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IVADAS

Temos aktualumas. Dabartiné ekonomika didele dalimi transformavosi i$ industrinés j ziniy
ekonomikg, kur pagrindinis jmoniy pranaSumas nebéra materialusis turtas, toks kaip pastatai ar
jrenginiai. Siuolaikinés jmonés investuoja reik§mingus resursus j jvairy nematerialyjj turta daznai
tampant] jmonés s¢kmés, vystymosi ir vertés varikliu. ReikSmingg jmoniy vertés dalj sudaro toks
nematerialus turtas kaip prekiniai zenklai ar vardai, autoriy teisés, patentai, programos, licencijos,
fran¢izés bei toks apskaitos atzvilgiu netradicinis turtas kaip zmogiskieji iStekliai, organizaciné
sistema, santykiai su klientais. Taciau didelé dalis tokio turto ir su juo susijusiy investicijy yra
nepripazjstama turtu ar néra kitaip atskleidziama jmoniy finansingje atskaitomybéje. Daugybéje
moksliniy straipsniy bei forumy yra iSkeliama problema, kad apskaitos standartai neatliepia jmoniy
vystymosi krypties ir neigalina pripazinti bei tinkamai jvertinti jmoniy turimo nematerialiojo turto.
Dél neapskaityto ar netinkamai vertinamo nematerialiojo turto ijmoniy ruoSiamos finansinés ataskaitos
praranda aktualumg jy vartotojams — akcininkams, potencialiems investuotojams, kreditoriams,
rinkos reguliatoriams. Kita vertus, $iuo metu nepripazjstamo nematerialaus turto identifikavimas ir
vertinimas daznu atveju biity pagrjstas dideliu vertinimo subjektyvumu. Tad kyla klausimas, kokia
yra nematerialaus turto apskaitos ateitis: informacijos aktualumas ar patikimumas, apskaita ar
atskleidimas, jtraukimas j vidines ar treCiosioms Salims prieinamas ataskaitas, pateikimas finansinése
ar kitokio pobuidzio ataskaitose, savanoriska rekomendacija ar privalomas reikalavimas? Kol kas
daugiausiai diskutuojama ir ieSkoma konsensuso dél nematerialaus turto pripazinimo, jo komponenty,
tinkamos klasifikacijos ir vertinimo.

IStyrimo lygis. Analizuojant moksling literatiira nustatyta, kad nematerialaus turto iStyrimo
lygis néra pakankamas, kad biity galima atsakyti j iSkeltus klausimus. Autoriai yra atsakymy proceso
pradzioje, kur daugiausiai démesio skiriama:

e nematerialaus turto apibézimui ir sampratai (Atalay, Gokten ir Turkcan, 2018; Gaizauskas ir
Budrionytée, 2003; Lev B., 2001; Nichita, 2019; Palumickaité, 2018; Penman, 2009; Petkovic,
2019; Ramanauskaité ir Rudzioniené, 2013; Svanadze ir Kawalewska, 2011);

o Kklasifikacijai ir pagrindiniy komponenty iSskyrimui (Atalay ir kt., 2018, Bradburna ir Coakes,
2011; Gaizauskas ir Budrionyté, 2003; Jurczak, 2008; Kaufman ir Schneider, 2004;
Ramanauskaité, 2014; Saez, Lopez ir De Castro, 2007; Theiner, 2015; Vidrascu, 2013; Wyatt,
2008);



e nematerialaus turto vertinimo metodams (Aho, Stahle ir Stahle, 2011; Anderiessen, 2005;
Bontis, 2004, Dumay ir Guthrie, 2019; Gaizauskas ir Budrionyté, 2003; lazzolino, Laise ir
Migliano, 2014; Jurczak, 2008; Kannan ir Aulbur, 2004; Nazari, 2014; Osinski, Selig, Matos
ir Roman, 2017; Palumickaité, 2008; Petkovi¢, 2019; Ramanauskaité ir kt, 2013;
Ramanauskaité, 2014; Rodov ir Leliaert, 2002; Rudyté ir Buzinskien¢, 2012; Saddam ir Jaafar
2021; Svanadze ir kt., 2011, Van den Berg, 2003; VVologzhanin, 2018; Worthington ir West,
2001).

Ypac daug diskusijy kelia nematerialaus turto vertinimo metodai. Autoriy sitilomy skirtingy
vertinimo alternatyvy daugéja, taciau triikksta juos pagrindzianc¢iy empiriniy tyrimy. O ta nedidelé dalis
jau atlikty tyrimy aprépia skirtingy pramonés $aky jmones, jvairius nematerialaus turto elementus bei
vis kitokias vertinimo metodikas. Dél to yra sunku tarpusavyje palyginti atliktus tyrimus, o
mokslininky gauti rezultatai ir padarytos i$vados stipriai skiriasi.

Darbo problema. Kokie turi biiti nematerialaus turto apskaitos poky¢iai pagal TFAS, siekiant
stiprinti finansiniy ataskaity aktualumg jmoniy vertés atskleidimo atzvilgiu?

Darbo tikslas. Isanalizavus dabartinius nematerialaus turto apskaitos reikalavimus pagal
TFAS ir jvertinus neapskaityto nematerialaus turto jtaka telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei,
nustatyti reikalingus nematerialaus turto apskaitos pokycius.

Darbo uZzdaviniai:

1. Atskleidus nematerialaus turto apskaitos aktualumo sritis ir pagrindines problemas, palyginti
nematerialaus turto definicijas ir komponentus, i$skiriamus moksliniuose Saltiniuose ir
apskaitos standartuose;

2. Apibendrinti pagrindinius nematerialaus turto pripazinimo, vertinimo, atskleidimo
reikalavimus nustatytus TFAS;

3. Nustatyti nematerialaus turto vertinimo alternatyvas, jy privalumus ir trikumus;

4. Apibendrinus nagrinétus nematerialaus turto vertinimo metodus ir iSanalizavus susijusius
empirinius tyrimus, nustatyti, kuris metodas yra tinkamiausias nematerialaus turto
komponenty jtakai jmoniy rinkos vertei nustatyti;

5. [vertinti, kurie nematerialaus turto komponentai turi didziausig jtakag telekomunikacijos
jmoniy vertei;

6. Apibendrinti, kuriuos i$ nematerialaus turto komponenty biity galima apskaityti ar atskleisti

imoniy finansingje atskaitomybéje.



Darbo metodai. Teoringje darbo dalyje atlikta mokslinés ir tiriamosios literatiiros analizé,
apibendrinimas, grupavimas ir lyginimas. Metodologinéje darbo dalyje atlikta mokslinés ir
tiriamosios literatiiros analizé bei apibendrinimas, siekiant nustatyti tinkamiausig tyrimo metoda $io
darbo uzdaviniams jvyvendinti. Duomenys empiriniui tyrimui rinkti taikant dokumenty analize, o
istirti naudojant regresine analize pagal VAIC ir modifikuotg Wang modelius. Atliktas gauty rezultaty
lyginimas bei apibendrinimas.

Darbo struktiira. Darbg sudaro trys pagrindinés dalys. Pirmoje dalyje atlikta nematerialaus
turto apibrézimo, klasifikacijos, pripazinimo, vertinimo ir atskleidimo teoriné analizé, nagrinéjant
TFAS ir mokslingje literatiiroje sitilomas alternatyvas. Analizuojant alternatyvius nematerialaus turto
vertinimo metodus, didziausias démesys yra skiriamas, siekiant iSsiaiskinti $iy metody pagrindines
idéjas, privalus ir trikumus. Antroje darbo dalyje, jvertinus nagrinéty nematerialaus turto vertinimo
metody tinkamumg pasirinktai populiacijai tirti bei iSanalizavus jau atliktus susijusius empirinius
tyrimus, nustatyti nematerialaus turto vertinimo metodai, tinkimiausio §io tyrimo tikslams pasiekti.
Taip pat iskeltos tyrimo hipotezés. Paskutinéje trecioje darbo dalyje istirtos dvi regresijos lygtys,
kurios rodo nematerialaus turto komponenty jtaka telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei. Remiantis
gautais rezultatais, patvirtintos arba atmestos iSkeltos hipotezés, nustatyti reikSmingiausi
nematerialaus turto komponentai jmonés vertei per jos akcijy kainos prizme. Apibendrinus gautus
rezultatus, dabartinius apskaitos standarty reikalavimus ir jvertinus didziausiy pasaulio apskaitos ir
reguliavimo organizacijy svarstymus bei diskusijas, pateikti pasitilymai nematerialaus turto apskaitos

pokyc¢iams atlikti.



1. NEMATERIALAUS TURTO, KAIP IMONES VERTE DIDINANCIO
ELEMENTO, PRIPAZINIMAS, VERTINIMAS IR ATSKLEIDIMAS

1.1. Nematerialaus turto aktualumas, samprata ir klasifikacija

1.1.1. Nematerialaus turto apskaitos aktualumas

Daugybé¢je moksliniy straipsniy yra iSkeliama problema, kad apskaitos standartai neatliepia
Jmoniy vystymosi krypties ir nejgalina pripazinti bei tinkamai jvertinti jmoniy turimo nematerialiojo
turto, kuris paskutinius kelis deSimtmecius sudaro vis daugiau jmoniy vertés. Tarptautiniy apskaitos
standarty valdybos (toliau — TASV) pirmininkas Hoogervorst 2019 m. vykusios Tarptautiniy
finansinés atskaitomybés Standarty (toliau — TFAS) fondo konferencijos metu pristaté savo kalba
,Finansinés atskaitomybés aktualumo stiprinimas”. Sioje pagrindinéje konferencijos kalboje
pabrézta, kad pasauliui nuolat keiciantis, TFAS taip pat turi kisti, kad iSlikty naudingi bei aktualis.
TASV pirmininkas pristaté pagrindines $ios organizacijos tolimesnio démesio sritis, i§ kuriy viena
yra nematerialusis turtas. Pagal Hoogervorst (2019) ziniy ekonomika skatina milziniska nematerialyji
augima, o nematerialus turtas yra jmoniy ilgalaikés sékmés pagrindas.

Dabartiné¢ ekonomika didele dalimi jau transformavosi i§ industrinés i Ziniy ekonomika, kur
pagrindinis jmoniy pranaSumas nebéra materialusis turtas, toks kaip pastatai ar jrenginiai. Pagal
PricewaterhouseCoopers duomenis Standard & Poor's 500 jmoniy nematerialus ir materialus turtas
2009 m. sudar¢ atitinkamai 4,5 ir 3 trilijonus doleriy (santykis 3:2), 2014 metais atitinkamai 11,3 ir
4,1 trilijonus doleriy (santykis 5:2), o 2019 metais jau atitinkamai 20,7 ir 5,9 trilijonus doleriy
(santykis 7:2) (PricewaterhouseCoopers, 2021). Taigi per paskutinj deSimtmet] apskaitytas
nematerialus turtas i§augo dvigubai daugiau nei materialus turtas.

Pasak Gkinoglou E. ir Ginoglou D. (2017) strateginis jmoniy sékmés raktas Siandien yra
turtas, kurio negalima lengvai nukopijuoti, kuris néra atskleistas ir néra apciuopiamas — nematerialus
imonés turtas. Siuolaikinés jmonés investuoja reik§mingus resursus j jvairy nematerialyjj turta, daznai
tampant] jmoneés sékmés, vystymosi ir vertés varikliu. Taciau didelé dalis $iy investicijy yra
nepripazjstama turtu apskaitos atZvilgiu ar néra kitaip atskleidziama jmoniy finansinéje
atskaitomybéje. Dél neapskaityto ar netinkamai vertinamo nematerialaus turto jmoniy ruosiamos
finansinés ataskaitos praranda aktualumg jy vartotojams — akcininkams, potencialiems

investuotojams, kreditoriams, rinkos reguliatoriams ir pan. (Lev, 2018). Tokia situacija nebeatitinka
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TFAS keliamo tikslo finansinéms ataskaitoms — ,,pateikti informacijg apie tkio subjekto finansing
bukle, finansinius rezultatus ir pinigy srautus, kurie daugeliui finansiniy ataskaity vartotojy padeda
priimti ekonominius sprendimus” (1-asis Tarptautinis apskaitos standartas, toliau — TAS). Dabartiné
praktikuojama apskaita prarado savo geb¢jima informuoti, kai verslai tapo vis labiau paremti ziniomis
ir inovacijomis (Van den Berg, 2003). Dél jmoniy apskaitoje neapéiuopiamy organizacijos vertés
Saltiniy, kuriy vienas ir yra nematerialusis turtas, pastebima, kad balansiné jmoniy verté vis labiau
neatitinka jmoniy rinkos vertés (Lev, 2018; Petkovi¢; 2019; PricewaterhouseCoopers, 2021).
Paradigma egzistuoja ir verslo jungimy metu, kai jmonés jsigijimo kaina, kurig bendrgja
prasme galima laikyti jmonés tikraja verte, yra paskirstomas jmonés identifikuojamam turtui, tame
tarpe ir jvairaus pobiidzio nematerialiajam turtui ankséiau neapskaitytam jsigyjamosios jmonés
balanse. Pagal 3-iajj TFAS “Verslo jungimai” yra privaloma atskirti ir atskirai jvertinti jsigyjama
identifikuojamg nematerialyjj turtg. Kita vertus, 38-asis TAS ,Nematerialus turtas” arba taiko
ypatingai grieztus reikalavimus, siekiant pripazinti viduje sukurtg nematerialy turtg, arba tam tikroms
turto rusims pripazinima i§ viso draudzia. Pavyzdziui, neleidziama pripazinti jmonés viduje sukurty
prekés zenkly, iSkaby, klienty saraSy ir panasaus nematerialaus turto argumentuojant, kad islaidos,
patirtos Sioms reikméms, negali biiti patikimai atskiriamos nuo bendry verslo plétros islaidy. Jeigu
verslo jungimy metu yra jmanoma identifikuoti nematerialyjj turta, jvertinti to turto tikraja verte ir ta
turtg pripazinti, natiiralu, kad kyla klausimas, kodél S$is turtas, pavyzdziui, toks kaip sutartys su
klientais, néra pripazjstamas jmonés atskirose finansinése ataskaitose. Tokie skirtingi reikalavimai
taikomi tam tikram jsigyjamam ir viduje sukurtam nematerialiam turtui salygoja nepalyginamuma
tarp organiskai auganéiy jmoniy ir ty, kurios auga verslo jungimy pagrindu (FASB, 2020).
[liustruojant, galima pasizitréti ] Keurig Dr. Pepper Inc. 2020 m. gruodzio 31 d. konsoliduotas
finansines ataskaitas, kuriose pripazintas nematerialus turtas ir prestizas sudaro 89 % viso grupés turto
(Keurig Dr. Pepper Inc., 2021). Keuring Dr. Pepper Inc. yra viena didziausiy kavos bei jvairiy gérimy
gamintoja Siaurés Amerikoje, turinti tokius prekinius Zenklus kaip ,Dr. Pepper”, ,,7up®,
,.Schweppes®, ,,Green Mountain“ ir daugelj kity. Si grupé pataruosius de§imtmedius sparéiai augo
didele dalimi dél kity jmoniy jsigijimo, kas salygojo reikSmingo prestizo bei nematerialaus turto, tokio
kaip prekiniai Zenklai ir vardai, sutartiniai susitarimai ir distribucijos teisés pripazinimg. Palyginimui,
panasia veikla uzsiimancios Coca-Cola Consolidated Inc. grupés, turincios tokius prekés zenklus kaip
,»Coca-Cola®, ,,Fanta®“, ,,Sprite”, ,,Dasani* ir daugelj kity, augimo istorijoje irgi netriikko jsigijimy,
taciau $ie jsigijimai arba buvo santykinai nereikSmingi (jsigyti ne Zinomiausi prekiniai zenklai) arba

buvo vykdyti tais laikais, kai nematerialus turtas ir prestizas i§ viso buvo nepripaZjstami. Tad 2020
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m. gruodzio 31 d. Coca-Cola Consolidated Inc. grupés konsoliduotose finansinése ataskaitose
nematerialus turtas bei prestizas tesudaro 32 % Viso grupés turto, kas yra gerokai maziau nei Keuring
Dr. Pepper Inc. grupés atveju (Coca-Cola Consolidated Inc., 2021). Coca-Cola Consolidated Inc.
grupé negali prisipazinti viduje sukurto nematerialaus turto, tokio kaip ,,Coca-Cola“ prekinis zenklas.
Tad dél skirtingy augimo strategijy Coca-Cola Consolidated Inc. grupés bei Keurig Dr. Pepper Inc.
grupés finansiniai duomenys $iuo aspektu tampa nepalyginami. Pats ,,Coca-Cola“ prekinis zenklas
2020 m. buvo jvertintas 57 milijardais doleriy (Interbrand, 2021) ir visas §is turtas néra pripazintas
ar kitaip atskleistas jmonés finansinéje atskaitomybéje. Van den Berg (2003) iSskiria netinkamos
nematerialaus turto apskaitos pasekmes: manipuliacija finansiniais duomenimis, informacijos
asimetrija, didelis akcijy kainy nestabilumas, galimai didesné kapitalo kaina nematerialiam turtui
imlioms jmonéms.

Kita vertus, Siuo metu nepripazjstamo nematerialaus turto identifikavimas ir vertinimas daznu
atveju buty pagrjstas dideliu vertinimo subjektyvumu ir jvertintas naudojantis nestebimais
duomenimis. Jeigu nematerialyjj turtg biity pasirinkta vertinti tikrgja verte, toks vertinimas bty
priimtiniausias siekiant stiprinti finansiniy ataskaity aktualumg, ta¢iau didzioji dalis nustatytos
tikrosios vertés pagal 13-3ji TFAS , Tikrosios vertés nustatymas” biity maZziausiai patikimas ir
klasifikuoty kaip tikroji vert¢ naudojant 3-io lygio duomenis, kas kelty finansiniy ataskaity
vartotojams klausimg dé¢l pateikiamos informacijos patikimumo ir prielaidy tikslumo. Jeigu
nematerialyj] turtg biity pasirinkta vertinti jsigijimo savikaina, tada dalis subjektyvumo biity
eliminuota, tadiau islikty prielaidy, tokiy kaip — ar turtas generuos pajamas ateityje, patikimumo
klausimas ir sumazety aktualumas finansiniy ataskaity vartotojams tais atvejais, kai nematerialiojo
turto tikroji verté yra zymiai didesné uz balanse pavaizduotg savikaing. Tai iliustruojant vél galima
pasitelkti Keurig Dr. Pepper Inc. grupés 2020 m. gruodZzio 31 d. konsoliduotas finansines ataskaitas,
kurias auditavo Deloitte and Touche LLP. Pagal 701-gjj Tarptautinj audito standarta (JAV vélesnis
atitikmuo ,,VieSojo intereso jmoniy audito standartas 3101 ), jau keletg mety vieSojo intereso jmoniy
audito nuomonéje yra atskleidziami pagrindiniai audito dalykai — tie dalykai, kurie remiantis
auditoriaus profesiniu sprendimu, buvo svarbiausi auditui, kuriems buvo skirta daugiausiai démesio
ir | kuriuos norima atkreipti finansiniy ataskaity vartotojy démesj. Keurig Dr. Pepper Inc. grupés
atveju Deloitte and Touche LLP jvardijo vieng pagrindinj audito dalyka — neriboto naudingo
tarnavimo laikotarpio nematerialaus turto vertinimg. Pagal auditorius Sis dalykas paZymétinas kaip
svarbiausias, nes, siekiant atlikti $io turto nuvertéjimo testg, yra nustatoma turto tikroji verté. O ¢ia

kyla daug neapibréZtumy, nes tikrosios vertés nustatymas yra ne uztikrintas faktas, o reikSmingas
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vadovybés vertinimas pagrjstas daugybe prielaidy, tokiy kaip pajamy augimo prognozé, diskonto
normos, veiklos marza. Auditoriai savo nuomongje taip pat pazymi, kad kiekviena naudota prielaida
ir jos tikslumas priklauso nuo imonés, pramonés Sakos ir visos rinkos neapibréztumy, 0 taikyty
prielaidy pasikeitimai gali sglygoti reikSmingus nustatytos tikrosios vertés nuokrypius.

Taigi reikSmingas nematerialaus turto augimas iSrySkino $io turto apskaitos silpngsias vietas.
Nematerialaus turto pripazinimas priklauso nuo to turto atsiradimo biido (pavyzdziui viduje kuriamas
nematerialus turtas ir turtas jsigytas verslo jungimo metu), kas salygoja nepalyginamuma, kaip
nagrinétu Keuring Dr. Pepper Inc. ir Coca-Cola Consolidated Inc. grupiy pavyzdziu. Dél neapskaityto
ar netinkamai vertinamo nematerialiojo turto finansinés ataskaitos praranda aktualumg jy vartotojams,
o skirtumas tarp jmonés balansinés ir rinkos vertés vis didéja. Tai saglygojo informacijos asimetrijg ir
gali lemti manipuliacijg finansiniais duomenimis. Kita vertus, nematerialaus turto identifikavimas ir
vertinimas daznu atveju yra pagrjstas dideliu subjektyvumu, tad kelia finansinés informacijos

patikimumo klausima.

1.1.2. Nematerialaus turto samprata bei apibréZimy analizé

Tam, kad buty galima pagrjstai iSnagrinéti nematerialaus turto pripazinimo ir vertinimo
aktualumg bei problematika, bitina gerai suprasti pac¢ig nematerialaus turto sgvokg mokslininky ir
finansiniy ataskaity vartotojy pozitiriu bei palyginti ja su nematerialaus turto apibrézimu TFAS. Pats
nematerialaus turto apibrézimas istoriSkai buvo pakankamai kontraversiskas klausimas, mat nattiralu,
kad sunku vieningai apibrézti tai, kas néra apciuopiama ir tai, kas skirtingai traktuojama. Penman
(2009) teigia, kad nematerialus turtas yra spekuliaciné sgvoka dél jo skirtingo traktavimo.
Nematerialaus turto apibrézimo sunkumus taip pat salygojo tai, kad egzistuoja didel¢ gama kity
terminy, susijusiy su nematerialumo koncepcija, kurie naudojami arba kaip sinonimai arba
kategorizuoja tam tikro nematerialaus turto specifika — nematerialus turtas, nematerialios vertybés,
intelektinis kapitalas, intelektiné nuosavybé, Ziniomis pagrjstas turtas, Ziniy kapitalas, nematomas ar
neapc¢iuopiamas turtas (Nichita, 2019).

,Nematerialus” yra “materialus” (angl. ,,tangible”’) antonimas, kildinamas i§ lotynisky zodziy
»tangere® bei ,,tango®, reiskianciy liesti, lytéti. Tad Zzodis nematerialus referuoja j tai, ko negalima
paliesti, ap¢iuopti, kas neturi fizinés formos ir substancijos. Sgvoka ,,turtas* (angl. ,,asset™) yra kilgs

i lotynisky zodziy ,,ad” ir ,satis* sandiros, kartu reiSkian¢ios iki pilnumo, iki pakankamumo,
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uztektinai. Turto sgvoka seniausiame islikusiame Saltinyje datuojamame 1525-1535 m. panaudota
sakinyje ,,turéti pakankamai, kad biitu sumokéta“ (Angly kalbos zodynas).

Prabégus bemaz pusei tikstantmecio, turto apibrézimas reikSmingai pasikeité. 2018 m. TASV
paskelbtuose perzitirétuose ,,Konceptualiuosiuose finansinés atskaitomybés pagrinduose® turtas yra
apibréztas kaip ,,dabartiniai ekonominiai istekliai tikio subjekty kontroliuojami dél praeities jvykiy*,
o ekonominiai istekliai kaip ,,teis€, kuri turi potencialg duoti ekonoming nauda*. Palyginimui, prie$
2018 m. ,,Konceptualiuosiuose finansinés atskaitomybés pagrinduose* turto bei istekliy sgvokos buvo
apjungtos ir apibréztos kaip ,,iStekliai tkio subjekty kontroliuojami dé¢l praeities jvykiy dél kuriy
jmon¢ sulauks tikétinos ekonominés naudos*. Nors pirmu zvilgsniu apibrézimas stipriai nepasikeite,
taciau jsigilinus | esme, pokytis yra labai reikSmingas, nes ,,tikétinos ekonominés naudos* btinybe
pakeicia gerokai liberalesnis ir platesnis iSsireiSkimas ,,potencialas duoti ekonoming nauda®. Patys
TASV pristatydami §j pokytj iSskyré, jog juo siekta patikslinti, kad turtas néra biitina ekonominé
nauda, bet ekonominis resursas ir, kad ekonominé nauda neturi biiti nei tikra, nei tikétina (IFRS,
2018). Tad galima teigti, kad standarty nustatymo organizacijos juda link platesnio turto apibrézimo.

38-asis TAS ,Nematerialusis turtas nematerialyjj turta apibrézia kaip ,,identifikuojama
nepiniginj turtg, neturintj fizinio pavidalo®. Taigi nematerialaus turto sagvoka apima tris pagrindines
savybes: identifikuojamas, nepiniginis, be fizinio pavidalo. Identifikavimo bruoZzas yra pagrindiné
charakteristika, atskirianti prestizg ir nematerialy turtg. 38-asis TAS patikslina, kad turtas yra
identifikuojamas, jeigu jis yra pats atskiriamas, i$skiriamas. Tai reiSkia, kad turta galima atskirai
panaudoti, tai yra parduoti, iSmainyti, iSnuomoti ar kitaip perleisti. O to padaryti su prestiZzu yra
nejmanoma. Taip pat identifikuojamu turtu yra laikomas turtas, kuris atsiranda dél sutartiniy ar kitokiy
juridiniy teisiy. Pavyzdziui, licenzija veikti atominei jégainei yra nematerialusis turtas, kurio negalima
atskirai parduoti be verslo, bet jis yra identifikuojamas dél jo sutartinés teisés — licenzijos. Kita 38-
ojo TAS isskirta nematerialaus turto charakteristika — nepiniginis, atskiria §j turtag nuo kito taip pat
fizinés formos neturin¢io, ta¢iau piniginio turto, tokio kaip suteiktos paskolos, gautinos sumos,
indéliai ir pan. Paskutiné svarbi savybé nematerialaus turto apibrézime yra fizinio pavidalo
nebuvimas. Taciau §is reikalavimas yra ne galutinis, mat klasifikuojant turtg reikia jvertinti jo esme
ir tai, kuris elementas yra reikSmingesnis, ar fizinis pavidalas, ar nematerialumas. Pavyzdziui,
kompiuteriy programos fizinése laikmenose, licenzijos ir patentai popieriniuose dokumentuose ar
kino filmai juostose gali lemti tam tikros materialios formos atsiradimg — bandomuosius pavyzdzius

ar prototipus.

14



Nematerialaus turto pripazinimui jtakos turi ne tik pacio nematerialaus turto apibrézimas, bet
ir turto bendraja prasme apibrézimas. Griztant prie anks¢iau minéto turto apibrézimo - ,,dabartiniai
ekonominiai iStekliai Gikio subjekty kontroliuojami dél praeities jvykiy®“. Taigi dar vienas svarbus
reikalavimas, norint pripazinti nematerialyjj turtg pagal TFAS, yra kontrolé. 38-asis TAS kontrole
apibiidina kaip ,,teis¢ gauti to turto teikiamg biisimg ekonoming¢ naudg ir galimybg¢ uzdrausti kitiems
ja naudotis“. Nematerialaus turto kontrolé daznu atveju saglygojama turimy juridiniy teisiy, tokiy kaip
patentai, autoriy teisés ir prekiy zenklai. Kontrolé taip pat gali biiti turima tiesiog dél jos paslapties,
pavyzdZiui, paslaptyje laikoma gaminio sudéties formulé. Bitent dél kontrolés reikalavimo, keliamo
TFAS, toks nematerialus turtas kaip zmogiSkasis kapitalas (darbuotojy gebé&jimai, zinios, jgidziai), |
kurj jmonés intensyviai investuoja per jvairius mokymus ir kursus, negali biiti pripazintas
nematerialiu turtu, nes darbuotojas gali laisvai pakeisti darbo vieta, kartu i§sineSdamas savo Zinias bei
igiidzius (Petkovi¢, 2019). Kontrolés ir ekonominiy iStekliy apibrézimuose minima sgvoka
,,ekonominé nauda“ turéty biiti suprantama kaip galimybé uzdirbti pajamas ar mazinti Sgnaudas.
Pavyzdziui, tarp pirkéjy populiaraus produkto sudéties formulé padés uzdirbti pajamas, o patentuota
gamybos linijos efektyvinimo technologija sumazins sgnaudas.

JAV Finansy apskaitos standarty valdyba (toliau — FASV), apibrézdama turta bei
nematerialyjj turtg, nenutolsta nuo TFAS ir turtg apibrézia kaip ,,tikétina ekonominé nauda konkretaus
tikio subjekto gauta arba kontroliuojama dél praeities jvykiy ar sandoriy“. Sgvokos apibrézimas yra
praktiSkai identiSkas TFAS prie§ 2018 m. turto sgvokos pokytj. FASV taip pat komentuoja sgvokos
Htiketina® traktavima — ,,tai, ko pagrjstai galima tikétis, remiantis turimais duomenimis ar logika,
taciau néra nei tikra, nei jrodyta“ (FASB, 2018). Savokos ,tikétina* naudojimas pabrézia verslo
aplinkos neapibréztumy egzistavimg. Nematerialiam turtui pripazinti JAV finansy apskaitos standarty
valdyba kelia tokius pacius kriterijus kaip TFAS: fizinés formos nebuvimas, identifikuojamumas,
kontrolé (Ernst & Young, 2020). Tarptautinés vertinimo standarty tarybos pateiktas nematerialaus
turto apibrézimas yra pakankamai panaSus j apibrézima pateikta TFAS. 210-asis Tarptautinis
vertinimo standartas (toliau — TVS) ,,Nematerialusis turtas“ tokj turtg apibrézia kaip ,,materialios
formos neturintis nepiniginis turtas, kuris turi ekonominiy savybiy ir savininkui suteikia teisiy ir
(arba) ekonominés naudos*.

Mokslingje literatiroje sutinkama pakankamai daug nematerialaus turto apibrézimy.
Ramanauskaité ir kt. (2013) tokj turta apibidina panaSiai kaip anksCiau minétos apskaitos
organizacijos — “sukurtas, jsigytas ar tiesiog turimas jmonés resursas, neturintis fizinés formos, kuris

kartu su materialiu bei finansiniu turtu padeda verslui sukurti pridéting verte”. Svanadze ir kt. (2011)
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apibendrintai pazymi, kad nematerialus turtas yra ziniy kapitalas arba kapitalas, kylantis i$§ Ziniy.
Atalay ir kt. (2018) taip pat nematerialyjj turta sieja su ziniomis ir tokj kapitalg apibtidina kaip
Ziniomis pagrjsta jmonés resursg ir kapitala, suteikiantj jmonei konkurencinj pranaSumga. Palumickaité
(2018) pasirenka vartoti intelektinio kapitalo sgvoka, dél jos kompleksiskumo ir elementy gausos ir
ja apibiidina kaip ,,verte organizacijoje kuriantis bei didinantis kapitalas, priklausantis nuo
nematerialaus turto kiekio bei dydzio, besivystancio organizacijai funkcionuojant, didéjant
darbuotojy kompetencijai, geréjant santykiams su klientais ir t. t.”. Lev B. (2001) nematerialy kapitalg
apibudina kaip teise¢ j naudg ateityje, neturintj fiziniy ir finansiniy charakteristiky (perfrazuota
Kaufmann, 2004).

Apibendrinant, mokslinéje literatliroje néra vienos visuotinai priimtinos nematerialaus turto
definicijos. Taciau, siekiant apibuidinti nematerialy turta, daznai minimos tokios jo savybés kaip
fizinés formos nebuvimas, vertés kiirimas, ziniomis pagrjstas resursas. Apskaitos standartuose yra
aiSkiai iSskiriamos nematerialaus turto charakteristikos: potencialas duoti ekonoming nauda, kontrolé,
identifikuojamumas, fizinio ir piniginio pavidalo nebuvimas, kuriomis remiantis yra sprendziama ar
iStekliai gali buiti pripazinti turtu jmonés apskaitoje. Mokslinéje literatiiroje minimos panasios
charakteristikos kaip apskaitos standartuose, tac¢iau daugiau démesio skiriama savybei kurti pridéting

verte.

1.1.3. Nematerialaus turto komponenty klasifikacija

Mokslin¢je literatiiroje yra iSskiriama ypatingai daug skirtingy nematerialaus turto raisiy.
Taciau klasifikacijos jvairové nereiskia, kad kazurios 1§ jy yra teisingos, o kazkurios ne, tiesiog
maziau ar daugiau aktualios pagal turimg tikslg (Theiner, 2015). Siekiant sudaryti tam tikrg
klasifikacija, visy pirma reikia nustatyti tos klasifikacijos tikslg. Apskaitoje klasifikacijos naudojamos
del skirtingy tiksly: i$skirti skirtingo vertinimo rasis (savikaina ar tikroji verte), pabrézti likviduma
(trumpalaikiai ar ilgalaikiai jsipareigojimai) ar tikrosios vertés duomeny patikimumga (1-0jo, 2-0jo ar
3-iojo lygio duomenys).

Kaufman ir kt. (2004) teigia, kad valdymo tikslas yra racionalus ir patikimas nematerialaus
turto klasifikavimo pagrindas, mat vadovai yra tie, kurie iSmano jmonés turimg nematerialy turtg
geriausiai ir naudoja jj verslo sékmei pasiekti, todél gali jj geriausiai i$skirti bei Klasifikuoti. 38-asis
TAS isskiria galimus atskiry turto grupiy pavyzdzius biitent pagal turto pobiidj ir jo panaudojimg bei

valdyma jmonés veikloje: ,,prekés Zenklai, iSkabos ir leidiniy antrastés; kompiuteriy programos,
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licencijos ir francizés; autoriy teisés, patentai ir kitos gamybos nuosavybés teisés; paslaugy ir
eksploatacijos teisés; receptai, formulés, modeliai, bréziniai bei pavyzdziai; kuriamas nematerialusis
turtas“. TVS taryba isskiria nuosavybés forma, funkcija, padétj rinkoje bei jvaizdj kaip ryskiausias
nematerialaus turto savybes. 210-asis TVS pagal jas nustato penkias pagrindines nematerialaus turto
rusis, neskaitant prestizo: nematerialus turtas susijes su rinkodara (prekeés zenklai, produkto dizainas),
susijes su klientu (klienty sutartys, vartotojy sarasai), susijes su menu (autorinés teisés ir sutartys),
susijes su sutartimis (jvairaus pobudzio licenzijos, leidimai ir teisés), susijes su technologijomis
(patentai, duomeny bazés). FASV isleistuose apskaitos standartuose pateikia tokig pacig
nematerialaus turto klasifikacijg kaip TVS (FASB, 2007).

Wyatt (2008) nematerialyjj turtg iSskiria j tris placias kategorijas pagal imoniy naudojamus
iSteklius bei veikla: technologiniai resursai, zmogiskieji iStekliai bei gamybiniai resursai. Vidrascu
(2013) taip pat i$skiria tris pakankamai pana$ius nematerialaus turto komponentus: intelektiné veikla
(programos, metodologijos, duomeny bazés), zmogiskieji iStekliai (patirtis, Zinios, sugebéjimai,
karybiskumas), intelektiné nuosavybé (patentai, autoriy teisés). Chen, Cheng, Hwang (2005)
atlikdami tyrima, kaip nematerialus turtas jtakoja jmoniy veiklos rezultatus bei jy rinkos verte, taipogi
iSskiria tris nematerialaus turto komponentus: Zmogiskasis, struktiirinis ir fizinis kapitalas. Bradburna
ir Coakes (2011) nematerialius isteklius surti§iuoja pagal jo kilmeg j tris grupes: intelektinis kapitalas
(susijes su klienty, organizacijos kapitalu bei ZmogiSkaisiais iStekliais), socialinis kapitalas (susij¢s
su santykiais, normomis, procesais jgalinanciais socialinius, kolektyvinius veiksmus ir santykius),
kulttirinis kapitalas (susij¢s Su asmeny bei organizacijy vertybémis, jsitikinimais ir elgesio
normomis). Brooking pasiiilytam nematerialaus turto vertinimo metode vadinamam technologijy
brokeriu isskiriamos keturios rasys: intelektinis turtas (juridinémis teisémis pagrijstas turtas toks kaip
patentai ir licenzijos), zmogiskieji istekliai (darbuotojy zinios bei kvalifikacija, valdymo gebéjimai),
infrastruktiiros kapitalas (organizaciné sistema ir vertés, naudojamos technologijos) ir rinkos turtas
(rinkos pozicija, prekiniai Zenklai, tiekimo sutartys) (Atalay ir kt., 2018). KPMG 2000 m. pristatytam
nematerialaus turto vertés tyrimo metode yra iSskiriamos penkios rasys: turtas ir jnasai, jgudziai ir
gebéjimai, organizacijos vertés ir normos, technologijos ir zinios, pagrindiniai ir valdymo procesai
(Jurczak, 2008). Gaizauskas ir Budrionyté (2003) remia nematerialaus kapitalo klasifikacija j keturias
grupes: zmogiSkasis kapitalas, organizacinis turtas, Klienty kapitalas bei intelektiné nuosavybé
(patentai, teisés, licenzijos). Tokig klasifikacija i$skiria ir Wang ir Chang (2005) bei Wang (2008).

Remiantis iSnagrinétais apskaitos standartais ir moksliniais straipsniais, galima padaryti

iSvada, kad dazniausiai paplites nematerialaus turto klasifikavimas yra skirstymas j tris grupes:
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zmogiskieji iStekliai (darbuotojy Zzinios, jgudziai, kvalifikacija, inovatoriSskumas), organizacinis
kapitalas (informacinés sistemos, kompiuteriy programos, patentai, duomeny bazés, autoriy teisés) ir
santykiy kapitalas (prekiy Zenklai, iSkabos, leidiniy antrastés, klienty sutartys, vartotojy sarasai).
Ramanauskaité (2014), remdamasi Saez, Lopez ir De Castro (2007) atlikto tyrimo duomenimis, teigia,
kad dazniausiai $iy komponenty svoris jmonés nematerialaus turto struktiiroje yra panasus —
atitinkamai 36 %, 29 %, 35 %. Taip pat neretai iSskiriamas ir ketvirtasis nematerialaus turto
komponentas — intelektiné nuosavybé, tokia kaip jvairios teisés bei licenzijos, kurios pateikiamos ne
kaip organizacinio kapitalo dalis, o kaip atskira grupé. Kita vertus Kaufmann ir kt. (2004) pabrézia,
kad sitlomos nematerialaus turto Kklasifikacijos yra abstrakc¢ios, per placios ir stokojancios pacio
klasifikacijos tikslo. Tai pat jos nesuteikia reikalingos krypties ir informacijos dél pacio nematerialaus
turto valdymo. Be to nematerialaus turto priskyrimas konkreciai kategorijai yra neaiskus ir gali biiti
lvairiai traktuojamas.

Apibendrinant, galima teigti, kad pla¢iausiai naudojama nematerialaus turto klasifikacija yra
iSskyrimas j zmogiskaji, organizacinj ir santykiy kapitala, bet mokslinéje literatiiroje konsensusas dél
nematerialaus turto komponenty néra pasiektas. Todél, autorés nuomone, tikslinga pasirinkti
klasifikacija, atsizvelgiant j siekiama tiksla, pavyzdziui, siekj identifikuoti strateginius nematerialaus

turto komponentus, juos valdyti, jvertinti, palyginti, apskaityti ar kitaip atskleisti.

1.2. Nematerialaus turto apskaita pagal TFAS

1.2.1. Nematerialaus turto pripazinimas

Nematerialaus turto pripazinimas pagal TFAS yra neatsiejamas nuo anksc¢iau aprasyto turto
bei nematerialaus turto apibrézimy. Pagal TFAS nematerialus turtas yra pripazjstamas tik tada, kai jis
atitinka nematerialaus turto apibrézima ir tenkina Sias sglygas: identifikuojamas, nepiniginis, be
fizinio pavidalo, kontroliuojamas. Kitos papildomos salygos dél nematerialaus turto apibrézimo pagal
38-3j1 TAS — ,,yra tikétina, kad tkio subjektas gaus Siam turtui priskiriamos biisimos ekonominés
naudos ir turto jsigijimo (pasigaminimo) savikaina gali bati patikimai nustatyta“. NeaiSkumy gali
kelti sgvoka ,,tikétina“ ir Sios sagvokos interpretacija. TFAS nepateikia Sios sgvokos iSaiskinimo, taciau
Deloitte apibiidina tai kaip ,,labiau tikétina, nei ne* (Deloitte, 2018). Tikétinamumas daznai priklausys
nuo profesinio sprendimo bei konkre¢iy aplinkybiy, ta¢iau jis turi buti racionalus ir pagrjstas. Nauda

yra siejama su pajamy uzdirbimu, sgnaudy mazinimu, jsipareigojimy jvykdymu.
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Pazymétina, kad kriterijy atitikimas priklauso ir nuo nematerialaus turto atsiradimo biido —
atskiro jsigijimo, jsigijimo verslo jungimo metu, mainy, jsigijimo naudojantis valstybés parama ar
sukiirimo jmonés viduje. Reikalavimy atitikimas pagal pagrindinius nematerialaus turto pripazinimo

kriterijus pateiktas 1-oje lenteléje.

1 lentelé

Turto pripazinimo kriterijy atitikimas, priklausomai nuo turto atsiradimo biido.

Atsiradimo Teati
biidas / ;rlil;it;nmz;né Savikainos Kontrolé Identifikuo- Pirminis
Kriterijus nauda patikimumas jamumas pripaZinimas
Atskirai Visada Dazniausiai DaZniausiai Visada Savikaina
jsigytas atitinka atitinka atitinka atitinka
e iy Visada Visada Daznai Gali atitikti Favilﬁilrr?éik\ljglrtﬁa
slojung atitinka atitinka atitinka yg J
dalis jsigijimo data
Isigijimas,
gavus Dazniausiai Dazniausiai ~ Dazniausiai Visada Tikroji verté arba
valstybés atitinka atitinka atitinka atitinka nominalioji verté
paramg
e e . ... Savikaina, kuri yra
.. Dazniausiai e . Dazniausiai Dazniausiai AN ;
Mainai - Gali atitikti - - lygi tikrajai vertei
atitinka atitinka atitinka .
mainy datg
Viduje Gal atitikti L
ali atitikti  Gali atitikti Gali atitikti  Gali atitikti  Savikaina
sukurtas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis 38-uoju TAS.

Pagal 38-3jj TAS yra laikoma, kad turtas jsigytas atskirai bei turtas jsigytas kaip verslo
jungimo dalis visada tenkina tikétinos ekonominés naudos kriterijy, mat kaina mokama uz jsigyjama
turta jrodo perkanciojo lukesCius dél biisimos ekonominés naudos, netgi tais atvejais kai yra
netikrumo dél naudos laiko ar sumos. Paprastai atskirai jsigyjamo nematerialaus turto savikaing
galima patikimai nustatyti, ypac jei sandoris atlieckamas pinigais ar jy ekvivalentais (Deloitte, 2018).
O tai, kad turtas yra jsigyjamas atskirai, pagrindZia identifikuojamuma ir kontrole. Nematerialusis
turtas jsigyjamas kaip verslo jungimo dalis visada atitiks patikimos savikainos, lygios jo tikrajai
vertei, nustatymo kriterijy, jeigu toks turtas bus iSskiriamas arba sglygotas sutartiniy ar kity juridiniy
teisiy (38-asis TAS).

Kitas i$skiriamas nematerialaus turto jsigijimo biidas yra jsigijimas gavus valstybés parama,

kai tam tikras nematerialus turtas, pavyzdziui, transliacijy ir importo licenzijos, yra gaunamos

19



nemokamai arba uz minimaly mokestj. Tokiu atveju 38-asis TAS leidzia tok] nematerialy turtg
pripazinti tikraja verte arba nominaligja verte. Tokiu turto jsigijimo atveju identifikuojamumo
kriterijus praktiSkai visada atitinkamas, nes perleidziamas turtas turi biiti jvardintas. Mainais jsigytas
nematerialusis turtas yra pripazjstamas tikrgja verte, nebent sandoriui tritkksta komercinio pagrindo
arba $ios vertés nejmanoma nustatyti.

Sunkiausia visus pripazinimo kriterijus atitikti viduje sukurtam nematerialiam turtui, nes
daznai sudétinga jvertinti, ar turtas yra identifikuojamas (t. y. atskiriamas arba kylantis i$ sutartiniy ar
juridiniy teisiy), ar tikétina $io turto ekonominé nauda, ar savikaina gali biiti patikimai apskaiciuota.
Apart reikalavimo atitikti visus pripazinimo kriterijus, siekiant pripazinti jmonés viduje sukurtg turta,
tikio subjektas $io turto kiirimo eigg turi suskirstyti i du etapus: tyrimo ir plétros. Tyrimo ir plétros
procesy skirtumas yra tas, kad tyrimo eigoje dar nejmanoma pagrijstai jrodytai, kad tikétina, jog
kuriamas nematerialus turtas ne§ ekonoming nauda (Deloitte, 2018). Todé¢l tyrimo etape patirtos
iSlaidos yra pripazjstamos sgnaudomis. Plétros etape kuriamas nematerialus turtas gali bati
pripazjstamas tik tada, kai atitinka visas 38-ajame TAS iSkeltas sglygas:

e techniSkai jmanoma uzbaigti kuriamg turta, kad i$ jo biity gauta ekonominé nauda;

e ketinama uzbaigti turto kiirimg ir naudotis jo teikiama ekonomine nauda;

e jmoné¢ gali naudotis tokio turto teikiama nauda, t. y. jj naudoti pati arba parduoti;

e cgzistuoja biidas gauti ekonoming naudg (pavyzdziui, realizavimo rinka arba nauda vartojant
savo reikméms);

e turima pakankamai iStekliy, reikalingy uzbaigti turto kiirimo procesa;

e iSlaidos patiriamos plétros laikotarpiu gali biiti patikimai jvertintos (Deloitte, 2018).

Atskirai 38-ame TAS yra pabréziama, kad “iSlaidos viduje sukurtiems prekés zenklams,
iSkaboms, leidiniy antrastéms, klienty sarasams ir analogiSko turinio vienetams negali biiti
atskiriamos nuo viso verslo plétros iSlaidy”, tod¢l tokios iSlaidos turi biiti pripazjstamos sgnaudomis,
0 ne nematerialiu turtu. Nepripazjstamas ir jmonés viduje sukurtas prestizas. Dél to egzistuoja
paradigma, nes jei toks turtas kaip prekés zenklai ar klienty sgraSai yra atskirai jsigyjamas arba
jsigyjamas verslo jungimo metu, jis gali atitikti nematerialaus turto pripazinimo reikalavimus ir gali
buti apskaitytas jmonés balanse. Jdomus verslo jungimo aspektas yra tas, kad jy metu gali biti
pripazintas nematerialusis turtas, kuris nebuvo pripazintas jsigyjamame tkio subjekte pries verslo
jungima. Pavyzdziui, verslo jungimo metu nematerialiuoju turtu gali buti pripazinta produkto

gamybos formulé, nors ji nebuvo pries§ tai pripaZinta jsigyjamame subjekte, nes Sios formulés
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ekonominé nauda buvo pagrijsta jau j sanaudas nuraSius dalj ar visas patirtas Sios formulés kiirimo
i8laidas.

Pagrindinis TFAS ir JAV apskaitos standarty skirtumas, susijes su nematerialaus turto
pripazinimu yra tai, kad JAV ir tyrimy ir plétros iSlaidos yra pripazjstamos sgnaudomis. D¢l to,
jmongs, taikanc¢ios JAV apskaitos standartus, dar reciau nei taikanc¢ios TFAS pripazjsta viduje sukurta
nematerialy turtg. Pagal JAV apskaitos standartus daZniausiai pripazjstamas viduje sukurtas
nematerialus turtas yra programiné jranga, kurta jmonés vidaus naudojimui ar pardavimui, ir Kino
filmai, kuriy pripazinimas yra specifiskai i$skirtas standartuose (KPMG, 2020).

Apibendrinant, nematerialaus turto pripazinimas priklauso nuo $io turto atsiradimo budo.
Reciausiai yra pripazjstamas viduje sukurtas nematerialus turtas del jo atskyrimo ir ekonomineés
naudos pagrindimo sudétingumo. Tokio turto pripazinimg taip pat komplikuoja papildomos salygos,
iSkeltos norint kapitalizuoti nematerialiam turtui kurti plétros etape patirtas iSlaidas (pagal TFAS).
D¢l to, daznai toks viduje sukurtas turtas kaip klienty sarasai, klienty sutartys, produkty sudéties
formulés yra i§ viso nepripazjstami. Toks viduje sukurtas turtas kaip nauji produktai, patentali,
programos, technologijos yra dalinai pripazjstama (tik plétros etapo iSlaidos atitikus specifinius
kriterijus), o tokio turto kaip viduje sukurtas prestizas ir prekiniai zenklai pripaZinimas yra i§ viso
draudziamas. Dazniausiai yra pripazjstamas nematerialus turtas jsigytas verslo jungimo metu, nes
identifikavus jsigyjama nematerialy turta, pats sandorio egzistavimas liudija apie tikétinos
ekonominés naudos pagrjstumg bei galimybé patikimai jvertinti jsigyjamo turto kaing. Toks
nematerialus turtas kaip ankséiau pripazintas prestizas, darbo jéga, darbuotojy gebéjimai ir
struktiira ir jos vertybés yra niekada nepripazjstamas apskaitoje, nes neatitinka nematerialaus turto
apibrézimo sgvokos (GrantThornton, 2013). Nematerialaus kapitalo pripazinimas turtu apskaitoje yra
apsunkintas jo specifiniy savybiy: alternatyvaus panaudojimo galimybiy stoka, neatskiriamumas nuo

kito turto, nevienareik§miska kontrolé, didesnis neuztikrintumas vertinant generuojama nauda.

1.2.2. Nematerialaus turto vertinimas po pirminio pripazinimo

Po pirminio pripazinimo tkio subjektai turi galimybe pasirinkti vieng i§ TFAS leidZziamy
nematerialaus turto vertinimo budy: savikaina arba perkainojimo metodas. Pasirinkus savikainos
metoda, nematerialus turtas po pirminio pripazinimo yra vertinamas jsigijimo ar pasigaminimo

savikaina atémus sukauptg amortizacijg ir vertés sumazéjimg. Taigi pasirinkus savikainos metodg
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turtas yra amortizuojamas. D¢l to reikia nustatyti nematerialaus turto naudingo tarnavimo laikotarpj,
atsizvelgiant j daugelj to turto ekonominj gyvavima lemianciy veiksniy, tokiy kaip tikétina to turto
naudojimo trukmé, technologinis ir komercinis to turto sené¢jimas, jmonés Sakos pokyc¢iy tempai,
standartinis panaSaus turto naudingo tarnavimo laikas (Deloitte, 2018). Jeigu turtas yra pagrjstas
juridinémis ar kitomis teisinémis sutartimis, naudingo tarnavimo laikotarpis negali biiti ilgesnis nei
nurodyta sutartyse. Tai galima iliustruoti Coca-Cola Consolidated Inc. grupés pavyzdziu, kuri turi 12
mety trukmés platinimo sutartis, leidZiancias su savo produkcija kartu tiekti ,,Dr. Pepper* prekinio
zenklo gaiviuosius gérimus. D¢l tokiy sutartiniy trukmeés apribojimy, S$is nematerialus turtas yra
amortizuojamas per 12 mety. Amortizacijos laikotarpis gali bati ilgesnis nei suteiktas sutartyse nebent
kai yra pagrijstai tikétina, kad Si sutartiné teisé bus pratgsta be jokiy arba su santykinai mazomis
iSlaidomis. Pavyzdziui, jeigu jmoné turi licencijg transliuoti sporto varzybas 5 metus, tai $i licencija
ir bus nudévima per 5 metus, nebent istoriskai licencija visada btidavo pratgsiama dar 3 metams uz
simbolinj mokest] ir to pacio pagristai tikimasi Siais metais. Tokiu atveju §io nematerialaus turto
naudingo tarnavimo laikotarpis bus 8 metai.

38-as TAS pazymi, kad nematerialaus turto naudingo tarnavimo laikotarpis gali buti ir
neribotas, kai ,,remiantis visy svarbiy veiksniy analize néra numatoma laiko riba, iki kurios Siam tikio
subjektui turtas kurs gryngsias jplaukas”. Tad jeigu imonés vadovybé ketina ir turi galimybe turta
naudoti neribota numanoma laikg taip, kad biity gaunama ekonominé nauda, tai tokio nematerialaus
turto naudingo tarnavimo laikotarpis yra neribotas, tad $is turtas néra amortizuojamas. Pazymétina,
kad ,,neribotas numanomas laikas‘ nereiskia, kad tikimasi turtg naudoti amzinai. Tai reiskia, jog turto
naudingo tarnavimo laiko nustatymo metu nebuvo numatomo laiko, kai $is turtas nebeduos
ekonominés naudos. Iliustruojant, Keurig Dr. Pepper Inc. grupé 2020 metais gruodzio 31 d. yra
jsivertinusi, kad kai kurie jsigyti prekiniai Zenklai bei prekiniai pavadinimai sudarantys beveik 45 %
viso grupés turto yra neriboto naudingo tarnavimo laikotarpio (Keurig Dr. Pepper Inc, 2021). 36-as
TAS ,,Turto vertés sumazéjimas* reikalauja, kas neriboto naudingo tarnavimo laiko nematerialus
turtas bty vertinamas dél galimo vertés sumazéjimo bent karta per metus ir bet kada, kai atsiranda
§io turto vertés sumazéjimo pozymiy. Taip pat kiekvienais ataskaitiniais metais vertinama, ar turto
tikétinas naudingo tarnavimo laikotarpis vis dar yra neribotas.

Kitas nematerialaus turto vertinimo metodas po pirminio pripazinimo yra perkainojimas.
Taikant §j apskaitos metoda, nematerialus turtas yra reguliariai perkainojamas iki jo tikrosios vertés,
kuri véliau yra amortizuojama ir mazinama, esant vertés sumaz¢jimo nuostoliams. Turtas turi biti

perkainojamas tokiu reguliarumu, kad jo balansin¢ verté reikSmingai nesiskirty nuo jo tikrosios vertés,
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tad perkainojimo daznis priklausys nuo specifinio turto tikrosios vertés pastovumo. Svarbi iSlyga yra
ta, kad pagal 36-3ji TAS perkainojimo metodas yra leidZiamas tik tada, kai nematerialaus turto tikroji
verté yra nustatoma pagal aktyviaja rinka. TFAS 13, Priedas A aktyviaja rinkg apibrézia kaip rinka,
kurioje transakcijos vyksta pakankamai daznai ir pakankama apimtimi, kad remiantis jomis bty
galima nustatyti turto ar jsipareigojimy kaing pakankamu pastovumu (Deloitte, 2018). Biitent dél Sios
priezasties, TFAS taikancios jmonés dazniausiai turtg vertina savikainos metodu, mat aktyvioji rinka
nematerialiam turtui egzistuoja ypac retais atvejais. Toks verslo jungimuose daznai pripazjstamas
turtas kaip prekés Zenklai, prekiniai vardai, klienty sgraSai ar sutartys yra per daug specifiniai ir
unikaliis, kad jiems egzistuoty aktyvioji rinka, todél jie yra vertinami savikaina. Tac¢iau tam tikrose
jurisdikcijose egzistuoja aktyvi rinka tokiam turtui kaip tarSos leidimai, gamybos kvotos, zZvejybos
licencijos ir toks turtas gali buiti vertinamas perkainojimo metodu. Apibendrinant, aktyviosios rinkos
egzistavimas yra dazniau iSmintis nei taisyklé, tad toks 36-0jo TAS reikalavimas apriboja
nematerialaus turto vertinimg tikraja verte TFAS taikancioms jmonéms. JAV apskaitos standartai i$
viso neleidzia nematerialaus turto vertinti perkainojimo metodu. Pagal Siuos standartus visas be
iSimties nematerialus turtas po pirminio pripazinimo yra vertinamas savikainos metodu (KPMG,
2020).

Nors pagal apskaitos standartus po pirminio pripazinimo nematerialus turtas negali buti
vertinamas tikraja verte (nebent taikant perkainojimo metodg esant aktyviajai rinkai pagal TFAS),
tacCiau praktiSkai egzistuoja buidai tg verte nustatyti. Jeigu tokio turto kaip prekiniai Zenklai ar sutartys
su klientais tikroji verté pagal apskaitos standartus privalomai yra nustatoma verslo jungimo metu,
vadinasi praktiSkai jmanoma jg patikimai nustatyti ir po verslo jungimo ar i§ viso nevykstant verslo
jungimams. Apzvelgianti abiejy, tikrosios vertés ir savikainos metody, pranaSumus ir trilkumus,
pazymétina, kad nematerialaus turto vertinimas savikaina yra santykinai patikimesnis budas, nes
]sigijimo ar pasigaminimo savikaina praktiskai yra paprasciau ir patikimiau nustatoma nei turto tikroji
verté. Savikainos metodas taip pat yra paprastesnis ir ekonomiSkesnis, nes tikrosios vertés nustatymas
yra sudétingas ir laikui imlus procesas, reikalaujantis specifiniy Ziniy bei jgidZiy, o vertinimo
paslaugos perkamos rinkoje yra brangios ir daznai nejperkamos mazesnéms jmonéms. Tikrosios
vertés metodas yra maziau patikimas, nes dazniausiai priklauso nuo daugelio vertinime naudojamy
prielaidy ir aktyvioje rinkoje nestebimy duomeny. Kita vertus, savikainos metodas taip pat remiasi
tam tikromis prielaidomis, tokiomis kaip turto likutiné verté, naudingo tarnavimo laikotarpis, viduje

sukurto nematerialaus turto pripaZinimas ir tokio turto kiirimo etapy skirstymas j tyrimy bei plétros
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laikotarpius. O atlickant nuvertéjimo tyrima, ir savikaina vertinamam nematerialiam turtui gali tapti

aktuali tikroji verté ir su jos nustatymu bei patikimumo susije¢ trikumai.

1.2.3. Nematerialaus turto atskleidimas

Finansinés ataskaitos turi suteikti naudingg informacija, kad ataskaity vartotojai galéty priimti
pagristus ekonominius sprendimus. Informacijos atskleidimas gerina palyginamuma tarp imoniy bei
skirtingy periody. TFAS reikalaujami nematerialaus turto atskleidimai yra standartiski ir tradiciniai.
38-as TAS reikalauja atskleisti kiekvienos reikSmingos nematerialaus turto grupés, atskiriant jmonés
viduje sukurta nematerialyjj turtg ir kita nematerialyjj turta: naudingo tarnavimo laikotarpj, taikomus
amortizacijos metodus, balansing verte ir sukauptg amortizacija bei sukauptus vertés sumazéjimo
nuostolius ataskaitinio laikotarpio pradzioje ir pabaigoje, amortizacijos sumas jtrauktas kity bendryjy
pajamy ataskaitoje. Taip pat yra reikalaujama atskleisti nematerialaus turto judéjimo per ataskaitinius
metus komponentus, tokius kaip jsigijimai, amortizacija, perklasifikavimai, nuraSymai, vertés
sumazéjimai, papildomai iSskiriant nematerialaus turto padid¢jimg deél jsigijimo, suktrimo ar
atsiradusio verslo jungimo metu.

38-asis TAS reikalauja papildomy atskleidimy neriboto naudingo tarnavimo laikotarpio
nematerialiam turtui — tokio turto balansiné verté, priezastys, lémusios neriboto naudingo tarnavimo
laikotarpio nustatymg. Taip pat reikia atskleisti kiekvieno reikSmingo jmonés finansinéms
ataskaitoms atskiro nematerialaus turto balansing verte, likusj amortizacijos laikotarpj bei pateikti
tokio turto apibudinimg. Papildomi atskleidimai taip pat reikalingi nematerialiam turtui jgytam
valstybés dotacijy buidy, jeigu toks turtas pirminio pripazinimo metu apskaitytas tikraja verte: tikroji
verté pripazinimo momentu, balansiné verté ir pasirinktas vertinimo metodas po pirminio pripazinimo
(Deloitte, 2018). Taipogi reikia atskleisti apriboto panaudojimo ir jkeista nematerialyjj turtg bei jo
balansing vertg. Dar vienas reikalingas atskleidimas — bendra tyrimo ir plétros iSlaidy pripazinty
sagnaudomis ataskaitiniu laikotarpiu suma. Nematerialiam turtui, kuriam taikomas perkainojimo
metodas, papildomai reikia atskleisti perkainojimo datg, esamg balansing verte ir balansing verte,
jeigu bty taikomas savikainos metodas bei apribojimus perkainojimo rezervo paskirstymui.

Apart 38-ojo TAS keliamy reikalavimy nematerialaus turto atskleidimui, galioja ir kity TFAS
keliami reikalavimai, tokie kaip bitinybé atskleisti pasirinkta nematerialaus turto apskaitos politika,
informacijag dél vertinimy pakeitimo (pavyzdziui dél taikomo naudingo tarnavimo laikotarpio

vertinimo pakeitimo) bei papildomus atskleidimus esant turto nuvertéjimui.
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38-asis TAS taip pat pazymi neprivalomus, tac¢iau rekomenduojamus atskleidimus, tokius kaip
pilnai amortizuoto, taCiau dar naudojamo nematerialaus turo apibudinimas ir apraSas jmonei
reik§mingo nematerialaus turto, kontroliuojamo ir naudojamo jmonés, taciau nepripazinto finansinése
ataskaitose dél neatitikimo keliamiems turto pripazinimo kriterijams arba tod¢l, kad toks turtas buvo
jsigytas prie§ jsigaliojant 38-gjam TAS. JAV apskaitos standarty keliami nematerialaus turto
atskleidimo yra panass j $iuos aptartus TFAS reikalavimus (GrantThornton, 2013).

TFAS keliami reikalavimai nematerialaus turto atskleidimams siekia suteikti finansiniy
ataskaity vartotojams pagrindine informacijg apie taikomg nematerialaus turto apskaitos politika, jos
pasirinkimo priezastis, pavyzdziui, Iémusias neriboto naudingo tarnavimo laiko nustatyma, svarbius

pasikeitimus ir reik§mingus nematerialaus turto komponentus.

1.3. Nematerialaus turto vertinimo alternatyvos

1.3.1. Nematerialaus turto vertinimo metody jvairoveée

Pagal TFAS pripazjstamam nematerialiam turtui taikant savikainos metoda, pati savikaina
dazniausiai yra paprastai nustatoma — jsigijimo kaina ir susijusios iSlaidos, jeigu turtas yra
jsigyjamas, ir pasigaminimo i$laidos, patirtos plétros etape, jeigu turtas yra kuriamas jmonés viduje.
Taciau, siekiant nustatyti nematerialaus turto tikrajg verte, dél pirminio pripaZinimo verslo jungimo
metu, de¢l potencialaus vertés sumaz¢jimo nustatymo ar del kity priezas€iy, procesas yra gerokai
sudétingesnis ir laikui imlesnis. Imoniy praktikoje, siekiant nustatyti nematerialaus turto verte,
dazniausiai yra naudojamasi kvalifikuoty vertintojy paslaugomis ir orientuojamasi j tokio turto
tikrosios vertés nustatymg, kurio pripazinimg leidZia taikomi apskaitos standartai (prekés Zenklai,
sutartys su klientais, sukurta technologija). Todél tokio turto tikrosios vertéS nustatymui yra
naudojami visuotinai pripazinti, santykinai patikimi ir aiSkiais atsekamais ir pagrjstais duomenimis
paremti metodai kaip diskontuoti pinigy srautai, pertekliniy pajamy metodas, netaikyto naudojimosi
turtu mokes¢io metodas ir pan. (Tarptautiné vertinimo standarty taryba, 2020). Si praktika ir vertinimo
metodai yra daugiausiai orientuoti j tokio nematerialaus turto vertinimg, kurio pripazinimas yra
leidziamas taikomy apskaitos standarty. Taciau kaip minéta ankStesniuose skyriuose, jmoniy
nematerialyj; kapitalg sudaro ir toks turtas, kuris néra pripaZjstamas apskaitoje — darbuotojy
kvalifikacija, viduje sukurti prekiy Zenklai, distribucijos sutartys ir pan. Tokiam nematerialiam turtui

yra siillomos jvairios vertinimo alternatyvos.
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IS tiesy, nematerialaus turto vertinimo jvairové neatsilieka nei nuo apibrézimo nei nuo
klasifikavimo sitlomy alternatyvy jvairovés. Siillomy vertinimy skaiius vis didéja del keliy
priezasCiy: nematerialaus turto prigimtinio sudétingumo ir neapCiuopiamumo, temos aktualumo ir
paciy mokslininky susidoméjimo bei atkaklumo (Van den Berg, 2003). Apart gausiy pavieniy
mokslininky ar jy grupiy tyrin¢jimy, Rudyté ir kt. (2012) pazymi, kad ,,vertinimo metody paieskose
iniciatyva rodo ir uzsienio kompanijos Skandia, Brembo, Cisco Systems ir kt. bei finansiniy paslaugy
ir audito kompanijos Price Waterhouse Coopers, KPMG, Ernst & Yong ir kt., turinCios galimybe
vertinimo metodikas iSbandyti praktikoje*. Ramanauskaité ir kt. (2013), atlike iSsamig galimy
vertinimo alternatyvy analize, nustaté daugiau nei 60 skirtingy galimy nematerialaus turto vertinimo
metody. Autorés populiariausius vertinimo metodus suskirste j grupes ir pateiké jy klasifikacija pagal

skirtingus pozymius (zr. 1 paveiksla).

1 paveikslas

Nematerialaus turto vertinimo metody klasifikacija.

Nematerialaus turto vertinimo metody klasifikacija

»| 1. Holistiniai

|. Pagal vertinama objekta

L »| 2. Atomistiniai

—»| [I. Pagal piniginiy vienety naudojima

\4
N

. Nepiniginiai

—»| 1. Finansinio vertinimo

2. Vertés matavimo

—» |ll. Pagal vertinimo rezultaty iSraiska

3. Vertés jvertinimo

4. Vertinimo

1. Rinkos vertés

L »| 2. Turto grazos

y

IV. Pagal bendrus vertinimo principus

3. Tiesioginio intelektinio kapitalo

» 4. Rodikliy sistemos

Saltinis: Ramanauskaité ir RudZioniené, 2013.
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Viena i§ pateikiamy vertinimo biidy klasifikacijy yra grupavimas pagal vertinama objekta, kur
i§skiriami holistiniai ir atomistiniai metodai. Holistiniai metodai yra vertinimo biidai nematerialy turta
vertinantys kaip bendra visuma, o atomistiniai siekia iSskirti tokiy iStekliy atskirus elementus.
Holistiniai metodai dazniausiai yra paremti finansiniais duomenimis, yra daugiau pagrjsti ir
objektyvesni nei atomistiniai. Taciau pastarieji suteikia iSsamesnés informacijos apie nematerialaus
turto sudétj, pagrindinius komponentus bei jy jtaka bendrai nematerialaus turto vertei.

Nematerialaus turto vertinimo biidai taip pat yra skirStomi ] piniginius metodus, kuriy
vertinimo procese naudojamas piniginis vertinimo vienetas, ir nepiniginius, kurie yra paremti
kokybiniais ar santykiniais rodikliais. Piniginiy maty privalumas yra rezultaty aiSkumas, nes
nustatoma finansiné¢ verté, rezultaty palyginamumas, reikalingy duomeny patikimumas ir
prieinamumas, kadangi didelé dalis metody remiasi informacija randama jmonés apskaitoje.
Nepiniginiy metody pranasumas yra teikiamos kokybinés informacijos perspektyva ir pritaikomumas
jvairiuose organizacijos lygiuose bei jmoniy tipuose (Ramanauskaité ir RudZionien¢, 2013).

Pagal vertinimo rezultaty iSraiSka nematerialaus turto vertinimo metodai skirstomi j finansiniy
vertinimy, vertés matavimo, vertés jvertinimo ir vertinimo metodus. Finansiniai vertinimai yra
kiekybiniai metodai, kai rezultatas iSreiskiamas piniginiu vienetu, pavyzdziui rinkos ir balansinés
vertes santykis. Vertés matavimas, kai matavimas yra suprantamas platesniu aspektu nei vertinimas
ir rezultatas iSreiSkiamas skaitine iSraiska, tiesiogiai nerodancia matuojamo turto vertés, bet tinkama
interpretavimui. Vertés jvertinimo metodai naudojami, kai néra tiksliy kriterijy, tad vertinimas
daugiausiai blina pagrijstas subjektyviais vertintojo pastebéjimais. Vertinimo metodai — tai kokybiniai
biidai, kai yra apibréZiamy kintamyjy, bet negaunama vertin¢ israiska.

Paskutiné Ramanauskaités ir Rudzioniené (2013) iSskirta klasifikacija yra metody skirstymas
i keturias grupes pagal taikomus bendrus vertinimo ir skai¢iavimo principus. Si klasifikacija yra
populiariausia tarp nagrinéty Saltiniy (Atalay ir kt., 2018; Jurczak, 2008; Nazari, 2014; Palumickaite,
2008; Petkovic, 2019; Pike ir Ross, 2004;). I$skiriami rinkos vertés metodai yra paremti jmoniy rinkos
verte; turto grazos metodai — turto kuriama verté iSreiskiama generuojamomis pajamomis ar
diskontuotais pinigy srautais; tiesioginio intelektinio kapitalo metodai — i§skiriant nematerialaus turto
komponentus ir juos vertinant atskirai; rodikliy sistemos metodai — paremti rodikliy, indeksy, metriky
skaiCiavimais. Toliau nagrinéjami vertinimo metodai pasirinkti pagal skirtingus Kriterijus:
populiariausi ir daugiausiai jtakos turéj¢ kiekvienos grupés metodai pagal Ramanauskaités ir
Rudzioniené (2013) atlikta tyrimg (rikos ir balansinés vertés santykis, Tobin q indeksas, skai¢iuojama

nematoma verté), kompanijy ar institucijy sukurti metodai (visiskas vertybés sukiirimo ir vertybiy
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tyrimo metodai), autorés nuomone iSskirtini metodai (tarptautinis intelektinio kapitalo indeksas,

technologijy brokeris). Visi detaliau nagrinéti metodai yra pateikiami 2-oje lentel¢je.

2 lentelé

Nematerialaus turto vertinimo metodai.

Metai | Metodo autorius Metodo pavadinimas Metodo aprasymas

1950 | TobinJ. Tobin g indeksas Nematerialus turtas skai¢iuojamas kaip jmonés rinkos vertés ir

turto atstatomosios vertés santykis (indeksas).

1977 | Daugelis autoriy | Rinkos ir balansinés Nematerialaus turto dydis apskaic¢iuojamas kaip jmonés rinkos
(vienas seniausiy | vertés santykis (angl. vertés ir apskaitinés vertés skirtumas (absoliutus dydis).
Stewart T. A.) book to value)

1992 | KaplanD. ir Subalansuoty rodikliy Subalansuoty rodikliy sistema, pagrjsta rodikliais
Norton R. sistema (angl. balanced atspindinciais jmonés misijg ir strategija, bei integruojanciais

scorecard) finansinius ir nefinansinius rodiklius.

1997 | Edvinsson L., Skandia navigatorius Nematerialus turtas yra vertinamas finansiniais ir
Malone M. S. (angl. Skandia nefinansiniais aspektais pasitelkiant 164 skirtingus rodiklius ir

navigator) atsizvelgiant j pagrindinius nematerialaus turto komponentus.

1996 | Brooking A. Technologijy brokeris Imonés nematerialus turtas vertinamas diagnostinés analizés

(angl. technology broker) | btdu, atsakant j klausimyna, kuris apima keturis autoriaus
i8skirtus nematerialaus turto komponentus.

1997 | StewartT. A. Ekonoming pridétiné Rodiklis nustato jmonés nematerialaus turto panaudojimo

verté (angl. economic efektyvuma ir yra apskaic¢iuojamas kaip jmonés grynyjy

value added) veiklos pajamy atskaicius mokescius ir jmonés kapitalo bei
skolinimosi kasty skirtumas po tam tikry jmonés specifiniy
korekeijy.

1997 | Stewart T. A. Skai¢iuojama nematoma | Apskaiciuoja pertekling nematerialaus turto graza, kurig véliau

verté (angl. calculated naudoja nustatant grazos dalj generuojamg butent
intangible value) nematerialaus turto.

1997 | Pulic A. Pridétinés vertés Rodiklis nustato organizacijos nematerialaus turto naudojimo

intelektinis koeficientas efektyvuma kaip jdarbinto kapitalo (materialaus ir finansinio)
(angl. value added efektyvumo, zmogiskuyjy istekliy efektyvumo bei struktiirinio
intellectual coefficient) kapitalo efektyvumo suma.

2000 | KPMG Vertybiy tyrimas (angl. Metodas isskiria jmonés nematerialaus turto komponentus ir
(Andriessen D., | value explorer) jiems alokuoja vertes pagal ekonoming nauda -

Tiesse R.) prognozuojamas normalizuotas jmonés pajamas.

2000 | Kanados Visiskas vertybés I8skiriami nematerialaus turto komponentai ir vertinami
Licencijuoty sukiirimas (angl. total diskontuotais pinigy srautais i§ prognozuojamy potencialiy
Buhalteriy value creator) ateities jvykiy.

Institutas
(Anderson R. ir
McLean R.)

2002 | Rodov I. ir Nematerialaus turto Nematerialaus turto dydis apskai¢iuojamas kaip jmonés rinkos

Leliaert P. finansinio vertinimo vertés ir apskaitinés vertés skirtumas ir paskirstomas
metodas (angl. financial | svarbiausiems nematerialaus turto komponentams.
method of intangible
assets measurement)

2004 | Bontis N. Tarptautinis intelektinio | Nematerialus turtas skirstomas j penkis komponentus:

kapitalo indeksas
(angl. national
intellectual capital index)

finansinj, rinkos, procesy, atsinaujinantjjj ir zmogiskaji
kapitala. Salies indeksas yra gaunamas skai¢iuojant atskiry
komponenty rodiklius pagal pasirinktas charakteristikas ir
Siuos rodiklius apjungiant j bendra indeksa.

Saltinis: sudaryta autorés.
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Palumickaite (2008) papildomai iSskiria nematerialaus turto vertinimo rasis pagal jy
pritaikymo lygj i mikrolygio ir makrolygio modelius. Mikrolygio metodai pritaikyti jmoniy
nematerialaus turto atskiry komponenty identifikavimui ir jy analizei. Makrolygio metodai pritaikyti
jmoniy nematerialaus turto visumos vertinimui. Pike ir Ross. (2004) taip pat sitlo naudoti
nematerialaus turto vertinimo metody klasifikacijg pagal vertinimo principus kaip ir Ramanauskaité
ir Rudzioniené (2013), taciau prie jy iSskiria papildomg penkta grupe — tinkamos matavimo sistemos
(angl. proper measurement systems). Sioje grupéje klasifikuojami vertinimo metodai, kurie suskaido
verte kuriant] nematerialy turtg | komponentus, patikimai apskaiciuoja jy verte bei apjungia kiekybing
ir kokybine analiz¢. Guthrie, Ricceri ir Dummay (2012) iSskiria nematerialaus turto vertinimo
metodus ] atsargy ir srauto. Atsargy metodai skai¢iuoja jmonés turimg nematerialy turtg, o srauto
metodai §j turtg vertina i$ jo veiklos rezultaty perspektyvos.

Toliau darbe nagrinéjami nematerialaus turto vertinimo metodai, klasifikuoti pagal bendrus
vertinimo principus, Kkaip iSskirta Ramanauskaités ir Rudzioniené¢ (2013). Tai yra viena i$
populiariausiy vertinimo metody klasifikacijy, todél toliau bus detaliau nagrinéjami $iy metody
vertinimo principai ir Siose grupése esantys skirtingi vertinimo metodai, didziausig démes;j skiriant jy

idéjoms, privalumams ir triikumams.

1.3.2. Rinkos vertés metodai

Rinkos vertés metodai yra daugiausiai kiekybiniai holistiniai vertinimo buidai, kurie
nematerialy imongs turtg vertina analizuodami skirtumg tarp jmonés rinkos ir balansinés vertés.
Gaizauskas ir Budrionyté (2003) nagrinéja vieng i rinkos verte pagrjsty metody. Autoriai sitilo ne
apskaityti finansinése ataskaitose, o papildomai atskleisti aiSkinamajame raste svarbiausius
nematerialaus turto duomenis, o visa nematerialaus turto dydj sitilo apskai¢iuoti kaip jmonés rinkos
vertés ir apskaitinés vertés skirtuma. Pazymétina, kad tokj nematerialaus turto vertinimg yra siiile
daugelis autoriy, kuriy vienas seniausiy yra 1997 m. Stewart A. T. (Jurczak, 2008). Toks
nematerialaus kapitalo vertinimo metodas yra labai paprastas, kai zinoma jmonés rinkos verté, taiau
jis neparodo atskiry nematerialaus turto komponenty verc¢iy, o jmonés rinkos bei balansinés vertés
skirtumas susidaro ne vien dél neapskaityto nematerialaus turto. Remiantis Hulten ir Hao (2008)
atliktu tyrimu, tik 40-50 % rinkos ir balansinés vertés skirtumo gali buti paaiskinama neapskaitytu
nematerialiu turtu. Sis rodiklis gali pakankamai stipriai svyruoti pagal jmonés veiklos pobidj, mat

atliktame tyrime buvo tirtos moksliniams tyrimams ir plétrai imlios JAV jmongs.
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Kitas su rinkos verte susijes vertinimo budas yra Tobin q indeksas, matuojantis ry$j tarp
imonés rinkos vertés bei jo turto atstatomosios vertés (pakei¢iamumo kasty). Santykis tarp Siy dviejy
rodikliy atspindi jmonés nematerialy turtg. Vertinami apskaiciuoto indekso poky¢€iai — jo maz¢jimas
rodo, kad jmonés nematerialaus turto valdymo efektyvumas mazéja arba, kad nepasiteisino
investuotojy liikesciai. Indeksas nebuvo skirtas vertinti nematerialy turtg, tatiau 1997 m. Stewart A.
T. aprasé $io indekso tendencijy sasajas su nematerialiu turtu (Vologzhanin, 2018). Apskritai, jmoniy
su santykinai didesniu nematerialiuoju turtu Tobin q indeksas bus didesnis. Palumickaité (2008)
pazymi, kad Tobin q indekso naudojimas yra santykinai paprastas, taciau triikksta apibrézimo, kokios
yra indekso kitimo ribos ir aiSkumo, kaip indeksas turéty biiti interpretuojamas. Taipogi indekso
skai¢iavime naudojama rinkos verté yra veikiama rinkos spekuliacijy ir nepagristy investuotojy
lukesciy.

Rodov ir Leliaert 2002 m. pristaté nematerialaus turto finansinio vertinimo metoda, Kuris taip
pat nematerialaus turto dydj apskaiciuoja kaip jmonés rinkos ir balansinés vertés santykj, tac¢iau toliau
vysto skaiiavimus atomistine kryptimi. Yra nustatomi pagrindiniai jmonés nematerialaus turto
komponentai (pavyzdziui, prekés Zenklas, sutartys su klientais ir Zmogiskasis kapitalas) ir kiekvienai
Siai daliai priskiriami bendro nematerialaus turto svoriai, pagal jo indélj bei svarbg bendram jmonés
nematerialiam turtui ir jtaka pinigy srautams (pavyzdziui, atitinkamai 50 %, 30 %, 20 %). Priskiriant
santykinius svorius yra ypatingai svarbus jmonés vadovybés vaidmuo dél jy turimy ziniy ir patirties,
kad biity tinkamai nustatyti nematerialaus turto komponentai bei kiekvieno jy indélis (Ramanauskaite,
2014). Taip pat pazymétina, kad norint pasiekti kaip jmanoma reik§mingesnés ir patikimesnés
informacijos apie nematerialyjj turta, taikant §j metodg svarbu jvertinti, ar visas kitas turtas bei
jsipareigojimai jmonés finansinéje atskaitomybgéje yra vertinami tikrgja verte ar jai artima, bei jvertinti
ar jmonés vertés pasirinktu momentu neveikia tokie iSorés veiksniai kaip rinkos spekuliacijos,
neseniai jvyke¢ jmoniy jungimai, dividendy mokéjimai, papildomy akcijy leidimai ir kiti veiksniai
salygojantys rinkos kainos svyravimus, bet neturintys ar turintys mazai sary$io su nematerialaus turto
verte.

Su rinkos verte susij¢ metodai remiasi finansiniais skaiciais, todél yra santykinai paprastesni
ir patikimesni. Sie metodai apskai¢iuoja bendra nematerialaus turto verte, yra tinkami lyginamajai
analizei atlikti. Taciau Sie metodai nenustato tikslios nematerialaus turto vertés dél priklausomybés
nuo rinkos kainy, kurias lemia daugelis kintamyjy, tokiy kaip investuotojy neracionalumas, rinkos
spekuliacijos ar net investavimo mados. Sie metodai, neskaitant Rodov ir Leliaert pasiiilytos

metodologijos, taip pat nepateikia informacijos apie jmonés nematerialaus turto atskirus elementus,
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ju itaka bei sgveika, tad mazina bendrg metody informatyvumg ir jy panaudojimg turto valdyme.
Grynai kiekybiné analizé riboja nematerialaus turto supratimo, panaudojimo, potencialo jzvalgy
galimybes. Sie metodai netinkami valstybinio sektoriaus jmonéms, ne pelno sickian¢ioms

organizacijoms ir apskritai toms, kuriy rinkos verté negali biiti patikimai nustatyta.

1.3.3. Turto grazos metodai

Kita nematerialaus turto vertinimo grupé yra metodai, besiremiantys turto graza. Sie rodikliai
dazniausiai yra lyginami su kity jmoniy arba $akos duomenimis ar analizuojami rodiklio poky¢iai tam
tikru laikotarpiu. Turto graZzos metodai taip pat paplit¢ jmoniy jsigijimy ir jungimy metu, kaip vienas
1§ s€kmés maty ar siekiant jvertinti jsigyto nematerialaus turto nauda (Petkovié¢, 2019). Vienas iS turto
grazos vertinimo metody yra 1997 m. Stewart A. T pristatytas skai¢iuojamos nematomos vertés
metodas. Sis vertinimas remiasi prielaida, kad jmonés materialus turtas tegali generuoti viduting $akos
graza, todél vidurkj virSijanti graza yra generuojama jmonés turimo nematerialaus turto (Aho ir kt.,
2011). Metodas skaiciuoja turto grazg kaip vidutinio jmoné pelno prie§ mokeséius ir viso jmoneés
turto, nejskaitant nematerialaus turto, santykj. Gauta konkrecios jmonés turto graza yra lyginama su
Sakos vidurkiu. Jeigu gauta graza yra mazesné nei $akos vidurkis, tai jmoné nematerialaus turto neturi.
Jeigu graza didesné, jmoné turi nematerialaus turto ir jo panaudojimo efektyvumas ir verté gali biti
analizuojami. Sio metodo privalumai yra skaiiavimy paprastumas, naudojamos informacijos
prieinamumas ir patikimumas, gauty rezultaty palyginamumas, panaudojimas siekiant identifikuoti
tendencijas. Metody trukumai yra susij¢ su vidurkiy naudojimu skai¢iavimuose, kas neleidzia
identifikuoti nematerialaus turto pasirinktu laiko momentu. Siuo metodu graza yra skaiGiuojama
pasitelkus visg jmonés turta, neskaitant nematerialaus turto. Tai reiskia, kad naudojamas turto vidurkis
apima ir finansinj (tokj kaip pinigai ir jvairiis finansiniai instrumentai) ir materialy (pastatai, jranga,
jrengimai) turta, kuris kuria skirtinga graza, kas gali salygoti nepalyginamuma su Sakos rezultatais.
Taip pat tam tikruose veiklos sektoriuose, pavyzdziui telekomunikacijy ar informaciniy technologijy,
ir jmonés su vidutine graza gali turéti reikSmingg nematerialy turtg. Tokiu atveju metodas neparodys
viso imonés turimo nematerialaus turto. Dar vienas svarbus aspektas yra tas, kad jmonés grazos
pervir$j Sakos atzvilgiu salygoja ne tik nematerialus turtas, bet ir kiti veiksniai, pavyzdZziui efektyvus
jmonés materialaus ar finansinio turto panaudojimas, finansavimo struktiira, verslo gyvavimo ciklas

(Aho ir kt., 2011). Taipogi jmonés investuojancios j viduje kuriamg nematerialy turtg didele dalj Siy
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investicijy pripazjsta sgnaudomis (pagal TFAS tyrimo etapu), kas mazina jmonés pelng bei
apskaiciuojamg graza (Saddam ir kt., 2021).

Dar vienas nematerialaus turto vertinimo metodas, besiremiantis turto graza, yra pridétinés
vertés intelektinis koeficientas. Sis metodais yra pladiai pripaZzintas ir naudojamas daugelyje
literattiros Saltiniy (Saddam ir kt. 2021). Jis yra pagrjstas prielaida, kad jmonés verte kuria jdarbintas
kapitalas, susidedantis i§ materialaus ir finansinio kapitalo, bei intelektinis kapitalas, susidedantis i$
zmogiskyjy istekliy ir struktiirinio kapitalo (lazzolino ir kt. 2014). Pazymétina, kad metodo autorius
Pulic A. skyré démesj ne sgnaudy minimizavimui, kad biity sukurta didesné pridétiné verte, o istekliy
panaudojimo efektyvinimui (Svanadze ir kt., 2011). Taip pat autorius darbo jégos iSlaidas (darbo
uzmokestis, mokymy sgnaudos) laiko ne sgnaudomis, o turtu ir vadina jas zmogiskuoju kapitalu. Pats
pridétinés vertés intelektinis koeficientas skaic¢iuojamas kaip zmogiskojo, organizacinio bei jdarbinto
kapitalo santykiy su kuriama pridétine verte suma. Skaifiavimuose Zmogiskuoju kapitalu laikomos
darbo jégos iSlaidos, strukttriniu kapitalu — jmonés grynojo turto balansiné verté, jdarbintu kapitalu
— materialaus ir finansinio turto suma. Gautas indeksas lyginamas su kity jmoniy, Sakos ar rinkos
duomenimis ir parodo kiekvieno kapitalo komponento bei jy sumos efektyvuma (Palumickaité, 2008).
Sis metodas yra kritikuojamas dél darbo jégos laikymo turtu, o ne sanaudomis, pagrindziant, kad
didelé dalis jau patirty iSlaidy nebekuria vertés. Taip pat kvestionuojama, kad yra vertinamos tik
einamojo laikotarpio darbo jégos islaidos. Mat jei Sios iSlaidos turi baiti laikomos turtu, tada jos turi
biti akumuliuojamas metai i§ mety bei amortizuojamas (Svanadze ir kt., 2011). Kitas kritikuotinas
dalykas, kad vertinimo biidas nepateikia informacijos, kiek vertinami komponentai i§ tiesy prisideda
prie jmonés vertés kiirimo. Metodo privalumas yra santykinis skai¢iavimy paprastumas ir naudojamos
informacijos prieinamumas, patikimumas ir patikrinamumas, mat reikalinga informacija randama
Jmongs finansinése ataskaitose. Tai saglygoja ir didesnes palyginimo galimybes.

Kitas placiai mokslingje literatiiroje paplitgs nematerialaus turto vertinimo biidas yra
ekonominés pridétinés vertés metodas. Imoné Stern Stewart & Company 1997 m. §j metoda uzfiksavo
prekiniu Zenklu EVA (angl. Economic Value Added). Metodo kiir¢jai §j rodiklj pristato kaip finansinj
mata, parodantj tikrajj jmonés pelng (Iazzolino ir kt., 2014). Sis vertinimo biidas pagrjstas idéja, kad
verslas kuria pridéting verte tada, kai jo generuojama graza virsija skolinimosi bei kapitalo kastus
(Osinski ir kt. 2017). Pats rodiklis turéty atspindéti jmonés akcijy verte, o rodiklio pasikeitimas rodo,
ar nematerialus turtas jmonéje yra naudojamas efektyviai. Rodiklis yra apskai¢iuojamas kaip jmonés
grynyjy veiklos pajamy atskaic¢ius mokescius ir jmonés kapitalo bei skolinimosi kasty skirtumas.

Metodo skaiciavimai yra pagrjsti jmonés apskaitoje uzfiksuotais duomenimis, ta¢iau yra atlieckamos
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tam tikros korekcijos. Visy pirma, skai¢iuojant jmonés grynasias veiklos pajamas prie§ mokescius yra
eliminuojamos kapitalo sgnaudos, kurios yra apskai¢iuojamos kaip jmonés vidutinés svertinés
kapitalo kainos ir investuoto kapitalo sandauga. Kitos atliekamos korekcijos yra susijusios su
taikomais apskaitos standartais, siekiant priartinti rezultatus prie pinigy srauty. DaZniausiai
atliekamos korekcijos yra susijusios su prestizo amortizacijos ir nuvertéjimo eliminavimu,
nematerialaus turto i§laidy pripazinty sgnaudomis eliminavimu, atidéjimy garantiniam aptarnavimui
ir blogoms skoloms bei atidétojo pelno mokesc¢io korekcijomis (Worthington ir kt., 2001). Tokiy
galimy apskaitiniy korekcijy suskai¢iuojama daugiau nei 150, kas apsunkina palyginamumg tarp
skirtingy jmoniy bei Kkelia klausima, ar korekcijy jtakos rodiklio tikslumui nauda persveria
sudétingumo bei laiko kastus, norint atlikti tokias korekcijas (Kannan ir kt., 2004). EVA metodo
empiriniai tyrimai taipogi yra kontraversiski (Worthington ir kt., 2001). Sis rodiklis neparodo nei
nematerialaus turto bendros vertés nei jo atskiry komponenty ar jy verciy ir apskritai keliamas
klausimas, kiek metodas atskleidzia baitent nematerialaus turto jtaka jmonés vertei (Huang ir Wang,
2008).

EVA ir pridétinés vertés intelektinio koeficiento tikslas yra vienas — iSmatuoti jmoniy kuriamag
verte, taciau EVA vertina jmonés veiklg i$ investuotojy perspektyvos, mat démes;j telkia j kuriamus
pinigy srautus ir akcijy verte, kai tuo metu intelektinis koeficientas vertinimg atlieka i§ visy jmonés
suinteresuoty Saliy perspektyvos, nes orientuojasi j skirtingy rasiy kapitalg ir jy kuriamg verte
(lazzolino ir kt., 2014). Apskritai vertinant, su turto graza susij¢ nematerialaus turto vertinimo
metodai remiasi jmonés duomenimis paprastai randamais finansinése ataskaitose ar jmoneés apskaitos
sistemoje, tad yra santykinai paprasti. Kita vertus, EVA metodo skai¢iavimuose yra atlickamos
papildomos duomeny korekcijos, siekiant priartinti rezultatus prie pinigy srauty, kas apsunkina $io
metodo taikyma bei rodiklio palyginamuma tarp skirtingy jmoniy bei didina subjektyvumg. Turto
graza pagristi metodai yra tinkami palyginamajai analizei atlikti ar palyginti jmones toje pacioje
Sakoje. Taciau vien kiekybiné analizé riboja nematerialaus turto supratimo, panaudojimo, potencialo

1zvalgy galimybes.

1.3.4. Tiesioginio intelektinio kapitalo metodai

Trecioji nematerialaus turto vertinimo metody grupé, iSskirta pagal bendry vertinimo principy
klasifikavimo pozymj, yra tiesioginio intelektinio kapitalo metodai. Siy vertinimo metody bendras

bruozas yra specifiniy nematerialaus turto komponenty i$skyrimas, kurie véliau vertinami suvestiniais
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koeficientais arba individualiai. Vienas i$ seniausiy tokiy vertinimo budy yra 1996 m. pristatytas
technologijy brokerio metodas, kuris i$skiria nematerialy turtg j keturias grupes: intelektinis turtas, su
zmogiskaisiais iStekliais susijes turtas, infrastruktiiros kapitalas ir rinkos turtas (Atalay ir kt., 2018).
Jmonés nematerialus turtas yra Siy keturiy komponenty suma. Metodas prasideda nuo 20-ties
klausimy testo, susijusiy su nematerialaus turto verte ir keturiais pagrindiniais jo elementais.
Klausimai gali bati atsakyti tik teigiamai arba neigiamai ir tai parodo buitinybg¢ jmonei stiprinti Savo
turimg nematerialyjj turtg (Petkovi¢, 2019). Taip pat yra naudojami papildomi atskiri klausimynai
pagal kapitalo elementus, kurie yra vadinami nematerialaus turto auditu ir kuriais yra siekiama
nustatyti nematerialaus turto atskiry elementy verte. Autorés pasitlytame originaliame vertinimo
metode Siuos papildomus klausimynus sudaro 178 klausimai. Vertinant gautus atsakymus, siekiama
nustatyti bendra jmonés turimg nematerialy turtg ir jo komponentus bei poreikj §j kapitalg stiprinti.
Sio metodo pagrindinis privalumas yra atskiry komponenty vertinimas bei démesys kokybiniams
rodikliams. Vienas svarbiausiy §io metodo trukumy yra kokybiniy duomeny, susijusiy su naudojamais
klausimynais, transformavimas j kiekybinius duomenis, parodancius skaiting nematerialaus turto
verte (Atalay ir kt., 2018).

Kitas moksliniuose $altiniuose pla¢iai nagrinéjamas tiesioginis intelektinio kapitalo vertinimo
biidas yra KPMG pristatytas vertybiy tyrimo metodas. Sis vertinimo bidas pabrézia jmonei
strategiSkai svarbiausig nematerialy turtg bei $io turto jtakg (Petkovi¢, 2019). Toks metodas
dazniausiai yra naudojamas norint pagerinti jmonés valdyma arba siekiant patobulinti informacijos
teikima bei jvairiy ataskaity ruoSimg (Anderiessen, 2005). Vertés tyrimas yra pagristas penkiais
pagrindiniais Zingsniais: jmonés nematerialaus turto identifikavimas, atsiZvelgiant j jmoneés
pagrindines kompetencijas, §iy kompetencijy jvertinimas naudojant klausimyng, ekonominés naudos
(planuojamy pajamy) paskirstymas nustatytam nematerialiam turtui, pasitilymui teikimas, siekiant
padidinti nematerialaus verte ir ataskaity ruoSimas gautiems rezultatams atspindéti (Atalay ir kt.,
2018). Vertés tyrimo i$skiriami privalumai yra pagrindiniy atskiry nematerialaus turto elementy
1§skyrimas ir jy jtakos nustatymas, pagrindiniy jmonés kompetencijy bei jy stipriyjy ir silpnyjy pusiy
identifikavimas, nematerialaus turto komponenty verciy nustatymas ir duomenimis pagrjsty valdymo
pasitlymy teikimas (Anderiessen, 2005). Yra isskiriama ir keletas metodo trikumy — jmonés
pagrindiniy kompetencijy identifikavimui ir nematerialaus turto komponenty iSskyrimui néra
aprasytos metodologijos, tad Siems Zingsniams triikksta tikslumo, pagrindziamumo ir objektyvumo.
Taip pat metodologija neskiria démesio jmonés veiklos aplinkai vertinti, kas apriboja tyrimo rezultaty

panaudojima, siekiant pasilyginti su kitomis jmonémis, keisti strategija ar kompetencijas (Roos ir kt.,
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2001). Anderiessen (2005) pabrézia, kad siekiant vertés tyrimo metodo rezultatyvumo ir tikslumo,
yra bitina tinkamai nustatyti jmonés keliamg problemg ar tiksla.

Dar vienas mokslinéje literatiiroje pakankamai placiai nagrinéjamas tiesioginis intelektinio
kapitalo vertinimo metodas yra visos vertés kiirimo metodas 2000 m. pristatytas Kanados licencijuoty
buhalteriy instituto. Pagrindiniai §io metodo Zzingsniai: nustatoma jmonés nematerialaus turto
vystymo ir realizavimo strategija, pagal kurig sudaromos pinigy srauty prognozés pagal planuojamus
ateities jvykius, analizuojamos jmonés galimybés kurti verte ateityje bei tyrimo ataskaitos ruoSimas
pasitelkiant ir finansinius ir nefinansinius rodiklius. Metodo privalumai: atsizvelgiama j konkre¢ios
jmonés kapitalg, galimybes ir strategija, svarbiausiy nematerialaus turto elementy iSskyrimas ir
finansiniy ir nefinansiniy rodikliy sintezé. Pagrindinis metodo trikumas yra subjektyvumas dél
prognozuojamy ateities jvykiy, jy itakos ir reikSmés bei kuriamy pinigy srauty (Nazari, 2014).

Tiesioginio intelektinio kapitalo vertinimo buidai gali buti pritaikyti jvairiuose organizacijy
lygmenyse. Argumentuojama, kad jie yra detalesni ir iSsamesni nei turto graza ir rinkos verte pagrijsti
metodai ir jie nebtinai turi biti vertinami finansine iSraiSka, tad gali buti pritaikyti ne pelno
sickian¢ioms jmonéms. Sie metodai pateikia informacija apie atskirus jmonés nematerialaus turto
komponentus ir jy jtakg bei koncentruojasi j kokybinius rodiklius. Pagrindiniai trikumai yra apribotas
skaiCius nustatomy ir tiriamy nematerialaus turto komponenty, sudétingas palyginamumas su kitomis

Jmonémis ar pramonés Saka bei sarySio stoka su finansiniais rezultatais.

1.3.5. Rodikliy sistema paremti metodai

Ketvirtoji nematerialaus turto vertinimo grupé yra rodikliy sistema paremti metodai. Sie
vertinimo budai yra panasiis | tiesioginio intelektinio kapitalo metodus, nes identifikuoja
nematerialaus turto atskirus elementus, ta¢iau skiriasi tuo, kad néra iSreiSkiami finansiniais
matmenimis, o indikatoriais, indeksais, jvairaus pobudzio apraSymais. Vienas i§ seniausiy ir
populiariausiy $i0s grupés metody yra 1997 m. pristatytas Skandia navigatorius. Svedy finansiniy
paslaugy jmoné Skandia yra laikoma pirmajg jmone, jtraukusia nematerialaus turto informacija savo
viesai skelbiamose metinése ataskaitose (Dumay ir ir Guthrie, 2019). Skandia rodiklis pagrjstas id¢ja,
kad jmonés rinkos verté susideda i§ finansinio ir nematerialaus turto, kuris pats skirstomas j
zmogiskuosius iSteklius bei strukturinj kapitalg, susidedant] i§ klienty bei organizacinio turto,
skaidomo j inovacijy bei procesy kapitala (Van den Berg, 2003). Sis metodas remiasi 164 metriky (91

intelektinio ir 73 tradiciniy rodikliy) analize, paremta penkiais iSvardintais smulkiausiais
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komponentais: finansiniais, klienty, procesy, inovacijy, zmogiskaisiais (Jurczak, 2008). Metodo
rezultatas yra finansinius (pajamos, sanaudos, pelnas, graza) ir nefinansinius rodiklius apimanti
ataskaita. Skandia rodiklis yra vienas daugiausiai mokslingje literatiiroje nagrinéty nematerialaus
turto vertinimo metody (Nazari, 2014). Yra iSskiriama daugybé $io rodiklio privalumy, tokiy kaip
démesys atskiriems nematerialaus turto komponentams ir jy kuriamai vertei, naudojamy metriky
jvairove ir gausa, kiekybiniy ir kokybiniy vertinimy kombinavimas, pacio metodo ir pateikiamy
rezultaty iSsamumas. Dazniausiai yra i§skiriami metodo trikumai dél naudojamy rodikliy gausos, jy
dublikacijos ir interpretavimo sudétingumo ir subjektyvumo. Palumickaité (2008) jvertina Skandia,
kaip vieng geriausiy pasitlyty nematerialaus turto vertinimo metody, ir pabrézia, kad “nebiitina
jvertinti visy modelyje pateikty rodikliy, tikslinga atrinkti kiekybinius rodiklius, skai¢iuojamus ir
kaupiamus kiekvienoje organizacijoje”.

Kitas placiai paplites rodikliy sistemos vertinimo metodas yra subalansuoty rodikliy sistema.
Sis metodas buvo vienas pirmyjy rodikliy sistema pagrjsty biidy, jkvépusiy nemazai véliau pasiilyty
vertinimy (Dumay ir ir Guthrie, 2019). Subalansuoty rodikliy sistema apima panaSius nematerialaus
turto elementus kaip Skandia navigatorius: finansinj, procesy, klienty, tobuléjimo ir augimo plétros
(Van den Berg, 2003). O pagrindinis $io metodo tikslas yra, pasitelkiant jmonés misijg ir strategija,
parinkti tinkamus rodiklius ir suteikti i§samig priemone jmonés nematerialiam turtui valdyti (Jurczak,
2008). Gauti rodikliai yra lyginami su jmongs issikelty tiksly rodikliais, kad bty galima efektyviai
valdyti nematerialy turtg ir siekti uzsibrézty tiksly (Atalay ir kt., 2018). Modelis atspindi kauzalinius
rySius tarp gauty rezultaty ir veiklos bei vertés varikliy (Sadam ir kt., 2021). Svarbi metodo
charakteristika ta, kad yra monitorinami ne tik finansiniai rezultatai, bet ir naujy gebéjimy bei
nematerialaus turto jsigijimas ar sukiirimas ateities augimui uztikrinti (Van den Berg, 2003).
Vertinimo sistema susideda ir i$ finansiniy rodikliy, tokiy kaip pelningumas ir augimas, bet vyrauja
nefinansiniai rodikliai, tokie kaip rinkos pozicija ir vartotojy pasitenkinimas (Nazari, 2014).
Pagrindinis Sios sistemos trikumas yra tas, kad metodas yra rodikliy sistema, o ne matavimo matas,
galintis pateikti rezultaty finansing iSraisSka (Pike ir Ross, 2004). Tad metodas nesuteikia pakankami
informacijos finansinei analizei atlikti. Si sistema yra pakankamai iSplétota ir yra atlikta daug
empiriniy tyrimy, taciau nepakankamai démesio skirta Zmogiskiesiems istekliams, kaip, pavyzdziui,
Skandia navigatoriuje (Palumickaité, 2008). Privalumai yra susije su nematerialaus turto komponenty
identifikavimu, rodikliy sgsaja su jmonés misija ir strategija, pacios strategijos vizualizacija bei

matomais kauzaliniais rySiais.
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Vienas i$ naujausiy moksliniuose Saltiniuose nagrin€¢jamy rodikliy sistemos vertinimo metody
yra 2004 m. pristatytas tarptautinis intelektinio kapitalo indeksas. Sis metodas taip pat vertina
nematerialyjj turta pagal jo pagrindinius penkis komponentus: finansinj, rinkos, procesy,
atsinaujinantjjj ir zmogiskajj kapitala, taCiau yra orientuotas ne j jmonés, o j Salies nematerialy turta
(Nazari, 2014). Kiekvienam S$iy komponenty yra skaiiuojami atskiri indeksai, kurie véliau
sujungiami j bendrg rodiklj. Indeksy skai¢iavimams yra naudojami finansiniai ir socialiniai rodikliai,
tokie kaip bendras vidaus produktas gyventojui, rastingumo lygis, interneto vartotojy skaicius, patenty
skai¢ius per metus, islaidos tyrimams ir plétrai nuo bendro vidaus produkto. Metodas paremtas idéja,
kad Salies turtg sudaro finansinis turtas ir nematerialus turtas. Tarptautinis intelektinio kapitalo
indeksas yra geriausiai zinomas regioninis rodiklis, pakankamai pla¢iai pripaZintas
makroekonomingje nematerialaus turto mokslinéje literatiiroje (Atalay ir kt., 2018). Dazniausiai
i§skiriami metodo privalumai yra santykinai paprasti ir aiSkts rodikliy skai¢iavimai, objektyvumas,
skai¢iavimams naudojamos informacijos patikimumas, rodikliy palyginamumas su kitais regionais ar
Salimis. Pats metodo autorius i$skiria galimus metodo naudojimo sunkumus dél tam tikros
skai¢iavimams reikalingos informacijos trikumo ar nepilnumo ir i$skiria kelias deSimtis rodikliy,
kurie bty naudingi reprezentatyvesniam indekso apskai¢iavimui (Bontis, 2004).

Ramanauskaité ir Rudzioniené (2013) teigia, kad rodikliy sistemos vertinimo metodai yra
placiausiai paplitusi grupé. Apibendrinant rodikliy sistema paremtus metodus, galima daryti i§vada,
kad Sie metodai suteikia i§samesng¢ informacijg apie nematerialy turta, jo atskirus komponentus bei jy
jtaka bendram nematerialiam turtui nei pinigine iSraiSka paremti metodai. Kita vertus, yra siekiama
Zinoti turimo nematerialaus turto vertg, tad nepiniginis rezultatas tuo paciu metu yra Siy metody
trikumas, kaip ir bendrai gauty rezultaty sgsaja su finansiniais duomenimis. Dar vienas svarbus
metody trukumas yra palyginamumo su kitomis jmonémis ir Sakomis nebuvimas, kas stipriai
sumazina metody panaudojimo spektra.

Nematerialaus turto turto vertinimo modeliy gausa rodo, kad nerastas bendras susitarimas kaip
ta verte tiksliausiai nustatyti. Rudyte ir kt. (2012) pazymi, jog ,,tyréjy darbuose neiSryskéja vieningas
pozitris nematerialiyjy iStekliy vertinime, jy vis didé¢ja, o tai lemia chaotiskg nematerialiyjy istekliy
vertinimo metodikos plétros pobtidj ir nenuosekluma”. Turint omeny nematerialaus turto vertinimo
biidy jvairove bei jy skirtumus, prie§ pasirenkant taikyting vertinimo metoda sitiloma pradzioje
nustatyti, kokiam tikslui jis bus naudojamas. Taip pat sitiloma jvertinti metody skirtingus patikimumao,
praktiSkumo, palyginamumo, i§samumo lygius. Palumickaité (2018) apibendrina, kad ,,didZioji

dauguma mokslingje literatiiroje pateikiamy intelektinio kapitalo vertinimo metody yra pavirSutiniski,
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nepakankamai ap¢iuopiami kiekybiniu pozitriu”. Ramanauskaité ir Rudzionien¢ (2013) pabrézia, kad
nematerialaus turto vertinimo metody studija atskleidZia biitent finansinius rezultatus suteikianciy
metody trikumg ir kad tai turéty bati ateities tyrimy sritis.

Pazymétina, kad nei vienas nagrinétas nematerialaus turto vertinimo btidas nepateikia tokiy
patikimy, pagrjsty ir tiksliy vertinimo rezultaty, kad buty galima tikétis, jog toks turtas galéty atitikti
pripazinimo ir vertinimo kriterijus pagal TFAS. Ir vis tik apskaitos standarty sudarytojai turety
atsizvelgti j smunkantj finansiniy ataskaity aktualuma, nematerialaus turto kuriamos vertés mastg bei
gausius mokslinius tyrinéjimus Sia tema. Turi biiti rastas balansas nematerialaus turto apskaitoje tarp
informacijos aktualumo ir patikimumo, apskaitos ir atskleidimo, jtraukimo j vidines ir treciosioms
Salims prieinamas ataskaitas, pateikimo finansinése ir kitokio pobitidZio ataskaitose, rekomendacijos

ir reikalavimo.
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2. NEMATERIALAUS TURTO ITAKOS JIMONES VERTEI TYRIMO
METODIKA

2.1. Tyrimo objekto ir metodikos pasirinkimas

Darbo problema. Pirmoje darbo dalyje nagrinéta mokslininky iskelta problema, kad jmonés
vertés Saltiniai per pastaruosius deSimtmecius peréjo nuo materialaus prie nematerialaus turto. Taciau
apskaitos standartai neatliepé tokios jmoniy vystymosi krypties ir nejgalino tinkamai atskleisti
nematerialaus turto kuriamos vertés. Tai salygojo finansiniy ataskaity aktualumo mazéjima bei
skirtumo tarp jmoniy balansinés ir rinkos vertés didéjimg. Tad iskeltas klausimas, kokia yra
nematerialaus turto pripazinimo, vertinimo ir atskleidimo ateities kryptis, siekiant stiprinti finansiniy
ataskaity aktualuma, bet kartu iSlaikyti tokias jos charakteristikas kaip patikimumas, tikslumas,
patikrinamumas. Siekiant atsakyti j $§j klausimg visy pirmg reikia nustatyti nematerialaus turto
komponentus bei jy verte jmonei. Teoringje darbo dalyje nagrinéty nematerialaus turto vertinimo
metody gausa rodo, kad néra vieno visuotinai priimtino vertinimo metodo. Tinkamo metodo
pasirinkimas priklauso nuo konkrecios situacijos: ar siekiama jvertinti jmonés ar $alies nematerialy
turta, ar vertinimas skirtas jmonés valdymui ar apskaitai, ar metodas skirtas atvejo analizei ar
populiacijai tirti, ar geba i$skirti nematerialaus turto komponentus ar vertina juos kaip visumg, ar
pateikia kokybinius ar kiekybinius rezultatus.

Tyrimo objektas. Nematerialaus turto verté bei struktiira reikSmingai priklauso nuo pramonés
Sakos. Pavyzdziui, telekomunikacijos jmoniy nematerialaus turto verté ir sandara Zymiai skiriasi nuo
zemes iikio yjmoniy. Dél veiklos pobiidZio yra natiiralu, kad telekomunikacijos jmoniy nematerialaus
turto verté yra didesné nei Zemés wkio. Tikétina, kad telekomunikacijos jmonéms priklausys toks
nematerialus turtas kaip paskirstymo kanalai, klienty bazés, prekiniai vardai ir zenklai. Kita vertus,
zemes ikio jmoneés standartiSkai disponuoja tokiu nematerialiu turtu kaip jvairiy produkty,
pavyzdZiui, pieno kvotos. Turint omeny nagriné¢jamos temos naujuma, atlikty empiriniy tyrimy stoka,
nedidelg tirty populiacijy jvairove, Siame tyrime pasirinkta tirti jmones i§ vieno pramonés sektoriaus,
pasiZzymincio imlumu nematerialiam turtui. Visy pirma, toks pasirinkimas leis nustatyti, ar i§ viso
neapskaitytas nematerialus turtas yra reik§mingas jmonés vertei. Jeigu jis néra reikSmingas jmonéms,
kurios standartiSkai yra imlios nematerialiam turtui ir jvairioms inovacijoms, vadinasi néra tikslo

atlikti tolimesnius tyrimus ar analizuoti maziau nematerialiam turtui imlias pramonés Sakas. Taip pat,
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vieno sektoriaus tyrimas leidzia patikimiau identifikuoti nematerialaus turto komponentus ir jy
reik§minguma, o tai lemia Sio turto apskaitos galimybes. Turint omeny atliekamo tyrimo imtj, geriau
i$samiau iStirti vieng pramongs Saka, nei pavirSutiniSkai apimti kelias. Taigi pasirinkta tirti jmones i$
vieno sektoriaus — telekomunikacijy. Sis sektorius pasirinktas dél jo imlumo nematerialiam turtui, dél
turimo nematerialaus turto jvairovés bei pacio sektoriaus aktualumo. Pasak Palumickaités (2008),
“<...> atsiranda poreikis organizacijos intelektinio kapitalo tobulinimui ir vystymui, kadangi
pagrindinis iSteklius informaciniy technologijy bei rysiy pramonéje yra zmogus, jo idéjos, protas,
zinios, jo geb¢jimais kuriamas produktas ir kt.” Pastaruoju metu poreikis naudotis informaciniy
technologijy ir rysiy iStekliais ypatingai iSsauggs, o tas skatina telekomunikacijy jmones gausiai
ivestuoti ] nematerialy turta bei diegti jvairaus pobiidzio inovacijas, leidziancias ne tik islikti arSioje
konkurencinéje kovoje tarp kity telekomunikacijos jmoniy, bet ir leisti patenkinti vis didé¢jancius
vartotojy poreikius. D¢l §iy prieZasCiy toliau tyrime bus nagrinéjamos telekomunikacijos jmonés.

Kadangi nematerialus turtas tiriamas i§ apskaitos, o ne valdymo perspektyvos, tyrimo
metodologija bus paremta kiekybiniais duomenimis ir nustatyti tokie priklausomi ir nepriklausomi
kintamieji, kuriems apskaiciuoti uztenka informacijos i§ jmonés finansiniy ataskaity bei rinkos
informacijos (akcijy verté birzoje). Dél to, kad bus remiamasi apskaitos duomenimis, yra svarbi
naudojamy apskaitos standarty vienove¢, tokiy duomeny prieinamumas bei pakankamas tiriamos
populiacijos dydis. D¢l Siy priezasCiy pasirinkta tirti telekomunikacijos jmoniy, kuriy akcijomis
prekiaujama Londono akcijy birzoje 2019-2021 m. duomenis. Sioje birzoje kotiruojamos jmonés
privalo pateikti audituotas metines ataskaitas pagal TFAS, i§skyrus jmones nepriklausancias Europos
Ekonominei Erdvei (tokios imonés bus eliminuotos). D¢l $iy prieZas¢iy bus uztikrintas naudojamos
informacijos prieinamumas, patikimumas ir palyginamumas. Visa informacija bus paimta i§ Siy
Saltiniy: jmoniy finansinés ataskaitos, unifikuoti finansiniai duomenys skelbiami Londono birzoje bei
naujieny agenttiros Reuters. Kadangi pagal Londono birzos reikalavimus jmoniy finansinés ataskaitos
turi biiti vieSai skelbiamos ne véliau nei per 4-6 ménesius po finansiniy metu pabaigos, priklausomai
nuo naudojamos kotiravimui platformos, tyrime bus imama jmoniy rinkos verté pra¢jus pusei mety
nuo finansiniy mety pabaigos (t.y. periodu t + 0,5), nes manoma, kad akcijy kainos bus veikiamos
paskelbtos finansinés informacijos.

Tyrimo tikslas. NustaCius neapskaityto nematerialaus turto komponenty jtaka
telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei, apibendrinti prasmingus ir reikalingus nematerialaus turto

apskaitos pokycius.
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Tyrimo uzdaviniai:

1. Jvertinti, kurie neapskaityti nematerialaus turto komponentai turi didziausig jtaka
telekomunikacijos jmoniy vertei;

2. Pagal bendrinius nematerialaus turto komponenty bruozus, apibendrinti, kuriuos i$ Siy
komponenty (zmogiskajj, santykiy, organizacinj kapitalg) buty galima apskaityti ar
atskleisti imoniy finansingje atskaitomybéje.

Tyrimo eiga, i$skiriant pagrindinius tyrimo aspektus, pateikta 2-ame paveiksle.

2 paveikslas

Tyrimo eiga, pabréziant pagrindinius tyrimo aspektus

Kiti veiksniai,

Imonés
balansiné
verte

Neapskaitytas
nematerialus
turtas

Imongs rinkos

verte jtakojantys

rinkos vertg

Neapskaitytas
nematerialus
turtas

Zmogiskasis
kapitalas

Santykiy
kapitalas

Organizacinis
kapitalas

ReikSmin- Bendri

gumas jmo- kiekvieno
nés vertes komponen-
atzvilgiu to bruozai

Apskaitos
galimybeés

Nemateria-
laus turto
apskaitos
poky¢iai

Saltinis: sudaryta autorés.
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Telekomunikacijos imoniy nematerialaus turto vertinimo metody pasirinkimo etapai. Siekiant
nustatyti tinkamg nematerialaus turto vertinimo metoda, bus atliekami Sie zingsniai:
1) apibendrinti 1.3 darbo dalyje nagrinétus nematerialaus turto vertinimo metodus ir nustatyti,
kuris vertinimo metodas tinkamiausias Sio tyrimo tikslui pasiekti;
2) iSanalizuoti pasirinkto metodo mokslininky atliktus empirinius tyrimus, siekiant jvertinti
Sio metodo privalumus bei trikumus; patvirtinti arba atmesti metodo tinkamuma; nustatyti,
kokios metodo modifikacijos taikomos anksciau atliktuose empiriniuose tyrimuose;
3) isanalizuoti papildomus mokslininky atliktus empirinius tyrimus, kurie remiasi anks¢iau
nenagrinétais metodas, bet siekia tokio pacio arba panaSaus tikslo;
4) susisteminti visus analizuotus empirinius tyrimus ir nustatyti tyrimui tinkamiausig metoda.
leskant empirinio tyrimo metodologijos, kuri leisty pasiekti uzsibréztus tikslus, buvo jvertintas
visy 1.3 darbo dalyje nagrinéty nematerialaus turto vertinimo metody taikymo Siame tyrime
tinkamumas (Zr. 2 lentele). Vertinimas atliktas pagal kelis kriterijus. Visy pirma, metodas turi gebéti
vertinti jmoniy imties nematerialy turtg. D¢l to atmestas Bontis (2004) metodas, tiriantis Salies
nematerialy turta ir KPMG bei Kanados Licencijuoty Buhalteriy Instituto pasiiilyti metodai, nes jie
vertina konkre¢ios jmonés identifikuota specifinj nematerialy turta, tad yra labiau tinkami atvejo
analizés tyrimams, o ne imties ar populiacijos tyrimams, siekiant padaryti apibendringmasias i$vadas.
Kitas svarbus kriterijus pasirenkant metodg yra jo savybé atskirti nematerialaus turto komponentus.
Tai yra svarbu, nes Siame tyrime siekiams iSanalizuoti, koks nematerialus turtas gali biiti apskaitytas
imoniy finansingje atskaitomybéje. Tad svarbu suprasti, ar tam tikri nematerialaus turto elementai
galéty atitikti pripazinimo reikalavimus. Pavyzdziui, Zmogiskojo kapitalo nematerialus turtas (Zinios
ir kompetencija, patirtis, i$silavinimas, karybiSkumas ir pan.) pasizymi bendromis savybémis
(kontrolés stoka, vertinimo subjektyvumas ir netikslumas, identifikacijos keblumas) dél kuriy tokio
turto pripazinimas apskaitoje yra nejmanomas. D¢l Sios prieZasties atmesti ekonominés pridétinés
vertés, Tobin q indekso ir skai¢iuojamos nematomos vertés metodai. Kadangi tyrimo démesys yra
skiriamas ne nematerialaus turto valdymui, o apskaitai, néra tinkami metodai, kurie remiasi
kokybiniais duomenimis. D¢l to atmesti Sie metodai: subalansuoty rodikliy sistema, Skandia
navigatorius, technologijy brokeris. Dalis rinkos verte paremty metody (rinkos ir balansinés vertés
skirtumo bei nematerialaus turto finansinio vertinimo metodai) yra pakankamai abstraktls ir
nejvertina, kad jmoniy rinkos verté yra jtakojama ir kity, su nematerialiu turtu nesusijusiy, veiksniy,
tokiy kaip rinkos spekuliacijos ar nepagrjsti investuotojy liikes¢iai. Kadangi §iy veiksniy jtaka tam

tikrais periodais gali biiti labai reikSminga, Sie metodai taip pat nebus taikomi.
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2 lentelé

Nagrinéti nematerialaus turto vertinimo metodai.

Mem.d 0 Metodo pavadinimas I$vada dél metodo taikymo tyrime
autorius

Tobin J. Tobin g indeksas Netinkamas. Metodas paremtas indekso skai¢iavimu, parodanéiu

nematerialaus turto valdymo efektyvuma. Metodas neatskleidzia
atskiry nematerialaus turto komponenty verciy.

Daugelis Rinkos ir balansinés vertés | Netinkamas. Neparodo atskiry nematerialaus turto komponenty verciy.

autoriy santykis (angl. book to Nejvertina, kad rinkos ir balansinés vertés skirtumas jtakojamas kity,

(vienas value) arba skirtumas su nematerialiu turtu nesusijusiy veiksniy.

seniausiy

Stewart T. A.)

Kaplan D. ir Subalansuoty rodikliy Netinkamas. Metode vyrauja kokybiniai rodikliai, tokie kaip vartotojy

Norton R. sistema (angl. balanced pasitenkinimas. Metodas yra rodikliy sistema, o ne matavimo matas,
scorecard) galintis pateikti rezultatus finansine israiska.

Edvinsson L., | Skandia navigatorius Netinkamas. Metode naudojami kokybiniai rodikliai. Metodas

Malone M. S. | (angl. Skandia kritikuojamas dél naudojamy rodikliy gausos (164 skirtingi rodikliai),
navigator) ju pasikartojimo ir interpretavimo sudétingumo bei subjektyvumo.

Brooking A. Technologijy brokeris Netinkamas. Jmonés nematerialus turtas vertinamas diagnostinés
(angl. technology broker) analizés budu, atsakant | klausimyna. Vienas svarbiausiy $io metodo

trukumy yra kokybiniy duomeny susijusiy su naudojamais
klausimynais transformavimas j kiekybinius duomenis, parodancius
skaiting nematerialaus turto vertg.

Stewart T. A. | Ekonominé pridétiné verté | Netinkamas. Rodiklis nustato jmonés nematerialaus turto panaudojimo
(angl. economic value efektyvuma. Jis neparodo nei nematerialaus turto bendros vertés nei jo
added) atskiry komponenty ar jy veréiy.

Stewart T. A. | Skai¢iuojama nematoma Netinkamas.Vertina pertekling nematerialaus turto graza. Nejvertina,
verté (angl. calculated kad jmonés grazos pervirsj Sakos atzvilgiu salygoja ne tik nematerialus
intangible value) turtas, bet ir kiti veiksniai, pavyzdziui efektyvus jmonés materialaus ar

finansinio turto panaudojimas, finansavimo struktiira, verslo gyvavimo
ciklas. Neparodo atskiry nematerialaus turto komponenty.

Pulic A. Pridétinés vertés I§ dalies tinkamas. Nors kritikuojamas dél to, kad vertina
intelektinis koeficientas nematerialaus turto panaudojimo efektyvuma, taiau empiriniuose
(angl. value added tyrimuose gali buti sékmingai jtrauktas j regresijg ir indikuoti
intellectual coefficient) nematerialaus turto skirtingy komponenty jtakg jvairiems veiksniams

(pvz. vertés kiirimui, veiklos rezultatams, jmoniy rinkos vertei).

KPMG Vertybiy tyrimas (angl. Netinkamas. Nors metodo pagrindas yra kiekybiniai duomenys ir jis

(Andriessen
D.ir

value explorer)

remiasi finansuose priimtinu normalizuoty pajamy skaic¢iavimu, taciau
metodas oriantuotas j konkre¢ios jmonés situacijg ir tinkamas vienos ar

Tiesse R.) keliy jmoniy atvejy analizei, o ne iSvadoms apie platesng tiriamg imtj.
Kanados Visiskas vertybés Netinkamas. Nors metodo pagrindas yra kiekybiniai duomenys ir jis
Licencijuoty sukiirimas (angl. total remiasi finansuose priimtinu pinigy srauty skai¢iavimu, ta¢iau metodas
Buhalteriy value creator) oriantuotas j konkrecios jmonés situacijg ir tinkamas vienos ar keliy
Institutas jmoniy atvejy analizei, o ne iSvadoms apie platesne tiriama imt;.
Rodov 1. ir Nematerialaus turto Netinkamas. Nematerialaus turto dydis apskaic¢iuojamas kaip jmonés
Leliaert P. finansinio vertinimo rinkos vertés ir apskaitinés vertés skirtumas ir paskirstomas

metodas (angl. financial svarbiausiems nematerialaus turto komponentams. Sis vertés

method of intangible assets | paskirstymas yra subjektyvus. Metodas nejvertina, kad rinkos ir

measurement) balansinés vertés skirtumas jtakojamas kity, su nematerialiu turtu

nesusijusiy veiksniy.

Bontis N. Tarptautinis intelektinio Netinkamas. Vertinamas $alies, o ne jmonés nematerialus turtas.

kapitalo indeksas
(angl. national intellectual
capital index)

Saltinis: sudaryta autorés.
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Vienintelis galimai tinkamas metodas lieka Pulic pridétinés vertés intelektinis koeficientas
(angl. value added intellectual coefficient, toliau “VAIC”). Sis metodas atitinka visus nustatytus
reikalingus tyrimui kriterijus: vertina jmonés nematerialy turtg, iSskiria pagrindinius nematerialaus
turto komponentus, yra paremtas kiekybiniais duomenimis ir tokiais, kurie yra paprastai randami
jmoniy finansin¢je atskaitomybéje, tad didina §io metodo skaidruma ir naudojamy duomeny
suprantamumg bei patikimumg. Kita vertus, metodas susilaukia kritikos dél to, kad parodo
nematerialaus turto naudojimo efektyvuma, o ne jo verte ar jtakg pacios jmonés vertei ar veiklos
rezultatams. Taciau autoré mano, kad verta detaliau nagrinéti $io metodo galima pritaikyma.

Toliau 2.2. darbo dalyje analizuojami nematerialaus turto tyrimy metodai pagrjsti VAIC. 2.3
darbo dalyje analizuojamos alternatyvios tyrimo metodologijos. 2.4. dalyje apibendrinamos
analizuotos metodologijos ir vertinant jy nustatytus privalumus bei trikumus, pasirenkamas tyrimo

modelis bei iskeliamos tyrimo hipotezés.

2.2. VAIC metodu pagristi nematerialaus turto tyrimai

Didelé dalis su nematerialiu turtu susijusiy empiriniy tyrimy remiasi 1997 m. Pulic pristatytu
VAIC metodu. Tai yra vienas populiariausiy metody tyrinéjant nematerialy turtg (Stahle P., Stahle S.,
Aho, 2011). Sio metodo paplitimg lemia skai¢iavimy paprastumas ir informacijos prieinamumas,
remiantis apskaitos duomenimis. Metodas yra pagrjstas dviem pagrindiném prielaidom: jmonés vertés
karimas priklauso nuo fizinio ir nematerialaus kapitalo; jmonés pridétiné verté priklauso nuo jos
bendro efektyvumo (Stahl ir kt., 2011). Rodiklis nustato organizacijos nematerialaus turto naudojimo
efektyvuma kaip idarbinto kapitalo (materialaus ir finansinio) efektyvumo, zmogiskyjy istekliy
efektyvumo bei struktirinio kapitalo efektyvumo suma (zr. 3-Cia lentelé).

Idarbinto kapitalo efektyvumas (CEE) parodo, kokia verté yra sukuriama i§ vieno piniginio
vieneto investuoto j materialy ar finansinj kapitala. Zmogiskujy istekliy efektyvumas (HCE) parodo,
kokia verté yra sukuriama i$ vieno piniginio vieneto investuoto j ZmogiSkuosius iSteklius. Struktiirinio
kapitalo efektyvumas (SCE) parodo, kokia vert¢ yra sukuriama investicijy j strukttirinj kapitala, kuris
yra laikomas pridétinés vertés ir zmogiskyjy iStekliy skirtumu. VAIC metode Pulic laiko, kad jmonés
sukuriama pridétiné verté yra jmonés uzdirbamy pajamy ir toms pajamoms uZzdirbti reikalingy
sanaudy skirtumas (Chen ir kt., 2005). Autorius laiko, kad turto nusidévéjimas ir nurasymai bei

i8laidos darbuotojams néra sanaudos reikalingos pajamoms uzdirbti.
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3 lentelé

VAIC apskaiciavimas.

Rodiklis Rodiklio reik§mé Apskaiciavimas

VAIC Pridétinés vertés intelektinis koeficientas (angl. value added intellectual VAIC = CEE + HCE + SCE
coefficient)

CEE Idarbinto kapitalo (materialaus ir finansinio) efektyvumas (angl. capital CEE = VA/CE
employed efficiency)

HCE Zmogiskyjy istekliy efektyvumas (angl. human capital efficiency) HCE = VA/HC

SCE Struktiirinio kapitalo efektyvumas (angl. structural capital efficiency) SCE =SC/VA

VA Pridétiné verté (angl. value added) VA=P+C+D+A

SC Struktiirinis kapitalas (angl. structural capital) SC= VA-HC

HC Zmogiskieji istekliai, apimantys bendras atlyginimy sanaudas (ang. human | HC =C
capital)

C Personalo sgnaudos, apimancéios atlyginimus ir susijusius mokeséius (angl. | Duomenys paimami tiesiai i$
personnel costs) finansiniy ataskaity.

CE Idarbintas kapitalas, apimantis ilgalaikj turtg bei finansinio turto tikrajg Duomenys paimami tiesiai i§
verte (angl. capital employed). finansiniy ataskaity.

P Imonés veiklos pelnas (angl. company operating profit) Duomenys paimami tiesiai i§

finansiniy ataskaity.

D Imonés ilgalaikio ir trumpalaikio turto nura§ymai (angl. write-downs in Duomenys paimami tiesiai i§
company’s long-term and current assets) finansiniy ataskaity.

A Turto nusidévéjimas (angl. depreciations in company assets) Duomenys paimami tiesiai i$

finansiniy ataskaity.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Stahl ir kt. (2011).

Toliau yra analizuojami VAIC metodais pagrjsti empiriniai tyrimai (zr. 4 lentelé). Sawandze
ir kt. (2015) skaic¢iavo VAIC ir analizavo jo poky¢ius, siekiant nustatyti jo pritaikyma nematerialaus
turto atskleidimui ir komponenty efektyvumui nustatyti. Tyrime padaryta iSvada, kad VAIC gali biti
sékmingai naudojamas statistinéms analizéms, nematerialaus turto atskaitomybei bei siekiant
nustatyti rysj su jmonés veiklos rezultatais.

Stahl ir kt. (2011) sieké nustatyti VAIC metodo tinkamumg nematerialaus turto vertinimui,
bei jo koreliacija su jmoniy rinkos verte bei veiklos rezultatais. Tiriant jmoniy kotiruojamy Helsinkio
akcijy birZzose duomenis nenustatytas reikSmingas rySys tarp VAIC ir jmoniy vertés bei veiklos
rezultaty. Taip pat tyrime kvestionuojama, ar VAIC bent teoriskai yra prasmingas metodas
nematerialaus turto vertinimui.

Chen ir kt. (2005) ne tik skaic¢iavo VAIC, bet ir jtraukeé jo tris komponentus  regresijos lygtis,
kuriomis siekta nustatyti nematerialaus turto bei jo skirtingy komponenty jtaka imoniy rinkos vertei
bei veiklos rezultatams. Tam buvo sudarytos penkios regresijos lygtys. Pirmoji regresijos lygtis siekia
nustatyti jtakg jmoniy rinkos vertei, tad priklausomu kintamuoju buvo pasirinktas jmonés balansinés

ir tikrosios vertés santykis. Likusiomis keturiomis regresijomis siekta nustatyti jtaka veiklos
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rezultatams, tad priklausais kintamaisiais pasirinkti grgzos bei produktyvumo rodikliai. Tarp
nepriklausomy kintamyjy apart VAIC jtraukti du papildomi rodikliai: tyrimy ir plétros iSlaidy bei
akcijy apskaitinés vertés santykis ir reklamos iSlaidy bei akcijy apskaitinés vertés santykis, kurie
pasak autoriy turéty atspindéti inovacijy ir santykiy kapitalg. Tyrime padaryta iSvada, kad VAIC
komponentai bei tyrimy ir plétros iSlaidos turi jtakos jmonés rinkos vertei ir veiklos rezultatams, o

reklamos iSlaidos neturi ir néra tinkamas nematerialaus turto (santykiy kapitalo) indikatorius.

Maziausiai reikSmingu VAIC komponentu nustatytas strukttirinis kapitalas.

4 lentelé

Nematerialaus turto jtakos jmonés vertei tyrimai naudojant VAIC.

Tyrimo Duomenys Tyrimo metodas Siekiamas rezultatas
autorius
Savandze S. ir | Var$uvos akcijy birzos | VAIC apskai¢iavimas, $io rodiklio ir jo | Nustatyti VAIC naudojimo
Kowalewska | didziausiy jmoniy poky¢io analizé. tinkamuma nematerialaus
M. (2015) dvidesimtuko (WIG turto atskleidimui, apimant
20) duomenys 2010- jmoniy bendra nematerialy
2013 m. laikotarpiu. kapitalg ir jo atskiry
komponenty panaudojimo
efektyvuma.
Stahle P., Imoniy kotiruojamy Koreliacijos tyrimas tarp VAIC ir Nustatyti VAIC metodo
Stahle S., Aho | Helsinkio akcijy jmonés rinkos vertés bei turto grazos. tinkamuma nematerialaus
S. (2011) birzose duomenys turto vertinimui.
2004-2008 m.
laikotarpiu
Chen M., Imoniy kotiruojamy Regresijos lygtys, kuriose nepriklausomi | Nustatyti nematerialaus turto
Cheng S., Taivano akcijy birZzoje | kintamieji yra VAIC, tyrimy ir plétros bei jo skirtingy komponenty
Hwang Y. duomenys 1992-2002 i8laidy bei akcijy apskaitinés vertés itaka jmoniy rinkos vertei bei
(2005) m. laikotarpiu. santykis ir reklamos i§laidy bei akcijy veiklos rezultatams.
apskaitinés vertés santykis. Priklausomi
kintamieji: jmonés balansings ir tikrosios
vertés santykis, nuosavybés graza, turto
graza, pajamy augimas ir darbuotojy
produktyvumas.
Nimtrakoon Technologiniy jmoniy | Regresijos lygtys, kuriose nepriklausomi | Nustatyti nematerialaus turto
S. (2015) kotiruojamy penkiose kintamieji yra VAIC, infliacija, jmonés bei jo skirtingy komponenty
Azijos birzose 2011 m. | dydis. Priklausomi kintamieji: jmonés itaka Azijos technologiniy
duomenys balansinés ir tikrosios vertés santykis, jmoniy rinkos vertei bei
nuosavybés graza, turto graza, pajamy veiklos rezultatams.
augimas ir darbuotojy produktyvumas.
Yilzman 1. ir | Turkijos akcijy birzos | Regresijos lygtys, kuriose nepriklausomi | Nustatyti nematerialaus turto
Acar G. didZiausiy gamybos kintamieji yra VAIC jmonés dydis, bei jo skirtingy komponenty
(2018) jmoniy §imtuko (BIST | modifikuotas VAIC. Priklausomi itaka Turkijos gamybos
100) duomenys 2011- | kintamieji: jmonés balansinés ir tikrosios | jmoniy rinkos vertei bei
2014 m. laikotarpiu. vertés santykis, nuosavybés graza, turto | veiklos rezultatams.
graza ir grynojo pelno marza.

Saltinis: sudaryta autorés.
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Nimtrakoon 2015 m. atliko analogiSka tyrima, sickdamas nustatyti, nematerialaus turto bei jo
skirtingy komponenty jtaka Azijos technologiniy jmoniy rinkos vertei bei veiklos rezultatams.
Skirtumas nuo Chen ir kt. (2005) tyrimo yra tas, kad tarp nepriklausomy kintamyjy be VAIC rodikliy
papildomai jtraukti jmonés dydis bei infliacija. Imonés dydis apskai¢iuojamas kaip jos viso turto
natiiralus algoritmas tiriamo periodo pabaigoje. Sis kintamasis jtrauktas teigiant, kad pats jmonés
dydis savaime lemia didesne rinkos verte bei geresnius veiklos rezultatus, tad siekiama atspindéti $io
faktoriaus jtaka tiriant skirtingo dydzio jmoniy imtj. Infliacijos dydis jtrauktas, siekiant didesnio
palyginamumo tarp jmoniy, veikianciy skirtingose Salyse ir naudojanciy skirtingg valiutg. Tyrime
padaryta iSvada, kad nematerialus turtas teigiamai veikia jmonés verte bei veiklos rezultatus. Kaip ir
Chen ir kt. (2005) atliktame tyrime, pricita iSvada, kad struktiirinis kapitalas yra maZiausiai
reikSmingas VAIC komponentas.

Yilzman ir Acar (2018) taipogi tyré VAIC jtaka jmonés rinkos vertei ir kaip papildomag
nepriklausoma kintamajj jtrauké jmonés dydj, iSreikstg kaip viso turto natiiraly algoritmg tiriamo
periodo pabaigoje. Tyrime nustatyta, jog jdarbintas kapitalas (materialus ir finansinis) turi reikSminga
teigiama jtakg jmoniy rinkos vertei, taciau reikSmingos jtakos neturi nei zmogiskasis nei struktirinis
kapitalas nei jmonés dydis.

Apibendrinant galima teigti, jog VAIC naudojimas yra placiai paplites empiriniuose
tyrimuose, nagrinéjanc¢iuose jvairius nematerialaus turto aspektus. Taciau analizuoti VAIC tyrimai
pateikia prieStaringus rezultatus. Viena vertus, dalis tyrimy rodo nematerialaus turto reik§mingg jtaka
imonés vertés dydziui bei nustato jo skirtingy komponenty jtaka. Kita vertus, metodas kritikuojamas
dél to, jog vertina jmonés veiklos efektyvuma skirtingais pjiiviais, taciau néra niekaip susijes biitent
su nematerialiu turtu (Stahle ir kt., 2011). Taip pat teigiama, kad VAIC reikéty vertinti vienos
pramongés Sakos jmoniy dél jy skirtingo imlumo tokiems VAIC skai¢iavimuose naudojamiems
rodikliams kaip nusidévéjimas ir amortizacija bei darbo uzmokescio i§laidos. Taipogi yra manoma,
kad VAIC tyrimy rezultaty kontraversiSkumg lemia pridétinés vertés apskaicCiavimas, dél jame
naudojamy rodikliy, tokiy kaip veiklos pelnas nestabilumo. Apibendrinus, nuspresti naudoti VAIC
metoda Siame tyrime. Taip pat bus naudojamasi kitais autoriy pastebéjimais: reklamos iSlaidos néra
tinkamas nematerialaus turto indikatorius; tyrimy metodas turi jvertinti imtyje esanciy imoniy dydZzio
skirtumus; jeigu regresijos modelyje naudojamy kintamyjy imlumas priklauso nuo pramonés Sakos
(pavyzdziui, darbuotojy skaicius Zemés iikio ir technologijy imonése), tada tyrimo imtis turéty biti i§

vienos pasirinktos Sakos — §io tyrimo atveju pasirinktas telekomunikacijy sektorius.
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2.3. Alternatyvios nematerialaus turto vertinimo metodikos

Nematerialaus turto vertinimo tyrimo metodai pasizymi jvairovés gausa. Sitlomy vertinimy
skaic¢ius vis didéja del keliy priezas¢iy:  nematerialaus turto prigimtinio sudétingumo ir
neapc¢iuopiamumo, temos aktualumo ir paciy mokslininky susidoméjimo bei atkaklumo (Van den
Berg, 2003). Su VAIC nesusij¢ autorés nagrinéti nematerialaus turto jtakos jmonés vertei tyrimai
apibendrinti 5-oje lenteléje.

Palumickaitée (2008), sudarydama organizacijos nematerialaus turto vertinima, iSskyré
nekontroliuojamg ir kontroliuojama aplinkg. Nekontroliuojama aplinka apima du kriterijus — situacija
Sakoje ir makroekonominé aplinka, kurie yra vertinami deSimcia kiekybiniy rodikliy, tokiy kaip
tiesioginiy uzsienio investicijy dinamika, Sakoje sukurtos pridétinés vertés pokytis ar Salies eksporto
dinamika. Kontroliuojama aplinka apima tris Kriterijus — nematerialaus ir materialaus turto rodikliai
bei kiti finansiniai rodikliai, kurie toliau yra matuojami penkiolika skirtingy kiekybiniy ir kokybiniy
rodikliy. Kokybiniai rodikliai pagrinde apima vadovy bei darbuotojy kvalifikacija ir iSsilavinima.
Kiekybiniai rodikliai yra labai jvairlis, pavyzdziui, nematerialaus turto intensyvumo kitimas,
materialaus turto imlumo kitimas, pajamy poky¢iai. Tyrimo rodikliai atrinkti remiantis ekspertiniu
vertinimu ir patvirtinti pasirinkty pramonés Saky eksperty. Autoré sudaré nematerialaus turto lygio
vertinimo formulg, kur kiekvienam 1§ penkiy minéty kriterijy yra priskirtas lyginamasis svoris.
Palumickaite (2008) atliko labai i§samy tyrimg ir pateiké nematerialaus turto lygio vertinimo metodo
siillyma, apimantj didelj kiekj rodikliy. Taciau §is metodas neparodo jmonés nematerialaus turto
vertés, jo komponenty bei jy jtakos. Tai yra vienintelis nagrinétas tyrimas, kuriame nagrinéjant
nematerialy turta be infliacijos vertinami papildomi iSoriniai faktoriai — Sakos rodikliai ir
makroekonoming¢ aplinka.

Shakina ir Barajas (2014) atliko tyrima, siekdami nustatyti, kaip nematerialaus turto elementai
veikia tarpusavyje ir kokig reik§me turi jmonés vertés kiirimui. Autoriai nagrinéjo, nematerialaus turto
komponenty elastinguma, siekdami nustatyti, ar papildoma investicija ] nematerialy turta duoda
maZesng, tokia pacia ar didesne graza. Siam tikslui pasiekti, tyrime naudota logaritminé linijiné (angl.
log-linear) funkcija, kurioje priklausomas kintamasis yra imonés pridétiné verté iSreiksta kaip jmonés
vertés (angl. enterprise value) ir jmonés viso turto apskaitinés vertés skirtumas. Autoriai laiko, kad
nematerialy turta sudaro trys elementai: ZmogiSkasis, santykiy ir struktiirinis kapitalas. Tad
kiekvienam 1§ Siy elementy jvertinti nustatyti skirtingi rodikliai — 1§ viso dvideSimt rodikliy, jtraukty

1 lygti kaip nepriklausomi kintamieji. Tyrime nustatyta, kad pasirinkti rodikliai pagal nematerialaus
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turto komponentg yra reikSmingi jmonés vertés kiirimui. ReikSmingumas teigiamai koreliuoja su

imones dydziu, o graza didéja kartu su investicijy ] nematerialy turtg mastu.

5 lentelé

Nagrinéti nematerialaus turto tyrimai.

Tyrimo

autorius Duomenys Tyrimo metodas Siekiamas rezultatas
Palumickaité | Pasirinkty Lietuvos jmoniy | Sudaryta nematerialaus turto lygio vertinimo Organizacijos
J. (2008) i§ maisto, tekstilés, formulé, apimanti penkis kriterijus sudarytus nematerialaus turto
informaciniy paslaugy ir i§ dvideSimtpenkiy skirtingy rodikliy, atrinkty | vertinimas.
rys$iy, statybos paslaugy remiantis ekspertiniu vertinimu ir patvirtinty
pramonés sri¢iy duomenys | pasirinkty pramonés Saky eksperty.
2002-2006 m. laikotarpiu.
Shakina E. ir | BirZzoje kotiruojamy Logaritminé linijiné funkcija, kurig sudaro Nustatyti, kokig
Barajas A. Didziosios Britanijos, dvidesimt skirtingy rodikliy, reik8me¢ nematerialaus
(2014) Vokietijos, Suomijos, reprezentuojanciy tris nematerialaus turto turto elementai turi
Danijos, Ispanijos, komponentus ir jtraukty j lygti kaip jmonés vertés karimui
Portugalijos pasirinkty nepriklausomi kintamieji. Priklausomas bei istirti jy
keliy pramonés Saky kintamasis yra jmonés pridétiné verté isSreikSta | elastinguma.
duomenys 2006—-2009 m. kaip jmonés vertés (angl. enterprise value) ir
laikotarpiu. jmonés viso turto apskaitinés vertés skirtumas
Seo H. S.ir | Mazy ir vidutiniy Koréjos | Regresijos lygtys, kuriose nepriklausomi Nustatyti,
KimY.J. gamybos jmoniy kintamieji yra darbuotojy mokymo ir nematerialaus turto
(2020) duomenys 2011-2016 m. pardavimy santykis, reklamos islaidy ir jtakg jmoniy rinkos
laikotarpiu. pardavimy santykis, tyrimy bei plétros iSlaidy | vertei bei
ir pardavimy santykis, jmonés dydis bei pelningumui.
amzius. Priklausomi kintamieji: jmonés rinkos
verté ir pelningumas
Wang W. ir | BirZzoje kotiruojamy Regresijos lygtis, kurig sudaro net trisdeSimt Nustatyti
Chang C. informaciniy technologijy | keturi skirtingi rodikliai, kurie jtraukti j nematerialaus turto ir
(2005) Taivano jmoniy 1997- regresijos lygtis kaip nepriklausomi jo komponenty jtakg
2001 m. laikotarpiu. kintamieji. Priklausomais kintamaisiais laikyti | jmonés veiklos
devyni rodikliai susije su jmoniy kapitalizacija | rezultatams ir jy
bei graza. vertei bei komponenty
tarpusavio kauzalinj
rys).
Cheng M., JAV S&P 500 sveikatos Regresijos lygtis, kurig sudaro keturiolika Nustatyti
LinJ., Hsiao | paslaugy ir farmacijos skirtingy nepriklausomy kintamyjy, nematerialaus turto ir
T.irLin M. | imoniy duomenys 2002— reprezentuojanciy keturis nematerialaus turto | jo komponenty jtaka
(2010) 2005 m. laikotarpiu komponentus. Priklausomais kintamaisiais jmonés veiklos
laikyti aStuoni rodikliai susije su jmoniy rezultatams ir jy
veiklos efektyvumu ir rezultatais. vertei bei komponenty
tarpusavio kauzalinj
rys].
Wang J. JAV S&P 500 elektronikos | Regresijos lygtis, kurig sudaro aStuoni Nustatyti
(2008) jmoniy duomenys 1996— skirtingi nepriklausomi kintamieji, nematerialaus turto ir
2005 m. laikotarpiu reprezentuojantys keturis nematerialaus turto | jos atskiry
komponentus. Priklausomas kitamasis — komponenty jtakg

jmonés akcijos kaina.

jmongs rinkos vertei.

Saltinis: sudaryta autorés.
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Seo ir Kim (2020) tyré nematerialaus turto jtakg Koréjos mazy ir vidutiniy jmoniy rinkos
vertei bei pelningumui. Autoriai atliko i§samig moksliniy Saltiniy analiz¢ pagal kurig iSskyré tris
nepriklausomus kintamuosius rodan¢ius nematerialaus kapitalo dydj: darbuotojy mokymo ir
pardavimy santykis, reklamos iSlaidy ir pardavimy santykis, tyrimy bei plétros islaidy ir pardavimy
santykis. Papildomai jtraukti kontroliuojami kintamieji — jmonés dydis, iSreiksStas viso turto natiiraliu
algoritmu bei jmonés amzius, iSreikStas jmonés veiklos mety skai¢iumi. Tai jau treciasis nagrinétas
tyrimas, kuriama atsizvelgiama j jmonés dyd;j. Visi nepriklausomi kintamieji jtraukti j regresijos lygtj,
siekiant i$tirti jy jtaka jmonés rinkos vertei, iSreiks$tai kapitalizacijos ir skolos suma, bei pelningumui,
iSreikStui grynojo pelno ir pardavimy santykiu. Tai yra vienintelis analizuotas tyrimas, kuriame
tiriama ne tik nuosavo kapitalo verté, iSreiksta kapitalizacija, bet visos jmon¢ verté, iSreiksta ne tik
kapitalizacija, bet ir skolos verte (angl. enterprise value). Tyrime padaryta iSvada, jog visi
nepriklausomi kintamieji turi teigiamg jtaka jmonés vertei bei pelningumui, o didZiausia jtaka turi
reklamos sagnaudos. Tokia iSvada priestarauja Chen ir kt. (2005) tyrimo rezultatams, pagal kuriuos
reklamos iSlaidos néra tinkamas nematerialaus turto indikatorius ir neturi jtakos jmonés vertei bei
veiklos rezultatams.

Wang ir Chang (2005) analizavo informaciniy technologijy Taivano jmoniy nematerialaus
turto komponenty jtakg jmoniy veiklos rezultatams ir jy vertei bei komponenty tarpusavio kauzalinj
ryS]. Autoriai laiké, kad nematerialy turtg sudaro keturi pagrindiniai komponentai: Zmogiskasis
kapitalas, klienty (santykiy) kapitalas, procesy (organizacinis) kapitalas ir inovacijy (intelektinis)
kapitalas. Remiantis autoriy nagrinétais literatiiros Saltiniais bei pac¢iy autoriy pozicija, kiekvienam 1§
komponenty jvertinti priskirti skirtingi rodikliai. IS viso nustatyti net trisdeSimt keturi skirtingi
rodikliai, kurie jtraukti j regresijos lygtis kaip nepriklausomi kintamieji. Priklausomais kintamaisiais
laikyti devyni rodikliai susij¢ su jmoniy kapitalizacija bei graza. Gauti rezultatai sutampa su Yilmaz
ir Acar (2018) isvadomis, kad zmogiSkasis kapitalas neturi tiesioginés jtakos imoniy vertei ir veiklos
rezultatams. TacCiau autoriai patvirtino kity komponenty reikSmingg jtaka, bei tai kad Zmogiskasis
kapitalas reikSmingai jtakoja kitus nematerialaus turto komponentus. Todél tyrimo iSvadose teigiama,
kad dél reikSmingos zmogiskojo kapitalo jtakos kitiems nematerialaus turto komponentams, tai yra
svarbiausias nematerialaus turto elementas ir jam turéty buti skiriamas didziausias vadovy démesys.

Cheng, Lin, Hsiao ir Lin (2010) atlikto panasy tyrimg analizuodami JAV S&P 500 sveikatos
paslaugy ir farmacijos jmoniy duomenis 2002-2005 m. laikotarpiu. Autoriai iS§skyré tuos pacius
keturis nematerialaus turto elementus kaip ir Wang ir Chang (2005), kiekvienam i$ jy nustatydami

reprezentacinius rodiklius, atitinkanc¢ius nepriklausomus kintamuosius. Priklausomais kintamaisiais
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laikyti aStuoni rodikliai, susij¢ su jmonés veiklos efektyvumu bei rezultatais. Autoriai pazyméjo
finansinés informacijos naudojimo metodologijoje pranasumg, dél jos skaidrumo, tikslumo ir
suprantamumo. Atliktas tyrimas patvirtino, kad reik§mingg teigiamg jtakg jmonés efektyvumui bei
rezultatams tiesiogiai daro zmogiskasis bei klienty kapitalas, ir per juos netiesiogiai daro organizacinis
ir inovacijy kapitalas.

Wang (2008) taipogi laiké, kad nematerialy turta sudaro keturi pagrindiniai komponentai:
zmogiskasis kapitalas, klienty (santykiy) kapitalas, procesy (organizacinis) kapitalas ir inovacijy
(intelektinis) kapitalas. Autorius tyré Siy nematerialaus turto elementy jtakg jmonés rinkos vertei
pasitelkdamas regresijos lygtj. Atlikes literatiros analizg, autorius Kiekvienam nematerialaus turto
elementui jvertinti identifikavo rodiklius, paremtus jmonés finansiniais duomenimis. Sie rodikliai
pateikti 6-oje lenteléje. Autorius supaprastino Ohlson 1995 m. jmonés vertés vertinimo modelj ir
reziumavo, kad jmonés rinkos vert¢ be nematerialaus turto taip pat jtakoja apskaitiné nuosavo kapitalo
verte bei pelnas, tad Sie rodikliai taip pat jtraukti | regresijos lygti, kaip apskaitinés nuosavo kapitalo
vertés ir akcijy skaiciaus santykis bei pelno ir akcijy skai¢iaus santykis. WWang pritaré daugelio autoriy
(Yilzman ir Acar, 2018; Nimtrakoon, 2015; Seo ir Kim, 2020; Shakina ir Barajas, 2014) padarytai
iSvadai, kad jmonés dydis taip pat yra reikSmingas veiksnys. Taciau jji regresijoje atspindi viso turto
vertes ir akcijy skaiciaus santykis, nors kiti autoriai dazniausiai naudodavo viso jmonés turto natiiraly
algoritmg. Tyrime padaryta iSvada, kad ir nematerialus turtas bendrai ir jo komponentai atskirai turi

reikSmingos jtakos jmoniy rinkos vertei.

6 lentelé

Nematerialaus turto komponentus reprezentuojantys rodikliai pagal Wang, 2008.

Nematerialaus

kapitalo Rodiklis
komponentas
Fmogitkasis Darbuotojy skai¢ius (Emy
kapitalas Pardavimai/darbuotojy skaiius (Sales/Emy
Pelnas/darbuotojy skaic¢ius (NI/Emy
Santykiy kapitalas Pardavimy augimo koeficientas (Sgroratey)

Reklamos sgnaudos (ADy)

Inovacijy kapitalas | Tyrimy ir plétros iSlaidos (RDy)

Organizacinis Pardavimy, administracinés ir bendrosios sanaudos/pardavimai (SGASalest)

kapitalas Pardavimy, administracinés ir bendrosios sgnaudos/darbuotojy skaicius (SGA/Em)

Saltinis: Wang, 2008.
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Analizuoti empiriniai tyrimai pateikia prieStaringus rezultatus dél nematerialaus turto ir jo
atskiry komponenty jtakos jmoniy rinkos vertei ir veiklos rezultatams. Tikétina, kad tai i§ dalies lemia
skirtingy rodikliy ir metody naudojimas bei tiriamos imties skirtumas. Natiralu, kad nematerialaus
turto tyrimy duomenys reikSmingai skiriasi, kai tiriamos vien farmacijos jmonés arba tiriamos visos
jmongés kotiruojamos kazkurioje birzoje. Taciau apibendrinus galima teigti, jog placiai paplites ir
mokslininky pripazintas metodas, siekiant istirti nematerialaus turto jtakg jimoniy vertei, yra regresijos
lygtis, kurioje kiekvienam nematerialaus turto elementui nustatomi identifikuojantys rodikliai,

jtraukiami j regresijg kaip nepriklausomi kintamieji.

2.4. Pasirinkta tyrimo metodika ir pasirinkimo prieZastys

Apibendrinant analizuotus nematerialaus turto empirinius tyrimus, galima teigti, jog néra
vieno iSskirtinai pripazinto tyrimo metodo. Kita vertus, tyrimuose, kuriuose siekiama nustatyti
nematerialaus turto elementy jtakg jmoniy rinkos vertei, pla¢iai paplite du metodai: regresijos lygtis
naudojant VAIC bei regresijos lygtis naudojant atskirai nustatytus rodiklius nematerialaus turto
komponentams identifikuoti. D¢l $ios priezasties pasirinkta Siame tyrime naudoti abu metodus. Tai
leis ne tik palyginti gautus rezultatus, bet ir kritiSkai jvertinti jy galimus skirtumus bei tokiy skirtumy
priezZastis.

Taigi pirmasis pasirinktas metodas, yra regresijos lygtis, siekianti nustatyti nematerialaus turto
jtaka jmoniy rinkos vertei, naudojantis VAIC. Remiantis Stahl ir kt. (2011), Chen ir kt. (2005),
Nimtrakoon (2015), Yilzman ir Acar (2018) sudarytais modeliais ir atliktais empiriniais tyrimais,
priklausomu kintamuoju pasirinktas jmonés rinkos vertés bei balansinés vertés santykis (MV/BV),
kuris parodo jmonés apskaitoje neatvaizduotos jmonés vertés lygj. Nepriklausomais kintamaisiais
pasirinkti VAIC komponentai: jdarbinto kapitalo efektyvumas (CEE), Zzmogiskyjy iStekliy
efektyvumas (HCE) bei struktiirinio kapitalo efektyvumas (SCE). Siame modelyje laikoma, kad
nematerialus turtas turi du komponentus: zmogiskuosius isteklius ir struktiirinj kapitalg. Strukttriniu
kapitalu laikomas visas kitas jmonés nematerialus turtas, nejskaitant zmogiskojo kapitalo (pavyzdziui,
neapskaityti prekés Zenklai, klienty sutartys, duomeny bazés). Idarbintas kapitalas yra visas jmonés
apskaitytas turtas be nematerialaus turto, t.y. materialus ir finansinis turtas. Remiantis Yilzman ir Acar
(2018); Nimtrakoon (2015); Seo ir Kim Y (2020); Shakina ir Barajas (2014), j regresijg taip pat
jtrauktas kontroliuojamas kintamas — jmonés dydis, isreikstas viso jmonés turto natiiraliu algoritmu.

Sis kintamasis jtrauktas teigiant, kad pats jmonés dydis savaime lemia didesne rinkos verte, tad
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sickiama atspindéti $io faktoriaus jtaka tiriant skirtingo dydzio jmoniy imtj. Kadangi pasirinkta tirti
telekomunikacijos jmoniy, kuriy akcijomis prekiaujama Londono akcijy birzoje 2019-2021 m.
duomenis, o pagal Londono birzos reikalavimus jmoniy finansinés ataskaitos turi buti viesai
skelbiamos ne véliau nei per 4-6 ménesius po finansiniy metu pabaigos, tyrime bus naudojama jmoniy
rinkos verté praéjus pusei mety nuo finansiniy mety pabaigos (t.y. periodu t + 0,5), nes manoma, kad

akcijy kainos yra veikiamos paskelbtos finansinés informacijos.Taigi gautas toks regresijos modelis

(2):

MV/BVit+05= Po + P1CEE: + Bo2HCE: + B3SCE: + BaSIZE: + € (D

Kur:

MV/BVio5 - jmonés rinkos vertés ir balansinés vertés santykis;

CEE: — jmonés jdarbintas kapitalas - rodiklio apskai¢iavimas pateiktas 3-oje lenteléje;
HCE: - jmonés Zmogiskieji iStekliai- rodiklio apskai¢iavimas pateiktas 3-oje lenteléje;
SCE: — jmonés struktirinis kapitalas - rodiklio apskai¢iavimas pateiktas 3-oje lenteléje;
SIZE; — imongs viso turto nattralus algoritmas;

€ - paklaida.

Tikimasi, kad §i regresijos lygtis leis patvirtinti arba atmesti Sias tyrimo hipotezes:

H:— VAIC metodu jvertintas jdarbintas kapitalas turi reik§mingg teigiamg jtaka telekomunikacijos
jmoniy rinkos vertei.

H2 — VAIC metodu jvertintas Zmogiskasis kapitalas turi reikSmingg teigiamg jtaka telekomunikacijos
jmoniy rinkos vertei.

Hz —VVAIC metodu jvertintas strukttirinis kapitalas turi reik§mingg teigiamg jtaka telekomunikacijos

jmoniy rinkos vertei.

Antrasis tyrimo metodas yra regresijos lygtis naudojant atskirai nustatytus rodiklius
nematerialaus turto komponentams identifikuoti. Pasirinkta metodologija didele dalimi remiasi 2008
m. Wang atliktu tyrimu, kuris sieké nustatyti ry$j tarp JAV S&P 500 elektronikos jmoniy
nematerialaus turto ir jy rinkos vertés. Autorius laiké, kad nematerialy turtg sudaro keturi pagrindiniai
komponentai: zmogiSkasis kapitalas, klienty (santykiy) kapitalas, procesy (organizacinis) kapitalas ir
inovacijy (intelektinis) kapitalas. Tokia nematerialaus turto elementy klasifikacija yra sutinkama
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moksliniuose Saltiniuose (Cheng ir kt., 2010; Wang ir Chang, 2005), tatiau gerokai dazniau yra
minima trijy elementy klasifikacija, kai atskirai nei$skiriamas inovacijy kapitalas (Petkovi¢, 2019;
Ramanauskaité, 2014; Vidrascu, 2013; Wyatt, 2008). D¢l Sios priezasties Sio darbo tyrimo modelis
apims ne keturis, o tris nematerialaus turto komponentus: ZmogiSkasis kapitalas, santykiy kapitalas,
organizacinis kapitalas. Toliau Wang (2008) sudarytame modelyje kiekvienam i§ nematerialaus turto
komponenty yra nustatyti reprezentuojantys rodikliai, kuriy suvestiné¢ buvo pateikta 6-oje lenteléje.
Sie rodikliai jtraukti j regresijos lygtj kaip nepriklausomi kintamieji. Kadangi Kiti nagrinéti empiriniai
tyrimai (Chen ir kt., 2005) parodé, kad reklamos iSlaidos néra tinkamas nematerialaus turto
indikatorius ir neturi jtakos jmonés vertei bei veiklos rezultatams, $is rodiklis nebus jtrauktas j
regresijos lygti. Likusieji $esi rodikliai identifikuojantys nematerialaus turto komponentus buvo
validuoti kity mokslininky tyrimais. Kadangi tokie patys arba labai panasis rodikliai buvo pagrjsti
kitais empiriniais tyrimais, jie Siame tyrime traktuojami kaip tinkami ir bus jtraukti j regresijos lygtj

kaip nepriklausomi kintamieji (Zr. $iy rodikliy suvesting 7-0je lenteléje).

7 lentelé

Nematerialaus turto komponentus reprezentuojantys rodikliai.

Faktorius Rodiklis Autorius
Zmogiskasis | Darbuotojy skai¢ius (Emy) Palumickaité (2008); Wang ir Chang (2005); Wang (2008);
kapitalas Shakina ir Barajas (2014)
Pardavimai/darbuotojy skaicius Wang ir Chang (2005); Wang (2008); Chen ir kt. (2010)
(Sales/Em;)
Veiklos pelnas/darbuotojy skaic¢ius | Palumickaité (2008); Wang ir Chang (2005); Wang (2008);
(Ol/Emy) Shakina ir Barajas (2014); Chen ir kt. (2010)
Santykiy Pardavimy augimo koeficientas Palumickaité (2008); Wang ir Chang (2005); Wang (2008)
kapitalas (Sgroratey)
Organizacinis | Pardavimy, administracinés ir Wang ir Chang (2005); Wang (2008); Shakina ir Barajas
kapitalas bendrosios sgnaudos/pardavimai (2014); Chen ir kt. (2010)
(SGASalesy)
Pardavimy, administracinés ir Wang ir Chang (2005); Wang (2008); Shakina ir Barajas
bendrosios sgnaudos/darbuotojy (2014); Chen ir kt. (2010)
skai¢ius (SGA/Emy)

Saltinis: sudaryta autorés.

Pazymétina, kad nagrinétuose tyrimuose rodikliy apskai¢iavimas remiasi tai grynuoju pelnu,
tai veiklos pelnu. Siame tyrime bus naudojamas veiklos pelnas (OI) dél jo didesnio stabilumo ir batent
veiklos rezultaty reprezentavimo, mat pagal TFAS ruoSiamose finansinése ataskaitose, apskaiciuojant
gryngjj pelna, yra jtraukiami jvairaus pobiidzio ne pragrindinés jmonés veiklos rezultatai, pavyzdziui,
valiutos kurso jtaka, jvairiy apsidraudimo sandoriy rezultatai, jvairaus pobudzio turto ir
jsipareigojimy rusiy pervertinimas ir pan.
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Priklausomu kintamuoju tyrime laikoma vienos akcijos rinkos verté (Po5). Zinoma, jmonés
rinkos vert¢ lemia ne tik neapskaitytas nematerialus turtas, todél remiantis Ohlson modeliu (1995)
papildomai j lygti kaip kintamasis jtrauktas jmonés apskaitinés vertés ir akcijy skaiciaus santykis
(BV4) bei potencialas uzdirbti pajamas, kuris iSreikstas kaip veiklos pelno ir akcijy skai¢iaus santykis
(Oly. Autorius taip pat jtraukia kontroliuojamajj kintamajj — jmonés dydj, iSreikstg viso jmonés turto
ir akcijy skaiGiaus santykiu. Sis kintamasis jtrauktas teigiant, kad pats jmonés dydis savaime lemia
didesng rinkos verte, tad sickiama atspindéti Sio faktoriaus jtaka tiriant skirtingo dydzio jmoniy imtj.
Tokia prielaidg remia ir kiti moklsininkai (Yilzman ir Acar, 2018; Nimtrakoon, 2015; Seo ir Kim,
2020; Shakina ir Barajas, 2014). Taigi jvertinus kity mokslininky atliktus tyrimus, Wang regresijos
lygtis bus modifikuota.

Wang naudota regresijos lygtis (2):

Pe=Po + B1BVt + B2NIt + BaAsset: + BsEmy + BsSales/Eme + BsNI/Em; + B7Sgroratet + BsADy +
BoRDt + B10SGASalest+ B11SGA/EM; +& (2)

Modifikuota regresijos lygtis (3):

Pt+o5= Bo + B1BVi + P20l + BsAsset: + BsEm; + BsSales/Emy + BsOI/Em; + BrSgroratet
+BsSGASalest+PsSGA/EM; +¢ 3)
Kur:
Pt+05 - imonés vienos akcijos rinkos verte;
BV — jmong¢s apskaitinés vertés ir akcijy skaiciaus santykis;
Ol - veiklos pelno ir akcijy skaiCiaus santykis;
Asset; — viso imonegs turto ir akcijy skai¢iaus santykis;
Em; - darbuotojy skaicius;
Sales/Em - pardavimy ir darbuotojy skai¢iaus santykis;
OI/Em¢ — veiklos pelno ir darbuotojy skai¢iaus santykis;
Sgrorate; - pardavimy augimo koeficientas;
SGASalest - pardavimy, administracijos ir bendryjy sgnaudy bei pardavimy santykis;
SGA/Em - pardavimy, administracijos ir bendryjy sagnaudy bei darbuotojy skai¢iaus santykis;
€ - paklaida.

55



Tikimasis, kad §i regresijos lygtis leis patvirtinti arba atmesti Sias tyrimo hipotezes:

Ha4 — Zmogiskasis kapitalas turi reik§minga teigiama jtakg telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei.
Hs — Santykiy kapitalas turi reikSmingg teigiamg jtaka telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei.

Hs — Organizacinis kapitalas turi reik§mingg teigiama jtakg telekomunikacijos jmonoiy rinkos
vertei.

Vertinant abi naudojamas regresijas, bus patvirtinta arba atmesta $i hipotezé:

H7 — Abi naudojamos regresijos parodys panaSig nematerialaus turto komponenty jtaka jmoniy

rinkos vertei.

Tikimasi, jog pasirinkti regresijos modeliai leis jvertinti nematerialaus turto komponenty jtaka
telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei. Nustacius nematerialaus turto komponenty reikSmingg jtaka
imoniy vertei, bus siekiama istirti, kuriuos 1§ jy (Zmogiskaji, santykiy, organizacinj kapitalg) biity
galima apskaityti ar atskleisti jmoniy finansinéje atskaitomybéje. Siekiant nustatyti reikalingus ir
prasmingus nematerialaus turto apskaitos poky¢ius, bus remiamasi ne tik gautais regresijy rezultatais,
teorinéje dalyje nustatytomis nematerialaus turto komponenty bendrinémis charakteristikomis, bet
kartu bus ir iSanalizuoti Zymiausiy tarptautiniy apskaitos ir reguliavimo organizacijy jvesti
reikalavimai, teikiami pasitilymai ir vykstancios diskusijos dél nematerialaus turto apskaitos pokyciy.
Taikant apibendrinimo metoda, bus pateiktas apskaitos pokyc¢iy vertinimas kiekvienam nematerialaus
turto komponentui atskirai. Apibendrinimo metodas leis nusakyti bendruosius teiginius,
désningumus, principus (Tidikis, 2003). Tad $is metodas atrodo tinkamiausias, siekiant apjungti visas

darbo dalis ir padaryti reikalingas iSvadas.

56



3. NEMATERIALAUS TURTO ITAKOS IMONES VERTEI TYRIMAS
TELEKOMUNIKACIJU SEKTORIUJE IR SIO TURTO APSKAITOS
POKYCIU VERTINIMAS

3.1. Nematerialaus turto jtakes jmonés vertei tyrimas taikant VAIC metoda

Pirmasis pasirinktas tyrimo modelis, yra regresijos lygtis, siekianti nustatyti nematerialaus
turto jtaka jmoniy rinkos vertei, naudojantis VAIC metodu. Siame tyrime pasirinkta tirti populiacija
— telekomunikacijos jmonés, kuriy akcijas galima jsigyti Londono birzoje. Informacija tyrimui rinkta
2022 m. rudenj, tad jtrauktos jmonés, kuriy akcijomis prekiauta Londono birzoje tuo metu. Tyrimui
nuspresta naudoti $iy jmoniy 2019-2021 m. informacija. Kadangi jmoniy finansiniy mety pabaiga yra
skirtinga, pavyzdziui, vieny jmoniy finansiniai metai baigiasi gruodzio 31 d., kity jmoniy birzelio 30
d., siekiant kiek jmanoma daugiau islaikyti duomeny vienodumg ir iSoriniy veiksniy tolygia jtaka
imoniy duomenims (tokiy kaip rinkimai, karas, pandemija), | tyrimg nejtrauktos jmonés, kuriy
finansiniai metai skiriasi daugiau nei 3 ménesius nuo standartiniy finansiniy mety — gruodzio 31d.
Visa tai jvertinus, tyrimo imtyje yra 241 vnt. duomeny.

Tam, kad nebiity iSkraipyti tyrimo rezultatai, 1§ duomeny buvo eliminuoti vienetai, kuriy
rodikliai reikalingi tyrimui (BV, CEE, HCE, SCE) yra neigiami. Taip pat eliminuoti duomenys, kurie
yra akivaizdziai ir reik§mingai paveikti specifiniy jvykiy, iSkraipanciy tyrimui reikalingy duomeny
reprezentatyvuma. PavyzdZiui, jmonés pirmieji veiklos metai, kai veikla pilnai nebuvo vykdyta 12
meénesiy arba milziniski jmonés akcijy kainos Suoliai, paveikti rinkos gandy dé¢l potencialaus jmonés
jsigijimo ir akcijy iSpirkimo arba ypatingai dideli jmonés akcijy skai¢iaus svyravimai, iSkraipantys
tyrime naudojamy rodikliy apskai¢iavimus. Visi Sie eliminuoti duomenys pazyméti ir apraSyti 1-ame

priede. Duomeny imties suvestiné pateikta 8-0je lentel¢je. Galutiné VAIC tyrimo imtis — 191

vienetas.

8 lentelé
Duomeny imties suvestiné VAIC regresijai Imties vienetai
Pradiné imtis 241
Imties vienetai su neigiamomis reik§mémis -34
Nereprezentatyvils imties vienetai (sgrasas ir priezastys pateiktos 1 priede) -16
Galutiné tyrimo imtis 191

Saltinis: sudaryta autorés.
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VAIC regresijos skaic¢iavimai atlikti naudojantis ,,IBM SPSS statistics data editor* programa.
Pagrindiniai regresijos rodikliai pateikti 9-oje lenteléje. Gautas regresijos modelio determinacijos
koeficientas R?=0,059. Kadangi gautas R?< 0,20, tai indikuoja, kad regresijos modelis yra statistiskai
netinkamas. ANOVA kriterijaus p reikSmé yra didesné uz 0,05, o tai indikuoja, kad modelyje néra
nei vieno nepriklausomo kintamojo, nuo kurio priklauso pasirinktas priklausomas kintamasis
MV/BVos. Pasirinkty nepriklausomy kintamyjy CEE, SCE, SIZE Stjudento kriterijaus p reikSmés
yra didesnés uz 0,05, tad Sie veiksnial yra statistiSkai nereikSmingi. Vienintelio HCE Stjudento
kriterijaus p reikSmé yra mazesné uz 0,05. Detalesni VAIC regresijos rodikliai yra pateikti 2-ame

priede.

9 lentelé

Pagrindiniai VAIC regresijos rodikliai.

Rodiklis Reiksmé
R? 0,059
ANOVA Kkriterijaus p 0,022
CEE Stjudento kriterijaus p 0,722
HCE Stjudneto Kkriterijaus p 0,004
SCE Stjudento kriterijaus p 0,477
SIZE Stjudento kriterijaus p 0,741
Konstantos Stjudento kriterijaus p 0,293

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu.

Apibendrinus Siuos pagrindinius VAIC regresijos rodiklius, galima teigti, kad pasirinktas
regresijos modelis yra statistiSkai netinkamas, tad juo negalima remtis, siekiant patvirtinti ar atmesti
iSkeltas hipotezes Hi - Hz dél nematerialaus turto komponenty jtakos jmonés rinkos vertei. Dél minéty
daugybiniy VAIC regresijos modelio trikumy (maZzo determinacijos koeficiento, statistiSkai
nereik§mingy nepriklausomy kintamyjy ir kt.), buvo nuspresta modelio nekoreguoti, o koncentruotis
toliau tiriant modifikuota Wang regresija. Gauti VAIC regresijos rezultatai yra panass j Stahl ir kt.
(2011) isvadas, kurios buvo gautos tiriant jmoniy kotiruojamy Helsinkio akcijy birzoje duomenis, kai
nenustatytas joks reik§mingas rySys tarp VAIC ir jmoniy vertés. Kita vertus, keletas kity minéty
autoriy VAIC, nematerialaus turto ir jmonés vertés sarysj patvirtino (Nimtrakoon, 2015; Chen ir Kiti,
2005; Sawandze ir kt., 2015). Tokiems skirtingiems rezultatams jtaka galimai daro skirtingos
tirlamyjy imtys sektoriaus, Salies ir laikotarpio atZvilgiu, kai reikSmingai paveikiami tokie VAIC
reikalingi rodikliai kaip veiklos pelnas, darbo uzmokescio iSlaidos, finansinis turtas ir pan. Juk
tikétina, kad Helsinkio ir Taivano akcijy birZose kotiruojamy jmoniy akcijy kainas veikia jei ir ne
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skirtingi veiksniai, tai bent jau tie patys veiksniai, bet skirtingu mastu, kas ir gali lemti skirtingus

tyrimy rezultatus.

3.2. Nematerialaus turto jtakos jmonés vertei tyrimas taikant modifikuota Wang regresija

Siekiant iStirti nematerialaus turto komponenty jtaka jmonés rinkos vertei, taikant modifikuota
Wang regresija, populiacija islieka ta pati kaip ir tiriant VAIC regresijg. Tad pirminé imtis — 241 vnt.
tiriamyjy duomeny. Tam, kad nebiity iSkraipyti tyrimo rezultatai, i§ duomeny buvo eliminuoti
vienetai, kuriy rodikliai reikalingi tyrimui (BV, OI) yra neigiami. Taip pat eliminuoti duomenys, kurie
akivaizdziai ir reikSmingai paveikti specifiniy jvykiy, iSkraipanciy tyrimui reikalingy duomeny
reprezentatyvumg. Tokie duomenys pazyméti ir aprasyti 1-ame priede.

Renkant tyrimui reikalingus duomenis, pastebéta, kad jmoniy akcijy kainos stipriai varijuoja
—nuo 0,01 EUR iki 607,10 EUR uZ akcija. Santykinai brangiy akcijy, kai kaina didesné nei 50 EUR,
yra palyginus nedaug — tik 8 % visos imties, taciau tikétina, kad jy jtakg tyrimo rezultatams biity
nereprezentatyviai didelé ir galimai kilty heteroskedastiSkumo problema. Siekiant to iSvengti,
nuspresta tirti jmones, kuriy akcijos kaina tiriamuoju periodu nevirsijo 50 EUR uz akcija. Duomeny

imties suvestiné pateikta 10-0je lenteléje. Galutingé VAIC tyrimo imtis — 151 vienetas.

10 lentelé
Duomeny imties suvestiné modifikuotai Wang regresijai.
Imties vienetali

Pradiné imtis 241
Imties vienetai su neigiamomis reik§mémis (BV ir Ol) -55
Nereprezentatyvils imties vienetai (sgrasas ir priezastys pateiktos 1 priede) | -16
Imties vienetai, kai akcijos kaina vir§ija 50 EUR uZ vnt. -19
Galuting tyrimo imtis 151

Saltinis: sudaryta autorés.

I§ tyrimo imtyje esanciy telekomunikacijos jmoniy nebuvo nei vienos jmonés, Kuri neturéty
apskaityto nematerialaus turto. Apskaitytas nematerialus turtas tiriamose jmonése sudaro vidutiniSkai
30 % viso jmonés turto. Apie puse Sio pripazinto nematerialaus turto yra prestizas. Tik 7 i§ 151
tirlamyjy vienety netur¢jo prestizo tiriamuoju laikotarpiu. Kadangi prestizas yra pripaZjstamas
i8skirtinai verslo jungimy metu, tokie duomenys rodo, kad jsigijimai ir susijungimai yra daznas

reiskinys tarp tiriamy telekomunikacijos jmoniy. I$ pateikty jmoniy ataskaity sunku i$skirti, kiek
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nematerialaus turto, apart prestizo, yra pripazinta verslo jungimo metu, bet vien esancio prestizo dydis
indikuoja, kad tai yra reikSmingi skaiciai. Tarp tiriamyjy imoniy apskaityto nematerialaus turto
dazniausiai yra koncesijos, leidimai ir kitos sutartinés teisés, prekiniai vardai ir zenklai, paskirstymo
kanalai, klienty bazés. Nemaza dalis tokios rusSies nematerialaus turto pagal dabartinius apskaitose
standartus gali biiti apskaitoma taip pat tik verslo jungimy metu.

Toliau remiantis sudarytu regresijos modeliu bus nagrinéjamas imties jmoniy apskaitoje
nepripazintas nematerialus turtas. Regresijos skai¢iavimai atlikti naudojantis “IBM SPSS statistics
data editor” programa. Pagrindiniai regresijos rodikliai pateikti 11-0je lentel¢je. Gautas regresijos
modelio determinacijos koeficientas R? = 0,840. Kadangi gautas R? > 0,20, tai indikuoja, kad
regresijos modelis yra tinkamas ir apie 84 % tiriamyjy jmoniy akcijy rinkos vertés galima paaiskinti
naudojamu regresijos modeliu. ANOVA kriterijaus p reikSmé yra mazesné uz 0,05, o tai indikuoja,
kad modelyje yra bent vienas regresorius, nuo kurio priklauso pasirinktas priklausomas kintamasis
Pt+0,5. Taciau nepriklausomy kintamyjy BVi, Asset;, Sales/Em;, OI/Em;, SGA/Em; Stjudento
kriterijaus p yra didesni nei 0,05, o tai indikuoja, kad Sie regresoriai statistiSkai nereikSmingi.

Vadinasi, modelj reikés tobulinti.

11 lentelé
Pagrindiniai Wang modifikuotos regresijos rodikliai.

Rodiklis Reiksmé Stjudento kriterijaus p

R’ . 0840 \
ANOVA kriterijaus p <0,001
Konstanta - .
BV: .
Ol -
A SRR
Em -
Sales/Em -
S SN
Sgrorate \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
SGASalest _
SGA/Em . @

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis tyrimu.

Taip pat svarbu paZymeéti, kad nustatyta keletas dispersijos mazéjimo daugikliy VIF didesniy
nei 4. Tai reiskia, kad modelyje yra multikolinearumo problema. Jdomu tai, kad multikolinearumo
problema nebuvo pazyméta Wang (2008) tyrime, nors atsizvelgiant j rodiklius, naudojamus
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regresijoje, ji yra tikétina (pavyzdziui, dél tokiu rodikliy kaip Sales/Em¢ ir OI/Em; kolinearumo).
Dazniausiai multikolinearumas modelyje taisomas eliminuojant kolinearius veiksnius arba juos
apjungiant j bendrus regresorius.

Taigi toliau taisant modelj, paeiliui buvo Salinami veiksniai esantys maziausiai reikSmingi,
atsizvelgiant | Stjudento kriterijaus p, bei stipriausiai kolinearus, atsizvelgiant j multikolinearumo
rodiklj VIF. Pazymétina, kad palaipsniui Salinant tokius veiksnius, regresoriai BV ir OI/Em; tapo
statistiSkai reikSmingi. [traukiant tik statistiSkai reikSmingus stipriai nekoleariuojancius veiksnius,

gauta tokia regreijos lygtis (4):

Ptros= 2,61 + 0,144*BV + 6,366*0Ol; + 1,746*Sales/Em; + 6,030*Sgroratet
—9,458*SGA/Salest 4)

Pagrindiniai galutinés regresijos rodikliai pateikti 12-oje lenteléje. ISeliminavus statistiSkai
nereik§mingus ir multikolinearius nepriklausomus kintamuosius, regresijos modelio determinacijos
koeficientas sumazéjo nuo R? = 0,840 iki R? = 0,829. Sis sumazé¢jimas néra didelis ir pats
determinacijos koeficientas isliko pakankamai aukstas. Kadangi gautas R? > 0,20, o ANOVA
kriterijaus p reikSmé¢ yra mazesné uz 0,05, tai indikuoja, kad regresijos modelis yra statistiSkai

tinkamas.

12 lentelé
Pagrindiniai galutinés regresijos rodikliai.

Rodiklis Reikimé Stjudento
Kriterijaus p

ANOVA kriterijaus p <0,001 &\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\E&\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
Kuko matas _ - 0,219 &\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\&\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
Ifolmogorovo-Smlrnovo kriterijus 0,059 &\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\&\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
Sapiro-V &\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\&\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
Konstanta \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ &\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\N
BV: -

Ol _
Sales/Em; _

gg rz\rsatft &\\\\\\\\W
Saltinis: sudaryta autorés.
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Visy modelyje likusiy nepriklausomy kintamyjy Stjudento kriterijaus p reikSmeés yra didesnés
uz 0,05. Tai reiskia, kad visi modelyje lik¢ nepriklausomi kintamieji yra statistiskai reikSmingi. Visi
dispersijos maz¢jimo daugikliai VIF yra mazesni uz 4, tode¢l galima daryti iSvada, kad modelyje
nebéra multikolinearumo problemos. Siekiant nustatyti, ar duomenyse yra iSskir¢iy, buvo
apskaiciuotas Kuko matas. Kadangi gauta Kuko mato didziausia reikSmé yra 0,219, t.y. nevirsija 1,
tai reskia, kad tiriamuose duomenyse i$skir¢iy nenustatyta.

Siekiant jvertinti modelio tinkamuma, svarbu patikrinti ir liekamyjy paklaidy normaluma.
Liekamyjy paklaidy normalumg galima vertinti vizualiai. Tai daznai daroma pasitelkiant du grafikus.
Pirmasis histogramos grafikas iliustruoja standartizuoty liekamyjy paklaidy pasiskirstyma (zr. 3
paveikslas). Lieckamyjy paklaidy pasiskirstymo historgramos grafike pateikta ir normalioji kreiveé,
pagal kurig galima orientuotis dél lickamyjy paklaidy normalumo. I§ gauto grafiko matosi, kad
ypatingai dideliy nuokrypiy nuo normaliosios kreivés néra. Kita vertus, vienareikSmiskai tvirtinti, kad
liekamosios paklaidos yra normaliai pasiskirs¢iusios taip pat negalima. Antrasis taip vadinamas ,,P-
P grafikas tai tiriamojo kintamojo daZniy pasiskirstymo grafikas. Sj grafika galima interpretuoti taip
— kuo grafiko taskai maziau nutole nuo tiesés, tuo tiriamas kintamasis yra normalesnis. Gautame ,,P-
P grafike (zr. 4 paveikslas) matome, kad tasky iSsidéstymas yra labai arti tiesés, tad galime teigti,

jog liekamosios paklaidos yra normaliai pasiskirs¢iusios.

3 paveikslas 4 paveikslas

Standartizuoty liekamyjy paklaidy pasiskirstymas. P-P grafikas.
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Standartizuotos liekamosios paklaidos Gauta kumuliaciné tikimybé
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu. Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu.
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Siekiant papildomai jsitikinti standartizuoty liekamyjy paklaidy normalumu, buvo atlikti ne
tik vizualiniai vertinimai. Programos “IBM SPSS Statistics Data Editor” pagalba apskai¢iuoti Sapiro-
Vilko ir Kolmogorovo-Smirnovo kriterijai. Kadangi Sapiro-Vilko kriterijaus p = 0,057 > 0,05 ir
Kolmogorovo — Smirnovo kriterijaus p = 0,059 > 0,05, galima daryti iSvada, kad lickamyjy paklaidy
normalumo prielaida nepaZzeista.

Taip pat galima grafiskai palyginti faktines bei regresija prognozuojamas akcijy rinkos kainas
kaip pavaizduota 5-ame paveiksle. Vizualizacija padeda suprasti, kaip tiksliai tiriamaja regresija gali
buti apskaiciuotos jmoniy akcijy kainos. IS grafiko matome, kad prognozés yra pakankamai artimos
faktinei kainai. Tai atitinka anksCiau atlikty regresijos modelio tinkamumo tyrimo rezultatus —
regresijos modelis ir like nepriklausomi kintamieji yra statistiSkai reikSmingi, iSskir¢iy néra,

standartizuotos lickamosios paklaidos tenkina normalumo prielaida.

5 paveikslas

Faktinés ir regresija prognozuojamos jmoniy akcijy rinkos kainos.

=0 Faktiné akcijos vertés

| Prognozuojama akcijos verté

40

30

20 i ‘ ‘lh \z" ﬂ
| \’I I’ \ |
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D
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L€
14
LS
L
18
16

Imties vienetas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu.

Isitikinus, kad regresijos modelis yra statistiSkai tinkamas, toliau bus nagrin¢jami gautos
regresijos rezultatai. Gauti regresijos koeficienty Zenklai atitinka likes¢ius sudarant modelj:
e kuo didesnis jmonés apskaitinés vertés ir akcijy skaiciaus santykis BVi, tuo didesné

Jmonés vienos akcijos rinkos verte;
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e kuo didesnis veiklos pelno ir akcijy skaiCiaus santykis Olt, tuo didesné jmonés vienos
akcijos rinkos verte;

e kuo didesnis pardavimy ir darbuotojy skaiCiaus santykis Sales/Emy, atspindintis
zmogiskajj kapitala, tuo didesné jmonés vienos akcijos rinkos verte;

e kuo didesnis pardavimy augimo koeficientas Sgrorate; atspindintis jmonés santykiy
kapitalg, tuo didesné jmonés vienos akcijos rinkos vert¢;

e kuo mazesnis pardavimy, administracijos ir bendryjy sgnaudy bei pardavimy santykis
SGASalest, atspindintis didesnj jmonés organizacinj kapitala, tuo didesné jmonés vienos
akcijos rinkos verte.

PaZymétina, kad eliminavus multikolinearius bei statistiSkai nereikSmingus regresorius,

galutiniame regresijos modelyje liko po vieng nepriklausamajj kintamajj Kiekvienam nematerialaus
turto komponentui reprezentuoti. Sie rodikliai, kartu su nematerialaus turto atitikmenimis pateikti 13-

oje lentel¢je.

13 lentelé

Statistiskai reiksmingi nematerialaus turto komponentus reprezentuojantys rodikliai.

Faktorius Rodiklis Koeficientas Autorius
Zmogiskasis kapitalas Pardavimai/darbuotojy skaicius 1,747 | Wang ir Chang (2005); Wang
(Sales/Emy) (2008); Chen ir kt. (2010)
Santykiy kapitalas Pardavimy augimo koeficientas 6,030 | Palumickaité (2008); Wang ir
(Sgroratey) Chang (2005); Wang (2008)
Organizacinis kapitalas | Pardavimy, administracinés ir —9,458 | Wang ir Chang (2005); Wang
bendrosios sgnaudos/pardavimai (2008); Shakina ir Barajas
(SGASalesy) (2014); Chen ir kt. (2010)

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu.

Tai, kad galutiniame regresijos modelyje lieka nepriklausomi kintamieji apskaitinés vertés ir
akcijy skaiciaus santykis BVt bei veiklos pelno ir akcijy skai¢iaus santykis Ol atitinka supaprastintg
Ohlson akcijy rinkos vertés prognozavimo modelj, teigiantj, kad jmonés rinkos kaina yra lygi jos
apskaitinés vertés ir pajamy sumai. Pazymétina, kad galutiniame regresijos modelyje nebéra
nepriklausomojo kintamojo Asset; (viso jmonés turto ir akcijy skaiCiaus santykis), kuris turéjo
atspindéti jmonés dydzio jtakg. Kita vertus, regresijos tyrimo eigoje nustatyta, kad nepriklausomi
kintamieji Asset; ir BVt yra ypac kolinearts — Pirsono koreliacijos koeficientas siekia net 0,948. Tad
galima teigti, kad regresijoje j imonés dydzio faktoriy atsizvelgta per nepriklausomajj kintamajj BVt.
Remiantis gautais rezultatais, galima patvirtinti Sias iSkeltas hipotezes:

H4 — Zmogiskasis kapitalas turi reikiminga teigiama jtaka telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei;
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Hs — Santykiy kapitalas turi reik§mingg teigiamg jtakg telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei.

He — Organizacinis kapitalas turi reikSmingg teigiama telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei.
Pazymétina, kad organizacinj kapitalg atspindintis nepriklausomas kintamasis SGA/Salest turi
koeficientag su neigiamu Zenklu, taiau jis interpretuojamas taip, kad mazesnis pardavimy,
administraciniy ir bendryjy sgnaudy bei pardavimy santykis rodo didesnj organizacinj kapitalg (t.y.
efektyvuma), kuris savo ruoztu didina jmonés akcijy verte.

Hipotezé H7 teigianti, kad VAIC ir modifikuota Wang regresijos parodys panaSia
nematerialaus turto komponenty jtaka jmoniy rinkos vertei yra atmesta, nes VAIC regresija buvo
pripazinti statistiSkai netinkama.

Norint jvertinti, kokiu mastu i§ tiesy nematerialus turtas jtakoja jmonés akcijy kaing, buvo
papildomai iSnagrinéti keturi regresijos modeliai, kai jtraukiamas tik Ohlson modelis ir tik po vieng
nematerialaus turto komponenta (zmogiskasis kapitalas, santykiy kapitalas, organizacinis kapitalas).
IS duomeny pateikty 14-oje lentel¢je matome, kad naudojantis vien Ohlson modeliu, jmonés akcijy
kaina yra pagrjsta 79,2 % (R2 = 0,792), jtraukus Zmogiskojo kapitalo nepriklausomg kintamajj Sis
rodiklis pakyla iki 80,7 %, santykiy kapitalo — 80,12 %, organizacinio kapitalo — 80,12 %. O jtraukus
visus nematerialaus turto komponenty nepriklausomus Kkintamuosius akcijy kainos pagrjstumas
iSauga iki 82,9 %, t. y. 3,7 procentiniais punktais. Wang (2008) atliktame tyrime, kurio imtis buvo
JAV S&P 500 elektronikos jmoniy duomenys 1996-2005 m. laikotarpiu, jtraukiant vien Ohlson
modelj gali buti paaiSkinama 47,1 % (R. = 0,471) jmoniy akcijy vertés, o jtraukiant visus

nematerialaus turto komponentus $is rodiklis iSauga iki 60,5 %, t. y. 13,4 procentiniais punktais.

14 lentelé
Regresijos rodikliy palyginamoji analize.
Rodiklis Ohlson Zmogiskasis Santykiu Organizacinis Visi
modelis kapitalas kapitalas kapitalas nematerialaus
turto
komponentai
Konstantos 1,700 0,656 1,104 4,454 2,610
koeficientas
BV: koeficientas 0,119 0,080 0,131 0,180 0,144
Ol koeficientas 6,532 6,496 6,577 6,291 6,366

ggles/fmrkkoifiyie':tas §\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\N§\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\N éggg
rorate; Koericientas WW_, L s

2(23A5a|est koeficientas \ -13,;1421 2222
ANOVA kriterijaus p <0,001 <0,001 <0,001 <0,001 <0,001

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu.
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Taigi vertinant vien statistiSkai, Wang (2008) atliktame tyrime nepripaZintu jmongs apskaitoje
nematerialiu turtu gali biti paaiskinta 13,4 % akcijy kainos, o §iuo tyrimu 3,7 % akcijy kainos. Sis
rezultaty skirtumas gali buti lemiamas fakto, kad vélesniais tiriamaisiais metais ($io tyrimo atveju
2019-2021 m.) yra daznesni jmoniy jsigijimai ir jungimaisi, kuriy metu gausiau pripazjstamas iki tol
nepripazintas nematerialus turtas, toks kaip prestizas ar klienty sutartys, nei Wang tiriamuoju 1996—
2005 m. laikotarpiu.

Pazymétina, kad atliktas tyrimas turi apribojimy. Visy pirma, tyrime nagrinétos didelés
jmongs, kuriy akcijomis yra prekiaujama birzoje. Tikétina, kad Sios jmonés turi gerokai daugiau
nematerialaus turto (ir pripazinto apskaitoje ir nepripazinto) nei mazosios jmonés, jos yra labiau
suinteresuotos savo vertés atskleidimu ir gali skirti finansinius resursus reikalingus apskaitoje
nepripazinto nematerialaus turto identifikavimui, valdymui, apskaitymui ir atskleidimui. Taip pat,
tyrime nagrinétos vieno sektoriaus — telekomunikacijy jmonés. Turint omeny, kad skirtingos
pramongs Sakos yra skirtingai imlios nematerialiam turtui bendrai ir skirtingai imlios nematerialaus
turto komponentams (pavyzdziui, zmogiskojo kapitalo skirtumai zemés tkio ir farmacijos
sektoriuose), tyrimo rezultatai gali stipriai skirtis tiriant skirtingy pramonés $aky jmones. Kita vertus,
Sio tyrimo rezultatai rodo, kad 3,7 % tiriamyjy ijmoniy rinkos vertés yra jtakota nepripaZinto
nematerialaus turto. Vertinimas, ar §is procentas yra reik§mingas ar ne, irgi yra subjektyvus. Visa

apibendrinus, galima teigti, kad Sioje srityje reikalingi tolimesni moksliniai tyrimai.

3.3. Zmogi¥kojo kapitalo apskaitos poky¢iy apibendrinimas

Tyrime esanciy jmoniy dydis yra skirtingas, tad nattralu, kad ir darbuotojy skai€ius stipriai
varijuoja — nuo 23 iki 248 tiikst. darbuotojy. Vidutiniskai imties jmonés turi apie 31 tiikst. darbuotojy,
o $is rodiklis yra ypatingai svarbus analizuojant Zmogiskajj kapitala.

Nagrinéjant prie nepriklausomy kintamyjy esancius koeficientus, matome, kad maziausia
koeficientg 1,747 turi Sales/Em: nepriklausomas kintamasis, reprezentuojantis zmogiskajj kapitala.
Kitaip tariant, ZmogiSkojo kapitalo pasikeitimai maZziausiai 1§ visy nematerialaus turto komponenty
jitakoja telekomunikacijos jmoniy akcijy kaing. Grjztant prie teorinéje dalyje nagrinétos nematerialaus
turto apskaitos, zmogiskasis kapitalas, apimantis tokius elementus kaip patirtis, i$silavinimas, zinios,
kompetencija, gebé¢jimai, kirybiSkumas, profesinis atestavimas, yra tie iStekliai, kuriuos yra
problematiskiausia pripaZinti ir apskaityti palyginus su kitais nematerialaus turto komponentais dél

tokiy apskaitos standarty keliamy reikalavimy kaip kontrol¢, savikainos patikimumas,
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identifikuojamumas, tikétina nauda. Tad bent jau Siuo metu zmogiskojo kapitalo apskaita yra
praktiskai neimanoma. Viena vertus, kaip rodo regresijos rezultatai, zmogiskasis kapitalas néra tas
nematerialusis turtas, kuris kuria daugiausiai vertés telekomunikacijy imonéms, vertinant jtaka akcijy
kainai. Kita vertus, jmoniy interesas yra atskleisti suinteresuotoms $alims, kiek jmanoma daugiau
informacijos, rodancios jy vert¢. Tad Zzmogiskojo kapitalo atzvilgiu, papildomi atskleidimai metinéje
imoniy atskaitomybéje gali biiti puiki alternatyva, leidzianti subalansuoti su Zzmogiskuoju kapitalu
susijusios informacijos patikimumag ir aktualuma.

Didelé dalis tyrime nagrinéty telekomunikacijos jmoniy savo metingje atskaitomybéje
papildomai atskleidzia informacijg apie savo darbuotojus, jy kvalifikacijos kélimg bei tam skiriamus
iSteklius. Pavyzdziui, telekomunikacijy jmoné, esanti tyrimo imtyje ,.freenet” AG, savo metinéje
atskaitomybé¢je, valdymo ataskaitos dalyje, atskleidzia informacija apie pagrindinius akcentus,
siekiant kelti darbuotojy kvalifikacija: universali mokymosi kulttra, dalinimasis patirtimi, talenty
identifikavimas ir jy tolimesnis ugdymas, specialios vidinés mokymy sistemos sukiirimas, tikslas
didinti mokymuisi skirtg laika, netgi atskleidziamas bendras laikas per metus bei laikas vienam
darbuotojui, skirtas kvalifikacijos kélimui, jvardijamos kai kurios konkrec¢ios mokymosi temos —
informacijos sauga, klienty aptarnavimas, komandos valdymas ir pan. Kita telekomunikacijy jmoné
»Proximus“ NV taip pat atskleidZia panaSia su Zzmogiskuoju kapitalu susijusig informacija, jskaitant
mokymuisi skirtg laikg, naudojamas mokymosi duombazes, mokymosi temy jvairoves ir netgi
atskleidzia darbuotojy kvalifikacijos kélimui skirtg finansavimo dyd;. ,,Tele Columbus*“ AG ne tik
atskleidzia anks¢iau minétus duomenis, bet juos dar papildo informacija apie metinius darbuotojy
vertinimus, individualius mokymosi planus, vidinius bei iSorinius mokymus bei bendrg metinj
patvirtinta mokymy skai¢iy. Minétos jmonés papildomai pateikia informacija apie jmonés darbo
kultiirg, lygybe, darbo salygas ir pokyc€ius, siekiant jas pagerinti (pvz. darbo laiko ir vietos
lankstumas). Didzioji dalis minétos informacijos yra pateikiama jmoniy metinéje atskaitomybgje,
valdymo ataskaitos dalyje.

Imoniy, jy prieziiiros ir apskaitos institucijos taip pat pradeda pripazinti zmogiSkojo kapitalo
svarbg ir siekia §io turto platesnio atskleidimo. JAV valstybiné agentiira Securities and exchange
commission (toliau ,,SEC*), reguliuojanti jmones, kuriy akcijos viesai prekiaujamos birzoje, 2020 m.
rugpjicio ménesj pristaté naujg reikalavimg jmoniy metines atskaitomybes papildyti informacija apie
zmogiSkaj] kapitalg tiek, kiek tai yra materialu jmonei ir reikalinga, siekiant suprasti jmoneés versla
(Ernst & Young, 2020). SEC pripazino, kad zmogiskasis kapitalas yra plati sgvoka ir tokio tipo

nematerialus turtas stipriai skiriasi kiekvienoje pramonés Sakoje ar net tarp panaSaus profilio jmoniy,
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todél naujasis reikalavimas nedetalizuoja zmogiskojo kapitalo atskleidimo taisykliy, bet yra
iSreiskiamas lukestis, kad jmoné atskleis jai reikSmingiausius ir svarbiausius zmogiskojo kapitalo
aspektus, remiantis vadovybés profesiniu sprendimu, ir atskleidimas ateityje keisis, priklausomai nuo
jmonés ir jos veiklos aplinkos evoliucijos (PricewaterhouseCoopers, 2020). Tai yra reikSmingas
zingsnis pacio SEC ir jo reglamentavimo pokyc¢iui, nes bendrai JAV apskaitos standartai yra pagrijsti
detaliomis taisyklémis, o ne principais (,,rule-based approach vs principles-based approach®).
Remiantis PricewaterhouseCoopers (2020) atliktu tyrimu, siekdamos jgyvendinti §] SEC reikalavima,
89 % jmoniy jtrauké ir kiekybing, ir kokybing informacijg susijusig su zmogiskuoju kapitalu, o
daugiausiai informacijos pateikta apiec darbuotojy demografijg, jsidarbinimo ciklg (jdarbinima,
mokyma, tiksly siekima, kaitg), saugg ir sveikata, darbo uzmokestj ir papildoma skatinima.

Zmogiskojo kapitalo svarba pripazinta ne tik JAV reguliatoriy. TFAS organizacija 2021 m.
jktré Tarptauting tvarumo standarty taryba (angl. International sustainability standards board), kurios
tikslas skatinti su tvarumu susijusios informacijos atskleidimo auks$ta kokybe, kuri apima ir
zmogiskajj kapitala. 2021 m. taip pat buvo jkurta Europos finansinés atskaitomybés patariamoji grupé
(angl. European financial reporting advisory group, toliau ,,EFRAG®), Kkurios tikslas patarinéti
Europos komisijai, koordinuoti TFAS galiojima Europoje bei reguliuoti su tvarumu susijusig
atskaitomybe (Ryzhik S. ir Hogans Sh., 2022). Si organizacija jau spéjo pateikti diskusijai ir patvirtinti
du Europos tvarumo atskaitomybés standartus, susijusius su zmogiskuoju kapitalu — S1 ,,Nuosava
darbo jéga“ ir S3 ,Darbuotojai vertés kirimo grandinéje, kurie reglamentuoja papildomus
atskleidimus, susijusius su darbo kultiira ir jvairiais procesais, sauga, mokymu, kompensacijy politika
ir t. t. Pasaulio ekonomikos forume 2020 m. buvo pristatytas prane$imas apie zmogiskojo kapitalo
apskaitos evoliucijg, kuriame pateikti ne tik ZmogiSkojo kapitalo vertinimo ateities principai, bet ir
pristatyti trys nauji zmogiSkojo kapitalo rodikliai: darbuotojy patirtis (apima jvairiapusius rodiklius,
surinktus atliekant darbuotojy apklausa), darbo grazos rodiklis (apskai¢iuojamas kaip pajamy ir darbo
jégos sanaudy santykis) ir visa darbo jégos verté (apskaiiuojama kaip jmonés darbuotojy rinkos
kaina, jvertinus jgytus ir prarastus jgudzius ir Zinias) (World economic forum, Chan Q, 2020 ir World
economic forum, Watson W. T., 2020).

Apibendrinus galima teigti, kad tokiy organizacijy kaip SEC, Tarptautiné tvarumo standarty
taryba, TFAS organizacija, EFRAG, Europos komisija, Pasaulio ekonomikos forumas veiksmai rodo
zmogiskojo kapitalo pripazinimg svarbiu jmonés nematerialiu turtu, su kuriuo susijusig informacija
raginama vienaip ar kitaip atskleisti. Nagrinéto regresijos modelio rezultatai taip pat parodo, kad

zmogiskasis kapitalas, bent jau telekomunikacijy sektoriuje, yra reikSmingas veiksnys, jtakojantis
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jmonés verte per akcijy kainos prizme. Kadangi zmogiSkasis kapitalas dél savo prigimties ir su tuo
susijusiy specifiniy savybiy, tokiy kaip kontrolés stoka ar patikimo vertés nustatymo negalimumas,
negali buti pripazintas apskaitoje, siiiloma su juo susijusig informacija atskleisti jmoniy metinés
atskaitomybés ne finansinéje, o valdymo dalyje. Zmogiskasis kapitalas gali stipriai skirtis,
priklausomai nuo pramones Sakos. Pavyzdziui, technologijoms imliose pramonés Sakose bus svarbu
darbuotojy pastovumas, auksta kvalifikacija ir jos tolimesnis kélimas. Kita vertus, zemés tkio
imonése reikSmingiau yra darbo sauga dél pesticidy naudojimo, nelaimingy atsitikimy statistika ir
prevencija dél jvairios Zemés iikio technikos naudojimo ir imlumo fizinei darbo jégai. Zmogiskojo
kapitalo aspekty svarba taip pat varijuoja priklausomai nuo darbuotojy skaiciaus, nes didesnése
imonése tikétina bus naudinga nagrinéti zmogiskojo kapitalo informacija per departamenta,
uzmokescio lygybe pagal rase ar lytj ar demografija ir pan. Kita vertus, tikétina, kad tokia informacija
bus maziau aktuali nedideléms jmonéms ir joms tokiy duomeny surinkimo bei pateikimo islaidos gali
nusverti tikéting nauda.

Visa tai jvertinus, priimtiniausias kol kas atrodo SEC pasirinktas kelias, kuriuo reikalaujama
atskaitomybgje pateikti su zmogiskuoju kapitalu susijusig informacija, taip ir tiek, kiek yra materialu
konkreciai jmonei ir kiek reikalinga, siekiant suprasti jmonés verslg. Taigi reikalavimai Zzmogiskojo
kapitalo atskleidimams yra nedetalizuojami, o skatinama pasitelkti jmonés vadovy ir specialisty
profesines jzvalgas. Tokia strategija atrodo tinkamiausia bent jau $iuo metu, kol Zmogiskojo kapitalo
atskleidimai yra naujové. Keliy mety eigoje iSrySkés Zmogiskojo kapitalo atskleidimy tendencijos ir
tikétina, kad kaip ir biina dazniausiai, jmonés ir rinkos pacios nusistatys tam tikrag zmogiskojo kapitalo
atskleidimy etalong. Tad ateityje biity pravartu perzvelgti tuo metu jau istorines jmoniy ataskaitas ir
susiklosCiusias praktikas ir persvarstyti galimybe labiau detalizuoti su Zmogiskuoju kapitalu susijusiy
atskleidimy reikalavimus. Taigi ZzmogiSkojo kapitalo atskleidimai padéty jmonéms ataskaitose
parodyti daugiau savo vertes aspekty, nes kaip rodo gauti regresijos rezultatai, Sio tipo nematerialus
turtas turi jtakos jmoniy rinkos vertei, tuo paciu metu nenusizengiant grieZtiems apskaitos standarty

reikalavimams ir uztikrinant pakankamai daug laisvés atskleidimy turiniui.

3.4. Santykiy kapitalo apskaitos pokyciu apibendrinimas

Nagrinéjant prie nepriklausomy kintamyjy esancius koeficientus, matome, kad antrg pagal
dydj koeficientg 6,030 turi Sgrorate: nepriklausomas kintamasis, reprezentuojantis santykiy kapitalg.

Kitaip tariant, santykiy kapitalo pasikeitimai yra antras pagal svarbuma nematerialaus turto
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komponentas, jtakojantis telekomunikacijos jmoniy akcijy kaing. Vadinasi, tai yra pakankamai
reikSmingas veiksnys jtakojantis jmoniy vertg, todél daugeliui suinteresuoty Saliy bty naudinga
atskleisti kuo daugiau informacijos apie tokio pobiidzio nematerialy turta.

Grjztant prie teorin¢je dalyje nagrinétos nematerialaus turto apskaitos, santykiy kapitalas
apima tokj nematerialy turtg kaip prekiy Zenklai, iSkabos, leidiniy antrastés, klienty sutartys, vartotojy
sarasai, francizés ir pan. Viena vertus, tokio pobiidzio nematerialus turtas yra daznai pripazjstamas
jmoniy apskaitoje verslo jungimo metu, nes identifikavus jsigyjama nematerialy turta, pats sandorio
egzistavimas liudija apie tikétinos ekonominés naudos pagristuma bei galimybe patikimai jvertinti
jsigyjamo turto kaing, kas yra bitina, siekiant atitikti nematerialaus turto pripazinimo kriterijus pagal
TFAS. Kita vertus, kai toks turtas yra sukurtas jmonés viduje, pati jmoné dazniausiai jo pripazinti
apskaitoje negali. 38-asis TAS ,Nematerialus turtas* arba taiko ypatingai grieztus reikalavimus
siekiant pripaZinti viduje sukurta nematerialy turtg arba tam tikroms turto riiSims pripazinimg i§ viso
draudzia. Pavyzdziui, neleidziama pripaZinti jmonés viduje sukurty prekés zenkly, iSkaby, klienty
sarasy ir panaSaus nematerialaus turto argumentuojant, kad islaidos patirtos Sioms reikméms negali
biti patikimai atskiriamos nuo bendry verslo plétros islaidy. Jeigu verslo jungimy metu yra jmanoma
identifikuoti nematerialyjj turta, jvertinti to turto tikraja verte ir ta turtg pripazinti, natiiralu, kad kyla
klausimas, kodél Sis turtas, pavyzdziui toks kaip sutartys su klientais, néra pripazjstamas jmonés
atskirose finansinése ataskaitose ar nebuvo pripazintas pries verslo jungima.

Sj klausima kelia daugelis suinteresuoty aliy, tarp jy ir jau minéta EFRAG institucija. EFRAG
2021 m. rugpjii¢io mén. iSleido diskusinj straipsnj “Geresné informacija apie nematerialy turta”,
kuriame yra svarstomos kelios apskaitos alternatyvos, lie¢iancios biitent viduje sukurto nematerialaus
turto pripazinimg, tolimesne apskaitg ir vertinimg (EFRAG, 2021). EFRAG svarsto tokias galimas
alternatyvas islaidy, patirty jmonés viduje kuriant nematerialy turta, apskaitai:

1) pripaZinti visg jmonés viduje sukurtg nematerialy turta, netaikant jokiy salygy;

2) pripazinti viduje sukurtg turtg, jei turto pripaZinimo Kkriterijai tenkinami jau projekto

pradzioje;

3) pripazinti viduje sukurtg nematerialy turta, jei tenkinami nustatyti specials kriterijai;

4) niekada nepripazinti viduje sukurto nematerialaus turto (Ma S. ir Zhang W., 2023).

Antrasis EFRAG pasitilymas, pripaZinti viduje sukurtg turta, jei turto pripazinimo kriterijai
tenkinami jau projekto pradZioje turi du alternatyvius kelius. Pirma, praplésti dabartinj nematerialaus
turto apibrézima ir supaprastinti pripazinimo kriterijus (pavyzdziui, iSeliminuoti identifikuojamumo

sgvoka). Antra, leisti pripazinti apskaitoje visg nematerialy turta, kuris blity buves pripazintas, jeigu
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vykty verslo jungimas. Sis EFRAG diskusinis straipsnis taip pat svarsto alternatyva viduje sukurta
nematerialy turta vertinti tikraja verte. Kol kas nepanasu, kad panasios alternatyvos, siekiant pripazinti
viduje sukurta nematerialy turtg biity svarstomos JAV organizacijy. Taciau tai tikriausiai téra laiko
klausimas, turint omeny temos aktualuma bei JAV apskaitos standarty ir TFAS numatoma ateities
konvergencija.

Apibendrinus galima teigti, kad pagrindiné santykiy kapitalo apskaitos problema kyla dél
viduje sukurto nematerialaus turto pripazinimo suvarZymy. Nagrinéto regresijos modelio rezultatai
rodo, kad santykiy kapitalas, bent jau telekomunikacijy sektoriuje, yra reik§mingas veiksnys,
jtakojantis jmonés verte per akcijy kainos prizme. Vadinasi, viduje sukurto nematerialaus turto
apskaita yra svarbi, sickiant atskleisti jmonés verte. Panasu, kad su tuo sutinka ir EFRAG
organizacija, nes Siuo metu suinteresuoty Saliy diskusijai yra pateiktos galimos TFAS pokyciy
alternatyvos, apimancios bitent viduje sukurto nematerialaus turto apskaitg. Priimtiniausia atrodo
EFRAG sitilloma alternatyva suvienodinti nematerialaus turto pripazinimo kriterijus taikomus verslo
jungimo metu pagal 3-¢iajj TFAS “Verslo jungimai” su taikomais viduje sukurtam nematerialiam
turtui pagal 38-3jj TAS “Nematerialus turtas”. Tokiu biidu, bus pripazinta dalis jmonés viduje sukurto
nematerialaus turto, nepriklausomai nuo to, ar vyko verslo jungimas ar ne. Viena vertus, vis dar i$liks
tam tikri reikalavimai (3-¢iojo TFAS) nematerialaus turto pripazinimui kaip identifikuojamumas. Kita
vertus, atsivers galimybés pripazinti tokj viduje sukurtg santykiy kapitalg kaip prekiniai Zenklai ir
pavadinimai, klienty sutartys, vartotojy sarasai ir pan.

Apart pripaZinimo, svarbu ir tolimesnis tokio turto vertinimas. Atrodo logiska, kad
suvienodinus 3-¢iojo TFAS ir 38-0ojo TAS turto pripazinimo kriterijus, blity suvienodinti ir tolimesni
tokio turto vertinimo biidai. Vadinasi, pirminio pripazinimo metu, viduje sukurtas nematerialus turtas
buty vertinamas tikraja verte, o po pirminio pripazinimo jmoné turéty pasirinkimg tok;j turtg toliau
vertinti savikaina arba naudoti perkainojimo metoda. PaZymeétina, kad perkainojimo metodas galimas
tik tada, kai vertinamam turtui egzistuoja aktyvi rinka, kas nematerialiam turtui yra retas dalykas.
Vadinasi, praktikoje po pirminio pripazinimo viduje sukurtas nematerialus turtas bus dazniausiai
vertinamas savikaina, o ne tikragja verte. Tai atrodo priimtinas variantas, turint omeny, kad atlaisvinus
viduje sukurto nematerialaus turto pripazinimo Kriterijus, jmonés prisipazins daug jvairaus
nematerialaus turto. Apskritai nematerialus turtas jau pagal savo koncepcija apima daug
neapibréztumy, tad galimybé jj placiai vertinti tikrgja verte galimai ne tik padidinty vertinimams
reikalingus finansinius resursus ir laiko sgnaudas, bet ir jneSty ] finansing atskaitomybe daugiau

SaliSkumo, subjektyvumo, neapibréztumo. Taip pat verta pazyméti, kad Sie pasiilymai yra
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naudingiausi dideléms jmonéms, kurioms svarbu parodyti kuo daugiau savo vertés ir kurios gali skirti
reikiamus resursus papildomiems apskaitos reikalavimams jgyvendinti. Mazoms jmonéms tokiy

apskaitos poky¢iy islaidos gali nusverti tikéting nauda.

3.5. Organizacinio kapitalo apskaitos poky¢iy apibendrinimas

Nagring¢jant prie nepriklausomy kintamyjy esancius koeficientus, matome, kad didziausia
koeficienta -9,458 turi SGA/Sales: nepriklausomas kintamasis, reprezentuojantis jmonés organizacinj
kapitalg. Vadinasi, galima teigti, kad organizacinis kapitalas turi reikSmingiausig teigiamg jtaka
imonés rinkos vertei. Pazymétina, kad organizacinj kapitalg atspindintis nepriklausomas kintamasis
SGA/Sales; turi koeficienta su neigiamu zenklu, taciau jis interpretuojamas taip, kad mazesnis
pardavimy, administraciniy ir bendryjy sgnaudy bei pardavimy santykis rodo didesnj organizacinj
kapitalg (t. y. efektyvuma), kuris savo ruoztu didina jmonés rinkos verte.

Teorinéje darbo dalyje apibendrinta, kad organizacinj kapitalg sudaro toks nematerialus turtas
kaip informacinés sistemos, kompiuteriy programos, patentai, duomeny bazés, autoriy teisés, darbo
metodai ir pan. Nemaza dalis §io turto yra pripazjstama jmoniy apskaitoje, dazniausiai tuo metu, kai
toks turtas yra jsigijamas. Gerokai sunkiau turto pripaZinimo apskaitoje kriterijus atitikti viduje
sukurtam organizaciniam kapitalui, nes daznai sudétinga jvertinti, ar turtas yra identifikuojamas (t. y.
atskiriamas arba kylantis i§ sutartiniy ar juridiniy teisiy), ar tikétina Sio turto ekonominé nauda, ar
savikaina gali buti patikimai apskaiciuota. Apart reikalavimo atitikti visus pripaZinimo Kkriterijus,
imoné tokio turto kiirimo eigg turi suskirstyti i du etapus: tyrimo ir plétros. Tyrimo ir plétros procesy
skirtumas yra tas, kad tyrimo eigoje dar nejmanoma pagrjstai jrodyti, kad tikétina, jog kuriamas
nematerialus turtas ne§ ekonoming naudg, tad tyrimo etape patirtos i$laidos yra pripazjstamos
sanaudomis. D¢l Sios priezasties viduje sukurto nematerialaus turto pripazinimo savikaina daznu
atveju biina gerokai mazZesné nei panasaus jsigyto turto arba toks turtas i§ viso nebiina pripazjstamas.

Svarstant potencialius §ios problemos sprendimo biidus, galima pasitelkti jau minéta EFRAG
diskusinj straipsnj “Geresné informacija apie nematerialy turta” ir vieng i8 jy pasitlyty alternatyvy —
suvienodinti nematerialaus turto pripazinimo kriterijus, taikomus verslo jungimo metu pagal 3-iaji
TFAS “Verslo jungimai” su taikomais viduje sukurtam nematerialiam turtui pagal 38-gjj TAS
“Nematerialus turtas™. Tai leisty pripazinti daugiau viduje sukurto nematerialaus turto tuo paciu metu
iSsaugant reikalavimg atitikti turto apibrézimo kriterijus, nustatytus ,,Konceptualiuosiuose finansinés

atskaitomybés pagrinduose® — kontrolé, potencialas duoti ekonoming nauda, identifikuojamumas.

72



Tokiu atveju bus apsisaugoma nuo situacijos, kai jmonés kapitalizuos bet kokias patirtas i§laidas. Si
viduje sukurto nematerialaus turto apskaitos alternatyva yra liberalesné apskaitos galimybiy atzvilgiu
nei dabartiniai reikalavimai ar alternatyva uzdrausti bet kokiy iSlaidy kapitalizacijg, taciau ji
konservatyvesné uz kitas dvi EFRAG sitlomas alternatyvas — kapitalizuoti visas (ir tyrimo ir plétros
iSlaidas), ar praplésti dabartinj nematerialaus turto apibrézimg ir supaprastinti pripazinimo kriterijus
(pavyzdziui, iSeliminuoti identifikuojamumo sgvoka). Bitent tokia alternatyva S$iuo metu atrodo
geriausia, nes leisty iSlaikyti didesnj finansiniy ataskaity patikimumg ir objektyvuma, bet tuo paciu
metu leisty ataskaitose pripazinti daugiau nematerialaus turto. Lik¢s nematerialus turtas, kuris ir po
apskaitos pokyCiy neatitikty turto pripazinimo kriterijy galéty buti papildomai atskleistas ir
paaiskintas jmoniy metinés atskaitomybés valdymo dalyje, jeigu jmonés vadovybé mano, kad toks
atskleidimas yra reik§Smingas ir naudingas. Pazymétina, kad TASV | savo penkmecio 2022—2026 m.
veiklos plang jtrauke ir tolimesnius nematerialaus turto apskaitos tyrin¢jimus ir analizes, tad svarstomi
nematerialaus turto apskaitos bei atskleidimy pokyc¢iai gali buti pakankamai greitai jgyvendinti

praktikoje.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

Ekonomikai evoliucionavus i§ industrinés j zZiniy ekonomika, reik§minga verte jmonéms
pradéjo kurti nebe fizinis, o nematerialus turtas. Taciau pastebéta, kad apskaitos standartai neatliepé
Sio ekonomikos poky¢io. Tad Siuo metu pladiai diskutuojama apie nematerialaus turto apskaitos
silpnasias vietas ir galimus ateities pokycius.

1. Nematerialaus turto apibrézimo suvokimas ir charakteristiky iSskyrimas leidzia ne tik
suprasti Sio turto specifikg, bet kartu ir jvertinti apskaitos galimybes. Apskaitos standartuose yra
aiskiai iSskiriamos nematerialaus turto charakteristikos: potencialas duoti ekonoming nauda, kontrolé,
identifikuojamumas, fizinio ir piniginio pavidalo nebuvimas, pagal kurias sprendziama, ar istekliai
gali buti pripazinti turtu jmonés apskaitoje. Pagal identifikuotas specifines charakteristikas
nematerialus turtas gali biiti suskirstytas j atskirus komponentus. Mokslingje literatiirose konsensusas
del nematerialaus turto komponenty néra pasiektas, bet dazniausiai naudojamas ir tyrimui parankus
skirstymas yra | tris raisis: zmogiSkasis, organizacinis ir santykiy kapitalas.

2. Nematerialaus kapitalo pripazinimas turtu apskaitoje yra apsunkintas jo specifiniy savybiy:
alternatyvaus panaudojimo galimybiy stoka, komplikuotas identifikuojamumas, nevienareik§miska
kontrolé, didesnis neuztikrintumas, vertinant generuojama naudg. Dél to TFAS yra nustatg
pakankamai grieZtas tokio turto pripazinimo ir vertinimo taisykles: priklausomybé nuo turto
atsiradimo budo; apribotas arba 1§ viso draudZiamas viduje sukurto nematerialaus turto pripazinimas;
vertinimas perkainojimo metodu tik esant aktyvigjai rinkai.

3. Apskaitoje nepripazjstamam nematerialiam turtui egzistuoja vertinimo alternatyvos: rinkos
vertés, turto grgzos, rodikliy sistemos, tiesioginio kapitalo metodai. Vertinimo metodo pasirinkimas
priklauso nuo vertinimo tikslo. Pasirinktas tyrimo modelis remiasi dviem pagrindiném idéjom. Pirma,
jmonés rinkos ir balansinés vertés skirtumas gali parodyti jmonés apskaitoje nepripaZinto
nematerialaus turto verte. Antra, nepripaZintas nematerialus turtas gali buti identifikuotas pagal
komponentus, pasizyminéius panaSiomis charakteristikomis, lemianc¢iomis apskaitos galimybes.
Remiantis $iais principais, i$tirti du regresijos modeliai.

4. Siekiant jvertinti nematerialaus turto jtakg telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei, buvo
tirtos dvi regresijos — VAIC ir modifikuota Wang. Apibendrinus gautus VAIC regresijos rodiklius,
prieita iSvada, kad $is regresijos modelis yra statistiSkai netinkamas, tad juo negalima remtis, siekiant

patvirtinti ar atmesti iSkeltas hipotezes dél nematerialaus turto komponenty jtakos jmonés rinkos
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vertei. Taciau modifikuota Wang regresija pasirode¢ statistiSkai reikSminga ir tinkama, tod¢l remiantis
ja patvirtintos hipotezés, kad zmogiSkasis, santykiy ir organizacinis kapitalas turi reik§mingos jtakos
jmongés rinkos vertei. Vertinant gautus koeficientus prie regresijos nepriklausomy kintamyjy, padaryta
iSvada, kad maziausiai vertés telekomunikacijy jmonéms kuria zmogiskasis kapitalas, daugiau vertés
kuria santykiy kapitalas, o daugiausiai — organizacinis kapitalas.

5. Atliktas nematerialaus turto jtakos telekomunikacijos jmoniy rinkos vertei tyrimas turi
apribojimy. Visy pirma, tyrime nagrinétos didelés jmonés, kuriy akcijomis yra prekiaujama birzoje.
Tikétina, kad Sios jmonés turi gerokai daugiau nematerialaus turto (ir pripazinto apskaitoje ir
nepripazinto) nei mazosios jmonés, jos yra labiau suinteresuotos savo vertés atskleidimu ir gali skirti
finansinius resursus reikalingus apskaitoje nepripazinto nematerialaus turto identifikavimui,
valdymui, apskaitymui ir atskleidimui. Taip pat, tyrime nagrinétos vieno sektoriaus —
telekomunikacijy jmonés. Turint omeny, kad skirtingos pramonés Sakos yra skirtingai imlios
nematerialiam turtui bendrai ir skirtingai imlios nematerialaus turto komponentams, tyrimo rezultatai
gali skirtis tiriant skirtingy pramonés Saky jmones. Visa tai jvertinus, galima teigti, kad Sioje srityje
reikalingi tolimesni moksliniai tyrimai.

6. Remiantis gautais modifikuotos Wang regresijos rezultatais ir tokiy organizacijy kaip SEC,
Tarptautiné tvarumo standarty taryba, TFAS organizacija, EFRAG, Europos komisija, Pasaulio
ekonomikos forumas sprendimais ir diskusijomis, sitilomi poky¢iai nematerialaus turto apskaitoje.
Nagrinéto regresijos modelio rezultatai rodo, kad zmogiskasis kapitalas yra reikSmingas veiksnys,
jtakojantis jmonés vertg. Taciau Zmogiskasis kapitalas dél savo prigimties ir su tuo susijusiy specifiniy
savybiy, tokiy kaip kontrolés stoka ar patikimo vertés nustatymo negalimumas, negali biiti pripaZintas
apskaitoje. Todél priimtiniausias atrodo SEC reikalavimas jmoniy metinés atskaitomybés valdymo
dalyje pateikti su zmogiskuoju kapitalu susijusig informacijg, taip ir tiek, kiek yra materialu
konkreciai jmonei ir kiek reikalinga, siekiant suprasti jmonés versla. Pasitilymas nedetalizuoti
reikalavimy Zzmogiskojo kapitalo atskleidimams, o remtis jmonés vadovybés profesiniu sprendimu,
bent jau kol kas atrodo priimtiniausias, turint omeny Zmogiskojo kapitalo atskleidimo naujuma ir tai,
kad $io tipo nematerialus turtas gali stipriai skirtis, priklausomai nuo pramonés Sakos.

7. Nagrinéto regresijos modelio rezultatai taip pat rodo, kad santykiy kapitalas yra reikSmingas
veiksnys, jtakojantis jmonés vertg. Apibendrinus santykiy kapitalo charakteristikas nustatyta, kad
pagrindiné santykiy kapitalo apskaitos problema kyla dél viduje sukurto nematerialaus turto
pripazinimo suvarzymy. Todél priimtiniausia atrodo EFRAG sitiloma alternatyva suvienodinti

nematerialaus turto pripazinimo kriterijus, taikomus verslo jungimo metu su kriterijais, taikomais

75



viduje sukurtam nematerialiam turtui. Tokiu biidu, bus pripazinta dalis jmonés viduje sukurto
nematerialaus turto, nepriklausomai nuo to, ar vyko verslo jungimas. Viena vertus, vis dar isliks tam
tikri reikalavimai nematerialaus turto pripazinimui. Kita vertus, atsivers galimybés pripazinti tokj
viduje sukurtg santykiy kapitalg kaip prekiniai Zenklai ir pavadinimai, klienty sutartys, vartotojy
sgra$ai ir pan. Taip pat siiloma suvienodinti vertinimo Kriterijus, nepriklausomai nuo nematerialaus
turto atsiradimo buido. Vertinant tai, kad perkainojimo metodas nematerialiam turtui leidziamas tik
tada, kai tam turtui egzistuoja aktyvi rinka, praktikoje po pirminio pripazinimo viduje sukurtas
nematerialus turtas dazniausiai bus vertinamas savikaina, o ne tikragja verte. Nematerialus turtas i$
prigimties turi daug neapibréztumy, tad galimybé jj placiai vertinti tikrgja verte galimai ne tik
padidinty vertinimams reikalingus finansinius resursus ir laiko sgnaudas, bet ir jnesty j finansing
atskaitomybe daugiau Saliskumo, subjektyvumo, neapibréztumo.

8. Regresijos rezultatai rodo, kad organizacinis kapitalas turi daugiausiai jtakos jmoniy vertei.
Nepripazintas organizacinis kapitalas i§ esmeés atsiranda dél jau minéty TFAS suvarzymy viduje
sukurto nematerialaus turto apskaitai ir dél reikalavimy skirtingai apskaityti iSlaidas patirtas tyrimo ir
plétros etapuose. Siuo atveju tinka jau minétas EFRAG pasitilymas suvienodinti nematerialaus turto
pripazinimo Kriterijus taikomus verslo jungimo metu su taikomais viduje sukurtam nematerialiam
turtui. Tai leisty pripazinti daugiau viduje sukurto nematerialaus turto tuo paciu metu iSsaugant
reikalavima atitikti turto apibrézimo kriterijus. Likes nematerialus turtas, kuris ir po apskaitos pokyciy
neatitikty turto pripazinimo kriterijy, galéty biti papildomai atskleistas jmoniy metinés atskaitomybés
valdymo dalyje, jeigu jmonés vadovybeé mano, kad toks atskleidimas yra reik§mingas ir naudingas.

9. Taigi yra jmanoma jdiegti nematerialaus turto apskaitos poky¢ius, kurie leisty jmonéms
parodyti daugiau verte kurian¢io nematerialaus turto. Tinkamai subalansavus pripazinimo apskaitoje
ir atskleidimo reikalavimus, galima islaikyti tokius informacijos pateikimo principus kaip aktualumas
ir patikimumas. Turint omeny dabartines apskaitos ir reguliavimo organizacijy diskusijas bei
diegiamas naujoves, Sie apskaitos pokyciai atrodo ne tik labai tikétini, bet ir pakankamai greitai

jgyvendinami.

76



LITERATUROS SALTINIAI

1-asis TAS. Finansiniy ataskaity pateikimas. Zidiréta 2021-04-15. Prieiga internetu: https:/eur-
lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-
20210101&0qid=1615832492542

3-asis TFAS. Verslo jungimai. Ziaréta 2021-04-17. Prieiga internetu: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&0qid=1615832492542

13-asis TFAS. Tikrosios vertés nustatymas. Ziaréta 2021-04-18. Prieiga internetu: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-
20210101&0qid=1615832492542

36-asis TAS. Turto vertés sumazéjimas. Ziaréta 2021-04-17. Prieiga internetu: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-
20210101&0qid=1615832492542

38-asis TAS. Nematerialusis turtas. Ziaréta 2021-04-15. Prieiga internetu: https:/eur-
lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-
20210101&0qid=1615832492542

210-asis Tarptautinis Vertinimo Standartas ,,Nematerialusis turtas“. Jsigalioja 2020 m. sausio 31 d.

(2013). Ziuréta 2021-04-25. Prieiga internetu:  http://www.avnt.lt/assets/Teisine-

informacija/Vertinimas/Tarptautiniai-vertinimo-standartai-2020.pdf

701-asis  Tarptautinis  Audito  Standartas.  Zitréta 2021-05-01.  Prieiga  internetu:
https://lar.lt/www/new/page.php?724

Aho S., Stahle S. ir Stahle P. (2011). A critical assessment of Stewart’s CIV method. Measuring
Business Excellence, 15(4), 27-35. Ziaréta 2021-05-10. Prieiga internetu:
https://www.researchgate.net/publication/230791840 A_critical assessment of Stewart's
CIV_method

Andriessen D. (2005). Iplementing the KPMG value explorer: critical success factors for applying IC

measurement tools. Journal of intellectual captal, 6(5), [Interaktyvus]. Prieiga per interneta:
https://surfsharekit.nl/public/282ba2e8-7573-4912-b90a-6fd49952029¢
Angly kalbos Zodynas. Turto apibrézimas ir kilme. Zitiréta 2021-04-18. Prieiga internetu:

https://www.dictionary.com/browse/asset

77


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A02008R1126-20210101&qid=1615832492542
http://www.avnt.lt/assets/Teisine-informacija/Vertinimas/Tarptautiniai-vertinimo-standartai-2020.pdf
http://www.avnt.lt/assets/Teisine-informacija/Vertinimas/Tarptautiniai-vertinimo-standartai-2020.pdf
https://lar.lt/www/new/page.php?724
https://www.researchgate.net/publication/230791840_A_critical_assessment_of_Stewart's_CIV_method
https://www.researchgate.net/publication/230791840_A_critical_assessment_of_Stewart's_CIV_method
https://surfsharekit.nl/public/282ba2e8-7573-4912-b90a-6fd49952029c
https://www.dictionary.com/browse/asset

Atalay B., Goktern S., Turkcan M. (2018). An overview of measuring and reporting intellectual
capital. Global approaches in financial economics, banking, and finance, 369-388. Zitiréta
2021-04-28. Prieiga internetu: https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-319-78494-
6_18

Bontis N. (2004). National intellectual capital index: a United Nations initiative for the Arab region.

Journal of intellectual capital, 5(1), 13-39. 2021-05-10. Prieiga internetu:
https://www.researchgate.net/publication/235309079 National Intellectual Capital Index

A United Nations initiative for the Arab region

Bradburna A., Coakes E. (2011). Intangible assets and social, intellectual and cultural capital: origins,
functions and value. Ziaréta 2021-04-27. Prieiga internetu:
https://www.researchgate.net/publication/228798027 INTANGIBLE _ASSETS_AND_SOC
IAL_INTELLECTUAL_AND_ CULTURAL_CAPITAL_ORIGINS FUNCTIONS AND
VALUE

Chen M., Cheng S., Hwang Y. (2005). An empirical investigation of therelationship between

intellectualcapital and firms’ market valueand financial performance. Journal of intellectual
capital, 6(2), 159-176. Ziaréta 2021-11-02. Prieiga internetu:
https://www.researchgate.net/publication/228279421 An_Empirical_Investigation_of the

Relationship between Intellectual Capital and Firms' Market Value and Financial Perf

ormance

Cheng M., Lin J., Hsiao T., Lin W. T. (2010). Invested resource, competitive intellectual capital, and
corporate performance. Journal of intellectual capital, 11(4), 433-450 Ziaréeta 2021-11-03.
Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/publication/241587444 Invested resource competitive intelle

ctual capital and corporate performance

Coca-Cola Consolidated Inc. 2020 annual report, (2021). Zitiréta 2021-05-15. Prieiga internetu:
https://investor.cokeconsolidated.com/static-files/4df74450-9c10-4e3f-b0fb-86b914457elc

Deloitte. (2018). iGAAP 2018 in focus. A guide to IFRS reporting. United Kingdom, Corner-i-Ltd,
357-594, ISBN 978-1-78887-086-3

Dumay J. C., Guthrie J. (2019). Reflections on interdisciplinary critical intellectual capital accounting

research: multidisciplinary propositions for a new future. Accounting, auditing and
accountability journal, 32(8), 2282-2306. Ziaréta 2021-05-15. Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/publication/337206523 Reflections on interdisciplinary criti

78


https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-319-78494-6_18
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-319-78494-6_18
https://www.researchgate.net/publication/235309079_National_Intellectual_Capital_Index_A_United_Nations_initiative_for_the_Arab_region
https://www.researchgate.net/publication/235309079_National_Intellectual_Capital_Index_A_United_Nations_initiative_for_the_Arab_region
https://www.researchgate.net/publication/228798027_INTANGIBLE_ASSETS_AND_SOCIAL_INTELLECTUAL_AND_CULTURAL_CAPITAL_ORIGINS_FUNCTIONS_AND_VALUE
https://www.researchgate.net/publication/228798027_INTANGIBLE_ASSETS_AND_SOCIAL_INTELLECTUAL_AND_CULTURAL_CAPITAL_ORIGINS_FUNCTIONS_AND_VALUE
https://www.researchgate.net/publication/228798027_INTANGIBLE_ASSETS_AND_SOCIAL_INTELLECTUAL_AND_CULTURAL_CAPITAL_ORIGINS_FUNCTIONS_AND_VALUE
https://www.researchgate.net/publication/228279421_An_Empirical_Investigation_of_the_Relationship_between_Intellectual_Capital_and_Firms'_Market_Value_and_Financial_Performance
https://www.researchgate.net/publication/228279421_An_Empirical_Investigation_of_the_Relationship_between_Intellectual_Capital_and_Firms'_Market_Value_and_Financial_Performance
https://www.researchgate.net/publication/228279421_An_Empirical_Investigation_of_the_Relationship_between_Intellectual_Capital_and_Firms'_Market_Value_and_Financial_Performance
https://investor.cokeconsolidated.com/static-files/4df74450-9c10-4e3f-b0fb-86b914457e1c
https://www.researchgate.net/publication/337206523_Reflections_on_interdisciplinary_critical_intellectual_capital_accounting_research_Multidisciplinary_propositions_for_a_new_future

cal intellectual capital accounting research Multidisciplinary propositions for a new fut

ure

EFRAG. (2021). Discussion paper. Better information on intangibles. Which is the best way to go?
[Interaktyvus]. Ziréta 2023-02-21. Prieiga internet:
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=%2Fsites%2Fwebpublishing%2FSiteAss
ets%2FBetter%2520information%25200n%2520intangibles%2520-
%2520which%2520is%2520the%2520best%2520way%2520t0%2520g0.pdf&AspxAutoDet
ectCookieSupport=1

Ernst & Young. (2020). Financial reporting developments - intangibles - goodwill and other. Zitiréta
2021-04-16. Prieiga internetu:

https://www.ey.com/en us/assurance/accountinglink/financial-reporting-developments---

intangibles---goodwill-and-ot

Ernst & Young. (2020). How to approach the SEC’s new human capital disclosures. Zitiréta 2023-

02-17. Prieiga internetu: https://www.ey.com/en_us/assurance/accountinglink/how-to-

approach-the-sec-s-new-human-capital-disclosures

FASB. (2007). Statement of financial accounting standards no. 141 (revised 2007). [Interaktyvus].
Zitréta 2021-04-20. Prieiga internet:
https://www.fasb.org/cs/BlobServer?blobkey=id&blobnocache=true&blobwhere=11758209
19432&blobheader=application%2Fpdf&blobheadername2=Content-
Length&blobheadernamel=Content-
Disposition&blobheadervalue2=1579433&blobheadervaluel=filename%3Dfas141r.pdf&blo
bcol=urldata&blobtable=MungoBlobs

FASB. (2018). Statement of financial accounting concepts no. 6 elements of financial statements.
Zitiréta 2021-04-19. Prieiga internetu:
https://www.fasb.org/jsp/FASB/Document_C/DocumentPage?cid=1218220132831&accepte

dDisclaimer=true

Gaizauskas L. ir Budrionyté R. (2003). Nematerialaus turto klasifikavimo ir pripazinimo problemos.
Ekonomika, 64, 17-26. Zitiréta 2021-05-02 Prieiga internetu:
https://epublications.vu.lt/object/elaba:3342725/

Gkinoglou E., Ginoglou D. (2017). Measure the unmeasurable? Intangible assets as the major
strategic keys of enterprises, their contribution, difficulties and proposals for reliable financial

79


https://www.researchgate.net/publication/337206523_Reflections_on_interdisciplinary_critical_intellectual_capital_accounting_research_Multidisciplinary_propositions_for_a_new_future
https://www.researchgate.net/publication/337206523_Reflections_on_interdisciplinary_critical_intellectual_capital_accounting_research_Multidisciplinary_propositions_for_a_new_future
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=%2Fsites%2Fwebpublishing%2FSiteAssets%2FBetter%2520information%2520on%2520intangibles%2520-%2520which%2520is%2520the%2520best%2520way%2520to%2520go.pdf&AspxAutoDetectCookieSupport=1
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=%2Fsites%2Fwebpublishing%2FSiteAssets%2FBetter%2520information%2520on%2520intangibles%2520-%2520which%2520is%2520the%2520best%2520way%2520to%2520go.pdf&AspxAutoDetectCookieSupport=1
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=%2Fsites%2Fwebpublishing%2FSiteAssets%2FBetter%2520information%2520on%2520intangibles%2520-%2520which%2520is%2520the%2520best%2520way%2520to%2520go.pdf&AspxAutoDetectCookieSupport=1
https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUrl=%2Fsites%2Fwebpublishing%2FSiteAssets%2FBetter%2520information%2520on%2520intangibles%2520-%2520which%2520is%2520the%2520best%2520way%2520to%2520go.pdf&AspxAutoDetectCookieSupport=1
https://www.ey.com/en_us/assurance/accountinglink/financial-reporting-developments---intangibles---goodwill-and-ot
https://www.ey.com/en_us/assurance/accountinglink/financial-reporting-developments---intangibles---goodwill-and-ot
https://www.ey.com/en_us/assurance/accountinglink/how-to-approach-the-sec-s-new-human-capital-disclosures
https://www.ey.com/en_us/assurance/accountinglink/how-to-approach-the-sec-s-new-human-capital-disclosures
https://www.fasb.org/cs/BlobServer?blobkey=id&blobnocache=true&blobwhere=1175820919432&blobheader=application%2Fpdf&blobheadername2=Content-Length&blobheadername1=Content-Disposition&blobheadervalue2=1579433&blobheadervalue1=filename%3Dfas141r.pdf&blobcol=urldata&blobtable=MungoBlobs
https://www.fasb.org/cs/BlobServer?blobkey=id&blobnocache=true&blobwhere=1175820919432&blobheader=application%2Fpdf&blobheadername2=Content-Length&blobheadername1=Content-Disposition&blobheadervalue2=1579433&blobheadervalue1=filename%3Dfas141r.pdf&blobcol=urldata&blobtable=MungoBlobs
https://www.fasb.org/cs/BlobServer?blobkey=id&blobnocache=true&blobwhere=1175820919432&blobheader=application%2Fpdf&blobheadername2=Content-Length&blobheadername1=Content-Disposition&blobheadervalue2=1579433&blobheadervalue1=filename%3Dfas141r.pdf&blobcol=urldata&blobtable=MungoBlobs
https://www.fasb.org/cs/BlobServer?blobkey=id&blobnocache=true&blobwhere=1175820919432&blobheader=application%2Fpdf&blobheadername2=Content-Length&blobheadername1=Content-Disposition&blobheadervalue2=1579433&blobheadervalue1=filename%3Dfas141r.pdf&blobcol=urldata&blobtable=MungoBlobs
https://www.fasb.org/cs/BlobServer?blobkey=id&blobnocache=true&blobwhere=1175820919432&blobheader=application%2Fpdf&blobheadername2=Content-Length&blobheadername1=Content-Disposition&blobheadervalue2=1579433&blobheadervalue1=filename%3Dfas141r.pdf&blobcol=urldata&blobtable=MungoBlobs
https://www.fasb.org/jsp/FASB/Document_C/DocumentPage?cid=1218220132831&acceptedDisclaimer=true
https://www.fasb.org/jsp/FASB/Document_C/DocumentPage?cid=1218220132831&acceptedDisclaimer=true
https://epublications.vu.lt/object/elaba:3342725/

statements. Chinese business review, 16(12), 594-608. Zitréta 2021-05-15. Prieiga internetu:
https://www.davidpublisher.org/Public/uploads/Contribute/5a91399692d9c.pdf

GrantThornton. (2013). Intangible assets in a business combination. Identifying and valuing
intangibles ~ under  IFRS 3.  Zioréta  2021-04-28.  Prieiga internetu:

https://www.grantthornton.global/globalassets/1.-member-firms/global/insights/article-

pdfs/2013/intangible-assets-in-a-business-combination-nov-2013.pdf

Guthrie J., Ricceri F. ir Dummay J. (2012). Reflections and projections: a decade of intellectual capital
accounting research. The British accounting review, 44(2), 68-82. Ziiiréta 2021-05-15. Prieiga
internetu:

https://www.researchgate.net/publication/257289660 Reflections and projections A decad

e of Intellectual Capital Accounting Research

Hoogervorst H. (2019). Strengthening the relevance of financial reporting. Zitréta 2021-04-15.

Prieiga internetu: https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2019/06/strengthening-the-

relevance-of-financial-
reporting/#:~:text=1FRS%20is%20a%20capital%20market,in%20predicting%20future%20c
ash%?20flows

Huang C., Wang M. C. (2008). The effects of economic value added and intellectual capital on the

market value of rirms: an empirical study. International Journal of Management, 25(4),
722-731. Zitiréta 2021-05-11. Prieiga internetu:
http://120.126.125.190/~td/files/0020091130144325.pdf

Hulten C. R., Hao X. (2008). What is a company really worth? Intangible capital and the "market to

book value" puzzle. Zitréta 2021-05-03. Prieiga internetu:
https://www.nber.org/system/files/working papers/w14548/w14548.pdf

lazzolino G., Laise D., Migliano G. (2014). Measuring value creation: VAIC and EVA. Measuring

business excellence, 18(1). [Interaktyvus]. Prieiga per interneta:

https://www.researchgate.net/publication/261180348 Measuring_value_creation VAIC and
EVA#full TextFileContent

IFRS. (2018). Conceptual framework project summary of IFRS. Zifiréta 2021-05-15. Prieiga

internetu: https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/conceptual-framework/fact-sheet-

project-summary-and-feedback-statement/conceptual-framework-project-summary.pdf

80


https://www.davidpublisher.org/Public/uploads/Contribute/5a91399692d9c.pdf
https://www.grantthornton.global/globalassets/1.-member-firms/global/insights/article-pdfs/2013/intangible-assets-in-a-business-combination-nov-2013.pdf
https://www.grantthornton.global/globalassets/1.-member-firms/global/insights/article-pdfs/2013/intangible-assets-in-a-business-combination-nov-2013.pdf
https://www.researchgate.net/publication/257289660_Reflections_and_projections_A_decade_of_Intellectual_Capital_Accounting_Research
https://www.researchgate.net/publication/257289660_Reflections_and_projections_A_decade_of_Intellectual_Capital_Accounting_Research
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2019/06/strengthening-the-relevance-of-financial-reporting/#:~:text=IFRS%20is%20a%20capital%20market,in%20predicting%20future%20cash%20flows
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2019/06/strengthening-the-relevance-of-financial-reporting/#:~:text=IFRS%20is%20a%20capital%20market,in%20predicting%20future%20cash%20flows
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2019/06/strengthening-the-relevance-of-financial-reporting/#:~:text=IFRS%20is%20a%20capital%20market,in%20predicting%20future%20cash%20flows
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2019/06/strengthening-the-relevance-of-financial-reporting/#:~:text=IFRS%20is%20a%20capital%20market,in%20predicting%20future%20cash%20flows
http://120.126.125.190/~td/files/0020091130144325.pdf
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w14548/w14548.pdf
https://www.researchgate.net/publication/261180348_Measuring_value_creation_VAIC_and_EVA#fullTextFileContent
https://www.researchgate.net/publication/261180348_Measuring_value_creation_VAIC_and_EVA#fullTextFileContent
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/conceptual-framework/fact-sheet-project-summary-and-feedback-statement/conceptual-framework-project-summary.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/conceptual-framework/fact-sheet-project-summary-and-feedback-statement/conceptual-framework-project-summary.pdf

Interbrand.  (2021). Best global brands 2020. Ziaréta 2021-06-15. Prieiga internetu:
https://learn.interbrand.com/hubfs/INTERBRAND/Interbrand Best Global Brands%20202

0.pdf
Yilmaz I., Acar G. (2018). The effects of intellectual capital on financial performance and market

value: evidence from Turkey. Eurasian journal of business and economics, 11(21), 117-133
Zitréta 2021-11-10. Prieiga internetu:
https://www.ejbe.org/EJBE2018V0I11N021p117YILMAZ-ACAR.pdf

Jurczak J. (2008). Intellectual capital measurement methods. Economics and organization of

enterprise, 1(2), 37-45 Zitréta 2021-04-28. Prieiga internetu:
https://www.researchgate.net/publication/227640018 Intellectual Capital Measurement M
ethods

Kannan G., Aulbur W. G. (2004). Intellectual capital measurement effectiveness. Journal of
intellectual ~ capital, 5(3), 389-413. Ziaréta 2021-05-11. Prieiga internetu:
https://www.researchgate.net/publication/243459784 Intellectual_Capital Measurement Ef

fectiveness

Kaufmann L., Schneider Y. (2004). Intangibles: a synthesis of current research. Journal of intellectual
capital, 5(3), 366-388. Ziaréta 2021-04-28. Prieiga internet:
https://www.researchgate.net/publication/243462684 Intangibles_A_synthesis_of current r

esearch

Keurig Dr. Pepper Inc. 2020 annual report, (2021). Ziaréta 2021-05-15. Prieiga internetu:
https://investors.keurigdrpepper.com/annual-reports

KPMG. (2020). IFRS compared to US GAAP. Ziaréta 2021-04-28. Prieiga internetu:
https://assets.kpmag/content/dam/kpmg/xx/pdf/2020/03/ifrs-us-gaap-2020.pdf

Lev B. (2018). The deteriorating usefulness of financial report information and how to reverse it.
Zitiréta 2021-04-17. Prieiga internetu:
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/00014788.2018.1470138

Nazari J. A. (2014). Intellectual capital measurement and reporting models. Knowledge management

for competitive advantage during economic crisis, 8 skyrius. Zitiréta 2021-05-02. Prieiga
internetu:

https://www.researchgate.net/publication/281855024 Intellectual Capital Measurement an

d Reporting Models

81


https://learn.interbrand.com/hubfs/INTERBRAND/Interbrand_Best_Global_Brands%202020.pdf
https://learn.interbrand.com/hubfs/INTERBRAND/Interbrand_Best_Global_Brands%202020.pdf
https://www.researchgate.net/publication/227640018_Intellectual_Capital_Measurement_Methods
https://www.researchgate.net/publication/227640018_Intellectual_Capital_Measurement_Methods
https://www.researchgate.net/publication/243459784_Intellectual_Capital_Measurement_Effectiveness
https://www.researchgate.net/publication/243459784_Intellectual_Capital_Measurement_Effectiveness
https://www.researchgate.net/publication/243462684_Intangibles_A_synthesis_of_current_research
https://www.researchgate.net/publication/243462684_Intangibles_A_synthesis_of_current_research
https://investors.keurigdrpepper.com/annual-reports
https://assets.kpmg/content/dam/kpmg/xx/pdf/2020/03/ifrs-us-gaap-2020.pdf
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/00014788.2018.1470138
https://www.researchgate.net/publication/281855024_Intellectual_Capital_Measurement_and_Reporting_Models
https://www.researchgate.net/publication/281855024_Intellectual_Capital_Measurement_and_Reporting_Models

Nichita M. (2019). The relationship between intellectual capital, firms’ market value and financial
performance: empirical evidence from the ASEAN. Journal of intellectual capital, 16(3), 587-
618. Zitiréta 2021-11-17. Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/publication/281431342 The relationship between intellectual

capital firms' market value and financial performance Empirical evidence from the
ASEAN
Nimtrakoon S. (2015). Intangible assets — insights from a literature review. Accounting and

management information systems, 18(2), 224-261. Ziaréta 2021-04-30. Prieiga internetu:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3408506

Ma S. ir Zhang W. (2023). How to improve IFRS for intangible assets? A milestone approach. China
journal of accounting research, 15(4). Zitréta 2023-02-21. Prieiga internetu:
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1755309122000697#b0230

Osinski M., Selig P. M., Matos F., Roman D. J. (2017). Methods of evaluation of intangible assets
and intellectual capital. Journal of intellectual capital, 18(3), 470-485. Ziaréta 2021-05-10.

Prieiga internetu: https://www.deepdyve.com/Ip/emerald-publishing/methods-of-evaluation-

of-intangible-assets-and-intellectual-capital-62zQ00kUcVF

Palumckaite J. (2008). Organizacijos intelektinio kapitalo vertinimo modelis. Zitréta 2021-05-03.
Prieiga internetu:
https://www.vdu.lt/cris/bitstream/20.500.12259/120296/1/jurgita_karaleviciene dd.pdf

Penman S. H. (2009). Accounting for intangible assets: there is also an income statement. Center for

excellence in accounting and security analysis, 45(3), 358-371. Zitiréta 2021-04-27. Prieiga
internetu:
https://www0.gsb.columbia.edu/mygsb/faculty/research/pubfiles/3503/SP%200ccasional %2
OPaper%?20-%20Intangible%20Assets%20final.pdf

Petkovi¢ M. (2019). Relationship between investments in intellectual capital and company's book

value: evidence from french companies (2008-2016). Zitiréta 2021-05-15. Prieiga internetu:
evidence from french companies

https://www.researchgate.net/publication/334669794 Relationship between Investments in

Intellectual Capital and Company%?27s Book Value evidence from French Companies
2008-2016

Pike S., Ross G. (2004). Measurement issues in intellectual capital — a review. Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/profile/Goeran-

82


https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3408506
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1755309122000697#b0230
https://www.deepdyve.com/lp/emerald-publishing/methods-of-evaluation-of-intangible-assets-and-intellectual-capital-6zQ00kUcVF
https://www.deepdyve.com/lp/emerald-publishing/methods-of-evaluation-of-intangible-assets-and-intellectual-capital-6zQ00kUcVF
https://www.vdu.lt/cris/bitstream/20.500.12259/120296/1/jurgita_karaleviciene_dd.pdf
https://www0.gsb.columbia.edu/mygsb/faculty/research/pubfiles/3503/SP%20Occasional%20Paper%20-%20Intangible%20Assets%20final.pdf
https://www0.gsb.columbia.edu/mygsb/faculty/research/pubfiles/3503/SP%20Occasional%20Paper%20-%20Intangible%20Assets%20final.pdf
https://www.researchgate.net/publication/334669794_Relationship_between_Investments_in_Intellectual_Capital_and_Company%27s_Book_Value_evidence_from_French_Companies_2008-2016
https://www.researchgate.net/publication/334669794_Relationship_between_Investments_in_Intellectual_Capital_and_Company%27s_Book_Value_evidence_from_French_Companies_2008-2016
https://www.researchgate.net/publication/334669794_Relationship_between_Investments_in_Intellectual_Capital_and_Company%27s_Book_Value_evidence_from_French_Companies_2008-2016
https://www.researchgate.net/profile/Goeran-Roos/publication/274387227_Measurement_issues_in_intellectual_capital-a_review/links/5574ebad08ae7521586a979f/Measurement-issues-in-intellectual-capital-a-review.pdf

Roos/publication/274387227 Measurement issues in intellectual capital-

a review/links/5574ebad08ae7521586a979f/Measurement-issues-in-intellectual-capital-a-

review.pdf
PricewaterhouseCoopers. (2020). New human capital disclosure rules: Getting your company ready.
Zitréta 2023-02-17. Prieiga internetu:

https://viewpoint.pwc.com/dt/us/en/pwc/in the loop/assets/04292021itlhumancap.pdf

PricewaterhouseCoopers. (2021). The unbalanced balance sheet: making intangibles count. Zitiréta
2021-04-15. Prieiga internetu:

https://viewpoint.pwc.com/dt/us/en/pwc/points of view/the unbalanced balance sheet/unb

alancedbalancesheetintangibles/the unbalanced balance sheet.html

Ramanauskaité A., Rudzioniené¢ K. (2013). Intellectual capital valuation: methods and their
classification. Ekonomika, 92(2), 79-92. Zitréta 2021-04-15. Prieiga internetu:

https://www.journals.vu.lt/ekonomika/article/view/1413

Ramanauskait¢ A. (2014). Imonés intelektinio kapitalo vertinimas informacijos atskleidimo
finansinése ataskaitose aspektu. Science and studies of accounting and finance: problems and
perspectives, 9(1), 187-194. Ziréta 2021-04-26. Prieiga internetu:
https://www.vdu.lt/cris/handle/20.500.12259/100395

Ryzhik S. ir Hogans Sh. (2022). Progress Toward Human Capital. Strategic Finance, 103(12), 17-18.

Zitiréta 2023-02-17. Prieiga internetu: https:/sfmagazine.com/articles/2022/june/progress-

toward-human-capital-reporting/

Roos G., Bainbridge A., Jacobsen, K. (2001). Intellectual capital analysis as a strategic tool. Strategy
and leadership journal, 29(3), 21-26. Ziuréta 2021-05-15. Prieiga internetu:
https://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.199.7546 &rep=repl&type=pdf

Rudyte D. ir Buzinskiené R. (2012). Nematerialiyjy iStekliy vertinimo metodai organizacijos iStekliy
apskaitoje. Zitiréta 2021-04-21. Prieiga internetu: https:/gs.elaba.lt/object/elaba:6100199/
Saddam S. Z., Jaafar M. N. (2021). Modified value-added intellectual capital (MVAIC):

contemporary improved measurement model for intangible assets. Zitiréta 2021-05-10.
Prieiga internetu: https://www.researchgate.net/profile/Siti-Zaitun-
Saddam/publication/350908610_ Modified_Value-

Added_Intellectual Capital MVAIC_Contemporary Improved Measurement Model_for_|I
ntangible_Assets/links/607994b82fb9097c0ceb58e5/Moadified-Value-Added-Intellectual-
Capital-MVAIC-Contemporary-lmproved-Measurement-Model-for-Intangible-Assets.pdf

83


https://www.researchgate.net/profile/Goeran-Roos/publication/274387227_Measurement_issues_in_intellectual_capital-a_review/links/5574ebad08ae7521586a979f/Measurement-issues-in-intellectual-capital-a-review.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Goeran-Roos/publication/274387227_Measurement_issues_in_intellectual_capital-a_review/links/5574ebad08ae7521586a979f/Measurement-issues-in-intellectual-capital-a-review.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Goeran-Roos/publication/274387227_Measurement_issues_in_intellectual_capital-a_review/links/5574ebad08ae7521586a979f/Measurement-issues-in-intellectual-capital-a-review.pdf
https://viewpoint.pwc.com/dt/us/en/pwc/points_of_view/the_unbalanced_balance_sheet/unbalancedbalancesheetintangibles/the_unbalanced_balance_sheet.html
https://viewpoint.pwc.com/dt/us/en/pwc/points_of_view/the_unbalanced_balance_sheet/unbalancedbalancesheetintangibles/the_unbalanced_balance_sheet.html
https://www.journals.vu.lt/ekonomika/article/view/1413
https://www.vdu.lt/cris/handle/20.500.12259/100395
https://www.vdu.lt/cris/handle/20.500.12259/100395
https://www.vdu.lt/cris/handle/20.500.12259/100395
https://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.199.7546&rep=rep1&type=pdf
https://gs.elaba.lt/object/elaba:6100199/
https://www.researchgate.net/profile/Siti-Zaitun-Saddam/publication/350908610_Modified_Value-Added_Intellectual_Capital_MVAIC_Contemporary_Improved_Measurement_Model_for_Intangible_Assets/links/607994b82fb9097c0ceb58e5/Modified-Value-Added-Intellectual-Capital-MVAIC-Contemporary-Improved-Measurement-Model-for-Intangible-Assets.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Siti-Zaitun-Saddam/publication/350908610_Modified_Value-Added_Intellectual_Capital_MVAIC_Contemporary_Improved_Measurement_Model_for_Intangible_Assets/links/607994b82fb9097c0ceb58e5/Modified-Value-Added-Intellectual-Capital-MVAIC-Contemporary-Improved-Measurement-Model-for-Intangible-Assets.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Siti-Zaitun-Saddam/publication/350908610_Modified_Value-Added_Intellectual_Capital_MVAIC_Contemporary_Improved_Measurement_Model_for_Intangible_Assets/links/607994b82fb9097c0ceb58e5/Modified-Value-Added-Intellectual-Capital-MVAIC-Contemporary-Improved-Measurement-Model-for-Intangible-Assets.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Siti-Zaitun-Saddam/publication/350908610_Modified_Value-Added_Intellectual_Capital_MVAIC_Contemporary_Improved_Measurement_Model_for_Intangible_Assets/links/607994b82fb9097c0ceb58e5/Modified-Value-Added-Intellectual-Capital-MVAIC-Contemporary-Improved-Measurement-Model-for-Intangible-Assets.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Siti-Zaitun-Saddam/publication/350908610_Modified_Value-Added_Intellectual_Capital_MVAIC_Contemporary_Improved_Measurement_Model_for_Intangible_Assets/links/607994b82fb9097c0ceb58e5/Modified-Value-Added-Intellectual-Capital-MVAIC-Contemporary-Improved-Measurement-Model-for-Intangible-Assets.pdf

Shakina E., Barajas A. (2014). Value creation through intellectual capital in developed European
markets. Journal of economic studies, 41(2), 272-291. Zitréta 2021-10-27. Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/publication/260133513 Value creation through intellectual

capital in developed European markets

S., Kim Y. J. (2020). Intangible assets investment and firms’ performance: evidence from small and
medium-sized enterprises in Korea. Journal of business economics and management, 21(2),
421-445. Ziaréta 2021-10-28. Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/publication/339673538 Intangible assets investment and fir

ms'_performance_evidence from_small_and_medium-sized_enterprises_in_Korea

Stahle P., Stahle S., Aho S. (2011). Value added intellectual coefficient (VAIC): a critical analysis.
Journal of intellectual capital, 12(4), 247-268. Ziaréta 2021-10-28. Prieiga internetu::
https://www.researchgate.net/publication/230791903 Value_Added_Intellectual_Coefficient

VAIC a critical analysis

Svanadze S., Kowalewska M. (2015). The measurement of intellectual capital by VAIC method —
example of WIG20. Zitiréta 2021-05-11. Prieiga internetu::

https://www.researchgate.net/profile/Salome-

Svanadze/publication/277710876 The measurement of intellectual capital by VAIC met
hod - example of WIG20/links/585005e908aech6bd8d20b56/The-measurement-of-
intellectual-capital-by-VAIC-method-example-of-WI1G20.pdf

Tarptautiné Vertinimo Standarty Taryba. (2020). Tarptautiniai vertinimo standartai. Zitiréta 2021-04-

21. Prieiga internetu: http://www.avnt.It/assets/Teisine-informacija/Vertinimas/Tarptautiniai-

vertinimo-standartai-2020.pdf

Theiner G. (2015). Muhammad Ali Khalidi: natural categories and human kinds. classification in the
natural and social sciences. Journal for General Philosophy of Science. 47(1) Ziaréta 2021-
04-25. Prieiga internetu:
https://www.researchgate.net/publication/282545833 Muhammad_Ali_Khalidi_Natural Cat

egories and Human Kinds Classification in the Natural and Social Sciences#full TextFi

leContent

Tidikis R. (2003). Socialiniy moksly tyrimy metodologija. Vilnius, Lietuvos teisés universitetas, 357-
594, ISBN 9955-563-26-5. Zitréta 2023-04-15. Prieiga internetu:
https://repository.mruni.eu/bitstream/handle/007/15459/Tidikis_tyrimu_metodologija.pdf?se

guence=1&isAllowed=y

84


https://www.researchgate.net/profile/Salome-Svanadze/publication/277710876_The_measurement_of_intellectual_capital_by_VAIC_method_-_example_of_WIG20/links/585005e908aecb6bd8d20b56/The-measurement-of-intellectual-capital-by-VAIC-method-example-of-WIG20.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Salome-Svanadze/publication/277710876_The_measurement_of_intellectual_capital_by_VAIC_method_-_example_of_WIG20/links/585005e908aecb6bd8d20b56/The-measurement-of-intellectual-capital-by-VAIC-method-example-of-WIG20.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Salome-Svanadze/publication/277710876_The_measurement_of_intellectual_capital_by_VAIC_method_-_example_of_WIG20/links/585005e908aecb6bd8d20b56/The-measurement-of-intellectual-capital-by-VAIC-method-example-of-WIG20.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Salome-Svanadze/publication/277710876_The_measurement_of_intellectual_capital_by_VAIC_method_-_example_of_WIG20/links/585005e908aecb6bd8d20b56/The-measurement-of-intellectual-capital-by-VAIC-method-example-of-WIG20.pdf
http://www.avnt.lt/assets/Teisine-informacija/Vertinimas/Tarptautiniai-vertinimo-standartai-2020.pdf
http://www.avnt.lt/assets/Teisine-informacija/Vertinimas/Tarptautiniai-vertinimo-standartai-2020.pdf
https://www.researchgate.net/publication/282545833_Muhammad_Ali_Khalidi_Natural_Categories_and_Human_Kinds_Classification_in_the_Natural_and_Social_Sciences#fullTextFileContent
https://www.researchgate.net/publication/282545833_Muhammad_Ali_Khalidi_Natural_Categories_and_Human_Kinds_Classification_in_the_Natural_and_Social_Sciences#fullTextFileContent
https://www.researchgate.net/publication/282545833_Muhammad_Ali_Khalidi_Natural_Categories_and_Human_Kinds_Classification_in_the_Natural_and_Social_Sciences#fullTextFileContent
https://repository.mruni.eu/bitstream/handle/007/15459/Tidikis_tyrimu_metodologija.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://repository.mruni.eu/bitstream/handle/007/15459/Tidikis_tyrimu_metodologija.pdf?sequence=1&isAllowed=y

Van den Berg H. A. (2003). Models of intellectual capital valuation: a comparative evaluation.
[Interaktyvus]. Zitréta 2021-05-20. Prieiga internetu:
https://knowledgecommons.lakeheadu.ca/bitstream/handle/2453/733/vandenBerg_models_2

003.pdf?sequence=1&isAllowed=y

Vidrascu P. A. (2013). The complexity classification of intangible assets. Hyperion Economic.
Journal, 1(1), 42-50. Ziaréta 2021-04-26. Prieiga internetu:
http://www.hej.hyperion.ro/articles/1(1) 2013/HEJ%20nr1(1) 2013 Vidrascu.pdf

Vologzhanin S. (2018). Intellectual capital and firm performance in retail industry. Zitiréta 2021-05-
03. Prieiga internetu:
https://dspace.spbu.ru/bitstream/11701/12522/1/\Vologzhanin_Sergey MCF2018.pdf

Wang J. (2008). Investigating market value and intellectual capital for S&P 500. Journal of
intellectual ~ capital, 9(4), 546-563. Ziaréta 2021-11-03. Prieiga internetu:

https://www.deepdyve.com/lp/emerald-publishing/investigating-market-value-and-
intellectual-capital-for-s-p-500-gNxOW5N165
Wang W., Chang C. (2005). Intellectual capital and performance in causal models evidence from the

information technology industry in Taiwan. Journal of intellectual capital, 6(2), 222-236.
Zitréta 2021-11-03. Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/publication/235318007 Intellectual Capital and Performance

in Causal Models Evidence from the Information Technology Industry in Taiwan

Wyatt A. (2008). What financial and non-financial information on intangibles is value relevant? A
review of the evidence. Accounting and business research, 38(3), 217-256. Zitiréta 2021-04-
217. Prieiga internetu:
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?1D=3260060001260250861241080921241150140
39076072008061049103070114120001001127110102031049041097106046029027002078
09500608510011203300003803901408008612603102301000502206312203102811107511
5105027106122112080103065023113009026070071071121126086025029&EXT=pdf&IN
DEX=TRUE

World Economic Forum. Chan Q. (2020). We need to get better at measuring the value of human

capital - here's how to do it. Ziaréta 2023-02-17. Prieiga internetu:

https://www.weforum.org/agenda/2020/10/why-we-need-a-new-human-capital-accounting-

framework-and-how-to-get-there/

85


https://knowledgecommons.lakeheadu.ca/bitstream/handle/2453/733/vandenBerg_models_2003.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://knowledgecommons.lakeheadu.ca/bitstream/handle/2453/733/vandenBerg_models_2003.pdf?sequence=1&isAllowed=y
http://www.hej.hyperion.ro/articles/1(1)_2013/HEJ%20nr1(1)_2013_Vidrascu.pdf
https://dspace.spbu.ru/bitstream/11701/12522/1/Vologzhanin_Sergey_MCF2018.pdf
https://www.deepdyve.com/lp/emerald-publishing/investigating-market-value-and-intellectual-capital-for-s-p-500-gNxOW5N165
https://www.deepdyve.com/lp/emerald-publishing/investigating-market-value-and-intellectual-capital-for-s-p-500-gNxOW5N165
https://www.researchgate.net/publication/235318007_Intellectual_Capital_and_Performance_in_Causal_Models_Evidence_from_the_Information_Technology_Industry_in_Taiwan
https://www.researchgate.net/publication/235318007_Intellectual_Capital_and_Performance_in_Causal_Models_Evidence_from_the_Information_Technology_Industry_in_Taiwan
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=326006000126025086124108092124115014039076072008061049103070114120001001127110102031049041097106046029027002078095006085100112033000038039014080086126031023010005022063122031028111075115105027106122112080103065023113009026070071071121126086025029&EXT=pdf&INDEX=TRUE
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=326006000126025086124108092124115014039076072008061049103070114120001001127110102031049041097106046029027002078095006085100112033000038039014080086126031023010005022063122031028111075115105027106122112080103065023113009026070071071121126086025029&EXT=pdf&INDEX=TRUE
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=326006000126025086124108092124115014039076072008061049103070114120001001127110102031049041097106046029027002078095006085100112033000038039014080086126031023010005022063122031028111075115105027106122112080103065023113009026070071071121126086025029&EXT=pdf&INDEX=TRUE
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=326006000126025086124108092124115014039076072008061049103070114120001001127110102031049041097106046029027002078095006085100112033000038039014080086126031023010005022063122031028111075115105027106122112080103065023113009026070071071121126086025029&EXT=pdf&INDEX=TRUE
https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=326006000126025086124108092124115014039076072008061049103070114120001001127110102031049041097106046029027002078095006085100112033000038039014080086126031023010005022063122031028111075115105027106122112080103065023113009026070071071121126086025029&EXT=pdf&INDEX=TRUE
https://www.weforum.org/agenda/2020/10/why-we-need-a-new-human-capital-accounting-framework-and-how-to-get-there/
https://www.weforum.org/agenda/2020/10/why-we-need-a-new-human-capital-accounting-framework-and-how-to-get-there/

World Economic Forum. Watson W. T. (2020). Human capital as an asset: an accounting framework
to reset the value of talent in the new world of work. Zitréta 2023-02-17. Prieiga internetu:
https://www3.weforum.org/docs/WEF_NES_HR4.0_Accounting_2020.pdf

Worthington A. C., West T. (2001). Economic value-added: a review of the theoretical and empirical

literature. Asian review of accounting, 9(1), 67-86. Zitréta 2021—05-11. Prieiga internetu:

https://www.researchgate.net/publication/27464682 Economic Value-

Added A Review of the Theoretical and Empirical Literature#full TextFileContent

86


https://www.researchgate.net/publication/27464682_Economic_Value-Added_A_Review_of_the_Theoretical_and_Empirical_Literature#fullTextFileContent
https://www.researchgate.net/publication/27464682_Economic_Value-Added_A_Review_of_the_Theoretical_and_Empirical_Literature#fullTextFileContent

ASSESSMENT OF INTANGIBLE ASSETS ACCOUNTING POSSIBILITIES, WHILE
ANALYZING ITS IMPACT ON MARKET VALUE OF TELECOMMUNICATION
COMPANIES

Vikté Zemaitiené

Master thesis

Accounting and finance management master study programme
Vilnius University, Faculty of Economics and Business Administration
Supervisor — prof. Dr. D. Tamulevi¢iené
Vilnius, 2023

SUMMARY
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The main purpose of this master thesis is to identify the necessary changes in accounting policies of
intangible assets based on the analysis of current IFRS requirements and based on the analysis of
unrecognized intangible assets impact on the market value of telecommunication companies.

The work consists of three main parts. The first part includes a literature review of the definition of
intangible assets, their classification, valuation methods, recognition and measurement and disclosure
requirements under IFRS. The second part of this work examines related empirical researches
conducted by academics and determines the appropriate research method for the purpose of this thesis.
Two regression models were selected for further analysis. Further empirical research on these two
models was conducted in the third part of the thesis. The main purpose of the empirical research is to
determine which components of unrecognized intangible assets affect the value of companies from
the perspective of their share price and to what extent. The subject of this research -
telecommunication companies listed on the London Stock Exchange over the period 2019-2021. The
analysis showed that the first regression model, based on VAIC method, is not statistically significant.
However, the second regression model — the modified Wang — proved to be statistically significant.
This model proves that all the main components of intangible assets — human capital, relation capital
and organizational capital — affect the market value of telecommunication companies. Therefore, their
accounting treatment is important for the stakeholders of these companies.

In addition, the further development of accounting for intangible assets was analyzed based on the
actions, discussions and regulations of various organizations such as SEC, IFRS Board, EFRAG,
European Commission, World Economic Forum. Based on the view of these organizations and the
results of the empirical study conducted, proposals for changes in accounting for intangible assets
were made. First, it is suggested to follow the approach of SEC - companies should provide
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disclosures on human capital in the management section of their financial statements. The content and
scope of such disclosure should be based on the professional judgement of management and tailored
to the needs of the particular company. In order for the accounting of relationship and organizational
capital to evolve, IFRS requirements should be liberated. As per EFRAG suggestion, the accounting
of internally generated intangible assets and intangible assets acquired through business combinations
should be more closely aligned. This would allow more intangible assets to be recognized even if no
business combination has taken place, while at the same time meeting the requirements for recognition
of assets set out in IFRS.

The conclusions and recommendations of the thesis summarize the main concepts of the literature
review as well as the results of the research conducted. The author believes that the results of the
study could provide useful insights to accounting organizations on the necessary changes in
accounting policies for intangible assets and enable companies to understand the value of the
intangible assets they hold.
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PRIEDAI

1 priedas. Eliminuoty imties vienety suvestiné

Imoné

Priezastis

Liberty Global PLC

2019-2021 m. duomenys nejtraukti i tyrimo imtj, nes Siuo laikotarpiu vyko
reik§mingi jmoniy jsigijimai, pardavimai, restruktiirizacijos, jungtinés veiklos
kiirimas. Nors tokio pobuidzio jvykiai yra daznas atvejis tiriamoje imtyje, bet
Liberty Global PLC atveju minétos tranzakcijos tokios reikSmingos, kad
i8kraipo jmonés finansinius rodiklius, reikalingus tyrimui. Pavyzdziui, dalis
turto bei jsipareigojimy yra klasifikuojami kaip skirti pardavimui, pajamos ir
sgnaudos i§ nutrauktos veiklos yra pateiktos bendra suma kaip pelnas ar
nuostolis, darbuotojy skaicius reik§mingai sumazéja tiriamuoju laikotarpiu nuo
20 tukst iki 11 tuks, kas nepagrjstai iSkraipo tyrimui reikalingy rodikliy
skai¢iavima.

Millicom
International Cellular
SA

2019-2021 m. duomenys nejtraukti j tyrimo imtj, nes Siuo laikotarpiu pastebétas
didelis akcijy kainos svyravimas. Sj svyravima jtakojo ne jmonés veikla, o
gandai, kad Apollo Global Management ir Claure Group ketina jsigyti visas
jmonés akcija. Millicom Internationa Cellular SA isleido oficialy pareiskima,
kuriame patvirtina galima jmonés jsigijimg ir akcijy kainos pokycius vadina
rinkos spekuliacija.

Vantage Towers AG

2021 m. duomenys nejtraukti j tyrimo imtj, nes tai buvo primieji jmonés veiklos
metai. Vodafone grupé atskyré dalj savo veiklos ir jg perkélé | Vantage Towers
AG. Si tranzakcija ir tai, kad jmoné nepilnai veiké 12 ménesiy, reik§mingai
itakojo jmonés finansinius duomenis ir buvo padaryta i§vada, jog duomenys
néra reprezentatyviis tyrimui.

Cellnex Telecom SA

2019-2021 m. duomenys nejtraukti j tyrimo imtj, nes $iuo laikotarpiu vyko
reikSmingas jmonés akcijy iSleidimas, siekiant surinkti reikalingus resursus
»Cellnex‘s active projects pipeline” suplanuotiems jmoniy ir projekty
jsigijimams. Siuo laikotarpiu akcijy skaiius trijy mety eigoje iSaugo nuo 446
mird. 1ki 679 mird. vienety. Kadangi dalis tyrime naudojamy rodikliy yra
skai¢iuojami naudojant akcijy skaiCiy, minéti jvykiai lemia tyrimui reikalingy
rodikliy nereprezentatyvuma.

Comcast Corporation

2019-2021 m. duomenys nejtraukti j tyrimo imtj, nes dalis jmonés veiklos yra
ne tik telekomunikacija, bet ir teminiai atrakciony parkai. Tyrimo imtyje yra ir
kity jmoniy, kurios uzsiima papildoma veikla, ta¢iau Comcast Corporation
atveju papildoma veikla reikSmingai jtakoja tyrimui reikalingus rodiklius.
Pavyzdziui, d¢l COVID-19 dalis teminiy atrakciony parky buvo uzdaryta tam
tikrg perioda per tiriamajj laikotarpj. Dél to reikSmingai keitési dalis tyrimui
naudojamy rodikliu, pavyzdziui darbuotojy skai¢ius, kuris 2020 m. sumazéjo 22
tikst, 2021 m. padidéjo 20 tukst, palyginus su prie§ tai buvusiais metais.
Kadangi jmoné nepateikia pakankamai detaliy duomeny, kad buty galima
iSeliminuoti teminiy atrakciony parky duomeny ir efekto, Comcast Corporation
nebuvo jtraukta j tyrima.

Iridium
Communications Inc

2019-2021 m. duomenys nejtraukti j tyrimo imtj, nes ty mety eigoje vyko
reik§mingi akcijy poky¢iai, kurie jtakoja tyrimui reikalingus duomenis. 2020 m.
i8leistas reikSmingas naujy akcijy skaicius, susijes su darbuotojy akcijy planais,
0 jau 2021 m. vasario ménesj jmoné oficialiai paskelbé planuojanti iSpirkti 300
mln. savo akcijy ir plana pradé¢jo jgyvendinti jau 2021 m.
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2 priedas. VAIC regresijos rodikliali

Modelio santrupa

R R? Koreguotas R? Standartiné paklaida
0,243 0,059 0,039 8,36513
ANOVA
Rodiklis Kvadraty df Vidurkiy F ANOVA
suma kvadratas Kriterijaus p
Regresija 819,433 4 204,858 2,928 0,022
Liekana 13 015,413 186 69,975
Viso 13 834,846 190
Koeficientai
Nestandartizuoti Standartizuoti Kolinearumo
Rodiklis koeflcslfntzl . koeficientali ¢ Sig. statistika
B andartrine Beta Tolerancija | VIF
paklaida
Konstanta 3,770 3,577 1,054 0,293
HCE 0,331 0,114 0,264 2,902 0,004 0,612 1,634
CEE 0,963 2,703 0,030 0,356 0,722 0,696 1,437
SCE -3,215 4,508 -0,066 -0,713 0,477 0,588 1,701
SIZE 0,072 0,217 0,028 0,331 0,741 0,705 1,418
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