAB “Roda” finansiniy ataskaity duomenimis uz 2001- 2004 m. ir kompiuterio
EXCEL programos pagalba, atlikta 2003-2004m. pardavimy apimties prognozé ir gauta trendo

funkcijos iSraiSka pateikiama 28 pav.
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1600 - y = 164,05x + 484,83

1400 | 1221,5
1200 —
1000 ]
800 -+ b
600 —
400 +—
200 -
0

7155

Takst. Lt

2001 2002 2003 2004
Metai

1 Apyvartinis kapitalas, tukst. Lt
e Apyvartinio kapitalo kitimas 2001 -2006 m., tlkst.Lt

28 pav. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo apimties kitimas 2001- 2006 m.

Saltinis: sudaryta autorés

Kaip matome i§ atlikto skaic¢iavimo, prognozuojamas UAB “Roda” apyvartinio kapitalo
apimties didé¢jimas.

Taikant bet kuri prognozés metoda negalima gauti visiskai tiksliy rezultaty ir prognozuojant
visada reikia numatyti paklaidos ribas. Atliekant prognozinius skai¢iavimus islyginimo metodu,
siekiant jvertinti prognoziy kokybg, skai¢iuojama viduting iSlyginimo paklaida.

yzlzu*loo% (19)
n Y1

Gauti duomenys pateikti 18 lenteléje.

18 lentele

UAB “Roda” vidutiniy aplyginty apyvartinio kapitalo reikSmiy ir iSlyginimo paklaidos

apskaiciavimas
Faktiné apyvartinio Aplyginta apyvartinio
Metai kapitalo reikSmé, tiikst. Lt|kapitalo reik§mé, tukst. Lt| Vidutiné iSlyginimo paklaida
2001 661,61 648,88
2002 671,55 812,93
14 proc.
2003 1221,50 976,98
2004 1025,11 1141,03
2005 - 1305,08
2006 - 1469,13

Saltinis: sudaryta autorés
Specialisty nuomone, vidutin¢ iSlyginimo paklaida (z) neturéty virSyti 10 procenty. Tiriant
labai sudétingus reiSkinius nukrypimas gali biiti iki 12 procenty. Analizuojant UAB “Roda”
apyvartinio kapitalo apimties kitima trendo funkcijos btidu, gauta 14 procenty viduting iSlyginimo
paklaida. Tai reiskia, kad imanomi didesni nukrypimai nuo gauty prognoziniy reikSmiuy.
Galima palyginti prognoziy rezultatus, gautus dinamikos eilu¢iy ekstrapoliacijos btidu ir trendo

funkcijos biidu. Remiantis ekstrapoliacijos biidu gautais rezultatais, UAB “Roda” apyvartinio
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kapitalo apimtis kiekvienais metais turéty padidéti po 11-12 proc., o trendo funkcijos bidu

nustatyta, kad 2005 m. apyvartinis kapitalas turéty padidéti 27,31 procenty, o 2006 m. 12,57 proc.

lyginant su praéjusiais metais. Gauti duomenys Siek tiek skiriasi. Tokiems skirtumams jtakos galéjo

turéti smarkus apyvartinio kapitalo padidéjimas 2003 m. Tuomet apyvartinis kapitalas aSaugo net

82 proc. Tam ijtakos turéjo pardavimy, ir, atitinkamai, debitorinio ir kreditorinio isiskolinimo

padidéjimas. Galima daryti iSvada, kad smarkiai padidéjus imonés pardavimy apimtims, apyvartinio

kapitalo apimtis taip pat iSaugs ir pasieks trendo funkcijos buidu prognozuojamus rezultatus. Todél

remiantis anksciau aptarta metodika taip pat atliksiu pardavimy apimties prognozavima.

8000 -

7000 -
6000 - 5350,42

5000 | 4382
4000 -

6424,85 y = 377,45x + 4419,8

14

Takst. Lt

3000 -
2000 -

1000 +

0,

2001 2002

2003 2004
Metai

‘- Pardavimai, tokst. Lt *===Pardavimy apimties kitimas 2001 -2006 m., takst.Lt ‘

29 pav. UAB “Roda” pardavimy apimties kitimas 2001- 2006 m.

Saltinis: sudaryta autorés

IS gauty duomeny matome, kad prognozuojama didéjanti jmonés pardavimy apimties

tendencija.

Remiantis anksciau aptarta vidutinés iSlyginimo paklaidos skai¢iavimo metodika, apskaiciuotas

galimas reikSmiy nukrypimas. Gauti rezultatai suraSomi i 19 lentelg.

19 lentelé

UAB “Roda” vidutiniy aplyginty pardavimy pajamy reikSmiy ir iSlyginimo paklaidos

apskaiciavimas

Faktiné apyvartinio kapitalo

Aplyginta apyvartinio kapitalo

Vidutiné islyginimo

Metai reikSme, tukst. Lt reikSme, tiikst. Lt paklaida
2001 4389,11 4797,25
2002 5350,42 5174,70
10 proc.
2003 6424.,85 5552,15
2004 5289,14 5929,60
2005 - 6307,05
2006 - 6684,50

Saltinis: sudaryta autorés

Kaip rodo apskaiciavimo rezultatai, paklaidos dydis atitinka norma. Todé¢l galima teigti, kad

prognozuojamos reikSmes yra pakankamai tikslios.
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Palyginus duomenys, gautus dinamikos eiluciy ekstrapoliacijos biidu ir trendo funkcijos biidu,
gauta, kad ekstrapoliuojant pardavimai kasmet turéty didéti 5,5 proc. Trendo funkcijos btdu atlikta
analizé parodé¢, kad 2005 m. pardavimai iSaugs 19,25 proc., o 2006 m. dar padidés apie 6 proc.

Trendo funkcijos budu atlikta prognozé numato pakankamai dideli pardavimy ir apyvartinio
kapitalo apimties padidéjima 2005 m. Ekstrapoliacija rodo, kad apyvartinio kapitalo apimties
augimo tempai bus dvigumai didesni, nei pardavimy apimties padidéjimas, taciau augimas vyks
tolygiai kasmet. Miisy nuomone, kad nepasikeitus rinkos salygoms imonés vadovyb¢ gali remtis
ekstrapoliacijos biidy atliktos analizés gautais rezultatais. Taciau spartus statyby rinkos segmento
augimas gali jtakoti UAB “Roda” pardavimy apimties padid¢jima, ir tuomet gali biiti pasiekti
trendo funkcijos biidu prognozuoti rezultatai. Bet kuriuo atveju, jmonés vadovybé turi siekti kuo
efektyviau iSnaudoti apyvartini kapitala, kad pardavimy apimtys didéty sparciau nei apyvartinio

kapitalo.

3.3. Trumpalaikio finansavimo poreikio prognozavimas

Daugeli finansiniy rodikliy sunku tiksliai prognozuoti, tod¢l prognozuojant trumpalaikio
finansavimo poreiki galima remtis prognozinio balanso sudarymu, kai numatomi pagrindiniai
piniguniy srauty kaitos punktai: pardavimy apimties pokyciai, pajamos grynais, pirkéju skolos ir
kreditorinio isiskolinimo pokyciai. Prognoz¢ atliekama tokiu nuoseklumu [2,103]:

v/ Numatomos piniginés iplaukos tam tikrais laikotarpiais;

v" Numatomos piniginés i$mokos tais paiais laikotarpiais;

v Apskaitiuojamas grynyju pinigy srautas;

v/ Numatomos trumpalaikio finansavimo galimybés.

Nagrin¢jamoje imonéje vidutiniskai 90 proc. Produkcijos parduodama kreditan, o 10 proc. -
grynais. Kreditas suteikiamas 60 dieny, ta¢iau tik 60 proc. pirkéjuy atsiskaito laiku, o kiti — tik po
dviejy ateinanc¢iy ménesiy. Pinigy srauto ir debitorinio jsiskolinimo dinamika pateikiama 20
lenteléje:

20 lentele

UAB “Roda” piniginiy jplauky ir debitorinio jsiskolinimo dinamika 2005 m. II ketvirc¢io

Rodiklis Balandis Geguze BirZzelis
Debitorinis jsiskolinimas periodo 789 526 795104 765399
pradZzioje
Pardavimy apimtis, Lt 1 056 987 985 258 897 632
IS to sk. kreditan 951288 886732 807869
Piniginés jplaukos: 1051409 1014963 847708
10 proc. einamojo mén. 105699 98526 89763
60 proc. uZpraeito mén. 567426 549862 473716
40 proc. uz ankstesnius periodus 378284 366575 284229
Debitorinis jsiskolinimas periodo pab. 795104 765399 815323

Saltinis: sudaryta autorés
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21 lenteléje nurodomos prognozuojamos imonés iplaukos ir iSlaidos bei pinigy srauty pokytis.

21 lentele
Prognozuojamas pinigy srautas

Rodiklis Balandis Geguzé BirZelis
Pinigy iplaukos:
Pardavimai 1051409 1014963 1047708
Kitos jplaukos 1058 2006 1903
I8 viso jplauky: 1052467 1016969 1049611
Pinigy iSmokos:
Kreditorinio jsiskolinimo padengimas 856 748 863 001 900953
Kiti mokéjimai 184562 178954 170053
I§ viso iSmoky 1041310 1041955 1171006
Pinigy srauty pokytis (jplaukos — 11157 (24986) (21395)
iSmokos)

Saltinis: sudaryta autorés

22 lentel¢je apskaiciuojamas trumpalaikio finansavimo poreikis: ivertinama, kiek imonei liks
l1ésy atlikus visus butinus iSmoké&jimus ir atsiskaitymus, taip pat numatomas imonei reikalingas

piniginiy 1éSy minimumas, kurj tikslinga turéti nenumatytiems atvejams.

22 lentele
Trumpalaikio finansavimo 1éSy poreikio apskai¢iavimas

Rodiklis Balandis Geguzé Birzelis
Piniginiy 1é8y likutis periodo pradZiai 25014 36171 11185
Piniginiy 1é8y pokytis 11157 (24986) (21395)
Piniginiy lé8y likutis periodo pabaigai 36171 11185 (10210)
Reikalingas piniginiy 16§y minimumas 30000 30000 30000
saskaitoje
Trumpalaikio finansavimo léSy poreikis - 18815 40210

Geguzg ir birZeli UAB “Roda” turéty pajusti apyvartiniy 1éSy poreiki. Kadangi finansiniy 1éSy
poreikis néra labia didelis, sitily¢iau pasinaudoti banko suteikiamu overdraftu ir taip kompensuoti

trumpalaikiy 1éSy poreiki.

3.4. Optimalaus piniginiy 1éSy poreikio nustatymas Baumolo modeliu

Laisvas pinigines imonés léSas —pinigus imonés banko saskaitoje ir kasoje — galima biity
panaudoti vertybiniu popieriu pirkimui, kurie atnety jmonei procentini pelna. Zinoma, imonei
bitina turéti piniginiy 1éSy, kadangi jos yra labiau likvidZios, nei vertybiniai popieriai. Taciau
laikyti didelj kieki piniginiy 1éSu imonés saskaitoje ir iSaldyti apyvartines 1éSas. Finansy teorijoje
yra keletas modeliy, skirty apskaiciuoti optimaly piniginiy 1éSy poreiki imonéje. Savo moksliniame
darbe panaudosime Baumolo modelj.

Pagal Baumolo modeli imoné¢ pradeda savo veiklg turédama maksimalig ir jai reikalinga

piniginiy 1éSy apimtj, kuria véliau naudoja tam tikra laiko perioda. Visas gaunamas 1éSas jmoné
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investuoja { trumpalaikius vertybinius popierius. Kai tik piniginiy 1éSy atsargos iSsenka, imoné
parduoda vertybiniy popieriy dalj ir taip papildo piniginiy €Sy atsargas.

Papildymo suma apskaiCiuojama pagal formulg:

_[2*VEe  (20)

.
¢ia: V — prognozuojamas l1éSy poreikis t.t. periodui;

¢ — iSlaidos, reikalingos piniginiy 1éSy konvertacijai i vertybinius popierius

r —paliikany norma uz vertybinius popierius

Tokiu biidu, vidutinis piniginiy 1éSy poreikis sudaro Q/2, o bendras sandériy skaicius
konvertuojant vertybinius popierius i pinigines l1éSas lygus:

k=V/Q (21)
Bendros tokios politikos realizavimo islaidos apskai¢iuojamos pagal formulg:
OP=c*k+ r*Q/2 (22)

Darome prielaida, kad UAB “Roda” piniginés iSlaidos per metus sudaro 13 min. Lt. Vertybiniy
popieriy paliikany norma sudaro 5 proc., o i§laidos, susijusios su kiekvienu jy realizavimu — 35 Lt.
Gauname Q = 134,91 tukst. Lt. Vidutinis piniginiy léSy poreikis sudaro 67,46 tikst. Lt. Bendras
sandoriy skaicius (k) transformuojant vertybinius popierius { pinigines 1éSas per metus sudarys:

13 000 000 Lt : 134 910 Lt = 96,36

Taigi, kompanijos politika pagal Baumolo modeli turéty buti tokia: kai tik piniginés 1éSos
saskaitoje iSsenka, imon¢ turi parduoti vertybiniy popieriyu mazdaug uz 134,91 tikst. Lt. Tokia
operacija turéty buti atlickama maZdaug kas 4 dienas. Grafiskai Baumolo modelis pavaizduotas 30

pav.:

A A e Q/2 vidutinis léSy
poreikis, tiakst. Lt

e====Pjniginés léSos
saskaitoje ir kasoje,
takst. Lt

30 pav. Piniginiy léSy likucio saskaitoje svyravimai pagal Baumolo modeli
Saltinis: Kosanés B. B. (1995). @unancoswiii anaus. M.: ®UHAHCHL U cTaTHCTUKA. 253 C.

Realiai tokia politika sunku realizuoti, kadangi papildyti pinigines 1¢Sas tekty labai daznai — kas
keturias dienas. Tokiam daZznam vertybiniy popieriy konvertavimui i pinigines 1éSas prireikty
atskiro Zmogaus. Taciau $is modelis leidZia nustatyti imonés vidutinj piniginiy 1éSu poreiki, kuris

UAB “Roda” sudaro 67,46 tukst. Lt.
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ISVADOS IR SIULYMAI

ISnagringjus ir apibendrinus jvairiy uZsienio ir lietuviy autoriy ekonoming literatiira apie
apyvartinio kapitalo terminologija, galima daryti iSvadas, kad apyvartinio kapitalo sagvoka Lietuvos
ir uzZsienio autoriy finansy literatiroje traktuojama skirtingai: uZsienio autoriai daznai apyvartini
kapitala vadina “darbiniu kapitalu”, o Rusijos ir Lietuvos autoriai daZnai naudoja apyvartiniy
aktyvy, trumpalaikiy aktyvy, apyvartinio kapitalo savokas. Taciau visu autoriy nuomone,
apyvartinis kapitalas — tai turto dalis, kuri dalyvauja imonés apyvartos procese ir nuolat keicia savo
forma veiklos ciklo metu. Daugelis autoriy iSskiria du apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo biidus:
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy skirtumas arba skirtumas tarp pastovaus kapitalo ir
ilgalaikio turto. Abiem biidais apskaiciuotas rodiklis yra vienodas. Finansy analizés autoriai siiilo
vertinti imonés finansing biklg apyvartinio kapitalo pagrindu naudojant jvairius santykinius
rodiklius: likvidumo, veiklos efektyvumo, finansy struktiros; balanso vertikalig ir horizontalia
analizg, apyvartumo rodikliy analiz¢ bei kitus biidus. Daugumos autoriy apyvartinio kapitalo
analizés metodikos skiriasi: vieni daug démesio skiria apyvartinio kapitalo struktiiros bei dinamikos
analizei, kiti nagringja apyvartumo rodiklius arba daug démesio skiria piniginiy srauty, pinigy ciklo
analizei. UzZsienio ir Lietuvos autoriy nuomone, svarbiausias apyvartinio kapitalo panaudojimo
efektyvumo rodiklis — apyvartinio kapitalo apyvartumas. Didelis turto apyvartumas leidZia imonei
pasiekti tuos pacius veiklos rezultatus su mazesnémis investicijomis.Taciau finansinéje literatiiroje
néra nuoseklios apyvartinio kapitalo analizés ir jo poreikio prognozavimo metodikos.

Atlikta UAB “Roda” apyvartinio kapitalo dinamikos analizé uz 2001 —2004 m. parod¢, kad
UAB “Roda” apyvartinio kapitalo rodiklis 2001 —2004 m. kito netolygiai: nezymiai padidéjo 2002
m., spar€iai kilo 2003 m., o 2004 m. vel sumaZ¢jo. Tokie svyravimai vyko dél pardavimy apimties
pokyc¢iy. Apskaiciavus koreliacijos koeficienta, nustatyta, kad tarp apyvartinio kapitalo dydzio ir
pardavimy apimties yra tiesioginis ir pakankamai glaudus rySys. Pardavimy apimties dinamikos
analizés metu nustatyta, kad apyvartinio kapitalo pokyc¢iai tolygiis pardavimy pokyciams, taciau
procentine iSraiSka apyvartinio kapitalo apimtis did¢jo sparCiau, negu pardavimai, kas rodo
neefektyvy apyvartinio kapitalo panaudojima.

Imonés trumpalaikio turto struktiiros analiz¢ parodé, kad didZiaja imonés trumpalaikio turto dalj
sudaro debitorinis jsiskolinimas — apie 60 proc. Tik 2002 m. §is dydys smarkiai sumaZzéjo, ir iSaugo
grynyju pinigy dalis. Trumpalaikiy isipareigojimu struktiiros analizés metu nustatyta, kad daugiau
nei du trecdalius imonés isipareigojimy sudaro kreditorinis isiskolinimas. Tik 2002 m. imoné
sumazino jisiskolinima grynuju pinigy iplauky déka.

IS veiksniy, dariusiy itaka apyvartinio kapitalo pokyc¢iams analizés matyti, kad didZiausiq jtaka

trumpalaikio turto pasikeitimams turéjo pirkéjy isiskolinimy bei grynyju pinigu dydZiy svyravimai.
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Trumpalaikiy isipareigojimuy pokycius labiausiai 1émé prekybos skoly tiekéjams, mokesCiy bei
avansy gauty sumy pokyciai.

Imonés trumpalaikio mokumo rodikliy analizés metu nustatyta, kad visais analizuojamais
metais jmonés trumpalaikio mokumo rodiklai atitiko Europos Saliy bei Pasaulio banko
rekomenduojamas rodikliy ribas. Tai parodo, kad jmoné gali laiku jvykdyti savo isipareigojimus.
Visi trumpalaikio mokumo rodikliai, i§skyrus padengimo grynaisiais pinigais rodikli, maZziausia
reikSme pasieké 2002 m. O 2004 m. trumpalaikio mokumo rodikliai pasieké auksciausia lygi, nors
apyvartinio kapitalo apimtis tais metais sumaZzéjo. Tokius svyravimus galima paaiSkinti tuo, kad per
2002 m. apyvartinio kapitalo suma iSaugo tik 1,5 proc., o tuo tarpu bendra trumpalaikio turto ir
trumpalaikiy isipareigojimy verté padidéjo apie 50 proc., o 2004 m. apyvartinis kapitalas sumaZzéjo
apie 18 proc., o trumpalaikis turtas ir trumpalaikiai {sipareigojimai sumaZz¢jo perpus.

Atliekant jmonés apyvartinio kapitalo apyvartumo rodikliy analizg, nustatyta, kad rodikliy
kitimo tendencija nepalanki imonei — ilgéja vienos apyvartos trukm¢, mazéja apyvartumo
koeficientas. Atskiry apyvartinio kapitalo sudedamuyjy daliy analizés metu nustatyta, kad nuo
2002 m. maZéja debitorinio ir kreditorinio isiskolinimy apyvartumas. Debitorinio isiskolinimo
apyvartumo sumaz¢jimas ijtakojo imonés kapitalo pelningumo sumazéjima 2004 m. Atsargy
apyvartumo rodiklis visais nagrin¢jamais laikotarpiais buvo geras — atsargos atnaujinamos kas 1-2
ménesius. Todél, siekiant paspartinti apyvartinio kapitalo apyvartuma ir tuo paciy uztikrinti jo
efektyvy panaudojima, imoné turéty grieZtinti atsiskaitymo su pirkéjais sistema, kontroliuoti
piniginius srautus. [monés apyvartinis kapitalas perilgai uzSaldomas isiskolinimuose.

UAB “Roda” kapitalo apytakos ciklo analizé parodé, kad apyvartinio kapitalo apytakos ciklas
ilgéjo kasmet ir 2004 m. sudaré 53 dienas. Taip atsitiko dél debitorinio ir kreditorinio isiskolinimy
periody pailgéjimo. Atlikta koreliaciné analiz¢ tarp kapitalo apytakos ciklo trukmés ir apyvartinio
kapitalo poreikio ciklo metu parodé, kad ilgéjant kapitalo apytakos ciklui, imonei prireiks daugiau
nuosavo apyvartinio kapitalo. Tai dar karta jrodo biitinuma grieztinti imonés atsiskaitymo politika.

Analizuojant imonés apyvartinio kapitalo finansavimo strategija, nustatyta, kad UAB ‘“Roda”
taiké agresyvia finansavimo strategija 2001 metais ir 2002 m. I ketvirti. Kompromising strategija
imoné naudojo nuo 2002 m. II ketvir¢io iki 2003 m. I ketvir¢io ir 2004 m. paskutinj ketvirti. Nuo
2003 m. II ketvircio iki 2004 m. III ketvircio imoné taiké konservatyvia finansavimo strategija.

Atlikus UAB “Roda” apyvartinio kapitalo ir pardavimy apimties prognozavima dinamikos
eiluciy ekstrapoliacijos budu ir trendo metodu gauti duomenys, kad dvieju mety laikotarpiu
apyvartinis kapitalas turéty padidéti apie 20-30 proc. ir 2006 m. pasiekti 2003 m. lygi. Pardavimy
apimtys turéty augti apie 15 proc. Analizés metu atliktas vidutinés iSlyginimo paklaidos
skai¢iavimas leidzia teigti, kad galimi didesni nukrypimai nuo apyvartinio kapitalo apimties

prognoziniy reikSmiy, o pardavimuy apimties prognozés rezultatai galimi. Atlikus jmonés
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trumpalaikio finansavimo poreikio prognozavima, taikant prielaida, kad pardavimy apimtys iSliks
panasios, nustatyta, kad 2005 m. II ketvirti imoné gali turéti nedideli apyvartiniy 1éSu poreiki, kuri
siiloma kompensuoti pasinaudojus banko suteikiamu overdraftu.

Baumolo modelio pagalba nustatytas imonés vidutinis piniginiy 1€Su poreikis — 67,46 tukst. Lt.
Taciau realiai pritaikyti modeli imongje biity sunku dél dazno vertybiniy popieriy konvertavimo.

Remiantis atlikta UAB “Roda” 2001 -2004 m. apyvartinio kapitalo rodikly analize galime
teigti, kad likvidumo poziiiriu imonés veikla stabili: apyvartinio kapitalo apimtys didé¢ja,
trumpalaikio mokumo rodikliai atitinka Europos Saliy bei Pasaulio banko rekomendacijas. Taciau
veiklos efektyvumo rodikliy analizé rodo, kad dél debitorinio, kreditorinio isiskolinimy apyvartumo
maz¢jimo bei pinigy apyvartos ciklo ilgéjimo maz¢ja imonés veiklos efektyvumas. Kadangi didelg
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy dali sudaro debitorinis ir kreditorinis isiskolinimai,
imongés apyvartinis kapitalas didéja Siy isiskolinimy didéjimo saskaita. Tai irodo ir UAB “Roda”
pardavimy apimties ir apyvartinio kapitalo apimties dinamikos analizé, kur apyvartinio kapitalo
apimties didéjimas procentine iSraiSka spartesnis nei pardavimy apimties didéjimas. Atliktas
prognozavimas parodo, kad tokia tendencija gali i$silaikyti ir 2005 —2006 metais. Ilgas debitorinio
isiskolinimo periodas ypatingai nenaudingas imonei esant dideliam infliacijos lygiui.

Galima teigti, kad gauti rezultatai patvirtina mokslinio tyrimo metu suformuluota hipoteze, kad
imonés apyvartinio kapitalo vertinimo rodikliai atskleidZia imonés finansing padéti ir leidZia spresti
apie imonés veiklos efektyvuma.

Ivertinus esama imonés padieti patartume imonei trumpinti apyvartinio kapitalo apyvartos ir
pinigy apyvartos ciklus siekiant iSlaisvinti 1éSas, kurios gali buti panaudotos tolesnei imonés veiklai.
Tam tikslui pasiekti imonei bitina sugrieztinti atsiskaitymo politika: mazinti debitorinio
isiskolinimo trukme¢ iki 70-45 dieny. [monei reikéty naudoti neformalius pirkéju atrankos
kriterijus: atsizvelgti 1 pirkéju mokuma ankstesniais periodais, prognozuoti pirkéjy finansines
galimybes apmoketi uz suteikiamas prekes ir paslaugas, esant galimybei sekti @ikio Sakos imoniy
publikuojamas finansines ataskaitas, pavesti skolininky kontrolg skoly iSieSkojimo organizacijoms.
Siekiant palaikyti gera imonés reputacija, UAB “Roda” turéty taip pat trumpinti kreditorinio
isiskolinimo perioda, atsiZvelgiant i kontraktuose numatytus terminus. Tuo paciu imoné turi
maksimaliai iSnaudoti galimybe finansuoti veikla kreditorinio isiskolinimo saskaita (t.y. atsiskaityti
tik suéjus terminui), o susidiirus su trumpalaikiu apyvartiniu 1éSy poreikiy pasinaudoti trumpalaikio
finansavimo instrumentais: overdraftu, faktoringu, trumpalaikiu kreditu. Patariame imonei
nebedidinti apyvartiniy aktyvy, kadangi didelis juy kiekis, leidZiantis laikinai gauti daugiau pelno,

privercia ieskoti papildomy finansavimo Saltiniy, o tai véliau sumazina pelno dydi.
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PAGRINDINIU SAVOKU ANALIZE

Sios savokos magistro darbe pateikiamos remiantis Saltiniais: Buracas, A., Svecevicius, B.
(1994). Biznio, banky, birfos terminy Zodynas—Zinynas. Vilnius: Zodynas; Martinkus B.,
Neverauskas B., Sakalas A., Venskus R., Zilinskas V. (2000). Aiskinamasis jmonés vadybos
terminy Zodynas. Kaunas: Technologija; Ekonomikos terminai ir sqvokos / mokomasis Zodynas.

(1999). Vilnius: Vilniaus pedagoginis universitetas.

A

Analizé - tyrimas, kruopstus aplinkybiy bei priezas€iy nustatymas.

Apyvartiniai aktyvai — piniginés 1€Sos ir kiti aktyvai, kurie paver¢iami piniginémis 1éSomis,
parduodami ar sunaudojami per vienerius metus ar jprastini gamybos cikla, bet ne ilgesni kaip
vieneri metai; juos sudaro grynieji pinigai saskaitoje ir kasoje, trumpalaikiai vertybiniai popieriai,
debitorinis isiskolinimas, atsargos, nebaigta gamyba ir kt.

Apyvartos ciklas — laikas, reikalingas paversti pinigus atsargomis, gamyba ir vél gauti pinigus.

Apyvartinis gamybinis kapitalas — gamybinio kapitalo dalis, kuri visiS$kai sunaudojama per
viena gamybos cikla.

Apyvartinis kapitalas - firmos trumpalaikés apyvartinés 1€Sos, kurios gana greitai tikingje
veikloje pakei¢iamos Zaliavomis, nebaigta gamyba ir gatavy prekiy atsargomis, skolomis ir
grynaisiais pinigais, trumpalaikiais jsipareigojimais.

Apyvartinés léSos — 1¢3os, idétos | darbo objekty ir gatavos produkcijos atsargas, taip pat 1é5os,
esancios jvairiose gamybos proceso ir cirkuliacijos stadijose.

Apskaita — jmonés ar kitoekonominio objekto finansiniy operacijy registravimo, klasifikavimo
ir kaupimo procesas.

Atsargos — zaliavy, pusgaminiy ir galutiniy prekiy kiekiai, kuriuos turi gamintojai ar prékybos

organizacijos.

B
Balansas — pagrindinés veiklos ekonominiy rodikliy suvestiné; aktyvy ir pasyvuy, kredito ir

debito saskaity pusiausvyra tam tikru momentu.

C

Ciklas — nuosekliy operacijy dazniausiai pasikartojanti seka.
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D

Debetas — deficitas, pasyvas; saskaitos suma kairéje balanso pus¢je, aktyvinése saskaitose
Zyminti apskaitomy sumy padidéjima, o pasyvinése — sumaz¢jima.

Debitorinis jsiskolinimas — pinigai, kuriuos asmenys ar imonés yra skolingi uz pirktas prekes,
paslaugas ar zaliavas, bet uz jas dar nesumokeéjo; visuma isiskolinimy, kuriuos biitina apmokéti per

tam tikra ataskaitinj laikotarpi.

E
Efektyvumas — veiklos, iStekliy ar darbo laiko rezultatyvumas, veiksmingumas; apibendrintas

produktyvumo rodiklis.

F
Faktoringas — trumpalaikiy skoly perleidimas, perduodant kredito rizika bei siekiant spar¢iau

atstatyti apyvartinio kapitalo dalj.

G

Grynasis pelnas — grynojo pelno santykis su pardavimy ir paslaugy apimtimi.

H
Hipotezé — nejrodytas ir patikrinimo reikalaujantis atskiry procesy ar ivykiy bei ju galimos

sekos aiSkinimas.

I-1

Ilgalaikiai jsipareigojimai - visi imonés jsiskolinimai bei isipareigojimai prekybos
partneriams, kredito institucijoms, valdZios organams ir visiems kitiems juridiniams bei fiziniams
asmenims, kurie turi bati jvykdyti véliau nei po vieneriy mety nuo ataskaitiniy finansiniy mety
pabaigos.

Ilgalaikis finansavimas — ilgalaikés skolos, kurias imon¢ turi grazinti véliau negu po vieneriy
mety nuo jy gavimo.

Ilgalaikis turtas — visas materialusis ir nematerialusis imonés turtas, kuris néra skirtas parduoti
arba suvartoti per vieng ataskaitinj laikotarpi, bet numatomas naudoti imonés gamybos, prekybos ar
kitoje veikloje ir uzdirbti pajamas ilgiau nei vienerius finansinius metus.

Infliacija — bendras kainy kilimas; perkamosios galios smukimas dél kainy kilimo.

ISlaidos — sunaudotos 1¢Sos, piniginés sanaudos arba sanaudos, jvertintos pinigais.

59



Rogova T. UAB “Roda” apyvartinio kapitalo efektyvumo didinimo galimybés

IStekliai — disponuojamos 1éSos, naudojamos kreditavimui ir aktyviems tkinés veiklos

rezultatams, operacijoms.

K

Kapitalas — finansinis ir materialusis turtas, naudojamas pelno gavimo tikslais (piniginis
kapitalas, pinigai, vertybiniai popieriai, akcinis kapitalas ir t. t.).

Koeficientas — dydziy santykio ar poky¢io rodiklis.

Koreliacija — tendencija, kuri parodo, kaip kintant vienam kintamajam keiciasi kito kintamojo
reiksmiy vidurkis.

Koreliacijos koeficientas — dviejy kintamyju rySio stiprumo matas.

Kreditas — paskola, skolintieji aktyvai.

L
LéSos — piniginiai iStekliai, aktyvai, apyvartinés 1€Sos.
Likvidumas — galimybé paversti grynaisiais pinigais; grynyju pinigy dalis bendruosiuose

aktyvuose.

M

Mokumas — galimybé ar pajégumas padengti mokestinius reikalavimus / {sipareigojimus.

N

Nuosavybé — priklausymas kam nors turint teis¢ valdyti, tvarkyti.

0]
Overdraftas — trumpalaikis banko kreditas, kai klientui suteikiama teisé turéti banko saskaitoje

debetinj ir kreditinj saldo.

P

Pajamos — iplaukos, uzdarbis.

Paskola — kreditas uz paliikanas laikinai skolinamos I€Sos.

Pelnas — veiklos pajamy dalis atskaicius islaidas; iplaukos.

Pelningumas — akciniy bendroviy bendrojo pelno santykis su pagrindinémis pajamomis; rodo,
kiek pelno tenka 1 pardavimy litui.

Pelno ataskaita — finansin¢ ataskaita, apibendrinanti imonés veiklos rezultatus per tam tikra

laikotarpi.
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Pinigy srautas — pinigai, kuriuos imoné gavo ar isleido per tam tikra laikotarpi.

Planavimas — biisimyjy veiksmy tam tikram tikslui pasiekti numatymo procesas.

Poreikis — esamos ar pageidaujamos situacijos neatitikimas ir noras §j neatitikima pasalinti.
Prognozé — bisimos ar buvusios padéties nustatymas, remiantis prielaidomis apie galima

ivykiy seka.

R

Resursai — istekliai, rezervai.

Rizika — galimas pavojus veiklai dél pralenkianc¢io kainy augimo ar vertés sumaZzéjimo,
lyginant su pelnu, investavimo metu.

Rodiklis - veiklos rezultaty lygis / santykis.

S

Sanaudos — 7r. i§laidos.

Savininky nuosavybé — imonés savininky finansiné teisé i jos turta.

Skolintojy nuosavybé — finansiniai jsipareigojimai apmokéti uz turta kuriuo nors laiky ateityje,
arba suteikti paslaugas ar tiekti prekes vélesniu laikotarpiu.

Strategija — ilgalaikiy, esminiy veiklos nuostaty bei jos svarbiausiy tiksly jgyvendinimo keliy

visuma.

T
Trumpalaikis finansavimas — trumpalaikés skolos, kurias imonei reikia sumokéti per
vienerius metus.

Turtas —likvidi ar nelikvidi vertybiy suma, kuria disponuoja ekonominis subjektas.

U-U

Ukio Saka — kokios nors prekés ar paslaugos gamybos visuma.

\Y%

Veikla — samoningai organizuoti veiksmai, siekiant nustatyty uzdaviniy ar tiksly igyvendinimo;

Vertybinis popierius — akcijos, vekseliai, obligacijos ir kt., naudojami finansiniais,
investiciniais bei kreditiniais tikslais, atsiskaitymy, mokéjimy ir kitoms piniginéms funkcijoms

atlikti.
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