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IVADAS

Temos aktualumas. [prasta, jog imonés periodiSkai atskleidZia savo
veiklos rezultatus iSoriniams informacijos vartotojams pateikdamos finansines
ataskaitas. Jose pateikiama informacija, jos forma, minimali apimtis ir pobudis
yra reglamentuoti ir privalomi kiekvienai toje teisinéje aplinkoje veikianciai
jmonei. Tokiu budu iSoriniai informacijos vartotojai, pasitelke jvairius
finansinius rodiklius, gali lyginti jmones tarpusavyje ir priimti pagristus
investicinius sprendimus. Taciau d¢l spartaus ekonomikos vystymosi ir verslo
procesy plétros finansiniy ataskaity teikiama informacija tampa ribota ir
nesugeba patenkinti iSaugusiy iSoriniy informacijos vartotojy poreikiy.

Pastaruoju metu sudétinga priimti pagrjstus investicinius sprendimus
vadovaujantis tik jmoniy finansinése ataskaitose pateikiama informacija,
kadangi vis svarbesn¢ reikSmg rinkoje de¢l savo gebéjimo kurti pridéting vertg
jgauna intelektinis kapitalas. Taciau tik maza jo dalis pagal galiojancius
apskaitos standartus pateikiama jmoniy finansinése ataskaitose, nes daznai
netenkina vieno i$ turto pripaZinimo apskaitoje kriterijy — patikimo jvertinimo.
Todeél didzioji intelektinio kapitalo dalis pagal galiojanCius apskaitos principus
nevertinama ir neatskleidziama iSoriniams informacijos vartotojams dél Siam
kapitalui btidingo neapibréztumo ir neapCiuopiamumo. Dél to iSoriniai
informacijos vartotojai apie jmong ir jos veikla gauna tik dalj informacijos, o
tai tiesiogial daro jtakg jy pritmamiems sprendimams. Tod¢l rinkos dalyviy
démesys tokio pobudzio informacijai vis auga, o i$ to kyla poreikis naujiems
vertinimo metodams, kurie leisty jmonéms patikimai nustatyti intelektinio
kapitalo ar atskiry jo sudedamyjy daliy verte. Si informacija padéty atskleisti ir
pagrjsti jmonés potencialg augti, gebéjimus kurti pridéting verte, o ta pacia
metodika apskaiCiuotos vertés sudaryty sglygas jmoniy tarpusavio lyginimui.

Moksliné problema, jos istyrimo lygis. Intelektinio kapitalo sampratg
ir struktiirg analizavo B. Lev (2001), J. H. Daum (2003), B. Lev ir kt. (2003),
D. Andriessen (2004), K. Standfield (2005), P.L.Saez ir kt. (2007),
[. Abeysekera (2008), J. Fitz-enz (2009) ir kt. Taip pat jis tyrinétas ir jvairiuose
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kontekstuose: nagrin¢jant intelektinio kapitalo reikSme¢ jmoneés vystymuisi
(T. E. J. Engstrom ir kt., 2003; P. Y. Chu, 2006; 1. Dubra, 2010 ir kt.), tiriant
informacijos apie jmoniy intelektinj kapitalg atskleidimg (S. Bozzolan ir kt.,
2003; 1. Abeysekera ir J. Guthrie, 2004b; P. Ordonez de Pablos, 2005b,
T. M. Carlin ir kt., 2006; V. Beattie ir S.J. Thomson, 2007; D. Campbell ir
M. R. Rahman, 2010; S. Abhayawansa, 2011; V.Bogdan ir kt., 2011;
M. Branco ir kt., 2011; A.-L. Mention, 2011; M. Narunnabi ir kt., 2011;
S. Singh ir M. Kansal, 2011; A. Vafaei ir kt., 2011; N. M. Husin, 2012;
J. Papula ir J. Volna, 2012; M. M. Wagiciengo ir A. R. Belal, 2012 ir kt.),
analizuojant specializuotas ataskaitas apie intelektinj kapitalg (E. B. Campos ir
P. Ordonez de Pablos, 2007; B. Marr, 2008 ir kt.), siekiant nustatyti rysj tarp
imonés socialinés atsakomybeés ir intelektinio kapitalo (M. Pedrini, 2007; N.-
M. Yaghoubi ir kt., 2010 ir kt.), tiriant Sio kapitalo vertinimo galimybes
(M. Borneman ir kt., 1999; R. M. Petty ir J. Guthrie, 2000; N. Bontis, 2002a;
A. Singhal, 2004; J. Sedlacek ir A. Kone¢ny, 2009 ir kt.) tiek iSoriniais, tiek
vidiniais (M. Borneman ir M. Sammer, 2004; J.Chen ir kt., 2004,
M. Borneman ir K. Alwert, 2010 ir kt.) tikslais, taip pat lyginant jj su
nematerialivoju turtu (I. Kuzmina, 2008) ar vertinant jo audito galimybes
(I. Abeysekera, 2001) ir pan. Nepaisant tyrimy gausos, néra bendros nuomonés
nei dél termino intelektiniam kapitalui jvardyti, nei dél jo interpretavimo, nei
del jo struktiros. Siam kapitalui jvardyti vartojami tokie terminai kaip
»intelektinis kapitalas®, ,nematerialusis kapitalas®, ,,nematerialusis turtas®,
»Zinly turtas®, ,,ziniy kapitalas®, ,organizacijos intelektinis kapitalas®,
,heapCiuopiamybés®, ,nematerialieji  iStekliai, ,,nematomi istekliai,
minformacinis turtas®, ,7mogiskasis kapitalas“, ,pasléptoji verté®, ,,jmonés
gebejimai* ar kiti sinonimai. Intelektinio kapitalo interpretacijos atskiruose
mokslo darbuose pasireiskia siekiu iSvardyti jvairias ir kaip jmanoma visas jo
sudedamgsias dalis arba atskleidziant skirtumg tarp intelektinio kapitalo ir
nematerialiojo turto, taip pat lyginant jj su kitu kapitalu arba tiesiog kuriant

nauja intelektinio kapitalo apibrézimg. Taigi, jvairiuose mokslo darbuose
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samprotaujama skirtingai, tod¢l tai apsunkina tolesnius mokslinius tyrimus
Sioje srityje.

Pastaruoju deSimtmeciu ypa¢ pagauséjo tyrimy, atskleidzianciy
informacijos apie intelektinj kapitalg pateikimo jmoniy finansinése ir kitose
metinése ataskaitose tendencijas (P. Ordonez de Pablos, 2002; A. Wall ir kt.,
2004; P. Ordonez de Pablos, 2005a; K. Standfield, 2005; J. Fitz-enz, 2009 ir
kt.). Ir nors Siuolaikinés finansinés apskaitos ir atskaitomybés reikalavimai
ignoruoja intelektinj kapitalg (R. Roslender ir R. Fincham, 2001; M. S. Lilly ir
R. O. Reed, 2004; J. Holmen, 2005; B. Marr, 2008 ir kt.), taCiau jmonés
suvokia jj kaip svarby verte kuriant] objekta jmonéje (J. Van der Meer-
Kooistra ir S. M. Zijlstra, 2001; P. Westnes, 2005; S. Cuganesan ir
R. M. Petty, 2007; J. H. Cezair, 2008 ir kt.) ir imasi iniciatyvos greta
finansiniy ataskaity iSoriniams informacijos vartotojams pateikti papildomg
informacijg apie intelektinj kapitalg (N. Bontis, 2002b; K. A. April ir kt., 2003;
I. K. Abeysekera ir J. Guthrie, 2004a; P.C.Goh ir K.Ph. Lim, 2004;
J. Guthrie ir kt., 2004; K. Abeysekera ir J. Guthrie, 2005; S.R. Ensslin ir
F. Nitz de Carvalho, 2005; N. Steenkamp, 2007; A. Sujan ir 1. Abeysekera,
2007; D. Campbell ir M. R. Rahman, 2009; T. H. Ismail, 2009; R. M. Petty ir
kt., 2009; Sh. Saad ir N. M. Salleh, 2009; A. Rashid, 2010 ir kt.). Nezitrint ]
tai, savita jmoniy kultira, veiklos specifika bei vadovy poziiris sglygoja
skirtingus duomeny apie intelektin] kapitalg vertinimo, interpretavimo ir
atskleidimo budus, o tai nesuteikia galimybés juos palyginti tarpusavyje. Ir
nors §i problema pripazjstama daugelyje mokslo darby, bendro sprendimo jai
spresti néra.

Intelektinio kapitalo vertinimui galimus taikyti metodus tyré bei ju
privalumus ir trikumus analizavo jvairts mokslininkai (P. Megna ir M. Klock,
1993; D. H. Luthy, 1996; H. Nash, 1998; D. J. Skyrme ir D. M. Amidon, 1998;
J. B. Backhuijs ir kt., 1999; N. Bontis ir kt., 1999; N. Brennan, 2001;
P.N. Bukh 1ir kt., 2001; K.W.Maree, 2001; D. Andriessen, 2002;
J. Ratnatunga, 2002; 1. K. Abeysekera, 2003; N. Al-Ali, 2003; D. Andriessen,
2004a, 2004b; G. Kannan ir W. G. Aulbur, 2004; A. Seetharaman ir kt., 2004;
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S. Firer, 2005; D. J. Skyrme, 2005; M. A. A. Ortiz, 2006; H. A. Van den Berg,
2007; Ch. Huang ir M.-Ch. Wang, 2008; D. M. Ipate ir I. Parvu, 2009;
E. Fragouli, 2010 ir kt.), ta¢iau prie bendros nuomonés, kaip turéty biti
atlickamas jmonés intelektinio kapitalo vertinimas, neprieita. Ivairiuose
mokslo darbuose sitiloma apie SeSiasdeSimt skirtingy vertinimo metody: vieni
i§ jy yra teorinio pobiidzio, kiti diegiami praktiskai skirtingo pobudzio
jmonése, treti grindziami tradicinémis finansy teorijomis. Taip pat jvairiy
metody pagrindu kuriami ir siilomi nauji modeliai (K. Standfield, 2001;
I. Rodov ir Ph. Leliaert, 2002; D. Andriessen, 2004; N. Steenkamp, 2004;
R. Kasselman, 2006 ir kt.). Norédami susisteminti §io kapitalo vertinimui
sitilomy metody gausa, autoriai juos klasifikuoja (Ch. Bouteiller, 2002; B. Lev
ir kt., 2003; Y. Malhotra, 2003; C. Muller, 2004; A. S. Sitar ir V. Vasic, 2004;
S. Iswati ir M. Anshori, 2007; A. Kok, 2007; A. Rodriguez-Castellanos ir kt.,
2007; H. P. Tan ir kt., 2007; J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010; R. Salman ir
T. B. Mahamad, 2012 ir kt.), taciau ir Sioje srityje bendro sutarimo néra — jy
darbuose analizuojami ir grupuojami skirtingi intelektinio kapitalo vertinimo
metodai bei naudojami skirtingi klasifikavimo kriterijai. Tyrimas, Kkuris
sujungty ir apibendrinty visus intelektinio kapitalo vertinimui taikytinus
metodus, jy teorinius ir praktinius aspektus, dar neatliktas, o tai apsunkina
tolesnius $ios srities tyrinéjimus.

Pastebétina, jog pastaruoju metu daugeéja ir lietuviy autoriy darby
intelektinio kapitalo vertinimo ir atskleidimo srityje — intelektinio kapitalo
esme¢ ir struktirg nagrinéjo R. Mikuléniené¢ ir R. JuceviCius (2000),
J. Palumickaité ir K. Matuzevicitte (2007), V. Barkauskas (2008, 2009, 2012),
L. Uziené ir J. D. Staliiniené¢ (2009), M. Taljunaité¢ (2010), V. Giziené ir
7. Simanavi¢iené (2012), o jo svarba jmonés veiklai ir vertés kiirimui atskleidé
L. Vaskeliene (2004), I Macerinskien¢ ir G. Aleknavi¢itte (2011),
I. Macerinskien¢ ir S. Survilait¢ (2011a, 2011b) ir L. Uzien¢ (2012).
ReikSmingi empiriniai tyrimai (L. Vaskeliene, 2004; L. Vaskelien¢ ir
J. Selepen, 2008) atlikti atskleidziant informacijos apie intelektinj kapitalg
pateikimo jmoniy metinése ataskaitose-prospektuose tendencijas Lietuvoje.
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Dalis autoriy (L. Gaizauskas ir R. Budrionyte, 2003; L. Vaskeliene,
2003; J. Mackevicius ir J. Jarmalaite, 2011; D. Rudyté ir R. BuZinskieng,
2012a, 2012b; A. StankeviCiené ir kt., 2012) nagrinéjo nematerialiojo turto
klasifikavimo, pripazinimo ir apskaitos problemas ir pabrézé, jog taip
apskaitoma tik dalis jmonés intelektinio kapitalo elementy. Si problema
paskatino lietuviy autorius analizuoti ne tik jau egzistuojancius intelektinio
kapitalo vertinimo metodus (V. Bareisis, 2004; V. Pukeliené¢ ir kt., 2007;
L. Vaskeliené, 2007a, 2007b; I. Macerinskiené ir I. BartuSeviCiené, 2012;
A. StankeviCien¢ ir A. Liucvaitiene, 2012 ir kt.), bet ir jy pagrindu kurti naujus
vertinimo modelius intelektinio kapitalo vadybos (L. Vaskeliené, 2005;
J. Palumickaité, 2008a, 2008b; A. Znakovaité ir A. Pabedinskaité, 2010) arba
informacijos apie jj vieSinimo (L. Pukénaite, 2005; L. Vaskeliene, 2005;
A. Marfinaité ir K. Rudzioniené, 2011) tikslais.

Apibendrinant galima teigti, kad intelektinio kapitalo vertinimo metody
gausa ir nusistovéjusiy nuostaty dél informacijos apie jmonés intelektinj
kapitalg pateikimo iSoriniams informacijos vartotojams nebuvimas tiek
pasaulyje, tiek ir Lietuvoje reikalauja tolesniy tyrin€jimy Sioje srityje. Jvertinus
aptartus probleminius analizuojamos temos aspektus suformuluota moksliné
problema — kaip finansinése ataskaitose pateikti informacijqg apie jmonés
intelektinj kapitalg? Siame darbe sprendZiant moksling problema sickiama:
1) praktiskumo — taip iSvengiant didelés apimties, sudétingy ir subjektyviy
intelektinio kapitalo vertinimo sistemy; 2) kiekybinés piniginés rezultato
iSraiSkos — tokiu biidu sudarant sglygas tarpusavio palyginimui ir 3) |
finansinés apskaitos sistemg integruotos intelektinio kapitalo apskaitos ir
atskaitomybés.

Sio tyrimo objektas — jmonés intelektinio kapitalo jvertinimas.

Tyrimo tikslas — sukurti ir pritaikyti jmonés intelektinio kapitalo
jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelj.

Disertacijoje, siekiant $io tikslo, sprendziami tokie uzdaviniai:

1) iSanalizuoti intelektinio kapitalo esme ir atskleisti jam budingas
savybes;
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2) istirti intelektinio kapitalo struktiirg ir nustatyti jo sudedamagsias
dalis;

3) iSnagrinéti ir susisteminti atliktus empirinius tyrimus vertinant
informacijos apie jmonés intelektinj kapitalg pateikimo iSoriniams
informacijos vartotojams tendencijas;

4) susisteminti mokslo darbuose sitlomus intelektinio kapitalo
vertinimo metodus;

5) iSnagrinéti intelektinio kapitalo jvertinimo metody teorinius ir
praktinius aspektus bei jvertinti galimybe juos integruoti |
finansing apskaita;

6) sukurti teorinj jmonés intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose modelj;

7) parengti tyrimo metodikg sukurto modelio pritaikymui;

8) nustatyti intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
ataskaitose modelio integravimo ] finansinés apskaitos sistemg
galimybes ir reikSme finansiniy ataskaity pagrindu priimamiems
sprendimams.

Tyrimo metodai. Analizuojant teorinius intelektinio kapitalo ir jo
strukttiros aspektus bei nustatant atskiry jo sudedamyjy daliy tarpusavio rysj,
darbe taikyti Sie bendramoksliniai tyrimo metodai: sisteminé ir lyginamoji
mokslinés literatiiros Saltiniy analize, sinteze, sisteminimas ir apibendrinimas.
Nagrinéjant empiriniuose tyrimuose atskleidZziamas informacijos apie jmonés
intelektinj kapitalg pateikimo iSoriniams informacijos vartotojams tendencijas
bei standartizavimo poreikj naudotasi duomeny sisteminimo ir lyginamosios
analizés metodais.

Tiriant mokslo darbuose sitlomus intelektinio kapitalo vertinimo
metodus, jy teorinius ir praktinius aspektus, darbe naudoti mokslinés
literatiiros sintezés, grupavimo, sisteminimo, aprasomosios ir lyginamosios
analizés metodai. Kuriant jmoniy intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose model] taikyti dedukcijos, sintezés, lyginimo ir
modeliavimo metodai.
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Teorinis jmonés intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose modelis tikrinamas Lietuvos jmoniy pavyzdziu taikant
indukcinj jrodinéjima. Suformuluoti tiriamieji teiginiai tikrinami taikant
atvejo, dokumenty ir turinio analizés metodus. Vertinant modelio integravimo
j finansinés apskaitos sistemg galimybes ir reikSme¢ finansiniy ataskaity
pagrindu priimamiems sprendimams, naudoti aprasomosios bei lyginamosios
kiekybiniy duomeny ir santykiniy rodikliy analizés bei grafiniai metodai.
Statistiniam bei grafiniam duomeny apdorojimui naudota ,,Microsoft Excel*
programa.

Tyrimo apribojimai. Disertacijoje analizuojamas kapitalas yra fiziskai
neapc¢iuopiamas, neturi konkre€ios kainos ir yra nesuskai¢iuojamas. Norint §j
kapitalg kuo tiksliau jvertinti, dauguma tyrimy orientuojasi j intelektinio
kapitalo vertinimg vadybos tikslais, d¢l ko siilomi modeliai yra didelés
apimties ir sudétingi, o jy rezultatas dazniausiai yra kokybinis ir ne visada
palyginamas. Disertanté, apibendrinusi jau atliktus tyrimus ir remdamasi
uzsienio Saliy praktika Sioje srityje, siekia sudaryti tokj intelektinio kapitalo
vienetais, biity nesudétingai pritaikomas praktikoje bei galéty biiti integruotas |
finansinés apskaitos sistemg, taip iSvengiant atskiros intelektinio kapitalo
apskaitos, papildomy ataskaity apie jj kiirimo bei teikimo. Todél toks darbo
krypties pasirinkimas i$ dalies riboja gaunamy rezultaty tiksluma.

Darbo struktura. Darbg sudaro trys pagrindinés dalys. 1 paveiksle
pateikta loginé disertacinio tyrimo schema, atspindinti iSkelty uzdaviniy
sprendimo seka.

Pirmojoje dalyje analizuojama kapitalo samprata ir jos vieta
ekonomikoje, tiriama intelektinio kapitalo koncepcija bei jam jvardyti
vartojami terminai, nagrin¢jama jo struktiira ir atskleidZiamos pridétinés vertés
kiirimo prielaidos. Taip pat pabréziama informacijos apie intelektinj kapitalg
pateikimo iSoriniams informacijos vartotojams svarba bei apibendrinami
moksliniy tyrimy apie tokiy duomeny savanoriska atskleidimg tiek Lietuvoje,
tiek visame pasaulyje rezultatai.
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Antrojoje dalyje analizuojami jvairiis mokslo darbuose intelektinio
kapitalo vertinimui siulomi metodai, kuriy integravimo ] finansinés apskaitos
sistemg galimybiy vertinimo pagrindu pasirinkta apibendrinta §iy metody
klasifikavimo schema. Siekiant iSsikelto darbo tikslo, atrinkti ir placiau
nagrin¢jami devyniolikos metody teoriniai ir praktiniai aspektai, iSskiriami jy
privalumai ir trikumai bei jvertinamas praktinis jy pritaikomumas. Atrinkty
metody analizés ir sintezés pagrindu sukurtas teorinis intelektinio kapitalo
jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelis.

TreCiojoje dalyje sukurta modelio taikymo praktikoje bei gauty
rezultaty jvertinimo tyrimo metodika. Modelio pritaikymui pasirinktos
Lietuvos pieno ir alkoholio pramonés Sakose veikiancios akcinés bendrovés.
Pasinaudojus $iy jmoniy metiniy ataskaity duomenimis pritaikytas intelektinio
kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelis. Atskleistos jo
integravimo ] finansinés apskaitos sistemg galimybés ir jtaka finansiniy
ataskaity teikiamos informacijos pagrindu priimamiems sprendimams.

Darbo mokslinj naujumg atskleidzia Sie gauti rezultatai:

o sukurta intelektinio kapitalo struktiiros schema,

o suformuluotas intelektinio kapitalo apibrézimas;

e sukurta intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikavimo schema
bei sudarytas apibendrintas intelektinio kapitalo vertinimo metody
klasifikavimo sqrasas, atskleidziantis kai kuriy metody tarpusavio
panaSumus (d¢l jy priskyrimo toms pacioms grupéms atskirose
klasifikacijose);

e sudaryta intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikavimo pagal
rezultato israiskq sistema, kuri aiSkiai parodo esmines atskiry
vertinimo metody grupiy savybes ir yra gera priemoné siekiant
suderinti Sioje srityje vartojamus terminus;

e sukurta gamybos veiksniy klasifikavimo schema, atskleidZianti
kapitalo vietg ir skirstymg ekonomikoje.

Darbo praktiné reikSmeé. Sukurtas teoriSkai argumentuotas ir

empiriSkai patikrintas Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
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ataskaitose modelis. Atsizvelgus ] sékmingg jo pritaikymg, Siuo modeliu

sitiloma papildyti finansines ataskaitas ir reglamentuoti jmoniy prievole | jas

jtraukti ir duomenis apie intelektin} kapitalg. Tokiu budu bty iSvengta

papildomy ataskaity kiirimo bei pildymo, o iSoriniai informacijos vartotojai

gauty daugiau duomeny ekonominiams sprendimams priimti.

Mokslinio darbo rezultaty skelbimas. Tyrimo rezultatai aprobuoti

parengus ir atspausdinus mokslinius straipsnius Lietuvos mokslo tarybos

pripazintuose daktaro disertacijai ginti mokslo leidiniuose bei skaitant

praneSimus tarptautinése mokslinése konferencijose:

1.

RAMANAUSKAITE, Agné. Intelektinio kapitalo reik§mé valdymo
apskaitai. IS Apskaitos ir finansy mokslas ir studijos: problemos ir
perspektyvos: Septintosios tarptautinés mokslinés konferencijos
straipsniy rinkinys. Akademija, 2010, nr. 1(7), p. 147-151, ISSN
2029-1175.

PraneSimas ,Intellectual Capital Meaning in Management
Accounting®. Septintoji tarptautiné moksliné konferencija Science
and Studies of Accounting and Finance: Problems and
Perspectives, 2010 m. lapkritis, Kaunas.

RAMANAUSKAITE, Agné. Intelektinio kapitalo interpretacija
Siuolaikinés rinkos sglygomis: teorinis tyrimas. I§ Apskaita, auditas,
analizé: mokslas inovacijy ir globalizacijos kontekste: Tarptautinés
mokslinés konferencijos mokslo darbai. Vilnius, 2012, p. 573-581
(2 dalis), ISBN 978-609-459-028-3.

PraneSimas ,,Intellectual Capital Interpretations in Modern Market
Conditions:  Theoretical Research®.  Tarptautiné  moksliné
konferencija Accounting, Audit, Analysis: Science in the Context of
Innovation and Globalization, 2012 m. kovas, Vilnius.
RUDZIONIENE, Kristina; RAMANAUSKAITE, Agné.
Intelektinio kapitalo pripazinimas ir jvertinimas finansinéje
apskaitoje. IS Apskaita, auditas, analizé: mokslas inovacijy ir
globalizacijos kontekste: Tarptautinés mokslinés konferencijos
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10.

11.

12.

mokslo darbai. Vilnius, 2012, p. 628-637 (2 dalis), ISBN 978-609-
459-028-3.

RAMANAUSKAITE, Agné. Classification of Intellectual Capital
Valuation Methods. 1§ Trends in Economics and Management for
the 21st Century: International Conference [elektroninis iSteklius
CD-ROM]. Brno, 2012, ISBN 9788021445819.

PraneSimas ,,Classification of Intellectual Capital Valuation
Methods*. Tarptautin¢ mokslin¢ konferencija Trends in Economics
and Management for the 21st Century, 2012 m. rugsé¢jis, Brno,
Cekijos Respublika.

RAMANAUSKAITE, Agné. Informacijos apie intelektinj kapitala
pateikimo jmoniy metinése ataskaitose tendencijos: teorinis tyrimas.
IZvalgos: mokslo darbai, 2012, nr. 1(7), p. 119-127, ISSN 2029-
1639.

RAMANAUSKAITE,  Agné; RUDZIONIENE,  Kristina.
Intellectual Capital Evaluation: Return on Assets Methods versus
Market Capitalization Methods. IS Proceedings of the 5th European
Conference on Intellectual Capital. UK, 2013, p. 557-563, ISSN
2049-0941, ISBN 978-1-909507-15-9.

PraneSimas ,Intellectual Capital Evaluation: Return on Assets
Methods versus Market Capitalization Methods®. Penktoji
tarptautiné moksliné konferencija European Conference on
Intellectual Capital — ECIC, 2013 m. balandis, Bilbao, Ispanija.
PraneSimas ,, Trends of the Disclosure of Information on Intellectual
Capital in Financial Statements in Lithuanian Enterprises®.
AStuonioliktoji tarptautiné moksline konferencija Economics and
Management — ICEM, 2013 m. balandis, Kaunas.
RAMANAUSKAITE,  Agné; RUDZIONIENE,  Kristina.
Intellectual Capital Valuation: Methods and their Classification.
Ekonomika, 2013, nr. 92(2), p. 79-92, ISSN 1392-1258.
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13. RAMANAUSKAITE, Agné. The Concepts of Intellectual Assets
and Intellectual Liabilities: A Review of Academic Writings. IS
Proceedings of the 6th Knowledge Cities World Summit. Turkey,
2013, p. 57-67, ISBN 978-9944-380-11-9.

14. PraneSimas ,,The Concepts of Intellectual Assets and Intellectual
Liabilities: A Review of Academic Writings“. Sestoji tarptautiné
moksliné konferencija Knowledge Cities World Summit — KCWS,
2013 m. rugsejis, Stambulas, Turkija.

15. RAMANAUSKAITE, Agné; RUDZIONIENE, Kristina. Trends of
the Disclosure of Information on Intellectual Capital in Annual
Statements in Lithuanian Enterprises. Economics and Management,
2013, t. 18, nr. 3, ISSN 2029-9338.

Disertacijos apimtis ir struktira. Disertacijg sudaro jvadas, trys dalys

ir iSvados. Pagrindiné tyrimo medziaga iSdéstyta 173 puslapiuose, jskaitant
27 lenteles ir 35 paveikslus. Taip pat pateikiama 20 priedy. Literatiros sgrasg

sudaro 188 saltiniai.
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1. INTELEKTINIS KAPITALAS IR INFORMACIJOS APIE JI
ATSKLEIDIMAS

Sioje disertacijos dalyje analizuojama kapitalo samprata ir jos vieta
ekonomikoje, tiriama intelektinio kapitalo koncepcija bei jam jvardyti
vartojami terminai, nagrin¢jama jo struktiira ir atskleidziamas sudedamyjy
daliy tarpusavio rySys. Taip pat pabréZiama informacijos apie intelektinj
kapitalg pateikimo iSoriniams informacijos vartotojams svarba bei
apibendrinami moksliniy tyrimy apie tokiy duomeny savanoriska atskleidima

tiek Lietuvoje, tiek visame pasaulyje rezultatai.

1.1. Intelektinio kapitalo interpretacija Siuolaikinés rinkos sglygomis

Analizuojant kapitalo interpretacijas Siuolaikinéje ekonomikoje reikia
pradéti nuo filosofijos pradininky minéiy. Kaip teigia R. Ciegis (2006),
merkantilistai kapitalo apytakg ratu suvedé j jo piniging formg. Fiziokratai
A. Smith ir D. Ricardo nagrin¢jo kapitalo apytakg ratu kaip gamybine forma.
O K. Marx rémeési visy trijy kapitalo formy — piniginés, gamybinés ir
prekinés — vienove. Jis nagrinéjo jy apytaka ratu ir tyré skirtingas stadijas, per
kurias pereina judédamas kapitalas. Kapitalg, sudarantj piniginio, gamybinio ir
prekinio kapitalo vienalaikés apytakos vienove, K. Marx pavadino pramoniniu
kapitalu, kurj iSskyré j pastovy, skirta gamybos priemonéms jsigyti, ir
kintamg — visos naujai sukuriamos vertes Saltinj.

Siy dieny tyrimuose (P. Wonnacott ir R. Wonnacott, 1994; P. C. Goh ir
K. Ph. Lim, 2004; O. Blanchard, 2007; B. Marr, 2008) kapitalas jvardijamas
kaip vienas i§ trijy esminiy gamybos veiksniy (kiti du — Zeme ir darbas) ir
skaidomas | materialyjj, finansinj ir nematerialyjj. Apibendrinta autoriy
nuomoné pateikta 2 paveiksle: Zemé suprantama placigja prasme — ji apima ir
pacig zemg, ir gamtos iSteklius; darbas — tai zmogiskieji iStekliai; materialusis
(arba kitaip — realusis) kapitalas taikomas apibtidinant tuos daiktus, kurie bus
naudojami gamybos procese (pastatai, jrengimai, medziagos ir kt.), kuris

kaupiamas investuojant j fizinius objektus; finansinis kapitalas — tai tik
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finansinés vertybés (pinigai, akcijos, obligacijos ar banko ind¢liai), kurios
kaupiamos investuojant j finansinius objektus; o nematerialusis (kity autoriy
vartojamas terminas — zmogiskasis) kapitalas apibiidinamas kaip darbuotojy
jgidziy visuma argumentuojant, jog ekonomika, kurioje daug kvalifikuoty
darbuotojy, bus gerokai naSesné uz ekonomikg, kurioje didZioji dalis
darbuotojy nemoka skaityti ar raSyti. Mokantis ir atliekant praktikg jmanomas

ir Sio kapitalo kaupimas.

J'—[ Gamybos veiksniai ]—lv

[ Zemé ] [ Darbas ]
A 4
J’—[ Kapitalas ]—¢
[ Materialusis J ¢ [ Nematerialusis ]
[ Finansinis ]

Saltinis: sukurta autorés pagal P. Wonnacott ir R. Wonnacott (1 994), P.C.Goh ir
K. Ph. Lim (2004), O. Blanchard (2007), B. Marr (2008), V. GiZiene ir Z. Simanaviciene
(2012).

2 pav. Kapitalo vieta ir skirstymas ekonomikoje

J. H. Daum (2003), P. C. Goh ir K. Ph. Lim (2004) ir B. Marr (2008)
pabrézia, jog nematerialusis kapitalas, lyginant su materialiuoju ir finansiniu
kapitalu, tampa vis svarbesniu komponentu ekonominés vertés kiirimo procese
ir vis labiau didina jmoniy bei ekonomikos konkurencinj pranasumg. Kadaise
toks turtas kaip zemé, gamyklos ir jrengimai formuodavo didzigjg dalj jmonés
rinkos vertés, taCiau Siandien jai vis daugiau jtakos daro inovacijos, prekes
zenklai bei Zinios. Taigi, nematerialiojo kapitalo reikSmé vertés kirimo
procese laikui bégant iSaugo ir reikalauja daugiau moksliniy tyrimy.

Apibendrinant galima teigti, jog kapitalas pasireiSkia jvairiomis
formomis ir pagal tai dazniausiai skirstomas ] materialyjj, finansinj ir
nematerialyjj. Nors moksliniuose darbuose kapitalo samprata apima visus
vertés kirimui reikalingus materialivosius, finansinius ir nematerialiuosius
iSteklius, taCiau jvairiuose $altiniuose jie iSskiriami ir apibtdinami skirtingai,

néra nusistovéjusiy terminy, o tai apsunkina tyrimus $ioje srityje.
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Atskirose mokslo srityse nematerialiajam kapitalui jvardyti vartojami
terminai labai skiriasi (B. Lev, 2001; N. Bontis, 2002a; J. H. Daum, 2003;
L. Vaskeliené, 2003; J. Palumickaité, 2008b; J. Fitz-enz, 2009; J. MackeviCius
ir J.Jarmalaite, 2011): finansin¢je literatiiroje Sis kapitalas vadinamas
nematerialivoju turtu (angl. intangible assets), ekonomikoje — Ziniy turtu
(angl. knowledge-based assets) ar Ziniy kapitalu (angl. knowledge capital),
vadyboje ir teis¢je — intelektiniu kapitalu (angl. intellectual capital) ar
organizacijos intelektiniu kapitalu (angl. organization intellectual capital),
kitur — neapCiuopiamybémis (angl. intangibles), taip pat nematerialiaisiais
iStekliais (angl. intangible resource), nematomais iStekliais (angl. invisible
resource), informaciniu turtu (angl. information assets), zmogiskuoju kapitalu
(angl. human capital), pasléptagja verte (angl. hidden value), imonés gebejimais
(angl. organizational capacity), nematerialiomis vertybémis (angl. immaterial
values), nematerialiomis investicijomis (angl. intangible investment), netgi
informacijos amziumi (angl. information age), ziniy epocha (angl. knowledge
era) ar kitais sinonimais.

Ekonomikoje (J. H. Daum, 2003; K. Standfield, 2005; D. Campbell
ir M. R. Rahman, 2009; J. Mackevi¢ius ir J.Jarmalaité, 2011 ir kt.)
nematerialiajam kapitalui jvardyti daZniausiai vartojami du terminai:
nematerialusis turtas (angl. infangible assets) ir intelektinis kapitalas
(angl. intellectual capital), tafiau griezto skirtumo tarp S8iy terminy
nenurodoma ir daZniausiai jie vartojami kaip sinonimai apibréZiant visg
nematerialyjj kapitalg jmon¢je. Teigiama, jog terminai ,,nematerialusis turtas
ir ,,intelektinis kapitalas“ buvo vartojami pakaitomis daugelyje ankstesniy
studijy, akcentuojant, jog abu jie yra ilgalaikio vertés kiirimo jmon¢je Saltiniai.
Akivaizdu, jog Sioje srityje terminai ,kapitalas* ir ,turtas® vartojami kaip
sinonimai, tadiau, apibendrinus B.Martinkaus ir V. J. Zilinsko (2008) ir
J. MackeviCiaus ir J. Jarmalaités (2011) teiginius, turtas yra platesné
ekonominé sgvoka negu kapitalas, j kurig jeina ir tai, ko Zmogus néra sukiires
(zemé ir jos gelmiy iStekliai, miSkai, zvérys ir kt.), nes turtas (angl. asset /
wealth) — tai viskas, kas vertinga ir turi savininka; tai ekonominiai iStekliai,
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kuriais jmon¢, biidama jy savininké, disponuoja ir tikisi gauti tam tikrg nauda
ateityje. Tuo tarpu kapitalo atveju nesvarbu, ar isStekliai priklauso paciai
jmonei, ar jie yra skolinti, svarbu tik tai, kad jmoné galéty juos naudoti
pajamoms uzdirbti. Todé¢l, disertantés nuomone, terminas ,,nematerialusis
turtas® neturéty buti vartojamas kaip sinonimas nematerialiajam kapitalui
jvardyti. Atsizvelgusi | tai disertanté tolesniame darbe vartoja intelektinio
kapitalo (angl. intellectual capital) terming, kuris turéty biti visuotinai
priimtas ir naudotinas ne tik ekonomikoje, bet ir kitose mokslo srityse, nes
skirtingy terminy vartojimas labai trukdo tyréjy tarpusavio supratimui ir
sékmingam tolesniy tyrimy atlikimui. Pazymétina, jog Lietuvos Respublikos
Terminy banke atskirai §io termino néra iSskirta, taciau jis minimas termino
,kapitalas* apibréztyje'.

Analizuojant pacig intelektinio kapitalo koncepcijg teigiama, jog
socialiniy moksly kontekste néra susitarta del bendro intelektinio kapitalo
apibrézimo. Taip yra dél to, jog Si sgvoka dazniausiai naudojama ekonomikos,
vadybos, teisés ir sociologijos moksly kontekstuose, todél galimos jvairios jos
interpretacijos (M. Taljunaite, 2010). Lyginant ir vertinant mokslo darbuose
pateikiamas intelektinio kapitalo koncepcijos interpretacijas pastebimos kelios
tendencijos:

1) siekis iSvardyti jvairias ir kaip jmanoma visas jo struktiirines dalis
bei vengimas apibiidinti intelektinj kapitalg kaip visumg (N. Bontis,
2002a; L. Vaskeliené, 2003; D. Andriessen, 2004; P.C. Goh 1ir
K. Ph. Lim, 2004; V. Bareisis, 2004; J. R. Hitchner, 2006; I. Fitz-
enz, 2009), pavyzdziui, intelektinis kapitalas — tai:

a) darbuotojy jgudziai, kompetencijos ir motyvacija; duomeny
bazés ir informacinés technologijos; efektyviis ir

savireguliuojantys organizaciniai procesai; produkty ir

' Indeélis j gamyba, investuojant j materialyjj kapitala (pavyzdziui, jimones, jstaigas, jranga, jrankius) ir
intelektinj kapitalg (pavyzdziui, bendrajj iSsilavinima, profesinj pasirengima). Kapitalas yra vienas i
trijy pagrindiniy gamybos veiksniy, kiti du — darbo jéga ir gamtos istekliai. Materialusis ir intelektinis
kapitalas yra labai svarbiis ekonomikai plétoti.
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paslaugy inovacijos; santykiai su pirkéjais ir jy lojalumas;
politinis, reguliavimo ir socialinis palaikymas; jis apima
taikomus patirtj, organizacing technologija, santykius su
klientais ir profesinius jgiidzius, kurie suteikia jmonei
konkurencinj pranaSsumg rinkoje (pateiktas vienas i§ Kaplan
ir Norton (2001) suformuluoty apibrézimy);

b) jmonés sugeb¢jimas iSgauti verte 1§ jmonés turimo
materialiojo ir intelektualiojo turto, kurj sudaro santykiy ir
zmogiskasis kapitalas;

c) dviejy nematerialiyjy iStekliy kategorijy jmongje —
organizacinio ir zmogiskojo kapitalo — ekonominé verté
(OECD teiginys);

d) Zmogiskojo ir organizacinio kapitalo suma;

e) imonés zmogiskojo, santykiy, procesy ir inovacijy kapitalo
visuma;

f) keturiy komponenciy — rinkos, zmogiskyjy, intelektinés
nuosavybeés ir organizaciniy iStekliy — junginys;

g) specifiniy Ziniy, kurios gali bati valdomos ir lengvai

mainomos, fizinis apibuidinimas;

2) skirtumo tarp intelektinio kapitalo ir nematerialiojo turto

atskleidimas siekiant iSrySkinti nagriné¢jamam Xkapitalui buidingas
savybes (M. S. Lilly ir R. O. Reed, 2004), pavyzdziui, intelektinis
kapitalas skiriasi nuo nematerialiojo turto tuo, kad intelektinis
kapitalas dar néra dokumentuotas patenty, prekés Zenkly, autoriniy
teisiy ar kita specifine balanse pateikiamo turto forma. Tai
tiesioginés tyrin€jimy ir vystymo islaidos, kurios dar negarantuoja
savo naudingumo jmonei ar perkamumo tarp iSoriniy asmeny.
Intelektinés iSlaidos kapitalizuojamos ir jmonés balanse pateikiamos
tik tada, kai yra jsigytos i§ iSorés asmeny, o jmonés viduje patirtos
islaidos dazniausiai pripazjstamos sgnaudomis pagal visuotinai
priimtus apskaitos principus (angl. generally accepted accounting

26



principles);

3) Ilyginant jj su kitu kapitalu (M. Borneman ir kt., 1999; B. Lev, 2001;

L. Vaskeliené, 2003), pavyzdziui: materialusis ar finansinis
kapitalas — tai reikalavimas j btisimg nauda, tokig kaip nuompinigiai
i§ komercinio turto, palikany sumos uz obligacijas ar pinigy srautai
naudojant gamybos priemones. Intelektinis kapitalas (B. Lev, 2001
vartoja terming ,,nematerialusis turtas®, angl. intangible assets) — tai
toks pats reikalavimas, tik jis neturi materialiojo (kitaip — fizinio) ar
finansinio (akcijos ar obligacijos) jkiinijimo. Arba kitaip — tai
pretenzijos | ateityje gauting naudg, kurios neturi fizinio arba
finansinio jkiinijimo. 1 lenteléje pateiktas materialiojo ir intelektinio

kapitalo palyginimas pagal M. Borneman ir kt. (1999) iSskirtus

kriterijus;

1 lentelé

Materialiojo ir intelektinio kapitalo skirtumai

Kriterijus Materialusis kapitalas Intelektinis kapitalas
Pagrindinés Apskaitos teorijos ir | Informacinés teorijos ir jvairios
teorijos neoklasikinés teorijos elgesio teorijos, jgyvendinimo ir

empiriniy jrodymy deficitas

Kainos nustatymo
mechanizmai

Zinomos,
rinkos,

Gerai
funkcionuojancios
buidingas apibréztumas

I§ dalies zinomos, nebiidingas (arba
biidingas  dalinis)  apibréztumas,
rinkos néra, arba tik atsirandancios

Nuosavybeé Tik vienam ar keliems asmenims | Trumpalaiké, gali buti valdoma
(fiziniams arba juridiniams) daugelio, problemiSka nuosavybés
apsauga
Pelningumas Mazéjantis Gali biiti didéjantis
Gamybos islaidos | Fiksuotos arba kintamos | Aukstos fiksuotos islaidos pries
islaidos, paskirstytos vienodai | sukuriant  rinka,  reprodukcinés

per tarnavimo laika

islaidos nereikSmingos

Vertés kitimas
laike

Naudojant mazéja

Naudojant dazniausiai didéja

Vadyba

Kontroliuojant

Mokantis ir treniruojantis

Saltinis: M. Borneman ir kt. (1999).

4) siekimas kurti naujq intelektinio kapitalo apibrézimg (J. H. Daum,
2003; J. Palumickaitée ir K. Matuzeviciute, 2007; J. Palumickaite,
2008b), pavyzdziui:

a) intelektinis kapitalas laikomas vert¢ jmonéje kurianCiu bei

didinanciu kapitalu, priklausan¢iu nuo nematerialiojo turto

27




kiekio bei dydzio, besivystan¢io jmonei funkcionuojant,
did¢jant darbuotojy kompetencijai, ger¢jant santykiams su
klientais ir t. t.;

b) intelektinis kapitalas, pasireiskiantis kaip Siuolaikinés
ekonomikos varomoji jéga, yra ZzmogiSkojo ir organizacinio
kapitalo derinio, tinkamo jmoniy vertei kurti ir puoseléti,
rezultatas;

c)tai yra viskas, kas néra materialu ar priskiriama
investicijoms, bet yra vertinga jmonei; daZniausiai toks
kapitalas yra ilgalaikis ir negali bati tiksliai jvertinamas tol,
kol jmoné néra parduodama (pardavus jmone intelektiniam
kapitalui suteikiamas  prestizo terminas, kuris
apskaiCiuojamas kaip pirkimo-pardavimo kainos ir jmonés
balansinés vertés skirtumas).

Mokslo darbuose pateikiamy intelektinio kapitalo apibrézimy jvairove
jau ne karta buvo analizuota kity mokslininky. Atlikty tyrimy
(T. E. J. Engstrom ir kt., 2003; P. Westnes, 2005) rezultatai parodé¢, jog:
1) néra vieno visuotinai priimto intelektinio kapitalo apibrézimo; 2) daZnai
minima vertés kiirimo koncepcija, o tai parodo, jog jei intelektinis kapitalas
kokia nors forma nekuria jmonei pridétinés vertés — jis nenaudingas;
3) daugumoje apibrézimy vartojami tie patys zodziai: Zinios, jgudziai, ,,Zinau
kaip® (angl. know-how), patirtis, nematerialieji iStekliai, informacija, procesai,
vertés kiirimas.

Atsizvelgus | intelektinio kapitalo sampratos jvairove moksliniuose
darbuose, nustatyta biitinybé susitarti ir visuotinai jtvirtinti vieng intelektinio
kapitalo apibrézimg, siekiant s€kmingo tolimesniy moksliniy tyrimy atlikimo.
Disertantés nuomone, intelektinis kapitalas — tai materialiosios formos
neturintys jmonéje sukurti, jsigyti ar palaikomi iStekliai, kurie padeda kurti
pridéting verte. Siame apibréZime sickiama akcentuoti, kad:

1) intelektinis kapitalas neturi materialiosios formos (arba §i forma

néra vyraujanti);
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2) intelektinis kapitalas gali buti jsigytas, sukurtas arba tiesiog
palaikomas jmonéje, neatsizvelgiant j nuosavybés teises (pvz.,
zmogiskasis kapitalas negali priklausyti jmonei, taciau jmoné gali ]
ji investuoti ar naudoti kitus jo jtraukimo j vertés kiirimo procesg
metodus).

Remiantis atliktais moksliniais tyrimais (P. C. Goh ir K. Ph. Lim, 2004;

K. Standfield, 2005; J. Sedlacek ir A.Konecny, 2009; J. Mackevicius ir
J. Jarmalaite, 2011) informacijos apie intelektinio kapitalo pateikimo jmoniy
finansinése ataskaitose srityje nustatyta, jog tik ta intelektinio kapitalo dalis,
kuri yra teisétai apsaugota ir tokiu biidu tampa jmonés nuosavybe arba atitinka
nematerialiojo turto pripazinimo apskaitoje kriterijus (1 priedas), pateikiama
imonés finansiniy ataskaity nematerialiojo turto straipsnyje. Likusi intelektinio

kapitalo dalis dabartinése finansinése ataskaitose lieka nepateikta

(3 paveikslas).

/ Intelektinio kapitalo dalis. pateikiama
Jmonés jmonés finansinése ataskaitose
intelektinis
kapitalas / \

AT e
1

Jei atitinka nematerialiojo

turto pripazinimo kriterijus Imonés
\ Y Sfinansinés
e ataskaitos

Jei yra teisiSkai
reglamentuota ir

apsaugota K -
N i Y,

S—

Materialusis turtas
Finansinis turtas

<

Intelektinio kapitalo dalis, nepateikiama
jmonés finansinése ataskaitose

Saltinis: sukurta autorés.

3 pav. Finansinése ataskaitose pateikiama intelektinio kapitalo dalis

Pagal tai jmonés intelektinis kapitalas gali buti skirstomas j:
konkurencinj — tai Zinios ir santykiai ne finansing¢je formoje (tai konkurencinio
pranaSumo Saltinis ir, nors jie negali biiti pasisavinami, tacCiau jiems galima

daryti jtaka); ir feisétg — tai ta konkurencinio kapitalo dalis, kuri gali buti
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teisétai apsaugota. Pastarojo tipo kapitalui jvardyti literatiroje daZnai
vartojamas intelektinés nuosavybés (angl. intellectual property) terminas.
R. Mikulénienés ir R. Juceviciaus (2000), B. Lev (2001), N. Bontis (2002a),
M. V. Antanaitienés ir R. Naujoko (2004), J. R. Hitchner (2006), V. J. Zilinsko
ir kt. (2007) ir M. A. Golin (2008) teigimu, §is terminas vartojamas tuo atveju,
kai reikalavimas j biisimg naudg yra teisiskai apsaugotas, pavyzdziui, koduota,
apibrézta, apCiuopiama ar fiziSkai apraSyta nauja informacija ir specifinés
zinios, kurios suraSomos ar jvedamos j} kompiuteriy bylas, j kurias autorius turi
iSimtines nuosavybeés teises ir gali jomis prekiauti. Kitaip tariant, tai teisiSkai
apsaugota intelektinio kapitalo dalis (pvz., patentai, prekés Zenklai, komercinés
paslaptys, autorinés teisés, ,,zinau Kkaip“, jvairiy projekty teisés ar Kkiti
infrastruktiiros objektai), tapusi kasdieniu Zmoniy gyvenimo reiSkiniu, biitinu
kultiros ir technologinei pazangai ir neatsiejamu nuo daugelio kasdienio
vartojimo prekiy ir paslaugy. Sis terminas $iandien vartojamas taip pat daznai,
kaip ir kity nuosavybés ar turto risiy pavadinimai.

Anot M. V. Antanaitienés ir R. Naujoko (2004), konvencijos,
jsteigusios Pasauling intelektinés nuosavybés organizacija (angl. World
intellectual property organization), 2 straipsnio apibrézime kalbama apie dvi
nuosavybeés sritis — autoriy teises ir pramoning nuosavybe¢. Auforiy teisés yra
teisés | literatliros, mokslo ir meno kiirinius. Jos atsiranda tuojau pat sukiirus
kiirinj ir jo nereikia registruoti, deponuoti arba atlikti kitokius formalumus.
Tuo tarpu pramoniné nuosavybé yra teisés ] iSradimus, Zenklus (prekiy ir
paslaugy Zenklus), pramoninj dizaing, geografines nuorodas (prekiy kilmeés ir
kilmés viety pavadinimus), apsaugg nuo nesgziningos konkurencijos ir pan.
Sios teisés turi buti patvirtintos specialiais dokumentais — patentu arba
liudijimu.

ISskiriama ypatinga intelektinés nuosavybés forma — ,,Zinau kaip®, kuri
oficialiai nepriskirta prie pramoninés nuosavybés objekty ir neregistruojama
patentinése tarnybose, taciau rinkoje, esant tam tikroms sglygoms, gali turéti
potencialig ekonomine verte. Pats tokiy ziniy savininkas turi rapintis, kad jos
biity protingai saugomos ir vieSai neprieinamos. M. V. Antanaitiené ir
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R. Naujokas (2004) apibendrina, jog ,,zinau kaip* yra tam tikry technologinio,
techninio, ekonominio, finansinio, organizacinio ar kitokio pobudzio Ziniy
sankaupa, dazniausiai konfidencialiy, kuri gali buti iSreikSta materialigja ir
nematerialigja forma. J. Mackevicius ir J. Jarmalaité (2011) pabrézia, kad jos
iki Siol néra teisiSkai reglamentuotos ir apskaitomos, bet laikomos svarbiausiu
jmoniy, veikianciy Ziniy ekonomikos salygomis, konkurencinio pranasumo bei
veiklos testinumo Saltiniu.

Taigi, tik dalis yjmonés intelektinio kapitalo objekty yra reglamentuoti ir
apsaugoti, nes vadovaujantis teisés akty nuostatomis galima nustatyti
intelekting nuosavybe, kuri suteikia savininkams iSskirtines teises jais naudotis
ar disponuoti. Taip pat tampa jmanoma juos uzregistruoti finansinéje
apskaitoje ir pateikti finansiniy ataskaity nematerialiojo turto straipsnyje.

Toliau disertacijoje analizuojama intelektinio kapitalo struktura, ja
sudaran¢iy sudedamyjy daliy tarpusavio rySys ir vieta jmongje, siekiant
visapusisSkai atskleisti intelektinio kapitalo savybes ir papildyti ar pakoreguoti

auksciau pasitilyta intelektinio kapitalo apibrézima.

1.2. Intelektinio kapitalo sudedamosios dalys ir juy tarpusavio rysys

Kaip minéta 1.1. skyriuje, viena 1§ tendencijy apibréZiant intelektinio
kapitalo koncepcijg yra siekis iSvardyti jvairias ir kaip jmanoma visas jo
sudedamasias dalis. Skirtingi autoriai teoriniy ir empiriniy tyrimy pagrindu
pateikia skirtingus skaidymus. Todél atlikta jvairiy mokslo darby turinio
(angl. content) analizeé, kurios rezultatai apibendrintai pateikti 2 lenteléje
(zenklu ,+“ Zymima nurodytame Saltinyje iSskirta intelektinio kapitalo
sudedamoji dalis). Galima jzvelgti, kad mokslo darbuose pateikiamo
intelektinio kapitalo skirstymo ] sudedamgsias dalis jvairove sglygojo
sudétinga jy tarpusavio palyginimg ir todél jau ne karta buvo analizuota
daugelyje tyrimy. Rezultatai rodo, jog placiai priimtas intelektinio kapitalo
skirstymas ] tris struktiirines dalis: Zmogiskajj, organizacinj ir santykiy
(M. Borneman ir kt., 1999; T. E. J. Engstrom ir kt., 2003; P. Westnes, 2005;
P. L. Saez ir kt., 2007), ta parodo ir disertantés atliktas tyrimas. Be to, Siy
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sudedamyjy daliy svoris bendroje intelektinio kapitalo struktiiroje remiantis

P. L. Saez ir kt. (2007) atlikto tyrimo duomenimis yra panaSus: ZzmogiSkasis —

36 proc., organizacinis — 29 proc. ir santykiy — 35 proc.

2 lentele

Intelektinio kapitalo sudedamosios dalys

ISskiriamos
sudedamosios
dalys
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1. | Sveiby ir kt. (1989) + | *
2. | Kaplan ir kt. (1992) + | + | +
3. | Brooking (1996) + | + | + +
4. | Edvinsson ir kt. (1997) + | +
5. | Roos ir kt. (1997) + | +
6. | Sveiby (1997) + | + | +
7. | Sullivan (1998) + +
8. | Borneman ir kt. (1999) + | + | + +
9. | Petty ir Guthrie (2000) + |+ | +
10. [ Pike ir kt. (2000) + | + | +
11. [ Pulic (2000) + | +
12. | Abeysekera (2001) + |+ | +
13. | Lev (2001) + | + +
14. | Mouritsen ir kt. (2001) + | + | + +
15. | M’Pherson ir kt. (2001) + | + | +
16. | Viedma (2001) + | + | +
17. | Bontis (2002a) + | +
18. | Bontis (2002b) + | + | + +
19. [ Bounfour (2002) + | + | + | +
20. | Rodov ir Leliaert (2002) + |+ | +
21. | April ir kt. (2003) + | + | +
22. | Bozzolan ir kt. (2003) + | + | +
23. | Daum (2003a) + | + | + + +
24. | Daum (2003b) + |+ |+
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Tesinys kitame puslapyje




2 lentelé (tesinys)

I$skiriamos
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I8l 2|E|R|E|E|E)|%
E|2|5|2|2|5|8|3]| 5%
N | O |l | € | B o | = | M| o
25. | Gaizauskas ir Budrionyté (2003) + + + +
26. | Vaskeliené (2003) + |+ | + | +
27. | Abeysekera ir Guthrie (2004b) + | + | +
28. | Bareisis (2004) + | +
29. | Bornemann ir Sammer (2004) + + +
30. | Chen ir kt. (2004) + |+ | + | +
31. | Goh ir Lim (2004) + | +
32. | Singhal (2004) + | + | + | +
33. | Chuir kt. (2005) + |+ | +
34. | Holmen (2005) + [+ + ] +
35. | Ordonez de Pablos (2005b) + - +
36. | Vaskeliené (2005) + |+ | +
37. | Westnes (2005) + | + | +
38. | Carlin ir kt. (2006) + |+ | +
39. | Hitchner (2006) + +
40, | Beattie ir Thomson (2007) + | + | +
41. | Campos ir Ordonez de Pablos + |+ | +
(2007)
42. | Palumickaité ir Matuzeviciiité + | +
(2007)
43. | Pedrini (2007) + |+ | +
44. | Saez ir kt. (2007) + |+ | + +
45. | Steenkamp (2007) + | + | +
46. | Sujan ir Abeysekera (2007) + |+ | +
47. | Abeysekera (2008) + + +
48. | Barkauskas (2009) + | + | +
49. | Kuzmina (2008) + | + | +
50. | Palumickaité (2008a) + | + | + +
51. | Marr (2008) + |+ | +
52. | Barkauskas (2009) + |+ | + | +
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2 lentele (tgsinys)

ISskiriamos
sudedamosios
dalys

Eilés numeris

Autoriai (metai)

IAtsinaujinimas ir vystymas / Inovacijos / Atradimai
Reputacinis (angl. reputational) / Konkurencinis

Intelektinés nuosavybés vertybés
IPartneriy / Strateginiy susivienijimy
Technologiniai gebéjimai / Techninis
Kultiira ir strateginiai gebéjimai

w

+ [Organizacinis / Struktiirinis / Vidinis / Procesy

53. | Campbell ir Rahman (2009)

54. | Fitz-enz (2009)

55. | Bornemann ir Alwert (2010)

56. | Campbell ir Rahman (2010)

57. | Yaghoubi ir kt. (2010)

58. | Abhayawansa (2011)

59. | Bogdan ir kt. (2011)

60. | Branco ir kt. (2011)

61. | Mackevicius ir Jarmalaité (2011)

+ [+ |+ |+]|+]|+]|+]|+ ]|+ |+ [ZmogiSkasis / Individy kompetencijos
+ [+ |+ |+ ]|+ ]|+ ]|+]|+ |+ [+ [Santykiy / Klienty / I$orinis / Rinkos

][]+

62. | Macerinskiené ir Aleknavic¢itte
(2011)

63. | Macerinskiené ir Survilaité (2011a)

64. | Macerinskiené ir Survilaité (2011b)

65. | Mention (2011)

66. | Nurunnabi ir kt. (2011)

67. | Singh ir Kansal (2011)

68. | Vafaei ir kt. (2011)

69. | Barkauskas (2012)

70. | Husin (2012)

][]+ |+
|||+
][]+

71. | Macerinskiené ir BartuSeviciené
(2012)

72. | Papula ir Volna (2012)

73. | Rudyté ir Buzinskiené (2012b)

74. | Stankeviciené ir Liucvaitiené (2012)

FlH[+ [+
FlH[+]|+
FlH[+[+

75. | Wagiciengo ir Belal (2012)

~J
un
-1
w
=2
o
~1
+a
[ ]
[
[ ]
[

IS viso:

Saltinis: sudaryta autores.
Be jau minéty rezultaty iSrySkéjo ir vartojamos terminijos skirtumai —
toms pacioms intelektinio kapitalo sudedamosioms dalims jvardyti skirtingi

autoriai vartoja vis kitus terminus, pavyzdziui, ,,Zmogiskasis kapitalas‘
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(angl. human capital) taip pat vadinamas ,] Zmogy orientuotas turtas‘
(angl. human-centered assets) arba »personalo kompetencija*
(angl. competence of personnel), ar kitais sinonimais (N. Bontis, 2002a).
Kituose moksliniuose darbuose ,,organizacinis kapitalas* (angl. organizational
capital) dar vadinamas ,struktiriniu* (angl. structural) ar ,vidiniu*
(angl. internal), o ,,santykiy kapitalas“ (angl. relational capital) jvardijamas ir
kaip ,klienty“ (angl. customers), ,reputaciniu“ (angl. reputational) ar
»isoriniu® (angl. external) kapitalu ir kitais sinonimais. Atsizvelgusi j jvairiy
autoriy atlikty teoriniy ir empiriniy tyrimy rezultatus, disertanté apibendrina ir
iSskiria tris intelektinio kapitalo komponentus (angl. components), o siekiant
iSvengti su vartojama terminija susijusiy klaidingy interpretacijy sitlo
intelektinio kapitalo komponentams jvardyti vartoti Siuos terminus:
ZmogiSkasis kapitalas (angl. human capital), organizacinis kapitalas
(angl. organizational capital) ir santykiy kapitalas (angl. relational capital).
Sitilomi terminai tiesiogiai atspindi jvardijamo kapitalo esm¢: Zzmogiskasis —
susijes su zmonémis, o kai kalbama apie jmon¢ — su darbuotojais;
organizacinis — susijes su veiklos ar procesy organizavimu; santykiy — atspindi
rySius su kitais asmenimis (klientais, partneriais, konkurentais ar
kontroliuojan¢iomis institucijomis). Tuo tarpu kitas 2 lenteléje iSskirtas
sudedamgsias dalis disertant¢ jvardija kaip galimus intelektinio kapitalo
elementus (angl. elements), t.y. smulkesnes sudedamagsias dalis, nes jie
tiesiogial susij¢ su vienu ar keliais i§ trijy aukS¢iau jvardyty intelektinio
kapitalo komponenty. Pavyzdziui, intelektinés nuosavybés vertybés ir
technologiniai gebéjimai yra organizacinio; inovacijos *, atsinaujinimas,
vystymas / atradimai bei kultiira ir strateginiai gebéjimai — Zmogiskojo;
partneriai / strateginiai susivienijimai, reputacija ir konkurencingumas -
santykiy kapitalo elementai.

Kaip teigia N. Bontis (2002a), J. H. Daum (2003), L. Vaskelien¢

* Inovacijos yra vienas svarbiausiy konkurencinguma uZztikrinanéiy veiksniy — tai toks procesas, kai j
rinka jvedamas sukurtas naujas arba patobulintas produktas (V. Pukeliené ir R. Vitkauskaité, 2010).
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(2003), J. R. Hitchner (2006), P.L. Saez ir kt. (2007), J. Fitz-enz (2009),
I. Dubra (2010) ir V. Giziené ir Z.Simanavi¢iené (2012), Zmogiskasis
kapitalas suvokiamas kaip jmonés darbuotojy Ziniy, jgiidziy, iSsilavinimo,
patirties, talento, novatoriSkumo, kompetencijos, motyvacijos, lojalumo,
kurybiskumo, geb¢jimy atlikti uzduotj bei spresti iSkilusias problemas,
lyderystés, verslumo, vadybos ir idéjy naujiems produktams visuma. Sis
kapitalas pasiZzymi tuo, jog negali priklausyti jmonei. Teigiama, jog Sis
kapitalas yra vienas svarbiausiy ir jtakingiausiy jmone¢s iStekliy konkurencing¢je
kovoje, kadangi jmonés geb¢jimas konkuruoti rinkoje priklauso nuo jos
darbuotojy sukaupty ziniy ir gebéjimy, t.y. nuo zmogiskojo kapitalo
efektyvumo.

[vairtis autoriai iSskiria skirtingus ZmogiSkojo kapitalo elementus
(2 priedas), kuriuos susisteminusi ir remdamasi 1. Abeysekera (2008),
D. Campbell ir M. R. Rahman (2010), A.-L. Mention (2011), N. M. Husin
(2012) bei M. M. Wagiciengo ir A.R.Belal (2012) pateikiamomis
klasifikacijomis, disertant¢ suskirst¢ j SeSias grupes: 1) iSsilavinimas;
2) vystymas; 3) su darbu susijusios Zinios; 4) inovatyvumas; 5) su darbuotojais
susijusios charakteristikos; 6) tarpusavio santykiai. 3 lentel¢je pateiktos
pagrindinés $iy grupiy charakteristikos ir priskiriami elementai. Smulkesnés ar
kitos sudedamosios dalys galéty buti i3skiriamos esant individualiems
poreikiams.

Kaip teigia N. Bontis (2002a), J. H. Daum (2003), L. Vaskeliené
(2003), J. R. Hitchner (2006) ir P. L. Saez ir kt. (2007), organizacinis kapitalas
suvokiamas kaip jmonés organizaciné ir finansiné struktira, strateginiai
procesai, technologijos, procediiros, proceso dokumentacija, rizikos vertinimo
metodika, programin¢ jranga, sistemos, informaciniy technologijy
panaudojimas, duomeny bazés (pvz., apimancios informacijg apie rinkg ir
klientus), patentai, prekés zenklai, pardavimo vadybos metodai, komunikacijos
sistemos ir visos kitos organizacinés galimybeés, kurios palaiko darbuotojy
produktyvumg ir palengvina jy bendradarbiavimg. | tai taip pat jeina jmonés
verté, kultira ir filosofija. Galima teigti, jog tai apima tas technologijas,
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metodikas ir procesus, kurie leidzia jmonei funkcionuoti. Kitais ZodZziais
tariant — tai lieka jmonéje darbo dienai pasibaigus ir darbuotojams iS¢jus.
Skirtingai nuo Zzmogiskojo, Sis kapitalas gali priklausyti jmonei ir tokiu biidu
juo galima disponuoti. Sis kapitalas laikomas antru pagal svarbumg jmonéje po

zmogiskojo kapitalo.

3 lentele
Zmogiskojo kapitalo elementy grupavimas
Eil. | Elementy grupé Apibudinimas ir priskiriami elementai
nr.
1. | ISsilavinimas Imonés darbuotojy iSsilavinimas, iSprusimas bei profesiné
kvalifikacija ir pan.
2. | Vystymas Tai jmonés veikla ar taikomos programos siekiant tiesiogiai ar

netiesiogiai perteikti darbuotojams naujy jgtidziy, Ziniy ir pan.
Priskiriami tokie elementai, kaip darbuotojy mokymai, karjeros
galimybes, skatinimo ir motyvavimo sistema bei vadovavimas,
taip pat darbuotojy saugumo klausimai ir pan.

3. | Sudarbu susijusios | Tam tikry technologinio, techninio, ekonominio, finansinio,
zinios organizacinio ar kitokio pobiidzio ziniy sankaupa, egzistuojanti
darbuotojy galvose. Priskiriami tokie elementai, kaip darbuotojy
specializacija, ,,zinau-kaip®, jgiidziai ir kompetencijos bei
patirtis ir pan.

4. | Inovatyvumas Tai gebéjimai pritaikius turimas Zzinias sukurti kazka naujo.
Priskiriami  tokie elementai, kaip komandiné dvasia,
novatoriSkumas, kirybingumas, inovatyvumas, proaktyvis ir
reaktyviis gebéjimai, lankstumas, iniciatyvumas, aktyvumas bei
sumanumas ir pan.

5. | Su darbuotojais Darbuotojy skaicius, kaita, lojalumas, produktyvumas, intelekto
susijusios lygis, lygybés klausimai (lytis, rasé, amzius, veiksnumas) bei
charakteristikos jvairiis santykiniai rodikliai: vidutiné vieno darbuotojo pridétiné

verte, viduting profesiné patirtis, darbuotojy amziaus mediana,
eksperty amzius, vidutinis iSsilavinimo lygmuo, vidutiné vieno
darbuotojo-eksperto pridétiné verté ir pan.

6. | Tarpusavio Darbuotojy tarpusavio santykiai, dalyvavimas bendruomenéje,
santykiai profesiniy sajungy veikla, taip pat darbuotojy dékingumas ir
pasitenkinimas, jsipareigojimai bei kitos ypatybés: poziiris,
elgesys, motyvacija ir pan.

Saltinis: sudaryta autoreés.

3 priede apibendrinti mokslo darbuose pateikiami organizacinio
kapitalo elementai, kuriuos susisteminusi ir remdamasi I. Abeysekera (2008),
D. Campbell ir M. R. Rahman (2010), A.-L. Mention (2011), N. M. Husin
(2012) bei M. M. Wagiciengo ir A.R.Belal (2012) pateikiamomis
klasifikacijomis, disertanté suskirsté j SeSias grupes: 1) intelektiné nuosavybg;

2) vadybos ir technologiniai procesai; 3) informacinés ir tinklo sistemos;
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4) kultura ir vadovavimo filosofija; 5) rySiy vadyba ir 6) atsinaujinimas ir

vystymas. 4 lenteléje pateiktos pagrindinés Siy grupiy charakteristikos ir

priskiriami elementai. Smulkesnés ar kitos sudedamosios dalys galéty biiti

iSskiriamos esant individualiems poreikiams.

4 lentelé

Organizacinio kapitalo elementy grupavimas

Eil. | Elementy grupé
nr.

Apibudinimas ir priskiriami elementai

1. | Intelektiné

Autorinés nuosavybés teis€s — meno ir kity kiriniy, tokiy kaip

nuosavybe literatiira, drama, muzika, dailé, iSdéstymas ar jraSas, apsauga,
pvz., interneto domeno vardas, dizainas ir kt.; prekés Zenklai —
skiriamasis poZymis, pagal kurj asmuo ar daiktas tampa Zinomu;
patentai — iSradéjui suteikta iSimtiné teisé, leidzianti naudoti ar

parduoti i§radima jo apsaugos laikotarpiu; ir pan.
2. | Vadybos ir Imonés pasirinkta ir naudojama procediiry ir technologijos
technologiniai sistema, pvz., kokybés kontrole, jvykdymo ataskaitos ir pan.
procesai Priskiriami tokie elementai, kaip jmonés vadybos sistema ir

procesai, organizaciné struktiira, taip pat technologiniai
procesai, klienty aptarnavimas bei pinigy, produkty ar paslaugy
srauty vadyba ir pan.

3. | Informacinés ir
tinklo sistemos

Sistema, susidedanti i§ visy jmonés viduje naudojamy
komunikavimo kanaly ir tinkly. Priskiriami tokie elementai, kaip
informacinés sistemos ir su jomis susijusi programiné jranga,
duomeny bazés, serveriai, informacijos srautai, intranetas bei
konfidenciallis duomenys ir pan.

4, | Kultura ir
vadovavimo
filosofija

Susitarimy, duomeny ir elgesio modelis, kuris jdiegtas jmonéje,
grupéje ar komandoje ir veikiantis kaip priimtinas problemy
sprendimo biidas, pvz., misija, vizija, etikos kodeksas, elgesio
kodeksas, praktikos kodeksas, veikimo principai ir pan. Taip pat
tai, kg jmoné mano apie savo darbuotojus, klientus, aplinka ir
bendruomeng, pvz., vystymosi islaikymas, atsiZzvelgimas |
klienty nuomone, aplinkosauga, riipestinga visuomené ir pan.
Priskiriami tokie elementai, kaip jmonés kultiira, strategijos ir
vadovavimo filosofija, kokybés siekimas, atsakingas poziiris j
aplinka ir pan.

5. | Rysiy vadyba

Finansiniy rySiy ir partneriy tinklo palaikymas, taip pat
bendradarbiavimo formy reguliavimas ir pan.

6. | Atsinaujinimas ir
vystymas

Orientuojasi j ilgalaikius veiksmy planus ateityje siekiant pakilti
j aukStesnj ziniy pritaikymo lygj versle ir padidinti jmonés
konkurencinj pranaSuma. Priskiriami tokie elementai, kaip
jmonés vertés kiirimas, lankstumas, orientacija j naujy produkty
kiirima, organizacinis mokymasis, Ziniy vadyba bei skleidimas ir
pan.

Saltinis: sudaryta autorés.

Kaip teigia N.

Bontis (2002a), J. H. Daum (2003), L. Vaskeliené

(2003), P.L.Saez ir kt. (2007) ir J. Fitz-enz (2009), santykiy kapitalas
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suvokiamas kaip zinios apie jmong, prekés zenklai, jvaizdis, jmonés
tinkliSkumas, uZsakymy jvykdymas, tiekimo kanalai, ilgalaikés sutartys,
licencijy ir franSizés susitarimai bei santykiai su iSoriniais asmenimis, kuriais
pagrista jmongs rinkodara bei komerciniai gebéjimai. [Soriniai asmenys Siame
kontekste apima tiek klientus / vartotojus, tiek verslo partnerius, tiek tiekéjus,
tiek ir reguliuojancias institucijas.

[vairiuose mokslo darbuose pateikiami santykiy kapitalo elementai
iSvardyti 4 priede. Juos susisteminusi ir remdamasi I. Abeysekera (2008),
D. Campbell ir M. R. Rahman (2010), A.-L. Mention (2011), N. M. Husin
(2012) bei M. M. Wagiciengo ir A.R.Belal (2012) pateikiamomis
klasifikacijomis, disertanté suskirsté j penkias grupes: 1) jvaizdis; 2) uzimama
rinkos dalis; 3) susivienijimai; 4) klientai ir 5) finansiniai santykiai. 5 lentel¢je
pateiktos pagrindinés Siy grupiy charakteristikos ir priskiriami elementai.
Smulkesnés ar kitos sudedamosios dalys galéty buti iSskiriamos esant
individualiems poreikiams.

ISnagringjusi intelektinio kapitalo skirstymg j sudedamgsias dalis
(komponentus ir elementus) autoré pateikia tokig intelektinio kapitalo
struktiros schema (4 paveikslas). Atsizvelgus | intelektinio kapitalo
komponenty santykj su jmone ir jos aplinka, organizacinis ir Zmogiskasis
kapitalas galéty bati priskiriami vidiniam jmonés kapitalui, o santykiy —

iSoriniam, tod¢l disertanté¢ 4 paveiksla papildé minétas savybes nurodancia

skale.
5 lentele
Santykiu kapitalo elementy grupavimas
Eil. | Elementy grupé Apibiidinimas ir priskiriami elementai
nr.
. | Ivaizdis Veiksmai ir veikla, kuri pastiiméty jmonés reputacijg j aukstesnj lygj,

pvz., rémimas, bendruomenés jtraukimas, aplinkosaugos jvertinimas,
socialiné atsakomybé. Kitaip tariant — tai bet koks veiksmas, kuris
pakeélé jmonés reputacija ar paskatino palanky susitarimg. Taip pat
iSvestiniai prekés Zenklai, produkto ir paslaugy vardo diapazonas,
produkto apdovanojimai ir pan. Priskiriami tokie elementai, kaip
jmonés pavadinimo Zzinomumas, prekés Zenklai, laiméjimai ir
apdovanojimai, pripaZinimas, pasitikéjimas, sekmé ir pan.

Tesinys kitame puslapyje
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5 lentelé (tesinys)

2. | Uzimama rinkos Komercinis procesas, apimantis prekiy ir paslaugy perkélima,
dalis pardavimg ir tiekimg j rinka, pvz., apriipinimo granding, verslo
tinklas, naujy parduotuviy plétra regionuose, pristatymo sistema,
rinkodara ir reklama, rinkos tyrimy atlikimas, prekyba internetu,
katalogai, perkélimo strategijos, rySiy palaikymas ir pan.
Priskiriami tokie elementai, kaip paskirstymo ir tickimo kanalai,
rinkos dalis, konkurencingumas ir pan.

3. | Susivienijimai Rys$iai tarp jmonés ir asmeny (ar jy grupiy), kurie yra
suinteresuoti abipusiu bendradarbiavimu siekiant verslo ar
socialiniy ar aplinkosauginiy tiksly, pvz., franSizés,
licencijavimas, bendradarbiavimas, uzsakomosios paslaugos,
tiekéjai, iSoriniai ekspertai, konsultantai, agentai, Vyriausybé,
vietos valdzia, Zziniasklaida, spauda ir kt. Priskiriami tokie
elementai, kaip verslo susivienijimai, bendros jmonés, licencinés
sutartys, franSizés susitarimai, santykiai su tiekéjais ir
partneriais, sajungos, socialiniai tinklai ir pan.

4. | Klientai Informacija ir pasiekimai kuriant bei palaikant ry$ius su esamais
ir potencialiais pirkéjais. Priskiriami tokie elementai, kaip
klienty ir pirkéjy sarasai, jy tipai, lojalumas ir pasitenkinimas,
santykiy palaikymas ir pan.

5. | Finansiniai Apima visus jmonei palankius finansinius sandorius su
santykiai kreditoriais, t. y. bankais ir tiekejais. Priskiriami tokie elementai,
kaip finansiniai santykiai, mokumo rodikliai, terminy laikymasis

ir pan.

Saltinis: sudaryta autores.

Kaip pabrézia B. Marr (2008) ir I. Rodov ir Ph. Leliaert (2002), visi
iSvardyti komponentai gali ir persidengti tokiu biidu formuodami atskiras jy
kombinacijas, pavyzdziui, persidengus zmogiSkajam ir santykiy kapitalui
formuojasi klienty artumas, kitaip — santykiai su klientais ir jautrumas jy
specifiniams poreikiams; organizacinio ir santykiy kapitalo kombinacija
atspindi jmonés gebéjimg sukurti prekés Zenklus klientams, taip pat ir verte,
kurig klientai priskiria butent tos jmonés registruotajam prekés zenklui;
zmogiskojo ir organizacinio Kkapitalo kombinacija gludi Ziniy judéjimo
procesuose, t.y. ziniy ir jgidziy pasidalijimas ir platinimas. Atkreiptinas
démesys | tai, jog intelektinio kapitalo skirstymo j komponentus ir elementus
tikslas yra ne nubrézti gaires intelektinio kapitalo klasifikavimui j atitinkamas
kategorijas, bet pateikti aiSkesne intelektinio kapitalo sampratg siekiant
efektyvaus jo nustatymo ir identifikavimo jmonéje. Juk, kaip teigia B. Lev
irkt. (2003) ir J. Chen ir kt. (2004), susijungus visiems trims intelektinio

kapitalo komponentams — zmogiskajam, organizaciniam ir santykiy kapitalui —
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egzistuoja nuolatinis vertés kiirimas, t.y. trikampio vidurys (5 priedas).
[Igalaikis yjmonés tikslas yra didinti Sio persidengimo plotg palaikant ir vystant

visus intelektinio kapitalo komponentus ir taip didinti jmonéje kuriama verte.

Intelektinis kapitalas

, v ‘ ) v - ) ¥
Organizacinis Zmogiskasis Santykiy ]
> Intelektine [§silavinimas > [vaizdis
nuosavybeé
Vadybos ir y Vystymas
» technologiniai »| Uzimama rinkos
procesai " Su darbu dalis

susijusios zinios

Informacinés ir
tinklo sistemos

Y

Y

Susivienijimai

> Inovatyvumas

Kultiira ir
> adovavimo .
N ﬁ]0:0¥'1'a Su darbuotojais —
J g SUSijUSiOS Klientai

charakteristikos

Y

Rysiy vadyba

Atsinaujinimas ir Tarpusavio Finansiniai
vystymas santykiai santykiai

Y

Labiau isorinis

| Labiau vidinis |
Saltinis: sukurta autores.

4 pav. Intelektinio kapitalo struktiiros schema

Intelektinio kapitalo komponenty sgveikg ir vieta jmongje (6 priedas)
analizuoja ir E. B. Campos ir P. Ordonez de Pablos (2007). Autoriai aiskina,
jog pats intelektinis kapitalas grindziamas Ziniomis, kurios yra jkiinytos
individuose; Zinios kaupiamos jmongés viduje ir juda tarp asmeny ir jy grupiy,
tokiu budu jungdamos jmong bei jos procesus; galiausiai kiekviename jmonés
veiklos etape kuriami santykiai su klientais, tiekéjais, valstybinémis
institucijomis ir pan.

Tuo tarpu J. Holmen (2005) intelektinio kapitalo komponentus jterpia j
namo fragmentg, kuriame finansinis kapitalas, t. y. istoriniai duomenys, atstoja
namo stogg. Imonés veiklos ateities perspektyvas vaizduoja namo pamatai —
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atsinaujinimas ir vystymas. Sie du elementai kartu rodo jmonés pasirengima
tolesnei veiklai. Kiti namo elementai — atraminés sienos, vaizduoja jmonés
organizacinj ir santykiy kapitalg, o namo viduje yra zmogiSkasis kapitalas,
kuris sujungia visus paminétus namo elementus. Atsizvelgusi J. Holmen
(2005) sitlomg schemg ir jos aprasymg disertant¢ pateikia modifikuotg jos
variantg (5 paveikslas): namas pradedamas statyti nuo pamaty ir biitent jie
laiko tolesn¢ namo konstrukcija, todél siilomoje schemoje pamatai vaizduoja
istorinius duomenis. Taciau juos, kaip iStirta 1.1. skyriuje, sudaro ne tik
finansinis, bet ir materialusis kapitalas, todél namo pamaty interpretacija Siuo

pozitriu iplésta.

Atsinaujinimas ir vystymas Ateitis

A

San'tykiq Zmog-i§kasis Organ.izacinis Dabartis
kapitalas kapitalas kapitalas

Istoriniai
duomenys

Materialusis ir finansinis kapitalas

Saltinis: sukurta autorés pagal J. Holmen (2005).

5 pav. Kapitalo vieta ir sgveika jmonéje

Taigi, jmonés ateit], t. y. atsinaujinimg ir vystyma, simbolizuoja namo
stogas, kuris kartu su pamatais rodo jmonés pasiruo$img ateiciai. Lik¢ namo
elementai vaizduojami taip pat, taCiau schema papildyta jy tarpusavio rysius
atspindinCiomis rodyklémis. J. Chen ir kt. (2004) ir J. Fitz-enz (2009)
nuomone, zmogiskasis kapitalas Sioje struktiiroje yra pagrindinis, nes: 1) jis
gali paversti zinias ] rinkos verte konvertuodamas kitg kapitalg ir 2) gali
nustatyti kito kapitalo naudojimg tuo metu, kai biina konvertuojamos Zinios ir
informacija ] materialigjg formg ir naudg, taip sujungiant visus elementus
vertés kirime. Bitent Zmonés yra tas katalizatorius, kuris suaktyvina tiek
neapCiuopiamas ir inertines intelektinio kapitalo formas, tiek ir pasyvias
materialiojo ir finansinio kapitalo formas, taip pagerindami jy naudojimo

efektyvuma.
42



Apibendrindama Siame skyriuje pateikta medziaga autoré papildo
1.1. skyriuje pasiulytg intelektinio kapitalo apibréZimg ir teigia, jog intelektinis
kapitalas — tai materialiosios formos neturintys jmonéje sukurti, jsigyti ar
palaikomi istekliai, kurie kartu su materialiuoju ir finansiniu jmonés kapitalu
padeda kurti pridéting vertg. Intelektinis kapitalas gali biiti skirstomas |
smulkesnes sudedamasias dalis — komponentus ir elementus. Siame
apibréZime siekiama akcentuoti, kad:

1) intelektinis kapitalas neturi materialiosios formos (arba §1 forma

néra vyraujanti);

2) intelektinis kapitalas gali buti jsigytas, sukurtas arba tiesiog
palaikomas jmonéje, neatsizvelgiant | nuosavybés teises
(pavyzdziui, zmogiskasis kapitalas negali priklausyti jmonei, taciau
imoné¢ gali ] j] investuoti ar naudoti kitus jtraukimo } vertés kurimo
procesg metodus);

3) intelektinis kapitalas skirstomas j tris komponentus: ZmogiSkasis
kapitalas, organizacinis kapitalas ir santykiy kapitalas kurie,
atsizvelgus j jmonés poreikius bei specifikg, gali biiti skirstomi j
smulkesnes sudedamasias dalis — elementus;

4) intelektinis kapitalas ar jo komponentai negali veikti atskirai kaip
tokie — tik visiems kartu ir tik su kitais jmonés iStekliais bus
jmanomas vertés kiirimas ateityje.

Kitame skyriuje analizuojamos informacijos apie intelektinj kapitalg
pateikimo jmoniy finansinése ir kitose metinése ataskaitose tendencijos, kurias
atskleidZia jvairtis mokslininkai, Sioje srityje atlikdami empirinius tyrimus.
Taip pat vertinamas $io proceso standartizavimas tiek Salies, tick regiono

mastu tam, kad teikiamus duomenis buty galima palyginti tarpusavyje.

1.3. Informacijos apie intelektinj kapitalg pateikimo jmoniy metinése
ataskaitose tendencijos

Kaip teigia N. Bontis (2002a), S.Cuganesan ir R. M. Petty (2007),
V. Pukelien¢ ir kt. (2007), B. Marr (2008), J. Sedlacek ir A. Konecny (2009),
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J. Mackevicius ir J. Jarmalaite (2011) ir L. Uzien¢ (2012), nors intelektinis
kapitalas tapo aktualiu verslo vystymosi rodikliu ir reikSmingu busimy pajamy
gavimo elementu, o jo svarba palyginti su materialiuoju ir finansiniu kapitalu
iSaugo, taCiau finansinése ataskaitose jis visiSkai ignoruojamas. Ribotos
apskaitos taisyklés neleidzia jmonéms pateikti visos informacijos apie §j
kapitalg naudojant dabarting finansing apskaitg, ir tai tampa panasu j ledkalnj,
kurio tik maZza dalis (virS vandens) pateikiama finansinése ataskaitose, o
duomenys apie likusig jo dalj (po vandeniu) nepateikiami, nors, pavyzdziui,
toks kapitalas kaip jmonés darbuotojy mokslinis potencialas, gebé¢jimai,
jgtdziai, Zinios bei patirtis didina jmonés patrauklumag bei jos vertg. Taciau
informacijos apie §j intelektinj kapitala daznai neturi ne tik iSoriniai rinkos
dalyviai, bet ir pati jmonés vadovybe.

Atsizvelgus ] tai, plinta nuomone, jog duomenys, pateikti dabartinése
finansinése ataskaitose, kurios, kaip teigia V. Lakis (2008, 2009, 2012), rinkos
ekonomikos sglygomis yra pagrindinis ir vienintelis vieSas dokumentas,
leidZiantis susipazinti su jmone ir jos veikla, néra naudingi. Taciau jais
remdamiesi iSoriniai informacijos vartotojai (partneriai, bankai, kreditoriai,
auditoriai, kontroliuojancios institucijos ir kt.) vertina jmonés finansing bukleg,
vystymosi perspektyvas, kuria investicinius projektus ir priima jvairius
ekonominius sprendimus, pvz., dél akcijy jsigijimo, sandoriy sudarymo,
kredity suteikimo, partnerystés ir kt. Todel, kaip teigia J. MackeviCius ir
J. Jarmalait¢ (2011), vadovaujantis finansinémis ataskaitomis, kurios
neatspindi viso jos vert¢ lemiancio kapitalo (tiek materialiojo ir finansinio, tieck
ir intelektinio), priimti ekonominiai sprendimai gali buti Zzalingi tiek
investuotojams, tiek ir pa¢ioms jmonéms.

Daugelis autoriy (M. Borneman ir kt., 1999; J. Van der Meer-Kooistra
ir S. M. Zijlstra, 2001; J. R. Hitchner, 2006; T. H. Ismail, 2008; J. Fitz-enz,
2009; J. Mackevicius ir J. Jarmalaite, 2011; L. Uzien¢, 2012 ir kt.) akcentuoja
finansiniy ataskaity ribotumg ir pateikia esminius jy ir informacijos apie
intelektinj kapitalg pateikimo skirtumus (6 lentel¢), trukdancius pastargjg
pateikti kartu su jprastinémis metinémis finansinémis ataskaitomis.
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6 lentelé

Esminiai finansiniy ataskaity ir informacijos apie intelektinj kapitala
pateikimo skirtumai

Pozymiai

Finansinés ataskaitos

Informacijos apie intelektinj
kapitalg pateikimas

1. Ivertinimo

Piniginé israiska, fiksuojamas

Isreiskiama indeksais, fiksuojamos

metodika kiekis savybés
2. Pagrindine Akcininkai, investuotojal, Tiek vidiniai, tiek iSoriniai
informacijos kitos suinteresuotosios $alys informacijos vartotojai

vartotojy grupeé

3. Pateikiamos
informacijos apimtis

Pilnas pateikimas

Pateikiama atrinkta informacija

4. Jtaka sprendimy

ISoriniy informacijos

Imonés vidaus sprendimai

priémimui vartotojy sprendimai

5. Laikas Istoriniai duomenys Prognoziniai duomenys (orientuojasi
(orientuojasi | praeitj) ] ateitj)

6. Informacijos Aukstas Zemas

prieinamumas,
standarty galiojimas

7. Naudojamy
duomeny apimtis

Tik tie, kurie gali buti
patikimai jvertinti

Visi galimi kiekybiniai ir kokybiniai
jvertinimai

8. Poziiiris |
intelektinj kapitala

Biisimy veiksmy iSdava (t. y.
duomenys, kurie ateityje bus
apskaitos duomeny atsiradimo
pagrindas)

Salygoja vertés kiirima

9. Prieinamumo
laipsnis

Savininkui — be apribojimy

Sunkiau prieinamas tol, kol jis yra
darbuotojy galvose arba tokiuose
efemeriskuose reiskiniuose, kaip
organizacijos mikroklimatas,
inovacijos ar verslumo kulttra

Saltinis: sudaryta autorés pagal M. Borneman ir kt. (1999), J. Van der Meer-Kooistra ir
S. M. Zijlstra (2001), J. R. Hitchner (2006), T. H. Ismail (2008), J. Fitz-enz (2009).

Taciau kai kurie autoriai (M. Borneman ir kt., 1999), apibendring

jvairiy autoriy idé€jas, pateikia minétiems skirtumams kontrargumentus:

1) abi sritys orientuojasi | kapitalg (sudarant finansines ataskaitas —

labiau ] materialyjj, o informacijos apie intelektin] kapitalg

pateikimas — labiau j intelektinj);

2) jei naudojant kapitalg gaminami ne tie produktai, tai investicijos ]

tokj kapitala, tiek materialyjj, tiek intelektinj, nepasiteisins (kitaip

tariant, pastatai, jrengimai ar kitas materialusis kapitalas pats

savaime vertés nekuria);

3) investicijos tiek ] materialyjj, tiek ] intelektinj kapitalg grindZziamos

lukesciais, jog ateityje jos atsipirks. Nepasisekimo rizika abiem
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atvejais ta pati, tad skirtumas tik tas, jog likesCiams nepasiteisinus
materialyjj kapitala galima parduoti, nes yra aktyvi jo rinka.

Be to, egzistuoja rySkus skirtumas tarp jmonés rinkos vertés ir jmonés
finansinése ataskaitose pateikiamos vertés (kitaip — balansinés vertés), o tai
kelia daugelio autoriy susidomejimg (7 priedas). Akivaizdu, jog dabartinés
finansinés ataskaitos neatspindi tiksliy duomeny ir to, kad galioja reikSminga
informacijos asimetrija tarp vidiniy ir iSoriniy jmonés informacijos vartotojy
(J. H. Daum, 2003; T.E.J.Engstrom ir kt., 2003; P.Westnes, 2005).
J. H. Daum (2003) ai8kina, jog balansas atspindi tik jmonés likvidacing verte.
Anot autoriaus, tai ir buvo pagrindinis finansinés apskaitos tikslas — informuoti
investuotojus ir kreditorius apie jmonés vert¢ likvidavimo atveju. Taciau kaip
matoma, jmonés rinkos verté¢ dabar yra daug daugiau negu balanse nurodytas
nuosavas kapitalas (t. y. skirtumas tarp jmonés turto ir jsipareigojimy). Anot
J. H. Daum (2003) ir J. A. Cezair (2008), vidutiniSkai finansinése ataskaitose
materialiojo, nematerialiojo ir finansinio turto pavidalu pateikiama 20 proc.
jmonés rinkos vertés, o kalbant apie Ziniomis grjsta jmong¢ (angl. knowledge-
based organization) — daugiausia 10 proc., ir tik toji dalis gali biti
paaiSkinama ir valdoma.

Anot J. Holmen (2005) ir J. Palumickaités ir K. Matuzeviciutés (2007),
daZniausiai skirtumas tarp jmonés rinkos ir balansinés vertés suprantamas kaip
intelektinio kapitalo verte. Taciau, kaip teigia M. Borneman ir kt. (1999) ir
J. A. Cezair (2008), toks vertés suvokimas iSrySkina daugybe problemy, su
kuriomis susiduria jmoniy valdytojai, direktoriai, auditoriai bei buhalteriai.
Skirtumas, susidargs tarp jmonés rinkos ir balansinés vertés, gali buti
prilygintas keliems veiksniams, t.y. jis gali buti ne tik intelektinis kapitalas,
bet ir nepakankamai jvertintas materialusis ar finansinis kapitalas,
nematerialieji jsipareigojimai akcininkams ir pan. Juk jei rinkos verté atspindi
jmonés turimg intelektinj kapitalg, tai kaip galéjo per vieng naktj pasaulio
intelektinis kapitalas sumazeti 40-Cia procenty? — tokj fakta buvo galima
pamatyti finansy krizés laikotarpiais.

Apibendrinus  B.Lev (2001), P.Ordonez de Pablos (2002),
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T. E. J. Engstrom ir kt. (2003), P. C. Goh ir K. Ph. Lim (2004), K. Standfield
(2005), P. Westnes (2005) ir S. Cuganesan ir R. M. Petty (2007) poziurj
galima teigti, jog butent dél atotriikio tarp jmonés rinkos ir balansinés vertés
iSoriniams informacijos vartotojams triiksta duomeny apie tai, kokj vaidmenj
intelektinis kapitalas atlicka jmonés veikloje. Kaip pavaizduota 6 paveiksle,
informacijos kaita yra nenutriikstamas procesas, darantis jtaka jvairiems rinkos
rodikliams. Todél rinkos dalyviams svarbi informacija ne tik apie jmong, ]
kurig jie investuoja ar su kuria bendradarbiauja, bet ir apie pramonés Saka,
kuriai ji priklauso, ar apie ekonomikg bendrai. Be to, informacijos apie imoneés
intelektin] kapitalg pateikimas yra esminis duomuo norint sukurti holistinj
vaizdg apie tikrgja jmonés verte, kuri padéty suinteresuotiems asmenims
1zvelgti imoneés gebejimg ateityje kurti pridéting verte. Pagal tai jie priimty
atitinkamus ekonominius sprendimus, todel svarbu pateikti ne kuo daugiau
duomeny, o tik tg informacijg, kuri padéty suvokti tikrgsias jmonés stiprybes ir

galimybes.

Informacijos
srautai

: KAPITALO
IMONES i

Investuotojy reakcija:
kapitalo kaina,
kompensacijos
darbuotojams,

verslo perémimai

Saltinis: B. Lev (2001), p. 96.

6 pav. Priezasties ir pasekmés ciklas

Taigi, viso pasaulio mastu vyksta didziuliai debatai tarp apskaita
reglamentuojanciy institucijy, jmoniy vadovybés, informacijos vartotojy bei
mokslininky, siekiant i$siaiSkinti, kaip investicijos ] intelektinj kapitalg turéty
biti atspindétos jmoniy finansinése ataskaitose (B. Lev ir kt., 2003). Juk visos
investicijos — tiek j materialyjj, tiek j intelektinj kapitala — daromos siekiant
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gauti ekonominés naudos ateityje, t. y. tinkamai naudojamos kuria pridétine
verte. Ir, kaip teigia D. Zinkevicien¢ ir V. Bruzauskas (2010), jy didinimas yra
vienas i$ svarbiausiy veiksniy, turinCiy jtakos yjmoniy finansinei buklei, veiklos
testinumuli, plétrai ir konkurencingumui.

Apibendrinus K. Standfield (2005) ir J. Fitz-enz (2009) jZvalgas, galima
teigti, jog informacija apie intelektinj kapitalg yra butina finansiniy ataskaity
duomenims interpretuoti — jie teikia informacijg apie tai, kas jvyko, o
duomenys apie intelektin} kapitalg paaiSkina kodel. Todél jeigu jmoné nori
valdyti ateitj, o ne praeitj, jai reikalingi tiek retrospektyviniai, tiek
perspektyviniai rodikliai. D¢l to apskaitiniai jvertinimai, kartu su informacija
apie jmonés intelektinj kapitalg pateikty naujus finansinius tvirtinimus, kurie
parodyty, kodél ,laikas yra pinigai“. Sie du komponentai yra du labiausiai
riboti iStekliai Siandienin¢je intelektinio kapitalo vadybos ekonomikoje,
lemiantys investuotojy saugumg. Taigi, tiek laikas (intelektinio kapitalo
vadybos tvirtinimas), tiek pinigai (apskaitos tvirtinimas) turi biiti naudojami
kartu. Intelektinio kapitalo vadybos tvirtinimy svarba atsiskleidzia per jy sasaja
su apskaitos tvirtinimais, nes tik taip investuotojai gali suprasti, kaip jmonés
intelektinis kapitalas padeda generuoti pajamas, pelng ir pinigy srautus.

Anot M. Borneman ir kt. (1999) ir J. Holmen (2005), didéjantis jmonés
akcininky ir kity iSoriniy informacijos vartotojy suinteresuotumas skatina
intelektinio kapitalo vertinimo vystymasi ir reikalauja daugiau skaidrumo jy
atzvilgiu. Dél to intelektinio kapitalo jvertinimai turéty papildyti finansinius
duomenis, o tai paskatins grjztamgjj rySj, apripins informacija, reikalinga
naujoms strategijoms vystyti, padés jvertinti skirtingy veiksmy naudingumg ir
pagerins verslo vadybg. Ir nors, kaip teigia V. Pukeliené ir kt. (2007),
intelektinio kapitalo ir atskiry jo komponenty vertinimas laikomas sudétingu
procesu, taciau, anot N. Bontis (2002a), yra tikstanciai jmoniy visame
pasaulyje, kurios bando atrasti ir iSbandyti naujus intelektinio kapitalo
vertinimo metodus. Todél svarbu ir toliau dokumentuoti, skelbti bei dalytis
savo praktika tarp Saky, kad buty galima pasinaudoti visais $ios inovacijos,
kuri uzima vis svarbesn¢ vietg pasaulyje, pranaSumais. Kaip rodo Covin ir
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Stivers (1999, op. cit.: N. Bontis 2002a) atliktas tyrimas, 63 proc. jmoniy
jaucia ir zino intelektinio kapitalo vertinimo svarbg, taiau tik 14 proc. jmoniy
tai daro ir tik 10 proc. jmoniy tai panaudoja savo strateginiam vystymuisi.
Vadinasi, intelektinio kapitalo vertinimas ir duomeny apie tai pateikimas
finansinése ataskaitose naudingas ne tik iSoriniams informacijos vartotojams,
bet ir vidiniams. Kaip teigia T.E.J. Engstrom ir kt. (2003) ir P. Westnes
(2005), vidiniais tikslais intelektinis kapitalas gali biti vertinamas kaip jrankis
gerinant bei skatinant jmonés vystymasi, ir tai néra galutinis Sio proceso
tikslas, o tik viena i§ jmonés nusistatytos strategijos daliy.

Apibendrinusi M. Borneman ir kt. (1999), S. R. Ensslin ir F. Nitz de
Carvalho (2005) ir J. Fitz-enz (2009) nuomong, disertanté teigia, jog vidinis
intelektinio kapitalo vertinimas tapo efektyvesnés iStekliy vadybos pagrindu.
Autoriy teigimu, tai yra butina vadovavimo jmonei ir jos vystymo priemone,
kadangi §i informacija leisty jmonés vadovybei jZvelgti jy potencialg bei
jmonés konkurencinj pranasumg. Todé¢l turi buti integruoti visi intelektinio
kapitalo komponentai: duomenys apie zmogiskajj kapitalg, rodantys, kaip
vieninteliai aktyvis jmonés iStekliai — Zzmonés — atlieka savo jsipareigojimus
siekiant jmonés uzsibrézty tiksly; duomenys apie organizacinj kapitala, kurie
teikia informacijg apie tai, ka jmoné valdo; ir duomenys apie santykiy kapitala,
kurie teikia informacijg apie tai, ko iSoriniai informacijos vartotojai — klientai,
konkurentai ir kiti suinteresuoti asmenys — nori ar jiems reikia 1§ jmoneés. Tik
suvokus Siy trijy komponenty rysj, jtaka ir priklausomybe, bus galima pasiekti
efektyvios jmonés intelektinio kapitalo vadybos ir tokiu bidu priimant
sprendimus vadovautis ne praeities, o ateities informacija.

Kaip teigia M. Borneman ir kt. (1999) ir J. Holmen (2005), intelektinio
kapitalo vertinimas, kontroliavimas ir vystymas jmonés viduje yra labai susieti
su jmonés sékme. Cia veikia abipusé priklausomybé — intelektinio kapitalo
vertinimas padeda gerinti jo vadybg ir atvirksc€iai, efektyvi intelektinio kapitalo
vadyba padeda jj jvertinti. Taigi, Sio kapitalo vadybai turi buti skiriama ypac
daug démesio, nes tai ne tik palengvina jo jvertinimg, bet ir daro jtakg
sékmingam jmonés veikimui. Intelektinio kapitalo svarba iSaugo tiek
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gamybiniuose, tiek socialiniuose procesuose ir neabejotinai prisidé€jo prie Ziniy
ekonomikos susiformavimo, kurioje pagrindinius gamybinius iSteklius — darbg
ir kapitala, pakeité Zinios. Pasak L. Vaskelienés (2004), Sie pokyciai priverté
ne tik susimgstyti apie intelektinio kapitalo svarbg jmonés veikloje, bet ir
ieSkoti priemoniy Sio kapitalo jvertinimui ir efektyviai vadybai.

Kaip iSaiskinta auksCiau, atsiranda tiek iSoriniy, tiek ir vidiniy
informacijos vartotojy suinteresuotumas finansinése ar kitose metinése
ataskaitose pateikti daugiau duomeny apie jmonés intelektin} kapitalg. Dar
2005 metais P. Ordonez de Pablos (2005a) rase, jog informacijos apie
intelektinj kapitalg pateikimas Sven¢ia deSimtmetj. Autorés teigimu,
perzvelgus Sios srities istorijg matyti, jog laukia netrumpas kelias ir ateityje. Po
2007 metais atlikto tyrimo E. B. Campos ir P. Ordonez de Pablos (2007) teige,
jog kai jmonés pradininkés éme publikuoti informacijg apie savo intelektinj
kapitalg, daugumai jy tai buvo tik bandymy ir klaidy kelias atrandant naujus
indeksus, matuojant savo intelektinj kapitalg bei Siuos faktus pateikiant
metinése ataskaitose. Ataskaitas apie intelektinj kapitalg jmonés pacios kuria
remdamosi tiek savo, tiek kity patirtimi, o tai lemia tvirtinimy apie intelektinj
kapitalg iSskirtinuma ir nepalyginamumg. Autoriai atliko jmoniy pradininkiy
tvirtinimy apie jy intelektinj kapitalg apzvalgg ir apibendrino, kad jmonés savo
intelektinio kapitalo vertinimui naudoja i§ viso apie 300 jvairiy indeksy,
kuriuos galima suskirstyti pagal atskirus intelektinio kapitalo komponentus.

Didel; inde¢l; Siuose tyrin€jimuose jneSé dar 2002 metais N. Bontis
(2002b) atlikta 10 000-¢iy Kanados jmoniy metiniy ataskaity turinio analizé.
Buvo nustatyta, kad intelektinio kapitalo pateikimas vis dar liecka moksline
diskusija, nes nebuvo rasta pakankamai jrodymy, jog Kanados jmonés pateikia
informacija apie savo intelektinj kapitalg.

K. A. April ir kt. (2003), atlike tyrimg su Piety Afrikos jmoniy metinése
ataskaitose teikiama informacija, gautus rezultatus palygino su Australijoje
atlikto tyrimo duomenimis ir nustaté, jog Piety Afrikos jmonés néra
suinteresuotos ir neteikia duomeny apie intelektinj kapitalg tokiu mastu, kaip
teikia Australijos jmonés. Ir nors abiejuose kontinentuose jmonés daugiausia
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demesio atkreipia ] santykiy kapitala, Piety Afrikos jmonés labiau negu
Australijos koncentruojasi } verslo bendradarbiavimg ir s¢kmingy kontrakty
iSlaikyma.

I. K. Abeysekera ir J. Guthrie (2004a) atliko tyrimg siekdami nustatyti,
kokia apimtimi stambios Sri Lankos jmonés savo finansinése ataskaitose
pateikia informacija apie intelektinj kapitala. Autoriai nustaté, jog Sri Lankos,
kaip besivystancios Salies, jmoniy metinése ataskaitose informacijos apie
intelektin} kapitalg pateikimas palyginti su iSsivysCiusiomis Salimis yra gana
aktyvus, nors pats terminas ,,intelektinis kapitalas® ir nebuvo vartojamas.
Daugiausia informacijos, anot autoriy, pateikiama apie Zzmogiskaji kapitala, o
dazniausia informacijos forma — kokybiné, t.y. nenaudojant skaiCiy, pvz.,
apraSymas, diagrama, lentel¢, nuotrauka.

I. K. Abeysekera ir J. Guthrie (2004b) atlikto tyrimo duomenimis,
dazniausiai Sri Lankos jmoniy metinése ataskaitose minimas Zmogiskojo
kapitalo poZzymis yra ,,.Darbuotojy ypatybés* (Sis rodiklis apéme beveik puse
visy finansinése ataskaitose pateikty duomeny apie zmogiskajj kapitalg), kuris
apima darbuotojy vardus ar net nuotraukas. Antrasis pagal daznumg —
,Vidutineé vieno darbuotojo pridétiné verte”, o treCiasis — ,,Mokymo
programos®. Taciau Sio tyrimo rezultatus palyginus su Australijos jmoniy
finansinése ataskaitose atlikto tyrimo rezultatais nustatyta, jog eiliSkumas
neatitinka. D¢l to pateikta i§vada, jog skirtumai Sioje srityje tarp besivystanciy
ir iSsivyscCiusiy Saliy gali buiti paaiSkinti skirtingais valdzios reikalavimais
politinése, socialinése ir ekonominése srityse.

P. C. Goh ir K. Ph. Lim (2004) atliko tyrimg ir nustaté, jog intelektinio
kapitalo pateikimas Malaizijos jmoniy finansinése ataskaitose yra pakankamai
aukstas kokybine iSraiSka, bet ne kiekybine. Lyginant visus tris intelektinio
kapitalo komponentus (Zzmogiskajj, organizacinj ir santykiy), jmonés
daugiausia informacijos pateiké apie santykiy kapitalg. Taip pat pastebéta, jog
labai mazai informacijos pateikiama apie patentus, autorines teises, prekiy
zenklus, frandizés susitarimus, ,,7inau kaip* ir profesine kvalifikacija. Sie
rezultatai rodo, jog Salyje turéty buti jvesti apskaitos standartai tokio tipo
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kapitalui apskaityti bei pateikti finansinése ataskaitose.

[. K. Abeysekera ir J. Guthrie (2005) atliko 30-ties Kolombo vertybiniy
popieriy birZoje kotiruojamy Sri Lankos jmoniy 1998-yjy ir 1999-yjy mety
finansiniy ataskaity turinio analiz¢. Tyrimas parodé, jog jmonés savo
finansinése ataskaitose pabrézia savo intelektinj kapitalg ir apima platy
intelektinio kapitalo kategorijy diapazong. Ir nors per dvejus analizuotus metus
intelektinio kapitalo pateikimas didéjo, né vienoje finansinéje ataskaitoje
nebuvo aiSkiai uzsiminta apie intelektinio kapitalo terming. D¢l to prieita prie
iSvados, jog jmonéms triikksta nuoseklios informacijos apie intelektinj kapitalg
pateikimo metodikos ir gairiy. Be to, Sio tyrimo rezultatai panasts j kitose
pasaulio regionuose atlikty tyrimy iSvadas tuo, jog nors jmonés svarbiausiu
intelektiniu kapitalu laiko Zmogiskaji kapitalg, taiau savo ataskaitose labiau
akcentuoja santykiy kapitalg.

Turinio analizés metoda panaudojo ir L. Vaskelien¢ ir J. Selepen
(2008), tirdamos vieSos informacijos apie intelektinj kapitalg pateikimo
aspektus Lietuvoje. Rezultatai byloja apie tai, jog akcinés bendrovés Lietuvoje,
kaip ir uzsienyje, Salia finansiniy rodikliy metinése jmoniy ataskaitose vis
dazniau skelbia ir nefinansinio pobiidzio informacijg apie jmoniy strategijas,
verslo modelius, darbuotojy pasiekimus, struktiirinius pokycius, vidiniy
procesy tobulinima, kitas verte ilgalaikéje perspektyvoje kuriancias veiklas bei
faktus. Tai leidzia teigti, jog vadovai vis didesn] démes;j teikia intelektiniam
kapitalui, kaip vienam 1§ svarbiausiy iStekliy Ziniy ekonomikos verslo
aplinkoje, taip pat ir informacijos apie jj pateikimui investuotojams bei kitoms
iSorinéms interesy grupéms. Turinio pozitriu, daugiausia informacijos
pateikiama apie zmogiskajj kapitala, o vyraujanti informacijos apie intelektinj
kapitalg pateikimo forma — tekstas.

D. Campbell ir M. R. Rahman (2009) atlikta ,,Marks & Spencer® nuo
1978 iki 2008 mety finansiniy ataskaity turinio analizé parode¢, jog intelektinio
kapitalo pateikimas 31-eriy mety laikotarpiu i§ esmeés pasikeité¢ — periodiskai

augo. Autoriy teigimu, intelektinio kapitalo pateikimo finansinése ataskaitose
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kaita, kaip ir struktiiriné ekonomikos kaita, rodo, jog ir ateityje metinés
ataskaitos keisis atsizvelgiant j informacijos vartotojy poreikius.

Sh. Saad ir N. M. Salleh (2009) atliko empirinj tyrimg siekdami
nustatyti koreliacijg tarp informacijos apie Zmogiskaji kapitala pateikimo
jmoniy metinése ataskaitose ir SeSiy kintamyjy: jmonés pelningumo, jmonés
dydzio (imama turto suma i§ jmonés finansiniy ataskaity), jmonés
jsipareigojimy (apskaiiuojamas visy jmones jsipareigojimy santykis su
jmones turtu), personalo sgnaudy, kotiravimo MESDAQ akcijy birZoje
trukmés ir auditoriaus tipo (skirstoma, ar audito jmoné priklauso didziajam
ketvertui, ar ne). Tyrimui buvo pasirinktos 77 i§ 117 Malaizijos jmoniy,
2008 metais buvusiy MESDAQ akcijy birzos sgrase. Buvo nustatyta, jog su
informacijos apie zmogiskajj kapitalg pateikimo apimtimi tiesiogiai susij¢ trys
kintamieji: jmonés dydis ir jsipareigojimai — reikSmingai, bei personalo
iSlaidos — nereikSmingai. Autoriai pateiké iSvada, jog Malaizijos jmoniy
ataskaitose informacija apie Zmogiskajj kapitalg pateikiama netinkamai.

A. Rashid (2010) atliktas tyrimas parodé, jog vis daugiau informacijos
apie intelektinj kapitalg pateikiama BangladeSo jmoniy metinése ataskaitose. Ir
nors ypatingas démesys, kaip ir daugelyje kity iSsivysCiusiy Saliy, teikiamas
7zmogiskajam kapitalui — Bangladeso jmonéms nesiseké pateikti tokios
informacijos, kaip lygios galimybés, darbuotojy akcijos ir kt. Taip pat
pasigesta ir aktualios informacijos apie prekés Zenklus. Tyréjas jvertino, jog
BangladeSo informaciniy technologijy sektorius yra beveik zemiausioje vietoje
pateikiant informacijg apie intelektinj kapitalg, o tai parodo, jog Ziniomis
gristoms jmonéms triksta savo darbuotojy sugebé¢jimy vertinimo bei
pateikimo. Taciau sieckdamos konkurencinio pranasumo jmonés turéty plésti §j
neapCiuopiamg ir vertingg kapitalg iSlaikydamos talentingus darbuotojus bei
pasitelkdamos kitas priemones.

Apibendrinus $iy tyrimy rezultatus galima teigti, jog:

1) imongs, atsizvelgdamos ] informacijos vartotojy poreikius, savo

finansinése ir kitose metinése ataskaitose pateikia vis daugiau
informacijos apie intelektinj kapitala;

53



2) atskleisdamos jvairig su intelektiniu kapitalu susijusig informacijg
jmoneés nevartoja termino ,,intelektinis kapitalas*;

3) jmonés laiko svarbiausiu ir daugiausia informacijos pateikia apie
zmogiskaji kapitalg (nors kai kuriose Salyse — santykiy kapitalg);

4) vyraujanti informacijos apie intelektinj kapitalg pateikimo forma —
kokybing, pvz., diagrama, nuotrauka, tekstas, lentelé (be skaiciy);

5) skirtingy Saliy jmoniy pateikiamos informacijos apimtis, pobudis,
eiliSkumas ir forma skiriasi dé¢l Saliy iSsivystymo lygio bei skirtingy
valdzios reikalavimy politinése, socialinése ir ekonominése srityse;

6) imonéms trikksta nuoseklios intelektinio kapitalo atskleidimo
metodikos bei gairiy.

Vertindami papildomos informacijos pateikimo naudg, S. Cuganesan ir

R. M. Petty (2007) atliko Honkongo jmoniy iSoriniy informacijos vartotojy
apklausg ir nustate, jog:

1) finansinése ataskaitose teikiamos informacijos nauda pasitvirtino;

2) kasmetinés ataskaitos teikia btting informacijg iSoriniams
informacijos vartotojams priimant sprendimus;

3) yra poreikis pakoreguoti metiniy ataskaity turinj ir forma;

4) dél platesnio informacijos apie intelektinj kapitalg pateikimo biity
gauta nauda.

Tuo tarpu P.Ordonez de Pablos (2002) apklause¢ vidinius tokios
informacijos vartotojus ir apibendrino, jog jmonés, pateikdamos informacijg
apie savo intelektinj kapitalg finansinése ar kitose metinése ataskaitose,
remiasi posakiu ,kas iSmatuojama — tas valdoma®, ir stengiasi iSoriniams
informacijos vartotojams pateikti kuo aiSkesnj ir tikslesnj jmonés intelektinio
kapitalo apibudinimg. Autore teigia, jog imones, kurios pirmg kartg pabandé ir
pateiké informacijg apie savo intelektinj kapitala, tg daré ir kitais metais, nes
pajuto gavusios ne tik vidingés, bet ir iSorinés naudos: pelno augimas, klienty
lojalumas, sgnaudy sumaz¢jimas, padidéjes naSumas ir pan. Jauciamas ir kity
Saliy jmoniy susidoméjimas ir interesas platinti tokig informacija, nors atskiry
ataskaity apie savo intelektinj kapitalg jos dar neteikia.
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Taciau, kaip teigia J. Van der Meer-Kooistra ir S. M. Zijlstra (2001),
vadovai bijo pateikti per daug informacijos iSoriniams informacijos
vartotojams, nes taip gali biiti paZeista jy konkurenciné padétis. Taip pat jie
bijosi sukurti didelius ateities lukescius, kurie gali ir nepasitvirtinti. Todél
darytina iSvada, kad nesant vienody reikalavimy visiems subjektams,
informacijos kiekis bei kokybé apie intelektinj kapitalg bus pateikiama
skirtingai.

Taigi, jmoniy savanoriSkai pateikiami duomenys yra skirtingi ir
tarpusavyje sunkiai palyginami, o tai yra esminis trilkumas, su kuriuo susiduria
iSoriniai informacijos vartotojai vertindami ir lygindami jmones tarpusavyje.
Kaip teigia J. Van der Meer-Kooistra ir S. M. Zijlstra (2001), B. Marr (2008) ir
V. Lakis (2008), informacijos pateikimas iSoriniams informacijos vartotojams
turi savus reikalavimus: 1) jie nori, kad gautus duomenis apie atskiras jmones
jie galéty palyginti; 2) jie tikisi, kad pateikiama informacija bus patikima,
objektyvi ir bus apribota galimybé atsirasti subjektyviems duomenims, todel
informacijos kokybe¢ galéty biiti patikrinta nepriklausomo vertintojo.

Nezitrint j tai, kad poreikis informacijos apie intelektinj} kapitala
vieSinimui yra zinomas ir visuotinai suprantamas, vis dar néra visuotinai
priimty ir nusistovejusiy tokios informacijos pateikimo principy. Kaip teigia
P. Ordonez de Pablos (2005a), E. B. Campos ir P. Ordonez de Pablos (2007),
A. Sujan ir I. Abeysekera (2007) ir R. M. Petty ir kt. (2009), griezty gairiy
nebuvimas iSkelia tokius klausimus kaip ,.ka pateikti?* ir ,kaip pateikti?
Todél jmonéms, norinCioms imtis tokios praktikos, neabejotinai triiksta
valstybiniu ar tarptautiniu lygmeniu pripazinty normy, principy, indeksy ir
struktiiros, nurodanciy, kaip jvertinti ir pateikti informacijg apie jmoniy
intelektinj kapitalg, nes tik tokiu biidu pateikiama informacija bus naudinga ir
galés buti palyginama tarp jmoniy. Tai turi biiti prioritetine sritis siekiant
efektyvesnio informacijos apie jmoniy intelektinj kapitalg pateikimo. Kai tik
Sis klausimas bus iSsprestas ir atsiras intelektinio kapitalo identifikavimo ir
pateikimo standartizavimas nedviprasmiSkame kiekybiniame piniginiame
formate, tik tuomet kitg intelektinio kapitalo vertinimo Zingsnj galés daryti
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jmonés. Toks nuoseklumas garantuos didesn¢ naudg iSoriniams informacijos
vartotojams, o vienoda pateikimo praktika leis patikimai palyginti jmoniy
intelektinio kapitalo rodiklius tarpusavyje. O iki tol, anot A. Wall ir kt. (2004),
kol bus isleisti standartai, nurodantys, kaip intelektinj kapitalg pateikti jmonés
balanse, Sie iStekliai negali buti ignoruojami, o metinése ataskaitose gali buti
pateikiama informacija apie tai, kaip jmonés intelektinis kapitalas kuria
pridéting verte ar pan. PavyzdZiui, Svedijoje jmonés akcininkai gauna daug
informacijos apie jvairius jmonés intelektinio kapitalo komponentus. Taciau
siekiant surinkti tokig informacija, finansinés apskaitos specialistai turéty
pavesti vadybos specialistams kaupti, matuoti ir jvertinti Siuos neapciuopiamus
iSteklius bei stebéti bet kokius jy pokyc€ius, kadangi jgudzius tam atlikti
vadybos specialistai jau turi.

N. Bontis (2002a) teigimu, Tarptautiniy apskaitos standarty komitetas
(angl. International accounting standards committee) ir jo nacionaliniai
vertinimo metodai iki Siol buvo per daug specifiniai ir né vienas i§ jy
nepasiteisinty, kadangi jy pritaikymas atsizvelgiant j skirtingus tarptautinius
bei Sakos poreikius ir pozymius nebiity jmanomas. Visy S$iy procesy
auditavimas taip pat biity beprasmis. Autorius teigia, jog standarty jvedimas
Sioje srityje bity netgi Zalingas Siame besiformuojan¢iame mokslinio
tyrinéjimo plétros etape. Taigi, savanoriskas pateikimas yra vienintelis galimas
sprendimas trumpalaikéje perspektyvoje, o ilgalaikéje perspektyvoje
reikalavimus diktuos kapitalo rinka. Jeigu akcininkai ir analitikai manys, jog
intelektinio kapitalo pateikimas yra reikalingas teikiant ataskaitas apie verslo
vystyma, tuomet jmonéms nieko kito nebeliks, kaip tik patenkinti jy poreikius.
Tuo tarpu moksliné bendruomené turéty skatinti tyrimus bei empirines studijas
tam, kad padéty plésti intelektinj kapitalg vertinanciy ir pateikianciy jmoniy
ratg.

B. Lev (2001) aiskina kitg Sioje srityje egzistuojancig problemg —
intelektiniu kapitalu yra ypa¢ sunku prekiauti. Teiséta nuosavybé daznai
miglota, kontraktai Sioje srityje atsitiktiniai, o tokio kapitalo kainai nustatyti
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néra sistemos. Tai galéty netrukus pasikeisti jdiegus internetu vykdomus
mainus, taciau tam bus reikalingi specifiniai mechanizmai, tokie kaip
jvertinimas ir draudimo schemos. Privati licencijy ir franSiziy prekyba plinta,
bet tai neapima visos informacijos, biitinos intelektiniam kapitalui jvertinti.

J. H. Daum (2003) teigia, jog intelektinis kapitalas yra neatimamas, gali
biiti lengvai dauginamas, kuriamas darant dideles investicijas (laiko ir pinigy)
ir daZnai valdomas keliy subjekty tuo paciu metu (pvz., jmoné ir klientas). Jo
verté yra nenuspé¢jama, ypac jei atsizvelgiama tik j istorines kainas. Todé¢l
nenuostabu, jog Ziniomis gristos jmonés, veikianCios tokiose sferose, kaip
finansinés paslaugos ar programiné jranga, nuolat kinta.

Taciau, kaip teigia J.R. Hitchner (2006), vien dél to, jog intelektinio
kapitalo negalima pamatyti, paliesti ar pasverti, tiesiogiai iSmatuoti, tai
nereiSkia, kad negalima pasitiketi apytikrémis netiesiogiai nustatytomis
vertémis tam, kad biity galima jvertinti jo jtakg kitiems kintamiesiems, kurie
gali buti iSmatuojami. Anot S.R. Ensslin ir F.Nitz de Carvalho (2005),
daugumos tyréjy situlymai buvo atsizvelgiant j kiekvienos jmonés specifikg
susikurti unikalig intelektinio kapitalo ataskaitg. Tac¢iau apibendring kity tyréjy
paskelbtus rezultatus autoriai teigia, jog jmonés susiduria su sunkumais ne tik
identifikuodamos savo intelektinj kapitalg, bet ir parinkdamos jam tinkamus
iSmatavimo bei jvertinimo metodus. Apibendring kity tyréjy sitlymus dél
standartizuotos ataskaitos sukiirimo autoriai teigia, jog Si iSeitis biity naudinga
siekiant palyginti jmones tarpusavyje, taCiau jos generuoty tik ribotg vaizda
apie jmon¢, nes kai kuriy intelektinio kapitalo elementy nebus galima
uzfiksuoti, jei jie nebus jtraukti j reglamentavima.

L. Vaskeliené (2003) ir W. Frederick (2009) apibendrino ir iSskyré tris
galimo informacijos apie intelektinj kapitalg atskleidimo kryptis:

1) finansinés apskaitos sistemos  principy  perziliréjimas,
reglamentuojant visapusi$ka investicijy ] intelektinj kapitalg
kapitalizavimg;

2) visiSkai naujos atskiros intelektinio kapitalo apskaitos sistemos
organizavimas, kurios ataskaitos bty rengiamos ir platinamos
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lygiagreciai dabartinéms finansinéms ataskaitoms;
3) imoniy savanoriskai be apribojimy pateikiama informacija apie jy
turimg intelektinj kapitalg unikaliose nereglamentuotose ataskaitose.
Nagrin¢€jant pirmgjg kryptj teigiama (M. S. Lilly ir R. O. Reed, 2004;
K. Standfield, 2005; S.Cuganesan ir R. M. Petty, 2007), jog reikalingas
apskaitos koregavimas (ne tam, kad pakeisty apskaitg, o tam, kad jg papildyty)
siekiant kapitalizuoti iSlaidas, patirtas intelektiniam kapitalui jsigyti ar
palaikyti. Siy i$laidy ignoravimas ar tiesiog pripazinimas sanaudomis yra labai
abejotinas. Anot autoriy, informacija apie jmonés intelektin] kapitalg galéty
biiti pateikiama bent jau aiSkinamajame raSte (angl. notes to financial
statements).
Antroji  kryptis, apibendrinus R. Roslender ir R. Fincham (2001),
T. E. J. Engstrom ir kt. (2003), P. C. Goh ir K. Ph. Lim (2004), M. S. Lilly ir
R. O. Reed (2004), K. Standfield (2005), P. Westnes (2005) ir B. Marr (2008)
nuomone, buty jgyvendinta sukiirus ir Salyje jdiegus informacijos apie
intelektin] kapitalg atskleidimo metodika, t.y. papildomy ataskaity prie
dabartiniy finansiniy ataskaity pateikimg. Tai biity naudinga investiciniams
sprendimams priimti bei Ziniy ekonomikai augti. Siame procese svarbu, jog
biity nustatyti stabilis vertinami rodikliai (jie gali baiti ir be jvertinimo
praktikos lygis ar pan.). Taip buty sudaromos galimybés lyginti jmones
tarpusavyje. Atsizvelgus | tai, kad Siais laikais labai svarbu uZtikrinti
investuotojy saugumg, papildomos ataskaitos suteikty galingg jrankj
informuojant juos apie jmonés tikrajg bikle ir veikla.
Apibendrinus N. Bontis (2002a), S. Cuganesan ir R. M. Petty (2007) ir
L. Uzienés ir J. D. Stalitinienés (2009) nuomong d¢l treciosios krypties galima
teigti, jog jmonés turéty buti skatinamos imtis iniciatyvos ir vystyti savo
intelektinio kapitalo vertinimg bei pateikimg, nes tokiu budu jos gaus dvejopa
naudg: 1) jmoniy akcijy rinkos kaina pakils, kadangi investuotojai, turédami
Sig papildomg informacijg, bus labiau uZtikrinti priimdami investicinius
sprendimus; 2) tai naudinga panaudojant $iuos duomenis vidiniais jmonés
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tikslais. Kurdama savitas intelektinio kapitalo vertinimo metodikas jmoné
susipazjsta su intelektinio kapitalo esme, primityviais, bet priimtinais budais
atpazinti intelektinj kapitala, jvertinti jo bukle ar ,,sveikata®, t. y. tokiu bidu
sukaupti reikiamg informacijg apie strategiskai svarbius, vertés kiirimo procese
dalyvaujancius jmongs isteklius, kurie neatsispindi finansinéje apskaitoje.

Atsizvelgusi j J. H. Daum (2003), L. Vaskelienés (2003), J. Guthrie ir
kt. (2004), P. Ordonez de Pablos (2005a) ir S. Cuganesan ir R. M. Petty (2007)
nuomong, disertanté teigia, jog visos minétos sitlymy pateikti informacijg apie
intelektin} kapitalg kryptys atspindi mokslininky iniciatyva, kuri paremta
pirmaisiais jmoniy bandymais ir praktika pateikti informacijg apie savo
intelektinj kapitalag. Taciau kol kas tai tik rekomendacinio pobudzio gairés,
kadangi jmonés néra jpareigotos tai daryti, o ir tikimybe, jog informacijos apie
intelektinj kapitalg vieSinimas taps standartizuotas savaime, labai maza. Todel
Cia biitinas reglamentuojanciy institucijy jsikiSimas nustatant naujg apskaitos ir
atskaitomybés modelj, kuris pateikty svarbig informacijg apie aktualig jmonés
ekonoming veiklg bei perspektyvas tiek investuotojams, verslo partneriams ir
kitiems suinteresuotiems asmenims, tiek ir jmonés vadovybei.

B. Marr (2008) apibendrina, jog Europoje buvo stebimos jvairios
reglamentuojanciy institucijy iniciatyvos, nes vyriausybés ir Europos komisija
rémé tokius projektus. Pirmoji buvo Danijos vyriausybé, kuri iskele tikslg
sukurti standartus, kuriais remiantis jmonés galéty pateikti informacijg apie
savo intelektin} kapitalg. Standartai buvo iSbandyti su 100 jmoniy (tame
skaiciuje ir pelno nesiekian¢ios jmonés) ir po sékmingy rezultaty patvirtinti.
Siuo pavyzdziu seké daug kity projekty, kuriuos rémé Europos komisija. Taip
pat buvo elgiamasi ir vokiskai kalbancCiose Salyse (Vokietija, Austrija,
Sveicarija) — Vyriausybé sudaré darbo grupe, kad istirty ir sukurty nuostatus,
kaip jmonés turéty pateikti informacijg apie savo intelektinj kapitalg. Pasak
B. Marr (2008), visos parengtos rekomendacijos yra labai panaSios — visos
teikia intelektinio kapitalo klasifikavimo gaires, taip pat jo vadybos ir
jvertinimo nuostatas ir pateikia Sablong — praneSimo forma, kaip duomenys
apie intelektinj kapitalg turéty biti pateikiami iSoriniams informacijos
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vartotojams. Anot B. Lev ir kt. (2003), po jvairiy studijy atsiradusiomis

specializuotomis instrukcijomis siekiama pasitlyti jmonéms tam tikrus

rodiklius ir struktiiros elementus rengiant ataskaitas apie intelektinj kapitalg.

Populiariausios i$ jy apibendrintai pateiktos 7 lenteléje.

7 lentelé

Informacijos apie intelektinj kapitala pateikimo studijos

Studijos ; : s %
T Tikslus pavadinimas AprasSymas
IFAC Studija Ivadas j intelektinio Buvo siekiama padaryti pradzig finansinés
Nr. 7 (1998) kapitalo vertinimg ir apskaitos ir intelektinio kapitalo vadybos

vadyba (angl. The
Measurement and
Management of Intellectual
Capital — An Introduction)

sajungai. Atliko Finansy ir vadybos
apskaitos komitetas i§  Tarptautinés
buhalteriy federacijos (angl. Infernational
Federation of Accountants — 1FAC).
Studijoje aptartos pagrindinés savokos,
apibiidintos vienijancios praktikos.

Danish Agency
for Trade and
Industry
Guidelines
(2000, 2003)

Ataskaity apie intelektinj
kapitalg rengimo gairés —
Raktas j ziniy vadyba (angl.
Guideline for Intellectual
Capital Statements — A Key
to Knowledge
Management)

Tai unikalus tyréjy, jmoniy, konsultanty ir
valstybés tarnautojy bendradarbiavimo
rezultatas. Si studija paremta praktine

Danijos jmoniy patirtimi. Pagrindinis
tikslas — pritraukti kuo daugiau ir
skirtingesniy jmoniy, kad sujungus jy
rengtas ataskaitas buty galima

suformuluoti bendras, visuotinai tinkancias
intelektinio kapitalo atskleidimo gaires.
Nuo tada Danija tapo pirmaja Salimi,
iSvyséiusia intelektinio kapitalo pateikimo
nurodymus nacionaliniu lygmeniu.

Nordika Project
Guidelines
(2001)

Intelektinio kapitalo vadyba
ir informacijos apie jj
atskleidimas (angl.
Intellectual Capital —
Managing and Reporting)

Tai Skandinavijos pramoninio fondo (angl.
Nordic  Industrial ~ Fund) inicijuotas
projektas,  jgyvendintas  kartu  su
Vyriausybés specialiosiomis tarnybomis,
verslo bei profesijy atstovais. Studijoje
pateikti galimi pozitiriai bei metodai
intelektinio kapitalo vadybai, vertinimui
bei informacijos apie jj pateikimui,
siekiama padéti pasirinkti tinkamiausig.

Meritum Project
Guidelines
(2002)

Nematerialiojo turto
vadybos ir informacijos
apie jj atskleidimo gairés —
intelektinio kapitalo
ataskaita (angl. Guidelines
Jfor Managing and
Reporting on Intangibles —
Intellectual Capital Report)

Tai  MERITUM  (angl. Measuring
Intangibles to Understand and Improve
Innovation Management) projekto, kuris
buvo vykdomas 1998-2001 metais ir
finansuotas ES lé3omis, rezultatas. Siame
projekte bendradarbiavo Ispanija,
Pranciizija, Danija, Suomija, Norvegija ir
Svedija. Pagrindinis $io projekto tikslas
buvo parengiant gaires intelektinio
kapitalo  jvertinimui ir  atskleidimui
apriipinti jmonés vadovybe ir akcininkus
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7 lentelé (tesinys)

papildoma informacija, reikalinga
sprendimams  priimti.  Studijoje  buvo
aptarta ekonominé intelektinio kapitalo
reik§mé, diskutuojama dél jo apibrézimo
bei klasifikavimo.

Intangible Nematerialiojo turto K. Standfield (2005) pateikia
management vadybos ir veiklos 40 intelektinio kapitalo vadybos veiklos
operating standartai (angl. Intangible | standarty ir paaiskina, jog pagrindinis jo
standards (2005) | management operating knygos tikslas — suteikti vyriausybés
standards), pagal kuriuos politikos kitiréjams informacijos apie tai,
rengiamos Intelektinio kad intelektinio kapitalo finansinés
kapitalo finansinés ataskaitos jau gali buti jtraukiamos |
ataskaitos (angl. reikalavimus ketvirtinéms ir metinéms
intMgtOS®) jmoniy finansinéms ataskaitoms. Autorius
pabrézia, jog Sie standartai orientuojasi
isskirtinai tik j konkurencinio intelektinio
kapitalo finansinj jvertinimg, atskaitomybe
ir vadyba. Lygindamas su tuo laiku
iSleistais ISO standartais autorius pazymi,
jog né vienas i§ 14 000 paskelbty [SO
standarty nereglamentuoja konkurencinio
intelektinio kapitalo objektyvaus
finansinio jvertinimo ir nestruktiirizuoja jy
atskaitomybes.
InCaS (2008) Ataskaita apie intelektinj Si projekta finansavo Europos komisija.

kapitala — parengta
Europoje (angl. Intellectual
Capital Statement — Made
in Europe)

Jis buvo vykdomas 2006-2008 metais.
Pagrindinis tikslas — sujungti iki Siol
atlikty studijy rezultatus ir parengti bei
praktiskai patikrinti apibendrintas gaires
intelektiniam kapitalui vertinti ir ataskaitai
apie jj pildyti. Siame projekte dalyvavo 25
smulkaus ir vidutinio verslo jmonés is
penkiy Europos valstybiy (Prancuzija,
Vokietija, Lenkija, Ispanija ir Slovénija).
Tyrimo pagrindu sukurtos ir paskelbtos

Europos gairés Intelektinio kapitalo
ataskaitoms pildyti (angl. European
Guideline  for  Intellectual  Capital
Statements).

Saltinis: sudaryta autorés pagal R. M. Petty ir J. Guthrie (2000), B. Lev (2001), K. Standfield
(2005), N. Steenkamp (2007), K. Mertins ir M. Will (2007).

Apibendrinusi Siame skyriuje pateikta medziagg disertanté jzvelgia, jog

mokslo darby intelektinio kapitalo vertinimo ir atskleidimo tema paskelbta

labai daug per palyginti trumpa laikg. Taciau jy jvairové, autoriy siekis kurti

naujus modelius ir sudétingas jy pritaikymas apsunkina tolesnius tyrimus, o

ypac¢ — s€kmingg jgyvendinimg praktikoje ir gauty rezultaty palyginimg. Savita

jmoniy kulttra, veiklos specifika bei vadovy poziiiris kliudo savaiminiam S§io
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proceso vystymuisi, taip pat ir pagrindinio tikslo — suteikti iSoriniams
informacijos vartotojams daugiau duomeny apie jmonés verte kuriancius
objektus, kurie biity palyginami tarp skirtingy jmoniy, Saky ar regiony —
pasiekimui. Atsizvelgus ] tai, daugelyje mokslo darby akcentuojamas poreikis
standartizuoti informacijos apie jmonés intelektinj kapitalg pateikimg
suinteresuotiesiems asmenims.

Pirmojoje disertacijos dalyje autoré jrode, jog mokslo darbuose
pateikiama kapitalo sgvoka apima visus vertées kirimui reikalingus
materialiuosius ir nematerialivosius isteklius. Taciau jvairiuose Saltiniuose jie
isskiriami ir apibiidinami skirtingai, néra nusistovéjusiy terminy, o tai
apsunkina tyrimus Sioje srityje. Nagrinéjamam kapitalui jvardyti disertanté
pasirinko intelektinio kapitalo terming, isanalizavo jo koncepcijq, istyré jos
interpretavimo kryptis bei apibendrino mokslo darbuose pateikiamas
intelektinio kapitalo struktiirines dalis. Sio tyrimo pagrindu suformuluotas
intelektinio kapitalo apibréZimas ir sukurta jo klasifikavimo schema. Taip pat
nustatyta, jog dalis jmonés intelektinio kapitalo objekty yra reglamentuoti ir
teisiskai apsaugoti, nes vadovaujantis teisés akty nuostatomis galima nustatyti
intelekting nuosavybe, kuri suteikia savininkams isskirtines teises jais naudotis
ar disponuoti. Tokiu biudu Siuos objektus galima uZregistruoti finansinéje
apskaitoje ir pateikti balanso nematerialiojo turto straipsnyje, taciau tai
sudaro tik labai mazq dalj informacijos apie jmonés intelektinj kapitalg. Todél
pasaulyje  stebima tendencija, atskleidZiama  jvairiuose  disertanteés
nagrinétuose empiriniuose tyrimuose, savanoriskai pateikti tokig informacijq
jmoniy finansinése ar kitose metinése ataskaitose. Taciau nustatyta, kad tokie
duomenys yra skirtingi ir tarpusavyje sunkiai palyginami, o tai yra esminis
tritkumas, su kuriuo susiduria iSoriniai informacijos vartotojai vertindami ir
lygindami jmones tarpusavyje. Kaip atsakas j §j tritkumg mokslo darbuose
sitlomi jvairiis metodai intelektiniam kapitalui vertinti ir atskleisti, taciau kol

kas jie néra standartizuoti nei salies, nei tarptautiniu mastu.
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2. INTELEKTINIO KAPITALO VERTINIMO METODU
ANALIZE IR SINTEZE

Sioje darbo dalyje analizuojami jvairiis mokslo darbuose intelektinio
kapitalo vertinimui sitilomi metodai, kuriy integravimo j finansinés apskaitos
sistemg galimybiy vertinimo pagrindu pasirinkta apibendrinta S$iy metody
klasifikavimo schema. Siekiant iSsikelto darbo tikslo, atrinkti ir placiau
nagrinéjami devyniolikos metody, leidzian¢iy apskaiiuoti kiekybinj jmonés
intelektinio kapitalo jvertj pinigine iSraiSka, teoriniai ir praktiniai aspektai,
iSskiriami jy privalumai ir trikumai bei jvertinamas praktinis jy
pritaikomumas. Atrinkty metody analizés ir sintezés pagrindu pasirinktas
tinkamiausias metodas ir jo pagrindu sukurtas teorinis modelis intelektiniam

kapitalui jvertinti ir pateikti finansinése ataskaitose.

2.1. Intelektinio kapitalo vertinimo metodai ir jy klasifikavimas

Intelektinio kapitalo vertinimo metodus nagrin¢jo daugelis autoriy
(C. Bouteiller, 2002; J. Ratnatunga, 2002; I. Rodov ir Ph. Leliaert, 2002;
B. Lev 1r kt., 2003; D. Andriessen, 2004; V. Bareisis, 2004; C. Muller, 2004;
A. S. Sitar ir V. Vasic, 2004; L. Vaskelien¢, 2007a, 2007b; V. Pukeliené ir kt.,
2007; A. Rodriguez-Castellanos ir kt., 2007; H.P.Tan ir kt., 2007,
H. A. van den Berg, 2007; J. Jurczak, 2008; I. Kuzmina, 2008; K. E. Sveiby,
2010; R. T. Salman ir T. B. Mahamad, 2012 ir kt.), kuriy darbuose minima
apie SeSiasdeSimt skirtingy minéto kapitalo vertinimui sitlomy metody.
Vienuose darbuose jie nagrinéjami tiek teoriniu, tiek ir praktiniu aspektais,
kituose pateiktas trumpas jy apraSymas, treCiuose — tik iSvardijimas. Vieni 1§
sitlomy metody yra teorinio pobudzio, kiti diegiami praktiSkai jvairaus
pobudzio jmonése, treti grindziami tradicinémis finansy teorijomis. Be to,
skirtingi metodai sitlo skirtingas galimybes ir né vienas i§ mokslinéje
literatiiroje pateikty metody nesugebés patenkinti visy issikelty tiksly, o tam
tikri yjmonés intelektinio kapitalo vertinimo metodai pasiteisins tik tam tikrose

pramongés Sakose arba tik konkreCiose yjmonése (L. Vaskeliene, 2004; A. Wall
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ir kt., 2004; E. B. Campos ir P. Ordonez de Pablos, 2007; K. E. Sveiby, 2010;
J. Palumickaité, 2008b). Taip yra dél to, jog intelektinio kapitalo vertinimas
yra sudétingas (N. Bontis, 2002a) ir jj vertinant susiduriama su vienu i$
pagrindiniy sunkumy — ribos tarp intelektinio kapitalo ir kity kapitalo formy
daznai yra miglotos, nes intelektinis kapitalas daznai jtrauktas j materialyjj
kapitalg (pvz., technologijos ir Zinios naujame léktuve). Juk vertés kiirimas
grindziamas intelektinio ir materialiojo kapitalo sgveika, ir kuo $i sgveika
didesn¢, tuo sunkiau atskirti intelektinj kapitalg ir vertinti jj kaip atskirg
vienetg (B.Lev, 2001). Be to, vertinant intelektinj kapitalg labiausiai
orientuojamasi j rodiklius, paremtus vertés kiirimo ateityje potencialu. Taciau
biitent jie yra vieni rizikingiausiy, kadangi visos projekcijos j ateit] néra nieko
daugiau kaip spé€jimai, kurie gali subirti j Sipulius jvykus neprognozuotiems
pasikeitimams (M. Borneman ir kt., 1999).

Kitg problemg intelektinio kapitalo vertinimo metody paieskose kelia
E. B. Campos ir P. Ordonez de Pablos (2007) ir J. Palumickaite (2008b)
teigdami, jog mokslingje literatiroje jauciama tendencija kurti vis naujus
metodus, rekomenduoti naujas rodikliy kategorijas ir grupes, ignoruoti jau
atliktus teorinius darbus, naudotis ,,subjektyviuoju matavimu®, orientuotis ]
kokybinius metodus, o daugumos atveju — net nesiekti visuotinio priimtinumo.
Taigi, dauguma egzistuojan¢iy metody yra sudétingi, riboti, kokybiniai arba
teoriniai pasitilymai su ribotais pritaikymo jrodymais, o tai sunkina vieno
universalaus jmonés intelektinio kapitalo vertinimo metodo suradimg. Tg jrodo
ir A.Wall ir kt. (2004), E.B. Campos ir P. Ordonez de Pablos (2007),
V. Pukelienés ir kt. (2007) ir J. Palumickaités (2008b) atlikty tyrimy rezultatai,
jog né vienas i§ esamy metody ar modeliy nepelné bendro teoretiky ir praktiky
pripazinimo, tad néra taikomas jmonése nei nacionaliniu, nei tarptautiniu
lygiu, ir kol kas lieka neiSsprestu klausimu.

Tokia metody gausa ir jy pritaikymo variacijos neabejotinai apsunkina
tiek teorinius, tiek ir empirinius tyrimus S$ioje srityje. Taciau, kaip teigia
J. Guthrie ir kt. (2004), L. Vaskeliené (2004) ir A. Wall ir kt. (2004), tai gali
paskatinti atsirasti standartizuotai intelektinio kapitalo vertinimo sistemai, kuri
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jteisinty jau esancius metodus arba iSvesty naujus, kurie galéty buti kaip keliy
paplitusiy metody ar min¢iy kombinacija ir leisty apeiti kai kuriuos dabar
egzistuojancCius Zinomy metody trikumus. Nesant nei tarptautiniam, nei
nacionaliniam §io proceso reglamentavimui, kiekviena jmoné turi nuspresti,
kuris metodas labiausiai atitinka jos tiksla, aplinkybes ir informacijos vartotojy
poreikius. Istorija rodo, jog toms jmonéms, kurios nenuleido ranky ir iSvysté
savo intelektinio kapitalo vertinimo sistemg bei pritaiké ja praktikoje, pavyko
iSplétoti savo ZmogiSkojo, organizacinio ir santykiy kapitalo potencialg
(A. Wall ir kt., 2004; K. E. Sveiby, 2010).

Mokslinéje literatiiroje aptinkama jvairiy intelektinio kapitalo vertinimo
metody: finansiniy ir ne finansiniy; vertinamy kiekybiniais, bet dazniau
kokybiniais metodais; iSoriniy ir vidiniy; intelektin] kapitalg vertinanciy kaip
visumg arba siekianCiy pateikti atskiry jo komponenty ar elementy verte;
remiantis jmoniy finansine apskaita ar rinkos rodikliais konstatuojantys
susiklosCiusig ~ situacija rinkoje; vadybiniai metodai, kai ieSkoma
susiklosCiusios situacijos priezasCiy; pateikiantys sisteming vienu rodikliu
iSreikstg intelektinio kapitalo verte; vertinantys aibe veiksniy, daranciy jtaka
jmones veiklai, ir t. t. (L. Vaskeliene, 2004; E. B. Campos ir P. Ordonez de
Pablos, 2007; V.Pukelien¢ ir kt., 2007). Daugelis autoriy, siekdami
susisteminti ir atskleisti jvairiems metodams biidingus bruozus bei bendrumus,
klasifikuoja juos pagal tam tikrus poZymius. DaZniausiai mokslininky
darbuose pateikiama klasifikacija remiasi bendraisiais vertinimo principais ir
iSskiria keturias metody grupes (8 lentel¢).

8 lentele

Intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikacija pagal bendruosius
vertinimo principus

Eil. ISskiriama metody grupé Savybés
nr.

1. Rinkos kapitalizacijos Pagrjsti skirtumo tarp jmonés rinkos ir balansinés
(angl. market capitalization | vertés skaiCiavimu, kuris ir prilyginamas intelektinio
methods — MCM) kapitalo vertei. Sie metodai sunkiai pritaikomi pelno

nesiekian¢ioms jmonéms ar vieSojo sektoriaus
jmonéms.

Tesinys kitame puslapyje
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8 lentelé (tesinys)

Eil. I$skiriama metody grupé Savybés

nr.

2. Kapitalo pelningumo Pagrjsti vidutinio pelno pries ar po mokesciy
(angl. return on assets | vidutiniam kapitalo vienetui skai¢iavimu. Véliau Sis
methods — ROAM) rodiklis lyginamas su tos pramonés $akos vidurkiu,

o skirtumas traktuojamas kaip intelektinio kapitalo
pelningumo vidurkis.

3. Tiesioginiai Pagrjsti intelektinio kapitalo vertinimu piniginiais
(angl. direct intellectual | vienetais identifikuojant jvairius jy komponentus ar
capital methods) elementus.

4, Vertinimo rodikliy sistemos | Pagrjsti jvairiy intelektinio kapitalo komponenty
(angl. scorecard methods) identifikavimu ir atskiry rodikliy ar indeksy jiems

matuoti priskyrimu. Nuo pirmosios metody grupeés
skiriasi tuo, jog nesiekiama vertinti piniginiais
vienetais.

Saltinis: sudaryta autorés pagal T.E.J. Engstrom ir kt. (2003), B.Lev ir kt. (2003),
C. Muller (2004), Wall ir kt. (2004), A. S. Sitar ir V. Vasic (2004), P. Westnes (2005), A. Kok
(2007), V. Pukelieng ir kt. (2007), L. Vaskeliene (2007a, 2007b), J. Jurczak (2008),
I. Kuzmina (2008), J. Palumickaite (2008a), K. E.Sveiby (2010), A. Znakovaite ir
A. Pabedinskaite (2010), D. Rudyte ir R. BuZinskieng (2012), R. T. Salman ir kt. (2012).

Antroji klasifikacija, daZniausiai pasitaikanti mokslininky darbuose,
grupuoja intelektinio kapitalo vertinimo metodus pagal vertinamus objektus j
dvi grupes: mikro- ir makrometodus (9 lentel¢).

9 lentele

Intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikacija pagal vertinamus

objektus
Eil. ISskiriama Savybeés
nr. metody grupé
1. Mikrometodai Skirti konkre¢ios jmonés intelektinio kapitalo komponenty ar

elementy analizei. Jie vertina atskirus intelektinio kapitalo
komponentus ar elementus, tac¢iau nesuteikia informacijos apie
visg jmonés turima intelektinj kapitalg ir jo vertg. Dazniausiai
naudojami atskiriems intelektinio kapitalo komponentams ar
elementams identifikuoti ir jy santykiniams dydziams iSvesti,
tatiau 8iy dydZiy interpretavimas pakankamai sudétingas. Sie
intelektinio kapitalo vertinimo metodai yra labiau subjektyviis,
nes daznai remiasi nefinansiniais ir santykiniais rodikliais,
kuriems suprasti reikalingas tam tikras kontekstas.

(angl. atomistic)

2. Makrometodai
(angl. holistic)

Skirti jmonés bendram intelektiniam kapitalui vertiniti. Jie
vertina visa jmonés intelektinj kapitala, taciau nesuteikia
informacijos apie atskiry intelektinio kapitalo komponenty ar
elementy verte. Apima tuos metodus, kurie vertinimui naudoja
finansinius ~ modelius,  pagrjstus  jmonés  finansinémis
ataskaitomis.

Saltinis: sudaryta autorés pagal C. Bouteiller (2002), B. Lev ir kt. (2003), V. Bareisj (2004),
V. Pukelieng ir kt. (2007), A. Rodriguez-Castellanos ir kt. (2007), J. Palumickaite (2008a),
K. E. Sveiby (2010).
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Kita mokslin¢je literatiroje daznai pateikiama klasifikacija skirsto
intelektinio kapitalo vertinimo metodus pagal piniginio matavimo vieneto
naudojima vertinimo procese ] dvi grupes: piniginius ir ne piniginius
(10 lentelé).

10 lentelé

Intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikacija pagal piniginio
matavimo vieneto naudojima vertinimo procese

Eil. I$skiriama metody grupé Savybés

nr.

L. Piniginiai Vertinimo procese naudojamas piniginis matavimo
(angl. monetary) vienetas. Siai grupei priskiriami metodai, kurie

leidzia jvertinti intelektinj kapitala pinigine iSraiska ir
tie, kurie piniginj matavimo vieneta naudoja
santykiniams  dydziams  apskaifiuoti  (tuomet
vertinimo rezultatas iSreiSkiamas santykiniu dydziu).
Sie metodai naudingi tam tikros Sakos jmoniy
tarpusavio palyginimui. Be to, jie daznai plétojami
jau galiojanciy apskaitos principy pagrindu ir gali
biiti lengvai pritaikomi praktikoje.

2. Ne piniginiai Vertinimo procese néra naudojamas piniginis
(angl. non-monetary) matavimo vienetas. Sie metodai daZniausiai yra
naujové vertinant jmonés vystymgsi ar vadybos
efektyvuma, dél to sunkiau pritaikomi praktikoje.
Taciau jie gali buti sekmingai jdiegti bet kuriame
jmonés lygmenyje ir bet kokio tipo jmonése (pelno
nesiekianciose, valstybinése ir pan.).

Saltinis: sudaryta autorés pagal B. Lev ir kt. (2003), H. P. Tan ir kt. (2007), K. E. Sveiby
(2010).

Ketvirtoji mokslingje literatiiroje sutinkama klasifikacija grupuoja
intelektinio kapitalo vertinimo metodus pagal vertinimo rezultato iSraiska ]
keturias grupes (11 lentele) ir pateikia Sio skirstymo loging schemg (8 priedas).
Ja disertant¢ modifikavo ir sudaré apibendrintg intelektinio kapitalo vertinimo
metody klasifikavimo pagal rezultato iSraiSkg sistema (7 paveikslas), kuri
aiSkiai parodo esmines atskiry vertinimo metody grupiy pagal ketvirtgjg
klasifikacijg savybes ir yra gera priemoné siekiant suderinti Sioje srityje
vartojamus terminus.

Taigi, visus intelektinio kapitalo vertinimui sitlomus metodus reikeéty
vadinti ,,vertinimo* (angl. valuation) metodais, kuriuos biity tikslinga skirstyti

pagal rezultato iSraiSkg j: 1) ,,jvertinimo“ (angl. evaluation) metodus ir

67




2) ,,matavimo* (angl. measurement) metodus. Ivertinimo metody rezultato

iSraiSka yra kiekybiné piniginé ir §iai grupei priskiriami visi ,,finansinio

vertinimo* (angl. financial valuation) metodai. Matavimo metody rezultato

iSraiSka yra kiekybiné ne piniginé arba kokybiné ir Siai grupei atitinkamai

priskiriami ,,vertés matavimo* (angl. value measurement) metodai ir ,,vertés

nustatymo® (angl. value assessment) bei ,,iSmatavimo* (angl. measurement)

metodai.

11 lentelé

Intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikacija pagal vertinimo
rezultato iSraiska

Eil.
nr.

ISskiriama metody grupé

Savybés

Finansinio vertinimo
(angl. financial valuation)

Tai iStekliy ar atsakomybés iSraiska piniginiais
vienetais, t.y. siekia nustatyti intelektinio kapitalo
verte pinigine isSraiSka. Teorijoje yra ne vienas
metodas Siam jvertinimui nustatyti, taciau kiekvienas
jy turi ir privalumy, ir trikumy. Dazniausiai
jvertinimo procesas siejamas su pinigy srautais.

Gali vadovautis iSlaidy, rinkos arba pajamy
pozitiriais. Galima situacija, jog panaudojami ir visi
trys minéti pozidriai.

Vertés matavimo
(angl. value measurement)

Matavimo terminas suvokiamas plaCiau nei
jvertinimo  terminas.  Pasitelkiami  santykiniai
rodikliai ir apibréziamas skaifius atitinkamam
reiSkiniui. Nors jis ir susijes su reiskinio verte, taciau
skaiCius gali buiti net nesusijgs su vertés suma. Kitaip
tariant, vertei parodyti identifikuojami atskiri
objektai, veiksniai ar kiti pastebimi dalykai,
iSmatuojama jy verté ir interpretuojami gauti
rezultatai.

Vertés nustatymo
(angl. value assessment)

Naudojami tuomet, kai néra konkreéiy veiksniy,
taciau vertinamas objektas gali baiti apibiidinamas
subjektyviais vertintojo pasteb¢jimais.

ISmatavimo
(angl. measurement)

Naudojami tuomet, kai egzistuoja bet koks
kintamasis, kurj galima apibiidinti, t.y. vertinimo
sistema neturi konkreciy kriterijy vertei nustatyti,
taciau apima tam tikry pastebimy reiSkiniy vertinimo
skales. Sie metodai néra skirti vertinti, tadiau daZnai
naudojami intelektinio kapitalo srityje.

Saltinis: sudaryta autorés pagal D. Andriessen (2004), J. Holmen (2005), A. M. King (2006),
V. Pukelieng ir kt. (2007), A. Rodriguez-Castellanos ir kt. (2007) ir L. Vaskelieng (2007a,

2007b).
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Rezultato israiska Metody grupes Biidingos savybés

Finansinio
vertinimo

Vertinimo ska."é is reik\'m

|
|
) .z
Ivertinimo ' Kiekybine
metodai |l piniginé

- Yra vertinimo skalé, kurig
Vertinimo L galima panaudoti
metodai ne piniginé "|  matavimo atskleidziant naudq ir
privalumus

Vertés
nustatymo

Verté gali biiti isreiksta
apibiidinanciais kriterijais

4
Matavimo
metodai

Kokybiné

|
|
|
I
I
|
|
|
« |
Kiekybiné : Vertés
|
|
|
I
|
|
I
I
I
|
|

|
I
|
g
|
|
|
|
|
|
|
it
|
|
l

Yra kintamasis, kuris gali
[$matavimo ]4":’ biiti ismatuotas
1

Saltinis: sukurta autores.

7 pav. Vertinimo metody klasifikavimo pagal rezultato iSraiSkg sistema

Atlikus tyrimg ir jvertinus visus mokslo darbuose pateikiamy
intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikavimo pozitrius, sukurta
apibendrinta $iy metody klasifikavimo schema (8 paveikslas). Nustatyta, jog
intelektinio kapitalo vertinimo metodai gali biiti klasifikuojami remiantis
keturiais kriterijais ir atitinkamai skirstomi. Si klasifikavimo sistema leis
tinkamai tolesniam disertaciniam tyrimui atsirinkti ir iSnagrinéti intelektinio
kapitalo vertinimui sitilomus metodus.

Susisteminti konkreCiy intelektinio kapitalo vertinimo metody
priskyrimo tam tikrai grupei atskirose klasifikacijose duomenys pateikti
12 lenteléje (9 priede pateiktas Siy metody pavadinimy vertimas i§ angly
kalbos). Metody eiliSkumas pateiktas atsizvelgiant ] antrame stulpelyje
nurodytg pasikartojimo rodiklj, kuris reiSkia kiekj moksliniy publikacijy,
kuriose §is metodas buvo jvardytas ir priskirtas kuriai nors i§ grupiy atskirose
klasifikacijose. Stulpeliai suskirstyti pagal daZzniausiai pateikiamy klasifikacijy
grupes, o skaiCius prie atitinkamo metodo juose rodo, keliuose mokslo

darbuose $is metodas buvo priskirtas tai grupei.
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[ Intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikavimas ]

Kriterijai [———————————— MBS i 1
[————————— | : e e e |
4 Y, ! —b‘ 1. Rinkos kapitalizacijos

I II Pagal bendruosius |1 & ! J:
I|  vertinimo principus ||, N
:\ I —o[ 2. Kapitalo pelningumo :
I J
T I e
11, Pagal vertinama . Tiesioginiai |
@ objekt I |
S : I —b[ 4. Vertinimo rodikliy sistemos I
= I J
S| Feipmgne ) |

= agd. PIRIgIe Il 1. Piniginiai J ; ‘s s )
S|m)|  matavimo vieneto |l g 1. Finansinio vertinimo |
Il naudojima vertinimo [ | (T~ — y I
: procese : 1 »| 2. Ne piniginiai ] —b[ 2. Vertés matavimo :
I — \: : —{ 3. Vertés nustatymo I
.| Pagal vertinimo I J |
II rezultato iSraiskg |1 ‘ ‘ :
i\ JJ : —>[ 4. ISmatavimo |

Saltinis: sukurta autorés.

8 pav. Intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikavimo schema

IS 12 lentel¢je pateikty duomeny matyti, jog kai kuriuos metodus
(zr.eil. nr. 5, 6, 11, 12, 16, 22 ir 25) autoriai klasifikuoja skirtingai, t.y.
priskiria kelioms grupéms toje pacioje klasifikacijoje. Tai bty galima
paaiskinti tuo, jog: 1) metodams biudingi keli pozymiai toje pacioje
klasifikacijoje, dél ko juos sunku vienareikSmiskai priskirti vienai ar Kkitai
grupei; ir 2) visi metodai yra labai skirtingi ir juos susisteminti siekiantys
tyréjai pasirinko skirtingus pozymius ar aspektus, arba subjektyviai jvertino
gautus rezultatus. Patamsinti laukeliai Zzymi dazniausiai mokslininky darbuose
pateikiamg skirstymg. Lentelés pabaigoje pateiktos sumuojancios eilutés,
rodancios, kiek metody 18 viso priskirta atskirai klasifikacijos grupei ir kiek
metody i8S viso priskirta atskirai klasifikacijai.

Kaip matyti i§ 12 lenteléje pateikty duomeny, daugiausia metody pagal
pirmgja klasifikacijg priskirta vertinimo rodikliy sistemy grupei, t.y.
intelektinis kapitalas vertinamas nenaudojant pinginiy vienety, o priskiriant

indeksus ar rodiklius atskiriems jo komponentams. Tai pagrindzia ir antrosios
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12 lentelé

Intelektinio kapitalo vertinimo metodai ir jy klasifikavimas

Klasifikacija 1. II. 111. V.
Metody grupés g
2leg| |5 2
Z 2l8|-|%|5|= <| 2| 8| &
| E S| 22z|2El=|E|E|5| 2|8
T SIS 2|E8|8|E|22]5| 2|z
= | 5 sl &ls|B|5|E|®|E]e|E|2|S
N AR I I I N EIEIEIR:
] @ o = m | = A~ @ B I - )
£ SI2|5IE|S(S|<|%2|5|5|5]|%
EIS|TIEl=|s| [Y1E(ZI2]T
Metodai E 4 ;’3 a| 5| -
<
T Ripkos ir balansinés vertés 9 5 3 |
skirtumas
2. | 13 | Tobino Q 9 5 3 1
3. | 11 | Apskai¢iuota nematerialioji verté 8 5 3 1
4. | 11 | Skandia navigatorius 7 3 3 1
5. | 10 | Intelektinio kapitalo indeksas 6121 3 1
Technologijos brokeris
6. | 10 | (kitur — Intelektinio kapitalo 6 3121/ 1
auditas)
7. | 10 | Intelektinio kapitalo monitorius 6 3 3 1
8. | 10 | Pridétiné ekonominé verté 7 2 2 1
9. | 10 | Vertinimo rodikliy sistema 7 2 3 1
0. | 9 [ntel.ektini(i k.api'ralo pridétinés - 5 | |
vertés koeficientas
11. | 8 | Grynasis vertés kiirimas 6 1122
12. | 8 | Vertés tyrinétojas 1] 6 302
13. | 8 | Patenty atkartojimo indeksas 6 212 1
14. | 7 | Intelektinio kapitalo pelnas 5 2 2
15. | 7 | Vertés grandinés vertinimo lentelé 6 2 2 1
16. | 7 | Ateities apskaita ! S 1112
17. | 6 | Investuotojy priskirta rinkos verté¢ | 6 2 2
8. | 6 .Zmogi:-il.(ojo kapitalo jkainojimas 4 ) | 2
ir apskaita
19. | 6 | Intelektinio turto vertinimas 6 212
20. | 6 | Visa apimancios vertés metodika 5 212 1
21. | 5 | Zmogiskojo kapitalo intelektas 5 1 1
22. | 4 | Zmogiskojo kapitalo apskaita 3 |1 I
23. | 3 | Holistinés vertés pozitris 2 1
24. | 3 | Zmogiskojo kapitalo ataskaita 3 11
2% | 3 Finzimsinis mf:tpdag intelektinio / / )
kapitalo vertinimui
26. | 3 | Intelektinio kapitalo reitingas 3 1 1
27. | 3 | Danijos gairés 3 1 1
28. | 3 | Meritum gairés 3 1 1
29. | 2 | Intelektinio kapitalo zemélapis 2
30. | 2 Intelel_<tinio kapitalo vertinimo 5 | |
lentelé
31. | 2 | Technologijos veiksnys 2 1 1
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12 lentelé (tesinys)

Klasifikacija 1. I1. I11. V.
Metody grupés g
g| e £ o
" S| E| 2|z Eleglg
= w = -
| £ IEEE I EE I HEE
= | B S|E|EIZS|S|S|E|E|S|E|E|E
- ] = el | o= - = e = <]
= | & el 2|2 E|E|E|2E|e|E|2|2
Q| 2 Sle|g|S|E|E|E|R|E|g|la| 8
7 W = = =] % '\‘_ == @ iz e = »n
= gl=|™=| & |zl | E|E|=
A~ Sl al | ElI=S|=2l=|%s|l2| 3|2
E|S “E|l = s el |
Metodai R N & e
= -
<
32 |2 Intelektinio kagltalo jvertinimo 11 I I
pagal etalong sistema
33. | 2 | Vertés kurimo indeksas 2 1 1
34. | 2 | Verslo IQ 211 1
35 | 2 [ntele!amlo kapitalo vertinimas ir 5 | |
apskaita
36. | 2 | Intelektinio kapitalo audito ciklas 2 1 1
37. | 2 | Nematomas balansas 2 1 1
38 | 2 Dms.imme intelektinio kapitalo | | | !
verte
39. | 1 | Analogisky akcijy rinkos verté 1 1
40. | 1 | Prestizas 1 1
41. | 1 | Isigijimo iSlaidy 1 1
42 I [sigijimo i$laidy, jvertinus I I
' infliacija
43. | 1 | Atkiirimo islaidy 1
44. | 1 | Pakeitimo islaidy 1
[rankiy rinkinys intelektinio
45. 1 : T 1 1
kapitalo vertinimui
46. | 1 | Realiy galimybiy vertinimas 1 1
47. | 1 | Galimybiy vertinimas | 1
48. | 1 | iVertinimo veiksnys 1
49. | 1 [ Sulivan‘o darbas 1 1
50. | 1 | Vertinimo pozitriai 1
51. | 1 | Intelektinio kapitalo ataskaita 1
52. | 1 | Konrad‘o grupé 1
53. | 1 | Ziniy vadybos matas 1|1 1
54. | 1 | Gebégjimo mokytis indeksas 1|1 1
55. | 1 | Euristinés gairés 1
56. | 1 | Vital zenklo rodikliy sistema 1
57. | 1 | Ernst & Young modelis 1
58. | 1 | Holistinés sgskaitos 1 1 1
59. | 1 [ Nacionalinis intelektinis kapitalas 1 1 1
Intelektinio kapitalo analizés
60. 1 : ; 1 1 1
pagrindu nustatyta verté
I§ viso metodu klasifikacijos grupéje: 6 [2fis[alr|sofw[2]nz]s][1]9
IS viso metody klasifikacijoje: 53 46 40 25

Saltinis: sudaryta autorés remiantis C. Bouteiller (2002), B. Lev ir kt. (2003), D. Andriessen
(2004), V. Bareisiu (2004), C. Muller (2004), A. S. Sitar ir V. Vasic (2004), A. Rodriguez-
Castellanos ir kt. (2007), H. P. Tan ir kt. (2007), H. A. van den Berg (2007), J. Jurczak
(2008), I. Kuzmina (2008), K. E. Sveiby (2010), R. T. Salman ir T. B. Mahamad (2012).
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klasifikacijos mikrometody grupei priskirty metody skaicius, t.y. dauguma
metody intelektin} kapitalg vertina ne kaip visumag, o tik kaip atskirus jo
komponentus. Treciojoje klasifikacijoje abiem grupéms priskiriamy metody
skaiCius apylygis, bet vis délto daugiau metody vertinimo procese nenaudoja
piniginio matavimo vieneto. Pagal ketvirtgja klasifikacija daugiausia metody
priskirta finansinio vertinimo metody grupei, taCiau atsizvelgus j tai, jog Si
klasifikacija mokslo darbuose buvo analizuota maziausiai, galima teigti, jog $i
sritis dar néra pakankamai iStirta ir apibendrinan¢ioms iSvadoms Sie rezultatai
turés maziausig jtaka.

Atliekant §] tyrimg pastebéta, jog atskiruose mokslo darbuose
nagrin€jami ir tarpusavyje lyginami tik keli tam tikri intelektinio kapitalo
vertinimo metodai. [prastai tokj savo pasirinkimg autoriai motyvuoja tuo, jog
tai dazniausiai literatiiroje siilomi metodai. Taciau, kaip atskleide Sio tyrimo
rezultatai, kai kurie metodai yra pana$iis tarpusavyje, nes jvairiy autoriy buvo
priskirti toms paCioms grupéms atskirose klasifikacijose (10 priedas). Tai
galéty buti pagrindas tolesniems moksliniams tyrimams lyginant juos
tarpusavyje, vertinant jy privalumus, trikumus bei tobulinimo galimybes.

Apibendrinant galima teigti, jog egzistuoja maziausiai SeSiasdeSimt
skirtingy metody, sitilomy jmonés intelektinio kapitalo vertinimui. Tyrimo
rezultatai parodé, jog Sie metodai klasifikuojami pagal keturis poZymius ir
atitinkamai skirstomi. Pagal tai sudaryta intelektinio kapitalo vertinimo
metody klasifikavimo schema, kurios pagrindu atlickami tolesni tyrimai. Taip
pat nustatyta, jog dauguma intelektinio kapitalo vertinimo metody remiasi
vertinimo rodikliy sistemomis, vertina atskirus intelektinio kapitalo
komponentus ir vertinimo procese nenaudoja piniginio matavimo vieneto.
Todel vertinimo rezultato iSraiSka yra ne piniging, o kokybiné — pateikiama

tekstu, arba kiekybin¢ — iSreiSkiama indeksu.

2.2. Intelektinio kapitalo jvertinimo metodu teoriniai ir praktiniai aspektai

Apibendrinusi tai, kas pateikta 2.1. skyriuje, ir atsizvelgusi j iSsikelta
darbo tikslg, disertanté¢ siaurina savo tyrimus intelektinio kapitalo vertinimo
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metody srityje ir toliau gilinasi tik j jvertinimo metodus, kurie leidzia jvertinti

jmongés intelektinio kapitalo visumg (makrometodai) ir nustatyti jos verte

pinigine 1iSraiSka (finansinio vertinimo metodai) pasitelkiant atitinkamus

bendruosius vertinimo principus (rinkos kapitalizacijos, kapitalo pelningumo

ar tiesioginius intelektinio kapitalo vertinimo metodus) ir piniginj matavimo

vienetg vertinimo procese (piniginiai metodai). Tuo tikslu atrinkti minétoms

grupéms priskirti metodai (13 lentele).

Tolesnei analizei atrinkti intelektinio kapitalo jvertinimo metodai ir ju

13 lentelé

klasifikavimas
Klasifikacija L. 1. I11. IV.
w
. S
Metody grupés 2| o £ &
TIE| |2]=|= Elg|s
e HE I R B R R
= =l ElE|l=s]ls|8|2 E|5| 8| 8|E
= 2l @ 2| ElelE|2] > =2 2
= sl 2| &2 E|E|2|E||E|2|S
S| e|Z|E E|E|E|E|E|g| 2|8
2 | BlE|clE|Z2|5|2l2|E|2|5
£12|TIE[=|8] |#|5|58|5|"
£ E £ E|l>|>
Metodai ~ 5 =
-
1. | Rinkos ir balansinés vertés skirtumas | X X X X
2. | Tobino Q X X X X
3. | Apskai¢iuota nematerialioji verté X X X X
4. | Intelektinio kapitalo indeksas X | x| X X
Technologijos brokeris (kitur — ) ,
5. G5 ; 3 X x| x| X
Intelektinio kapitalo auditas)
6. | Pridétiné ekonominé verté X X X X
7 lntelek_tlmo kapitalo pridétinés vertés N N X X
koeficientas
8. | Grynasis vertés kiirimas ) X
9. | Vertés tyrinétojas (X) X
10. | Patenty atkartojimo indeksas X X
11. | Intelektinio kapitalo pelnas X X X
12. | Ateities apskaita x| x o | oo | x
13. | Investuotojy priskirta rinkos verté X X X
g4 Zmog_iékojo kapitalo jkainojimas ir < M
apskaita
15. | Intelektinio turto vertinimas X X
16. | Visa apimancios vertés metodika X X X
17. | Zmogiskojo kapitalo apskaita X x| o0 x)
18. | Zmogiskojo kapitalo ataskaita X x | x
19, Fma_msmls m_et_odag intelektinio i % N
kapitalo vertinimui

Saltinis: sudaryta autores.
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Atsizvelgus ] metody gausg ir jvairove siekiama iSvengti retai
nagrin¢jamy metody, todel j atrankg paimti tik tie, kurie analizuotuose mokslo
darbuose paminéti tris ir daugiau karty (12 lentelé, stulpelis ,,Pasikartojimas*)
tikintis, kad tiriant atrinktus metodus nebus susiduriama su duomeny trikumo
problema. Taip pat paZymétina, kad yra galimybe, jog ne visy atrinkty metody
rezultato iSraiSka yra kiekybiné piniginé (kas yra esminé jvertinimo metody
savybé ir ko siekiama Siame tyrime). Kaip matyti i§ 13 lentelés duomeny, ne
visi jie priskirti atrinktoms grupéms kiekvienoje klasifikacijoje (lentel¢je
X reiSkia dazniausiai pasitaikant] metodo priskyrimg grupei, o ,,(X)* parodo
skirtingg atskiruose mokslo darbuose pateikiamg skirstyma). Siekiant per
klaidg neapriboti tyrimui reikalingy informacijos Saltiniy, toliau Siame darbe
teoriniu bei praktiniu aspektais nagrinéjami visi minétu budu pasirinkti
metodai ir atrenkami tinkamiausi intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose modeliui kurti. Be to, atlikta analiz¢ leis papildyti ar
patikslinti atrinkty metody priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose
klasifikacijose.

Rinkos ir balansinés vertés skirtumas (angl. market to book value —
MTBYV). Tai daZniausiai literatiroje sutinkamas intelektinio kapitalo
vertinimui sitlomas (C. Bouteiller, 2002) ir neabejotinai placiausiai dél savo
matematinio paprastumo ir suprantamumo naudojamas (B. Lev ir kt., 2003)
metodas, kurio esme ta, jog vertinimo momentu jmonés apytikre verté, kurig
sudaro materialusis, finansinis ir intelektinis kapitalas, atspindima jmonés
rinkos vertéje (D. H. Luthy, 1996; 1. K. Abeysekera, 2003; V. Pukeliené ir kt.,
2007; J. Jurczak, 2008 ir kt.). Kituose Saltiniuose $is skirtumas dar vadinamas
kainos ir balansinés vertés skirtumu (angl. price to book value) (R. T. Salman
ir T. B. Mahamad, 2012). Taciau absoliutus skai¢ius daznai biina netinkamas
jmonéms palyginti, todel Sis skirtumas iSreiSkiamas jmonés rinkos ir
balansinés vertés santykiu (angl. market to book ratio — MTBR).

Sios vertés ar indekso apskaiiavimui reikalingi du rodikliai
(D. H. Luthy, 1996; K. W. Maree, 2001; A.Wall ir kt., 2004): 1) jmonés
rinkos verté, kuri apskai¢iuojama jmonés akcijos rinkos kaing padauginus i$
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jmonés akcijy kiekio ir 2) jmonés balansiné verté, kuri nurodoma jmonés
finansinése ataskaitose ir atitinka nuosavo kapitalo rodiklj. Jmonés intelektinio
kapitalo (IIK) verté apskaiCiuojama iS jmonés rinkos vertés (IRV) atémus
jmones balansing vert¢ (JBV), todé¢l formule atrodyty taip: JIK verte¢ = [RV —
IBV. Sis skirtumas suvokiamas kaip apytikris intelektinio kapitalo jvertinimas
(D. H. Luthy, 1996). MTBR formulé: ][RV / IBV. Jei Sis santykis yra didesnis
uz vienetg, tuomet traktuojama, jog yjmoné turi intelektinio kapitalo, nepateikto
jmongs finansinése ataskaitose (V. BareiSis, 2004).

Taciau daugelis autoriy (D. H. Luthy, 1996; N. Brennan, 2001;
P. N. Bukh ir kt., 2001; C. Bouteiller, 2002; D. Andriessen, 2003; B. Lev ir kt.,
2003; D. Andriessen, 2004; V. Bareisis, 2004; A.Wall ir kt., 2004;
R. Kasselman, 2006; S. Iswati ir M. Anshori, 2007; H. P. Tan ir kt., 2007;
J. Palumickaité, 2008a) iSskiria tokius Sio metodo triikumus:

1) jmonés rinkos vert¢ veikia daug veiksniy, kurie nebitinai susij¢ su
Jmonés materialiuoju, finansiniu ar intelektiniu kapitalu arba jam net
neturi jtakos, pvz., dél pavieSinto gando vienos jmonés akcijy kaina
nukrito daugiau kaip 90 proc. per maziau nei 18 ménesiy, nors
poky¢iy intelektiniame kapitale buvo nedaug. Lygiai taip pat akcijy
rinkos verte netiesiogiai gali paveikti ir makroekonominiai rodikliai,
reguliavimo tam tikroje srityje panaikinimas ar jvedimas,
ziniasklaida, politiné jtaka, akcijy paklausa ir pasiila ir pan.;

2) dalis jmonés rinkos ir balansinés vertés skirtumo gali buti
materialiojo kapitalo objekty vertés pokycCiai, neatspindéti
finansinése ataskaitose. Daznai jmonés finansinése ataskaitose
pateikty turto objekty verté nesutampa su tikrgja pajamas kurianc¢io
objekto verte dél finansingje apskaitoje taikomy istoriniy ir nudévety
kainy, o tai eliminavus atotrikis tarp jmonés rinkos ir balansinés
vertés biity mazesnis, ar kitais atvejais net didesnis. Materialiojo
turto vertinimui naudojamos normos, taikomos nusidévéjimo
skaiCiavimui, gali stipriai pakeisti balansine verte;

3) skirtumas tarp jmonés rinkos ir balansinés vertés nebutinai atspindi
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4)

5)

6)

intelektinio kapitalo verte. Jis atspindi ir tikétinus jmonés augimo
rezultatus, nes augancios jmones faktiné pelningumo norma (FPN)
bus didesné uz tikéting pelningumo norma (TPN), dél to jos rinkos
vert¢ bus didesné uz balansing verte. Sis teiginys grindZiamas
ekonomikos teorija (11 priedas). Taciau disertantés nuomone, Cia
apraSytas trikumas kaip tik ir atskleidzia jmonés intelektinio
kapitalo komponenty tarpusavio sgveikos rezultata, t.y. tinkama
darbuotojy ir specialisty komanda, veikianti organizuotoje sistemoje
beli turinti iSorinj potencialg, skatina augimg ateityje;

jmonés balansin¢ verté priklauso nuo nacionaliniy finansinei
apskaitai taikomy teisés akty ir standarty, nurodanciy, jog
kiekvienas jmonés veikloje naudojamas iSteklius atskiriamas ir
apskaitoje registruojamas atskirai nuo kity objekty. Tuo tarpu rinkos
verté¢ apima jmon¢ visg kaip vienalyt] objekts, todél Siuo metodu
apskaiCiuotas intelektinio kapitalo jvertis atskiruose regionuose
skiriasi dél skirtingos vertinimo metodikos finansinéje apskaitoje
taikymo;

intelektinis kapitalas iSreiSkiamas terminais, kuriais jis néra ir negali
biti iSreiSkiamas — jis negali buti nei rinkos verté, nei balansiné
verté, tad toks prilyginimas tolygus obuoliy palyginimui su
kriau$émis, t. y. matematiskai nejmanoma vieng atimti i$ kito;
keiCiantis rinkos dalyviy pozitiriui jmonés rinkos verté kasdien kyla
ir krinta ir dél to néra patikima intelektinio kapitalo vertés
skai¢iavimams trumpuoju laikotarpiu ir negali biiti to pagrindas. Be
to, kyla klausimas — nejaugi taip greitai ir stipriai gali svyruoti

imonés intelektinis kapitalas?;

7) jei intelektinis kapitalas naudojamas tik tam, kad paaiskinty rinkos

8)

verte, tuomet kyla klausimas, kaip jis apskritai gali turéti kokia nors
verte. Tuo atveju, jei jis turi verte, jis turi daryti jtakg jmonés rinkos
vertei;

Sis metodas vertina intelektinj kapitalg kaip visuma ir netaiko jokiy
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metodiky siekiant iSskirti atskiry jo komponenty ar elementy vertes;

9) rinkos verte pagrjsti intelektinio kapitalo vertinimo metodai gali buti
pritaikomi tik toms jmonéms, kuriy akcijomis prekiaujama
vertybiniy popieriy birzoje. Tuo tarpu kitoms jmonéms reikia taikyti
alternatyvy rinkos vertés apskaic¢iavimo buida.

Siekiant iSvengti kai kuriy i§ MTBV trikumy daznai skaiiuojamas
MTBR, kuris leidZia tarpusavyje lyginti skirtingo dydZio jmones. Manoma, jog
tokie veiksniai kaip palikany norma ir ekonominiai ciklai visas jmones veikia
daugiau maziau vienodai, todel iSvengiama kai kuriy paSaliniy veiksniy ir taip
palyginimas tampa efektyvesnis. Nezitrint j tai, MTBR taip pat yra
kritikuojamas (D. H. Luthy, 1996; C. Bouteiller, 2002; B. Lev ir kt., 2003;
V. Bareisis, 2004) dé¢l savo paprastumo ir grubaus apytikrio skai¢iavimo, kurio
skaitiklis ir wvardiklis apskaiCiuoti pagal skirtingas metodikas (IBV
apskaiCiuota pagal tai jmonei pritaikyta apskaitos politikg atsizvelgiant ]
galiojancius teisés aktus, o JRV tai sujungia su jmonés strateginiais tikslais,
todél $i verté atspindi ne tik intelektinj kapitala, bet ir investuotojy lukeséius,
susijusius su jmonés strategija ir jos potencialu ateityje uzdirbti pelng).

Nezitrint ] tai, Sio metodo Salininkai (J. B. Backhuijs ir kt., 1999;
N. Brennan, 2001; C. Bouteiller, 2002; I. K. Abeysekera, 2003; V. Bareisis,
2004; A. Wall ir kt., 2004) i8skiria ir tokius privalumus:

1) tai paprasCiausias metodas jmonés intelektinio kapitalo jvertinimui —
nustatytas skirtumas aiSkiai parodo, ar jmoné turi kapitalo, kuris
nepateiktas jos finansinése ataskaitose;

2) skaiCiavimams uztenka minimalaus kiekio vieSai prieinamos
informacijos, todél §j metoda patogu taikyti bet kuriam iSoriniam
informacijos vartotojui;

3) finansinés apskaitos metodai vertina tik identifikuojamg jmonés
kapitalg ir jsipareigojimus, o rinka jvertina jmon¢ kaip visumg —
jtraukdama tiek identifikuojamg, tiek neidentifikuojamga jmoneés
kapitalg bei jsipareigojimus. Pabréztina tai, jog intelektinio kapitalo
komponentai ir elementai susipyn¢ tarpusavyje ir todél jy atskyrimas
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yra nejmanomas — versle vienas komponentas ar elementas be kity
yra nieko vertas. Zinoma, pasitelkiant pinigy srauty ar kitus metodus
galblit jmanoma atskirti jy vertes, taCiau tai bility beprasmis
skaiCiavimas, nes gauti skai€iai neatspindéty realios padéties.

4) MTBR puikiai panaudojamas lyginant jmonés rezultatus laike bei su
konkurentais ar su tos pramonés Sakos vidurkiu. Be to, jis placiai
naudojamas kaip kity indeksy bazé.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auk$¢iau, disertanté patvirtina MTBV
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: 1. — rinkos
vertinimo. Tac¢iau MTBR kaip atskiro metodo iSskirti netikslinga, nes jis
remiasi MTBYV baze ir yra sudétine MTBYV dalis. Disertantés nuomone, siejant
su darbo tikslu Sis metodas yra tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir
pateikimui finansinése ataskaitose, nes galutinis jo vertinimo rezultatas
iSreikStas jmonés intelektinio kapitalo verte piniginiais vienetais, o nustatyta
vertinimo metodika gali biiti pritaikoma visoms jmonéms, kuriy rinkos verté
gali buti nustatyta. Vertinimo duomenys palyginami tarpusavyje, todél
informatyvis ir naudingi iSoriniams informacijos vartotojams.

Tobino Q (angl. Tobin’s q — Tq). Kaip teigia C. Bouteiller (2002),
D. Andriessen (2004), V. BareiSis (2004), A. Seetharaman ir kt. (2004),
A. Wall ir kt. (2004), H. A. van den Berg (2007) ir K. E. Sveiby (2010), tai dar
vienas daznai literatiiroje intelektinio kapitalo vertinimui siilomas metodas.
Nors pirminé jo paskirtis buvo investuotojy elgesio prognozavimas bei kaip
priemonés investiciniams sprendimams priimti taikymas, ilgainiui jis tapo geru
jrankiu intelektinio kapitalo vertei nustatyti ir MTBR pagerinti, nes tai i$
esmes yra pagerintas MTBR metodas.

Sio indekso apskai¢iavimui, kaip ir MTBR, reikalingi du rodikliai
(D. H. Luthy, 1996; 1. K. Abeysekera, 2003; A. Seetharaman ir kt., 2004;
V. Bareisis, 2004; M. A. A. Ortiz, 2006; V. Pukeliené ir kt., 2007 ir
E. Fragouli, 2010): 1) jmonés rinkos verte, kuri apskai¢iuojama jmonés akcijos
rinkos kaing padauginus i$ jos akcijy kiekio ir 2) jmonés verté po jos turto,
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pateikto  finansinése  ataskaitose,  jvertinimo  atkuriamgja  verte
(angl. replacement cost). Tq apskaic¢iuojamas kaip santykis (D. Andriessen,
2004; A.Wall ir kt., 2004; H. A.vanden Berg, 2007; J. Jurczak, 2008;
D. M. Ipate ir L. Parvu, 2009 ir K. E. Sveiby, 2010) tarp jmonés rinkos vertés
(IRV) ir jos atkuriamosios vertés (JAV), tod¢l formulé atrodyty taip: Tq =
IRV / JAV. Sis santykis suvokiamas kaip intelektinio kapitalo panaudojimo
indeksas ir atspindi JIK (I. K. Abeysekera, 2003; V. BareiSis, 2004;
V. Pukelieng¢ ir kt., 2007). Tq poky¢iai laike rodo jmonés intelektinio kapitalo
vystymosi tendencijas — efektyvumg arba kritimg (J. Jurczak, 2008;
K. E. Sveiby, 2010).

Jei gauta Tq reikSmé yra daugiau uz 1, tuomet (D. H. Luthy, 1996;
V. Bareisis, 2004; A. Wall ir kt., 2004; M. A. A. Ortiz, 2006; D. M. Ipate ir
I. Parvu, 2009 ir E. Fragouli, 2010) JAV yra mazesné uz IRV, ir jmoné gauna
didesne grazg nei yra investavusi. Daugeliu atvejy tai reiskia, jog jmonés turtas
rinkoje vertas daugiau nei jo atkuriamoji verté ir jmonei rekomenduojama
investuoti } tokio tipo turtg. Jei Tq yra didesnis lyginant su konkurenty Tq,
tuomet jmoné turi gebéjima sukurti didesn¢ pridéting verte negu kitos jmonés
toje Sakoje. Iprasta, jog technologijy ir intelektualiose pramonés Sakose Sis
indeksas yra gana aukstas palyginti su kitomis pramonés Sakomis.

Taciau i8skiriami tokie §io metodo trikumai (P. Megna ir M. Klock,

1993; K. W. Maree, 2001; B. Lev ir kt., 2003; A. Seetharaman ir kt., 2004;
A. Wall ir kt., 2004; D.M. Ipate ir I. Parvu, 2009 ir R.T.Salman ir
T. B. Mahamad, 2012):

1) jmonés rinkos vertés naudojimas skaiiavimuose neiSvengia su tuo
susijusiy trikumy (Zr. rinkos-balansinés vertés skirtumo metodo
kritikg);

2) Sio metodo taikymas praktikoje yra gana komplikuotas, nes
atkuriamosios vertés apskai¢iavimas (ypa¢ kai kuriam specifiniam
turtui) yra daug sudétingesnis negu vertés nustatymas naudojant
jmoneés finansiniy ataskaity duomenis;

3) atlikus empirinj tyrimg iSsiaiskinta, jog JIK turi jtakos jmonés Tq
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kitimui, taCiau iki galo to nepaaiSkina. Nustatyta, jog Tq kitimui
jtakg daro tai pramoneés Sakai budingi pastovus veiksniai. Todél §is
metodas gali biiti naudojamas intelektinio kapitalo vertinimui tik
tuomet, jei nagriné¢jamoms jmonéms budingos tos pacios
charakteristikos, jos priklauso tai paciai pramonés Sakai ir yra toje
pacioje veiklos fazéje — kitu atveju Sis rodiklis bus nepalyginamas
tarp jmoniy ir pramonés Saky.

Nezitrint j tai, mokslinéje literaturoje (D. H. Luthy, 1996;
K. W. Maree, 2001; C. Bouteiller, 2002; V. Bareisis, 2004; A. Wall ir kt.,
2004; S. Iswati ir M. Anshori, 2007; H. A. van den Berg, 2007) minimi tokie
Sio metodo privalumai:

1) Sis metodas eliminuoja vieng i§ MTBR metodo trikumy — vietoj
imonés balansinés vertés naudojama jos atkuriamoji verte, todel
iSvengiama jmonése taikomy skirtingy nusidévejimo skai¢iavimo
metody jtakos;

2) 8is metodas jvertina infliacijos veiksnj.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auksS¢iau, disertanté patvirtina Tq
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: I. — rinkos
kapitalizacijos; II. — makrometodai ir III. — piniginiai. Neziiirint j tai, kad pati
Tq metodika apibrézia santykio skaiciavimg, ketvirtojoje klasifikacijoje Sis
metodas priskiriamas finansinio vertinimo metodams. Skaiiuojant Tq,
skirtumas tarp jmonés rinkos ir atkuriamosios vertés gali biiti i8reikstas ir verte
(analogiskai MTBR metodui).

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas gali biiti
tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose.
Galutinis jo vertinimo rezultatas gali buti iSreikStas jmonés intelektinio
kapitalo verte piniginiais vienetais, o nustatyta vertinimo metodika gali bati
pritaikoma visoms jmonéms, kuriy rinkos verté gali biiti nustatyta. Vertinimo
duomenys palyginami tarpusavyje, todél informatyvis ir naudingi iSoriniams
informacijos vartotojams.
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Apskaiciuota nematerialioji verté (angl. calculated intangible value —
CIV). Anot autoriy (D. H. Luthy, 1996; I. K. Abeysekera, 2003; V. Bareisis,
2004; A. Wall ir kt., 2004; K. E. Sveiby, 2010), Sis metodas buvo iSvestas
jmones intelektinio kapitalo tikrajai vertei apskaiCiuoti. Jis paremtas Jungtiniy
Amerikos Valstijy reglamentuotu metodu, kuris taikomas skai¢iuojant
intelektinio kapitalo vert¢ mokesciy tikslais ir panasus j jmonés vertinimui
naudojama super-pelno (angl. super-profits) metodg.

Sios vertés apskaiGiavimui reikalingi penki rodikliai vertinimo
momentui: 1) vidutinis jmonés pelnas prie§ mokesc¢ius per paskutinius trejus
metus; 2) vidutinis jmonés turto per paskutinius trejus metus likutis;
3) pramonés Sakos, kurioje veikia jmoné, vidutinis turto pelningumas (ROA)
per paskutinius trejus metus; 4) pelno mokescio tarifas, galiojes paskutinius
trejus metus; 5) kapitalo kainos svertinis vidurkis (angl. weighted average cost
of capital — WACC) arba rinkos paliikany norma. CIV verté apskaiiuojama
taikant 7 Zingsniy algoritma, kuris pateiktas 12 priede.

Kaip rodo skai¢iavimai, CIV metodas pagrjstas jmonés turto kuriamos
»papildomos grazos®“ jvertinimu ir priskyrimu jmonés intelektinio kapitalo
vertei (V. Pukeliené ir kt., 2007; J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010). Kylanti
CIV reiksmé rodo, jog verslas turi galimybe ateityje padidinti savo verte, nors
rinka to dar néra jvertinusi (pvz., imonés rinkos verté stabili ar mazéja).
Krintanti, nors ir neZymiai, CIV reikSme rodo, jog investicijos } intelektinj
kapitalg neatsiperka arba vis dar per daug investuojama j materialyjj turtg.
Tokiu biidu jvertinamas jmonés gebéjimas efektyviai panaudoti savo
intelektin] kapitalg ir dirbti geriau nei kitos jmonés toje Sakoje (C. Bouteiller,
2002; A. Wall ir kt., 2004).

Apibendrinus jvairiy autoriy (D. H. Luthy, 1996; C. Bouteiller, 2002;
I. K. Abeysekera, 2003; A. Seetharaman ir kt., 2004; A. Wall ir kt., 2004)
darbus galima i$skirti tokius §io metodo trilkumus:

1) Sis metodas naudoja pramonés Sakos vidutinj ROA jvert] kaip

pagrindg jmonés ,,papildomai grazai jvertinti, bet $is dydis gali biiti
netikslus dél perdétai auksty ar Zemy ROA verciy toje Sakoje;
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

Sis metodas neveiks, jei jmonés vidutinis ROA bus mazesnis uz tos
pramonés Sakos vidutinj ROA;

jmonés kapitalo kainos norma lemia intelektinio kapitalo grynaja
dabarting verte, taciau Sakos kapitalo kainos vidurkio naudojimas
iSkelty pirmame punkte aptartg problemg. Todel galima teigti, jog
apskaiCiuota verté nesuteikia tokio tikslumo, kaip kiti finansinése
ataskaitose pateikiami skaiciai;

Siuo metodu apskaiCiuojamas galimas jmonés veiklos pelningumas
toje Sakoje, todél labiau tinka viso jmonés turto atsipirkimui vertinti,
o ne jmonés intelektiniam kapitalui jvertinti;

skai¢iavimuose naudojamas vidutinis, o ne faktinis jmonés turto
pelningumo jvertis;

Sis metodas neleidzia iSskirti atskiry intelektinio kapitalo
komponenty ar elementy, o vertina ji kaip vieng objekta;

Sis metodas skaiCiavimuose remiasi finansinés apskaitos

duomenimis.

Nepaisant to, literatiroje (D. H. Luthy, 1996; A. Seetharaman ir kt.,
2004; A. Wall ir kt., 2004; R. Kasselman, 2006; A. Rodriguez-Castellanos ir

kt., 2007;

R. T. Salman ir T. B. Mahamad, 2012) isskiriami tokie $io metodo

privalumai:

1) jis leidZia palyginti jmones pasirinktoje pramonés Sakoje naudojantis

2)

audituoty finansiniy ataskaity duomenimis ir yra geras rodiklis
jmongs turto efektyvumo palyginimui su konkurentais. Be to, taikant
] metodg galima jvertinti bet kokios jmonés intelektinj kapitalg;
naudodama §j metodg Zziniomis grjsta jmoné su keletu materialiojo
turto vienety galéty kartu su finansinémis ataskaitomis bankams
teikti ir ataskaitas apie savo intelektinj kapitalg — tai biity jrodymas
apie jmones tikrgja verte. Ir nors intelektinis kapitalas negali biiti
ikeistas tradiciniu budu, bet jo verté, kurdama ateities pinigy srautus,
yra vertingesnis objektas nei bet koks kitas turtas, pateiktas jmonés
finansinése ataskaitose;
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3) CIV eliminuoja MTBV metodo trilkumus ir vertina jmonés pelna,
identifikuodamas i3teklius, kurie jj sukuré. Todél dazniausiai §is
metodas atskleidzia didele finansinése ataskaitose nepateiktos vertés
apimt]j, kuri nekinta kei€iantis rinkos vertei,

4) apskaicCiuota verté padeda vertinti jmon¢ — Sio rodiklio augimas ar
kritimas aiskiai parodo, ar atliktos investicijos | intelektinj kapitalg
atsiperka, kaip keiCiasi finansinése ataskaitose nepateikto kapitalo
verte ir pan.;

5) metodas yra retrospektyvus ir jvertinantis diskontuotus pinigy
srautus.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auks¢iau, disertanté patvirtina CIV
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: I. — kapitalo
Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas yra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose, nes
vienetais, o nustatyta vertinimo metodika gali buti pritaikoma kiekvienai
jmonei. Tokie duomenys informatyvis ir naudingi iSoriniams informacijos
vartotojams, nes palyginami tarpusavyje.

IK indeksas (angl. /C index — ICi). Kaip teigia N. Bontis (2002a),
D. Andriessen (2004a), V. BareiSis (2004), L. Pukénaite (2005), D. J. Skyrme
(2005), P. Westnes (2005), R.Kasselman (2006), D. M. Ipate ir I. Parvu
(2009), K. E. Sveiby (2010), §; metodg iSrado Johan ir Goran Roos teigdami,
jog patj intelektinj kapitalg jvertinti yra labai sunku, todél reikia orientuotis j
pokyCiy vertinimg. Tai pirmasis ,antros kartos* intelektinio kapitalo
vertinimui iSrastas metodas, sujungiantis atskiry rodikliy pokyc€ius j vieng
indeksa, kurio kaita siejama su jmonés rinkos vertés svyravimais. Véliau Sis
metodas tapo kito — holistinés vertés (angl. holistic value approach) — metodo
pagrindu.

Kaip teigia D. Andriessen (2004a), Siam indeksui apskaiciuoti
nenaudojami kriterijai, bet reikalingi: 1) jvairlis pozymiai, nustatyti
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atsizvelgiant } jmonés specifika, kuriy kiekis neapibréztas, o nustatomas
vertintojo sprendimu; 2) svoriai kiekvienam poZymiui; 3) rodikliy kiekvienam
pozymiui nustatymas ICi skai¢iavimo momentu ir 4) jmonés rinkos verté. Kaip
apraSyta jvairiy autoriy (D.H. Luthy, 1996; I. K. Abeysekera, 2003;
D. Andriessen, 2004a; V. BareiSis, 2004; V. Pukeliené ir kt., 2007;
H. A. van den Berg, 2007; D. M. Ipate ir I. Parvu, 2009), skaiCiuojant §j
indeksg laikomasi tokio nuoseklumo:

1) sukuriamas nefinansiniy  pozymiy  sgraSas, formuojamas
atsizvelgiant ] jmoneés strategija, kurioje atsispindi jmones tikslas ir
kryptys bei atsiskleidzia svarbiausi jmonés veikloje naudojami
intelektinio kapitalo komponentai ir elementai;

2) kritiSkai perzitrimi visi poZymiai atsizvelgiant j jy tiksluma,
pagristumg ir tinkamumg siekiant apibrézti tam tikrg rodikliy apimitj,
kuri apibiidinty visg jmonés intelektinj kapitala, jo bukle ir srautus
tarp atskiry jo komponenty ar elementy;

3) sudaroma pozymiy hierarchija ir kiekvienam i$§ jy priskiriamas
svoris, kuris nustatomas atsizvelgiant j jmonés prioritetus;

4) kiekvienas  poZymis  vertinimo  momentu  iSreiSkiamas
,nedimensiniu“ skai¢iumi, t.y. rodikliu. Nors §io metodo autoriai
neapibréZia termino ,,nedimensinis®, taciau Zvelgiant i§ pavyzdziy
galima daryti prielaida, jog tai kiekybiniai jvertinimai (pvz., dirbtos
valandos 1§ viso) arba siekiamybés (pvz., tam tikri duomenys apie
artimiausig konkurentg);

5) apskaiCiuojamas santykinis rodikliy pokytis lyginant su praéjusio
laikotarpio duomenimis;

6) nustatomas konsoliduotas indeksas, gaunamas apskaiCiavus visy
rodikliy pokyc¢iy svertinj vidurkj;

7) patikrinama gauto indekso ir jmonés rinkos vertés pokycCiy
koreliacija, nes ICi netiesiogiai susietas su jmonés rinkos verte. Tuo
atveju, kai Sis indeksas nekoreliuoja su jmonés rinkos verte, svoriy
ar rodikliy, ar net intelektinio kapitalo komponenty ar elementy
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iSskyrimas indekso skaiCiavimo procese turi biiti perzitrétas.

Anot kai kuriy autoriy (D. H. Luthy, 1996; Y. Malhotra, 2003;
D. Andriessen, 2004a), jei gautas indeksas virSija 1, tuomet tai reiskia, jog
jmone turi intelektinio kapitalo, kuris néra pateiktas jmonés finansinése
ataskaitose. Kitu atveju, kai indeksas nevir$ija 1, nereiskia, jog jmoné neturi
intelektinio kapitalo — tiesiog gali buti taip, jog intelektinis kapitalas
padengtas / sumazintas su juo susijusiais jsipareigojimais. Sio indekso
steb¢jimas vizualizuoja jmonés intelektinio kapitalo pokyc€ius, dinamikg ir
vystymagsi, padeda priimti vidinius sprendimus (pvz., nustatant tam tikrus
rodiklius, kuriuos turi atitikti jmonés strategija tam, kad ji tapty sékmingai
jgyvendinama, o vertinant jy pokycius laike buty atskleidziamas pasiekimo
lygmuo).

Sis metodas mokslo darbuose (N. Brennan, 2001; V. Bareisis, 2004;
L. Pukeénaite, 2005; D. M. Ipate ir 1. Parvu, 2009) kritikuojamas dél to, jog:

1) atskiry rodikliy pasirinkimas, jy prioritizavimas ir santykiniy svoriy
parinkimas yra labai subjektyvus ir individualus kiekvienai jmonei,
todél remiantis Siuo kriterijumi, jmoniy lyginimas tarpusavyje tampa
nejmanomas;

2) koncentruojasi j bendro vaizdo apie jmonés vertés kiirimo procesg
pateikimg, o ne ] atskiry intelektinio kapitalo komponenty ar
elementy vertinima;

3) indekso apskai¢iavimui reikalingi duomenys néra vieSai prieinami,
todel Sis metodas tinkamesnis naudoti vadovybés vidiniais jmonés
tikslais.

Bet i$skiriami ir $io metodo privalumai (D. H. Luthy, 1996; N. Bontis,
2002a; D. Andriessen, 2004a; P.Westnes, 2005; L. Pukénaité, 2005;
H. A. van den Berg, 2007):

1) ICi yra save koreguojantis indeksas, nes, jei jo pokyciai neatitinka
rinkos vertés pokycCiy, tuomet tai signalas, jog atliktus skai¢iavimus
reikia patikrinti;

2) informacijos vartotojui pateikiamas tik vienas rodiklis, kuris lengvai
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palyginamas laike ar su kitomis toje pramonés Sakoje veikianc¢iomis
jmonémis. Todel gali buti naudojamas ne tik vidiniais jmonés
tikslais, bet ir atskleidimui iSoriniams informacijos vartotojams;

3) leidzia stebéti jmonés intelektinio kapitalo dinamikg laike bei gali
buti skaiCiuojamas atskiroms intelektinio kapitalo komponenty ar
elementy grupéms;

4) $i sinteze leidzia jvertinti jmonés intelektinio kapitalo kaip visumos
buklg, o ,pirmos kartos“ metodai suteikia informacijos tik apie
atskirus intelektinio kapitalo komponentus ar elementus;

5) indekso apskaiCiavimo metodika leidzia stebéti, kaip konkreti
jmonés strategija veikia intelektinj kapitalg, ir parinkti tinkamiausia
alternatyva.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auk$Ciau, disertanté patvirtina ICi
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: 1. —
vertinimo rodikliy sistemos; II. — makrometodai ir III. — ne piniginiai.
Neziiirint ] tai, jog Siuo metodu galima vertinti ir atskirus intelektinio kapitalo
komponentus, metodo pagrindas yra intelektinio kapitalo kaip visumos
vertinimas, todel priskiriamas makrometody grupei. Be to, disertanté patikslina
sio metodo skirstymg ketvirtojoje klasifikacijoje — tai vertés matavimo, o ne
iSmatavimo metody grupei priklausantis metodas, nes jo rezultato iSraiSka yra
kiekybiné ne piniging, t. y. iSreiSkiama indeksu.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu §is metodas neéra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose. Galutinis
jo vertinimo rezultatas yra indeksas, kuris néra informatyvus iSoriniams
informacijos vartotojams, o tuo labiau palyginamas su kity jmoniy rodikliais,
nes apskaiCiuojamas pagal kiekvienai jmonei taitkomus individualius rodiklius
ir jy pokycius. Be to, vertinimo metodika yra subjektyvi, todél Sis metodas
tinkamesnis naudojimui vidiniais jmongs tikslais.

Technologijos brokeris (angl. technology broker — TB; kitur —
intellectual capital audit — ICA). Anot N. Bontis (2002a), V. BareiSio (2004),
L. Pukénaités (2005), P. Westnes (2005), V. Pukelienés ir kt. (2007),
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J. Jurczak (2008) ir K. E. Sveiby (2010), vadovaujantis Siuo metodu jmoneés
intelektinio kapitalo vertés nustatymas pradedamas diagnostine analize, kurig
sudaro 20 klausimy apie jmonés intelektinio kapitalo komponentus ir
elementus. | kuo maziau klausimy jmoné sugeba atsakyti, tuo labiau jai reikéty
stiprinti savo intelektinj kapitalg. IS viso intelektinio kapitalo auditg sudaro 178
klausimai. Sis metodas yra kiekybinis piniginis mikrolygio metodas, nes
leidZia jvertinti yjmonés intelektinio kapitalo sudedamyjy daliy piniging verte.
Be to, Sis metodas remiasi prielaida, jog jmonés rinkos vert¢ yra jmones
materialiojo, finansinio ir intelektinio kapitalo pridétiné verte.

Po diagnostinio 20 klausimy audito atliekamas mokslinéje literatiiroje

(D. H. Luthy, 1996; N. Bontis, 2002a; D. Andriessen, 2004; L. Pukénaite,
2005; P. Westnes, 2005) apraSytas aStuoniy Zingsniy procesas:

1) nustatomi jmonés poreikiai, atlieckamo audito tikslas, sritis ir
apribojimai;

2) identifikuojami ir sugrupuojami jmonés intelektinio kapitalo
elementai;

3) nustatoma kiekvienos intelektinio kapitalo elementy grupés optimali
biukle, atitinkanti vertinimo metu iSsikeltus jmonés tikslus ir
strategijg, kuri prilyginama audito kriterijams (kitur tai jvardijama
kaip ,,svajoniy bilieto* nustatymas);

4) parenkamas atitinkamas audito metodas kiekvienos intelektinio
kapitalo elementy grupés auditui atlikti — tam sitloma 30 metody ir
158 klausimai;

5) faktiskai atliekamas auditas, kurio metu renkama informacija apie
jmonés intelektinio kapitalo elementy stiprybes ir silpnybes,
padedancias ar trukdancias audito kriterijy pasiekimui;

6) dokumentuojamos atliktos procediiros: aptikta intelektinio kapitalo
elemento biiklé lyginama su audito kriterijumi ir vertinama balais
nuo 0 iki 5 (kai 5 — optimali padétis);

7) gauti balai grafiSkai iSdéliojami apskritime, kuris suskaidytas j tiek
daliy, kiek iSskirta intelektinio kapitalo grupiy, tokiu bidu
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atskleidziant, kuri sritis reikalauja daugiau démesio;

8) panaudojus iSlaidy (grindziamas turto atkuriamosios vertés
nustatymu), rinkos (naudoja rinkos palyginamuosius vertés
nustatymui) arba pajamy (vertina turto galimybe kurti pajamy
srautus) pozitrius jvertinti identifikuotus intelektinio kapitalo

Mokslo darbuose (D. Andriessen, 2004; L. Pukénaite, 2005) pateikiama

S$10 metodo kritika:

1) kiekvienas nustatytas intelektinio kapitalo elementas gali biti
vertinamas keliais pozitriais ir dél to gali turéti daug galimy ver€iy;

2) ateities pinigy srauty neapibréztumas ir racionaliy jvertinimy
subjektyvumas.

Taip pat mokslo darbuose (D. H. Luthy, 1996; L. Pukeénaite, 2005)

i§skiriami Sio metodo privalumai:

1) jis puikiai panaudojamas jmonés finansinése ataskaitose nepateikty
gebéjimy pasiekti issikelty tiksly vertinimui;

2) metodas pateikia priemones intelektinio kapitalo vertés iSmatavimui
ir suteikia galimyb¢ jmonéms identifikuoti, jvertinti ir subalansuoti
savo intelektinj kapitalg.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auk$ciau, disertanté¢ patvirtina TB

metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: 1. —

pagrindiniai skaiCiavimai ir galutinis rezultatas iSreiSkiami piniginiais
vienetais, todél Sis metodas priskiriamas piniginiy metody grupei. Be to,
disertanté patikslina Sio metodo skirstymg ketvirtojoje klasifikacijoje — tai
finansinio vertinimo, o ne vertés matavimo metody grupei priklausantis
metodas, nes jo rezultato iSraiSka yra kiekybiné piniginé.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu §is metodas nera tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose, nes néra
apibréztos konkrecios intelektinio kapitalo komponento ar elemento jvertinimo
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pinigine iSraiSka metodikos, todé¢l atskiry jmoniy atlikti vertinimai negaléty
buti lyginami tarpusavyje. Sis metodas tinkamesnis naudojimui vidiniais
jmongs tikslais.

Pridétiné ekonominé verté (angl. economic value added — EVA).
Pagrindinis Sio metodo tikslas, anot J. Ratnatunga (2002), D. Andriessen
(2004), A. Wall ir kt. (2004), buvo atrasti tokj vystymosi matavimg, kurj biity
galima pritaikyti vertinant jmonés pridétinés vertés kilimus ar nuosmukius
siekiant nustatyti akcininky gaunamg grazg, t.y. skirtumg tarp grynosios
kapitalo kainos ir ekonominio jmonés pelno. Tiksliam jo jvertinimui bitina
apeiti daug apskaitos sistemos anomalijy, nes finansinés ataskaitos nepateikia
tikslaus jmonés naudojamo kapitalo vaizdo (o tai dazniausiai susij¢ su
informacijos apie intelektin] kapitalg nepateikimu). Todé¢l balanso duomenis
daznai reikia tikslinti. Anot J. Ratnatunga (2002) ir G. Kannan ir W. G. Aulbur
(2004), pateiktas 164 skirtingy nuostaty saraSas, kur] siiiloma naudoti
(atsizvelgiant j aplinkybes ir esmines nuostatas) finansiniy ataskaity teikiamos
informacijos modifikavimui tam, kad buty pasiektas ekonominio pelno
matavimo tikslumas pagal EVA. Tokiu budu (G. Kannan ir W. G. Aulbur,
2004; D. J. Skyrme, 2005; M. A. A. Ortiz, 2006; E. Fragouli, 2010) jvertinama
tikslesné investuoto kapitalo sukurta pridétiné verté pinigine iSraiska.
Teigiama, kad Sio metodo sukiirimg paskatino tai, jog dauguma tradiciniy
metody pagrjsti pajamy, o ne pinigy srauty skaiiavimu ir nejvertina kapitalo
kainos (angl. capital charge — CapChg). Be to, literatiiroje sutinkamas ir kitas
su Siuo metodu glaudziai susijes Zzmogiskojo kapitalo vertinimui sitilomas
metodas (angl. knowledge value added).

14 lenteléje pateiktas EVA apskai¢iavimo algoritmas, paaiSkinantis
visus tarpiniuose skaiCiavimuose naudojamus rodiklius. Priklausomai nuo
turimy duomeny galimi du EVA apskaic¢iavimo buidai (zr. 1) ir 2).

Pagrindinis EVA principas yra grynojo jmonés pelno koregavimas
atimant apskaiCiuotg gryngjg naudojamo kapitalo kaing (D.J. Skyrme ir
D. M. Amidon, 1998; G. Kannan ir W. G. Aulbur, 2004; H. A. van den Berg,
2007; J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010). Sis rodiklis yra svarbiausias ir
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reik§mingiausias kintamasis Sioje formuléje, kadangi veikla yra pelninga tik
tuomet, kai jmoné uzdirba pelng, kuris yra didesnis uz jos kapitalo grynaja
kaing. Ir visiS8kai nesvarbu, kad ji moka mokesCius nuo lyg ir ,uzdirbto
pelno“ — ekonomikai vis tiek ji graZina maziau negu sunaudojo vykdydama
savo veiklg. Todé¢l ji vertés nekuria, o naikina (P. F. Drucker, 1995, op. cit.:
R. Kasselman, 2006). Bitent tai EVA rodiklis ir atskleidzia, kad sutelkty
vadovybés démesj | grynajg kapitalo kaing ir taip paskatinty jg generuoti
didesng verte 1§ to kapitalo, kuriuo ji disponuoja (J. Ratnatunga, 2002).

14 lentele
EVA apskaiciavimo algoritmas
1) EVA = NOPAT — CapChg
NOPAT (angl. net operating profit after taxes) — grynasis CapChg
veiklos pelnas po mokesciy =
NOPAT = EBIT - COT WACC x InvK
EBIT (angl. earnings before COT (angl. cash WACC (angl. | InvK (angl.
interest and taxes) —pelnas | operating taxes) — grynieji weighted invested
pries paliikanas ir mokesc¢ius veiklos mokesdiai average cost capital) —
EBIT = NS — OE Apskaic¢iuojama i§ of capital) — investuotas
NS (angl. ner | OE (angl. finansinése ataskaitose kapitalo kapitalas
sales) — operating | nurodytos pelno mokesc¢io kainos
grynosios expences) — | sumos atémus atidétuosius svertinis
pardavimo veiklos mokescius ir pridéjus vidurkis
pajamos sanaudos avansu sumoketus
mokescius

2) EVA = (ROIC — WACC) x InvK

ROIC (angl. return on invested capital) — investuoto kapitalo pelningumas, artimas ROI
(angl. return on investment) — investicijy pelningumui
ROIC = NOPAT / InvK

Saltinis: sudaryta autorés pagal N. Bontis ir kt. (1999), B. Lev ir kt. (2003), D. Andriessen
(2004), R. Kasselman (2006), M. A. A. Ortiz (2006), H. A. van den Berg (2007), C. Huang ir
M.-Ch. Wang (2008), E. Fragouli (2010).

EVA pokyciai, anot N. Bontis (2002a), J. Chen ir kt. (2004),
L. Pukénaités (2005), R. Kasselman (2006), J. Jurczak (2008), K. E. Sveiby
(2010), parodo, ar jmonés intelektinis kapitalas, nauja veikla ar projekty
jgyvendinimas yra produktyvis. Taip pat tai yra svarbi priemoné pagrjsti
jmonés vert¢ iSoriniams informacijos vartotojams atskleidziant EVA kitimg
per tam tikrg laikotarpj. Jei intelektinio kapitalo vadyba ir plétojimas

efektyvus, tuomet EVA reikSmé kyla, ir atvirksciai.
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Taciau Sis metodas kritikuojamas, nes (N. Bontis ir kt., 1999; 1. Rodov
ir Ph. Leliaert, 2002; B. Lev ir kt., 2003; D. Andriessen, 2004; J. Chen ir kt.,
2004; G. Kannan ir W. G. Aulbur, 2004; A. Wall ir kt., 2004; L. Pukénaité,
2005; R. Kasselman, 2006; H. A. van den Berg, 2007):

1)

2)

3)

4)

5)

6)

apskaiciuoti ekonominj pelng remiantis apskaitos duomenimis néra
lengva — reikia daugybés korekcijy, pvz., dabartinéje finansinéje
apskaitoje vykdomy tyrimy ar darbuotojy mokymo iSlaidos
pripazjstamos sgnaudomis, taCiau vertinant ekonominj pelng tai
turéty buti kapitalizuojama, nes Sios investicijos didina biisimg
ekonoming nauda;

vadybos efektyvumag sieja tik su akcininky gaunama graza ir remiasi
prielaida, jog jmonés vadovybé ypac atsizvelgia i jy likesCius. Tai
gali reiksti, jog pateikiama informacija gali dalinai atspindéti realig
situacijg ir apsunkinti iSorinj jmoniy palyginimg arba tai tapty
apskritai beprasmiska;

vertinant Siuo metodu remiamasi istorinémis kainomis, o tai ne
visada atitinka dabarting rinkos ar atkuriamajg verte. Tai gali biiti ne
visai tinkamas $altinis vertinant intelektinj kapitala;

nedetalizuoja ir nevertina atskiry jmonés intelektinio kapitalo
komponenty ar elementy, o tai nesuteikia vadovybei pakankamos
informacijos jo vadybai ir efektyvumo didinimui. Sis metodas
tinkamesnis jmonés kaip verslo objekto vertinimui;

apskaiCiavimas yra sudétingas, o didelis galimy kintamyjy sgraSas
skai¢iavimuose daro jj nestandartiniu ir sunkiai palyginamu;

egzistuoja per silpnas praktinis $§io metodo pagrindimas;

7) jis veikia tik tuo atveju, kai kapitalo generuojamas pelnas yra

didesnis negu to kapitalo grynoji kaina.

Nezitirint ] tai, mokslo darbuose (N. Bontis ir kt., 1999; J. Ratnatunga,
2002; 1. Rodov ir Ph. Leliaert, 2002; L. Pukénaite, 2005) iSskiriami tokie §io

metodo privalumai:

1)

EVA koreliuoja su jmonés rinkos kaina;
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2) iSlaiko ry$j su finansiniu planavimu, biudZety naudojimu, tiksly

nustatymu ir atitinkamy veikly skatinimu;

3) skaiCiavimai grindziami finansinés apskaitos duomenimis, todél

nereikalauja papildomy Ziniy.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auksCiau, disertanté patvirtina EVA
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: I. — kapitalo
Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas gali biiti tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose, nes
galutinis jo vertinimo rezultatas iSreikStas piniginiais vienetais, kuris atspindi
jmonés kuriamg pridéting verte. Taciau $io metodo taikymas praktikoje gana
sudeétingas ir reikalauja daug vidinés informacijos, kurios nustatymo procese
atskiroje imon¢je gali jsivelti subjektyvumo veiksnys, o tai neleisty atskiry
EVA lyginti tarpusavyje.

Pridétiné rinkos verté (angl. market value added — MV A). Kai kuriy
autoriy (N. Bontis, 2002a; B. Lev ir kt., 2003; H. A. van den Berg, 2007)
teigimu, MVA yra patobulintas EVA metodas ir buvo sukurtas jo pagrindu.
Kitaip tariant, MVA yra dabartine EVA verté ir gali biiti traktuojama kaip
iSorinis jmonés vystymosi rodiklis, kuriam jtaka daro tokie veiksniai, kaip
politin¢, ekonominé¢ ir socialiné aplinka; rinkos struktiira; konkurencinis
pranasumas ir pan., o tuo tarpu EVA — vidinis jmonés vystymosi rodiklis.

15 lentel¢je pateikiamas MVA ir standartizuoto MVA, naudojamo
jmonéms tarpusavyje palyginti, apskaiiavimo algoritmas. PaZzymétina, jog
pateikti skaiCiavimai analogiski MTBV / MTBR skai¢iavimams, tik vietoje
jmonés balansinés vertés naudojama ] jmone¢ investuoto kapitalo verte,
nustatoma finansiniy ataskaity teikiamos informacijos pagrindu.

Gautas MVA atspindi atotriikj tarp kapitalo, kurj akcininkai jnesé¢ j
jmon¢ nuo pat jos veiklos pradzios, ir dabartinés jmonés vertes, kuri
apskaiCiuojama jvertinus galimg uz parduotas akcijas gauti sumg. Todé¢l Sis
rodiklis yra reik§mingas suvestinis jmonés veiklos jvertinimas (D. J. Skyrme ir
D. M. Amidon, 1998; N. Bontis, 1999, op. cit.: N. Bontis, 2002a; B. Lev ir kt.,
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2003; H. A. van den Berg, 2007). MVA reikSmé parodo, jog imoné padidino }
ja investuotg kapitalg ir tokiu budu akcininkams sukuré pridéting vertg. O

neigiamas MVA reiskia, jog jmon¢ jai patikétg turtg sunaikino.

15 lentele
MVA ir standartizuoto MV A apskaiciavimo algoritmas
Zingsnis Aprasymas Pavyzdys
1 Apskaiciuoti jmonés rinkos vertg — sudauginti jmonés akcijy
e L . 2,5 mird. Lt
skaiciy i$ vienos akcijos rinkos vertés
2 Pagal finansiniy ataskaity duomenis nustatyti j jmone investuoto 2.4 mird. Lt
kapitalo verte
3 ips‘kalcmou‘sklrtumq tarp jmonés rinkos vertés ir investuoto 0 1 alisd, Tt
apitalo vertés
Jmonés MVA 0,1 mird. Lt
I [vertinti prag¢jusiy mety jmonés MVA 0,075 mlrd. Lt
2 !vertlptl MVA pok}ftlg per metus — lyginamas einamyjy mety 0,025 mlrd. Lt
jmonés MVA su pra¢jusiy mety
3 Apskaiciuoti standartizuota MVA, dalijant pokytj i§ investuoto 0,0104
kapitalo vertés (arba 1,04 %)
Standartizuotas MV A, pagal kurj jmonés gali biiti lyginamos 1.04 %
tarpusavyje e

Saltinis: sudaryta autorés pagal H. A. van den Berg (2007).

Apibendrinusi visa, kas pateikta aukSCiau, disertanté papildo atrinkty
intelektinio kapitalo vertinimo metody sarasg ir jtraukia MVA metodg
priskirdama jj; tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: I. — rinkos
vertinimo. Akivaizdu, jog MVA ir standartizuotas MVA labai panaSus |
MTBV ir MTBR metodus, tik vietoje jmonés balansinés vertés naudoja
investuoto ] jmong kapitalo vertg, nustatomg finansiniy ataskaity teikiamos
informacijos pagrindu.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas yra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose, nes
galutinis jo vertinimo rezultatas iSreikStas piniginiais vienetais (nors
standartizuoto MVA iSraiSka — procentine), kuris atspindi jmonés sukurty
pridéting vertg. Vertinimo metodika gali buti pritaikoma visoms jmonéms,
kuriy rinkos verté gali buti nustatyta. Vertinimo duomenys palyginami
tarpusavyje, todéel informatyviis ir naudingi iSoriniams informacijos
vartotojams.
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Intelektinio kapitalo pridétinés vertés koeficientas (angl. value

added intellectual capital coefficient — VAIC). Mokslingje literaturoje
(D. Andriessen, 2004; V. Pukeliené ir kt., 2007; H.P.Tan ir kt., 2007;

J. Jurczak, 2008; D. Maditinos ir kt., 2011) teigiama, jog $io metodo tikslas yra

teikti informacijg apie kapitalo — tiek materialiojo ir finansinio, tiek ir

intelektinio — gebéjimg kurti pridéting vertg bei jo efektyvumg. Pagrindinis Sio

metodo bruozas yra tai, jog iSlaidos darbuotojy naudai traktuojamos ne kaip

sgnaudos, o kaip zmogiSkasis kapitalas, kuris turéty biiti pateikiamas balanse,

o ne pelno (nuostoliy) ataskaitoje. Taikant §; metodg atliekamas koeficiento

skai¢iavimas, kurio algoritmas pateiktas 16 lenteléje.

16 lentele
VAIC apskaiciavimo algoritmas
Zingsnis Aprasymas Skaiciavimas Pavyzdys
1 Nustatyti jmonés Zmogiskojo ZK verté = islaidy
kapitalo (ZK) verte darbuotojy naudai per 6 mird. Lt
ataskaitinj laikotarpj suma
2 Pagal finansiniy ataskaity | VA = Pardavimo pajamos — 10 mird. Lt —
duomenis apskaiciuoti jmonés sanaudos toms pajamoms (9 mird. Lt—
pridéting verte (VA) uzdirbti (i8skyrus islaidas 6 mlrd. Lt) =
darbuotojy naudai) 7 mird. Lt
3 Apskaiciuoti VAHU
koeficienta  (angl.  human VAHU = VA / ZK 1,17
capital coefficient)
4 Apskaiciuoti jmonés
organizacinio kapitalo (OK) | OK verté = VA — ZK verté 1 mird. Lt
verte
5 Apskaiciuoti STVA
koeficienta (angl. structural STVA=VA/OK 7
capital coefficient)
6 Apskaiciuoti naudojamo | CA = jmonés turto balansiné 35 mlrd. Lt
kapitalo verte (CA) verté
7 Apskaiciuoti VACA
koeficienta (angl. value added VACA=VA/CA 0,2
capital coefficient)
8 Apskaiciuoti VAIC VAIC = VAHU + STVA + 8,37

VACA

Saltinis: sudaryta autorés pagal D. Andriessen (2004), A. Wall ir kt. (2004), H. P. Tan ir kt.
(2007), D. Maditinos ir kt. (2011), J. Stankeviciene ir kt. (2012).

Anot kai kuriy autoriy (D. Andriessen, 2004; A. Wall ir kt., 2004;
H. P. Tan ir kt., 2007; K. E. Sveiby, 2010; R. T. Salman ir T. B. Mahamad,

2012), gautas koeficientas parodo vertés kiirimo efektyvuma jmonéje arba
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jmonés ,.intelektines galimybes* (angl. ,, intellectual ability*). Tai suteikia
naujy spalvy vertés kiirimo vertinimo matams ir padeda kontroliuoti jmonés
vertés kiirimo efektyvumg naudojant finansinés apskaitos informacijg. Kuo Sis
rodiklis auksStesnis, tuo efektyviau jmoné naudoja savo kapitalg.

Taciau pateikiama tokia Sio metodo kritika (A. Wall ir kt., 2004):

1) iSlaidy darbuotojy naudai prilyginimas jmonés zmogiskajam
kapitalui nejvertina gal net ir didelés dalies intelektinio kapitalo,
nes, lyginant su kitais metodais, toks jvertinimas yra labai
primityvus;

2) darbo isteklius naudojant neefektyviai iSlaidy darbuotojy naudai
suma didéty. TacCiau kazin ar tai bty susije su didéjancia
intelektinio kapitalo verte.

Nezitrint ] tai, pateikiami tokie Sio metodo privalumai (A. Wall ir kt.,

2004; J. Palumickaite, 2008a; R. T. Salman ir T. B. Mahamad, 2012):

1) §j metodg vertina daugelis mokslininky, kadangi jis naudoja jmonés
finansiniy ataskaity informacija ir sumazina galimg subjektyvumg
del kity duomeny jtraukimo j vertinimo procesa;

2) leidzia apskaiCiuoti pridéting verte, kurig sukuria atskiras
intelektinio kapitalo komponentas;

3) tinkamas atskiry jmoniy tarpusavio palyginimui.

Apibendrinusi visa, kas pateikta aukS$ciau, disertant¢ patvirtina VAIC
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: 1. — kapitalo
Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas néra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose. Galutinis
jo vertinimo rezultatas iSreiSkiamas indeksu, o nustatyta vertinimo metodika
yra gana primityvi vien jau dél to, jog iSlaidos darbuotojy naudai prilyginamos
zmogiSkajam kapitalui. Todél gauty rezultaty tikslumas ir pagrindimas yra
abejotinas.

Grynasis vertés kiirimas (angl. total value creation — TVC). Teigiama
(C. Bouteiller, 2002; N. Al-Ali, 2003; Y. Malhotra, 2003; A. Singhal, 2004;
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J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010), jog $io metodo sukiirimg inicijavo ir
uzpatentavo Kanados atestuoty apskaitininky institutas (angl. Canadian
institute of chartered accountants). Siuo metodu buvo siekiama papildyti
finansines ataskaitas tam, kad jos leisty tuo paiu metu jvertinti ir atskleisti
tiek finansing, tiek ir nefinansing informacijg apie jmonés gebéjimg kurti verte
bei pateikti apytikrj jmonés intelektinio kapitalo vertés kiirimo jvertj.

Anot A. Singhal (2004) ir V. Pukelienés ir kt. (2007), Sis metodas
naudoja sudétingus skaiCiavimus diskontuoty projektuojamy ateities jvykiy
kuriamy pinigy srauty vertei nustatyti ir tiria, kaip tam tikri jvykiai paliecia jau
anksCiau suplanuotus veiksmus motyvuojant, jog daug vertés kiirimo proceso
vyksta dar prie§ sudarant sandorius su treciosiomis Salimis. Naudojant §j
metodg suteikiama galimybé pasirinkti daugiausia vertés ateityje sukuriant]
scenarijy.

Autoriai (C. Bouteiller, 2002; N. Al-Ali, 2003) nurodo, jog Sis metodas
panasus ] EVA, tik neatitinka finansinés apskaitos principy, o veikiau yra
planuojamy ateities jvykiy kuriamy pinigy srauty dabartiné verté. Si vertinimo
metodika néra nauja — jos taikymas sandoriams finansinéje apskaitoje jprastas,
tik Cia ji naudojama ateities jvykiams. Metodo taikymas susideda i§ keturiy
zingsniy:

1) numatoma jmonés strategija vertés kiirimui ir jos realizavimas;

2) apskaiCiuojami diskontuoti pinigy srautai del tikétiny ateities jvykiy

jtakos vertés kurimui;

3) parengiama jmonés ataskaita apie jos geb€jimg generuoti vertés
karima dél tikétiny ateities jvykiy (Siuos gebéjimus atspindi jmonés
pajégumai, infrastruktiira ir rySiai);

4) parengiama ataskaita iSoriniams informacijos vartotojams apie
vertés kiirimg naudojant finansinius ir nefinansinius duomenis.

N. Al-Ali (2003) pateikia Sio metodo kritikg, jog néra aiSkus tikslus
termino ,,jvykis® apibrézimas, o ir kaip dauguma kity metody, Sis kol kas yra
eksperimentinis.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auksCiau, disertanté patvirtina TVC
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metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: 1. —
tiesioginiai; II. — mikrometodai ir III. — piniginiai. Kadangi $is metodas vertina
tam tikry tikétiny ateities jvykiy jtaka vertés kiirimui — jis priskirtas mikrolygio
metodams antrojoje klasifikacijoje. O ketvirtojoje klasifikacijoje §j metoda
priskiria finansinio vertinimo metodams, nes jj taikant jmanoma apskaiciuoti
konkrecios skai¢iavimo metodikos.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas néra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose. Tam
jtakos turi tikslids jo taikymo metodikos nebuvimas, nepakankamas iStyrimas
ir menkas empirinis pagrindimas.

Vertés tyrinétojas (angl. the value explorer — TVE). Literatiroje
nurodoma (D. Andriessen, 2004b; K. E. Sveiby, 2010), jog 8] metods
intelektinio kapitalo identifikavimui ir finansiniam jo jvertinimui sukire
KPMG konsultaciniy paslaugy komanda Olandijoje. Kaip teigia Y. Malhotra
(2003), V. Pukelien¢ ir kt. (2007), J. Jurczak (2008) ir K. E. Sveiby (2010), Sis
metodas orientuojasi j pagrindines jmonés kompetencijas ir yra paremtas
vertes paskirstymu penkioms intelektinio kapitalo elementy grupéms: 1) turtas
ir apripinimas; 2) naujoveés ir tyliosios zinios; 3) kolektyvinés vertybés ir
normos; 4) technologijos ir aiskios Zinios bei 5) naujovés ir vadybos procesai.
Véliau Sis metodas buvo patobulintas ir pavadintas jrankiy rinkiniu intelektinio
kapitalo vertinimui (angl. weightless wealth tool kit — WWTK), kuris ir
nagrin¢jamas toliau.

Irankiy rinkinys intelektinio kapitalo vertinimui. Sj metoda sukiré
D. Andriessen (2004a) ir pritaiké jj 6 skirtingose jmonése. Tyrimo rezultatus
mokslininkas paskelbé vienoje i§ savo publikacijy, taCiau pabreéze, jog tokie
tyrimai reikalingi testuojant ir kitus galimus intelektinio kapitalo vertinimo
metodus. Sis jrankiy rinkinys susideda i§ Zingsniy, klausimy, pratimy,
kontroliniy klausimyny ir skai¢iavimy. Po ilgy klausimyny ir jmonés
intelektinio kapitalo elementy identifikavimo ir vertinimo D. Andriessen
(2004b) sialo apskaic¢iuoti jy verte pinigine iSraiska, o tam reikia duomeny apie
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faktines (3—5 mety) ir bisimas (3-5 mety) pajamy ir sagnaudy apimtis. Sio

metodo taikymo algoritmas pateiktas 17 lenteléje.

17 lentelé

WWTK taikymo algoritmas

Zingsnis

ApraSymas

1

Identifikuojamas jmonés intelektinis kapitalas sudarant pagrindiniy jmonés
kompetencijy sarasa. Tam autorius siiilo pasitelkti jo sitilomus klausimyng ir testy
bei uzduodiy sarasa.

Apskai¢ivojamas keleriy mety (gali bati 3-5 m.) jmonés pelnas: i§ pajamy
atimamos sgnaudas, iSskyrus nejprastus ir ypatinguosius straipsnius. Remiantis
Siais duomenimis suprojektuojama ateities pardavimo apimtis (pvz. 3-5 m.), o
rezultato tikimybé vertinama pagal praeity laikotarpiy rezultatus. Visy §iy dydziy
(6-10 mety) vidurkis bus laikomas baziniu pelnu (angl. normalized earnings) ir
taip bus apibréztas jmonés veiklos efektyvumas.

Padalyti, kokig dalj bazinio pelno generuoja materialusis, finansinis ir intelektinis
kapitalai. Tam imama materialiojo ir finansinio turto likutiné verté i§ jmonés
balanso. Panaudojus atitinkamas pelningumo normas apskaiiuojamas Sio
kapitalo kuriamas pelnas (autorius sitilo materialiajam turtui taikyti 7 proc., o
finansiniam — 4,5 proc.). Atémus §j apskaiciuotg pelng i§ bazinio pelno gaunama,
kokij pelng generuoja intelektinis kapitalas (angl. intangibles-driven earnings).

Prognozuoti intelektinio kapitalo generuojama pelnag keleriems metams j priekj
naudojant tokius intervalus: 1-5 metai, 6-10 metai ir nuo 11-ty mety. Pirmajam
periodui intelektinio kapitalo generuojamo pelno augimas prognozuojamas
atsizvelgiant | 2 zingsnyje taikyta pelno augima ateinantiems 3-5 metams.
Treciajam periodui IK generuojamo pelno augimas prognozuojamas pagal bendra
ekonomikos augima (autorius nurodo 3 proc.).

Apskaic¢iuojama dabartiné verté to, kas buvo prognozuota 3 zingsnyje. Diskonto
norma Siuo atveju atspindi infliacijos laipsnj, kapitalo kaing ir rizikos veiksnius,
kurie susije su tokio tipo pajamomis.

Apskaiéiuota verte padalyti jmonés intelektinio kapitalo elementams, vertinimo
pradzioje identifikuotiems kaip svarbiausiems ir vertingiausiems jmongje
atsizvelgiant | jy kuriama pridéting verte, konkurencinguma, potenciala,
palaikyma ir pastovuma. Cia galima pasitelkti matricas, vertinimo skale (nuo 1
iki 5) ir pan., tokiu biidu gaunant intelektinio kapitalo elementus, jvertintus
procentais bendroje jmonés intelektinio kapitalo struktiiroje.

¥

Parengti intelektinio kapitalo vertés kitimo ataskaita bei vadybos plana, pagrjstg
rekomendacijomis ir pasitilymais, kaip didinti intelektinio kapitalo verte.

Saltinis: sudaryta autorés pagal D. Andriessen (2004, 2004a, 2004b).

Anot L. Vaskelienés (2005), pagrindiniai §io metodo privalumai yra tai,

jog metodika aiski bei universali, nes gali buti pritaitkoma tiek sékmingai

(pelningai), tiek nesékmingai jvairiuose veiklos sektoriuose veikianciose

jmonése. Taciau pavirSutiniSkais laikomi materialiojo ir finansinio turto jtakos

pridétinés vertés kiirimo procesui nustatymas bei sudétingas ir kiirybiskumo

reikalaujantis pelno atskiriems intelektinio kapitalo elementams paskirstymas.

Atsizvelgusi | tai L. Vaskeliené (2005) konstatuoja, jog iSoriniam informacijos
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atskleidimui $is metodas yra sunkiai pritaikomas, nes reikalauja detalios
rodikliy apskai¢iavimo metodikos isaiSkinimo, o tam daZniausiai naudojami
konfidencialus nevieSinami duomenys.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auksCiau, disertant¢ patvirtina
TVE/ WWTK metodo priskyrimg III. klasifikacijoje — piniginiai. Taip pat
patikslina $io metodo priskyrimg atskirose klasifikacijose: 1. — tai kapitalo
pelningumo, o ne tiesioginiy metody grupei priklausantis metodas, nes jo
pagrindas yra intelektinio kapitalo generuojamo pelno skaiCiavimas ir jo
paskirstymas atskiriems intelektinio kapitalo elementams. II. — tai
makrometodas, nes paremtas bendros jmonés intelektinio kapitalo vertés
nustatymu ir jos ,,padalijimu® atskiriems intelektinio kapitalo komponentams,
todel tai labiau makro-, o ne mikrolygio metodas. O IV. klasifikacijoje $i
metodg priskiria finansinio vertinimo metodams, nes ji taikant jmanoma
apskaiciuoti intelektinio kapitalo elemento vert¢ piniginiais vienetais.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas yra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose, nes
galutinis jo vertinimo rezultatas gali buti iSreikStas jmonés intelektinio kapitalo
visoms jmonéms. Vertinimo duomenys palyginami tarpusavyje, todél
informatyvis ir naudingi iSoriniams informacijos vartotojams. Abejoniy kelia
galimas subjektyvumas prognozuojant intelektinio kapitalo generuojamg pelng
ir atitinkamy normy naudojimo pagrjstumas — tai buty pagrindiniai §io metodo
trikumai.

Patenty atkartojimo indeksas (angl. citation-weighted patents —
CWP). Kaip teigia Y. Malhotra (2003), D. Andriessen (2004a), V. Pukeliené ir
kt. (2007), J. Jurczak (2008) ir K. E. Sveiby (2010), Sis metodas jmong¢s
intelektin} kapitalg ir jo vystymagsi vertina ir aiSkina remdamasis jmonés
vykdomy technologiniy tyrinéjimy pasiekimais, iSreikStais tokiais rodikliais
kaip uZregistruoty patenty skaiCius, jy atkartojimas, patenty komercinés
apyvartos iSlaidos ir panaSiais rodikliais, apibudinanciais jmonés patentus.
Patentai (angl. patents) — tai laikinds teisétos iSradimo monopolijos naudoti
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komerciniais tikslais suteikimas, o atkartojimas (angl. citation) nusako
technologing iSradimo praeitj apibudindamas ankstesnius patentus ir Kkitg
publikuotg medziaga (B. H. Hall ir kt., 2001, op. cit.: D. Andriessen, 2004a).

Teigiama (Y. Malhotra, 2003; B. H.Hall ir kt., 2001, op. cit.:
D. Andriessen, 2004a), jog patentai atspindi iSrastg produkcijg, o patenty
atkartojimas atspindi ziniy srautus arba poveikj Zinioms. Tam tikro patento
atkartojimas  kitoje  prieinamoje informacijoje  apibiidina  atkartoto
technologinio patento ,,pédsako* dydj. Sujungus abi prielaidas ir buvo sukurtas
CWP metodas, kuriame jmonés patenty skaiCius palygintas su jy atkartojimo
skai¢iumi.

Dazniausiai Sis metodas kritikuojamas dél to, jog (D. Andriessen,
2004a; J. Palumickaité, 2008a):

1) Sis metodas neskirtas jmonés veiklai vertinti, o tuo labiau pateikti

iSoriniams informacijos vartotojams;

2) S§is metodas skirtas ne jmonés vadybai gerinti, o veikiau jau rinkos

vertei paaiskinti / pagristi;

3) Sis metodas apsiriboja patentais ir neapima kitos su intelektiniu

kapitalu susijusios informacijos;

4) jam budingas didelis atsilikimas laike — pirmiausia iSradimui sukurti

reikia vidutiniSkai 11 mety laiko tarpo, o jam atkartoti — dar 4-6
mety laikotarpis, todél taikant §j metoda reikia Zvelgti toli j praeitj;

5) Sis rodiklis gali buti dirbtinai padidintas, jeigu pati jmoné dirbtinai

atkartos savo patentus.

Nezitrint | tai, iSskiriamas $io metodo privalumas (D. Andriessen,
2004a), jog Sis indeksas daug labiau negu pats patenty skai¢ius koreliuoja su
rinkos verte. Taip yra todel, kad tos jmonés, kurios turi placiai atkartojamus
patentus, labiau vertinamos. Nustatyta, jog 1 proc. atkartojimy vienam patentui
iSaugimas sglygoja 3 proc. rinkos vertés augimg.

Apibendrinusi visa, kas pateikta aukS$Ciau, disertanté patvirtina CWP
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: 1. —
tiesioginiai; II. — mikrometodai ir IV. — iSmatavimo. Nors mokslinéje
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literatiroje néra apraSytos tikslios Sio metodo taikymo metodikos, taciau
vertinant rastg informacijg disertanté daro iSvada, jog Sio metodo rezultatas —
indeksas, atspindintis patenty atkartojimo laipsnj, o Sio skaiiavimo procese
piniginis vienetas nenaudojamas, tode¢l disertanté patikslina Sio metodo
priskyrima treciojoje klasifikacijoje, jog tai ne piniginiy metody grupei
priklausantis metodas.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu §is metodas neéra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose, nes
galutinis jo vertinimo rezultatas iSreiSkiamas indeksu. Be to, $iuo metodu
vertinama tik dalis intelektinio kapitalo, t. y. uzregistruoti patentai, todél tai
nesuteikia galimybés §] metodg pritaikyti jmonéms, nevykdan¢ioms
technologiniy tyrinéjimy.

Intelektinio kapitalo pelnas (angl. knowledge capital earnings —
KCE). Anot autoriy (D. Andriessen, 2004; A. Wall ir kt., 2004; V. Pukeliené ir
kt., 2007; K. E. Sveiby, 2010), $io metodo pagrindu paimta CIV metodika ir
naudojami tokie kintamieji, kaip turto verté ir pelnas siekiant jvertinti, kiek jo
kuria konkretiis jmonés iStekliai, bei iSmatuoti intelektinio kapitalo poveikj
jam. Siuo metodu siiloma papildyti finansinés apskaitos sistema, t.y.
patobulinti jg naujais Ziniomis grjstais (angl. knowledge based) metodais.

Kaip teigia A.Wall ir kt. (2004), skai¢iavimuose naudojami du
laukiamo grynojo kapitalo pelningumo vidurkiai, 1§ kuriy vienas — intelektinio
kapitalo pelningumo vidurkis. Jis skai¢iuojamas naudojant koreliacijas tarp
akcijy grazos ir pinigy srauty, grynojo pelno ar intelektinio kapitalo kuriamo
pelno. 18 lenteléje pateikiamas metodo apskaiciavimo algoritmas.

Vertinant gauta jmonés intelektinio kapitalo verte galima stebéti jo
vystymasi, kuriam, anot C. Bouteiller (2002), didziausig jtakg daro trys
rodikliai: tyrimai ir plétra, reklama ir kapitalo sunaudojimas. Neziiirint ] tai,
literattroje (C. Bouteiller, 2002; I. K. Abeysekera, 2003; A. Wall ir kt., 2004)
i§skiriami tokie $io metodo trukumai:

1) gauti rezultatai néra labai tikslis, nes, pavyzdziui, jmonés, kuri

neinvestuoja j intelektinj kapitala, pelnas bus didesnis, nes bus
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2)

patyrusi maziau sgnaudy investicijoms, tod¢l bus gautas KCE vertés
augimas. Tuo tarpu kitos jmonés, kuri investuoja j intelektinj
kapitalg, pelnas bus mazesnis, nes ji patyré¢ daugiau su
investicijomis susijusiy sgnaudy, todel tikétinas KCE vertés
maz¢jimas, nors butent ji vysté savo intelektinj kapitala;

Sis, kaip ir kiti tokio tipo metodai, nepasalina vidutiniy dydziy

vertinimo trikumo;

3) intelektinio kapitalo pelningumo normos nustatymas reikalauja
papildomy tyrimy;
4) $io metodo praktinis pritaikymas reikalauja daug pastangy;
18 lentelé
KCE metodo taikymo algoritmas
Zingsnis ApraSymas Pavyzdys
1 Apskaiciuoti  vidutinj metinj jmonés grynajj pelna.
Patariama naudoti trijy istoriniy ir trijy prognozuojamy 1 mird. Lt
mety duomenis.
2 IS jmonés balanso nustatyti finansinio turto vertg. [vertinti
; ST 5 : ~. o 5 mird. Lt
jo wvidutinj gryngjj pelningumg. Zinant Siuos du : o
: : : i : : . 0,045 (arba 4,5 %)
kintamuosius galima apskaiciuoti, kokia dalj grynojo pelno
. 5 i . 2 0,225 mird. Lt
jmoné gaus i$ savo turimo finansinio turto.
3 [§ jmonés balanso nustatyti materialiojo turto verte.
e L i : . i 5 mird. Lt
[vertinti jo vidutinj grynajj pelninguma. Zinant Siuos du g
. . . SR ) . . 0,07 (arba 7 %)
kintamuosius galima apskai¢iuoti, kokia dalj grynojo pelno
. s e 2 S 0,35 mird. Lt
jmoné gaus i§ savo turimo materialiojo turto.
4 Apskaiciuoti likusia balanso duomenimis nepagrjsta _
; S : e i = 1-0,225-0,35=
grynojo pelno dalj. Si suma jvardijama kaip intelektinio
: ; : 0,425 mird. Lt
kapitalo pelnas (angl. knowledge capital earnings).
5 [vertinti viduting grynojo intelektinio kapitalo pelningumo
norma (S$iai normai pagristi modelio autorius atliko
koreliacing analizg, pagal kurig tikrino pinigy srauty,
grynojo pelno ir intelektinio kapitalo generuojamo pelno 0,105
koreliacija su akcijy graza ir nustaté, jog stipriausia (arba 10,5 %)
koreliacija ~ egzistuoja  tarp  intelektinio  kapitalo
generuojamo pelno ir akcijy grazos — 0,53, o kitoms
atitinkamai 0,11 ir 0,29).
6 4 etape gauta suma padalyti i$ 5 etape gautos normos. 0,425/0,105

Gauta reikSmeé parodo, kokio dydzio intelektinj kapitala
turi jmone, nes dalis jmonés uzdirbto grynojo pelno néra
pagrjsta balanse pateiktais duomenimis. Sitiloma $ig sumg
kapitalizuoti ir pateikti finansinése ataskaitose.

4,05 mird. Lt

Saltinis: sudaryta autorés pagal C. Bouteiller (2002), I. K. Abeysekera (2003), B. Lev ir ki.

(2003), G.

Kannan ir W. G. Aulbur (2004), A. Seetharaman ir kt. (2004), N. Steenkamp

(2004), A. Wall ir kt. (2004), J. Jurczak (2008), K. E. Sveiby (2010).
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5) Siuo metodu intelektinis kapitalas vertinamas kaip vienas objektas,
neiSskiriant atskiry jo komponenty ar elementy vertés.

Nezitirint ] tai, pateikiami (C. Bouteiller, 2002; I. K. Abeysekera, 2003;

A. Seetharaman ir kt., 2004) tokie $io metodo privalumai:

1) augant intelektinio kapitalo pelningumui nustatyta stipri koreliacija
su jmonés rinkos verte;

2) gali buti naudojamas visos intelektinio kapitalo vertés
apskaiCiavimui pasitelkiant vidutin} aukSto Ziniy lygio pramonés
Saky pelningumo rodiklj;

3) Sis metodas naudoja abu — istorinés ir perspektyviosios informacijos
apie pelng — vertinimus;

4) Sio metodo evoliucija atvére kelig kity santykiniy rodikliy
vystymuisi, pavyzdziui, ZzmogiSkasis kapitalas / jmonés balansiné
verte; zmogiskojo kapitalo generuojamas pelnas / grynasis pelnas ir
pan. Siy rodikliy ,.komplektai padeda vertinti jmonés intelektinio
kapitalo verte, taip pat gali parodyti ry§j tarp atskiry investicijy j
intelektinj kapitalg rasiy ir pelno pasikeitimo.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auk$Ciau, disertant¢ patvirtina KCE
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: I. — kapitalo
pelningumo; II. — makrometodai; ir III. — piniginiai. O ketvirtojoje
klasifikacijoje $§] metodg priskiria finansinio vertinimo metodams, nes taikant
vienetais.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas gali biiti
tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose,
vienetais. Nustatyta vertinimo metodika gali buti pritaikoma kiekvienai
jmonei, todel tokie duomenys informatyvis ir naudingi iSoriniams
informacijos vartotojams, nes palyginami tarpusavyje. Abejoniy kelia ir
daugiau pagrindimo reikalauja atitinkamy pelningumo normy nustatymas,
kuris tiesiogiai lemia $iy skai¢iavimy rezultatus.
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Ateities apskaita (angl. accounting for the future — AFTF).
Literaturoje (H. Nash, 1998; Y. Malhotra, 2003; A. S. Sitar ir V. Vasic, 2004;
V. Pukelieng¢ ir kt., 2007; J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010) nurodoma, jog
Sio metodo principas — diskontuoty ateities pinigy srauty, kuriuos kuria visas
jmoneés turtas ir atskirai turtas be intelektinio kapitalo, suprojektuoty pagal
planuojamus vadybos sprendimus, sistema. Skirtumas tarp AFTF vertés
periodo pradzioje ir pabaigoje prilyginamas pridétinei vertei, kurig
skaiCiuojant jvertinama akcininky jneSto kapitalo kaina, apskaiciuota pagal
toje pramonés Sakoje, kurioje veikia jmoné¢, galiojancig kapitalo rinkos kaing.

Apibendrinusi visa, kas pateikta auksCiau, disertanté patvirtina AFTF
metodo priskyrimg tam tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: I. — kapitalo
autoriy priskyré §] metodg tiesioginiy metody grupei, taCiau jvertinus tai, jog
Siuo metodu skaiCiuojamas tam tikry planuojamy ateities sprendimy
sglygojamy pinigy srauty ir grynosios kapitalo kainos skirtumas, kuris
prilyginamas pridétinei vertei, jis turéty buti priskirtas kapitalo pelningumo
metody grupei. II. klasifikacijoje Sis metodas yra labiau makrolygio dél to, jog
vertina visg biisimg pridéting vert¢ bendrai ir neskirsto jos atskiroms kapitalo
grupéms. O IV. klasifikacijoje §] metodg priskiria finansinio vertinimo
metodams, nes taikant §] metodg jmanoma apskaiciuoti biisimg pridéting verte

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu §is metodas néra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose. Nors
galutinis jo vertinimo rezultatas yra verté piniginiais vienetais ir tokie
duomenys biity informatyviis bei naudingi iSoriniams informacijos vartotojams
juos lyginant tarpusavyje, taCiau néra tikslios jo taikymo metodikos, jis
nepakankamai iStirtas ir empiriskai nepagrjstas.

Investuotojy priskirta rinkos verté (angl. investor’s assigned market
value — IAMYV). Remiantis §iuo metodu (K. Standfield, 2001; Y. Malhotra,
2003; S. Firer, 2005; J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010), i$skiriamos kelios
jmonés rinkos vertés nustatymo Kkryptys ir jy susiejimo su jmonés intelektiniu
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kapitalu interpretacijos (9 paveikslas). Teigiama, jog jprastai apskaiciuota
jmonés rinkos verté yra tiesiog investuotojy priskirta rinkos verte, kurig lemia
investuotojy lukesciai ir emocijy pokyciai, todél skirtumas tarp Sios ir jmonés
balansinés vertés atspindi realizuotojo jmoneés intelektinio kapitalo verte
konkre¢iu momentu. Jei nebuty intelektinio kapitalo erozijos, kurig lemia
neefektyvumo veiksniai, trukdantys jmonei pasiekti optimaly lygj, tuomet
jmonés intelektinio kapitalo vert¢ buty didesné, o jos rinkos verté buty
jvardijama kaip pasiekiama, kuri atspindéty jmonés rinkos vert¢ tuo atveju, kai
neefektyvumo veiksniai buty paSalinti ar tinkamai jmonés suvaldyti. Be to,
keiCiantis rinkos sglygoms bei vystantis technologiniams pasiekimams ne
kiekviena jmoné sugeba iSlaikyti ar padidinti savo produkty paklausg ateityje,
todel i8skiriama tikroji rinkos verté, kuri priklauso nuo jmonés gebé€jimo
iSlaikyti konkurencin} pranaSumg (angl. sustainable competitive advantage).

Taciau autoriai nepaaiskina, kokiu biidu minétos vertés galéty biti nustatytos.
Tikroji
rinkos verté

Pasiekiama
rinkos verte

Realizuotasis Investuotojy
intelektinis priskirta
kapitalas rinkos verté

i_ Balansiné verté

Saltinis: sudaryta autorés pagal K. Standfield (2001), N. Steenkamp (2004), K. E. Sveiby
(2010).

9 pav. Imonés rinkos vertés ir jy rySys su intelektiniu kapitalu

Nors literatiiroje nepavyko rasti konkre¢ios metodikos Siam metodui
pritaikyti, disertanté patvirtina IAMV metodo priskyrimg tam tikroms grupéms
atskirose klasifikacijose: 1. — rinkos kapitalizacijos; II. — makrometodai ir III. —
metodams. Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sio metodo idé¢jos gali

buti pritaikytos intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
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ataskaitose modelio kiirime, nors pati metodika néra tiksliai apraSyta, jis néra
pakankamai iStirtas ir empiriskai pagrjstas.

Zmogiskojo kapitalo (ikainojimas ir) apskaita (angl. human resource
(costing &) accounting — HR(C)A). Pazymétina, jog literatiiroje §is metodas
vadinamas dvejopai: Zzmogiskojo kapitalo apskaita ir ZmogiSkojo kapitalo
jkainojimas ir apskaita. Taciau, kaip teigia D. Andriessen (2004a), tai yra
vienas ir tas pats metodas, nors veikiau ne metodas, o plati minties srove, ir
tikriausiai tokia plati, kaip paties intelektinio kapitalo judé€jimas, turintis
daugiau kaip 35 mety istorijg ir apimantis daug ZzmogisSkajam kapitalui vertinti
taikomy metody. Taciau S. Sackman ir kt. (1989, op. cit.: D. Andriessen,
2004a) atskiria ZzmogiSkojo kapitalo kainos nustatymo metodus nuo

zmogiSkojo kapitalo vertés nustatymo metody: kainos nustatymo metodai yra

kombinacija.

Teigiama (N. Bontis ir kt., 1999; Y. Malhotra, 2003; V. Pukeliené¢ ir kt.,
2007; J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010, R. T. Salman ir T. B. Mahamad,
2012), jog HR(C)A vertina zmogiskojo kapitalo jtakg jmonés rezultatams,
apskai¢iuodamas ekonoming¢ jmonés Zmogiskojo kapitalo vert¢ tam, kad
suteikty daugiau informacijos vadybos ir finansiniams sprendimams priimti.
Siai vertei nustatyti literatiiroje (N. Bontis ir kt., 1999; Y. Malhotra, 2003;
V. Pukeliené¢ ir kt., 2007; J. Jurczak, 2008; K. E. Sveiby, 2010; R. T. Salman ir
T. B. Mahamad, 2012) sitlomi trys modeliai:

ooooooooooo

.......

kapitalo istorines, jsigijimo, atkiirimo arba galimybiy kainas;
3) finansiniai modeliai, kurie skai¢iuoja diskontuotus busimyjy pajamy

ar sgnaudy darbo uzmokesc¢iui srautus.
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N. Bontis ir kt. (1999) teigimu, paprascCiausia tokiy skaic¢iavimy forma
buty sgnaudy darbo uzmokes¢iui kapitalizavimas. Pavyzdziui:

1) jmon¢je dirba 1000 darbuotojy, kuriy vidutinis metinis darbo

uzmokestis yra 10 000 Lt Zmogui (finansin¢je apskaitoje tai buty
1000 x 10 000 Lt sgnaudy per metus);
2) skaiciuojant HR(C)A reikalingi dar keli kintamieji:
a. vidutinis vieno darbuotojo darbo jmong¢je laikas;
b. vidutinis sgnaudy darbo uZmokesciui padidéjimas per metus;

3) visi paminéti kintamieji sudauginami, o gauta suma diskontuojama.

Taciau literatiiroje triikksta aiskios $io principo taikymo metodikos ir
empirinio pagrindimo. Be to, kaip teigia A. Wall ir kt. (2004), kapitalizuoti
sgnaudas darbuotojy naudai yra tik dalis HR(C)A. Papildomu tikslu buvo
numatyta nustatyti jmon¢je dirbanciy asmeny ekonoming vertg. Istoriskai tam
buvo siiilomi jvairlis vertés nustatymo metodai, siekiant jvertinti kiekvieno
darbuotojo indélj jmonei. Sis metodas kritikuojamas (N. Bontis ir kt., 1999;
D. Andriessen, 2004a) dél budingo subjektyvumo, daugybés prielaidy
naudojimo ir HR(C)A taikymo efektyvumo jrodymy trikumo. Be to, Sis
metodas gali biiti taikomas isskirtinai vidiniam naudojimui tam tikrose
pramonés Sakose. Privalumu jvardijama galimybé apskaiCiuoti intelektinio

Apibendrinusi tai, disertanté patikslina HR(C)A metodo priskyrimg tam
tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: I. — tiesioginiai; II. — mikrometodai;
darbo tikslu 8is metodas néra tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir
pateikimui finansinése ataskaitose, nes néra tikslios jo taikymo metodikos, jis
néra pakankamai iStirtas ir empiriSkai pagrjstas. Be to, Sis metodas orientuotas
tik i vieng intelektinio kapitalo komponentg — Zmogiskajj kapitalg.

Intelektinio turto vertinimas (angl. intellectual assets valuation —
IAV). Teigiama (Y. Malhotra, 2003; V. Pukelien¢ ir kt., 2007; J. Jurczak,
2008; K. E. Sveiby, 2010), jog Sis metodas taikomas vertinant intelektinés
nuosavybés objektus. R. Mikulénienés ir R. Jucevi¢iaus (2000) teigimu,
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intelektiné nuosavybé (angl. intellectual property) — tai teisiSkai apsaugotas
intelektinis turtas, o intelektinis turtas (angl. intellectual assets) — tai koduotos,
apCiuopiamos ar fiziSkai apraSytos specifinés Zinios, j kurias jmoné turi
nuosavybes teis¢ ir gali jomis prekiauti. Bet kokios apibréztos zinios, kurios
suraSomos ar jvedamos j kompiuteriy bylas, gali buti laikomos intelektiniu
turtu ir gali biiti apsaugotos.

V. J. Zilinsko ir kt. (2007) teigimu, intelektinei nuosavybei vertinti gali
buti taikomi trys pozitriai: rinkos, i§laidy ir pelno (19 lentel¢).

19 lentelé

Intelektinés nuosavybés objekty vertés nustatymo poziiiriai ir metodai

Poziaris Apibrézimas Nustatymo Apibudinimas

metodas

Rinkos | Tai apskaiCiuota pinigy suma, | Lyginamosios Intelektinés nuosavybés
kuri  gali buti jvardyta, | vertés metodas | objekto  verté  nustatoma
pasitilyta ar sumokéta wuz lyginant analogisky objekty
parduodama intelektinés faktiniy sandoriy kainas ir
nuosavybés objekta vertinimo atsizvelgiant | nedidelius
dieng sandorio $alims laisvai vertinamo  turto bei jo
veikiant, t. y. neatsizvelgiant j analogo skirtumus.
kitus sandorius, nepaisant kity
interesy.

I$laidy | Tai apskaiCiuota pinigy suma | Atkuriamosios | Intelektinés nuosavybés
(islaidos),  kurios  reikéty | vertés metodas | objekto  verté  nustatoma
tokiam pat intelektinés apskaiciavus, kiek kainuoty
nuosavybés objektui sukurti, atkurti esamos fizinés biklés
pagaminti ar jrengti. ir panasiy naudojimo savybiy

objektus  vertinimo  metu
taikomomis technologijomis
ir kainomis.

Pelno Tai apskaiciuota pinigy suma, | Naudojimo Intelektines nuosavybés
iSreiSkianti  turto, taigi ir | pajamy vertés | objekto verté nustatoma kaip
intelektinés nuosavybés | metodas verslo  objekto  kuriamas
objekto  (pvz., iSradimo), pelnas.
ekonominj naudinguma.

Saltinis: sudaryta autorés pagal V. J. Zilinskgq ir kt. (2007).

Apibendrinusi tai, disertanté patvirtina IAV metodo priskyrimg tam
tikroms grupéms atskirose klasifikacijose: 1. — tiesioginiai; II. — mikrometodai
metodams. Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis metodas néra
tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose,

nes jis vertina tik dalj intelektinio kapitalo elementy — intelekting nuosavybe.
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Visa apimancios vertés metodika (angl. inclusive value methodology
— IVM). Sis metodas (D.J. Skyrme ir D. M. Amidon, 1998; Y. Malhotra,
2003; D.J. Skyrme, 2005; V. Pukeliené¢ ir kt., 2007; K. E. Sveiby, 2010;
R. T. Salman ir T.B.Mahamad, 2012) parodo ry$j tarp jmonés vertes,
intelektinio kapitalo ir piniginio jvertinimo, siekdamas nustatyti visa
apimancig verslo vert¢. Tam naudojama sujungianciy ir j konkreCig srit]
koncentruoty finansiniy ir ne finansiniy ,rodikliy hierarchija®. Siame
vertinime labai svarbus tarp minéty kintamyjy egzistuojantis persidengimas,
kuriam nustatyti naudojama atskira nepriklausoma ir absoliuiomis vertémis
neparemta skalé, tokiu biidu integruojant tradicines vertinimo teorijas ir
taikomosios matematikos poziiirius.

Literatiroje (D.J. Skyrme ir D. M. Amidon, 1998; D. Andriessen,
2004a; K. E. Sveiby, 2010; R. T. Salman ir T. B. Mahamad, 2012) pateikiami
tokie $io metodo taikymo zingsniai:

1) apraSyti jmones intelektinj kapitalg iSreiskiant jj jvairiais poZymiais;

2) sukurti matematinj jmonés verslo modelj, kuris imituoty jvairius
alternatyvius vadybos veiksmus. Imitavimas turi buti apibiidintas
vystymosi iSmatavimais, sgnaudy ir pajamy duomenimis;

3) apibrézti tikslus, Zzvelgiant 1§ iSoriniy informacijos vartotojy
perspektyvos, ir apibiidinti juos iSmatuojamais poZymiais, naudojant
wrodikliy hierarchija“, nustatant minimalig ir maksimalig reikSmes.
Pozymiai sukombinuojami naudojant atitinkamg kombinavimo
taisykle, tod¢l jokie svoriai nenaudojami;

4) jverciai, apibudinantys vykdomg veiklg, naudojami kaip jvesties
matai ,,rodikliy hierarchijoje* tam, kad apskaiciuoty visa apimancia
sujungtg intelektinio kapitalo vertg, kurios nustatymo principas
apibréziamas taip: sujungta pridétine vert¢ (angl. combined value
added) prilyginama finansinei pridétinei vertei (angl. monetary
value added), sujungtai su intelektinio kapitalo kuriama pridétine
verte (angl. intangible value added). Finansiniy ir ne finansiniy
duomeny sujungimas duoda pagrinda analizei.
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Kadangi literatiiroje nepavyko rasti konkrecios metodikos Siam metodui
pritaikyti, disertanté netikslina IVM metodo priskyrimo tam tikroms grupéms
IV. — vertés matavimo. Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu Sis
metodas néra tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui
finansinése ataskaitose, nes néra aiski $io metodo pritaikymo metodika,
naudojami kintamieji yra neapibrézti, be to, trikksta Sio metodo taikymo
praktikoje pagrindimo.

Zmogiskojo kapitalo ataskaita (angl. human resource statement —
HRS). Anot K. E. Sveiby (2010), 8is metodas yra viena i§ HR(C)A metodo
sri¢iy, orientuota j vadybos sprendimy priémimg. Pagal §j metodg sgnaudos
darbuotojy naudai skirstomos ] tris su jmonés zmogiskuoju kapitalu susijusias
sanaudy grupes: atsinaujinimo, plétros ir ,,nusidévéjimo®. Sias ataskaitas dar
1999 metais Suomijoje rengé¢ 150 kotiruojamy jmoniy. Anot
L. Vaskelienés (2005), ataskaita pagrjsta konkreCiomis veiklomis, kurios
skatina efektyvig ziniy vadybg, o jos rengimo procesas naudingas jmonei
vizijos, misijos, strategijos bei prioritety ziniy vadybos sferoje jvertinimo
pozitriu. Taciau ¢ia nenaudojami jverciai, kurie atspindéty jmonés progresa
uzsibrézty tiksly siekimo kryptimi, o siekiant patenkinti tiek iSoriniy, tiek
vidiniy informacijos vartotojy poreikius, apsunkinamas rodikliy parinkimo
procesas, nes reikalavimai parenkamiems rodikliams yra neapibréZti.

Nors literatiiroje nepavyko rasti konkreCios metodikos Siam metodui
pritaikyti, disertant¢ patvirtina HRS metodo priskyrimg tam tikroms grupéms
atskirose klasifikacijose: I. — tiesioginiai; II. — mikrometodai; III. — piniginiai,
o IV. — priskiria finansinio vertinimo metodams. Disertantés nuomone, siejant
su darbo tikslu $is metodas néra tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir
pateikimui finansinése ataskaitose, nes pati metodika néra tiksliai apraSyta, jis
néra pakankamai iStirtas ir empiriSkai pagrjstas.

Finansinis metodas intelektinio kapitalo vertinimui (angl. financial
method of intangible assets measurement — FIMIAM). Teigiama (I. Rodov ir
Ph. Leliaert, 2002; N. Steenkamp, 2004; S.Iswati ir M. Anshori, 2007;
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K. E. Sveiby, 2010), jog Sis metodas skirtumg tarp jmonés rinkos ir balansinés
vertés prilygina ,realizuotajam® jmoneés intelektiniam kapitalui, kuris turéty
biti suprantamas kaip jmonés ,,tikrasis“ intelektinis kapitalas, kurio verté gali
biti didesné ar mazesné uz apskaiciuotg skirtumg. Tokiu btidu atsizvelgiama j
tai, jog jmonés rinkos vert¢ svyruoja jskaitant investuotojo nuojauta.
,Realizuotasis“ jmonés intelektinis kapitalas skiriasi nuo ,realaus jmonés
intelektinio kapitalo, nes pastargj] mazina intelektinio kapitalo erozija, kuri
apibréziama kaip galimi su intelektiniu kapitalu susij¢ nuostoliai.
ApskaiCiuotas  skirtumas  paskirstomas trims intelektinio  kapitalo
komponentams, taip sudarant galimybe jvertinti kiekvieng i§ jy pinigine
iSraiska ir Siais duomenimis papildyti jmonés balansg, tokiu biidu suteikiant
iSoriniams informacijos vartotojams papildomos informacijos jmoniy
tarpusavio palyginimui. Metodo taikymo algoritmas pateiktas 13 priede.

Metodo autoriai (I. Rodov ir Ph. Leliaert, 2002) pateikia tokius S$io
metodo privalumus:

1) $is metodas buvo suformuotas remiantis daugumos anksc¢iau sukurty
metody pranaSumais — jis visa apimantis, kiekybinis, piniginis, bet
taip pat glaustas ir paprastas, o intelektiniam kapitalui vertinti
naudoja jmonés balansing verte;

2) Sis metodas leidZia jvertinti svarbius intelektinio kapitalo
komponentus pinigine iSraiska ir jtraukti juos ] jmonés balansg;

3) suteikia informacijos vadovams, kad jie kaskart galéty jvertinti ir
palyginti jmonés pasiekimus.

Taciau Sis metodas neiSvengé su rinkos vertés naudojimu susijusios
rizikos (Zr. rinkos-balansinés vertés skirtumo metodo kritikg). Apibendrinusi
tai, disertanté patvirtina FIMIAM metodo priskyrimg 1. klasifikacijoje — rinkos
kapitalizacijos, nezilirint ] tai, jog Sis metodas turi tiesioginiams vertinimo
metodams budingy bruozy, taCiau jo pagrindas yra rinkos vertés
kapitalizavimas. II. klasifikacijoje disertanté patikslina Sio metodo skirstymg ir
priskiria jj makrometodams, nes S§is metodas paremtas bendros jmoneés
intelektinio kapitalo vertés nustatymu ir jos ,padalijimu® atskiriems
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intelektinio kapitalo komponentams, todé¢l tai labiau makro-, o ne mikrolygio
metodas. III. klasifikacijoje §] metodg disertant¢ priskiria piniginiy metody
grupei, o IV. — finansinio vertinimo.

Disertantés nuomone, siejant su darbo tikslu §is metodas yra tinkamas
intelektinio kapitalo jvertinimui ir pateikimui finansinése ataskaitose, nes
vienetais, o nustatyta vertinimo metodika pritaikoma visoms jmonéms, kuriy
rinkos verté gali biiti nustatyta. Vertinimo duomenys palyginami tarpusavyje,
todel informatyvis ir naudingi iSoriniams informacijos vartotojams.

ISnagrinéjusi mokslingje literatiiroje pateikiamg medziagg apie visus §io
skyriaus pradzioje atrinktus intelektinio Kkapitalo jvertinimui sitlomus
metodus, disertant¢ patikslina atrinkty metody klasifikacijg apibendrinant]
sgraSg (20 lentele). Stulpelyje ,,pritaikymas finansin€je apskaitoje™ Zymejimas
T reiSkia, jog metodas tinkamas intelektinio kapitalo jvertinimui ir
pateikimui finansinése ataskaitose taip papildant finansingje apskaitoje
tatkomus metodus; ,,+/-“ — jog galéty biiti pritaikomas; ,,-“ — netinka ir negali

buti pritaikomas.
20 lentele

Intelektinio kapitalo jvertinimo metodai ir patikslintas juy klasifikavimas

Klasifikacija I. 1. 111, 1V,
3 v
Metody 2| o E - g
¢ = | E - g ° =
gupes 1 F) 2 | 2]z |3 =|E| 8|2 g 5
= Sl eg|lE|lz|B|l8l=|S|€|s|2&| 8| E&
= =S| E|S5|8|s|lS|E|l 5| 8| 2| E| =+
e = | — ::‘ 5 7} .= =] > ; w - .‘* %)
= = 2| 2| B|E|E|®|E|=|E|lE|E|E2
S|l s|E|E|E|c|E|2a|E|s|5|E|EE
w | ® | 2| 2|l & |l o]|@Z2| 2|25 ~2
Metodo e | = | = & | S P 3 =T I - I g
. =< =" - = I ) b o
sutrumpintas B g = E - | = =

pavadinimas = =
-

1. | MTBV/MTBR X X X X +
2. | Tq X X X X +/-
3. |[CIV X X X X +
4. | ICi X1 X X X -
5. | TB (kitur —ICA) X X1 X X -
6. | EVA X X X X +/-
7. | MVA X X X X +
8. | VAIC X X X X -

Tesinys kitame puslapyje
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20 lentelé¢ (tesinys)

Klasifikacija I. I1. I11. V.
g 2]
Metody 2| o g = =
rupés =| § 2 gl =l = -
. R S| &|=|2|5|= =|E|E|E| | E%
= Sleg|lE|l=z|13|BI=|2I/E€E|2|&| | E&
= ] = E = s 5 = 5 ] 8 =8 = ;h ]
= S| 2| B5|E|E|®|E|2|E|28|23|F2
= g = 2|3 s| 5l X || E|l=slg]|LS<e
== 2 g e E L] .E =% _E ¢ w E bl -E
@ ® | = e = | = | A o 2 | || & ~2
Metodo el = || &8 = zl el B |2 £
A == 9 ot = ] o < =
sutrumpintas = g E E - | = =
pavadinimas x =
-
9. | TVC X X1 X X -
10. | TVE/WWTK X X X -
11. | CWP X X X X -
12. | KCE X X X X +/-
13. | AFTF X X X X -
14. | IAMV X X X X +/-
15. | HR(O)A X X | X X -
16. | AV X X | X X -
17. | IVM X X | X X -
18. | HRS X X | X X -
19. | FIMIAM X X X X +

Saltinis: sudaryta autores.

Apibendrinus gautus rezultatus matyti, jog 1§ devyniolikos skyriaus
pradzioje atrinkty metody sgrase liko astuoniolika, bet sgrasas pasipildé j ji
pries tai nejtrauktu metodu — MVA. Atlikus metody teoriniy ir praktiniy
aspekty analiz¢ nustatyta, jog penki i$ jy yra tinkami modeliui kurti, keturi —
galéty buti pritaikomi, o lik¢ deSimt — netinkami arba negali biti panaudoti del

sunkios arba neaiskios taikymo metodikos.

2.3. Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose
modelio sudarymas

Analizuojant 2.2. skyriuje gautus rezultatus galima teigti, jog iSsiskyre
dvi nagrinéty metody, kurie atitinka iSsikelta darbo tikslg ir gali buti pritaikomi
finansingje apskaitoje, grupés (21 lenteleé). A grupés metodai skai¢iavimuose
kaip pagrindg naudoja 1) pelningumo (pvz., jmonés turto pelningumo, j jmon¢
investuoto kapitalo pelningumo) rodiklio, arba 2) vidutinio jmonés grynojo
pelno pagal istorinius ir prognozinius duomenis skaiiavimg ir taikymag
intelektinio kapitalo vertei apskaiCiuoti. Galima teigti, jog visi Sie metodai

grindziami vienu ar keliy i§ 10 paveiksle pateikty komponenty vertinimu, tokiu
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pelningumo norma.

budu siekiant iSskirti jmonés intelektinio kapitalo kuriamg pelng arba jo

21 lentelé

Sugrupuoti darbo tikslg atitinkantys intelektinio kapitalo jvertinimo

metodai
Grupé | Priskiriami metodai Budingos savybés
Tai  finansinio  vertinimo  metodai, leidZiantys
Clv e P . e s cn .
EVA apskaiCiuoti bendra jmonés intelektinio kapitalo
(makrometodai) vert¢ piniginiais vienetais (piniginiai
TVE/ WWKT . ; - e ;
KCE metodai), kuriy skai¢iavimai grindziami kapitalo
pelningumo vertinimu.
Tai  finansinio  vertinimo  metodai, leidZiantys
MTBYV /MTBR apskai¢iuoti bendrg jmonés intelektinio kapitalo
Tq (makrometodai) verte piniginiais vienetais (piniginiai
MVA metodai), kuriy skaiCiavimai grindziami rinkos vertés
IAMV kapitalizavimu. Todél Sie metodai gali buti pritaikomi
FIMIAM tik toms jmonéms, kuriy rinkos verté gali biiti patikimai
nustatyta.

Saltinis: sudaryta autores.

Nagrin¢jant A grupés metodus, tam pasiekti galimi trys variantai:
(1) vidutinj jmonés turto pelninguma lyginant su tos pramonés Sakos vidutiniu
turto pelningumu, o skirtuma tarp jy prilyginant jmonés intelektinio kapitalo
pelningumui. Taciau disertanté abejoja, ar Sis skirtumas galéty atspindéti visg
tos jmonés intelektinio kapitalo kuriamg pelng. Dalis vidutinio tos pramonés
Sakos turto pelningumo taip pat atspindi ir intelektinio kapitalo pelninguma,
todel Sis skirtumas galéty buti traktuojamas kaip konkurencinis pranaSumas (o
tai buity vienas i$§ santykiy kapitalo elementy) ir labiau tikty viso jmonés turto

atsipirkimui vertinti, o ne jmonés intelektiniam Kkapitalui jvertinti. Be to,

[monés Imonés |monés
Grynasis materialusis finansinis intelektinis
: ; kapitalas kapitalas kapitalas
jmonés |1
iy [ A e g
i W W W !
i| Pelningumas Pelningumas Pelningumas |
: M F IK |
i Vidutinis pelningumas E

____________________________________________________________

Saltinis: sukurta autorés.

10 pav. A grupés metody vertinami kintamieji
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pramoneés Sakos vidutinis turto pelningumas yra netikslus dél perdétai auksty
ar zemy jo verciy toje pramoneés Sakoje, o jo nustatymas yra pakankamai
sudétingas, jei néra bendros tam taikomos sistemos, jdiegtos Salies ar regiono
mastu.

Kitu atveju, (2) j imong investuoto kapitalo vidutinj generuojamg pelng
lyginant su gryngja investuoto kapitalo kaina — tuomet skirtumas tarp jy
prilyginamas jmonés intelektinio kapitalo generuojamam pelnui. Taciau Sis
skirtumas labiau siejamas su vadybos efektyvumu ir tokiu bidu jvertina
akcininky gaunamg grazg, o tai nebitinai bus tik intelektinio kapitalo
generuojamas pelnas. Be to, skaifiuojant j jmong¢ investuoto kapitalo
pelninguma neiSvengiama vertintojo subjektyvumo, nes siekiant jvertinti
jmonés ekonominj pelng reikalingos jvairios finansinés apskaitos duomeny
korekcijos. Taigi, Sio rodiklio apskaiCiavimas yra sudétingas, didelis galimy
kintamyjy sarasas skaiCiavimuose daro jj nestandartinj ir sunkiai palyginama,
be to, egzistuoja per silpnas praktinis §io metodo pagrindimas.

Treciuoju atveju, (3) skaiCiuojant vidutinj jmonés bazinj (zr. WWTK
metodo apraSymg) pelng pagal istorinius ir prognozuojamus pajamy ir sgnaudy
duomenis, lyginamas jmonés materialiojo ir finansinio turto kuriamas pelnas
tam pasitelkiant atitinkamas pelningumo normas. Likusi pelno suma
prilyginama jmonés intelektinio kapitalo generuojamam pelnui. Taciau toks
vertinimo procesas neabejotinai susiduria su vertintojo subjektyvumu
prognozuojant jmonés pelng, taip pat informacijos trikumu nustatant
materialiojo ir finansinio turto pelningumo normas, kurios, be abejonés, gali
skirtis priklausomai nuo pramonés Sakos, ekonominiy procesy ar Kkity
aplinkybiy.

Vienu i§ nurodyty varianty apskaiCiavus jmonés intelektinio kapitalo
generuojamg pelng A grupés metodai sitlo tris variantus intelektinio kapitalo
vertei nustatyti: 1) pritaikius WACC arba rinkos palikany normg apskaiciuoti
jmonés intelektinio kapitalo dabarting verte; 2) gauta jmonés intelektinio
kapitalo kuriamg pelng prognozuoti 10-15 mety j priekj ir apskaiCiuoti
dabartine vert¢ naudojant pasirinkta diskonto norma; arba 3) pritaikyti vidutine
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grynojo intelektinio kapitalo pelningumo normg, kuri apskaiciuojama
naudojant koreliacijas tarp akcijy grazos ir pinigy srauty, grynojo pelno ar
intelektinio kapitalo kuriamo pelno, ir apskaiciuoti jmonés intelektinio kapitalo
verte. TaCiau pazymétina, jog grynojo intelektinio kapitalo pelningumo
normos nustatymas reikalauja papildomy tyrimy.

Disertanté apibendrina atliktag A grupés metody sinteze ir pabrézia, jog
Siems metodams biuidingas vertintojo subjektyvumas dél to, jog dalis duomenuy,
naudojamy vertinimo procese, yra prognozuojami. Taip pat nepaSalinamas
vidutiniy dydziy naudojimo trukumas. Be to, néra aiSkus vertinimo procese
taikytinas atskiry kapitalo grupiy pelningumas arba netiesioginis jy
apskaiCiavimas. Galima teigti, jog né vienas kintamasis Siame vertinimo
procese néra tikslus, o jy nustatymas neatsiejamas nuo subjektyvumo veiksnio,
tokiu bidu nesuteikiant galimybés gautus rezultatus palyginti tarpusavyje.
Todél siejant su darbo tikslu disertanté Siuos metodus atmeta.

B grupés metodai skai¢iavimuose kaip pagrindg naudoja jmonés rinkos
verte teigdami, jog butent ji atspindi jmonés tikrgjg verte ir jo turimg kapitalg —
tiek materialyjj ir finansinj, tiek ir intelektinj. Taciau toks prilyginimas labai
kritikuojamas dél to, jog 1) jmoneés rinkos verte veikia daug veiksniy, kurie
nebitinai susij¢ su jmonés materialiuoju, finansiniu ar intelektiniu kapitalu
arba jam net neturi jtakos; 2) keiciantis rinkos dalyviy pozitriui jmonés rinkos
verté kasdien kyla ir krinta, dél to néra patikima intelektinio kapitalo vertés
skaiiavimams trumpuoju laikotarpiu ir negali biiti to pagrindas; 3) jei
intelektinis kapitalas naudojamas tik tam, kad paaiSkinty rinkos verte, tuomet
kyla klausimas, kaip jis apskritai gali turéti kokig nors verte, nes tuo atveju, jei
jis turi verte, jis turi daryti jtaka jmonés rinkos vertei. Kontrargumentuodama
mokslo darbuose déstomai kritikai disertanté pabrézia, jog rinkos verte yra
labai konkretus bet kuriuo momentu paprastai nustatomas dydis, kurio
neveikia vertintojo subjektyvumas, prognoziniai duomenys ar kiti vertinimo
proceso veiksniai. Todél jis yra ypal patikimas ir naudotinas intelektinio
kapitalo vertinime. Vienintelis uzdavinys S$ioje srityje yra tiesiog tinkamai jg
panaudoti / paaiskinti. Disertanté pabrézia, jog rinkos verté gali bati nustatoma
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ne visoms jmonéms, o tai apriboja vertinamy jmoniy ratg. Bet investavimo
sprendimus dazniausiai priima akcijy rinkoje dalyvaujantys asmenys, todél,
siekiant patenkinti jy padidéjus; informacijos poreikj, tinkamiausias
sprendimas yra bitent intelektinio kapitalo vertinimo metody, paremty jmonés
rinkos verte, taikymas.

B grupés metodai jmonés rinkos vert¢ lygina su: 1) jmonés balansine
verte; 2) jmonés turto atkuriamgja verte; arba 3) investuoto kapitalo verte.
Jmonés rinkos vertés lyginimas su jmonés balansine verte kritikuojamas dé¢l to,
jog 1) dalis jo gali buti materialiojo kapitalo objekty vertés pokyciai,
neatspindéti finansinése ataskaitose; 2) gali atspindéti ir tikétinus jmonés
augimo rezultatus; 3) jmonés balansiné verté¢ priklauso nuo nacionaliniy
finansinei apskaitai taikomy teisés akty ir standarty, nurodanciy, jog
kiekvienas jmonés veikloje naudojamas iSteklius atskiriamas ir apskaitoje
registruojamas atskirai nuo kity objekty. Tuo tarpu rinkos verté apima jmong
visg kaip vienalyt] objekta, todél skirtumas tarp Siy verCiy atskiruose
regionuose bus skirtingas.

Taciau disertanté kontrargumentuoja mokslo darbuose déstomai kritikai
ir teigia, jog tikétini jmonés augimo rezultatai gali buti traktuojami kaip
intelektinio kapitalo sudétinés dalys. Taip yra todél, kad reikiami darbuotojai,
kontroliuojamoje sistemoje bei turint iSorinj potencialg, skatina jmone augti, o
Zymus materialiojo kapitalo objekty vertés pokyciai, vadovaujantis
galiojanciais apskaitos standartais ir principais finansinése ataskaitose, turéty
buti atspindéti (tuo tarpu nezymiis pokyciai, tikétina, vertinimo rezultaty
neiskreips). Be to, atskiruose regionuose galiojantys skirtingi apskaitos
standartai ar principai yra neatsiejami nuo apskaitos standartizacijos
globalizacijos proceso. Kuo toliau, tuo labiau finansiniy ataskaity informacija
bus palyginama tarpusavyje, nes bus sudaroma vadovaujantis tais paciais
apskaitos principais. Be to, jmonés finansiniy ataskaity teikiamos informacijos
naudojimas sumazina galimg subjektyvumg dél kity duomeny jtraukimo |
vertinimo procesg.

Jmonés rinkos vertés lyginimas su jmonés turto atkuriamgja verte
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kritikuojamas dél to, jog Sio metodo taikymas yra gana komplikuotas, nes
atkuriamosios vertés apskai€iavimas (ypac kai kuriam specifiniam turtui) yra
daug sudétingesnis, negu vertés nustatymas naudojant jmonés finansiniy
ataskaity duomenis. Disertant¢ pritaria S§iai kritikai teigdama, jog
atkuriamosios vertés skaiiavime neabejotinai turés jtakos vertintojo
subjektyvumas ir naudojamy kintamyjy netikslumo rizika. O jmonés rinkos
vertés lyginimg su ] jmong investuoto kapitalo verte disertanté kritikuoja deél
to, jog intelektinis kapitalas negali biiti prilyginamas skirtumui tarp jdéto
kapitalo ir jmonés rinkos vertés vien dél to, jog i§ investuoto kapitalo gautas
pelnas gali biiti investuojamas tiek ] materialiojo, tiek j intelektinio kapitalo
vystymg. Taigi, Sis skirtumas nebiitinai atspindés butent intelektinio kapitalo
prieaug].

Nustatytas skirtumas tarp jmonés rinkos ir balansinés vertés taikant
B grupés metodus gali biiti skaidomas j tris dalis: 1) realizuotasis jmonés
intelektinis kapitalas; 2) jmonés intelektinio kapitalo erozija ir 3) iSlaikytas
konkurencinis pranasumas. Disertantés nuomone, pastarasis taip pat turéty buti
priskiriamas vienam 1§ intelektinio kapitalo komponenty, t.y. santykiy
kapitalui, nes tai neabejotinai yra jmones santykiy su pirkéjais ir tiekéjais dalis.
Atsizvelgusi | tai ir apibendrinusi jvairiy autoriy idéjas, disertanté 11 paveiksle
pateikia grafinj skirtumo tarp JRV ir ]BV aiSkinimg. PaZymétina, jog paveiksle

atvaizduoty daliy uZimamas plotas nebutinai sutampa jiems priskiriamos vertés

dydziu.
(IIK erozija) A
—— — i —————
Realizuotasis _2
Imonés IIK E

rinkos verté
— - B W R R

Imonés balansiné
verté

Saltinis: sukurta autores.

11 pav. Skirtumo tarp IRV ir ]BV aiskinimas
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Kadangi jmonés rinkos vert¢ nuolat svyruoja, teigiama, jog
apskaiciuotas skirtumas neatspindi realiojo, t.y. tikrojo, jmonés intelektinio
kapitalo vertés. Todeél ji mazinama jmonés intelektinio kapitalo erozijos suma,
kuri apibiidinama kaip galimi nuostoliai dé¢l neefektyvaus intelektinio kapitalo
naudojimo (paveiksle JIK erozija pateikiama skliausteliuose, kurie reiSkia
neigiamg jtakg JIK vertei). Pazymétina, jog tai yra tik hipotetiné atimtis, nes né
vienas 1§ B grupés metody nepateikia algoritmo, kaip apskaiciuoti realiojo
jmones intelektinio kapitalo ar jo erozijos vertg. Taigi, skirtumas tarp JRV ir
IBV prilyginamas realizuotojo jmonés intelektinio kapitalo vertei, kuri,
analogiskai rinkos vertés svyravimams, bégant laikui kinta dél poky¢iy jmonés
viduje (zmogiskojo ir organizacinio kapitalo sferoje) bei iSoréje (santykiuose
su klientais, tiekéjais ir pan.).

Apibendrindama atliktag B grupés metody sinteze disertanté teigia, jog
rinkos vertés naudojimas vertinimo procese iSvengia su vertintojo
subjektyvumu susijusiy trikumy. Si verté yra konkreti, nustatoma bet kuriuo
momentu ir vertinanti jmon¢ kaip visuma, apimanti tiek identifikuojamus, tiek
neidentifikuojamus jmonés kapitalo objektus. Sios vertés lyginimas su jmonés
balansine verte paprastai ir aiSkiai atskleidzia, ar jmoné turi kapitalo, kuris
nepateiktas jos finansinése ataskaitose. Pabréztina, kad pries nustatant jmonés
balansing verte reikéty patikrinti, ar jmonés turto ir jsipareigojimy vertés yra
artimos jy tikrosioms vertéems (kaip to reikalaujama pagal apskaitos
standartus). Gautg skirtumg vienas i§ B grupés metody — FIMIAM -
pasitelkdamas jmonés viduje nustatytus svorius paskirsto trims intelektinio
kapitalo komponentams — Zmogiskajam, organizaciniam ir santykiy — taip
nustatydamas jy verte pinigine iSraiSka. Toks intelektinio kapitalo komponenty
vertés nustatymas yra pagrjstas ir logiSkas vien jau dél to, jog visi intelektinio
kapitalo komponentai ir elementai susij¢ tarpusavyje — vieni be kity jie yra
nieko verti, todeél jy vertés atskyrimas yra labai sudétingas ar net nejmanomas
procesas.

Atsizvelgusi | tai, Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose modelio kiirimui disertanté pasirinko naudoti FIMIAM
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metodg. Juo paremti 1-4 siiilomo modelio (12 paveikslas) Zingsniai, o 5-6
zingsniai sukurti disertantés. Taigi, siilomas modelis susideda i SeSiy
zingsniy, 18 kuriy pirmuoju apskaiCiuojamas jmonés rinkos ir balansinés
vertés skirtumas, kuris prilyginamas realizuotojo jmonés intelektinio kapitalo

vertei. Pazymeétina, jog $iai id¢jai pradzig dave IAMV metodo kiiréjai.

1 Zingsnis. JRV —-]BV =

Realizuotojo JIK vertés apskai¢iavimas: Realizuotojo 11K verté

2 Zingsnis.

[IK elementy identifikavimas ir
priskyrimas JIK komponentams:

| 3zingemis. & 8 8

Svoriy [IK komponentams priskyrimas: 0,X 0,Y 07

i 4 Zingsnis.

i JIK komponenty vertés

i apskaiCiavimas, pin. vnt.:
5 Zingsnis.

Balanso papildymas: 1) turto puséje:

1

i

]

| INTELEKTINIS KAPITALAS:
| Zmogiskasis kapitalas

'\ Organizacinis kapitalas

| Santykiy kapitalas I Z
1

1

1

i

1

1

<
L—1l
=T
| —1 |
[

|
ILGALAIKIS TURTAS \ |
| TRUMPALAIKIS TURTAS \ /

2) nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy puséje: \/
|

NUOSAVAS KAPITALAS:
Nerealizuotas IK pelnas (nuostoliai) X+Y+Z
MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI

6 Zingsnis.

1) priskirty svoriy pagrindimas;

i Papildomos informacijos pateikimas aiSkinamajame raste:
i 2) [IK ir jo komponenty vertés poky¢iy paaiskinimas.

~eeememeaae-

Saltinis: sukurta autorés.

12 pav. Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose

modelis
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Antruoju zingsniu jmonés viduje identifikuojami jmonés intelektinio
kapitalo elementai, kurie sglygoja ir aiSkina busimus pinigy srautus. Tuomet
jie priskiriami atitinkamiems jmonés intelektinio kapitalo komponentams.
Trefiajame zingsnyje, remiantis antrojo zingsnio rezultatais, patvirtinami
jmones intelektinio kapitalo komponenty svoriai bendrame jmonés intelektinio
kapitalo kontekste taip, kad buty atspindéta reliatyvi kiekvieno i$ jy jtaka ir
svarba visam intelektiniam kapitalui. Tai turéty atlikti jmonés vadovybe,
remdamasi patirtimi ir vertés kirimo supratimu jmonéje. Pazymétina, jog
reikalinga ir naudinga papildoma antrojo ir treCiojo zingsniy atlikimo
reglamentacija ar rekomendacijos Salies ar regiono mastu. Pavyzdziui,
14 priede pateikta jmonés intelektinio kapitalo vertinimo lentelé, kuri padéty
imonés viduje atlikti intelektinio kapitalo elementy identifikavimg bei svoriy
atskiriems intelektinio kapitalo komponentams priskyrimg. Joje iSvardyti
intelektinio kapitalo elementai (disertanté Siuo atveju panaudojo 2—4 prieduose
apibendrintus jvairiuose mokslo darbuose iSskiriamus intelektinio kapitalo
elementus), kurie sugrupuoti pagal disertantés sudarytg intelektinio kapitalo
struktiros schemg (4 paveikslas). Atsizvelgiant ] jmonés poreikius bei
specifikg gali buti iSskiriami ir kiti Siame sgrase nepaminéti, taCiau svarbis ir
vertingi tam tikros jmonés veikloje intelektinio kapitalo elementai. Todél,
siekiant neapsiriboti, sgrasas papildytas eilutemis ,Kiti“. Kiekvieno
intelektinio kapitalo elemento vertinimui galéty buti skirti trys stulpeliai:
pirmasis — ,neaktualus® — reikSty, jog jmonés veiklai Sis elementas néra
svarbus (arba jo apskritai néra) ir ji nededa pastangy jam vystyti ar palaikyti;
antrasis — ,,aktualus / yra“ — reiksty, kad jmonés veiklai $is elementas svarbus
(arba jis tiesiog egzistuoja toje jmonéje), taCiau ji ataskaitiniu laikotarpiu
neskyr¢ démesio jam vystyti ar palaikyti; treiasis — ,,vystomas /
palaikomas* — reiksty, jog §] elementg jmoné laiko svarbiu ir reikalingu jos
veiklai bei ataskaitiniu laikotarpiu déjo pastangas jam vystyti, palaikyti ar
efektyvumui gerinti. Atitinkamai jiems kiekvienas jmonés intelektinio kapitalo
elementas biity vertinamas nuliu, vienetu ar dvejetu. UZpildzius visg vertinimo
lentele skirti balai biity susumuoti ir parodyty atskiro jmonés intelektinio
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kapitalo komponento svorj; bendrame jmonés intelektinio kapitalo kontekste
(Zr. 14 priede pateiktus pavyzdinius skai¢iavimus). PaZymétina, jog tai vienas
i galimy intelektinio kapitalo identifikavimo ir svoriy jiems priskyrimo
jmones viduje budy. Siekiant sudaryti visa apimancias $io proceso atlikimo
gaires reikalingas gilesnis intelektinio kapitalo matavimo metody tyrimas,
kuris Sioje disertacijoje nebuvo atlickamas. Disertantés nuomone, Siuose
zingsniuose buty galima pritaikyti jvairius kiekybinius nepiniginius bei
kokybinius vertinimo metodus, padésianCius jmonéms tiksliau nustatyti jy
intelektinio kapitalo buikle ir kitimo tendencijas.

Ketvirtajame sitlomo modelio Zingsnyje pagal treCiajame zingsnyje
patvirtintus komponenty svorius apskai¢iuojamos jmonés intelektinio kapitalo
komponenty vertés piniginiais vienetais, kurios atitinkamai pateikiamos
balanse (penktasis Zingsnis): 1) turto puséje jtraukiant papildoma straipsnj’
JIntelektinis  kapitalas“ ir jo komponentus ,Zmogiskasis kapitalas*,
,Organizacinis kapitalas* ir ,Santykiy kapitalas* — kad Sios sgvokos biity
vienodai traktuojamos, reikalinga reglamentacija Salies ar regiono mastu; o
2) nuosavo Kkapitalo ir jsipareigojimy balanso puse papildyti straipsniu
,Nerealizuotas intelektinio kapitalo pelnas (nuostoliai), tokiu budu atkuriant
jmoneés intelektinio kapitalo palaikymui patirtas iSlaidas, kurios buvo
pripaZintos sgnaudomis (pelno atveju), arba pripazjstant neefektyvaus
intelektinio kapitalo naudojimo pasekmes (nuostoliy atveju). Pazymétina, jog
siilomy balanso straipsniy pavadinimai gali buti koreguotini, taciau tai
reikalauja papildomo tyrimo.

Remiantis SeStuoju modelio zingsniu, aiSkinamajame raste pateikiama
papildoma informacija, kad bity geriau paaiSkintos balanse pateikiamos
intelektinio kapitalo ir jo komponenty vertés: 1) pagrindziami ir
argumentuojami atskiriems jmonés intelektinio kapitalo komponentams

priskirti svoriai ir 2) paaiSkinami intelektinio kapitalo ir jo komponenty vertés

? Balanso pradZioje, nes j balansg turtas jtraukiamas pagal jo likviduma, pradedant maziausiai
likvidziu, o §iuo atveju intelektinis kapitalas yra nelikvidus.
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poky¢iai. Siam Zingsniui taip pat reikalinga ir naudinga papildoma
reglamentacija ir (ar) rekomendacijos Salies ar regiono mastu.

Taigi, pritaikius §] modelj jmonés ne tik pateikty savo intelektinio
kapitalo ir jo komponenty vertes balanse, bet ir teikty Siy ver¢iy apskai¢iavimo
pagrindimus bei pokyciy paaiSkinimus aiSkinamajame rasSte. Taip iSoriniai
informacijos vartotojai biity apripinti papildoma informacija apie jmonés
turimg kapitalg iSvengiant naujy ataskaity kiirimo, pildymo ir teikimo. Taciau
reikéty pabrézti, kad pasirinkta tyrimo kryptis — intelektinio kapitalo
vertinimas informacijos vieSinimo tikslais — skiriasi nuo intelektinio kapitalo
vertinimo vadybos tikslais. Norint §] kapitalg valdyti, reikia kuo tiksliau
jvertinti, o tam reikia kurti didelés apimties vertinimo sistemas bei i§bandyti
jas praktiskai, kad jos tapty veiksmingos. Siame darbe siekiama, kad sukurtg
model] biity galima integruoti j finansinés apskaitos sistemg, todel sudétingy ir
didelés apimties vertinimo procediiry stengiamasi iSvengti. Nors toks darbo
krypties pasirinkimas riboja gaunamy rezultaty tikslumg, taCiau jvertis,
apskaiCiuotas remiantis ta pacia metodika, tampa palyginamas ir suteikia
galimybe iSoriniams informacijos vartotojams jmones lyginti tarpusavyje.

Antrojoje disertacijos dalyje autoré susistemino mokslo darbuose
pateikiamgqg intelektinio kapitalo vertinimo metody grupavimg ir to pagrindu
sukaré jy klasifikavimo schemq. Nustatyta, jog egzistuoja keturios intelektinio
kapitalo vertinimo metody klasifikacijos: 1. Pagal bendruosius vertinimo
principus; II. Pagal vertinamq objektq, Ill. Pagal piniginio matavimo vieneto
naudojimq vertinimo procese; ir IV. Pagal vertinimo rezultato israiskq.
Atliktos analizés pagrindu sudarytas intelektinio kapitalo vertinimo metody
priskyrimo  tam  tikroms grupéms atskirose klasifikacijose sgrasas.
Apibendrinta, jog dauguma intelektinio kapitalo vertinimo metody remiasi
vertinimo rodikliy sistemomis, vertina atskirus intelektinio kapitalo
komponentus ir vertinimo procese nenaudoja piniginio matavimo vieneto.
ISnagrinéjusi intelektinio kapitalo jvertinimo metody teorinius ir praktinius
aspektus, disertanté patikslino jy klasifikavimg ir atrinko tuos, kurie galéty
biiti pritaikyti finansinéje apskaitoje. Atrinkty metody sintezés pagrindu
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atskleistos dvi jy grupés, grindziamos: a) kapitalo pelningumo vertinimu, ir
b) rinkos kapitalizacija. Atsizvelgusi j kiekvienai is jy budingus privalumus ir
tritkumus disertanté pasirinko B grupés metodus ir jy pagrindu sudaré teorinj
SeSiy Zingsniy Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
ataskaitose modelj, kurj integravus j finansinés apskaitos ir atskaitomybés
sistemqg jmonés ne tik pateikty savo realizuotojo intelektinio kapitalo ir jo
komponenty vertes balanse, bet ir teikty Siy verciy apskaiciavimo pagrindimus
bei pokyciy paaiskinimus aiskinamajame raste. Taip iSoriniai informacijos
vartotojai bity apripinti papildomais duomenimis apie jmong isvengiant

naujy ataskaity kiirimo, pildymo ir teikimo.
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3. INTELEKTINIO KAPITALO IVERTINIMO IR PATEIKIMO
FINANSINESE ATASKAITOSE MODELIO PRITAIKYMAS
LIETUVOS IMONESE

Sioje dalyje parengta sukurto modelio intelektinio kapitalo jvertinimui
ir pateikimui finansinése ataskaitose pritaikymo praktikoje bei gauty rezultaty
jvertinimo tyrimo metodika. Jos pagrindu, naudojantis Lietuvos pieno ir
alkoholio pramonés Sakose veikian¢iy akciniy bendroviy teikiamy metiniy
ataskaity duomenimis, jvertinamos disertantés sukurto Intelektinio kapitalo
jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelio integravimo |
finansinés apskaitos sistemg galimybés ir reikSmé finansiniy ataskaity

teikiamos informacijos pagrindu priimamiems sprendimams.

3.1. Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose
modelio pritaikymo tyrimo metodika

Tyrimo objektas — intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose modelis. Tyrimo tikslas — jvertinti modelio pritaikymo
praktikoje galimybes ir reikSme¢ vartotojy sprendimams, priimamiems
finansiniy ataskaity teikiamos informacijos pagrindu. Tikslui pasiekti iskelti
tyrimo uZdaviniai:

1) iSsiaiSkinti modelio taikymo praktikoje problemas;

2) istirti modelio integravimo j finansing apskaitg reikSme¢ iSoriniy

informacijos vartotojy priimamiems sprendimams.

Tyrimo metodai. ISkeltiems wuzdaviniams jgyvendinti pasirinktas
indukcinis tyrimo metodas. Anot R. Tidikio (2003), indukcija — tai mgstymo
budas, kai atskiri daliniai teiginiai, atvejai ir poZzymiai jtraukiami j
apibendrinimg, kai nuo pavieniy fakty ir Ziniy einama prie bendry iSvady. Tai
vienas i§ apibendrinimo biidy, todé¢l indukcijos iSvada yra apibendrinamojo
pobudzio ir tikétina. Tikétinumo lygis gali buti jvairus — nuo mazai tikétino iki
daugiau ar maziau tikslaus, beveik tikétino. Taigi, indukcija yra toks reiskiniy
empirinio nagrinéjimo biidas, kai iStyrus tam tikrus objektus ir nustacius jy tam

tikrg savybe, daroma iSvada, kad ta savybe turi visi tos klasés objektai
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(R. Pleckaitis, 1978; cit. pagal: R. Tidikis, 2003). Atitinkamai iSkelti tiriamieji
teiginiai, kurie tikrinami empirinio tyrimo metu:

T(1): intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
ataskaitose modelis néra pritaikomas;

T(2): informacija apie jmonés intelektinj kapitala papildytos finansinés
ataskaitos nekei¢ia jy pagrindu atlickamos finansinés analizés
rezultaty.

Tiriamyjy teiginiy tikrinimui pasirinktas kokybinis tyrimas, apimantis
dokumenty ir turinio analizés metodus. Anot R. Tidikio (2003),
I. K. Abeysekera ir J. Guthrie (2005), K. Kardelio (2007), S. Abhayawansa
(2011) ir S. M. Taliyang ir M. Jusop (2011), turinio analizés metodo esmé yra
i§skirti analizuojamo $altinio (pvz., jvairiy dokumenty, Ziniy, bei kito pobiidzio
informacijos) duomenyse tam tikrus prasminius vienetus (pvz., ZodZzius),
sugrupuoti juos ] kategorijas, kurios atstovauja atskiriems tyrimo uzdaviniuose
ar klausimuose numatytiems kintamiesiems, apskaiciuoti jy naudojimo apimtj,
su visa informacijos apimtimi. Sio metodo paskirtis naudojant kodavimo
sistemg atskleisti, susisteminti ir apibendrinti skirtingais btidais ir variantais
uzfiksuotg ir i§saugotg informacijg (tick kokybine, tiek kiekybine) apie faktus,
jvykius, reiSkinius, objektyvig tikrove, taip pat apie Zmoniy mastymo,
kiirybing, administracing ir prakting veiklg. Kaip teigia N. Steenkamp (2007) ir
S. Abhayawansa (2011), turinio analizé gali biti: kokybine — kai tyréjas
formuluoja iSvadas vadovaudamasis nagrin¢jamos tekstinés ir vaizdinés
informacijos interpretacijomis; ir kiekybine — kai kiekvienas ieSkomos
informacijos pateikimo faktas, neatsizvelgiant j jo pobudj, yra skai¢iuojamas ir
kiekybiskai jvertinamas jo daznumas ar apimtis. Pastaroji, anot L. VaSkelienés
ir J. Selepen (2008), tapo ypa¢ populiari.

Tyrimo imtis. Nustatant tyrimo imtj atsizvelgta ] tai, kad pagrindinis
modeliui pritaikyti reikalingas duomuo yra jmonés rinkos verté. Lietuvoje
veikian¢iy jmoniy rinkos vert¢ galima patikimai nustatyti tik toms jmonéms,
kuriy akcijomis vieSai prekiaujama rinkoje — tokiy i§ viso yra 33 (15 priedas),
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i§ kuriy 18 yra Baltijos Oficialiajame prekybos sagrase’ (zym. ,,Of) ir 15 —
Baltijos Papildomajame prekybos sarase (Zym. ,,Pa*).

Siam tyrimui atlikti jmonés atrinktos atsizvelgiant j pramonés aka ir
listingavimo pradzios datg. Siekiama atrinkti tas jmones ir tas pramoneés Sakas,
kuriy duomenis biity galima palyginti tarpusavyje (tiek tarp jmoniy, tiek tarp
pramonés Saky). Dél to 15 priede jmonés iSvardytos pagal priklausymg tam
tikrai pramonés Sakai, o jai priklausanciy listinguojamy jmoniy skaiCius
nurodytas stulpelyje ,,> “. Pirmoji jmoniy grupé¢, priklausanti pramonés Sakai
,,komunalinés paslaugos®, buvo atmesta d¢l to, jog dalis jmoniy buvo jrasytos j
prekybos sgrasus tik 2010-2011 metais. Antroji jmoniy grupé, priklausanti
pramoneés Sakai ,,maistas ir gérimai (alkoholis)“, atitinka atrankai keliamus
reikalavimus. AnalogiSkai su treCigja jmoniy grupe, priklausancia pramoneés
Sakail ,,maistas ir geérimai (pienas)“. Ketvirtoji jmoniy grupée, priklausanti
pramonés Sakai ,,pramonés prekés ir paslaugos®, atrankos reikalavimy
neatitinka del to, jog visos keturios jmonés yra tarpusavyje nepalyginamos,
t. y. nors ir priklauso tai paciai pramonés Sakai, taciau verciasi itin skirtinga
veikla. Atsizvelgus ] tai, kas iSdéstyta auks¢iau, disertanté tolesnei analizei
atrinko astuonias jmones, veikianCias pramonés Sakoje ,,maistas ir gérimai®, i$
kuriy keturios uzsiima alkoholio gamyba ir prekyba (AB ,,Anyks¢iy vynas®,
AB GUBERNIJA, Imoniy grup¢ ,, ALITA,, AB ir AB ,,Vilniaus degtin¢*), o
keturios — pieno produkty gamyba ir prekyba (AB ,Pieno Zvaigzdeés®,
AB ,Rokiskio siiris“, AB ,,Vilkyskiy pieniné“ ir AB,,Zemaitijos pienas®).
Atrinkty jmoniy specifika leis palyginti jas tiek tarpusavyje, tiek tarp pramonés
Saky.

Nustatant tiriamagjj laikotarpj atsizvelgta | duomeny pricinamumag. IS
atrinkty jmoniy veéliausiai ] listinguojamy jmoniy sgraSg buvo jraSyta Imoniy

grupe ,,ALITA“, AB, t.y. 2010-01-04 dieng, tacCiau finansinés ataskaitos

* Akcijy prekybos sarasas — tai vertybiniy popieriy birZoje sudaromas prekybos saraas. Priklausomai
nuo to, kuriame prekybos sarase yra prekiaujama, vertybiniams popieriams ir jy emitentams taikomi
skirtingi jtraukimo | saraSus reikalavimai. Bendrovéms, kurios noréty jtraukti savo vertybinius
popierius | Oficialyjj prekybos sarasa, taikomi grieztesni birzos nustatyty reikalavimy atitikimo
kriterijai.
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skelbiamos nuo 2009 m. Tai davé pagrindg nagrin¢gjamam laikotarpiui
pasirinkti — disertanté tolesnei analizei pasirinko nagrinéti ketveriy mety
laikotarpj, t. y. 2009-2012 metus. Atliekant tyrimg naudojama viesai internete
skelbiama informacija (t. y. imoniy metiniy finansiniy ataskaity ir vertybiniy
popieriy birzos internetinio puslapio duomenimis), kuri prieinama visiems
iSoriniams informacijos vartotojams.

Tyrimo organizavimas ir eiga. lgyvendinant pirmgjj uZdavinj ir
siekiant i$siaiSkinti intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
ataskaitose modelio taikymo praktikoje problemas, ir to pagrindu patvirtinti
arba paneigti tiriamgjj teiginj T(1), laikomasi 22 lenteléje aprasyto tyrimo
instrumentarijaus, kuris paremtas nuosekliu tikrinamo modelio Zingsniy
igyvendinimu.

22 lentelé

Tyrimo eigos apraSymas

Zingsnis ApraSymas Igyvendinimo aprasymas

Imonés balansinés | Daroma prielaida, kad jmonés turtas finansinése ataskaitose
vertés nustatymas | pateiktas tikraja verte, todél |BV lygi balanso straipsnyje
1 »Nuosavas kapitalas®, | kurj jeina jstatinis kapitalas, akcijy
priedai, rezervai bei nepaskirstytasis pelnas (nuostoliai),
nurodytai sumai.

Realizuotojo  [IK | IRV apskaic¢iuojama sudauginus jmonés iSleisty akcijy
vertés skaiciy, kuris nurodytas jmoniy finansinése ataskaitose, su
2 apskaiciavimas vienos akcijos rinkos kaina, kurig finansiniy ataskaity
sudarymo dienai skelbia VP birza. Skirtumas tarp |BV ir
IRV prilyginamas realizuotojo JIK vertei.

[TK elementy | Atsizvelgusi j tai, kad néra galimybiy prieiti prie atrinkty
identifikavimas ir | jmoniy vidinés informacijos, disertanté pasirinko reikiamus
priskyrimas  [IK | duomenis nustatyti iSnagrinéjusi Siy jmoniy vieSai

: komponentams skelbiama informacijg. Tam pasirinkta pritaikyti turinio
(angl. content) analizés metoda, kurio nuostatos pateiktos
tolesniame $io tyrimo eigos aprasyme.

Svoriy JIK | Nesant galimybiy prieiti prie vidiniy jmonés duomeny,
komponentams disertanté pasirinko Siuos svorius nustatyti remdamasi
priskyrimas atliktos atrinkty jmoniy vieSai skelbiamos informacijos

4 turinio analizés rezultatais, kurie atskleidzia kiekvienos
jmonés pateikiamos informacijos apie intelektinj kapitala
apimtj ir strukturg. Bitent strukturos israiSka procentais
pasirinkta prilyginti atskiry jmonés intelektinio kapitalo
komponenty svoriams.

[IK  komponenty | Apskaiciuojama sudauginus atskiros jmonés realizuotojo

5 vertés [IK verte ir ketvirtame zingsnyje nustatyta atskiro [IK

apskai€iavimas komponento svorj.

Tesinys kitame puslapyje
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22 lentelé¢ (tesinys)

Balanso Tiriamy jmoniy balansai papildomi informacija apie [IK:
papildymas 1) turto  puséje jtraukiamas papildomas straipsnis
informacija  apie | ,,/ntelektinis kapitalas” ir jo komponentai ,.Zmogiskasis
6 JIK kapitalas®, ,,Organizacinis  kapitalas™ ir ,Santykiy

kapitalas*; o 2)nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy pusé
papildoma straipsniu ,,Nerealizuotas intelektinio kapitalo
pelnas (nuostoliai)®.

Modelio Identifikuojamos  pagrindinés  problemos, kylancios
pritaikymo pritaikant tikrinama modelj praktikoje. Taip pat ieSkoma

7 problemy biidy ir sprendimy, kaip tas problemas iSspresti. To
identifikavimas ir | pagrindu patvirtinamas arba paneigiamas tiriamasis teiginys
vertinimas P(1).

Saltinis: sudaryta autores.

Kaip galima pastebéti, tyrimo eigos apraSyme neiSskirtas SeStasis
modelio zingsnis (t.y. aiSkinamojo rasto papildymas informacija apie [IK
komponentams priskirty svoriy pagrindg ir JIK komponenty vertés pokycius).
Jo disertanté nusprendé neatlikti, kadangi néra galimybiy prieiti prie jmoniy
vidiniy duomeny, o tikrinamo modelio pritaikymui informacija apie [IK
elementus ir komponentams priskirtus svorius gaunami alternatyviais buidais,
t. y. atliekant vieSai skelbiamy duomeny turinio analizg.

Remiantis S. R. Ensslin ir F. Nitz de Carvalho (2005), L. Vaskelienés ir
J. Selepen (2008), M. L. Bhasin (2011a), M. Nurunnabi ir kt. (2011), M. Joshi
ir kt. (2012) ir M. M. Wagiciengo ir A.R. Belal (2012) darbais, turinio
analizés metodas placiai naudojamas uzsienio autoriy tyrimuose analizuojant
jmoniy pateikiamg informacijg apie intelektinj kapitalg. Ivertinta, jog Sis
metodas buvo naudojamas apie 60 proc. tyrimy, i$ kuriy 20 proc. jis taikytas
kartu su kitais tyrimo metodais — regresine analize (10 proc.) arba interviu /
klausimynu (10 proc.). Likusioje tyrimy dalyje buvo taikyti jvairts Kkiti
metodai, i§ kuriy dazniau sutinkami — interviu ir klausimynas.

Apibendrinus T. H. Ismail (2008), L. Vaskelienés ir J. Selepen (2008),
M. L. Bhasin (2011a), M.C.Branco ir kt. (2011), M. Cordazzo ir
P. G. M. C. Vergauwen (2012), J. Papula ir J. Volna (2012) ir A. A. Rashid ir
kt. (2012) tyrimy rezultatus, taikant turinio analizés metodg informacijos apie
jmoniy intelektinj kapitalg atskleidimo tyrimuose, mokslininkai pagrindiniu

informacijos Saltiniu bei komunikavimo su iSoriniais informacijos vartotojais
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priemone dazniausiai laiko jmoniy metines finansines ataskaitas. Kiti tyréjai
pasirinko analizuoti jmoniy metines verslo ataskaitas, prospektus,
savarankiskas intelektinio kapitalo ataskaitas, ataskaitas apie darbuotojus arba
kitus jmoniy skelbiamus dokumentus ar duomenis, pvz., praneSimus spaudai,
analitiky pristatymus, reklaminius praneS§imus arba net jmoniy internetinius
puslapius, nes, kaip teigia R. Tidikis (2003), turinio analizés metodu galima
tirti jvairius duomenis: tiek raSytinius, tiek vaizdinius bei garsinius.

Metiniy finansiniy ataskaity pasirinkimg Cameron ir kt. (1993, op. cit.:
T. H. Ismail, 2008), L. Vaskeliené ir J. Selepen (2008), M. L. Bhasin (2011b),
M. Nurunnabi ir kt. (2011) ir S. Singh ir M. Kansal (2011) motyvuoja tuo, jog
ankstesni empiriniai tyrimai rodo, kad bitent jos yra pagrindiné ir visiems
priecinama komunikavimo su iSoriniais informacijos vartotojais priemone,
suteikianti galimybe jmonéms praplésti jy bendravimg su iSoriniais
informacijos vartotojais, pateikiant jose tiek finansinio, tiek ir nefinansinio
pobudzio informacija. Nagrinéjant jmoniy metines finansines ataskaitas,
kuriose periodiskai, iSsamiai, nuosekliai ir glaustai pateikiama aktuali bei
patikima (nes audituota) informacija, galima atlikti ilgalaikj / testinj
(angl. longitudinal) intelektinio kapitalo vietos ir kitimo tendencijy tarp atskiry
jmoniy, tikio Saky ar Saliy palyginima.

Kaip teigia L. Vaskeliené ir J. Selepen (2008), bendra §io metodo
tatkymo technika informacijos apie intelektin} kapitalg atskleidimo tyrimuose
kol kas néra nusistovejusi. Apibendrinusi R. Tidikio (2003), J. Guthrie ir kt.
(2003), K. Kardelio (2007), N. Steenkamp (2007), D. Campbell ir
M. R. Rahman (2010), S. Abhayawansa (2011), M. L. Bhasin (2011b), A.-
L. Mention (2011), S. M. Taliyang ir M. Jusop (2011), L. Cinquini ir kt.
(2012), N. M. Husin (2012), J. Papula ir J. Volna (2012) bei A. A. Rashid ir kt.
(2012) nuomone, disertanté iSskiria SeSis pagrindinius §io metodo pritaikymo
zingsnius: 1) atrenkama reprezentatyvi analizei pasirinkty duomeny imtis,
kuriai buidingas autentiSkumas, prasmingumas ir patikimumas; 2) sukuriama
intelektinio kapitalo komponenty ir elementy sistema, kurioje apibréziamos
vartojamos sgvokos bei kategorijos (gali buti naudojami 3 lygiai: komponentai,
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elementai ir rodikliai); 3) nustatomi skaiCiavimo vienetai; 4) apibréZiamos
kodavimo taisykles (jskaitant kodavimo skalg / sistemg); 5) atliekamas atrinkty
duomeny skenavimas / perzitra ir skai¢iavimo vienety analizé pritaikant
sukurtg intelektinio kapitalo elementy sistemg ir 6) sudaroma kiekybiniy
charakteristiky skai¢iavimo sistema, apimanti tyrin¢jamos kategorijos, sagvokos
buvimo ar nebuvimo nustatymg bei jy pasikartojimo daznumo nustatyma,
tirlamas rySys tarp atskleidziamos informacijos charakteristiky ir kity veiksniy,
siekiant nustatyti, ar jmoniy dydis, tikio Saka ir kiti veiksniai paaiSkina
skirtingg informacijos apie intelektinj kapitalg atskleidimo praktikg. Taciau
kiekviename 1§ S§iy zingsniy galimi jvairis pasirinkimai, todél, anot
L. Vaskelienés ir J. Selepen (2008), skirtingi autoriai naudoja skirtingas
intelektinio kapitalo elementy sistemas, skirtingai traktuoja jy struktirg ir
apibrézia elementus, pasirenka skirtingus skaiCiavimo vienetus, naudoja
skirtingas duomeny kodavimo taisykles ir pan.

Kaip teigia L. Vaskeliené ir J. Selepen (2008), intelektinio kapitalo
komponenty ir elementy sistema sudaro jmoniy metiniy ataskaity turinio
analizés pagrindg. Taciau skirtingi autoriai savo tyrimuose nagrin€ja skirtingas
informacijos apie intelektinj kapitalg charakteristikas, t.y. tyrimuose
naudojamos jvairios intelektinio kapitalo komponenty ir elementy
klasifikacijos, jvairtis jas sudarantys elementai, kuriems priskiriami konkretiis
analizuojamos visumos fragmentai. Apibendrinusi S. R. Ensslin ir F. Nitz de
Carvalho (2005), V. Beattie ir S.J. Thomson (2007), T. H. Ismail (2008),
L. Vaskelienés ir J. Selepen (2008), M. Nurunnabi ir kt. (2011) bei J. Papula ir
J. Volna (2012) tyrimus disertanté teigia, jog dauguma autoriy, atlikusiy
informacijos apie intelektinj kapitalg atskleidimo tyrimus turinio analizés
budu, nustatydami intelektinio kapitalo komponenty ir elementy sistemas,
iSskyré tris komponentus (Zmogiskajj, organizacinj ir santykiy), taciau
iSskiriamy intelektinio kapitalo elementy skaiCius svyravo nuo 18 iki 86.
Nezitirint ] tai, jog dalis tyrejy (M. Cordazzo ir P. G. M. C. Vergauwen, 2012;
D. Branswijck ir P. Everaert, 2012; A. A. Rashid ir kt., 2012) Siuos elementus
skirst¢ | SeSias kategorijas (t.y. zmogiskieji iStekliai, informacinés
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technologijos, atsinaujinimas ir vystymas, procesai, strategija ir klientai),
visiems jiems bendra tai, kad intelektinio kapitalo sistemg traktavo kaip
visumg tam tikry auksStesnio lygio kategorijy (t.y. komponenty), kurias
sudarydavo Zemesnio lygio kategorijos (t. y. elementai).

Disertant¢ apibendrina R. Tidikio (2003), N. Steenkamp (2007)
L. Vasgkelienés ir J. Selepen (2008), D. Campbell ir M. R. Rahman (2010) ir
M. Joshi ir kt. (2012) nuomones, jog studijuojant pasirinktus duomenis turinio
analizés metodu labai svarbus yra skaifiavimo vieneto nustatymas. Juo gali
buti: 1) zodziai, sakiniai, teksto eilutés, straipsniai, pastraipos, paragrafai,
skyriai ir kiti panaSts teksto dariniai; 2) frazés, sagvokos, terminai, simboliai,
kategorijos, temos, prane$imai; 3) personazai, pobtdis (kai analizuojami meno
kiriniai, filmo, radijo ar kita medziaga); 4) visas tekstas (kai analizuojamas
trumpos apimties tekstas) bei 5) kiti prasminiai vienetai. Pastebéta, jog
intelektinio kapitalo tyrimuose skaiCiavimo vienetu daZniausiai pasirenkamas
sakinys (S. Bozzolan ir kt., 2003; I. K. Abeysekera ir J. Guthrie, 2005;
L. Vaskeliené ir J. Selepen, 2008). Motyvuojama tuo, jog jvertinus ankstesniy
mokslininky patirtj, jy jvardytus galimy skai¢iavimo vienety privalumus bei
trikumus, sakiniai yra laikomi lengvai nustatomais, patikimiausiais ir
labiausiai iSbaigtais skai¢iavimo vienetais, kuriy pasirinkimas padeda iSvengti
nereikalingo nepatikimumo, kurj suteikty zodzZiy, pastraipy, skyriy ar puslapiy
pasirinkimas. Pavieniai ZodZiai paprastai turi mazai reikSmes, 1§ jy negalima
suprasti konteksto, o paragrafai ar teksto dalys gali apimti keletg skirtingy,
tyréjag dominanciy reikSmiy, dé¢l ko jy kodavimas tapty per daug sudétingas.
TacGiau, anot N. Steenkamp (2007), L. Vaskelienés ir J. Selepen (2008) ir
S. Abhayawansa (2011), turi biiti nagrin€¢jama ir sisteminama ne tik tekstine,
bet ir vaizdiné informacija (t. y. paveikslai, nuotraukos, grafikai, diagramos ir
pan.), nes atlikto informacijos apie intelektin] kapitalg atskleidimo tyrimo
Naujosios Zelandijos jmonése duomenimis, tik 62 proc. atskleidziamos
informacijos buvo pateikta tekstu, o 38 proc. — vaizdinémis priemonés. Tai
jrodo, kad vaizdiniy informacijos priemoniy eliminavimas gali stipriai iSkreipti
tyrimo rezultatus, nes jos, kaip ir tekstas, yra svarbi ir reik§minga informacija.
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Skai¢iavimo vienetu nustacius pacig vaizding priemon¢ (pvz., paveiksla,
nuotraukg ir pan.), jas galima nagrinéti ir sisteminti kaip ir tekstu pateikiamag
informacijg.

Pagal I. K. Abeysekera ir J. Guthrie (2005), K. Kardel; (2007),
T. H. Ismail (2008), L. Vaskeliene ir J. Selepen (2008), M. L. Bhasin (2011b),
A. Vafaei ir kt. (2011), M. Cordazzo ir P.G. M. C. Vergauwen (2012) ir
A. A. Rashid ir kt. (2012), atliekant pacig analiz¢ nagrin¢jamas kiekvienas
skaiCiavimo vienetas ir vertinama, ar jis apima prasmingg tyrimui informacija
apie vieng konkrety intelektinio kapitalo komponenta, elementg ar rodiklj,
apibreztg intelektinio kapitalo kategorijy sistemoje. Taciau norint sékmingai ir
kokybiskai pasiekti iSkeltus konkretaus tyrimo tikslus, bitina apibrézti
kodavimo taisykles (pvz., 16 priede pateikiamos L. Cinquini ir kt., 2012 tyrime
naudotos taisyklés) ir sukurti atitinkamg kintamyjy kodavimo sistemg / skalg,
kuri daugelyje tyrimy yra dvejopa:

1) nagrin¢jami sakiniai vertinami pagal tai, ar juose yra ar néra
informacijos, susijusios su intelektiniu kapitalu (S. Bozzolan ir kt., 2003;
I. K. Abeysekera ir J. Guthrie, 2005; V. Beattie ir S.J. Thomson, 2007,
L. Vaskeliené ir J. Selepen, 2008): a) pasirinkus kodavimo skalg nuo 0 iki I,
kai atitinkami kodai suteikiami sakiniams, kuriuose pateikiama informacija
apie intelektin] kapitalg, ir sakiniams, kuriuose tokios informacijos néra,
galima nustatyti informacijos apie intelektin} kapitalg pateikimo apimt) ir
struktiira, palyginti Siuos duomenis laike arba tarp atskiry jmoniy, tikio Saky ar
Saliy; b) pasirinkus kodavimo skale¢ nuo 0 iki 2, kai atitinkami kodai atskiriems
sakiniams suteikiami ne tik pagal informacijos apie intelektinj kapitalg
pateikimg ar nepateikima, bet ir vertinant tos informacijos iSraiska, pvz.,
kiekybinei informacijai suteikiamas aukstesnis jvertinimas negu kokybinei
informacijai, tokiu biidu nustatant ne tik informacijos apie intelektinj kapitalg
pateikimo apimt] ar struktiirg, bet ir jos kokybines charakteristikas bei
reikSmingumg Sios informacijos vartotojams.

2) nagrin¢jami sakiniai vertinami pagal tai, ar juose yra, ar néra
informacijos, susijusios su atskira intelektinio kapitalo kategorija (N. Brennan,
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2001; K. A. April ir kt., 2003; A. Sujan ir 1. Abeysekera, 2007; T. H. Ismail,
2008; A. A. Rashid ir kt., 2009; V. Bogdan ir kt., 2011; A.-L. Mention, 2011,
M. Nurunnabi ir kt., 2011; S. Singh ir M. Kansal, 2011; R. H. Whiting ir
J. Woodcock, 2011; D. Branswijck ir P. Everaert, 2012; M. Cordazzo ir
P. G. M. C. Vergauwen, 2012; A. A. Haji ir N. A. M. Ghazali, 2012; J. Papula
ir J. Volna, 2012; A. A. Rashid ir kt., 2012): a) pasirinkus kodavimo skal¢ nuo
0 iki 1, kai atitinkami kodai suteikiami atskiroms intelektinio kapitalo
kategorijoms, iSskirtoms taikomoje intelektinio kapitalo komponenty ir
elementy sistemoje, pvz., ,,0 — kai informacija apie konkrety komponents,
elementg ar rodiklj nagrinéjamose ataskaitose néra pateikta, o ,,1* — kai tokia
informacija pateikta bent vieng kartg ir bet kokia forma. Dazniausiai tokio
kodavimo pabaigoje kiekvienai nagrinéjamai ataskaitai apskaiiuojamas
intelektinio kapitalo atskleidimo indeksas (angl. intellectual capital disclosure
index), kuris iSreiSkia maksimalios ir faktinés tokio pobiuidzio informacijos
pateikimo apimties santykj, atspindintj ne tik apimtj, bet tokios informacijos
turinj bei strukturg, dél to gali bati lyginamas laike arba tarp atskiry jmoniy,
tikio Saky ar Saliy; b) pasirinkus kodavimo skalg nuo 0 iki 2 (arba daugiau), kai
atitinkami kodai atskiroms intelektinio kapitalo kategorijoms suteikiami ne tik
pagal su jais susijusios informacijos pateikimg ar nepateikimg nagrinéjamose
ataskaitose, bet ir vertinant tos informacijos iSraiskg vadovaujantis nuostata,
jog vertingesnel ir tikslesnei informacijai suteikiamas aukStesnis jvertinimas,
tokiu budu nustatant ne tik informacijos apie atskiras intelektinio kapitalo
kategorijas pateikimo faktg, apimtj ar turinj, bet ir jos kokybines
charakteristikas  bei  reikSmingumg Sios informacijos  vartotojams.
Nepriklausomai nuo pasirinktos kodavimo skalés galima siekti suskaiciuoti
atskiry intelektinio kapitalo kategorijy visuose nagrin¢jamuose dokumentuose
pasikartojimo daznj, kuris apibréziamas kaip skaiCius karty, kai atskira
intelektinio kapitalo kategorija buvo apraSyta. Tam jgyvendinti daZniausiai
naudojama kompiuteriné technika, kai pagal intelektinio kapitalo komponenty,
elementy ir rodikliy sgrasg nagrinéjami dokumentai skenuojami ir nustatoma,
ar kuris nors i$ kintamyjy buvo paminétas, ir jei taip — kiek karty. Taciau,

135



disertantés nuomone, tokia technika daro neigiamg jtakg gauty rezultaty
kokybei, kadangi atskira intelektinio kapitalo kategorija nagrinéjamose
ataskaitose gali biiti apraSyta nevartojant tokiy terminy, kurie jvardyti
konkre¢iam tyrimui sukurtoje intelektinio kapitalo komponenty ir elementy
sistemoje.

Anot J. Guthrie ir kt. (2003), R. Tidikio (2003) ir J. Guthrie ir kt.
(2004), kad turinio analizés rezultatai biity patikimi, tyréjas privalo laikytis
tam tikry techniniy reikalavimy, 1§ kuriy svarbiausi: 1) skaiiavimo vieneto,
kuris biity jdomus bei prasmingas tyréjui, nustatymas ir aiSkus apibrézimas;
2) detalus visy kategorijy aprasymas, kad nekilty dviprasmisky interpretacijy
skirstant nagrinéjamus skaiiavimo vienetus; 3) svarbu, kad informacija biity
galima iSreikSti  kiekybiSkai; 4) reikalingas patikimas nagrin¢jamos
informacijos koduotojas, nuo kurio priklauso tyrimo nuoseklumas, logiskumas
ir patikimumas; 5) svarbu suvokiant §io metodo ribotumg nustatyti aiSkius
tyrimo tikslus bei nusibrézti jo atlikimo gaires, nes tik tuomet gauti duomenys
bus efektyvis.

ISnagrinéjusi pagrindines turinio analizés metodo nuostatas ir ypatybes,
disertanté §iam tyrimui pasirinko pritaikyti L. Vaskelienés ir J. Selepen (2008)
studijoje apraSytg kiekybinés turinio analizés metodikg. Butent ji padés
jgyvendinti 3-5 §io tyrimo eigos Zingsnius, t.y. iSnagrin¢jus atrinkty jmoniy
vieSai skelbiamg informacijg identifikuoti jy intelektinio kapitalo elementus,
priskirti juos trims intelektinio kapitalo komponentams ir nustatyti jy svorj
bendroje atskleidziamos informacijos apie intelektinj kapitalg struktiiroje.
23 lenteléje pateikiami pagrindiniai Sio metodo taikymo Zzingsniai ir
atskleidziami esminiai tyréjos sprendimai.

Anot L. Vaskelienés ir J. Selepen (2008), Lietuvoje kol kas neturime
jmoniy, kurios rengty ir platinty savarankiskas intelektinio kapitalo ataskaitas
(i8skyrus uzsienio kapitalo jmoniy filialus), todél pagrindiniu ir svarbiausiu
informacijos Saltiniu minétame tyrime pasirinkti jmoniy metinés ataskaitos-
prospektai, kuriuose, palyginti su metinémis finansinémis ataskaitomis,
pateikiama gerokai daugiau nefinansinio pobtidzio informacijos.
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23 lentele

Tyrimui taikoma kiekybinés turinio analizés metodika

13:_] Zingsnis L Vaskellf;ueog)J. Selepen Siame tyrime taikoma
Tiriami 17 jmoniy metinés ataskaitos- | § jmoniy metiniai pranesimai
1. duomenys prospektai uz 2003 ir 2006 | uz 2009-2012 metus.
metus.
Intelektinio 36 elementai, suskirstyti | 3 komponentai: Zmogiskasis,
’ kapitalo 3 komponentams: Zmoniy, | organizacinis  ir  santykiy
' komponenty ir | struktGriniam ir rysiy | kapitalas.
elementy sistema | kapitalui.
Skaic¢iavimo Sakiniai, pastraipos ir | Sakiniai ir grafinés priemonés
3 vienetai vaizdinés priemones | (lenteles, paveikslai,
' (paveikslai, nuotraukos ir | nuotraukos ir pan.).
pan.).
Kodavimo 0 —jeigu sakinyje néra | 0 —jeigu skaiciavimo vienete
skalé / sistema informacijos apie intelektinj | néra informacijos apie
kapitala; intelektinj kapitala;
| —jeigu sakinys susijes su | 1 —jeigu skai¢iavimo vienetas
intelektiniu kapitalu. susijes su intelektiniu kapitalu.
<, Sakiniai ~ apie  intelektinj | Skai¢iavimo vienetai apie
kapitalg vertinami pagal tai, | intelektinj kapitalg vertinami
kokiam Sio kapitalo | pagal tai, kokiam S$io kapitalo
komponentui, o véliau — | komponentui  juos galima
elementui,  juos galima | priskirti.
priskirti.
Kodavimo Parengta metodika pritaikoma | Parengta metodika pritaikoma
5 atlikimas skaitant ir  analizuojant | skaitant ir analizuojant atrinkty
' atrinkty  jmoniy  metines | jmoniy metinius pranesSimus.
ataskaitas-prospektus.
Gauty rezultaty | Bendro informacijos  apie | Intelektinio kapitalo
analizé intelektinj kapitalg | komponenty svorio bendroje
atskleidimo lygio pokycio | atskleidziamos  informacijos
analizé. Informacijos apie | apie intelektinj kapitalg
intelektinj kapitalg | struktiiroje analizeé.
6. atskleidimo pasiskirstymo
pokytis  pagal intelektinio

kapitalo komponentus.
Informacijos apie intelektinj
kapitalg atskleidimo techniky
nustatymas.

Saltinis: sudaryta autores pritaikius L. Vaskelienés ir J. Selepen (2008) aprasytg metodikq.

ataskaity-prospekty nepavyks,

Taciau disertantés atlickamame tyrime nagrinéti minéty metiniy

nes nuo 2007 mety Lietuvos

jmonés

nebeprivalo jy periodiskai rengti. Nagrin¢jamu laikotarpiu, t. y. 2009-2012 m.,

tyrimui atrinktos jmonés rengé ir Vertybiniy popieriy birzos interneto

tinklalapyje skelbé audituotas metines finansines ataskaitas, kurias sudaro:
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1) nepriklausomo auditoriaus iSvada, 2) finansinés buklés ataskaita,
3) bendryjy pajamy ataskaita, 4) nuosavo kapitalo pokyciy ataskaita, 5) pinigy
srauty ataskaita, 6) finansiniy ataskaity pastabos ir 7) metinis praneSimas.
Atsizvelgusi | visy iSvardyty ataskaity pobidj ir jose privalomos pateikti
informacijos charakteristikas, disertant¢ nusprendé¢ nagrinéti metinius
praneSimus, kadangi tai metines finansines ataskaitas papildanti ataskaita,
kurioje pateikiami jmonés finansiniy mety veiklos ir numatomos veiklos
duomenys, kurie gali buti tiek kiekybiniai ir kokybiniai, tiek finansiniai ir
nefinansiniai, tiek istoriniai ir perspektyviniai.

Nustatant intelektinio kapitalo komponenty ir elementy sistemg
atsizvelgta ] atlickamo tyrimo tikslg. Kadangi Siuo tyrimu siekiama
identifikuoti jmoniy intelektinio kapitalo komponentus ir nustatyti jy svor]
bendroje intelektinio kapitalo struktiiroje, pasirinkta intelektinio kapitalo
kategorijy sistema apima tik tris intelektinio kapitalo komponentus, kurie
placiai apraSyti ir iSnagrinéti 1.2. disertacijos skyriuje.

Igyvendinant antrgji uZdavinj ir siekiant iStirti modelio integravimo |
finansing apskaitg reikSme iSoriniy informacijos vartotojy sprendimams,
nagrinéjamy jmoniy finansiniy ataskaity pagrindu atlieckama $iy jmoniy veiklos
analizé. Ji, anot J. Mackeviciaus (2006b; 2008a; 2008b) — jvairios ekonominés
informacijos apie jmonés veiklg rinkimas, visapusis ir objektyvus jos tyrimas
ir vertinimas siekiant padéti suinteresuotiesiems pasiekti numatytus tikslus.
Atliekant jg nagrinéjama jvairiy rodikliy dinamika ir struktiira, jy tarpusavio
rySiai ir priklausomybé, nustatomi veiksniai, turéj¢ jtakos tam tikry rodikliy
pokyCiams. Gerai atlikta jmoniy veiklos analizé padeda atsakyti j daugelj
klausimy, taCiau pazymétina, jog priimant ekonominius sprendimus ir siekiant
konkreciy tiksly, reikia nagrinéti visy finansiniy ataskaity, o ne kurios nors
vienos, duomenis. Analizuojant finansiniy ataskaity rodiklius daZniausiai
naudojamos horizontalioji ir vertikalioji bei santykiniy rodikliy analizés raisys.

Horizontalioji  analizé, kaip teigia J. MackeviCius (2006b),
L. Juozaitiené (2007) ir H. Sakiené ir K. Puleikiené (2009), padeda nustatyti
ataskaitiniy ir praéjusiyjy mety rodikliy dinamikg absoliuciaisiais dydziais ir
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procentais bei nukrypimus nuo baziniy rodikliy, taciau neisryskina priezasCiy,
dél kuriy jvyko nagrinéjamy rodikliy pakitimai. Teigiama, jog balanso
horizontalioji analizé padeda jvertinti turto vertés ir jsipareigojimy kitimo
tempus ir prognozuoti galimas Siy pasikeitimy tendencijas.

Vertikalioji analizeé, kaip teigia V. Bagdzitniené¢ (2005, cit. pagal:
H. Sakiené ir K. Puleikien¢, 2009), J. Mackevicius (2006b), G. Kancerevy¢&ius
(2009) bei H. Sakiené ir K. Puleikien¢ (2009), padeda nustatyti tam tikro
rodiklio lyginamgjj svorj procentais visumos atzvilgiu, taip pat atlickama tada,
kai kiekvienas finansinés ataskaitos rodiklis lyginamas su bendruoju baziniu
tos ataskaitos rodikliu. Gautas dydis — lyginamasis svoris — iSreiSkiamas
procentais. Sig analize rekomenduojama naudoti jmonéms palyginti, nes
sgskaity balansy dydis jai jokios jtakos nedaro.

Kaip teigia J. MackeviCius (2006b), atlikus finansiniy ataskaity
horizontaligjg ir vertikaligja analize apibendrinami gauti rezultatai, daromos
iSvados. Apibendrinant svarbu nurodyti tuos finansiniy ataskaity straipsniy
kitimo atvejus, kurie parodo jmonés finansinés buklés ir veiklos rezultaty
pablogéjimg. Atsizvelgus ] tai, biitina nuodugniau tirti identifikuotus veiklos
aspektus ir ieskoti neigiamy tendencijy susidarymo priezasciy.

Kartais, anot J. MackeviCiaus (2006b), analizuojant balanso, pelno
(nuostoliy) ir kity ataskaity informacijg (tiek horizontaliai, tiek vertikaliai),
gali susidaryti jspudis, kad jmonéje néra probleminiy veiklos sri¢iy. Todél
norint jsitikinti, ar tikrai taip yra, butina apskai¢iuoti santykinius rodiklius ir
juos palyginti su vidutiniais Sakos arba geriausiy Sakos jmoniy bei analogisko
profilio uZsienio jmoniy rodikliais. Tuo tikslu atliekama santykiniy rodikliy
(daznai dar vadinama koeficienty) analizé, kuri, apibendrinus V. Kvedaraités
(2004, cit. pagal: V. Janovi¢, 2012), V. Bagdzitnienés (2005; cit. pagal:
H. Sakiené ir K. Puleikiené, 2009), J. Mackeviciaus (2006a, 2007), R. Milerio
(2008), H. Sakienés ir K. Puleikienés (2009) ir V. Janovi¢ (2012) tyrimus, yra
dazniausiai finansy analitiky naudojama technika, padedanti interpretuoti
atskiry finansinés ataskaitos sumy bei kitos informacijos tarpusavio ry§j ir
labai placiai taikoma atliekant lyginamgjg keliy jmoniy ir tam tikro laikotarpio
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analize. Atliekant $ig analize skaiCiuojami jvairs mokslingje literatiiroje
nurodomi ir praktikoje naudojami santykiniai rodikliai, kurie atspindi
finansiniy ataskaity ir jy straipsniy tarpusavio bei jmonéje vykstanciy
finansiniy procesy rysius ir fiksuoja pastaryjy finansinés buklés pasikeitimus,
iliustruoja pokycius ir jy pakitimo charakterj. Remiantis finansiniy ataskaity
informacija galima apskaiCiuoti daugiau kaip Simtg reikSmingy santykiniy
rodikliy. Taciau nors juos apskaiciuoti paprasta — interpretuoti sunku. Patys
vieni santykiniai rodikliai nieko nesako, o reikSme¢ jgauna tik tuomet, kai yra
lyginami su: 1) tos paCios jmonés pracjusio laikotarpio rodikliais;
2) numatytais tam tikrais parametriniais rodikliais; 3) tos pacios pramoneés
Sakos kity jmoniy rodikliais; 4) pagrindiniy konkurenty rinkoje rodikliais; arba
5) Salies ekonomikos rodikliais. Palyginimas su pastaraisiais svarbus, nes
leidzia jvertinti ekonomikos recesijos ar augimo laikotarpio jtakg jmonés
veiklai. Taciau daZniausiai santykiniai rodikliai lyginami su Sakiniais
rodikliais, nes skirtingos pramonés Saky ypatybés daro nevienoda jtaka joms
priklausanciy jmoniy rodikliams.

Anot H. Sakienés ir K. Puleikienés (2009), tiek uZsienio, tiek lietuviy
autoriy moksliniuose darbuose néra bendros santykiniy rodikliy klasifikavimo
sistemos: iSskiriamos skirtingos rodikliy grupés su nevienodu rodikliy kiekiu ir
netgi jy pavadinimais. Kaip teigia J. Mackevicius ir R. Valkauskas (2010),
dazniausiai 18skiriamos pelningumo, apyvartumo 1ir mokumo santykiniy
rodikliy grupés. Butent Sioms grupéms priskiriamus rodiklius disertanté
pasirinko iSanalizuoti ir pritaikyti Siame tyrime. Atrenkant santykinius
rodiklius atsizvelgta j tai, kad papildomos informacijos apie jmonés intelektinj
kapitalg jtraukimas ] balansg keiCia Siuos santykiniy rodikliy skai¢iavime
naudojamus straipsnius: turto, ilgalaikio turto ir nuosavo kapitalo. Taigi, tai
turi tiesioging jtakg kai kuriy santykiniy rodikliy reikSméms. To pagrindu
disertanté atrinko ir atlikdama finansing analize¢ skaiCiuoja tokius rodiklius,
kuriy apskaiCiavimo tvarka ir reikSmiy interpretavimas pateikiamas
atitinkamuose prieduose: #ris pelningumo rodiklius (17 priedas); keturis
apyvartumo rodiklius (18 priedas) ir keturis mokumo rodiklius (19 priedas).
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jmoniy santykinius rodiklius, tiksliau nustatyti jmonés finansing bukle ir
veiklos rezultatus galima imant kuo ilgesnj laikotarpj, nes taip geriau
eliminuojamas vieneriy mety poveikis vidurkiui. Tode¢l Siame tyrime,
skaiCiuojant pasirinktus santykinius rodiklius, imamas analizuojamo
laikotarpio, t. y. 2009-2012 mety, aritmetinis vidurkis.

Atsizvelgus ] tai, kas 13déstyta aukSCiau, skyriaus pradZioje
suformuluotas tiriamasis teiginys T(2) (informacija apie jmonés intelektinj
kapitalg papildytos finansinés ataskaitos nekeicia jy pagrindu atliekamos
finansinés analizés rezultaty) iSskaidomas ir tikrinamas per penkis darbinius
teiginius:

T(2): Balanso turto pusés papildymas informacija apie jmonés
intelektinj kapitalg nekeicia horizontaliosios ir vertikaliosios analizés
rezultaty.

T(2),: Balanso nuosavybés pusés papildymas informacija apie
nerealizuotg jmonés intelektinio kapitalo pelng nekeicia horizontaliosios ir
vertikaliosios analizés rezultaty.

T(2)3: Balanso papildymas informacija apie jmonés intelektinj kapitalg
nekeicia santykiniy pelningumo rodikliy analizés rezultaty.

T(2)4: Balanso papildymas informacija apie jmonés intelektinj kapitalg
nekeicia santykiniy apyvartumo rodikliy analizés rezultaty.

T(2)s: Balanso papildymas informacija apie jmonés intelektinj kapitalg
nekeicia santykiniy mokumo rodikliy analizés rezultaty.

Siuos teiginius disertanté pasirinko tikrinti kiekvienai nagrinéjamai
pramoneés Sakai (alkoholio ir pieno) atskirai, todél kiekvienas darbinis teiginys
skaidomas j du, t. y. i§ viso tikrinama deSimt darbiniy teiginiy: T(2);a, T(2):p,
T(2)24, T(2)2p, T(2)34, T(2)3p, T(2)an, T(2)ap, T(2)s4 ir T(2)sp, kur indeksas A
reiSkia alkoholio pramonés Saka, o P — pieno pramonés Sakg. Suformuluoti
teiginiai empiriSkai tikrinami tyrimo metu. Statistiniam bei grafiniam duomeny

apdorojimui naudojama ,,Microsoft Excel* programa.
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3.2. Modelio pritaikymas ir jo integravimo j finansin¢ apskaita galimybiy
bei rezultaty vertinimas

Siame skyriuje, remiantis 3.1. skyriuje apradyta tyrimo metodika,
atliktas sukurto [Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
ataskaitose modelio pritaikymo tyrimas. Jgyvendinant pirmajj ir antrgjj
tyrimo Zingsnius (t.y. jmonés balansinés, rinkos ir realizuotojo JIK vertés
nustatymas) sudaryta 24 lentele, kurioje pateikti disertantés atlikty skaiciavimy
rezultatai. Jmoniy balansinés vertés bei rinkos vertés skaiCiavimai paremti
vieSai internete skelbiama informacija (t.y. jmoniy metiniy finansiniy
ataskaity ir vertybiniy popieriy birZzos interneto tinklalapio duomenimis), kuri
prieinama visiems iSoriniams informacijos vartotojams.

24 lentelé

Atrinkty jmoniy realizuotojo intelektinio kapitalo vertés apskai¢iavimas

Eil. | Imonés pavadinimo | Apskaiciuota realizuotojo intelektinio kapitalo verté, Lt
nr. trumpinys 2009 2010 2011 2012
1. ANKIL -7091 397 -8 006 209 -5 462 000 -7 823 000
2. GUBIL 21 826 2 657 866 -3 708 296 -3 971 758
3. AGPIL 9962 276 84 123 368 5801 000 -8 312 000
4. VDGIL -5 124 465 -1 883940 | -15055154 | -17 357387
5. PZVIL 10 550 791 129944 708 [ 168 291 741 156 554 139
6. RSUIL -70 100 318 43 224 559 | -128 601 758 | -141 751 233
7. VLPIL -10 435 800 21116 477 -6 652 151 -9279 079
8. ZMPIL -56 477 750 -5 117750 | -15956 000 | -49 910 000
I§ viso, Lit: -128 694 837 | 266 059 079 -1342 618 | -81 850318

Saltinis: sudaryta autores.

Gauti rezultatai grafiskai pavaizduoti 13 paveiksle. Kaip matoma, 2009
ir 2012 metais bendra atrinkty jmoniy realizuotojo intelektinio kapitalo verté
buvo neigiama, o tai reiSkia, jog balansin¢ verté virSijo bendrag Siy jmoniy
rinkos verte — atitinkamai 30 proc. ir 12 proc. Tuo tarpu 2010 metais
realizuotojo intelektinio kapitalo verté buvo teigiama, o tai reiskia, jog bendra
Jmoniy balansiné verté neatskleidé 34 proc. bendros §iy jmoniy rinkos vertés.
2011 metais bendra realizuotojo intelektinio kapitalo verté buvo neigiama,
taciau $is skirtumas buvo nezymus (t. y. 0,2 proc. bendros rinkos vertes).

Jgyvendinant trecigjj tyrimo Zingsnj (t. y. JIK elementy identifikavimas

ir priskyrimas [IK komponentams), atlikta nagrinéjamy jmoniy metiniy
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praneSimy turinio analizé. Gauti rezultatai siejami su tyrimo tikslu ir
apibendrintai pateikti 25 lenteléje. Kaip nurodyta ketvirtajame tyrimo
zingsnyje (t.y. svoriy JIK komponentams priskyrimas), gauta JIK struktiiros

iSraiska procentais padalijus i$ 100 prilyginama atskiry komponenty svoriams.

800

700
600
500
400

Milijonai litu

300
200
100

4

2009 2010 2011 2012

mBalansing verte Neatskleista rinkos verte
Saltinis: sukurta autores.

13 pav. Skirtumas tarp atrinkty jmoniy balansinés ir rinkos vertés

Kaip jau minéta pa¢iame modelio aprasyme, Siuos du zingsnius turéty
atlikti jmonés vadovybé. Kadangi Siame tyrime reikiama informacija gauta
alternatyviais metodais, todél sunku tiksliai jvardyti problemas, galincCias kilti
praktikoje. Atsizvelgdama j tai disertanté¢ mano, kad sekmingam Siy Zingsniy
jgyvendinimui praktikoje bty naudinga iSsami intelektinio kapitalo elementy
sampratos bei galimy jy identifikavimo procediry ir priskyrimo atskiriems
intelektinio kapitalo komponentams metody reglamentacija.

Siekiant jgyvendinti penktajj tyrimo zingsnj (t.y. IIK komponenty
vertés apskaiCiavimas) pasinaudota 24 ir 25 lenteliy duomenimis, t.y.
apskaiCiuota realizuotojo [IK vert¢ sudauginama su ketvirtame tyrimo
zingsnyje nustatytu kiekvienos jmonés intelektinio kapitalo komponento
svoriu. Skai¢iavimo rezultatai pateikti 26 lenteléje. Sioje lenteléje apskaiGiuota
realizuotojo JIK verté paimta i§ 24 lentelés, o atskiro [IK komponento svoris —

i§ 25 lentelées. Sie du kintamieji sudauginami ir gaunama atskiro JIK

ooooo
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Turinio analizés rezultatai

25 lentele

Imonés

Rasta

IS kuriy apie:

pavadinimo | Metai | skaifiavimo Zmoglska]; Sant.yqu Organ_lzacm;

; X o kapitala kapitala kapitala
trumpinys vienety IS viso

vnt. t.v. vnt, t.y. vnt. t.y.

2009 129 19 15 % 77 60 % 33 25%

2010 134 18 14 % 74 55 % 42 31 %

anNkiL 2011 55 17 31 % 32 58 % 6 11 %

2012 80 21 26 % 44 55 % 15 19 %

2009 24 7 29 % 16 67 % 1 4%

2010 71 14 20 % 11 15 % 46 65 %

GUELL 2011 72 14 19 % 12 17 % 46 64 %

2012 22 3 14 % 8 36 % 11 50 %

2009 231 53 23 % 85 37 % 93 40 %

AGPIL 2010 262 43 16 % 92 35% 127 | 49%

2011 45 27 60 % 6 13 % 12 27 %

2012 122 33 27 % 57 47 % 32 26 %

2009 63 10 16 % 32 51 % 21 33 %

VDGIL 2010 70 9 13 % 35 50 % 26 37 %

2011 69 14 20 % 27 39 % 28 41 %

2012 92 12 13 % 48 52 % 32 35 %

2009 21 3 14 % 7 33 % 11 53 %

PZVIL 2010 52 - 8 % 26 50 % 22 42 %

2011 56 4 7% 31 55 % 21 38 %

2012 52 3 6 % 26 50 % 23 44 %

2009 170 20 12 % 60 35 % 90 53 %

RSUIL 2010 200 51 25% 77 39 % 12 36 %

2011 199 50 25% 78 39 % 71 36 %

2012 192 11 6 % 94 49 % 87 45 %

2009 81 7 9 % 35 43 % 39 48 %

VLPIL 2010 67 7 11 % 29 43 % 31 46 %

2011 77 7 9% 36 47 % 34 44 %

2012 80 7 9 % 36 45 % 37 46 %

2009 107 8 8 % 56 52 % 43 40 %

ZMPIL 2010 105 8 7% 49 47 % 48 46 %

2011 103 8 8 % 47 46 % 48 46 %

2012 157 13 8 % 74 47 % 70 45 %

Saltinis: sudaryta autorés.

Sestasis tyrimo Zingsnis (t. y. balanso papildymas informacija apie J1K)

numato apskaiCiuoty atskiry

intelektinio kapitalo komponenty verciy

pateikimg balanse (finansinés buklés ataskaitoje). Disertanté papildé minétas

nagrinéjamy jmoniy ataskaitas uz 2009-2012 metus informacija apie

apskaiCiuotg realizuotgjj intelektinj kapitala — ataskaity fragmentai pateikti

20 priede (papildyti duomenys pazymeéti pilkai).
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26 lentele

Apskaiciuota nagrinéjamy jmoniy realizuotojo intelektinio kapitalo verté
ir struktiira

. i IS kurios:

[monés Apskaicinota Zmogiﬁkojo Organizacinio
pavadinimo | Metai | realizuotojo L Santykiy kapitalo 2
trumpinys IIK verté, Lt = Lapiiole : ” Xapitalo

SVoris verté, Lt svoris verté, Lt svoris verté, Lt

2009 -7091397 | 0,15 -1 063710 | 0,60 -4 254838 | 0,25 -1 772 849

ANKIL 2010 -8 006.209 | 0,14 -1 120869 | 0,55 -4 403 415 | 0,31 -2 481 925
2011 -5462.000 | 031 -1 693 220 0,58 -3 167 960 0,11 -600 820

2012 -7 823.000 | 0,26 -2033980 | 0,55 -4 302650 | 0,19 -1 486 370

2009 21 826 | 0,29 6330 | 0,67 14623 | 0,04 873

GUBIL 2010 2657866 | 0,20 531573 | 0.15 398 680 | 0,65 1 727 613
2011 -3708296 | 0,19 -704 576 | 0,17 -630410 | 0,64 -2 373 310

2012 -3971 758 | 0,14 -556 046 0,36 -1 429 833 0,50 -1 985 879

2009 9962276 | 0,23 2291324 | 037 3686042 | 040 3984910

AGPIL 2010 84 123 368 0,16 13 459 739 0,35 29443179 0,49 41 220 450
2011 5801 000 0,60 3 480 600 0,13 754 130 0,27 1 566 270

2012 -8312000 [ 027 -2244 240 | 047 -3906 640 | 0,26 -2 161 120

2009 -5 124465 | 0,16 -§19914 | 0,51 -2613477 | 0,33 -1 691 074

VDGIL 2010 -1 883940 | 0,13 -244912 | 0,50 -941970 | 0,37 -697 058
2011 -15055154 | 0,20 -3011031 ) 0,39 -5871510 | 041 -6 172 613

2012 -17 357 387 | 0,13 -2256 460 | 0,52 -9025841 | 035 -6 075 086

2009 10 550 791 0,14 1477 111 0,33 3 481 761 0,53 5591919

PZVIL 2010 129 944 708 0,08 10 395 577 0,50 64 972 354 0.42 54 576 777
2011 168 291 741 | 0,07 11 780422 | 0,55 92 560 457 | 0,38 63 950 862

2012 156 554 139 | 0,06 9393248 | 0,50 78 277070 | 0,44 68 883 821

2009 -70 100 318 | 0,12 -8412038 | 0,35 -24 535111 | 0,53 -37 153 169

RSUIL 2010 43 224 559 0,25 10 806 l-l{.J 0,39 16 857 578 0,36 15 560 841
2011 -128 601 758 | 0,25 -32 150439 | 0,39 -50 154 686 | 0,36 -46 296 633

2012 -141 751233 | 0,06 -8505074 | 0,49 -69 458 104 | 0,45 -63 788 055

2009 -10 435800 | 0,09 -939222 | 0,43 -4 487394 | 048 -5 009 184

VLPIL 2010 21116477 | 0,11 2322813 | 0,43 9 080085 | 0,46 9713 579
) 2011 -6 652 151 | 0,09 -598 694 | 0,47 -3 126511 | 044 -2 926 946
2012 -9279079 | 0,09 -835117 | 045 -4 175586 | 0.46 -4 268 376

2009 -56 477 750 | 0,08 -4 518 220 0,52 -29 368 430 0,40 -22 591 100

IMPII 2010 -5 117750 | 0,07 -358 243 | 0,47 -2405343 | 046 -2 354 165
- B 2011 -15956 000 | 0,08 -1276 480 | 046 -7339760 | 046 -7 339 760
2012 -49 910000 | 0,08 -3 992 800 0,47 -23 457 700 0,45 -22 459 500

Saltinis: sudaryta autoreés.

Be to, jmonés turéty papildyti ir aiSkinamgjj rasta jame pateikdamos
papildomg informacija, pagrindzianc¢ig atskiriems JIK komponentams
priskirtus svorius ir paaiskinancig intelektinio kapitalo ir jo komponenty verciy
poky¢ius. Ir nors Siame tyrime minéto tikrinamo modelio Zingsnio nuspresta
neatlikti, taCiau, disertantés nuomone, galutiniam §io tyrimo rezultatui tai
jtakos neturi, nes pateikimas aiSkinamajame raSte praktikoje néra naujas ir,
parengus atitinkamus reglamentus, buty sékmingai jgyvendintas.

Atliekant septintajj tyrimo Zingsnj (t. y. modelio pritaikymo problemy

identifikavimas ir vertinimas), nustatytos keturios tikrinamo modelio taikymo
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praktikoje problemos. Pirmoji — /RV nustatymas jmonéms, kuriy akcijomis
rinkoje neprekiaujama. Siekiant panaikinti §j trukumg reikéty j intelektinio
kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelj integruoti
metodg (ar metodus), leidziantj patikimai nustatyti konkrecios jmonés verte
nustatymo srityje, kurie Sioje disertacijose nebuvo atliekami. Kita vertus,
investavimo sprendimus daZniausiai priima akcijy rinkoje dalyvaujantys
asmenys, o jie yra suinteresuoti biitent tomis jmonémis, kuriy akcijomis
prekiaujama rinkoje.

Antroji taikymo praktikoje problema — IK elementy identifikavimas
jmonéje ir jy priskyrimas IK komponentams. Su tuo glaudziai susijusi ir
treCioji Sio modelio pritaikymo praktikoje problema - svoriy JIK
komponentams priskyrimas. Siekiant padéti jmonéms tinkamai jgyvendinti
Siuos modelio zingsnius reikalinga ir naudinga papildoma reglamentacija ar
rekomendacijos, kuriose bity: 1) iSsamiai paaiSkinta atskiry JIK elementy
samprata; 2) pateikti galimi jy identifikavimo ir priskyrimo intelektinio
kapitalo komponentams metodai bei 3) rekomenduojami svoriy atskiriems JIK
komponentams priskyrimo buidai. Disertantés sukurtas vienas i§ galimy Siy
zingsniy jgyvendinimo biidy apraSytas 2.3. skyriuje.

Ketvirtoji taikymo praktikoje problema — papildomos informacijos
pateikimas aiskinamajame raste. Cia taip pat reikalinga ir naudinga papildoma
reglamentacija ar rekomendacijos Salies ar regiono mastu. Siekiant
suvienodinti jmoniy pateikiamos informacijos pobidj ir formg, turéty biti
aiSkiai reglamentuota, kokia minimali informacija, susijusi su 1) svoriy
atskiriems jmonés intelektinio kapitalo komponentams priskyrimu, ir
2) intelektinio kapitalo ir jo komponenty verCiy pokyciais, turéty buti pateikta
aiSkinamajame raste.

Atlikto empirinio tyrimo rezultatai parodeé, jog sukurtas intelektinio
kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelis yra

pritaikomas ir parengus atitinkamus reglamentus ar rekomendacijas gali biti
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sekmingai integruotas j finansinés apskaitos sistema. To pagrindu disertanté
paneigia tiriamgjj teiginj T(1).

Toliau Siame skyriuje, remiantis 3.1. skyriuje apraSyta tyrimo metodika,
atliktas modelio integravimo | finansing apskaita reikSmés iSoriniy
informacijos vartotojy sprendimams tyrimas. 14 paveiksle pateikti alkoholio
pramonés Sakos jmoniy turto horizontaliosios ir vertikaliosios analizés
rezultatai. Stulpeliai vaizduoja absoliu€ias atskiry jmoniy turto ir intelektinio
kapitalo vertes (tiek teigiamas, tiek ir neigiamas) bei atskleidZzia jy pokyt}
nagrinéjamu laikotarpiu. Stulpeliai suskaidyti j tris dalis ir atspindi jmoniy
turto struktiirg — trumpalaikj turta, ilgalaikj turtg ir intelektinj kapitalg, o
nurodyta procentiné dalis atskleidzia jy dalj visame turte. Tais atvejais, kai
intelektinio kapitalo verté yra neigiama, procentinés dalys skai¢iuojamos nuo
absoliuCios turto vertés, t. y. eliminavus neigiamg intelektinio kapitalo verte,
tuo biudu iSvengiant nelogiSsky 100 proc. virSijanCiy sudedamosios dalies
jverCiy.

Nagrin¢jant gautus rezultatus matyti, kad bendros turto apimties
atzvilgiu kitas tris jmones lenkia Jmoniy grupé ,, ALITA®, AB, taiau po
augimo (38 proc.) 2009-2010 metais €jo kritimas (atitinkamai 42 proc. ir
17 proc.) 2010-2012 metais. Palyginimui paveiksle pateikty Sios jmonés
pardavimo pajamy apimties kitimo tendencijos nagrinéjamu laikotarpiu yra
analogiskos — jos kilo (beveik 7 kartus) 2009-2010 metais ir krito (atitinkamai
4 proc. ir 8 proc.) 2010-2012 metais. Nagrin¢jant turto struktiirg matyti, kad
didzigja dalj (apie 40 proc. 2010 metais ir apie 60 proc. — kitais) jo sudaré
ilgalaikis turtas, kurio apimtis Siuo laikotarpiu nuolat mazéjo (atitinkamai
10 proc., 10 proc. ir 8 proc., zr. 18 paveikslg). Tuo tarpu trumpalaikio turto
apimtis mazejo (18 proc.) tik 2009-2010 metais, o kitais metais iSliko tame
paciame lygyje. Intelektinio kapitalo apimties kitimas atitinka S$ios jmoneés
pardavimo pajamy kitimo tendencijas nagrin¢jamu laikotarpiu — kilo (daugiau
kaip 8 kartus) 2009-2010 metais ir krito (beveik 15 karty) 2010-2011 metais,

0 2012 metais tapo neigiamas.
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14 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy turto horizontaliosios ir

vertikaliosios analizés pagal papildyty finansiniy ataskaity duomenis rezultatai

Apibendrinant galima teigti, jog Imoniy grupés ,,ALITA*, AB pastaryjy
trejy mety duomenys rodo neigiamas tendencijas. Kitokia situacija matoma
nagrinéjant AB ,,Vilniaus degtiné* duomenis — nors $ios jmonés bendra turto
apimtis siekia tik apie 40—70 proc. Imoniy grupés ,,ALITA®, AB bendros turto
apimties, taciau analizuojamu laikotarpiu ji iSliko mazdaug tame paciame
lygyje: ilgalaikio turto apimtis augo atitinkamai 26 proc., 8 proc. ir 1 proc.;
trumpalaikio turto apimtis krito (23 proc.) 2009-2010 metais ir augo
(atitinkamai 11 proc. ir 8 proc.) 2010-2012 metais; o intelektinio kapitalo
kitimo tendencijos atitiko Jmoniy grupés ,,ALITA®, AB tendencijas (t. y. kilo
63 proc. 2009-2010 metais ir krito 8 kartais 2010-2011 metais bei dar 15 proc.
2011-2012 metais), taCiau visu nagrin¢jamu laikotarpiu buvo neigiamas.
Nezitrint | tai, Sios jmonés pardavimo apimtys 2011-2012 metais parodé
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36 proc. augimg, o iki tol buvo atitinkamai 12 proc. ir 2 proc. kritimas.
Apibendrinant galima teigti, kad AB ,,Vilniaus degtin¢* finansiniy duomeny
analizé rodo geresnes kitimo tendencijas nei Jmoniy grupé ,,ALITA*, AB.

Nagrin¢jant AB ,,Anyks¢iy vynas®“ duomenis pastebima, jog jos turto
apimtis Siuo laikotarpiu nuolat krito (atitinkamai 26 proc., 5 proc. ir 29 proc.) —
tai sglygojo rySkus jmonés trumpalaikio turto apimties maz¢jimas (atitinkamai
40 proc., 39 proc. ir 47 proc.). Ilgalaikio turto apimtis nagrinéjamu laikotarpiu
iSliko tame paciame lygyje, o intelektinis kapitalas svyravo: krito 13 proc.
2009-2010 metais, kilo 32 proc. 2010-2011 metais ir vel krito 43 proc. 2011—
2012 metais. Analogiskas svyravimas pastebimas analizuojant $ios jmonés
pardavimo apimtis — jos krito 29 proc. 2009-2010 metais, kilo 8 proc. 2010—
2011 metais ir vel krito 38 proc. 2011-2012 metais. Apibendrinant galima
teigti, kad AB ,,Anyk$Ciy vynas“ duomeny analizés rezultatai rodo neigiamas
kitimo tendencijas, nors jmoné¢ ir i§laiko stabilig ilgalaikio turto apimt;.

TaCiau prieSinga situacija stebima nagrin¢gjant AB GUBERNIJA
duomenis: jmoné analizuojamu laikotarpiu iSlaike stabilig turto apimtj, kurig
apie 80 proc. sudaro ilgalaikis turtas ir apie 20 proc. — trumpalaikis turtas, o
intelektinio kapitalo judé¢jimas nezymus. Tuo tarpu pardavimo apimtys visu
nagrinéjamu laikotarpiu augo (atitinkamai 45 proc., 22 proc. ir 3 proc.).

Taigi, geriausias tendencijas, remiantis jmoniy turto ir pardavimo
apimciy pagal papildyty 2009-2012 mety finansiniy ataskaity duomenis kitimo
analize, rodo AB GUBERNIJA.

Palyginimui pateikiami analizés, atliktos pagal prie$ papildymg buvusiy
finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai (15 paveikslas). Kaip galima
pastebéti, Imoniy grupé ,,ALITA®, AB islaiké savo trumpalaikio turto apimtis
tame pacCiame lygyje, taCiau jos ilgalaikio turto apimtys nagriné¢jamu
laikotarpiu krito; AB ,,AnykSCiy vynas“ situacija visiSkai prieSinga;
AB GUBERNIJA turto apimtis ir struktiira nagrinéjamu laikotarpiu isliko tame
paciame lygyje, o geriausig biikklg rodo AB ,,Vilniaus degtin¢* duomenys: tiek
bendros turto apimties augima, tiek ilgalaikio turto augimg bei trumpalaikio
turto 2010-2012 metais augimg. Lyginant §iuos ir prie§ tai pagal papildyty
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finansiniy ataskaity duomenis atliktos analizés rezultatus akivaizdus skirtumas:
pirmuoju atveju geriausiai vertinama buty AB GUBERNIJA, o antruoju —
AB ,Vilniaus degtin¢“. To pagrindu disertanté paneigia tiriamgjj teiginj
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Saltinis: sukurta autores.

15 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy turto horizontaliosios ir
vertikaliosios analizés pagal finansiniy ataskaity prie$ papildymg duomenis

rezultatai

Analogiski skaiCiavimai atlikti ir su pieno pramonés Sakos jmoniy
duomenimis. 16 paveiksle pateikti $iy jmoniy turto horizontaliosios ir
vertikaliosios analizés rezultatai, kuriuos nagrin¢jant galima pastebéti, jog
AB ,,Pieno Zvaigzdes® iSsiskiria didZiausia turto apimtimi, kuri 2009-2011
metais augo atitinkamai 32 proc. ir 10 proc., 0 2011-2012 metais 1 proc. krito.
Ilgalaikio ir trumpalaikio turto apimtis nagrin¢jamu laikotarpiu Siek tiek
svyravo, taciau iSliko mazdaug tame pacCiame lygyje, o intelektinio kapitalo
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kitimas atitiko bendras turto kitimo tendencijas, t. y. 2009-2011 metais augo
atitinkamai daugiau kaip 12 karty ir 30 proc., o 2011-2012 metais 7 proc.
krito, taciau visais laikotarpiais buvo teigiamas. Tuo tarpu pardavimo pajamos
isliko tame paciame lygyje 2009-2010 metais ir kilo 2010-2012 metais
atitinkamai 13 proc. ir 10 proc. Apibendrinant galima teigti, kad AB ,,Pieno
zvaigzdés*® turto ir pardavimo pajamy kitimo tendencijos teigiamos.
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Saltinis: sukurta autores.

16 pav. Pieno pramonés $akos jmoniy turto horizontaliosios ir vertikaliosios

analizés pagal papildyty finansiniy ataskaity duomenis rezultatai

Panasi situacija stebima ir nagrin¢jant AB ,,Rokiskio stiris* duomenis —
nors bendra turto apimtis Sioje jmong€je mazesn€, nei prie§ tai nagrinétos
jmonés (apie 20 proc. 2009-2010 metais ir apie 40 proc. 2011-2012 metais),
taciau bendras pardavimo pajamy lygis maZesnis tik apie 10 proc. 2009-2010
metais ir panasaus lygio 2011-2012 metais. Nagrin¢jant Sios jmoneés turto
struktiirg matyti, jog ilgalaikio turto apimtis krito 10 proc. 2009-2010 metais,
taciau 2010-2011 metais iSaugo 65 proc. ir tame lygyje iSliko iki 2012 mety.
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Analogiska situacija stebima ir nagrinéjant trumpalaikio turto kitimo
tendencijas — sumazéjo 5 proc. 2009-2010 metais, 2010-2011 metais iSaugo
25 proc. ir tame lygyje iSliko iki 2012 mety.

TaCiau nagrin¢jant intelektinio kapitalo kitimg matoma visiskai
priesinga situacija — iSaugo apie 1,5 karto 2009-2010 metais, tada smuko apie
4 kartus 2010-2011 metais ir dar krito 10 proc. 2011-2012 metais. Kaip
matyti, tik vienais metais intelektinis kapitalas buvo teigiamas. Nepaisant to,
jmones pardavimo pajamy kitimo tendencijos — teigiamos, nes 2010-2012
metais augo atitinkamai 24 proc. ir 16 proc. Apibendrinant galima teigti, jog
AB ,,Rokiskio suris* bendros turto kitimo tendencijos teigiamos, taciau turéty
buti atkreiptas démesys ] intelektinio kapitalo svyravimus bei neigiamas jo
kitimo tendencijas. Taciau analogiski intelektinio kapitalo svyravimai
pastebimi ir nagrinéjant AB ,,Zemaitijos pienas® duomenis — jis iSaugo apie
91 proc. 2009-2010 metais, tada smuko apie 3 kartus 2010-2011 metais ir dar
apie 3 kartus 2011-2012 metais. Nezilrint ] tai, jmonés ilgalaikis turtas rodo
tik nezymias mazé¢jimo tendencijas, o trumpalaikio turto apimtis nagriné¢jamu
laikotarpiu augo atitinkamai 18 proc., 20 proc. ir 1 proc. Lyginant S§iuos
duomenis su pardavimo pajamy apimtimi matyti, jog 2009-2011 metais
augusios atitinkamai 16 proc. ir 14 proc., 2011-2012 metais jos augo tik
1 proc. Apibendrinant galima teigti, kad AB,Zemaitijos pienas“ aiskiy
teigiamy veiklos perspektyvy nerodo.

Likusi jmoné Sioje grupéje — AB ,,Vilkyskiy pieniné“, bendra turto
apimtimi yra maziausia, taciau pastebimas ilgalaikio turto apimties augimas
(atitinkamai 7 proc. ir 22 proc. 2010-2012 metais) bei trumpalaikio turto
apimties svyravimai (krito 5 proc. 2009-2010 metais, iSaugo 39 proc. 2010—
2011 metais ir vel krito 4 proc. 2011-2012 metais). Analogiskai ir su Sios
jmonés intelektiniu kapitalu — iSaugo 3 kartus 2009-2010 metais, krito beveik
1,5 karto 2010-2011 metais ir veél krito 40 proc. 2011-2012 metais. Kaip
matyti, nors bendra intelektinio kapitalo apimtis, lyginant su kitomis
jmonémis, nereikSminga, taciau bendra kitimo tendencija — neigiama. Lyginant
Siuos duomenis su pardavimo apimtimi pastebima, jog 2009-2011 metais
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augusios atitinkamai 53 proc. ir 19 proc., 2011-2012 metais jos augo tik
2 proc. Apibendrinant galima teigti, kad AB ,,Vilkyskiy pieniné* aiskiy
teigiamy veiklos perspektyvy nerodo.

Palyginimui pateikiami analizés, atliktos pagal prie§ papildyma buvusiy
finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai (17 paveikslas). Kaip galima
pastebéti, AB ,,Pieno Zvaigzdés® iSlaiké turto apimtis ir struktirg mazdaug
tame paciame lygyje; AB ,,RokiSkio stiris“ turto apimtis 2011 metais iSaugo ir
2012 metais tiek apimtimi, tiek struktira iSliko tame pacCiame lygyje;
AB , Zemaitijos pienas“ bendra turto apimtis nagrinéjamu laikotarpiu rodé
augimo tendencijas, taciau 2012 metais kiek nukrito, o pokyciai buvo salygoti
trumpalaikio turto apimties kitimu; AB ,,Vilkyskiy pienine¢“ bendros turto

apimties augimas buvo sglygotas ilgalaikio turto apimties augimo.

200000 /
750000 /)( /
700000

630000 4 /
600000 /

550000
500000 /‘7
450000 |

400000

Tikst. Lt

350000

300000

230000

200000

150000

100000

30000

2009 2010 2011 2012 2009 20[0.2011 2012 2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012

PZVIL RSUIL VLPIL ZMPIL
e Trumpalaikis turtas e [lgalaikis turtas === Pardavimo pajamos

Saltinis: sukurta autores.

17 pav. Pieno pramonés Sakos jmoniy turto horizontaliosios ir vertikaliosios

analizeés pagal finansiniy ataskaity prie§ papildymg duomenis rezultatai
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Apibendrinant ir jvertinant nagrinéjamy jmoniy pardavimo apimciy
kitimg galima teigti, jog palankiausias tendencijas rodo AB ,,Rokiskio suris*
duomeny analizés rezultatai. Lyginant Siuos ir prie§ tai pagal papildyty
finansiniy ataskaity duomenis atliktos analizés rezultatus, pagal kuriuos
geriausiai vertinama buty AB ,,Pieno Zvaigzdés™, matomas skirtumas. To
pagrindu disertanté paneigia tiriamgjj teiginj T(2) p

Toliau (18 paveikslas) pateikiami alkoholio pramonés Sakos jmoniy
kapitalo ir jsipareigojimy horizontaliosios ir vertikaliosios analizés rezultatai.
Stulpeliai vaizduoja absoliucias atskiry jmoniy nuosavo ir skolinto kapitalo
vertes bei atskleidzia jy pokyt] nagrinéjamu laikotarpiu. Taip pat jie suskaidyti
] dvi dalis ir atspindi jmoniy nuosavo ir skolinto kapitalo santykj, kuris
iSreikstas procentais.

Nagrin¢jant gautus rezultatus matyti, kad Imoniy grupe ,,ALITA,“, AB
iSsiskiria didziausia nuosavybés apimtimi, kuri nagrin¢jamo laikotarpio
pradzioje kilo 38 proc., o véliau krito atitinkamai 42 proc. ir 17 proc.
Rezultatai rodo, jog jsiskolinimy dalis nuosavybéje gana didelé — svyruoja nuo
84 proc. 2011 metais iki 96 proc. 2010 metais, taciau lyginant nagrinéjamo
laikotarpio pradzios ir pabaigos duomenis matyti, jog jsipareigojimy apimtis
sumazgjo 30 proc., taciau nuosavo kapitalo — net 64 proc.

Visiskai prieSinga situacija stebima analizuojant AB ,,Vilniaus degtiné*
duomenis. Jos nuosavybés apimtis visu nagrin¢jamu laikotarpiu iSliko tame
paciame lygyje, taCiau jsipareigojimy dalis sudaré apie 50 proc. 2009-2010
metais ir apie 70 proc. 2011-2012 metais. Tad lyginant nagrin¢jamo
laikotarpio pradzios ir pabaigos duomenis jsipareigojimai padidéjo 33 proc., o
nuosavas kapitalas sumazéjo net 44 proc.

Siek tiek kitokia situacija matoma nagrinéjant AB ,,Anyks¢iy vynas“
duomenis — nuosavybé Siuo laikotarpiu nuolat maZzéjo, o jsipareigojimy ir
nuosavo kapitalo santykis kito nuo 50 / 50 proc. iki 70 / 30 proc. Taciau
lyginant laikotarpio pradzios ir pabaigos duomenis jsipareigojimai sumazejo

30 proc., o nuosavas kapitalas — net 70 proc.
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Saltinis: sukurta autorés.
18 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy kapitalo ir jsipareigojimy
horizontaliosios ir vertikaliosios analizés pagal papildyty finansiniy ataskaity

duomenis rezultatai

Nagrin¢jant AB GUBERNIJA duomenis galima pastebéti, jog jos
nuosavybé visu laikotarpiu iSliko mazdaug tame paciame lygyje, t.y. kilo
6 proc. 2009-2010 metais, krito 14 proc. 2010-2011 metais ir vél kilo 4 proc.
2011-2012 metais. [sipareigojimy dalis nuosavybéje sudaré apie 80-90 proc.,
o lyginant laikotarpio pradZios ir pabaigos duomenis — sumazéjo 4 proc.,
taCiau nuosavas kapitalas sumazéjo net 46 proc. Apibendrinant galima teigti,
kad stabiliausia situacija ir skolinto bei nuosavo kapitalo santykio iSlaikymas
matomas nagrinéjant AB GUBERNIJA duomenis.

Palyginimui pateikiami analizés, atliktos pagal prie$ papildyma buvusiy
finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai (19 paveikslas). Kaip galima

pastebéti, 2010 metais Jmoniy grupés ,,ALITA®, AB nuosavo kapitalo suma
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buvo neigiama, taCiau vélesniais laikotarpiais tapo teigiama ir lyginant su
2009 metais padidéjo daugiau nei 2 kartus, o jsipareigojimy dalis nuosavybéje
sumaz€jo nuo 95 proc. iki 87 proc., o tai yra 30 proc. lyginant laikotarpio

pradzios ir pabaigos duomenis.
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Saltinis: sukurta autorés.
19 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy kapitalo ir jsipareigojimy
horizontaliosios ir vertikaliosios analizés pagal finansiniy ataskaity prie$

papildymg duomenis rezultatai

AB ,,AnyksCiy vynas“ situacija Siek tiek kitokia — visu nagrinéjamu
laikotarpiu jmonés nuosavybés apimtis mazgjo, jsipareigojimy dalis sudare
apie 40-50 proc., taciau lyginant laikotarpio pradzios ir pabaigos duomenis,
jsipareigojimai sumaze¢jo 30 proc., o nuosavas kapitalas — net 48 proc.
Stabilesné situacija stebima nagrin¢jant AB GUBERNIJA duomenis — visu
nagrin¢jamu laikotarpiu jmoné islaiké panasia nuosavybés apimtj bei struktiira,
tac¢iau nuosavo kapitalo dalis joje uzima tik apie 20 proc.
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Nagrin¢jant AB ,,Vilniaus degtiné* duomenis matyti, kad bendra
nuosavybés apimtis nagrinéjamu laikotarpiu Siek tiek augo, taciau tg sglygojo
augantys jsipareigojimai — jie, lyginant laikotarpio pradZios ir pabaigos
duomenis, padidé¢jo 33 proc., o nuosavo kapitalo apimtis sumazéjo 8 proc.
Nezitrint | tai, $iai jmonei pavyko iSlaikyti gana auksta nuosavo kapitalo lygj
nuosavybeje, todél remiantis Siais duomenimis AB ,,Vilniaus degtiné*
laikytina stabiliausia i§ §iy jmoniy grupés. Lyginant Siuos ir prie§ tai pagal
papildyty finansiniy ataskaity duomenis atliktos analizés rezultatus, pagal
kuriuos geriausiai vertinama biity AB GUBERNIJA, matomas skirtumas. 7o
pagrindu disertanté paneigia tiriamgjj teiginj T(2),4.

Toliau (20 paveikslas) pateikiami pieno pramonés Sakos jmoniy
kapitalo ir jsipareigojimy horizontaliosios ir vertikaliosios analizés rezultatai,
kuriuos nagrin¢jant pastebima, jog AB ,,Pieno zvaigzdés* iSsiskiria didZiausia
nuosavybés apimtimi, kurios apie 60 proc. 2010-2012 metais sudaré nuosavas
kapitalas, o apie 40 proc. — jsipareigojimai. Nezitrint ] tai, nuosavo kapitalo
apimtis augo tik 2009-2011 metais (atitinkamai 74 proc. ir 14 proc.), o
2012 metais Siek tiek (4 proc.) krito, taciau lyginant analizuojamo laikotarpio
pradzios ir pabaigos duomenis stebimas 91 proc. augimas, o jsipareigojimai
augo tik 2 proc. Labai pana$i situacija ir su AB ,Zemaitijos pienas“ —
nuosavybés apimties augimas matomas 2009-2011 metais (atitinkamai
47 proc. ir 12 proc.), taciau 2011-2012 metais pastebimas 19 proc. kritimas.
Lyginant analizuojamo laikotarpio pradzios ir pabaigos duomenis matyti, jog
nuosavas kapitalas iSaugo 2 kartus, o jsipareigojimai krito 12 proc.

Analizuojant AB ,,Rokiskio stris“ duomenis matoma, kad 2010 metais
bendra nuosavybés apimtis iSaugo 32 proc., ir tg lémé daugiau nei 2 kartus
iSaugusi nuosavo kapitalo apimtis. TaCiau vélesniais metais stebimas bendros
nuosavybés apimties mazéjimas, santykinés jsipareigojimy dalies didéjimas
bei nuosavo kapitalo mazejimas. Vis délto lyginant analizuojamo laikotarpio
pradzios ir pabaigos duomenis matoma, jog nuosavas kapitalas iSaugo
50 proc., o jsipareigojimai sumazéjo 14 proc., tai lémé nuosavo kapitalo dalies
nuosavybéje iSaugimg iki 55 proc.
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Saltinis: sukurta autores.
20 pav. Pieno pramonés Sakos jmoniy kapitalo ir jsipareigojimy
horizontaliosios ir vertikaliosios analizés pagal papildyty finansiniy ataskaity

duomenis rezultatai

Siek tiek kitokia situacija stebima analizuojant AB ,,Vilkyskiy pieniné*
duomenis — nagring¢jamu laikotarpiu matomi nuosavybés apimties bei
struktiiros svyravimai. Vis délto lyginant laikotarpio pradzios ir pabaigos
duomenis matyti, jog nuosavas kapitalas iSaugo 77 proc., o jsipareigojimai —
tik 18 proc., nors nuosavo kapitalo dalis sudaro trecdalj. Apibendrinant galima
teigti, jog palankiausia situacija dél nuosavo kapitalo augimo ir bendros
apimties teigiamy kitimo tendencijy matoma nagrinéjant AB ,,Pieno
zvaigzdés® ir AB ,,Zemaitijos pienas* duomenis.

Palyginimui pateikiami analizes, atliktos pagal prie$ papildyma buvusiy
finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai (21 paveikslas). Kaip galima
pastebéti, AB ,,Rokiskio siiris* i$siskiria didZiausia nuosavybés apimtimi, kuri

2009-2010 metais Siek tiek krito (2 proc.), tac¢iau 2010-2012 metais iSaugo
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atitinkamai 39 proc. ir 2 proc. Be to, nuosavo kapitalo dalis Sioje struktiiroje
iSaugo, o jsipareigojimai lyginant laikotarpio pradzZios ir pabaigos duomenis
krito 14 proc. Panasi situacija stebima ir nagrinéjant AB ,,Vilkyskiy pieniné*
duomenis — nuosavybés apimtis 2010-2012 metais augo atitinkamai 15 proc. ir
14 proc., nuosavo kapitalo dalis Sioje struktiiroje iSaugo, taciau jsipareigojimai,
lyginant laikotarpio pradzios ir pabaigos duomenis, taip pat iSaugo 18 proc.
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Saltinis: sukurta autores.
21 pav. Pieno pramonés Sakos jmoniy kapitalo ir jsipareigojimy
horizontaliosios ir vertikaliosios analizés pagal finansiniy ataskaity prie$

papildyma duomenis rezultatai

Stabiliausia situacija stebima nagrin¢jant AB ,,Pieno Zvaigzdés
duomenis — tiek nuosavybé, tiek nuosavas kapitalas, tiek jsipareigojimai
analizuojamu laikotarpiu i8liko tos pacios apimties bei struktiiros. Tuo tarpu
AB ,,Zemaitijos pienas“ situacija palankesné dél stebimo bendros nuosavybés
apimties 2009-2011 metais augimo (atitinkamai 4 proc. ir 7 proc.) bei nuosavo
kapitalo dalies S$ioje struktiiroje kilimo. Be to, nagrinéjant §ios jmoneés

jsipareigojimus pasirinkto laikotarpio pradZioje bei pabaigoje stebimas
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12 proc. kritimas. Apibendrinant galima teigti, jog palankiausia situacija deél
nuosavo kapitalo augimo ir bendros apimties teigiamy kitimo tendencijy
matoma nagrin¢jant AB ,,Rokiskio stris* ir AB ,,Zemaitijos pienas“ duomenis.
Lyginant Siuos ir prie$ tai pagal papildyty finansiniy ataskaity duomenis
atliktos analizés rezultatus, kuriais remiantis geriausiai vertinamos AB ,,Pieno
7vaigzdés“ ir AB,,Zemaitijos pienas“, matomas skirtumas. To pagrindu
disertanté paneigia tiriamgjj teiginj T(2),p.

22 paveiksle pateikti alkoholio pramonés jmoniy pelningumo rodikliy
pagal papildytas finansines ataskaitas skaifiavimo rezultatai. Analizuojant
gautus duomenis matyti, kad visy nagrinéjamy jmoniy pelningumo rodikliai

yra neigiami.
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Saltinis: sukurta autorés.

22 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy pelningumo rodikliy pagal

papildyty finansiniy ataskaity duomenis rezultatai
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Vertinant $iy rodikliy visumg i§ kity iSsiskiria AB ,,Vilniaus degtine®,
nes jos rodikliai — aukSc¢iausi. Nezitrint  tai, né vienos i§ nagrinéjamy jmoniy
buklé néra gera. Nagrinéjant naujai sukurto santykinio rodiklio — intelektinio
kapitalo pelningumo - reikSmes matyti, jog keliose jmonése jis
neapskaiCiuojamas. Tg sglygojo neigiama intelektinio kapitalo reikSmé —
loginiu pozitiriu, neigiami istekliai negali kurti pridétinés vertés, uzdirbti pelng
ir pan. Sj rodiklj lyginant su kity jmoniy duomenimis matyti, jog nors jose yra
intelektinio kapitalo, t.y. jo reikSmé teigiama, taCiau jis generuoja neigiamus
rezultatus ir dél to vertinamas neigiamai.

Palyginimui pateikiami pelningumo rodikliy analizés, atliktos pagal
prieS papildyma buvusiy finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai
(23 paveikslas). Kaip galima pastebéti, visy nagrin¢jamy jmoniy pelningumo
rodikliai yra neigiami. Atsizvelgus ] tai, palankiausiai vertintina AB ,,Vilniaus
degtiné®, nes jos rodikliai, nors ir neigiami, taCiau yra auks$cCiausi i§ visy
nagrinéjamy jmoniy. Lyginant Siuos ir prie§ tai pagal papildyty finansiniy
ataskaity duomenis atliktos analizés rezultatus skirtumo néra. To pagrindu
disertanté patvirtina tiriamgjj teigini T(2)3,.

Lyginant atskiry pelningumo rodikliy jverCius pagal papildyty ir prie§
papildymg buvusiy finansiniy ataskaity duomenis matyti, jog grynojo turto
pelningumo rodikliai nepakito jmonése AB GUBERNIJA ir AB ,,Vilniaus
degtine®, taciau AB ,,AnykSCiy vynas“ atveju jis krito, o Imoniy grupé
LALITA®, AB atveju — kilo. Tg galima paaiskinti intelektinio kapitalo vertes
jtaka bendram jmonés turto rodikliui — AB GUBERNIJA atveju, visu
nagrin¢jamu laikotarpiu intelektinio kapitalo reikSmé buvo neigiama ir tai
mazino bendrg jmonés turto vertg, o tai neigiamai paveiké grynojo turto
pelningumo rodiklj — vienam turto litui teko didesné jmonés patirty nuostoliy
(nes nagrin¢jamu laikotarpiu jmoné patyré tik nuostolius) dalis. Tuo tarpu
Imoniy grupé ,,ALITA®, AB atveju geresne grynojo turto pelningumo rodiklio
reikSme léeme 2009-2011 metais buvusi teigiama intelektinio kapitalo verte
(kai jmoné patyré nuostoliy) ir 2012 metais buvusi neigiama intelektinio
kapitalo verté (kai jmoné uzdirbo grynojo pelno). Lyginant grynojo nuosavo
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kapitalo pelningumo rodiklj pagal pries ir po papildymo buvusias finansines
ataskaitas matyti, jog visais atvejais jis krito. Tam jtakos tiesiogiai turéjo
nerealizuoto intelektinio kapitalo pelno (nuostoliy) pripazinimas ir priskyrimas

nuosavo kapitalo straipsniui.

Proc.
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Saltinis: sukurta autores.

23 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy pelningumo rodikliy skai¢iavimo

pagal finansiniy ataskaity prie§ papildyma duomenis rezultatai

Analogiski skaiciavimai atlikti ir su pieno pramonés Sakos jmoniy
duomenimis — 24 paveiksle pateikti $iy jmoniy pelningumo rodikliy pagal
papildytas finansines ataskaitas skaiCiavimo rezultatai. Analizuojant gautus
duomenis matyti, kad visi rodikliai teigiami, tik AB ,Zemaitijos pienas®
grynojo intelektinio kapitalo pelningumo rodiklio néra, nes analizuojamu
laikotarpiu Sios jmonés intelektinio kapitalo vert¢ buvo neigiama. Tuo tarpu

didziausig grynojo intelektinio kapitalo pelningumo reik§me rodo AB ,,Pieno
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zvaigzdes* rezultatai. Atsizvelgiant ] tai, jog ir pati turto bei nuosavo kapitalo
apimtis Sioje jmong¢je yra didZiausia, darytina iSvada, jog butent §i jmoné rodo
geriausius rodiklius.
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= Grynasis turto pelningumas ® Grynasis nuosavo kapitalo pelningumas = [ntelektinio kapitalo pelningumas
Saltinis: sukurta autores.
24 pav. Pieno pramonés Sakos jmoniy pelningumo rodikliy pagal papildyty

finansiniy ataskaity duomenis rezultatai

Palyginimui pateikiami pelningumo rodikliy analizes, atliktos pagal
prie§ papildyma buvusiy finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai
(25 paveikslas). Kaip galima pastebéti, visi nagrinéjamy jmoniy rodikliai
teigiami, o auks¢iausius rodo AB ,,Vilkyskiy pienin¢* duomenys. Lyginant
Siuos ir pries tai pagal papildyty finansiniy ataskaity duomenis atliktos analizés
rezultatus, pagal kuriuos geriausiai vertinama buty AB ,,Pieno Zvaigzdés®,
matomas skirtumas. To pagrindu disertanté paneigia tiriamgjj teigini T(2);p.

Lyginant atskiry pelningumo rodikliy jverCius pagal papildyty ir pries
papildyma buvusiy finansiniy ataskaity duomenis matyti, jog grynojo turto
pelningumo rodiklis nepakito tik jmon¢je AB ,,Vilkyskiy pienine®. Taciau kity
imoniy rodikliai tiek padid¢jo, tiek sumazejo. Tai dar kartg jrodo, jog papildyty
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finansiniy ataskaity duomenys gali atskleisti visai kitas jmonés bikles ir
veiklos tendencijas, pvz., AB ,,Pieno Zvaigzdés® grynojo nuosavo kapitalo
pelningumo rodiklis pagal prie§ papildyma buvusiy finansiniy ataskaity
duomenis yra 15 proc. ir vertinamas patenkinamai, taciau po papildymo
duomenimis apie nerealizuotg intelektinio kapitalo pelng (nuostolius)
sumaz¢jo pusiau — iki 8 proc. ir vertinamas nepatenkinamai.
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Saltinis: sukurta autorés.
25 pav. Pieno pramongs Sakos jmoniy pelningumo rodikliy skai¢iavimo pagal

finansiniy ataskaity prie§ papildyma duomenis rezultatai

26 paveiksle pateikti alkoholio pramonés jmoniy apyvartumo rodikliy,
pagal papildytas finansines ataskaitas, skaiCiavimo rezultatai. Analizuojant
gautus duomenis matyti, kad intelektinio kapitalo apyvartumas néra jvertintas
jmonéms AB ,,Anyk3$¢iy vynas“ ir AB ,,Vilniaus degtiné“, nes nagrin¢jamu
laikotarpiu jy intelektinio Kkapitalo vert¢ buvo neigiama. Tuo tarpu

AB GUBERNIJA intelektinio kapitalo apyvartumas labai aukStas ir gerokai

164



lenkia Imoniy grupe ,,ALITA®, AB rezultatus. Taciau tg galima paaiSkinti itin
mazos vertes AB GUBERNIJA intelektiniu kapitalu. Vertinant nuosavo
kapitalo apyvartumg iSsiskiria Jmoniy grupe ,ALITA®, AB ir
AB GUBERNIJA, taciau pagal turto ir ilgalaikio turto apyvartumg — visos
nagrinéjamos jmongés vertinamos nepatenkinamai. Apibendrinant galima teigti,
kad palankiausiai i§ lyginamy jmoniy turéty biti vertinamos jmoneés
AB GUBERNIJA ir J[moniy grupe ,,ALITA®, AB.
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Saltinis: sukurta autorés.

26 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy apyvartumo rodikliy pagal

papildyty finansiniy ataskaity duomenis rezultatai

Palyginimui pateikiami apyvartumo rodikliy analizés, atliktos pagal
prie§ papildyma buvusiy finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai
(27 paveikslas). Kaip galima pastebéti, pagal nuosavo kapitalo apyvartumg
iSsiskiria tos pacios jmones, t.y. AB GUBERNIJA ir [moniy grupé
LALITA®, AB, o pagal kitus du rodiklius visos jmonés vertinamos

nepatenkinamai. Apibendrinant galima teigti, kad palankiausiai 1§ lyginamy
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jmoniy dél auksciausio nuosavo kapitalo apyvartumo rodiklio turéty buti
vertinamos jmonés AB GUBERNIJA ir Imoniy grupé ,,ALITA®, AB. Lyginant
Siuos ir pries tai pagal papildyty finansiniy ataskaity duomenis atliktos analizés
rezultatus skirtumo néra. To pagrindu disertanté patvirtina tiriamgjj teiginj
T(2)4a,
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® Turto apyvartumas m [lgalaikio turto apyvartumas = Nuosavo kapitalo apyvartumas
Saltinis: sukurta autores.
27 pav. Alkoholio pramoné¢s $akos jmoniy apyvartumo rodikliy skai¢iavimo

pagal finansiniy ataskaity prie$ papildymg duomenis rezultatai

Analogiski skaiCiavimai atlikti ir su pieno pramonés Sakos jmoniy
duomenimis — 28 paveiksle pateikti $iy jmoniy apyvartumo rodikliy, pagal
papildytas finansines ataskaitas, skaiiavimo rezultatai. Analizuojant gautus
duomenis matyti, kad intelektinio kapitalo apyvartumu iSsiskiria AB ,,Pieno
7vaigzdés, o AB ,,Zemaitijos pienas“ §io rodiklio nepavyko apskai¢iuoti, nes
visu nagrin¢jamu laikotarpiu jos intelektinio kapitalo vert¢ buvo neigiama.
Lyginant jmones pagal turto apyvartuma matyti, jog jos visos vertinamos
nepatenkinamai, pagal ilgalaikio turto apyvartumg — dauguma (iSskyrus
AB ,,Vilkyskiy pienin¢®, kuri vertinama nepatenkinamai) vertinamos gerai, o

pagal nuosavo kapitalo apyvartuma Siek tiek aukStesnius rodiklius rodo
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AB ,,Vilkyskiy pienin¢“ ir AB ,Zemaitijos pienas“. Apibendrinant galima
teigti, kad palankiausiai i§ lyginamy jmoniy turéty buti vertinama AB
,Zemaitijos pienas“, nes pagal tris jvertinamus rodiklius ji lenkia kitas

analizuojamas jmones.
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Saltinis: sukurta autores.
28 pav. Pieno pramonés Sakos imoniy apyvartumo rodikliy pagal papildyty

finansiniy ataskaity duomenis rezultatai

Palyginimui pateikiami apyvartumo rodikliy analizés, atliktos pagal
prieS papildymg buvusiy finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai
(29 paveikslas). Kaip galima pastebéti, pagal turto apyvartumg visos jmonés
vertinamos nepatenkinamai, pagal ilgalaikio turto apyvartumg — dauguma
(i8skyrus AB ,,Vilkyskiy pieniné®, kuri vertinama nepatenkinamai) vertinamos
gerai, o pagal nuosavo kapitalo apyvartumg auksCiausiu jverCiu iSsiskiria
AB ,,Pieno zvaigzdés® ir AB ,,Vilkyskiy pienine*. Apibendrinant galima teigti,
kad palankiausiai i§ lyginamy jmoniy turéty biti vertinama AB ,,Zemaitijos
pienas®, nes jos apyvartumo rodikliai rodo geriausias tendencijas. Lyginant

Siuos ir pries tai pagal papildyty finansiniy ataskaity duomenis atliktos analizés
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rezultatus skirtumo néra. To pagrindu disertanté patvirtina tiriamgjj teiginj

T(2)4p.
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Saltinis: sukurta autorés.
29 pav. Pieno pramonés Sakos jmoniy apyvartumo rodikliy skai¢iavimo pagal

finansiniy ataskaity prie$ papildymag duomenis rezultatai

30 paveiksle pateikti alkoholio pramonés jmoniy mokumo rodikliy
pagal papildytas finansines ataskaitas skai¢iavimo rezultatai. Juos analizuojant
matyti, kad geriausig padeét] atspindi AB ,,AnykS$Ciy vynas® duomenys —
bendrasis skolos koeficientas ir abu finansinio sverto rodikliai yra maziausi, o
bendrojo mokumo rodiklis — didziausias i§ visy analizuojamy jmoniy. Tuo
tarpu visiskai prieSinga situacija stebima analizuojant Jmoniy grupé ,,ALITA*,
AB duomenis, tode¢l Sioje pramonés Sakoje ji vertinama kaip rizikingiausia

mokumo atzvilgiu.
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Saltinis: sukurta autores.

30 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy mokumo rodikliy pagal papildyty

finansiniy ataskaity duomenis rezultatai

Palyginimui pateikiami mokumo rodikliy analizés, atliktos pagal prie§
papildymg buvusiy finansiniy ataskaity duomenis, rezultatai (31 paveikslas).
Nagrin¢jant juos aiSkiai matyti, kad geriausiai vertinama AB ,,Anyk3¢iy
vynas®, o rizikingiausia jmoné — Jmoniy grupe ,,ALITA%, AB. Ir nors mokumo
rodikliy, apskai¢iuoty pirmuoju (pagal finansines ataskaitos po papildymo) ir
antruoju (pagal finansines ataskaitas prie§ papildymg) atveju, reikSmeés
akivaizdziai skiriasi (pvz., Imoniy grupe ,,ALITA®, AB bendrojo mokumo
rodiklis pirmuoju atveju buvo teigiamas, o antruoju — neigiamas), galutinis jy
analizés rezultatas — toks pats. To pagrindu disertanté patvirtina tiriamgjj

teiginj T(2)s4.
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Saltinis: sukurta autorés.

31 pav. Alkoholio pramonés Sakos jmoniy mokumo rodikliy skai¢iavimo

pagal finansiniy ataskaity prie$ papildymag duomenis rezultatai

Analogiski skaiCiavimai atlikti remiantis pieno pramonés jmoniy
duomenimis — jy rezultatai pateikti 32 paveiksle. Analizuojant juos pastebima,
kad pagal tris i§ keturiy nagrin¢jamy mokumo rodikliy geriausius rezultatus
rodo AB ,,Pieno Zvaigzdés* — bendrojo skolos koeficiento ir pirmo finansinio
sverto rodikliai €ia yra Zemiausi, o bendrojo mokumo — aukSCiausias tarp
analizuojamy jmoniy. Taéiau nuo S§ios jmonés nedaug atsilieka ir
AB ,,Rokiskio suris*“ bei AB ,,Zemaitijos pienas‘ — bendrojo skolos koeficiento
rodikliai yra panaSiame lygyje, pirmojo finansinio sverto rodiklis apie
0,2 punkto aukstesnis, o bendrojo mokumo rodiklis atitinkamai Zemesnis.
Vertinant $iy jmoniy antrgjj finansinio sverto rodiklj galima pastebéti, kad jis
zemiausias AB ,,Rokiskio stiris“, o AB ,,Pieno Zvaigzdeés*™ ir AB ,,Zemaitijos
pienas” — mazdaug panaSiame lygyje. Apibendrinant galima teigti, kad
geriausiai Sioje pramongés Sakoje turéty biti vertinama AB ,,Pieno Zvaigzdes®,
o prasCiausius duomenis galima pastebéti nagrinéjant AB ,,Vilkyskiy pieniné*

rodiklius.
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Saltinis: sukurta autorés.
32 pav. Pieno pramonés Sakos jmoniy mokumo rodikliy pagal papildyty

finansiniy ataskaity duomenis rezultatai

Palyginimui 33 paveiksle pateikiami mokumo rodikliy skai¢iavimo
pagal prie§ papildyma buvusiy finansiniy ataskaity duomenis rezultatai.
Remiantis jais matyti, kad geriausig padét] rodo AB ,RokiSkio suris*
duomenys, tatiau nedaug nuo jy atsilicka ir AB ,,Zemaitijos pienas“ — §iose
jmonése bendrojo skolos koeficiento, pirmojo finansinio sverto ir bendrojo
mokumo rodikliai yra panaSiame lygyje ir vertinami geriausiai tarp pieno
pramongés Sakos jmoniy. Lyginant antrojo finansinio sverto rodikl} matyti, kad
jis Zemesnis AB ,,Rokiskio siiris, taciau ir AB ,,Zemaitijos pienas® jis
vertinamas palankiai atsizvelgiant ] tai, jog kitose dviejose Sios pramoneés
Sakos jmonése jie yra bent 0,25 punkto auksStesni. PrasCiausia padétis matoma
nagrin¢jant AB ,,VilkySkiy pieniné” duomenis. Nors finansinés analizés
rezultatai dél Sios jmonés pirmuoju ir antruoju atveju sutampa, taciau dél
palankiau vertinamy jmoniy — skiriasi: pirmuoju atveju geriausius duomenis

rodo AB ,Picno zvaigzdés“, o antruoju — AB ,Rokiskio siris“ ir
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(13

AB ,Zemaitijos pienas.

I(2)sp.

To pagrindu disertanté paneigia tiriamgjj teiginj
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Saltinis: sukurta autores.

33 pav. Pieno pramonés Sakos jmoniy mokumo rodikliy skai¢iavimo pagal

finansiniy ataskaity prie§ papildyma duomenis rezultatai

Apibendrinti tikrinty darbiniy teiginiy duomenys pateikti 27 lenteléje.
Analizuojant gautus rezultatus matyti, jog 6 i§ 10 darbiniy tiriamyjy teiginiy
buvo paneigti, o tai lémé pradinio tiriamojo teiginio paneigima.

Apibendrinant atliktg tyrimg galima teigti, jog informacija apie jmonés
intelektin} kapitalg papildytos finansinés ataskaitos kei¢ia jy pagrindu
atlickamos finansinés analizés rezultatus. Atsizvelgusi | tai ir j J. Mackevi¢iaus
(2006b) nuomong, jog 1) dabartinés finansinés ataskaitos pateikia
nepakankamai informacijos, kuri atitikty vidaus ir iSorés informacijos
vartotojy poreikius nuolat besikei¢ian¢iomis konkurencinés rinkos sglygomis;
2) finansinése ataskaitose turi buti pateikta tokia informacija, kuri padéty
informacijos vartotojams priimti tinkamus sprendimus, jvertinti pra¢jusiy,
ataskaitiniy ir busimy laikotarpiy jvykius, organizuoti ekonomiskai racionalig
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ir efektyvig veikla, autoré apibendrina, jog Sioje disertacijoje siitlomo
Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelio
integravimas j finansinés apskaitos sistemq sumazinty dabartiniy finansiniy
ataskaity teikiamos informacijos ribotumgq ir biity naudingas ne tik isoriniams,
bet ir vidiniams Sios informacijos vartotojams.

27 lentelé

Darbiniy teiginiy tikrinimo rezultatai ir pradinio tiriamojo teiginio

paneigimas

Eil. nr. Teiginys Rezultatas
T(2),» | Balanso turto pusés papildymas informacija apie jmonés intelektinj | Paneigtas
T(2),p | kapitala nekeicia horizontaliosios ir vertikaliosios analizés rezultaty | Paneigtas
T(2),» | Balanso nuosavybés pusés papildymas informacija apie nerealizuota | Paneigtas

imoneés intelektinio kapitalo pelng nekeifia horizontaliosios ir .
T(2)ze lvertiktcllios.ios analizés rezultatq Pe baneigtas
T(2);54 | Balanso papildymas informacija apie jmonés intelektinj kapitala | Patvirtintas
T(2);p | nekeicia santykiniy pelningumo rodikliy analizés rezultaty Paneigtas
T(2)sa | Balanso papildymas informacija apie jmonés intelektinj kapitalg | Patvirtintas
T(2)sp | nekei€ia santykiniy apyvartumo rodikliy analizés rezultaty Patvirtintas
T(2)sn | Balanso papildymas informacija apie jmonés intelektinj kapitalg | Patvirtintas
T(2)sp | nekeicia santykiniy mokumo rodikliy analizés rezultaty Paneigtas

Informacija apie jmonés intelektinj kapitalg papildytos finansinés

1(2) ataskaitos nekeicia jy pagrindu atliekamos finansinés analizés | Paneigtas
rezultaty.

Saltinis: sudaryta autoreés.

Taigi, tokiu budu informacijos vartotojai bty aprupinti duomenimis
apie inovacijas, darbo iSteklius, plétros ir tyrimo darbus, kitus dalykus, kurie,
anot J. Mackeviciaus (2006b), ypa¢ svarbiis investuotojams, nes i§ dabartiniy
finansiniy ataskaity sunku spresti, kaip vadovybé tvarko Siuos jai patiketus
iSteklius. Tuo tikslu bity galima atlikti jmoniy tarpusavio palyginimg
pasitelkiant intelektinio kapitalo horizontaligjg ir vertikaligjg analize. Taip pat,
kaip teigia J. Mackevic¢ius (2006b), i§ finansinése ataskaitose pateikty rodikliy
bendriems informacijos vartotojy poreikiams patenkinti galima apskaiCiuoti
daug jvairiy santykiniy rodikliy, kurie pasitarnauty tenkinant individualius
informacijos vartotojy poreikius. Taip pat palyginti ijmones tarpusavyje, tarp
pramonés Saky, iSvesti Sakos vidurkius ir kitus finansinei analizei reikSmingus
rodiklius. Ta iliustruojant 34 paveiksle pateikti vidutinei atskiros pramoneés

Sakos jmonei tenkanti intelektinio kapitalo komponento verté bei atskleista jo
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dalis bendroje intelektinio kapitalo vertéje. Analizuojant gautus rezultatus
matyti, jog intelektinio kapitalo apimtimi iSsiskiria vidutiné pieno pramonés
Sakos jmon¢. Lyginant 2010 mety, kai abiejose Sakose intelektinio kapitalo
verté teigiama, duomenis galima pastebéti, kad bendra intelektinio kapitalo

apimtis pieno pramonés Sakoje buvo beveik 2,5 karto didesné.
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® Zmogiskasis kapitalas ~ ® Organizacinis kapitalas ~ w Santykiy kapitalas
Saltinis: sukurta autores.
34 pav. Nagrin¢jamy pramone¢s Saky tarpusavio palyginimas intelektinio

kapitalo apimties ir jo struktiiros atzvilgiu

Lyginant 2012 mety duomenis matyti, jog abiejy pramonés Saky bukle
yra panasi, o apibendrinant galima spresti, jog né viena i§ Siy pramonés Saky
neiSnaudoja visy intelektinio kapitalo teikiamy galimybiy, nes daugeliu atvejy
vidutiné intelektinio kapitalo verté — neigiama. Lyginant $iy pramonés Saky
intelektinio kapitalo struktiirg matyti, kad vidutiné pieno pramonés jmon¢ turi
daugiau santykiy ir organizacinio kapitalo, o vidutin¢ alkoholio pramonés

Sakos jmoné — organizacinio kapitalo.
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35 paveiksle pateikti nagrinéjamy pramonés Saky vidutiniai intelektinio
kapitalo pelningumo ir apyvartumo rodikliai. Kaip galima pastebéti, alkoholio
pramonés Sakos 2012 mety rodikliy néra, nes jy nebuvo galima apskaiciuoti
del neigiamos intelektinio kapitalo vertés. Tuo tarpu 2009 mety rodikliai ypac
auksti (o pelningumo atzvilgiu — Zemi) — tai paaiSkinama ypa¢ Zema ty mety
intelektinio kapitalo verte.
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== Intelektinio kapitalo pelningumas (proc.) =—=Intelektinio kapitalo apyvartumas (k.)
Saltinis: sukurta autores.
35 pav. Nagrin¢jamy pramonés Saky tarpusavio palyginimas intelektinio

kapitalo pelningumo ir apyvartumo atzvilgiu

Lyginant intelektinio kapitalo apyvartumo rodiklius matyti, jog pieno
pramonés Sakoje nagrin¢jamu laikotarpiu jie nuolat krito. Alkoholio pramonés
Sakos vidurkis 2010-2011 metais i8liko tame paciame lygyje. Taciau lyginant

intelektinio kapitalo pelningumo rodiklius matyti, kad teigiamus pelningumo
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rodiklius i$laikeé vidutiné pieno pramonés Sakos jmone, todel §i pramonés Saka
turéty buti vertinama palankiau.

Pazymétina, kad Cia pateikiami tik keli galimi jmoniy ir pramonés Saky
tarpusavio lyginimo pagal papildomai apskaiCiuotus ir pateiktus duomenis apie
Siy jmoniy intelektinj kapitalg variantai. Atlickamos finansinés analizés ir
pasirenkami vertinti rodikliai priklauso nuo analitiko ir jo keliamy tiksly, tad
Siuo tyrimu jrodyta, jog Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose modelio integravimas ] finansinés apskaitos sistemag
suteiks analitikui papildomy duomeny analizei atlikti ir taip sumazins esamg
finansiniy ataskaity teikiamos informacijos ribotuma.

Treciojoje disertacijos dalyje autoré pagal sukurtg tyrimo metodikg
pritaike Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose
modelj. Tam pasirinktos astuonios Lietuvos jmonés, kuriy akcijy rinkos kaing
galima patikimai nustatyti. Siy jmoniy viesai skelbiamy duomeny nagrinéjimui
pritaikytas turinio analizés metodas, kuris pagal metiniuose pranesimuose
atskleidziamos informacijos turinj leido nustatyti jy intelektinio kapitalo
struktiirq. Remiantis gautais rezultatais, apskaiciuotos jmoniy realizuotojo
intelektinio kapitalo komponenty verteés, kuriomis atitinkamai papildytos Siy
Jmoniy finansinés ataskaitos. Atliktas tyrimas parode, jog sukurtas Intelektinio
kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelis yra
pritaikomas ir gali biti sékmingai integruotas j finansinés apskaitos sistemg.
Galiausiai pagal pasirinktg metodikg atlikta papildyty ir pries papildymg
buvusiy finansiniy ataskaity teikiamy duomeny finansiné analizé. Remiantis
jos rezultatais jrodyta, jog informacija apie jmonés intelektinj kapitalg
papildytos finansinés ataskaitos keicia jy pagrindu atliekamos finansinés
analizés rezultatus. Tokiu bidu jrodyta Sio modelio integravimo j finansinés
apskaitos sistemgq reiksmé ir jtaka iSoriniy informacijos vartotojy priimamiems

sprendimams.
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ISVADOS

1. ISanalizavus intelektinio kapitalo sampratg ekonomikoje ir jam budingas
savybes suformuluotas intelektinio kapitalo apibrézimas. Nustatyta, jog tai
— materialiosios formos neturintys iStekliai, kurie sukurti, jsigyti ar
palaikomi jmonéje, bei kartu su materialiuoju ir finansiniu jmonés kapitalu
padedantys kurti pridéting verte. Intelektinis kapitalas gali bati skirstomas j
smulkesnes sudedamasias dalis — komponentus ir elementus. Siame
apibrézime akcentuojama tai, kad: 1) intelektinis kapitalas neturi
materialiosios formos (arba §i forma néra vyraujanti); 2) intelektinis
kapitalas gali buiti jsigytas, sukurtas arba tiesiog palaikomas jmongje,
neatsizvelgiant | nuosavybés teises (pavyzdziui, zmogiskasis kapitalas
negali priklausyti jmonei, taciau jmoné gali | ji investuoti ar naudoti kitus
jtraukimo ] vertés kiirimo procesg metodus) ir 3) intelektinis kapitalas, jo
komponentai ar clementai negali veikti atskirai kaip tokie — tik visiems
kartu ir tik su kitais jmonés istekliais bus jmanomas vertés kiirimas ateityje.

2. IStyrus mokslo darbuose pateikiamas intelektinio kapitalo sudedamasias
dalis, sukurta intelektinio kapitalo struktiros schema, iSskirianti tris
intelektinio kapitalo komponentus: Zmogiskajj, organizacinj ir santykiy
kapitalg. Visi jie, atsizvelgus j jmonés poreikius bei specifikg, skirstomi j
smulkesnes sudedamagsias dalis — elementus, kurie atlikus jvairiy mokslo
darby turinio analizg apibendrinti ir sugrupuoti:

e ZmogiSkojo kapitalo elementy grupés: 1) iSsilavinimas; 2) vystymas;
3) su darbu susijusios zinios; 4) inovatyvumas; 5) su darbuotojais
susijusios charakteristikos; 6) tarpusavio santykiai;

e organizacinio kapitalo elementy grupés: 1) intelektiné nuosavybé;
2) vadybos ir technologiniai procesai; 3) informacinés ir tinklo
sistemos; 4) kultira ir vadovavimo filosofija; 5) rySiy vadyba;
6) atsinaujinimas ir vystymas;

e santykiy kapitalo elementy grupés: 1) jvaizdis; 2) uzimama rinkos

dalis; 3) susivienijimai; 4) klientai; 5) finansiniai santykiai.
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3.

[Snagringjus ir susisteminus jvairiose Salyse atliktus empirinius tyrimus,
vertinant duomeny apie jmonés intelektinj kapitalg pateikimo iSoriniams
informacijos vartotojams tendencijas, nustatyta, jog: 1) jmongs,
atsizvelgdamos ] informacijos vartotojy poreikius, savo finansinése ir
kitose metinése ataskaitose pateikia vis daugiau informacijos apie
intelektinj kapitalg; 2) atskleisdamos jvairig su intelektiniu kapitalu
susijusig informacija jmonés nevartoja termino ,intelektinis kapitalas®;
3) )imonés laiko svarbiausiu ir daugiausia informacijos pateikia apie
zmogiskajj kapitalag (nors kai kuriose Salyse — santykiy kapitalg);
4) vyraujanti informacijos apie intelektinj kapitala pateikimo forma —
kokybiné, pvz., diagrama, nuotrauka, tekstas, lentelé (be skaiCiy);
5) skirtingy Saliy jmoniy pateikiamos informacijos apimtis, pobidis,
eiliSkumas ir forma skiriasi de¢l Saliy iSsivystymo lygio bei skirtingy
valdzios reikalavimy politinése, socialinése ir ekonominése srityse;
6) imonéms truksta nuoseklios su intelektiniu kapitalu susijusios
informacijos pateikimo metodikos bei gairiy. Atskleista, kad daugelyje
mokslo darby akcentuojamas poreikis standartizuoti informacijos apie
imones intelektin] kapitalg pateikimg, nes savita jmoniy kultiira, veiklos
specifika bei vadovy pozitris kliudo savaiminiam $io proceso vystymuisi,
taip pat ir pagrindiniam tikslui — suteikti iSoriniams informacijos
vartotojams daugiau duomeny apie jmonés verte kuriancius objektus, kurie
bity palyginami tarp skirtingy jmoniy, Saky ar regiony — pasiekti.

Apibendrinus mokslo darbuose sitlomus intelektinio kapitalo vertinimo
metodus sukurta Siy metody klasifikavimo schema, atskleidzianti keturias
intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikacijas: I. Pagal bendruosius
vertinimo principus (iSskiriamos keturios metody grupés: rinkos
kapitalizacijos, kapitalo pelningumo, tiesioginiai ir vertinimo rodikliy
sistemos). II. Pagal vertinamq objektqg (iSskiriamos dvi metody grupés:
makro- ir mikrometodai). I1I. Pagal piniginio matavimo vieneto naudojimg
vertinimo procese (iSskiriamos dvi metody grupés: piniginiai ir ne
piniginiai). /V. Pagal vertinimo rezultato israiskq (iSskiriamos keturios
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metody grupés: finansinio vertinimo, vertés matavimo, vertés nustatymo ir
iSmatavimo). Nustatyta, jog egzistuoja maziausiai SeSiasdeSimt skirtingy
metody, siiilomy jmonés intelektinio kapitalo vertinimui. Dauguma jy
remiasi vertinimo rodikliy sistemomis, vertina atskirus intelektinio kapitalo
komponentus ir vertinimo procese nenaudoja piniginio matavimo vieneto.
Todél vertinimo rezultato iSraiSka yra ne piniginé, o kokybiné — pateikiama
tekstu, arba kiekybiné¢ — iSreiSkiama indeksu.

Taip pat sudaryta intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikavimo
pagal rezultato israiskq sistema, kuri aiSkiai parodo esmines atskiry
vertinimo metody grupiy savybes ir yra gera priemoné siekiant suderinti
Sioje srityje vartojamus terminus. Nustatyta, kad visus intelektinio kapitalo
vertinimui sitilomus metodus reikéty vadinti vertinimo metodais, kuriuos
buty tikslinga skirstyti pagal rezultato iSraiskg j: 1) jvertinimo metodus ir
2) matavimo metodus. Jvertinimo metody rezultato iSraiska yra kiekybiné
pinigin¢ ir Siai grupei priskiriami visi finansinio vertinimo metodai.
Matavimo metody rezultato iSraiSka yra kiekybiné ne piniginé arba
kokybiné ir Siai grupei atitinkamai priskiriami vertés matavimo metodai ir
vertés nustatymo bei iSmatavimo metodai.

. ISnagrinéjus devyniolikos intelektinio kapitalo jvertinimo metody teorinius
ir praktinius aspektus nustatytos galimybés juos integruoti j finansing
apskaitg. Nuspresta, jog penki 1§ jy gali buti pritaikyti finansinéje
apskaitoje ir todel yra tinkami modeliui kurti, keturi — galéty buti
pritaikomi, o lik¢ deSimt — netinkami arba negali biiti panaudoti dél sunkios
arba neaiSkios taikymo metodikos. Tyrimo metu atsiskleidé dvi galimy
pritaikyti metody grupés: A grupés metodai — tai finansinio vertinimo
metodai, leidZiantys apskaiCiuoti bendrg jmonés intelektinio kapitalo
(makrometodai) vert¢ piniginiais vienetais (piniginiai metodai), kuriy
skaiCiavimai grindziami kapitalo pelningumo vertinimu; ir B grupés

metodai — tai finansinio vertinimo metodai, leidZiantys apskaiciuoti bendrg

ooooo

(piniginiai metodai), kuriy skaiiavimai grindZiami rinkos vertés

179



kapitalizavimu. Sioms grupéms priskiriamy metody sintezés pagrindu
nustatyta, kad rinkos vertés naudojimas vertinimo procese (B grupés
metodai) iSvengia su vertintojo subjektyvumu (A grupés metodai) susijusiy
trikumy. Si verté yra konkreti, nustatoma bet kuriuo momentu ir vertinanti
imong kaip visumg, apimant tiek identifikuojamus, tiek neidentifikuojamus
jmonés kapitalo objektus. Sios vertés lyginimas su jmonés balansine verte
paprastai ir aiSkiai atskleidzia, ar jmoné turi kapitalo, kuris nepateiktas jos
finansinése ataskaitose. Atsizvelgus | tai, Intelektinio kapitalo jvertinimo ir
pateikimo finansinése ataskaitose modelis grindziamas B grupés metody
principais.

Sukurtas teorinis SeSiy zingsniy [Intelektinio kapitalo jvertinimo ir
pateikimo  finansinése ataskaitose modelis. Pirmajame Zingsnyje
apskaiCiuojamas jmonés rinkos ir balansinés vertés skirtumas, kuris
prilyginamas realizuotojo imonés intelektinio kapitalo vertei. Antruoju
zingsniu jmonés viduje identifikuojami jmonés intelektinio kapitalo
elementai, kurie sglygoja ir aiSkina buisimus pinigy srautus. Tuomet jie
priskiriami atitinkamiems jmonés intelektinio kapitalo komponentams.
Trefiajame Zingsnyje, remiantis antrojo zingsnio rezultatais, patvirtinami
imonés intelektinio kapitalo komponenty svoriai bendrame jmonés
intelektinio kapitalo kontekste taip, kad biity atspindéta reliatyvi kiekvieno
1§ Jy jtaka ir svarba visam intelektiniam kapitalui. Tai turéty atlikti jmonés
vadovybé, remdamasi patirtimi ir vertés kirimo supratimu jmongéje.
Ketvirtajame siilomo modelio Zingsnyje pagal prie§ tai patvirtintus
svorius apskai¢iuojamos jmoneés intelektinio kapitalo komponenty vertés
piniginiais vienetais, kurios atitinkamai pateikiamos balanse (penktasis
zingsnis): 1) turto pus¢€je vir§ straipsnio ,Ilgalaikis turtas® jtraukiant
papildomag straipsnj ,/ntelektinis kapitalas“ ir jo komponentus
,,Zmogifkasis kapitalas®, ,,Organizacinis kapitalas* 1ir ,Santykiy
kapitalas®; o 2) nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy balanso pus¢je esantj
»Nuosavo kapitalo® straipsnj papildant eilute ,,Nerealizuotas intelektinio
kapitalo pelnas (nuostoliai)*, taip atkuriant jmonés intelektinio kapitalo
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palaikymui patirtas iSlaidas, kurios buvo pripazintos sgnaudomis (pelno
atveju) arba pripaZjstant neefektyvaus intelektinio kapitalo naudojimo
pasekmes (nuostoliy atveju). Remiantis SeStuoju modelio Zingsniu,
aiskinamajame raste pateikiama papildoma informacija, kad bty geriau
paaiskintos balanse pateikiamos intelektinio kapitalo ir jo komponenty
vertés: 1) pagrindziami ir argumentuojami atskiriems jmonés intelektinio
kapitalo komponentams priskirti svoriai ir 2) paaiSkinami intelektinio
kapitalo ir jo komponenty vertés pokyciai.

Pritaikius §] modelj imonés ne tik pateikty savo intelektinio kapitalo ir jo
komponenty vertes balanse, bet ir teikty Siy verCiy apskai¢iavimo
pagrindimus bei pokyCiy paaiskinimus aiSkinamajame raSte. Taip
iSoriniams informacijos vartotojams bity pateikta daugiau informacijos
apie jmong¢ i§vengiant naujy ataskaity kiirimo, pildymo ir teikimo.

. Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose
modelio pritaikymui ir patikrinimui sukurta empirinio tyrimo metodika.
Pasirinktas indukcinis tyrimo metodas ir atitinkamai iSkelti du tiriamieji
teiginiai: T(1) — Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
ataskaitose modelis néra pritaikomas ir T(2) — informacija apie jmones
intelektinj kapitalg papildytos finansinés ataskaitos nekei€ia jy pagrindu
atlickamos finansinés analizés rezultaty. Tiriamieji teiginiai tikrinami
atlickant atvejo analiz¢ aStuoniose Lietuvos jmonése, i§ kuriy keturios
veikia alkoholio pramonés Sakoje, o kitos — pieno pramonés Sakoje.

. Atlikus sitlomo Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése
ataskaitose modelio pritaikymo tyrimg nustatytos Sios pagrindinés
problemos: pirmoji — /RV nustatymas jmonéms, kuriy akcijomis rinkoje
neprekiaujama. Siekiant panaikinti §] trikumg reikéty ] intelektinio
kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose model] integruoti
metodg (ar metodus), leidZiant] patikimai nustatyti konkrecios jmongés verte
piniginiais vienetais.

Antroji taikymo praktikoje problema — IK elementy identifikavimas
jmonéje ir jy priskyrimas IK komponentams. Su tuo glaudziai susijusi ir
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tre€ioji Sio modelio pritaikymo praktikoje problema — svoriy jmonés IK
komponentams priskyrimas. Siekiant padéti jmonéms tinkamai jgyvendinti
Siuos modelio Zingsnius reikalinga ir naudinga papildoma reglamentacija ar
rekomendacijos, kuriose buty: 1)iSsamiai paaiskinta atskiry jmonés IK
elementy samprata; 2) pateikti galimi jy identifikavimo ir priskyrimo
intelektinio kapitalo komponentams metodai bei 3) rekomenduojami
svoriy atskiriems jmonés IK komponentams priskyrimo budai.

Atsizvelgus | modelio pritaikymo tyrimo metu identifikuotas problemas
galima teigti, jog sukurtas Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo
finansinése ataskaitose modelis yra pritaikomas ir parengus atitinkamus
reglamentus ar rekomendacijas gali buti sékmingai integruotas j finansinés
apskaitos sistemg. To pagrindu paneigtas tiriamasis teiginys T(1).

. Tiriant Intelektinio kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose
modelio integravimo ] finansing apskaita reikSme iSoriniy informacijos
vartotojy priilmamiems sprendimams atlikta nagrin¢jamy jmoniy finansiné
analizé: horizontalioji, vertikalioji ir santykiniy rodikliy (pelningumo,
apyvartumo ir mokumo). Atsizvelgus ] tai, tiriamasis teiginys
T(2) (informacija apie jmonés intelektinj kapitalg papildytos finansinés
ataskaitos nekeicia jy pagrindu atliekamos finansinés analizés rezultaty)
iSskaidytas ] penkis darbinius teiginius, kurie tikrinti kiekvienai
nagrin¢jamai pramonés Sakai (alkoholio ir pieno) atskirai, todé¢l i§ viso
patikrinta deSimt darbiniy teiginiy. Atliktos analizés rezultaty pagrindu 6 18
10 darbiniy tiriamyjy teiginiy buvo paneigti, o tai lémé pradinio tiriamojo
teiginio paneigimqg. Taip jrodyta, jog informacija apie jmonés intelektinj
kapitalg papildytos finansinés ataskaitos keiia jy pagrindu atlickamos
finansinés analizés rezultatus. Tai leidzia daryti iSvada, jog Intelektinio
kapitalo jvertinimo ir pateikimo finansinése ataskaitose modelio
integravimas ] finansinés apskaitos ir atskaitomybés sistemag suteiks
analitikui papildomy duomeny analizei atlikti ir taip sumazins esamg

finansiniy ataskaity teikiamos informacijos ribotuma.
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Saltinis: sukurta autores pagal L. Gaizauskq ir R. Budrionyte (2003), Verslo apskaitos standartus

(2003), Tarptautinius apskaitos standartus (2008) bei J. Mackeviciy ir J. Jarmalaite (2011).



2 PRIEDAS

Zmogiﬁkojo kapitalo skirstymas j elementus

Eil.
nr.

ISskiriamas
elementas

Autoriai (metai)

I$silavinimas,
iSprusimas

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), Bontis (2002a),
April ir kt. (2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir
kt. (2006), Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007),
Sujan ir Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr
(2008), Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa
(2011), Bogdan ir kt. (2011), Branco ir kt. (2011), Nurunnabi
ir kt. (2011), Singh ir Kansal (2011), Vafaei ir kt. (2011),
Giziené ir Simanavic¢iené (2012), Husin (2012), Papula ir
Volna (2012)

Darbuotojy mokymai

Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir Abeysekera
(2007), Abeysekera (2008), Campbell ir Rahman (2009,
2010), Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011), Branco ir
kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Husin
(2012), Husin (2012), Papula ir Volna (2012), Wagiciengo ir
Belal (2012)

Su darbu susijusios
zinios

Petty ir Guthrie (2000), April ir kt. (2003), Carlin ir kt.
(2006), Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan
ir Abeysekera (2007), Marr (2008), Barkauskas (2009),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Bogdan ir kt. (2011),
Mention (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir Kansal
(2011), Vafaei ir kt. (2011), Giziené ir Simanaviciené (2012),
Papula ir Volna (2012)

Komandiné dvasia

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Husin (2012)

Profesiné kvalifikacija

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Sujan ir Abeysekera (2007),
Abeysekera (2008), Marr (2008), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir
Kansal (2011), Giziené ir Simanaviciené (2012), Wagiciengo
ir Belal (2012)

Novatoriskumas,
inovacijos,
ktrybiskumas

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), Rodov ir Leliaert
(2002), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Nurunnabi ir kt. (2011),
Singh ir Kansal (2011), Husin (2012)

»Zinau kaip*

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Sujan ir Abeysekera (2007),
Abeysekera (2008), Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Vafaei ir kt. (2011)

Tesinys kitame puslapyje
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2 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil. Isskiriamas Autoriai (metai)

nr. elementas

8. | Darbuotojy skaic¢ius Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir

Thomson (2007), Steenkamp (2007), Abeysekera (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Papula ir
Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

9. | Darbuotojy Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
dékingumas, Thomson (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
pasitenkinimas Abhayawansa (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Husin (2012),

Wagiciengo ir Belal (2012)

10. | Lygybés klausimai: Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir

rase, lytis ir religija Thomson (2007), Abeysekera (2008), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Husin (2012),
Wagiciengo ir Belal (2012)
11. | Su darbu susijusios Petty ir Guthrie (2000), April ir kt. (2003), Carlin ir kt.
kompetencijos (2006), Beattie ir Thomson (2007), Sujan ir Abeysekera
(2007), Bogdan ir kt. (2011), Branco ir kt. (2011), Nurunnabi
ir kt. (2011), Gizien¢ ir Simanaviciené (2012)
12. | Darbuotojy jgtidziai Rodov ir Leliaert (2002), Beattie ir Thomson (2007), Marr
(2008), Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011), Branco ir
kt. (2011), Mention (2011), Vafaei ir kt. (2011)

13. | Proaktyvas ir Petty ir Guthrie (2000), Carlin ir kt. (2006), Abeysekera

reaktyvis gebéjimai (2008), Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011),
Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir Kansal (2011), Giziené ir
Simanaviciené (2012)

14. | Lygybés klausimai: Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir

veiksnumas Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
(2011), Husin (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)
15. | Darbuotojy Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
dalyvavimas Thomson (2007), Abeysekera (2008), Bogdan ir kt. (2011),
bendruomenéje Nurunnabi ir kt. (2011), Wagiciengo ir Belal (2012)
16. | Sgjungos veikla Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
(2011), Husin (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

17. | Darbuotojy saugumas | Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
(2011), Husin (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

18. | Akcijy darbuotojams | Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
suteikimo (ir Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
pasirinkimo) sistema | (2011), Husin (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

19. | Darbuotojy patirtis Bontis (2002a), Rodov ir Leliaert (2002), Marr (2008),

Barkauskas (2009), Abhayawansa (2011), Branco ir kt.
(2011), Gizien¢ ir Simanavic¢iené (2012)

20. | Darbuotojy ir Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
vykdomosios valdzios | Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
skatinimo planas (2011), Wagiciengo ir Belal (2012)

21. | Pasalpos Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
darbuotojams Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.

(2011), Wagiciengo ir Belal (2012)

Tesinys kitame puslapyje
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2 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil. ISskiriamas Autoriai (metai)

nr. elementas

22. | Karjeros galimybés Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir

Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
(2011), Wagiciengo ir Belal (2012)

23. | Efektyvumo rodikliai: | Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
vidutiné vieno Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
darbuotojo pridétiné (2011), Wagiciengo ir Belal (2012)
verte

24. | Vystymosi/ Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
/atnaujinimo rodikliai: | Thomson (2007), Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt.
vidutiné profesine (2011), Wagiciengo ir Belal (2012)
patirtis

25. | Darbuotojy kaita / Rodov ir Leliaert (2002), Carlin ir kt. (2006), Marr (2008),
lojalumas Barkauskas (2009), Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir Kansal

(2011)

26. | Darbuotojy Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2008), Marr (2008),
lankstumas, gebéjimas | Bogdan ir kt. (201 1), Singh ir Kansal (2011)
prisitaikyti

27. | Stabilumo rodikliai: Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir Thomson (2007),
darbuotojy amziaus Abeysekera (2008), Bogdan ir kt. (2011), Wagiciengo ir
mediana Belal (2012)

28. | Stabilumo rodikliai: Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir Thomson (2007),
eksperty amzius Abeysekera (2008), Nurunnabi ir kt. (2011), Wagiciengo ir

Belal (2012)

29. | Vystymosi/atnaujinimo | Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b),
rodikliai: vidutinis Abeysekera (2008), Wagiciengo ir Belal (2012)
iSsilavinimo lygmuo

30. | Efektyvumo rodikliai: | Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b),
vidutiné vieno Abeysekera (2008)
darbuotojo eksperto
pridétiné verté

31. | Darbuotojy ypatybés Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b),

Abeysekera (2008)

32. | Darbuotojy Beattie ir Thomson (2007), Nurunnabi ir kt. (2011),
pristatymas metinése Wagiciengo ir Belal (2012)
ataskaitose

33. | Darbuotojy Marr (2008), Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011)
jsipareigojimai

34. | Darbuotojy poziiiris, Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011), Mention (2011)
elgesys, motyvacija

35. | Iniciatyvumas ir Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b)
aktyvumas

36. | Darbuotojy tarpusavio | Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011)
santykiai

37. | Produktyvumas Bogdan ir kt. (2011), Vafaei ir kt. (2011)

38. | Darbuotojy verté Branco ir kt. (2011), Vafaei ir kt. (2011)

39. | Zmogiskyjy istekliy Mention (2011), Papula ir Volna (2012)
vadyba

40. | Intelektas Marr (2008)

41. | Sumanumas Barkauskas (2009)

Saltinis: sudaryta autores.
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3 PRIEDAS

Organizacinio kapitalo skirstymas j elementus

Eil.
nr.

ISskiriamas
elementas

Autoriai (metai)

Autorinés nuosavybeés
teisés

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Vafaei ir kt. (2011), Husin
(2012), Papula ir Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Vadybos procesai

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), Rodov ir Leliaert
(2002), April ir kt. (2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b),
Carlin ir kt. (2006), Beattie ir Thomson (2007), Pedrini
(2007), Steenkamp (2007), Sujan ir Abeysekera (2007),
Abeysekera (2008), Marr (2008), Campbell ir Rahman
(2009, 2010), Abhayawansa (2011), Mention (2011),
Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir Kansal (2011), Husin
(2012), Papula ir Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Informacinés ir tinklo
sistemos

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Campbell ir Rahman
(2009, 2010), Bogdan ir kt. (2011), Abhayawansa (2011),
Branco ir kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Vafaei ir kt. (2011), Husin
(2012), Papula ir Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Imonés kulttra

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Vafaei ir kt. (2011), Husin
(2012), Papula ir Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Vadovavimo
filosofija, pozitris |
kokybe

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir
Kansal (2011), Vafaei ir kt. (2011), Husin (2012), Papula ir
Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Prekés zenklai

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), Lev (2001),
Bontis (2002a), April ir kt. (2003), Abeysekera ir Guthrie
(2004b), Carlin ir kt. (2006), Beattie ir Thomson (2007),
Sujan ir Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr
(2008), Campbell ir Rahman (2009), Branco ir kt. (2011),
Nurunnabi irkt. (2011), Singh ir Kansal (2011), Husin
(2012)

Tesinys kitame puslapyje
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3 PRIEDAS (TESINYS)

Eil. ISskiriamas Autoriai (metai)

nr. elementas

7. | Patentai Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), Lev (2001),

April ir kt. (2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir
kt. (2006), Beattie ir Thomson (2007), Sujan ir Abeysekera
(2007), Abeysekera (2008), Marr (2008), Campbell ir
Rahman (2009), Branco ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Husin (2012)

8. | Finansiniy rysiy Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.

vadyba (2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Sujan ir Abeysekera (2007),
Abeysekera (2008), Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Papula ir Volna (2012)

9. | Technologiniai Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
procesai Thomson (2007), Steenkamp (2007), Abeysekera (2008),

Campbell ir Rahman (2010), Abhayawansa (2011), Bogdan
ir kt. (2011), Husin (2012)

10. | Unikali organizaciné Lev (2001), Rodov ir Leliaert (2002), Pedrini (2007),
strukttira / Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
infrastruktiira Bogdan ir kt. (2011)

11. | Atsinaujinimas ir Bontis (2002a), Beattie ir Thomson (2007), Abhayawansa
vystymas (2011), Bogdan ir kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir

kt. (2011), Husin (2012)

12. | Strateginiai procesai Pedrini (2007), Barkauskas (2009), Abhayawansa (2011)

13. | Programin¢ jranga Bontis (2002a), Rodov ir Leliaert (2002)

14. | Duomenys ir Rodov ir Leliaert (2002), Marr (2008)
informacija

15. | Organizacinis Bogdan ir kt. (2011), Vafaei ir kt. (2011)
mokymasis

16. | Vadyba ir jos sistema | Bontis (2002a)

17. | Teisiné struktara Bontis (2002a)

18. | Pozitriai Bontis (2002a)

19. | Partneriy tinklas Rodov ir Leliaert (2002)

20. | Imonés verte Marr (2008)

21. | Socialinis kapitalas Marr (2008)

22. | Konfidencialios Marr (2008)
zinios / komercinés
paslaptys

23. | Formalis procesai Marr (2008)

24. | Neformali rutina Marr (2008)

(pagal nutyléjima)

25. | Informacijos srautai Barkauskas (2009)

26. | Produkty ir paslaugy | Barkauskas (2009)
srautai

27. | Pinigy srautai Barkauskas (2009)

28. | Bendradarbiavimo Barkauskas (2009)
formos

29. | Imonés lankstumas Bogdan ir kt. (2011)

30. | Klienty aptarnavimo Bogdan ir kt. (2011)

sistema

Tesinys kitame puslapyje
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3 PRIEDAS (TESINYS)

Autoriai (metai)

Eil. I$skiriamas

nr. elementas

31. | Ziniy vadyba ir Vafaei ir kt. (2011)
skleidimas

32. | Eksperty tinklas Vafaei ir kt. (2011)

Saltinis: sudaryta autoreés.
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4 PRIEDAS

Santykiy kapitalo skirstymas j elementus

Eil.
nr.

ISskiriamas
elementas

Autoriai (metai)

Imonés pavadinimas
ir reputacija

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Pedrini (2007), Steenkamp
(2007), Sujan ir Abeysekera (2007), Abeysekera (2008),
Marr (2008), Campbell ir Rahman (2009, 2010),
Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011), Branco ir kt.
(2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir Kansal (2011),
Vafaei ir kt. (2011), Husin (2012), Papula ir Volna (2012),
Wagiciengo ir Belal (2012)

Prekés Zenklai

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Branco ir kt. (2011), Mention (2011),
Nurunnabi irkt. (2011), Singh ir Kansal (2011), Husin
(2012), Papula ir Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Paskirstymo ir
tiekimo kanalai

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Husin (2012), Papula ir
Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Verslo susivienijimai
(bendros jmonés)

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Husin (2012), Papula ir
Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Licencines sutartys

Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Marr (2008),
Abhayawansa (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir
Kansal (2011), Husin (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)

Klientai, pirkéjy
sgrasai

Petty ir Guthrie (2000), April ir kt. (2003), Beattie ir
Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir Abeysekera
(2007), Campbell ir Rahman (2009, 2010), Abhayawansa
(2011), Bogdan ir kt. (2011), Mention (2011), Nurunnabi ir
kt. (2011), Singh ir Kansal (2011), Husin (2012), Papula ir
Volna (2012)

Tesinys kitame puslapyje
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4 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil. ISskiriamas Autoriai (metai)
nr. elementas
7. | Fransizes susitarimai | Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Steenkamp (2007), Sujan ir
Abeysekera (2007), Abeysekera (2008), Abhayawansa
(2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Singh ir Kansal (2011),
Husin (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)
8. | Palankiis sandoriai Petty ir Guthrie (2000), Abeysekera (2001), April ir kt.
(2003), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Carlin ir kt. (2006),
Beattie ir Thomson (2007), Sujan ir Abeysekera (2007),
Abeysekera (2008), Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011), Wagiciengo ir Belal (2012)
9. | Finansiniai santykiai Beattie ir Thomson (2007), Pedrini (2007), Steenkamp
(2007), Barkauskas (2009), Campbell ir Rahman (2009,
2010), Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011),
Nurunnabi ir kt. (2011), Husin (2012)
10. | Pirkéjy lojalumas Petty ir Guthrie (2000), April ir kt. (2003), Carlin ir kt.
(2006), Beattie ir Thomson (2007), Sujan ir Abeysekera
(2007), Marr (2008), Abhayawansa (2011), Nurunnabi ir kt.
(2011), Singh ir Kansal (2011)
1. | Vartotojy Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
pasitenkinimas Thomson (2007), Steenkamp (2007), Abeysekera (2008),
Abhayawansa (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Papula ir
Volna (2012), Wagiciengo ir Belal (2012)
12. | Uzimama rinkos dalis | Abeysekera (2001), Abeysekera ir Guthrie (2004b), Beattie ir
Thomson (2007), Abeysekera (2008), Abhayawansa (2011),
Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Wagiciengo ir
Belal (2012)
13. | Santykiai su klientais | Bontis (2002a), Pedrini (2007), Barkauskas (2009),
Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011), Branco ir kt.
(2011), Nurunnabi ir kt. (2011), Vafaei ir kt. (2011)
14. | Santykiai su tiekéjais | Bontis (2002a), Pedrini (2007), Barkauskas (2009),
Abhayawansa (2011), Bogdan ir kt. (2011), Branco ir kt.
(2011), Vafaei ir kt. (2011)
15. | Kokybés standarty Abeysekera (2001), Rodov ir Leliaert (2002), Abeysekera ir
diegimas Guthrie (2004b), Beattie ir Thomson (2007), Abeysekera
(2008), Wagiciengo ir Belal (2012)
16. | Susivienijimai Beattie ir Thomson (2007), Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi
tyrinéjimams ir kt. (2011)
17. | Socialiniai tinklai Pedrini (2007), Marr (2008), Mention (2011)
18. | Partneriai Marr (2008), Barkauskas (2009)
19. | Konkurencingumas Bogdan ir kt. (2011), Nurunnabi ir kt. (2011)
20. | Terminy laikymasis Rodov ir Leliaert (2002)
21. | Klienty tipas Rodov ir Leliaert (2002)
22. | Mokumas Rodov ir Leliaert (2002)
23. | Sékmé Rodov ir Leliaert (2002)
24. | Formalus Marr (2008)
bendravimas

Tesinys kitame puslapyje
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4 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil. ISskiriamas Autoriai (metai)
nr. elementas
25. | Neformalus Marr (2008)
bendravimas
26. | Pasitikéjimas jmone Marr (2008)
27. | Sajungos Marr (2008)
28. | Ziniy sklaida Nurunnabi ir kt. (2011)
29. | Laimé&jimai / Bogdan ir kt. (2011)

apdovanojimai

Saltinis: sudaryta autorés.
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5 PRIEDAS

Vertés kiirimo prielaidos

Organizacinis
kapitalas

Zmogiskasis
kapitalas

Saltinis: G. Petrash (1996, op. cit.: B. Lev ir kt., 2003, p. 156).
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6 PRIEDAS

Intelektinio kapitalo komponenty vieta ir saveika imonéje

Aplinka Organizacinis kapitalas Aplinka
Zmogiskasis
> . >
kapitalas
Santykiy SantyKiy
kapitalas kapitalas
(Organizacija, kaip sistema)

Saltinis: E. B. Campos ir P. Ordonez de Pablos (2007), p. 92.
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7 PRIEDAS

Tyrimai, pagrindziantys skirtumg tarp jmonés rinkos ir balansinés vertés

Eil. nr.

Autorius (metai)

Atliktas tyrimas

1.

Ross ir kt. (1997)

[Styré 5 didziasias JAV jmones ir nustaté, jog nuo 66 proc.
iki 94 proc. jmonés rinkos vertés yra nepateikta
finansinése ataskaitose.

Brennan (2001)

Istyré 11 Airijos jmoniy ir nustaté, jog nuo 57 proc. iki
93 proc. jmonés rinkos vertés yra nepateikta finansinése
ataskaitose.

Lev (2001)

Autorius teigia, jog nuo pat 1980-yjy iki 2001-yjy mety
skirtumas tarp jmoniy rinkos ir balansinés vertés nuolat
kilo — tai pailiustravo S&P500 jmoniy duomenimis. Jis
praktiskai jrodé, jog i§ 6 doleriy rinkos vertés tik 1 doleris
atspindimas jmoniy finansinése ataskaitose.

Standfield (2005)

Atliko empirinj tyrima ir pateiké lentele su 50 pasaulyje
gerai zinomy jmoniy balansinémis ir rinkos vertémis. Jis
apibendrina, jog vidutiniskai apie 75 % to, uz ka
investuotojai pasiryze mokeéti pinigus, balansiné verté
neatspindi.

Ismail (2008)

Atliko 30 Egipto jmoniy balansiniy ir rinkos verciy
palyginimg ir nustaté, jog vidutiniskai 80 proc. (varijuoja
nuo 45 proc. iki 99 proc.) jmonés vertés nepateikta
finansinése ataskaitose, t.y. vidutiniSkai tiek jmonés
rinkos verté buvo didesné uz balansine verte.

Saltinis: sudaryta autorés.
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8 PRIEDAS

Intelektinio kapitalo vertinimo metody klasifikavimo pagal vertinimo

rezultaty iSraiska loginé schema

Yra vertinimo skalé,
kurig galima
panaudoti

atskleidZiant nauda | Ne
ar privalumus

Taip

Ar vertinimo skalé

Yra kintamasis,
kuris gali buti
jvertintas

— Pabaiga
Ne

Taip

> [Smatavimas

iSreiksta piniginiais
vienetais?

l Taip

Finansinis
vertinimas

Saltinis: D. Andriessen (2004), p. 15.

Ar verté gali buti
iSreiksta

apibudinanciais
kriterijais?

Vertés
Ne hustatymas

l Taip

Vertés
matavimas
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9 PRIEDAS

Vertinimo metody pavadinimai angly ir lietuviy kalbomis

Eil. Intelektinio kapitalo vertinimo metodai
nr. Originalus pavadinimas (angly k.) Vertimas j lietuviy kalba
L. Market to book value Rinkos ir balansinés vertés skirtumas
2. Tobin’s q Tobino Q
3. Calculated intangible value Apskaiciuota nematerialioji verté
4. Skandia navigator Skandia navigatorius
5. | Intellectual capital index Intelektinio kapitalo indeksas
6 Technology broker (kitur — Intellectual | Technologijos brokeris (kitur — Intelektinio
) capital audit) kapitalo auditas)
7. Intangible assets monitor Intelektinio kapitalo monitorius
8. Economic value added Pridétiné ekonominé verté
9. Balanced scorecard Vertinimo rodikliy sistema
10 Value added intellectual capital Intelektinio kapitalo pridétinés vertés
" | coeficient koeficientas
11. | Total value creation Grynasis vertés kiirimas
12. | The value explorer Vertés tyrinétojas
13. | Citation-weighted patents Patenty atkartojimo indeksas
14. | Knowledge capital earnings Intelektinio kapitalo pelnas
15. | Value chain scoreboard Vertes grandinés vertinimo lentelé
16. | Accounting for the future Ateities apskaita
17. | Investor's assigned market value Ivnvestuotoju priskirta rinkos verté
18. | Human resource costing & accounting Zmog.]SkOJO kapisalo (Kamejimas 1
apskaita
19. | Intellectual assets valuation Intelektinio turto vertinimas
20 Inclusive value (kitur — valuation) Visa apimancios vertés metodika
" | methodology
21. | Human capital intelligence Zmogiskojo kapitalo intelektas
22. | Human resource accounting Zmogiskojo kapitalo apskaita
23. | Holistic value approach Holistinés vertés poziiris
24. | Human resource statement Zmogiskojo kapitalo ataskaita
25 Financial method of intangible assets Fina‘ns?inis‘ metodas intelektinio kapitalo
measurement vertinimui
26. | Intellectual capital rating Intelektinio kapitalo reitingas
27. | Danish guidelines Danijos gairés
28. | Meritum guidelines Meritum gairés
29. | Knowledge assets map Intelektinio kapitalo zemélapis
30. | Intangibles scoreboard Intelektinio kapitalo vertinimo lentelé
31. | Technology factor Technologijos veiksnys
12 Intellectual capital benchmarking Intelektinio kapitalo jvertinimo pagal
" | system etalona sistema
33. | Value creation index Vertés kiirimo indeksas
34. | Business Iq Verslo [Q
35 Measuring and accounting intellectual | Intelektinio kapitalo vertinimas ir apskaita
" | capital
36. | Knowledge audit cycle Intelektinio kapitalo audito ciklas
37. | Invisible balance sheet Nematomas balansas
38. | Intellectual capital dynamic value Dinaminé intelektinio kapitalo verté
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9 PRIEDAS (TESINYS)

Eil. Intelektinio kapitalo vertinimo metodai
nr. Originalus pavadinimas (angly k.) Vertimas j lietuviy kalba
39. | Analogical stock market valuation AnalogiSky akcijy rinkos verté
40. | Goodwill Prestizas
41. | Historical cost Isigijimo islaidy
42. | Historical cost adjusted for inflation Isigijimo i$laidy, jvertinus infliacija
43. | Reproduction cost Atkiirimo islaidy
44. | Replacement cost Pakeitimo i$laidy
45 Wei y " [rankiy rinkinys intelektinio kapitalo
’ eightless wealth tool kit i
vertinimul
46. | Real options approach Realiy galimybiy vertinimas
47. | Options approach Galimybiy vertinimas
48. | iValuing factor iVertinimo veiksnys
49. | Sullivan’s work Sulivan‘o darbas
50. Valuation approaches Vertinimo pozifiriai
51. | Intellectual capital statement Intelektinio kapitalo ataskaita
52. | Konrad group Konrad‘o grupé
53. | Measure of knowledee management Ziniy vadybos matas
54. | The learning capacity index Gebéjimo mokytis indeksas
55. | Heuristic frame Euristinés gairés
56. | Vital sien scorecard Vital zenklo rodikliy sistema
57. | Ernst & Young model Ernst & Young modelis
58. | Holistic accounts Holistinés saskaitos
59. | National intellectual capital Nacionalinis intelektinis kapitalas
60. Estimated value via intellectual Intelektinio kapitalo analizés pagrindu

capital analysis

nustatyta verte

Saltinis: sudaryta autores.
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10 PRIEDAS

Tarpusavyje panasis intelektinio kapitalo vertinimo metodai

Eil. nr.

Metodai, priskirti toms pacioms grupéms atskirose klasifikacijose

Rinkos ir balansinés vertés skirtumas
Tobino Q

Apskaiciuota nematerialioji verté
Pridétiné ekonominé verté
Intelektinio kapitalo pridétinés vertés koeficientas

1.

Technologijos brokeris (kitur — Intelektinio kapitalo auditas)
Visa apimancios vertés metodika

V.

Skandia navigatorius
Verteés grandinés vertinimo lentelé

Investuotojy priskirta rinkos verté
Nematomas balansas

VI

Intelektinio kapitalo pelnas
Intelektinio kapitalo vertinimo lentelé

VIL

Zmogiskojo kapitalo jkainojimas ir apskaita
Technologijos veiksnys

VIIL.

Grynasis vertés kurimas
Zmogiskojo kapitalo ataskaita
Intelektinio turto vertinimas
Vertés tyrinétojas

Zmogiskojo kapitalo intelektas
Intelektinio kapitalo reitingas

Danijos gaires

Meritum gairés

Verteés kairimo indeksas

Intelektinio kapitalo vertinimas ir apskaita
Intelektinio kapitalo audito ciklas

Saltinis: sudaryta autorés.
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11 PRIEDAS

MTBYV metodo triikkumo pagrindimas remiantis ekonomikos teorija

ﬁ: Argumentacija Taikomos formulés

1. | Rinkos verté yra diskontuoty pinigy srauty (PS)
suma. Kadangl. jmoneés “Je’1klos. _Ialkotarpls [RV = PS / TPN
neribotas, naudojama begaliniy pinigy srauty
diskontavimo formulé.

2. | Pinigy srautai apskai¢iuojami pagal formule. PS =BV x FPN

3. | Jeigu TPN = FPN, tuomet [RV = |BV. -

4, |Jei TPN skiriasi nuo FPN, tuomet formulé IRV =
transformuojama. IBV + (FPN — TPN) / TPN x

IBV
5. | Kintamasis (FPN — TPN) / TPN x ]BV atspindi

jmonés ekonominj prestiza, del to JRV virSija
[BV.

Saltinis: sudaryta autorés pagal D. Andriessen (2004).
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CIV apskaiciavimo algoritmas

12 PRIEDAS

Zingsnis

AprasSymas

Skaiciavimas

Pavyzdys

1

Apskaiéiuoti trejy mety vidutinj pelng
pries mokescius ([P)

I 2
e [

k=0

3 694 mlird. Lt

2

I§ metiniy finansiniy ataskaity duomeny
apskaiciuoti ty paciy trejy mety viduting
turto verte (IT)

‘”’=32ﬂ“,.¢

k=0

12 953 mird. Lt

Padalyti vidutinj pelno prie§ mokescius
rodiklj (1 Zingsnis) i§ vidutinés turto
vertés (2 zingsnis) ir gauti vidutinj jmonés
turto pelninguma — ROA|

ROAj =[P/IT

0,29
(arba 29 %)

Suzinoti ty paciy trejy mety tos pramonés
Sakos vidutinj turto pelningumg — ROAS
(taciau $is metodas neveiks, jei vidutinis
ROA] bus mazesnis uz vidutinj ROAS)

ROAS=1Y ROAS. .

k=0

0.1
(arba 10 %)

Apskaiciuoti »papildoma graza‘
(angl. excess return) — PG: padauginti
vidutinj ROAS i§ jmonés vidutinés turto
vertés (2 zingsnis) — tai suma, kurig
vidutiné tos pramonés Sakos jmoné
uzdirbty disponuodama tokiu turtu. Sig
sumg palyginti su analizuojamos jmonés
vidutinio pelno prie§ mokescius rodikliu
(1 zingsnis). Gautas skirtumas parodo,
kiek nagrinéjama jmoné disponuodama
iStekliais (materialiaisiais ir
nematerialiaisiais), kurie nebiitinai
pateikti jmonés finansinése ataskaitose,
uzdirba daugiau negu vidutiné tos
pramonés Sakos jmoné.

ROAS x [T

PG =
[P - ROAS x IT

1 295 mlrd. Lt

2 399 mlrd. Lt

Apskaiciuoti trejy mety vidutinj pelno
mokes¢io  tarify  (PM), atimti i$
»papildomos grazos“. Gauta reikSmé
prilyginama jmonés intelektinio kapitalo
vertei.

1 &
PM:SZPMr k

k=0

PG-PGx 0,31

0,31
(arba 31 %)

1 655 mird. Lt

Apskaiciuoti gautos reik§més dabarting
verte. Tai pasiekiama dalijant ja iS
vidutinés jmonés kapitalo kainos (WACC)
arba rinkos paliikany normos.

WACC

CIV=1655/0,15

15 %

11 033 mird. Lt

Gauta CIV reikSmeé — intelektinio kapitalo,
kuris néra pateiktas jmonés finansinése
ataskaitose, rinkos verte,

11 033 mlrd. Lt

Saltinis: sudaryta autorés pagal D. H. Luthy (1996), K. W. Maree (2001), D. Andriessen
(2004), V. Bareisj (2004), A. Seetharaman ir kt. (2004), A. Wall ir kt. (2004), R. Kasselman
(2006), A. Rodriguez-Castellanos ir kt. (2007).
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13 PRIEDAS

FiIMIAM metodo taikymo algoritmas

Zingsnis

ApraSymas

Apibrézti realizuotajj” jmonés intelektinj kapitala: apskai¢iuojamas skirtumas
tarp jmonés rinkos vertés ir balansinés vertés konkreciai dienai.

2

Identifikuoti svarbius intelektinio kapitalo komponentus: jmoné analizuoja savo
istorinius finansinius ir nefinansinius duomenis ir iSskiria svarbiausius savo
intelektinio kapitalo elementus, kurie salygoja ir aiSkina biisimus pinigy srautus.
[$skirti elementai turi biiti priskirti trims intelektinio kapitalo komponentams:
zmogiskajam, santykiy ir organizaciniam.

Intelektinio kapitalo komponentams priskirti atitinkamus svorius: jmonés
vadovybe, remdamasi patirtimi ir vertés kiirimo supratimu jmoneéje, turi priskirti
atitinkamus svorius kiekvienam intelektinio kapitalo komponentui taip, kad baty
atspindéta reliatyvi jo jtaka ir svarba visam intelektiniam kapitalui.

Pagrjsti priskirtus svorius: identifikavus vertingiausius elementus, kurie bendrame
jmonés intelektinio kapitalo kontekste turi didZiausia dalj, reikia nustatyti
rodiklius, apibiidinanc¢ius elementy vertinguma ir svarbuma.

Nustatyti verte: nustatyty intelektinio kapitalo komponenty verté pinigine iSraiska
apskaiCiuojama dauginant atitinkamus koeficientus i§ pirmame Zzingsnyje
apskaiciuotos ,,realizuotojo* jmonés intelektinio kapitalo vertés.

6

Atskleisti: pridéjus gautas intelektinio kapitalo komponenty vertes prie jmonés
balansinés vertés atskleidziama nauja jmonés verté.

Saltinis: sudaryta autorés pagal I. Rodov ir Ph. Leliaert (2002), N. Steenkamp (2004).

221




14 PRIEDAS

Imonés intelektinio kapitalo identifikavimo ir svoriuy priskyrimo pavyzdys

. = | = = @
ﬁ:.l Intelektinio kapitalo komponentai ir elementai :E g 5 E _—i E g é
: g2 |& = = =
z. - &
1 ZMOGISKASIS KAPITALAS 0,37 030
! (47 elementai, daugiausiai 94 balai) (t. y. 35/94)
1.1. | ISsilavinimas 3
1.1.1. | Issilavinimas, iSprusimas X !
1.1.2. | Profesiné kvalifikacija X 2
1.1.3. | Kiti X 0
1.2. | Vystymas 6
1.2.1. | Darbuotojy mokymai X 2
1.2.2. | Darbuotojy saugumas X /
123 A‘kcg'zg darbuotojams suteikimo (ir pasirinkimo) X 0
Ssistema
1.2.4. | Darbuotojy ir vwkdomosios valdzios skatinimo planas X 1
1.2.5. | Pasalpos darbuotojams X 1
1.2.6. | Karjeros galimybés X )
1.2.7. | Zmogiskujy istekliy vadyba X 0
1.2.8. | Kiti X 0
1.3. | Su darbu susijusios Zinios 6
1.3.1. | Sudarbu susijusios Zinios X 1
1.3.2. | .. Zinau kaip* X 2
1.3.3. | Su darbu susijusios kompetencijos X 1
1.3.4. | Darbuotojy jgidZiai X )
1.3.5. | Darbuotojy patirtis X 1
1.3.6. | Kiti X 0
1.4. | Inovatyvumas 3
1.4.1. | Komandiné dvasia X /
1.4.2. | Novatoriskumas, inovacijos, kitrvbiskumas X )
1.4.3. | Proaktyviis ir reaktyviis gebéjimai X 0
1.4.4. | Darbuotojy lankstumas, gebéjimas prisitaikyti X 0
1.4.5. | Iniciatyvumas ir aktyvumas X 1
1.4.6. | Sumanumas X 0
1.4.7. | Kiti X 0
1.5. | Su darbuotojais susijusios charakteristikos 10
1.5.1. | Darbuotojy skaicius X 0
1.5.2. | Lygybes klausimai: rase, Iytis ir religija X 1
1.5.3. | Lygvbés klausimai: veiksnumas X )
154 Efektyvumo rodikliai: vidutiné vieno darbuotojo b% /
T | pridétiné verté
155 Vysf’yrfms.f / atnaujinimo rodikliai: vidutiné profesiné X 5
patirtis
1.5.6. | Stabilumo rodikliai: darbuotojy amzZiaus mediana X 0
1.5.7. | Stabilumo rodikliai: eksperty amzZius X 0
1.5.8. | Darbuotojy kaita / lojalumas X 1
Vystymosi / atnaujinimo rodikliai: vidutinis
159 | o o X /
iSsilavinimo lygmuo
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14 PRIEDAS (TESINYYS)

A . g
512,88 s |Ee
Eil. nr. Intelektinio kapitalo komponentai ir elementai E g ; 8= i E 'é
12 12g T (2T
R -9
1510, Efekryvmm}' rgc.fikf"iui: v‘idmmé vieno darbuotojo X P
eksperto pridétiné verté
1.5.11. | Produktyvumas X /
1.5.12. | Darbuotojy verté X 0
1.5.13. | Intelektas X 0
1.5.14. | Kiti X 0
1.6. Tarpusavio santykiai 7
1.6.1. | Darbuotojy dékingumas, pasitenkinimas X 0
1.6.2. | Darbuotojy dalyvavimas bendruomenéje X /
1.6.3. | Sgjungos veikla X 2
1.6.4. | Darbuotojy ypatybés X 0
1.6.5. | Darbuotojy pristatymas metinése ataskaitose X 0
1.6.6. | Darbuotojy jsipareigojimai X /
1.6.7. | Darbuotojy poziiiris, elgesys, motyvacija X /
1.6.8. | Darbuotojy tarpusavio santykiai X 2
1.6.9. | Kiti X 0
» ORGANIZACINIS KAPITALAS 0,39 0,32
) (38 elementai, daugiausiai 76 balai) (t. y. 30/76)
2.1. Intelektiné nuosavybé 1
2.1.1. | Autorinés nuosavybeés teisés X 0
2.1.2. | Prekes Zenklai X /
2.1.3. | Patentai X 0
2.14. | Kiti X 0
2.2 Vadybos ir technologiniai procesai 10
2.2.1. | Vadybos procesai X 2
2.2.2. | Technologiniai procesai X I
2.2.3. | Unikali organizaciné struktiira / infrastruktiira X 0
2.2.4. | Vadyba ir jos sistema X 2
2.2.5. | Teisiné struktiira X 0
2.2.6. | Formalus procesai X !
2.2.7. | Neformali rutina (pagal nutyléjimg) X /
2.2.8. | Produkty ir paslaugy srautai X 0
2.2.9. | Pinigy srautai X 0
2.2.10. | Klienty aptarnavimo sistema X !
2.2.11. | Kiti X 0
2.3. Informacinés ir tinklo sistemos 6
2.3.1. | Informacinés ir tinklo sistemos X !
2.3.2. | Programiné jranga X !
2.3.3. | Duomenys ir informacija X 2
2.3.4. | Konfidencialios Zinios / komercinés paslaptys X 2
2.3.5. | Informacijos srautai X 0
2.3.6. | Eksperty tinklas X 0
2.3.7. | Kiti X 0
2.4. Kultiira ir vadovavimo filosofija 6
2.4.1. | [mones kultiira X !
2.4.2. | Vadybos filosofija, poZiiiris j kokybe X 2
2.4.3. | Strateginiai procesai X 2
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14 PRIEDAS (TESINYYS)

A . g
512,88 s |Ee
Eil. nr. Intelektinio kapitalo komponentai ir elementai E ] ; ] % i E 'é
@ |3 w S =<1 -
z < |5& £
2.4.4. | PozZiariai X !
2.4.5. | Socialinis kapitalas X 0
2.4.6. | Kiti X 0
2.5. RySiy vadyba 3
2.5.1. | Finansiniy rySiy vadvba X 0
2.5.2. | Partneriy tinklas X 2
2.5.3. | Bendradarbiavimo formos X !
2.5.4. | Kiti X 0
2.6. Atsinaujinimas ir vystymas 4
2.6.1. | Atsinaujinimas ir vystymas X 0
2.6.2. | Organizacinis mokymasis X 0
2.6.3. | Imones verte X 1
2.6.4. | Imonés lankstumas X )i
2.6.5. | Ziniy vadyba ir skleidimas X 2
2.6.6. | Kiti X 0
3 SANTYKIU KAPITALAS 0,46 0.38
i (34 elementai, daugiausiai 68 balai) (t.y.31/68) |
3.1, Ivaizdis 13
3.1.1. | Jmonés pavadinimas ir reputacija X !
3.1.2. | Prekes zenklai X 2
3.1.3. | Kokybeés standarty diegimas X 2
3.1.4. | Terminy laikymasis X I
3.1.5. | Sekmé X 1
3.1.6. | Formalus bendravimas X 0
3.1.7. | Neformalus bendravimas X 1
3.1.8. | Pasitikéjimas jmone X 1
3.1.9. | Ziniy sklaida X 2
3.1.10. | Laiméjimai / apdovanojimai X 2
3.1.11. | Kiti X 0
32 UZimama rinkos dalis 3
3.2.1. | Paskirstymo ir tiekimo kanalai X /
3.2.2. | Uzimama rinkos dalis X /
3.2.3. | Konkurencingumas X 1
3.24. | Kiti X 0
3.3. Susivienijimai 4
3.3.1. | Verslo susivienijimai (bendros jmonés) X 0
3.3.2. | Licencinés sutartys X 1
3.3.3. | Francizés susitarimai X 0
3.3.4. | Palankiis sandoriai X 0
3.3.5. | Santvkiai su tiekéjais X 2
3.3.6. | Susivienijimai tyrinéjimams X 0
3.3.7. | Socialiniai tinklai X 0
3.3.8. | Partneriai X !
3.3.9. | Sgjungos X !
3.3.10. | Kiti X 0
3.4. Klientai 8
3.4.1. | Klientai, pirkéjy sqrasai X 2
3.4.2. | Pirkéjy lojalumas X /
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14 PRIEDAS (TESINYYS)

i . ol R 7]
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Eil. i ; i3 2 5 |% EE &S &5 S g

B Intelektinio kapitalo komponentai ir elementai 2|53 58 % > E S

S |=Z |5= = 2

Z|< | a =

3.4.3. | Vartotojy pasitenkinimas X 2
3.4.4. | Santykiai su klientais X 2
3.4.5. | Klienty tipas X !
3.4.6. | Kiti X 0
3.5. | Finansiniai santykiai 2
3.5.1. | Finansiniai santykiai X 1
3.5.2. | Mokumas X /
3.5.3. | Kiti X 0

I$ viso (35/94 + 30/76 + 31/68) = 0,37 + 0,39 + 0,46 = 1,2 > 1

Saltinis: sudaryta autores.
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15 PRIEDAS

Oficialiojo ir Papildomojo prekybos sarasy emitentai Lietuvoje

Eil T 7 Listingavimo
. Sarasas Imoné rumpi- Pramonés Saka > pradzios
nr. nys dita
L Pa Kauno energija | KNRIL | Komunalinés paslaugos | 5 1998 12 28
2. of LESTO AB LESIL | Komunalinés paslaugos | 5 | 20110117
3. Oof Lietuvos dujos LDJIL | Komunalinés paslaugos | 5 1996 04 23
4. of Lletu\’r_os LNRIL | Komunalinés paslaugos | 5 | 2011090l
energija
5. Pa LITGRID AB LGDIL | Komunalinés paslaugos | 5 | 20101222
= Muaistas ir gérimai
6. Pa Anyksciy vynas | ANKIL (alkoholis) 4 1995 03 07
7. Pa | Gubernija GuRlEp; | Yaiiasirgerima 4| 20040913
: (alkoholis)
2010 01 04
Imoniy grupé . Maistas ir gérimai (FA
8. Pa ALITA AGRIE (alkoholis) 4 skelbiamos
nuo 2009 m.)
Vilniaus . Maistas ir gérimai
9. Pa . VDGIL ) 4 20020325
degtiné (alkoholis)
| of |Deme pzviy | Mowsios irgerimds 4| 199704 14
ZvaigZdeés (pienas)
| or |rokskesems | msup | MAsasirgering 4| 19970407
(pienas)
.| or | vEpip | Mawnasirgerimal 4| 20060517
pieniné (pienas)
13 Pa Zfemqftyos IMPIL Mc.'nsfas ir gérimai 41 19971013
pienas (pienas)
14. | Of | City Service orgif, | Pramonimésprekésir |4 | 54570608
paslaugos
15 Pa Klaipedos KNFIL Pramoninés prekes ir 4 1996 01 16
nafta paslaugos
6. Pa Ll‘et.u\:*oswr.q LILIL Pramoninés prekés ir 41 20010709
laivininkysté paslaugos
EHTkD Pramoninés prekes ir
17.| Pa | laivininkystés | LLKIL | ononinesprekes 4| 20000522
i i paslaugos
ompanija
18. of Siauliy bankas SABIL | Bankai 3 1994 11 29
19. of Ukio bankas UKBIL [ Bankai 3 1994 08 02
20. Oof Invalda IVLIL | Finansinés paslaugos 3 199512 19
Klaipédos Asmeninés priezifiros ir
2k ke baldai BLAL buitinés prekés (baldai) 2 19240808
22.| oOf |Viliausbaldai | VBLIL |/ASmeninesprieziirosir |, | 5444 g6 05
buitinés prekeés (baldai)
53, | pa | Serowill AVGIL | Maistas ir gérimai 2| 20080402
Group
24.| of |LinasAgro LNAIL | Maistas ir gérimai 2| 20100217
Group

Tesinys kitame puslapyje
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15 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil Trumpi- Listingavimo
Sarasas Imoné Pramonés Saka > pradzios
nr. nys
data
95, | pa [DVEOIODN | yppir | Statyba irmedsiagos 2| 19970609
keramika
Panevézio
26. of statybos PTRIL | Statyba ir medziagos 2 1997 04 14
trestas
Asmeninés priezitros ir
27. Pa Snaige SNGIL | buitinés prekés (buitinés 1 1998 04 14
technikos)
Utenos Asmeninés priezitiros ir
28. of trikotazas UTRIL buitinés prekeés (tekstilés) l 1999 0601
Asmeninés priezitros ir
29. Pa Linas LNSIL | buitinés prekés (Zemés 1 1993 11 09
ukio)
30. Oof Apranga APGIL | Mazmeniné prekyba | 1997 05 26
31. of Grigiskes GRGIL | Pagrindiniai istekliai 1 1994 02 02
32. Of Sanitas SANIL | Sveikatos priezitira 1 1994 09 13
33. Of Teo LT TEOIL | Telekomunikacijos 1 2000 06 12

Saltinis: sudaryta autorés remiantis NASDAQ OMX Baltic birZos interneto tinklalapyje
skelbiamu Emitenty sqrasu.
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16 PRIEDAS

L. Cinquini ir kt. (2012) tyrime naudotos turinio analizés taisyklés

Eil. nr. Taisyklé

1. Kartai (angl. frequency) atspindi konkretaus intelektinio kapitalo komponento,
elemento ar rodiklio pateikimo nagrinéjamose ataskaitose fakta, t. y. jis neparodo,
kiek karty tam tikra kategorija buvo paminéta (pvz., tam tikry mety vartotojy
pasitenkinimo indeksas toje pacioje ataskaitoje paminimas kelis kartus, taciau
vadovaujantis Sia taisykle tai skaiCiuojama kaip vienas atskleidimo faktas).

2. Neskaiciuoti kiekvieno ty paciy duomeny apie intelektinj kapitala pateikimo, t. y.
ignoruoti apie konkrety intelektinio kapitalo komponenta, elementa ar rodiklj
pakartotinai teikiama informacija.

3. Koduoti sakinius (nekoduoti pavieniy Zodziy ar temy).

4. Koduoti grafikus, lenteles ir rodiklius.

5. Nekoduoti nuotrauky.

6. Nekoduoti, jei samprata / esmé yra tik numanoma.

s Jei dvejojama del atskleidimo susiejimo su intelektiniu kapitalu, tuomet jis neturi
biiti koduojamas.

8. Jei atskleidimas gali buti pritaikomas kelioms intelektinio kapitalo kategorijoms,
tuomet turi biiti atsiZzvelgiama j dominuojancia kategorija.

9. Vienas sakinys yra koduojamas ir skaiCiuojamas kaip vienas kartas.

10. Lenteléje pateikiami vieny mety duomenys koduojami ir skai¢iuojami kaip vienas
kartas.

11. Vienas grafikas koduojamas ir skai¢iuojamas kaip vienas kartas.

12. Vienas rodiklis, pateikiamas ne lenteléje, koduojamas ir skai¢iuojamas kaip vienas
kartas.

13: Nenagrinéti jmonés vadybos, aplinkos, santykiy su visuomene ir vieSojo
administravimo institucijomis.

14. Nenagrineéti standarty ar gairiy, kuriuos jmoné naudoja pildydama ataskaitas.

15. Kiekybiné informacija — tai skaiciais iSreik§ti teiginiai ir tvirtinimai.

16. Kokybiné informacija — tai pasakojimo (ne skaitine) forma isreiksti teiginiai ir
tvirtinimai.

17. [storiné informacija — tai teiginiai ir tvirtinimai apie pragjusius laikotarpius,
naudojami palyginimui su einamuoju laikotarpiu.

18. Su konkre¢iu laikotarpiu nesusijusi specifiné informacija — tai teiginiai ir
tvirtinimai, priskiriami einamajam laikotarpiui.

19. Perspektyviné informacija — tai teiginiai ir tvirtinimai dél biisimojo laikotarpio,
naudojami palyginimui su einamuoju laikotarpiu.

20. Finansiné informacija — tai piniginiais vienetais iSreiksti teiginiai ir tvirtinimai.

21; Nefinansiné informacija — tai teiginiai ir tvirtinimai, iSreikSti nepiniginiais

vienetais (pvz., laikas, kokybé, procentai, kiekis ir kt.)

Saltinis: sudaryta autorés pagal L. Cinguini ir kt. (2012).
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17 PRIEDAS

Nagrinéjami pelningumo rodikliai ir jy apskai¢iavimo tvarka

Rodiklis

Apskai¢iavimo tvarka

Grynasis turto
pelningumas (grqa),
proc.

Grynasis pelnas (nuostoliai) / Turtas

Grynasis pelnas (nuostoliai) — tai suma, kuri pateikiama atskiroje pelno

(nuostoliy) ataskaitos eilut¢je, apibendrinanCioje visus per ataskaitinj
laikotarpj pripaZinty pajamy ir sanaudy straipsnius, ir parodanti
ckonominés naudos padidéjima (sumazéjima).

Turtas — tai jmonés balanso turto dalies suminé eiluté.

Rekomenduojama skaiciuoti vidutinj turta, ypac¢ jei del dideliy pokyc¢iy
jmonéje turtas per metus Zymiai pakinta:

Vidutinis turtas = (Turtas laikotarpio pradzioje + Turtas laikotarpio
pabaigoje) / 2

Apibiidinimas ir vertinimas

Sis rodiklis parodo, kiek lity grynojo pelno tenka vienam turto litui ir atspindi viso
jmonés turto panaudojimo efektyvumg. Sis dydis gali bati naudojamas kaip
jmonés turto panaudojimo efektyvumo matas.

Vidutiniskai $is rodiklis biina nuo S proc. iki 20 proc. Aukstesné rodiklio reik§me
parodo efektyvesnj turto naudojima. Taciau, jei rodiklis buity labai aukstas, reikéty
atkreipti démes;j ] tai, ar labai didelis grynasis pelnas, ar labai nedaug yra turto.
Dauguma $altiniy nurodo pageidaujamg $io rodiklio dydj — apie 20 proc. Neziiirint
] tai, ji visada reikia lyginti su kapitalo rinkoje nusistovéjusiomis palikany
normomis ir siekti, kad jis btity bent 23 proc. uz jas didesnis. Taip pat $ig reiksme
reikéty lyginti su tame paciame sektoriuje veikianciy jmoniy ar vidutiniu
sektoriaus dydziu.

Teigiama, jog labai gerai, kai Sis rodiklis > 20 proc.; gerai, kai > 15 proc.;
patenkinamai, kai > 8 proc.; nepatenkinamai, kai < 8 proc.; blogai, kai neigiamas.
Pazymétina tai, kad $is jvertis laikomas patikimu finansiniu rodikliu tik tada, kai
jmones turi daug turto ir jo naudojimas biina itin intensyvus. Pavyzdziui, gamybos
jmoneés, kai kurie paslaugy teikéjai (telekomunikaciniy paslaugy teikéjai,
gelezinkelio jmonés, keliy tiesimo ir remonto jmonés) naudoja daug turto, o tokiy
jmoniy turto graza paprastai biina nedidelé, t.y. 5-10 proc. O kitos jmonés
(paslaugy teikéjai, platintojai) naudoja nedaug turto (ilgalaikis turtas daznai biina
nuomojamas) ir turto naudojimo intensyvumas yra nedidelis, o jy turto
pelningumas stipriai svyruoja ir gali buti didelis, t. y. daugiau kaip 20 proc. Taip
yra todeél, kad §is rodiklis priklauso nuo jmonés grynojo pelno ir turto vertés bei jy
pasikeitimo lyginant su planu ar pragjusiais laikotarpiais.

Taip pat gali biiti naudojami ir kiti turto pelningumo rodikliai: investicinio turto
pelningumas, ilgalaikio turto pelningumas bei $iy rodikliy jvairios kombinacijos,
jei tik taikyti $iuos rodiklius gali biiti ekonomiskai pagrjsta.

Grynasis nuosavo
kapitalo pelningumas

(grqza), proc.

Grynasis pelnas (nuostoliai) / Nuosavas kapitalas

Grynasis pelnas (nuostoliai) — 7r. aukiciau.

Nuosavas kapitalas — tai turto dalis, likusi i§ Gkio subjekto turto atémus
visus jsipareigojimus.

Jei deél dideliy poky¢iy jmonéje nuosavas kapitalas per metus Zymiai
pakinta, rekomenduojama skai¢iuoti vidutinj nuosava kapitala.

Vidutinis nuosavas kapitalas = (Nuosavas kapitalas laikotarpio
pradzioje + Nuosavas kapitalas laikotarpio pabaigoje) / 2

Tesinys kitame puslapyje
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17 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil.
Nr.

Rodiklis Apskaiciavimo tvarka

Apibuadinimas ir vertinimas

e Sis rodiklis parodo, kiek lity grynojo pelno tenka vienam nuosavo kapitalo litui, ir
tam tikru mastu — jmonés vadovybés darbo efektyvumag naudojant investuota
kapitala. Pagal §j rodiklj galima spresti, ar pelningos akcininky investicijos, ar
jmonés vadovai geba pelningai naudoti jiems patikétas 1éSas ir pan.

e Laikoma, jog kuo $io rodiklio reikSme didesne, tuo efektyvesne jmones veikla, tuo
daugiau pelno ji uzdirba savo akcininkams, o taip suteikiama galimybé
investuotojams gauti didesnius dividendus. Taciau §j rodiklj deréty nagrinéti kartu
su turto pelningumo rodikliu. Praktikoje §j rodiklj investuotojai paprastai lygina su
nustatytu reikalaujamos grazos i$ investicijy j jmonés akcijas dydziu.

e Teigiama, jog labai gerai, kai Sis rodiklis > 30 proc.; gerai, kai > 20 proc.;
patenkinamai, kai > 10 proc.; nepatenkinamai, kai < 10 proc.; blogai, kai
neigiamas.

 Sio rodiklio reiksmé priklauso ir nuo jmonés kapitalo struktiiros, nes dél paskoly
paliikany sanaudy mazéja jmonés grynasis pelnas, todél kuo didesnés jmonés
finansinés skolos, tuo mazesnis gali buti akcininky nuosavas kapitalas, o tokiu
atveju nuosavo kapitalo graza daznai padidéja. Be to, atliekant analize reikia
atkreipti démesj, kad Sio rodiklio reikSmé priklauso nuo nuosavo kapitalo
balansinés vertés, o pastarajag nulemia akcinio kapitalo didinimo bei mazinimo
ypatumai, ilgalaikio materialiojo turto perkainojimas ir kiti veiksniai. Didinant
akcinj kapitala ar atliekant turto perkainojima aukstesne rinkos verte, nuosavas
kapitalas didéja, todél nuosavo kapitalo pelningumas sumazéja. Tuo tarpu
superkant akcijas ar kitaip mazinant nuosava kapitala Sio rodiklio reikmé auga.

e Sis rodiklis yra svarbiausias akcininkams, siekiantiems jvertinti praeito laikotarpio
investicijy j jmong graza. Todél skaic¢iavimuose rekomenduotina naudoti visiems
paprastyjy akcijy savininkams (taip pat ir mazumos) priskiriamo grynojo pelno bei
nuosavo kapitalo sumas.

Grynasis intelektinio kapitalo | Grynasis pelnas (nuostoliai) / Intelektinis kapitalas
pelningumas (grgZa), proc.
Grynasis pelnas (nuostoliai) — 7r. auk§&iau.

Intelektinis kapitalas — tai papildytame balanse turto puséje
pateikta intelektinio kapitalo verté. Jei ji neigiama, tuomet $is
rodiklis neskai¢iuojamas.

Jei intelektinis kapitalas per metus Zymiai pakinta,
rekomenduojama skai¢iuoti vidutinj intelektinj kapitalg.

Vidutinis intelektinis kapitalas = (Intelektinis kapitalas
laikotarpio pradzioje + Intelektinis kapitalas laikotarpio
pabaigoje) / 2

Apibiidinimas ir vertinimas

Sis rodiklis parodo, kiek lity grynojo pelno tenka vienam intelektinio kapitalo litui.
Pagal §j rodiklj galima spresti, kaip efektyviai jmoné panaudoja savo intelektinj
kapitalg. Taip pat galima skaiciuoti atskiro intelektinio kapitalo komponento
pelninguma.

Saltinis: sudaryta autorés pagal J. Mackeviciy ir R. Valkauskg (2010), D. Poskaite ir
M. Novikovg (2006), J. Mackeviciy (2007, 2008b), R. Milerj (2008), AB bankg ,,Swedbank *
(2009), H. S"akieng ir K. Puleikieng (2009), NASDAQ OMX Vilnius (2010), V. Aleknevicieng
ir E. Alekneviciite (2012).
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18 PRIEDAS

Nagrinéjami apyvartumo rodikliai ir jy apskaic¢iavimo tvarka

Eil. Rodiklis Apskaiciavimo tvarka
Nr.
1. | Turto Pardavimo pajamos / Turtas
apyvartumas,
kartais Pardavimo pajamos — tai eckonominés naudos padidéjimas dél prekiy
pardavimo ir paslaugy teikimo per ataskaitinj laikotarpj, pasireiskiantis jmonés
turto padidejimu arba jsipareigojimy sumazéjimu, kai dél to padidéja nuosavas
kapitalas, iskyrus papildomus akcininky jnasus.
Turtas — zr. 14 priede.
Apibiidinimas ir vertinimas
Sis rodiklis parodo, kiek vienas turto litas sukuria pardavimo pajamy ir atskleidzia
viso jmonés turto naudojimo efektyvuma.
Kuo §is rodiklis didesnis, tuo jmonei geriau. Aukstesné Sio rodiklio reik§mé rodo
didesnj viso turto vadybos efektyvumo laipsn;.
Teigiama, kad labai gerai, kai $is rodiklis yra > 5; gerai, kai > 3; patenkinamai, kai
3; nepatenkinamai, kai < 3.
Siam rodikliui didelg jtaka turi jmonés veiklos pobiidis, investavimo strategija, taip
pat ekonomikos sektorius.
Be to, galima atskirai analizuoti ilgalaikio ir trumpalaikio turto apyvartumo
rodiklius, kur pastarasis parodo, kaip jmoné naudoja savo trumpalaikj turta, o
ilgalaikio turto apyvartumo rodiklis aptariamas Zemiau.
2. | Hlgalaikio turto Pardavimo pajamos / llgalaikis turtas
apyvartumas,
kartais Pardavimo pajamos — 7r. auksciau.
lgalaikis turtas — tai visas kitas turtas, neatitinkantis trumpalaikio turto
apibrézimo. Jis néra skirtas parduoti arba suvartoti per viena ataskaitinj
laikotarpj, bet numatomas naudoti jmonés gamybos, prekybos ar kitokioje
veikloje ir uzdirbti pajamas ilgiau nei vienerius finansinius metus.
Apibiidinimas ir vertinimas
Sis rodiklis parodo, kiek vienas ilgalaikio turto litas uzdirba pardavimo pajamuy.
Kuo didesné Sio rodiklio reik§me, tuo su mazesnémis investicijomis j ilgalaikj turta
uzdirbamos didesnés pardavimo pajamos, tuo aukstesnis jmonés ilgalaikio turto
vadybos efektyvumo lygis.
Teigiama, jog labai gerai, kai $is rodiklis yra > 10; gerai, kai > 3; patenkinamai,
kai 3; nepatenkinamai, kai < 3.
Sj rodiklj lemia jmonés veiklos pobiidis ir biitiny investicijy mastas, priklausantys
nuo ekonomikos sektoriaus ypatumy bei jmonés vykdomos investavimo politikos.
3. | Nuosavo kapitalo | Pardavimo pajamos / Nuosavas kapitalas

apyvartumas,
kartais

Pardavimo pajamos — Zr. auki¢iau.

Nuosavas kapitalas — 7r. 14 priede.

Apibiadinimas ir vertinimas

Sis rodiklis parodo, kiek vienas savininky nuosavybés litas uzdirba pardavimo
pajamy.

Teigiama, jog kuo Sio rodiklio reikSme didesné — tuo geriau. Taciau labai svarbu ja
palyginti su grynojo pelningumo rodikliu, nes jei ji nedidelé, o nuosavo kapitalo
apyvartumas didelis, tuomet tokia jmoné savininkams gali uzdirbti daugiau pelno,
nei jmoné su dideliu grynuoju pelningumu, bet mazu nuosavo kapitalo apyvartumu.

Tesinys kitame puslapyje
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18 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil. Rodiklis Apskaiciavimo tvarka
Nr.
4. Intelektinio kapitalo Pardavimo pajamos / Intelektinis kapitalas

apyvartumas, kartais
Pardavimo pajamos — 7r. aukséiau.
Intelektinis kapitalas — zr. 14 priede.

Apibidinimas ir vertinimas

Sis rodiklis parodo, kiek vienas intelektinio kapitalo litas uzdirba pardavimo
pajamy. Pagal §j rodiklj galima spresti, kaip efektyviai jmoné panaudoja savo
intelektinj kapitalg. Taip pat galima skaiCiuoti atskiro intelektinio kapitalo
komponento apyvartuma.

Saltinis: sudaryta autorés pagal J. Mackeviciy (2007, 2008b), R. Milerj (2008), H. Sakiene ir
K. Puleikiene (2009), NASDAQ OMX Vilnius (2010), V. Alekneviciene ir E. Alekneviciiite
(2012).
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19 PRIEDAS

Nagrinéjami mokumo rodikliai ir jy apskaic¢iavimo tvarka

Eil.

Rodiklis Apskaiiavimo tvarka

Bendrasis skolos Isipareigojimai / Turtas
koeficientas

sipareigojimai — tai dabartiniai jmonés jsipareigojimai (prievolés),
atsirandantys i§ praeities laikotarpiy jvykiy, vz kuriuos jmoné privales
ateityje atsiskaityti turtu ir kuriy verte galima patikimai nustatyti. Jie
apima po vieneriy mety mokétinas sumas ir ilgalaikius jsipareigojimus
bei per vienmerius metus mokétinas  sumas ir  trumpalaikius
jsipareigojimus.

Turtas — 7r. 14 priede.

Apibiidinimas ir vertinimas

Sis rodiklis parodo, kokia jmonés turto dalis finansuojama skolintomis IéSomis. Jis
naudojamas jmonés ilgalaikiam mokumui jvertinti bei sprendimams pagrjsti dél
galimo skolinimosi, kuris biitinas jmonés plétrai finansuoti. Taip pat parodo, j
kurig turto dalj gali pretenduoti jmonés kreditoriai.

Kuo Sis rodiklis aukstesnis, tuo labiau jmoniy veikla finansuojama skolintomis
léSomis, o ne akcininky investicijomis. Todél tai lemia Zemesnj saugumo lygj, t. y.
didesne finansing rizika bei mazesnj jmonés stabiluma. Ir atvirk$¢iai — kuo $is
rodiklis Zemesnis, tuo geresné jmoneés finansiné bukle.

Teigiama, jog labai gerai, kai $is rodiklis yra < 0,3; gerai, kai < 0,5; patenkinamai,
kai < 0,7; nepatenkinamai, kai > 0,7, blogai, kai > 1. Kituose Saltiniuose
nurodoma, jog normalu, kai $is rodiklis sudaro nuo 0,4 iki 0,6. Taciau, pavyzdziui,
jmonei, kurios bendrasis skolos koeficientas > 0,5 ir jei ji nevykdo mokestiniy
jsipareigojimy, galima inicijuoti bankroto procediira.

[vairiose pramoné¢s Sakose $io rodiklio reik§me skirtinga ir priklauso tiek nuo
jmonems buidingo veiklos ciklo, skoly tiekéjams ir kity moketiny sumy atidéjimy
bei apmokejimo laikotarpiy, tiek nuo jmoniy skolinimosi politikos.

Sis rodiklis svarbus kreditoriams, nes rodo, kiek apsaugotos jy 1é§os — kreditoriai
teikia pirmenybg mazam rodikliui, nes taip jy pinigai daugiau apsaugoti, t.y.
mazesné rizika gauti nuostolius jmonés bankroto atveju. Ta¢iau jmonés savininkai
linke gauti didesnj §j rodiklj, kad turéty nauda, t. v. pelng i$ gauty kredity.

Finansinis svertas 1
(isipareigojimuy ir
nuosavo kapitalo
santykis)

[sipareigojimai / Nuosavas kapitalas

Isipareigojimai — Zr. auks¢iau.
Nuosavas kapitalas — 7r. 14 priede.

Apibiidinimas ir vertinimas

Sis rodiklis sieja jmonés jsipareigojimus su savininky nuosavybe ir parodo, kokia
bendry jmonés ilgalaikiy ir trumpalaikiy jsipareigojimuy, susijusiy tiek su jmonés
veiklos ciklu, tiek su jo skolinimusi, suma tenka vienam nuosavo kapitalo litui.
Kuo 8is rodiklis didesnis, tuo aukstesnis jmonés finansinés rizikos laipsnis, tuo
mazesnis jmonés stabilumas. Aukstas rodiklis rodo didesnj skolos naudojima
veiklos finansavimui: jei jis didesnis uz 1, tuomet jmonés jsipareigojimai virSija
nuosava kapitalg; jei koeficientas lygus 1, tuomet jmonés jsipareigojimai ir
nuosavybé yra lygis.

[vairiose pramonés Sakose S$io rodiklio reik§mé skirtinga ir parodo jmonés
finansavimo struktiirg balansine verte.

Kadangi didzioji dalis palukany nastos atsiranda mokant uz ilgalaikius
jsiskolinimus, todél kai kurie analitikai naudoja kitg mata (Zr. finansinis svertas 2).

Tesinys kitame puslapyje
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19 PRIEDAS (TESINYYS)

Eil.
Nr.

Rodiklis Apskaiciavimo tvarka

Finansinis svertas 2 [lgalaikiai jsipareigojimai / Nuosavas kapitalas
(ilgalaikiy jsipareigojimy ir
nuosavo kapitalo santykis) lgalaikiai jsipareigojimai — tai jsipareigojimai, uz kuriuos

jmoné privalés atsiskaityti veliau nei per vienerius metus nuo
balanso sudarymo datos.
Nuosavas kapitalas — 7r. 14 priede.

Apibiidinimas ir vertinimas

Sis rodiklis parodo, kiek jmonés ilgalaikiy jsiskolinimy tenka vienam nuosavo
kapitalo litui. Kuo jis didesnis — tuo didesnis svertas, tuo didesné rizika. Kuo §is
rodiklis yra ar¢iau auks¢iau nagrinéto finansinio sverto (zr. nr. 2) rodiklio, tuo
didesné yra finansinio sverto ir paliikany normy augimo rizika. Sis rodiklis taip
pat gali buti vadinamas finansinés rizikos rodikliu, nes kuo didesné skaitiné
rodiklio reik§me, tuo didesné ir rizika, kadangi bankroto atveju su kreditoriais
reikés atsiskaityti anks¢iau negu su savininkais.

Rinkos $alyse rimtai jsiskolinusiomis laikomos tokios jmonés, kuriy $is rodiklis
didesnis kaip 0,5, o tai atitinka skolinto ir nuosavo kapitalo struktirg (33,3:
66,7). Tuo tarpu kiti autoriai teigia, kad toks rodiklis yra geras, arba kad
optimali kapitalo struktiira yra 50 proc. skolinto ir 50 proc. nuosavo kapitalo —
tokiu atveju bendras skolos rodiklis bus lygus 1.

Atskiras pramonés Sakas pagal §j rodiklj reikia traktuoti skirtingai, nes jeigu
jmonés pinigy srautai yra stabilesni, tuomet ji gali saugiai skolintis daugiau.

Bendrasis mokumo Nuosavas kapitalas / [sipareigojimai
koeficientas

Nuosavas kapitalas — 7r. 14 priede.
Isipareigojimai — Zr. auk§ciau.

Apibiuidinimas ir vertinimas

Sis rodiklis rodo, kokia nuosavo kapitalo dalis tenka vienam jmonés
jsipareigojimy litui. Kuo daugiau nuosavas kapitalas vir§ija bendrus
jsipareigojimus, tuo aukstesnis mokumo lygis ir mazesné finansiné rizika bei
bankroto grésmé, tuo lengviau yra pasiskolinti papildomy 1ésy.

Teigiama, kad jmonei bankrotas tikrai negrés, jei Sis rodiklis bus lygus 2 ar
daugiau. Vertinama gerai, kai $is rodiklis yra > 2; patenkinamai, kai apie 1;
blogai, kai < 0,5.

Remiantis Siuo atvirkstiniu finansiniam svertui rodikliu, galima spresti apie
jmonei gresiantj bankrota ir kitus pavojus. Pavyzdziui, visy jsipareigojimy
padengimas nuosavu kapitalu parodo jmonés finansinj stabiluma, todél kuo Sis
rodiklis didesnis, tuo kreditoriai yra saugesni.

Saltinis: sudaryta autorés pagal J. Mackeviciy ir D. Poskaite (1998), D. Zinkeviciene ir
K. Rudzioniene (2005), L. Juozaitieng (2007), J. Mackeviciy (2007), R. Milerj (2008),
V. Alekneviciene (2009), G. Kancerevyciy (2009), H. Sakiene ir K. Puleikiene (2009),
J. Mackeviciy ir R. Valkauskg (2010), NASDAQ OMX Vilnius (2010), V. Alekneviciene ir
E. Alekneviciite (2012).
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20 PRIEDAS
AB ,,Anyks¢iy vynas“ (ANKI1L) papildyty finansiniy ataskaity
fragmentas, tukst. Lt

TURTAS 2009 2010 2011 2012
_ INTELEKTINIS KAPITALAS (7091) (8006) (5462) (7823)
1. |ZmogiSkasis kapitalas (1064) (1121) (1693) (2034)
1. |Organizacinis kapitalas (1773) (2482) (601) (1486)
:]1|, Santykiy kapitalas (4255) (4403) (3168) (4303)
A. |ILGALAIKIS TURTAS 22285 22397 23430 21911
1. INEMATERIALUSIS TURTAS [ 19 1760 1097 438
1. |MATERIALUSIS TURTAS 22070 20529 19470 18573
i |FINANSINIS TURTAS 2800 2900
v, |KITAS ILGALAIKIS TURTAS [ 196 108 63 -
'B. |TRUMPALAIKIS TURTAS [ 21924 13183 8090 4291
. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEIIMAL IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 6803 4225 3984 2028
1. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 14535 3605 3845 2068
I |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 580 5349 216 45
Iv. |PINIGATIR PINIGU EKVIVALENTAI 6 4 45 150
TURTO IS VISO: 37118 27574 26058 18379
NUOSAVAS KAPITALAS IR |SIPAREIGOJIMAI 2009 2010 2011 2012
C. |NUOSAVAS KAPITALAS 18651 13890 10212 5520
I |KAPITALAS 49081 49081 37000 20000
. |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
1. |REZERVAI
Iv. |NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (23339) (27185) (21326) (6657)
V. |NEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
PELNAS (NUOSTOLIAI) (7091) (8006) (5462) (7823)
D. |DOTACLIOS, SUBSIDIJIOS
E. |MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 18467 13684 15846 12859
L. [PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 1149 1026 952 861
II.  [PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAL 17318 12658 14894 11998
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU IS VISO: 37118 27574 26058 18379
STRAIPSNIAI 2009 2010 2011 2012
1. |PARDAVIMO PAJAMOS [ 26116 18583 20031 12351 |
1. |PARDAVIMO SAVIKAINA 24926 15776 17291 10353
111. |BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1190 2807 2740 1998
1v. |VEIKLOS SANAUDOS 7563 6580 6563 4106
'v. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) | (6373) (3773) (3823) (2108)
'v1. |KITA VEIKLA ' 211 243 (2074) 92
VIL |[FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (541) (351) (354) (343)
VIIL |[IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) (6703) (3881) (6251) (2359)
XI. |APMOKESTINIMA (6703) (3881) (6251) (2359)
XIL. |PELNO MOKESTIS 444 (35) (29) (28)
XI11. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (7147) (3846) (6222) (2331)

Saltinis: sudaryta autorés pagal AB ,, Anyksciy vynas* finansines ataskaitas.
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20 PRIEDAS (TESINYS)

AB GUBERNIJA (GUBIL) papildyty finansiniy ataskaity fragmentas,

tukst. Lt
TURTAS 2009 2010 2011 2012
[ INTELEKTINIS KAPITALAS 22 2658 (3708) (3972)
L Zmogiskasis kapitalas 6 532 (705) (556)
L Organizacinis kapitalas 1 1728 (2373) (1986)
I |Santykiy kapitalas 15 399 (630) (1430)
A. |ILGALAIKIS TURTAS 32336 29735 29508 30729
1. INEMATERIALUSIS TURTAS 9 17
II. |MATERIALUSIS TURTAS 32336 29735 29499 30712
L |FINANSINIS TURTAS |
1v. |KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. |TRUMPALAIKIS TURTAS 6326 8615 9304 7094
. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAL IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 2867 3336 4273 3936
II. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 3091 4940 4667 2576
Il |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 288 288 288 288
Tv. |PINIGATIR PINIGU EKVIVALENTAI 80 | 51 76 204
TURTO IS VISO: 38684 41008 35104 33851
NUOSAVAS KAPITALAS IR |SIPAREIGOJIMAI 2009 2010 2011 2012
C. |NUOSAVAS KAPITALAS 8189 9221 3423 4452
T |KAPITALAS 24815 | 16130 16130 16130
II. |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI) 8177 7816 8877 10628
[l |REZERVAI
Tv. |NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (24825)| (17383) (17876) (18334)
V. |NEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
PELNAS (NUOSTOLIAI) 22 2658 (3708) (3972)
D. |DOTACLIOS, SUBSIDIIOS
E. |MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMALI 30495 31787 31681 29399
I.  [PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
. ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 1368 | 1302 4543 4756
I. |PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 29130 30485 27138 24643
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU IS VISO: 38684 41008 35104 33851
STRAIPSNIAI 2009 2010 2011 2012
L |PARDAVIMO PAJAMOS 23760 34474 41962 43305
II. |PARDAVIMO SAVIKAINA 19636 21792 27172 27790
111. |[BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 4124 12682 14790 15515
Iv. |VEIKLOS SANAUDOS 6778 12706 14876 15733
v. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) (2654) (24) (86) (218)
VI, |KITA VEIKLA 16 21 62 16
VIL. |FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1811) (802) (894) (1181)
VIIL |[IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) (4449) (805) (918) (1383)
X1. |APMOKESTINIMA (4449) (805) (918) (1383)
XII. |PELNO MOKESTIS (264) (64) (64) (139)
XI11.|GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (4185) (741) (854) (1244)

Saltinis: sudaryta autorés pagal AB GUBERNIJA finansines ataskaitas.
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20 PRIEDAS (TESINYS)

Imoniy grupé ,,ALITA*, AB (AGP1L) papildyty finansiniy ataskaity

fragmentas, tukst. Lt
TURTAS 2009 2010 2011 2012
INTELEKTINIS KAPITALAS 9962 84123 5801 (8312)
L Zmogiskasis kapitalas 2291 13460 3481 (2244)
L Organizacinis kapitalas 3985 41220 1566 (2161)
I |Santykiy kapitalas 3686 29443 754 (3907)
A. |ILGALAIKIS TURTAS 84610 76119 68663 63132
1. INEMATERIALUSIS TURTAS 586 757 620 435
II. |MATERIALUSIS TURTAS 75462 66548 60587 56140
[l |FINANSINIS TURTAS 8008 8053 5854 5520
v |KITAS ILGALAIKIS TURTAS 554 | 761 1602 1037
B. |TRUMPALAIKIS TURTAS 53069 43719 43736 43077
I.  [ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 19951 18588 14473 16201
II. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 29799 22423 27791 24234
Il |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 3306 2702 522 295
Iv. |PINIGAT IR PINIGU EKVIVALENTAI 13 | 6 950 2347
TURTO IS VISO: 147641 203961 118200 97897
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOIIMAI 2009 2010 2011 2012
C. |NUOSAVAS KAPITALAS 16292 8716 18479 5860
. |KAPITALAS 27154 27154 94198 94198
II. |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. |REZERVAI 3650 3689 1820 2128
Iv. INEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (24474)| (106250) (83340) (82154)
V. |NEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
PELNAS (NUOSTOLIALI) 9962 84123 5801 (8312)
D. |DOTACILIOS, SUBSIDIJOS
E. |MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMALI 131349 195245 99721 92037
. [PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
. ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 14151 | 14505 50291 47060 |
IIl. [PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAL 117198 | 180740 49430 44977
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU 1S VISO: 147641 203961 118200 97897
STRAIPSNIAI 2009 2010 2011 2012
I. |[PARDAVIMO PAJAMOS 13388 88113 84883 77935
1. |[PARDAVIMO SAVIKAINA 7784 56024 55610 50007
[111. |BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 5604 | 32089 29273 27928
Iv. |VEIKLOS SANAUDOS 4221 34783 30477 23204
v. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1383 (2694) (1204) 4724
V1. |KITA VEIKLA 48 | 369 1056 49
VIL |FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1293) (79580) (6258) (3077)
V1L |[IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 138 (81905) (6406) 1696
XI. |APMOKESTINIMA 138 (81905) (6406) 1696
XII. |PELNO MOKESTIS 664 (213) (467) 510
XII1.|GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (526) (81692) (5939) 1186

Saltinis: sudaryta autorés pagal Jmoniy grupé ,, ALITA*, AB finansines ataskaitas.
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20 PRIEDAS (TESINYS)

AB ,,Vilniaus degtiné* (VDGI1L) papildyty finansiniy ataskaity

fragmentas, tukst. Lt
TURTAS 2009 2010 2011 2012
INTELEKTINIS KAPITALAS (5124) (1884) (15055) (17357)
1. |Zmogiskasis kapitalas (820) (245) (3011) (2256)
I, |Organizacinis kapitalas (1691) (697) (6173) (6075)
L Santykiy kapitalas (2613) (942) (5872) (9026)
A. |ILGALAIKIS TURTAS 35486 44594 47959 48249
. |NEMATERIALUSIS TURTAS 13922 12957 12005 11056
II. |MATERIALUSIS TURTAS 21564 28022 32035 33010
. |FINANSINIS TURTAS 3615 3919 4183
v, |KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. |TRUMPALAIKIS TURTAS 41575 32101 35585 38278
. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMALI IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 8969 7475 9358 9789
I |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 32524 24576 26180 28479
. |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
Tv. |PINIGAT IR PINIGU EKVIVALENTAI 82 | 50 47 10
TURTO IS VISO: 71937 74811 68489 69170
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMALI 2009 2010 2011 2012
C. |[NUOSAVAS KAPITALAS 34172 37077 20891 18966
I |KAPITALAS 24408 24408 24408 24408
I |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. |REZERVAI 2441 2441 2441 2441
IV. |NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 12447 12112 9097 9474
V. INEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
PELNAS (NUOSTOLIAI) (5124) (1884) (15055) (17357)
p. |DOTACLIOS, SUBSIDLIOS
E. |MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 37765 37734 47598 50204
I |PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR '
ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMALI 7952 10454 15053 15574
I |[PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAL 29813 27280 32545 34630
NUOSAVO KAPITALO IR ISIPAREIGOJIMUJ IS VISO: 71937 74811 68489 69170
STRAIPSNIAI 2009 2010 2011 2012
. |PARDAVIMO PAJAMOS 47679 41829 41062 55943
1. |PARDAVIMO SAVIKAINA 25508 | 25647 26714 40005
/111 |BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 22171 | 16182 14348 15938
1v. |VEIKLOS SANAUDOS 20837 16536 17338 15783
v. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1334 (354) (2990) 155
VI |KITA VEIKLA 223 | 473 248 766
VII. |FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1014) (521) (452) (426)
VIIL |IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 543 (402) (3194) 495
XI. |APMOKESTINIMA 543 (402) (3194) 495
XII. |PELNO MOKESTIS (183) (66) (299) 119
XII1.|GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAT) 726 (336) (2895) 376

Saltinis: sudaryta autorés pagal AB ,, Vilniaus degtiné* finansines ataskaitas.
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20 PRIEDAS (TESINYS)

AB ,,Pieno zvaigzdés“ (PZV1L) papildyty finansiniy ataskaity fragmentas,

tukst. Lt
TURTAS 2009 2010 2011 2012
INTELEKTINIS KAPITALAS 10551 129945 168292 156554
L Zmogiskasis kapitalas 1477 10396 11780 9393
1. |Organizacinis kapitalas 5592 54577 63951 68884
I |Santykiy kapitalas 3482 64972 92560 78277
A. |ILGALAIKIS TURTAS 220508 194344 182467 198263
. INEMATERIALUSIS TURTAS 895 1198 899 714
. |MATERIALUSIS TURTAS 218337 191763 181166 197273
L |[FINANSINIS TURTAS 275 | 276 276 276
v, |KITAS ILGALAIKIS TURTAS 1001 | 1107 126
B. |TRUMPALAIKIS TURTAS 114714 131491 150936 139458
. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 39239 60322 75725 55142
II. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 69339 67587 73238 79788
M. |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
Tv. |PINIGAT IR PINIGU EKVIVALENTAI 6136 | 3582 1973 4528
TURTO IS VISO: 345773 455780 501695 494275
NUOSAVAS KAPITALAS IR |SIPAREIGOJIMAI 2009 2010 2011 2012
C. |NUOSAVAS KAPITALAS 159363 276988 316124 305053
. |KAPITALAS 75343 67102 67016 76880
II. |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. |REZERVAI 27093 36883 36819 33559
'Iv. |INEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 46376 | 43058 43997 38060
V. [NEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
_ PELNAS (NUOSTOLIAI) 10551 129945 168292 156554
p. |DOTACLIOS, SUBSIDIJOS
E. |MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 186410 178792 185571 189222
. [PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
| [IGATAIKIALSIPAREIGOIMAL ________ L ..
II. |PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 148545 130312 87593 123630
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU 1S VISO: 345773 455780 501695 494275
STRAIPSNIAI 2009 2010 2011 2012
I. |PARDAVIMO PAJAMOS 622467 620255 700924 769089
11. |PARDAVIMO SAVIKAINA 497305 500740 568679 622964
111, |BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIALI) 125162 119515 132245 146125
Iv. |VEIKLOS SANAUDOS 99083 95063 98849 107567
v. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 26079 24452 33396 38558
VI, |KITA VEIKLA 677 456 777 683
VIL. |FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (7088) (3095) 4177) (5073)
VIIL [ IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 19668 21813 29996 34168
XI. |APMOKESTINIMA 19668 21813 29996 34168
XI1l. |[PELNO MOKESTIS 5103 3243 4311 5102
XIII. [GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAT) 14565 18570 25685 29066

Saltinis: sudaryta autorés pagal AB ,, Pieno ZvaigZdeés * finansines ataskaitas.
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20 PRIEDAS (TESINYS)

AB ,,Rokiskio siiris“ (RSU1L) papildyty finansiniy ataskaity fragmentas,

tukst. Lt
TURTAS 2009 2010 2011 2012
INTELEKTINIS KAPITALAS (70100) 43225 (128602) (141751)
L Zmogiskasis kapitalas (8412) 10806 (32150) (8505)
I [Organizacinis kapitalas (37153) 15561 (46297) (63788)
I |Santykiy kapitalas (24535) 16858 (50155) (69458)
A. |ILGALAIKIS TURTAS 127132 113985 187943 184647
. |INEMATERIALUSIS TURTAS 390 492 1330 1122
. |MATERIALUSIS TURTAS 108577 88476 169310 145799
Il |FINANSINIS TURTAS 560 8729 8335 1629
Iv. |KITAS ILGALAIKIS TURTAS 17605 | 16288 8968 36097
B. |TRUMPALAIKIS TURTAS 220590 208675 259914 270703
. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 30222 62586 94968 94871
[I. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 89181 126565 154370 169803
M. |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
Tv. |PINIGAT IR PINIGU EKVIVALENTAI 101187 | 19524 10576 6029
TURTO 1S VISO: 277622 365885 319255 313599
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMAI 2009 2010 2011 2012
C. |NUOSAVAS KAPITALAS 115335 237859 160760 173386
. |KAPITALAS 79918 68440 73473 73473
II. |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. |REZERVAI 21262 36621 122885 111488
'Iv. |INEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 84255 | 89573 93004 130176
V. [NEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
_ PELNAS (NUOSTOLIAI) (70100) 43225 (128602) (141751)
p. |DOTACLIOS, SUBSIDLIOS
E. |MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 162287 128026 158495 140213
. [PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
| |ILGALAIKIAI[SIPAREIGONIMAL 7818 | Caiicd 18108 6624
Il. |PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAL 154469 | 122538 140387 123689
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU IS VISO: 277622 365885 319255 313599
STRAIPSNIAI 2009 2010 2011 2012
1. |PARDAVIMO PAJAMOS 560395 553760 688025 796407
1. |PARDAVIMO SAVIKAINA 483418 475670 590354 706882
'111. |BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 76977 | 78090 97671 89525
IV. |VEIKLOS SANAUDOS 58077 53676 67707 57402
V. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 18900 24414 29964 32123
V1. |KITA VEIKLA 3458 5249 5177 3848
viL. |[FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (2264) (1017) (1904) (1590)
VIIL[IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 20094 28646 33237 34381
XI. |APMOKESTINIMA 20094 28646 33237 34381
XIl. |[PELNO MOKESTIS 5105 4085 5584 5043
XIII. [GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 14989 24561 27653 29338

Saltinis: sudaryta autorés pagal AB ,, Rokiskio siiris* finansines ataskaitas.
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20 PRIEDAS (TESINYS)

AB ,,Vilkyskiy pieniné* (VLP1L) papildyty finansiniy ataskaity

fragmentas, tukst. Lt
TURTAS 2009 2010 2011 2012
INTELEKTINIS KAPITALAS (10436) 21116 (6652) (9279)
L Zmogiskasis kapitalas (939) 2323 (599) (835)
I [Organizacinis kapitalas (5009) 9714 (2927) (4268)
I |Santykiy kapitalas (4487) 9080 (3127) (4176)
A. |ILGALAIKIS TURTAS 92152 91434 97913 119201
. |NEMATERIALUSIS TURTAS 24483 24273 24010 23879
Il. [MATERIALUSIS TURTAS 66248 65674 72344 93927
L |FINANSINIS TURTAS |
v, |KITAS ILGALAIKIS TURTAS 1421 | 1487 1559 1395
B. |TRUMPALAIKIS TURTAS 33727 32086 44582 42979
. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAL IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 18910 18742 24862 25375
II. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 14422 12986 19383 16724
Il |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
Tv. |PINIGAT IR PINIGU EKVIVALENTAI 395 | 358 337 880
TURTO IS VISO: 115443 144636 135843 152901
NUOSAVAS KAPITALAS IR |SIPAREIGOJIMAI 2009 2010 2011 2012
C. |NUOSAVAS KAPITALAS 28663 70929 49480 50722
. |KAPITALAS 23339 23339 23339 23339
II. |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. |REZERVAI 8624 8252 12494 11389
'Iv. |INEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 7136 | 18222 20299 25273
V. |NEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
PELNAS (NUOSTOLIAI) (10436) 21116 (6652) (9279)
D. |DOTACLIOS, SUBSIDIJOS
E. |MOKETINOS SUMOS IR [SIPAREIGOJIMAI 86780 73707 86363 102179
. [PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR
. ILGALAIKIAL[SIPAREIGOJIMAT 32787 | 33497 35637 51888
II. |PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI 53993 40210 50726 50291
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU IS VISO: 115443 144636 135843 152901
STRAIPSNIAI 2009 2010 2011 2012
I. |PARDAVIMO PAJAMOS 159318 244273 290133 295759
1. [PARDAVIMO SAVIKAINA 134289 215120 260955 265705
111, |BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 25029 | 29153 29178 30054
Iv. |VEIKLOS SANAUDOS 13576 15079 17369 21592
v. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAT) 11453 14074 11809 8462
VI, |KITA VEIKLA (201) (338) 557 754
VIL. |FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (3280) (1390) (1762) (2313)
VIIL [ IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 7972 12346 10604 6903
X1. |APMOKESTINIMA 7972 12346 10604 6903
XII. |PELNO MOKESTIS 1249 504 (37) (772)
XI11.|GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 6723 11842 10641 7675

Saltinis: sudaryta autorés pagal AB ,, Vilkyskiy pieniné* finansines ataskaitas.
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20 PRIEDAS (TESINYS)

AB ,,Zemaitijos pienas* (ZMP1L) papildyty finansiniy ataskaity

fragmentas, tukst. Lt
TURTAS 2009 2010 2011 2012
: INTELEKTINIS KAPITALAS (56478) (5118) (15956) (49910)
L Zmogiskasis kapitalas (4518) (358) (1276) (3993)
1. |Organizacinis kapitalas (22591) (2354) (7340) (22460)
I |Santykiy kapitalas (29368) (2405) (7340) (23458)
A. |ILGALAIKIS TURTAS 80743 70749 79386 72178
. |[NEMATERIALUSIS TURTAS 56 23 413 408
II. |MATERIALUSIS TURTAS 78007 65356 71613 64716
1. |FINANSINIS TURTAS 977 3764 5073 4905
Iv. |KITAS ILGALAIKIS TURTAS 1703 1606 2287 2149
B. |TRUMPALAIKIS TURTAS 101473 119294 143002 145023
. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR
NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 38324 62721 91074 99414
II. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 32359 42807 42372 39820
1. |KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 6161 5000
Iv. |PINIGAIIR PINIGU EKVIVALENTAI 24629 8766 9556 5789
TURTO IS VISO: 125738 184925 206432 167291
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMAI 2009 2010 2011 2012
C. |NUOSAVAS KAPITALAS 49825 116777 113391 100233
I, |KAPITALAS 48375 48375 48375 45373
II. |PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
. |REZERVAI 4838 14838 22835 19838
Iv. |NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 53090 58682 58137 84932
V. |NEREALIZUOTAS INTELEKTINIO KAPITALO
. PELNAS (NUOSTOLIAI) (56478) (5118) (15956) (49910)
p. |DOTACIIOS, SUBSIDIJOS
'E. |MOKETINOS SUMOS IR |SIPAREIGOJIMAI 75913 | 68148 93041 67058
I |PO VIENERIY METU MOKETINOS SUMOS IR
. ILGALAIKIAI[SIPAREIGOIIMAT A 29154 1103 8178
IIl. |PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI [SIPAREIGOJIMALI . 34580 | 4'{394 82_0]0 58880
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU IS VISO: 125738 184925 206432 167291
STRAIPSNIAL 2009 2010 2011 2012
1. |PARDAVIMO PAJAMOS 372825 433692 494426 500515
1. [PARDAVIMO SAVIKAINA 303021 344136 400122 404244
111, |BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 69804 | 89556 94304 96271
1Iv. |VEIKLOS SANAUDOS 52172 65144 80143 67050
v. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 17632 24412 14161 29221
VI |KITAVEIKLA (2080)| (1531) (3309) (1711)
Vil |[FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1255) 214 (287) (315)
VIIL | IPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 14297 23095 10565 27195
X1. |APMOKESTINIMA 14297 23095 10565 27195
XII. |[PELNO MOKESTIS 3028 3773 610 3181
XII1. [GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 11269 19322 9955 24014

Saltinis: sudaryta autorés pagal AB ,, Zemaitijos pienas* finansines ataskaitas.
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