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IVADAS

Darbo temos aktualumas. 2007-2008m. ekonominé krizé paskatino jmones atlikti
iSsamesnj klienty veiklos vertinimg, kuris padéty jmonéms iSvengti nemalonumy ateityje,
sumazinty kredito rizika. Prie kreditingumo svarbos taip pat prisidéjo ir Covid-19 pandemija, ir
Rusijos invazija j Ukraing. Kreditingumas $iai dienai yra labai svarbus, siekiant nustatyti, ar jmoné
pradedama dirbti su potencialiu klientu nepatirs nuostoliy.

Kreditingumas yra suprantamas kaip jmonés mokumo, gebéjimo vykdyti finansinius
isipareigojimus, kiekybinis ir kokybinis patikrinimas, kuris padeda nustatyti jmonés finansing
situacijg. Kreditingumas padeda jmonei suprasti, j kg reikéty atkreipti démes;j, kur reikéty padaryti
pasitempti Kreditingumo nauda néra tik savo jmonés jsivertinimas — kreditingumas padeda
jsivertinti ir potencialius klientus, taip sumazinant verslo rizikg. Toks jmonés vertinimas yra
skiriamas j dvi grupes: kiekybinj ir kokybinj vertinimg. Kiekybiniai rodikliai, vertinant finansines
ataskaitas, padeda nustatyti ir apskaiciuoti jvairius finansinius rodiklius, kurie padeda nustatyti
imonés kreditinguma. Pasak Peskauskaités ir Jurevicienés (2017), kokybiniai rodikliai yra susije¢
su jvairios informacijos internete ieSkojimu, klienty ir tiekéjy analize, praeities neigiamos
informacijos apzvalga, sektoriaus analize, jmonés konkurencingumoO nustatymu. Remiantis
Freitaku (2006), kiekvienas bankas renkasi savo biidus, reikalingg rasytine informacija, rodiklius,
kuriuos reikia apskaiCiuoti jmonés kreditingumui nustatyti. Kadangi biidy ir rodikliy yra daug,
visy apskaiciavimas nebiity jmanomas ir nebiity efektyvus, taciau likvidumo rodikliai yra vieni 1§
dazniausiai naudojamy. Sie rodikliai yra ypatingai svarbiis ir analizuojant transporto sektoriy,
kadangi Siame sektoriuje veikian¢ios jmonés daznai susiduria su likvidumo, mokumo
problemomis, kurios yra analizuojamos $io darbo tyrime. Be likvidumo rodiklio, kreditingumo
rodikliai taip pat yra skirstomi j: pelningumo, stabilumo, aktyvumo ir pinigy srauty. E. Altman
(2000) nustatytas jmonés bankroto prognozés modelis, gali taip pat biiti siejamas su jmonés
kreditingumu, kadangi modelio formuléje galime matyti ir skolos ir nuosavybés santykio rodikl;,
jmonés turto pelningumo rodiklj. Tyrimas buvo atliekamas finansy analizés budu, buvo
pasirinktos penkios transporto sektoriuje veikianc¢ios, vidutinio dydzio jmonés, kuriy dydis buvo
nustatytas remiantis Lietuvos Respublikos smulkaus ir vidutinio verslo jstatymu. Buvo lyginami
imoniy trijy ataskaitiniy finansiniy laikotarpiy pasirinkti rodikliai (2021, 2020, 2019 mety), gautos
reik§més lygintos su E. Altman bankroto prognozés teorija.

Darbo problema: Kokie kiekybiniai ir kokybiniai rodikliai daro jtaka jmonés

kreditingumui?



Darbo objektas — finansiniai rodikliai, darantys jtakg jmonés kreditingumui.
Darbo tikslas — nustatyti ir iSanalizuoti jmonés kreditingumui darancius jtakg finansinius
rodiklius ir palyginti su Altman Z bankroto prognozés modeliu.
Darbo uZdaviniai:
1. ISnagrin¢jus jvairiy autoriy moksline literatiirg, apibrézti kreditingumo savoka;
2. I8nagrinéjus moksling literattira, aprasyti kiekybinius ir kokybinius veiksnius, darancius
itakg jmonés kreditingumui;
3. ISanalizuoti finansinius rodiklius, darancius jtaka jmonés kreditingumui,
4. ISanalizavus pasirinkty jmoniy finansinius rodiklius, palyginti juos su Altman bankroto
prognozavimo gaunama reikSme.
Darbo metodai. Siekiant kuo geriau atskleisti temg bei temos uzdavinius, buvo pasirinkta

detali jvairios mokslinés literattiros analizé ir lyginamoji kiekybiné finansiniy ataskaity analizé.



1. KREDITINGUMO SVARBA IR KREDITINGUMUI ITAKA
DARANTYS VEIKSNIAI

1.1. Kreditingumo samprata

Kiekvienai jmonei, siekianciai iSlaikyti savo vardg ir vieta rinkoje, yra svarbu tinkamai
valdyti jmonés turimus resursus ir jais tinkamai naudotis, dirbti kuo efektyviau ir pasiekti
uzsibréztus tikslus. Kreditingumas yra pagrindinis dalykas finansavimo jstaigoms, kurios vertina
kredito rizika, siekiant kuo saugiau skolinti pinigus.

Mokslingje literattiroje galima surasti daug skirtingy kreditingumo apibrézimy (1 lentele),

kurie yra skirtingi dé¢l finansinio pozitirio kaitos, ekonominés padéties.

1 lentelé

Kreditingumo apibrézimai (sqgvokos)

Autorius Apibrézimas (savoka)
Aleknevigiené, Kreditingumas — tai debitoriaus jvertinimas, ar jis yra pajégus grazinti paskolg. Tai
Jatkiinaité (2005) vienas i§ esminiy banko kriterijy dél paskolos suteikimo.

Kreditingumas — tai geb¢jimas ir pasitikéjimas skolininko uztektinu finansiniu

Stanton (2008) saugumu, Kai padidéjus kreditui jsipareigojimy nevykdymo tikimybé — maza.

Kreditingumas — tai kliento finansiniy ir asmeniniy galimybiy jvertinimas, kuris
Kousayri (2020) padeda nustatyti kliento galimybes sudengti mokétinas sumas, kurios atsiranda
iSdavus paskola.

Caplinska, Kreditingumas — tai debitoriaus pajégumas pritraukti ir graZinti finansavima,
Tvaronavi¢iené (2020) | Vertinamas finansiniais ir teisminiais aspektais.

Sudaryta autoriaus, remiantis lenteléje nurodytais Saltiniais

Pagal pateikta lentelg (1 lentele), galime teigti, kad dauguma autoriy kreditinguma supranta
panasiai, ta¢iau jzvelgia skirtingus aspektus dél plataus sgvokos supratimo. Jmonés kreditingumu
taip pat galime jvardinti kaip (Caplinska, Tvaronaviciene, 2020):

* Jmonés vadovybés reputacijg ir finansinés biiklés analize, uz paskolg suteikiamy garantijy
jvertinima;

* Imonés palyginimg su tame paciame sektoriuje dirbanciomis jmonémis (konkurenty
analize);

* Potencialaus skolininko veiklos ir efektyvumo analiz¢ ekonomine ir politine prasme;



* Jmonés jvertinimg paskolos grazinimo atzvilgiu, suteikiamos paskolos pridétinés vertés

suklirimo analize.

Platus Sios sgvokos apibrézimas yra kilgs dél jos tobul¢jimo ir nuolatiniy pakeitimy,
skirtingo laikotarpio supratimo, taciau galime teigti, kad praeityje $i sgvoka buvo apibréziama kaip
kliento kreditingumo lygis, tinkamumas gauti kredita. Remiantis literatira (Caplinska,
Tvaronaviciené, 2020), galime pamatyti (1 paveikslas), kad Sios sgvokos raida yra priklausoma
nuo ekonominés aplinkos, vyraujancios pasaulyje, apibrézimy skirtumas yra atsirades dél

skirtingy finansy rinkos etapy.

1 paveikslas

Kreditingumo sqvokos ir jy kilmé

Skolininko
kreditingumo sgvokos

Apibrézimai, parodantys
debitoriaus bendra vaizdg ir
kreditoriaus pasitikéjima.

Savokos, apibudinanéios
kliento gebéjima gauti
iSteklius, generuoti pajamas
ir pelna.

Savokos, apibréziancios
kliento geb¢jima grazinti
paskola.

Savoky kilmés
prielaidos ir salygos

Didziausias démesys —
efektyvumui, sgvokos
apibréziamos kaip
kliento augimo sékmeés
pasekmeé.

Kilgs XIX amziuje,
apibiidinantis Saliy
jsitraukima kaip verslo
partneriy.

Démesys — kliento
paskolos grazinimo
uztikrinimas.

Saltinis: Caplinska, Tvaronaviciené, 2020, p. 2547

vt —

kreditinguma, — jmonés mokumo istorija. Mokumas suprantamas kaip gebéjimas laiku ir tinkamai

atsiskaityti tiekéjams. Autoré taip pat iSskiria Siuos komponentus, kurie sudaro jmonés
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kreditingumo vertinimg: bendroji jmonés informacija, jmonés neigiama informacija, jmonés
verslo ryS$iai, jmonés finansiné informacija. Mokumo svarba galime jzvelgti ir kity autoriy
literatiroje. Pavyzdziui, Vlachos ir Tolias (2016) teigia, jog finansavimo jstaigos daznai nekreipia
démesio i kliento mokuma, jeigu klientas biitent toje kredito jstaigoje vélavimy neturi. Nuolatinis
doméjimasis klientu yra svarbus siekiant sumazinti kredito rizika, nes domintis klientu kai
pastebimi pirmi vélavimo signalai, gali bati per vélu. Pasak Patulavi¢iaus (2020), kreditingumas
tapo svarbiu rodikliu kiekvienai jmonei, vertinant finansing bikle po 2007-2008 mety ekonominés
krizés. Tuo metu bankrutavo daug jmoniy, kurios buvo stiprios rinkoje, neturé¢jo problemy dél
mokeéjimy ar kity aspekty, kurie daznai priveda prie bankroto. Tai paskatino tiek pacias jmones,
tiek jy kreditorius i§samiau vertinti jmonés finansing situacija.

Imonés kreditingumas — tai rodiklis, padedantis nustatyti, ar jmoné¢ yra pajégi vykdyti
skolinius jsipareigojimus, tokius kaip: atsiskaitymai tickéjams, partneriams, paskoly graZinimai.
Kreditingumo nustatymas yra reikalingas tam, kad biity galima tinkamai jvertinti, ar jmoné bus
pajégi vykdyti jai suteiktg kreditg ar jsipareigojimg. Kreditingumo vertinimas yra svarbus
kiekvienai finansavimag teikian¢iai jmonei, taip pat teikiant klientams prekinj kredita, kuomet
pirkéjui suteikiamos paslaugos ir susitariama, kad jis atsiskaitys ne i$ karto, o per tam tikrg laika.
Imonés kreditingumas susideda ne tik i$ finansiniy ataskaity analizés — jis apima ir jmonés
praeities mokuma, jmonés veiklos testinuma, veiklos plang, jmonés akcininky ir vadovybés patirtj
rinkoje (Freitakas, 2006).

Kreditingumo sgvoka daznai pasireiSkia ir jmonése, kurios uzsiima prekiniu kreditu.
Prekinis kreditas — tai pardavéjo suteikta paskola pirkéjui, kuomet suteikiamos prekés/ paslaugos,
0 uz jas atsiskaityti susitariama per tam tikrg atidétg laikotarpj (Kiulkyte, 2017). Pasak Jasienés ir
Laurinaviciaus (2009), prekinis kreditas yra vienas i§ svarbiausiy produkty smulkiam ir vidutiniam
verslui, tai vienas 1§ trumpalaikio finansavimo biudy.

Siomis dienomis yra populiari teikiama paslauga jmonéms — jmoneés kreditingumo reitingo
nustatymas, kuris padeda jmonéms suvokti, kokios yra jy galimybés gauti finansavima, ties kur
galbut reikéty pasitempti, tai pat galima suZinoti, koks yra jmonei rekomenduojamas kredito
limitas.

Taigi, jmonés kreditingumas yra svarbus tiek jmonei, siekianciai iSlikti konkurencingai
rinkoje, tiek ir kredito jstaigoms arba potencialiems jmonés tickéjams ar klientams. Kreditingumo
jvertinimas padeda pasiruosti galimoms problemoms ar susilaikyti nuo vieno ar kito sprendimo.
Kiekviena jmoné, siekdama jgyvendinti uzsibréztus tikslus, turi zinoti savo kreditingumg ir siekti

ji pagerinti.



1.2. Imonés kreditingumo nustatymas

Kiekvienai jmonei, siekianciai i$likti konkurencingoje rinkoje, daznai neuZtenka nuosavy
1€8y, siekiant nuolatinés plétros, tod¢él daznai jmonés kreipiasi j jvairias finansavimo jstaigas arba
investuotojus, siekdamos pritraukti papildomo finansavimo bei taip didinti jmonés pajéguma ir
imonés dydj. Kad jmoné galéty gauti 1€Sy, kreditorius privalo tinkamai jsivertinti, ar jmon¢é yra
pajégi atlikti skolinius jsipareigojimus. Pasak Tamosauskaités (2021), kreditingumo nustatymas
susideda 18 kokybinio ir kiekybinio vertinimo:

o Kiekybinis vertinimas — imonés finansiniy rodikliy apskaic¢iavimas, prognoziniy rodikliy
vertinimas, praeities pasiekimy jvertinimas, palyginimas su kitomis tame paliame
sektoriuje dirbanciomis jmonémis rodikliy atzvilgiu. Atsakymai yra gaunami skaitinémis
1SraiSkomis, koeficientais.

e Kokybinis vertinimas yra Siek tiek platesnis, jis neapima skaifiavimy, labiau yra
grindZiamas Zodiniais praneSimais, skaitomgja analize. Kokybinis vertinimas apima Siuos
dalykus: imonés veiklos metu atsiradusia neigiama informacija (teismai, vélavimai
kreditoriams, aresStai, antstoliy raginimai), jmonés vadovy praeitj (t. y. anks¢iau valdytos
jmonés, ar neturéjo praeityje jmoniy, kurioms iSkeltos bankroto procediros ar
likvidavimas), jmonés sektoriaus apzvalga, parduodamy prekiy likviduma (t. y. kainy
palyginima su kitomis panaSias prekes pardavin¢janciomis jmonémis), kliento pirkéjy
analizg, pirkéjy diversifikacija (kuri yra apibréziama kaip pirkéjy ,,jvairove®,
nepriklausymas nuo vieno pirkéjo, taip sumazinant nuostolius pirkéjo nemokumo atveju),
jmonés veiklos testinumg, veiklos laikotarpj, tiesioginius susitikimus su klientu
(Balsevi¢iené, 2021). Siomis dienomis vienu i3 svarbiy aspekty jmonés kreditingumui
nustatyti tapo ir kliento partneriai. Jei klientai dirba su sankcionuotomis valstybémis,
kreditoriai stengsis atidziau susipazinti su jmone, jg jvertinti, arba kitaip nenorés su ja

bendradarbiauti.

Imonés rengdamos finansines ataskaitas, sieckdamos jtikti savo potencialiems klientams ar
gauti prekinj kreditg, gali parodyti ne tikrg jmonés vaizda taip sickdamos pasipelnyti. Tod¢l labai
svarbu yra atsizvelgti ne tik j jmonés finansines ataskaitas, bet ir | jmonés, vadovaujan¢iy Zmoniy
praeit]. (Kuktaité, Javaitiené, 2011).

Pasak V. Valvonio (2004), jmoniy kreditingumo vertinimas finansavimo jstaigose turi
sutapti vertinant visus klientus vienodai, taip laikantis nustatytos jmongs rizikos politikos gali biiti

iSvengiama daugiau potencialiy nuostoliy, sprendimas dél jmonei paskolos suteikimo ar ne turi
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buti priimamas keturiy akiy principu, kuris padeda iSvengti zmogisSky klaidy, svarbios yra
planuojamos suteikti paskolos uztikrinimo priemonés. Remiantis C. Chappell (2013), kiekvienai
kreditg suteikianciai jmonei svarbu nusistatyti savo rizikos politika, jos tolerancija, jei rizika didelé
— apsvarstyti, ar debitoriaus nemokumo atveju jmoné nepatirs reik§mingy nuostoliy. Vertinant
rizikg svarbu nusistatyti ir 1$¢jimo planus, kaip kliento nemokumo atveju jmoné galéty iSsisukti su
kuo mazesniu nuostoliu (uztikrinimo priemonés). Imonés geras kreditingumo reitingas ne visada
reiSkia, kad ymoné gaus finansavimg, Sioje vietoje visgi, kreditoriai turi galutinj sprendimag
finansavimo suteikimui. Lietuvos bankas (2019) pateiké finansavimo atmetimo priezastis, dél

kuriy jmonés negauna finansavimo (2 paveikslas).

2 paveikslas

Priezastys, dél kuriy jmonés negauna finansavimo

Nemaotyvuotas kredito
staigos atsisakymas

Prastai jvertinta jmonés
finansine buokle

Bendra ekonoming situacija

Per dideli jau turimi jmonas
isipareigojimai

Kita
Kredito istorija

Imonés pateikto projekto
neperspekbyvumas

=

10 20 30 40 50 &0
Proc., palyginti su visais ketinusiais
skalintis apklaustaisiais

Saltinis: Lietuvos Bankas, 2019

Pagal Lietuvos Banko pateikty priezasCiy statistikg, galime teigti, jog didzioji dalis jmoniy,
kurios kreipiasi dé¢l finansavimo, gauna neigiamus finansavimo sprendimus dél nemotyvuoto
kredito jstaigos atsisakymo (kapitalo, i§ kurio skolinama trukumas, sudétingas, finansavimo
jstaigai nebudingas projektas) ir prastai jvertintos jmonés finansinés biiklés (nejsigilinama j
finansavimo poreikj). Pasak Malaitytés ir Galinienés (2007), vertinant Kkliento finansines
galimybes ir prognozes, pavirSutiniskai atsizvelgiama j jmonés vadovy kvalifikacijg, darbuotojy

skaiciy ir skaiciaus kitimo tendencijas, kredito jstaigos daznai neatsizvelgia j produkto gamybos
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procesus ar juos lemiancius veiksnius, jy pokytj. Taip pat minétos autorés iSskiria, kad atliekant
tokias pavirSutiniSkas patikras néra pilnai iSanalizuojamas verslo modelis ir finansavimo poreikis,
jvertinimui yra svarbu tinkamai i$analizuoti ekonoming, politing ir teising jmonés padét;.

Kredito jstaigos turi ir savo pusg, dé¢l ko imonés negauna finansavimo arba gauna ne tiek,

kiek yra poreikis gauti (3 paveikslas).

3 paveikslas

Kredito jstaigy pagrindinés finansavimo atmetimo priezastys

Afs. skaidius

8
¥
&
5
4
3
2
1
o _/ "-m,__.‘_
2018 m. 2018 m. 201% m. 2019 m. 2020 m.

IT ketw. IV ketw. IT ketw. IV ketw. IT ketw.

Bendra ekonoming situacija

Per dideli jau turimi skolininko jsipareigojimai
Skaolininko finansiné biklé

Skolininko pateikto projekto neperspektyvumas
= Gkolininko kredito istorija

Siekis perskirstyti banky paskoly portfelj

Saltinis: Lietuvos Bankas, 2019

Siame grafike galime jzvelgti ir suprasti dominuojanéias priezastis, dél kuriy jmonés
negavo finansavimo pagal kredito jstaigas. 2020 m. Il ketvirtj bendros ekonominés situacijos
atsakymy augimg 1émé Covid-19 pandemija, kuri daugeliui versly buvo labai sunki, imonés,
kuriose veikla vyko fiziniu bidu (t. y. kontaktiniu biidu) buvo priverstos visiSkai sustabdyti savo
veikla. Galime jzvelgti, kad nei vienas bankas nepasirinko skolininko kredito istorijos kaip
priezasties, tai gali biiti dél to, kad daznu atveju skolininko kredito istorija néra pagrindiné
atmetimo prieZastis, nors yra labai svarbi. Pasak Stasytytés ir Aleksienés (2015), svarbi yra ir
jmonés veikla, vieta tarp konkurenty, geografin¢ padétis, kadangi nuo $iy veiksniy daznu atveju
priklauso ir galimos rizikos.

Imonés kreditingumo vertinimas susideda i§ jvairiy dalyky, kurie padeda jmonei

identifikuoti, kokia yra jmonés dabartiné situacija. Kartais padeda net nuspéti ar prognozuoti, kas
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gali laukti jmonés ateityje. Freitakas (2006) jmonés kreditingumo vertinimg skirsto j 7 dalis (4

paveikslas).

4 paveikslas

Kreditingumui jtakq darantys veiksniai

Produkcijos (paslaugy)
konkurentabilumas

Veiklos (verslo)

planas Nuosavybé
Veiklos srities Kreditingumas
perspektyvos Pelningumas

Mokumas, likvidumas,
pinigy srautai bei
Isipareigojimai

Vadovavimo
profesionalumas ir vadovy
kvalifikacija

Saltinis: Freitakas, 2006

Prekiy arba teikiamy paslaugy vieta rinkoje (konkurencingumas) — jmonés vieta rinkoje
(konkurencijos atzvilgiu) yra svarbi, kadangi tai gali padéti nustatyti, ar jmoné yra priklausoma
nuo konkurenty, kaip ji sugeba iSsiskirti nuo konkurenty, kaip atrodo jmonés finansiniai rodikliai
lyginant su ta pacia veikla uzsiiman¢iomis jmonémis (su konkurentais) (Freiras, 2006).

Verslo plano kiirimas, sudarymas — verslo planas yra svarbus kiekvienai jmonei, siekiant
tikslingai siekti iSsikelty jmonés tiksly ir detaliau ir aiSkiau papasakoti apie jmonés veikla,
planuojamus darbus ateityje ir plétra, skirtas potencialiems partneriams, finansavimo jstaigoms
siekiant gauti finansavimg (Freiras, 2006).

Imoneés pelningumo rodiklis — pasak Savicko (2019), pelningumo rodikliai gali bati jvairis
ir tobuléjant rodikliy vertinimams ir taisymams vis daugéja. Pagrindiniai pelningumo rodikliai yra
iSskiriami Sie: Bendrojo pelningumo rodiklis, turto pelningumo, pelningumo pries§ nusidévéjima
ir palikany sgnaudas, veiklos pelningumo rodiklis, turto pelningumo rodiklis.

Nuosavybés santykis — santykis, kuris parodo imonés nuosavybés santykj su visu turtu,

kokig dalj jmonés kapitale sudaro nuosavas kapitalas (Freitakas, 2006).
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Imonés mokéjimo istorija, likvidumo ir pinigy srauty jvertinimas — jmonés mokumas yra
svarbus kiekvienai kreditinguma vertinanciai jmonei, kadangi jmonés mokumas gali nusakyti,
kaip jmonei sekasi apmoketi skolas, ar laiku jmoné jas apmoka, ar turi problemy apmokant
isipareigojimus (Freitakas, 2006).

Imonés vadovybés patirtis — jmonés vadovy (ar akcininky) kvalifikacija ir profesionalumas
yra svarbus, siekiant suvaldyti jmong ekstremaliose, sunkiose Situacijose, patirties turintis vadovas
jmonei padés tikslingai siekti tiksly, padés darbuotojams, zinos, kaip elgtis ir motyvuoti
darbuotojus (Freitakas, 2006).

Imonés veiklos (verslo modelio) perspektyvos rinkoje — Kiekviena veikla turi tam tikry
»Klestéjimo laikotarpiy“, kurie yra svarbis atsizvelgiant j jmonés kreditinguma, pavyzdZziui,
restorany verslui Covid-19 pasekmés jauCiamos dar dabar, kredito jstaigos yra labiau

konservatyvios tokiomis veiklomis uZsiimanciy jmoniy finansavimu.

5 paveikslas

Imonés bankroto analizé

Bankroto tikimybés analizé

Vidaus ir iSorés rizikos veiksniy

tyrimas
|
Bankroto prog- Bankroto prog- Bankroto Imonés stabi-
nozavimas re- nozavimas prognozavi- laus augimo
miantis absoliu- pagal finansi- mo modeliy analizé
diais rodikliais nius santykinius naudojimas
rodiklius

Veiklos tgstinumo priemoniy ir biidy paie$ka ir taikymas

Saltinis: Mackevicius, Poskaité, Villis, 2011

Pasak Mackeviciaus (2011), atliekant ijmonés veiklos perspektyvos (veiklos testinumo)
vertinimg, svarbu nustatyti, ar jmonei vadovaujantys zmones supranta, kokios yra verslo srities

rizikos, ar vadovybé, jvykus tokiai rizikai, sugebéty sukontroliuoti jmone. Bankrotas daznai
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paveikslas).

Imonés kreditingumo nustatymui didele reikSme turéjo ir E. Altman tyrimai (2000),
kuriuose autorius analizavo jmonés tikimybe bankrutuoti, remiantis finansinémis ataskaitomis,
finansine analize. Altman teorija atsirado 1968 metais, bet 2000 metais pacio autoriaus buvo
pakoreguota, patobulinta. Pasak Altman, E. (2000), jmonés bankroto prognozavimo procentas gali

biti apskaic¢iuojamas taip:

Kai bankroto reitingas — x, tai:

Apyvartinis kapitalas Nepaskirstytas pelnas

X=0,717%( )+0,847%( )+3,107*

Turto i$ viso Turto i$ viso

(Pelnas prie$ apmokestinimg ir palikany sanaudas ( EBIT))+0 420*
Turto i$ viso !

Nuosavas Kapitalas Pardavimo pajamos
(IR 40,008 ( o P,
jsipareigojimai turto i viso

Gauta reikSme, pasak Altman, E. (2000), galima skirstyti j tris grupes:
e Kai reik§mé gaunama >2.9, imon¢je yra labai minimali bankroto tikimybé;
e KaireikSme 1,23<, bet <2,9, jmon¢ yra neutralioje zonoje, bankroto tikimybé didesné, bet
néra didelé;
o Kai reikSmé <1,23, reikéty imtis veiksmy, kadangi imoné yra pavojaus zonoje bankroto

atzvilgiu.

Altman (2000) israstoje jmonés bankroto procento skai¢iavimo formuléje galime matyti,
kad formulé susideda i§ penkiy finansiniy rodikliy: nuosavybés ir turto santykio (nuosavas
kapitalas/ turtas 1§ viso), jmonés turto pelningumo rodiklio (nepaskirstytas pelnas/ turtas i§ viso),
turto ir pelno prie§ apmokestinimg rodiklio (pelnas prie§ apmokestinima/ turto i§ viso), jmonés
vertés ir jsipareigojimy rodiklio (nuosavas kapitalas/ jsipareigojimai), turto apyvartumo rodiklio
(pardavimo pajamos/ turto i$ viso). Pasak Budrienés, Paliulytés (2012), Altmano iSrastas modelis
1§ visy jvairiy mokslininky sudaryty bankroto prognozavimo modeliy, turé¢jo didziausig jtakg
bankroto suvokimui ir vertinimui.

Prie $iy vertinamy rodikliy taip pat svarbu paminéti, kad pastaraisiais metais didele jtaka
jvairiems verslo sektoriams daré 2007-2008 m. krizé, 2020 m. pradzioje prasidéjusi Covid-19
pandemija Lietuvoje, nuo kurios pagrinde nukentéjo sektoriai, kuriy pagrindiné veikla yra fiziniy

paslaugy teikimas (pavyzdzZiui, restoranai, kroviniy pervezéjai (labiausiai keliaujantys uz Lietuvos
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riby), bibliotekos, kino filmy paslaugos teikéjai ir kitos veiklos), buvo visiskai arba dalinai
sustabdyta imoniy veikla (Balsevic¢iené, 2021). Verslams pradedant grizti i normaly ritma,
prasidéjo Rusijos invazija j Ukraing, kuri turéjo didelés jtakos ekonomikai, nuo kurios pagrinde
nukent¢jo tokios jmonés, kurios uzsiima medienos ir metalo prekyba, gamyba, taip pat, dirbancios
su Ukraina (pagrindiniai pirkéjai Ukrainos jmonés).

Taigi, jmonés kreditingumo nustatymas susideda tiek i§ kiekybiniy, tiek i§ kokybiniy
rodikliy. Kokybiniai rodikliai apima informacija apie jmoneg, kurig galime rasti internete,
kiekybiniai — jmonés finansinés atskaitomybés analize. Jmonés kreditingumo nustatyma sudaro
nemazai komponenty, kuriuos iSanalizavus ir apjungus galima nustatyti, ar galima su jmone
svarstyti bendradarbiavima, ar geriau to vengti. Didele jtakg pastaruoju metu finansy jtaky

susilaikymui nuo finansavimo turéjo ir ekonomin¢ situacija.
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2. FINANSINIU KREDITINGUMO RODIKLIU ANALIZE

2.1 Finansiniai kreditingumo rodikliai

Imonés kreditingumo rodikliy apskai¢iavimas yra atliekamas finansinés analizés budu.
Finansiné analizé yra suprantama kaip visapusiskas, i§samus jmonés finansinés atskaitomybés ir
kity susijusiy dokumenty analizavimas, Kkuris leidzia jmonei pasiekti uzsibrézty tiksly, tiria
konkre¢ios ekonominés situacijos atsiradimo aplinkybes (Kardokiené, 2022). Sie rodikliai padeda
jmonei geriau suprasti apie esamg jmonés situacijg, jvertinti galimas rizikas, jas Sumazinti
(Mackevicius, Poskaite, Vilis, 2011). Imones kreditingumui turin¢iy jtaka finansiniy rodikliy yra
be galo daug, kredito jstaigoms ar kitiems kreditoriams juos visus suskaiciuoti uztrukty daug laiko
ir nebiity taip efektyvu. Pasak Jurevicienés (2015), finansavimo jstaigos jmonés padéciai
analizuoti, remiasi jmonés balanso ir pelno nuostoliy ataskaita, pinigy srauty ataskaitomis, ypac
svarbu yra skirti démesj jmonés debitoriams ir atsargy lygiui, jo apyvartumui. Daugelis kredito
Jstaigy turi nusistate savo kriterijus arba vertina pagal jmonés veiklai svarbiausius finansinius
rodiklius, kuriuos turi atitikti jmonés, kurios galéty gauti finansavima. Zinoma, stiprus verslo
planas ar paremtos prognozés taip pat yra svarbiis aspektai vertinant jmonés galimybe gauti
paskola.

Gautas neigiamas finansinis rodiklis taip pat gali indikuoti, kad yjmon¢je gali buti iSauges
gautiny sumy lygis, jmonés veiklos sulétéjimas arba veiklos sustabdymas, pailgejes pirkéjy
atsiskaitymy terminas, atsargy pardavimo problemos (Jurevicieng, 2015).

Pasak Peskauskaités ir Jurevicienés (2017), kredito jstaigoms ir klientams, kurie vertina
kreditinguma, ar atlicka dabartiniy klienty patikras, yra svarbu atrinkti, kurie finansiniai rodikliai
geriausiai atspindéty jmonés kreditinguma, kad tikslingai jvertinti jmonés dabarting situacija,

palyginti su praeitais laikotarpiais (6 paveikslas).

6 paveikslas

Dazniausiai kredito jstaigy naudojami rodikliai
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Kreditingumo rodikliai, dazniausiai naudojami kredito jstaigy,
siekiant nustatyti jmonés kreditinguma.

Grynasis pelningumas

Kritinio likvidumo koeficientas
Nuosavo kapitalo pelningumas
Nuosavo kapitalo ir turto santykis
Turto pelningumas

Jsiskolinimo koeficientas

Apyvartinio kapitalo ir turto santykis

Turto apyvartumas

Skolos ir nuosavybés santykis

Einamojo likvidumo koeficientas

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

B Daznumas (%)

Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis PeSkauskaite ir Jureviciene, 2017

Remiantis 5 paveikslu bei PeSkauskaite ir Jureviciene (2017), galime teigti, kad kredito
jstaigoms svarbiausi rodikliai, jmonés tinkamumui gauti paskola nustatyti yra likvidumo ir
apyvartumo rodikliai, kurie parodo, ar jmoné yra moki trumpuoju laikotarpiu, ar jmon¢ veikia
efektyviai, ar efektyviai iSnaudoja savo turimg turtg. Pasak Jurevicienés (2015) vertinant jmonés
finansinius rodiklius svarbiausia jvertinti jmonés atsargy apyvartumag ir debitoriy skolas.
Remiantis Dzikeviciaus ir Jonaitienés (2015), geriausiai jmonés biikle atspindintys rodikliai yra
Sie: jmongs grynojo ar veiklos pelno ir turto santykio rodiklis, turto pelningumo rodiklis, nuosavo
kapitalo pelningumo rodiklis.

Tamosauskaité, Kveksiené (2020) transporto sektoriaus jmoniy kreditingumo nustatymui
iSskyré Siuos rodiklius: jmonés likvidumo, jmonés mokumo, turto apyvartumo, skoly lygio,
nuosavo kapitalo pelningumo rodikliai. Galime teigti, kad transporto jmoniy kreditingumui didele
jtaka daro pelningumo ir likvidumo grupés rodikliai.

Taigi, imonés kreditingumui nustatyti pagal finansinius rodiklius yra naudojama jmonés
ataskaitinio laikotarpio balanso, pelno — nuostoliy ataskaita, pinigy srauty ataskaita. Nustatant
jmonés kreditinguma finansinés analizés biidu, galima remtis daugeliu finansiniy rodikliy, taciau,
daugelio rodikliy skai¢iavimas gali buti neefektyvus. Svarbu nusistatyti svarbiausius rodiklius
pagal sektoriy, imonés veikla. Jei gauty finansiniy rodikliy reikSmés gaunamos neigiamos, svarbu
skirti ypatinga démesj analizuojant, d¢l kokiy priezas€iy vienas ar kitas rodiklis gali buti

neigiamas, nes tai gali signalizuoti, jog imoné turi rimty problemy, ar galbiit net bankrutuoja.
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2.2. Finansiniy kreditingumo rodikliy grupés ir jy reik§més

Vertinant jmonés kreditinguma svarbu pasirinkti tinkamus rodiklius vertinant jmonés
dabarting situacijg ir pozicijg rinkoje, svarbu zinoti ir kokios kiekvieno rodiklio reikSmeés yra
tinkamos, priimtinos. Kreditingumo rodikliai yra skirstomi pagal jy pobudj, galutinio rezultato
reik§mg, rodiklio prasme jmonés kreditingumui. Pasak Kazakeviciaus ir Jaksto (2018), jmonés

kreditingumo rodikliai yra skirstomi j Sias grupes (2 lentelé).

2 lentelé
Kreditingumo rodikliali

Grupé Rodikliai
Pardavimy pelningumo rodiklis;
Pelningumo Imonés turto pelningumo rodiklis;

Imonés nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis.
Imonés mokumo rodiklis;

Imonés skoly lygio rodiklis (jsiskolinimo);
Imonés likvidumo rodiklis;

Likvidumo Imonés skolos aptarnavimo rodiklis;
Kritinio likvidumo koeficientas;
Manevringumo rodiklis.

Stabilumo Imonés sverto rodiklis;

Turto ir nuosavybés santyKkis.

Imoneés kapitalo apyvartumo rodiklis;
Aktyvumo Imoneés turto apyvartumo rodiklis;
Imonés rezultato rodiklis.

Imonés veiklos pinigy srauto rodiklis;
Pinigu srauty Imonés finansiniy skoly rodiklis;
Imonés pinigy srauto i$ turto rodiklis.

Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis Kazakevi¢ium ir Jak$tu (2018).

Pelningumo rodikliai — rodikliai, kurie parodo, kaip pelningai jmon¢ dirba.

Pardavimy pelningumo rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kiek vienas euras jmonéje uzdirba
pelno. Sis rodiklis apskai¢iuojamas taip: bendrasis pelnas dalinti i§ pardavimo pajamy (Savickas,
2019).

Imonés turto pelningumo rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kaip efektyviai yra naudojamas
jmonés turtas, kuo jmoné¢ turi daugiau turto, tuo mazesné bus jo graza. Rodiklis apskai¢iuojamas

formule: grynasis pelnas padalinti i$ turto i§ viso (Freitakas, 2006).
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Imonés nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis parodo, kaip jmoné pelningai sugeba
panaudoti investicijas, atskleidzia investicijy atsiperkamumg. Rodiklis apskai¢iuojamas grynaji
pelng padalinus i$ nuosavo kapitalo (Freitakas, 2006).

Likvidumo rodikliai — rodikliai, kurie padeda suprasti, ar jmoné yra pajégi sumokéti tiek
ilgalaikius, tiek trumpalaikius jsipareigojimus (Vilniaus Kolegija, 2022).

Imonés mokumo rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kokia kapitalo dalis yra jsiskolinimai,
parodo, kiek jmoné turi nuosavy 1é8y ir turi pasiskolinty, kuo $is rodiklis didesnis, tuo geriau,
kadangi jmoné yra linkusi daugiau investuoti 1§ savy pinigy (akcininky) ar uzdirbto kapitalo 1§
veiklos testinumo, nei skolintis. Rodiklis apskai¢iuojamas nuosava kapitalg padalijus 18
jsiskolinimo (trumpalaikiai ir ilgalaikiai jsiskolinimai) (Kazakevicius ir Jakstas, 2018).

Jmonés skoly lygio rodiklis (jsiskolinimo) — rodiklis, kuris parodo, koks yra jmonés
mokétiny sumy kredito jstaigoms ar atskaitingiems asmenims lygis lyginant su jmonés turtu. Jis
yra apskaic¢iuojamas i§ jmonés mokétiny sumy kredito jstaigoms ar atskaitingiems asmenims
padalinus turta. Jei gautas rodiklis yra <0,3, yra vertinamas palankiai, jei >0,6 — neigiamai (per
aukstas jsipareigojimy lygis lyginant su turtu) (Mackevicius, 2011).

Imonés likvidumo rodiklis — rodiklis, kuris parodo, ar jmoné gali trumpalaikius
isipareigojimus padengti trumpalaikiu turtu. Sis rodiklis yra vienas i§ pagrindiniy nustatant jmonés
likviduma. Jei Sis rodiklis yra >1, galime teigti, kad jmoné gali trumpalaikiu turtu padengti
trumpalaikius jsipareigojimus. Rodiklis yra apskaiCiuojamas trumpalaikj turta dalinant i§
trumpalaikiy jsipareigojimy (Mackevicius, Valkauskas 2010).

Skolos aptarnavimo rodiklis — rodiklis, kuris parodo, ar jmoné yra pajégi padengti savo
finansinius jsipareigojimus. Sis rodiklis taikytinas tiek nekilnojamo turto projektams, tiek
apyvartiniy léSy paskoloms. Jei gauta reik§mé gaunama didesné nei 1,3, jmon¢ yra laikoma
tinkama finansavimui gauti. Rodiklis yra apskai¢iuojamas i§ jmonés EBITDA (pelnas prie$
palikany sanaudas, nusidévéjimo sanaudas, pelno mokestj) padalinus per metus mokétinus
finansinius jsipareigojimus + paliikanas (Mackevic¢ius, 2011).

Kritinio likvidumo koeficientas — tai koeficientas, dar vadinamas skubaus padengimo
koeficientu, kuris parodo, kaip skubiai jmon¢ gali turimu trumpalaikiu turtu padengti per vienerius
metus mokétinas sumas (trumpalaikius jsipareigojimus). Sis koeficientas yra apskai¢iuojamas
trumpalaikj turtag — (minus) atsargos dalinant i§ trumpalaikiy jsipareigojimy. (Romaskaité, Mulmo,
2022).

Manevringumo rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kiek jmonés turimo nuosavo kapitalo
sudaro trumpalaikis turtas, ar jmoné trumpalaikiu metu gali dengti nusipirkta trumpalaikj turtg, uz

kurio apmokéjimg yra taikomas atidéjimas, kaip efektyviai naudojamas jmonés apyvartinis
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kapitalas. Rodiklis yra apskai¢iuojamas i$ trumpalaikio turto dalinant nuosava Kkapitalg.
(Labonaité, Subacien¢, 2014).

Stabilumo rodikliai — rodikliai, kurie parodo, kaip stabiliai jmoné dirba ir kaip jai sektysi
atsitikus kazkokiai nelaimei ar nenugalimai jégai.

Imonés sverto rodiklis — rodiklis, parodantis jmonés jsiskolinimo lygj. Rodiklis yra
skai¢iuojamas i§ jmonés finansiniy jsipareigojimy dalinant EBITDA. Kuo $is santykis didesnis,
tuo didesné rizika kreditoriams, kadangi jmoné tuomet yra labiau priklausoma nuo skolinto
kapitalo (Macenskytée, 2022).

Turto ir nuosavybés santykis — rodiklis, parodantis, kokia dalimi jmonés turtas yra
suformuotas i§ nuosavo kapitalo. Rodiklis yra apskai¢iuojamas jmonés nuosava kapitalg dalinant
i§ jmonés turto i3 viso (Verslo Zinios, Zodynas, 2023).

Aktyvumo rodikliai — rodikliai, kurie parodo jmonés turto apyvartuma. Sie rodikliai
leidzia kreditoriui jsivertinti ar jmoné sugebés palaikyti stabily jsipareigojimy aptarnavima.

Imonés kapitalo apyvartumo rodiklis — rodiklis kuris parodo, kiek pajamy generuoja
apyvartinio kapitalo vienetas eurais. Sis rodiklis yra apskai¢iuojamas pardavimo pajamas dalinant
1§ apyvartinio kapitalo (Vertybiniy popieriy birza, 2010).

Imonés turto apyvartumo rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kiek vienas euras turto
sugeneruoja pardavimo pajamy. Sis rodiklis yra svarbus tuo, kad parodo, ar jmonés turtas yra
tinkamai jdarbintas ir generuoja pakankamai pinigy. Rodiklis yra apskai¢iuojamas pardavimo
pajamas padalinus i$ turto (Vertybiniy popieriy birza, 2010).

Imonés rezultato rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kiek vienam jmonés darbuotojui tenka
pajamy/ pelno. Rodiklis parodo ar jmonés darbuotojy skai¢ius efektyviai yra jdarbintas ir ar
turimas darbuotojy skai¢ius maksimaliai uzdirba pajamy/ pelno, atsizvelgiant j vieng darbuotoja.
Sis rodiklis taip pat yra naudingas, kad nustatyti optimaliausia reikiama jmonés darbuotojy
skai€iy, kuris gali uzdirbti daugiausiai pajamy ar pelno. Jis apskai¢iuojamas pardavimo pajamas
arba gryngj; pelng (priklauso nuo ka norime apskai€iuoti) dalinant i§ darbuotojy skaiciaus
(Kazakeviéius, Jakstas, 2018).

Pinigy srauty rodikliai — tai rodikliai, kurie parodo, kaip efektyviai jmoné vykdo veikla,
kaip efektyviai skirsto pinigus.

Imoneés veiklos pinigy srauto rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kaip efektyviai jmoné vykdo
pagrinding savo veikla. Jis yra apskaiciuojamas veiklos pinigy srautus dalinant i§ pardavimo
pajamy (Kazakevicius, Jakstas, 2018).

Imoneés finansiniy skoly rodiklis — rodiklis, kuris parodo jmonés galimybes apmokéti

finansinius jsipareigojimus. Sis rodiklis yra naudingas tiek padiai jmonei, nustatyti, ar skoly lygis
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jmonéje néra per aukstas, tiek kreditoriams jvertinti jmonés kreditinguma. Sio rodiklio vertinamas
labai skiriasi vertinant pagal jmoniy veiklos sektorius. Apskaiciavimas — finansiniai
jsipareigojimai padalinta i§ jmonés veiklos pinigy srauty (Kazakevicius, Jakstas, 2018).

Imonés pinigy srauto is turto rodiklis — rodiklis, kuris parodo, kiek vienam turto vienetui
reikalinga pinigy srauty, padeda atskleisti jmonés valdomo turto efektyvumg. Jis yra
apskaigiuojamas i§ veiklos srauty padalinant jmonés turt. Sis rodiklis yra panagus j jmonés turto
pelningumo rodiklj, tik Siuo atveju skaitiklyje yra ne grynasis pelnas, o pinigy srautai

(Mackevicius, 2011).

Pasak Janovi¢ (2012), populiarus kreditingumo nustatymo biidas, nustatant jmonés
pajéguma ir kreditinguma yra lyginamoji analizé. Lyginamoji analizé — tai analizé, kuomet
lyginami jvairls koeficientai su praeity laikotarpiy koeficientais, ateityje prognozuojamais
rodikliais. Svarbu paminéti, kad daznai ir lyginimas su kity tokia pacia veikla uzsiimanciy jmoniy
rodikliais taip pat padeda susidaryti jmonés vaizda ir konkurenty perspektyvoje.

Taigi, kreditingumo rodikliai yra skirstomi j skirtingas grupes pagal jais remiantis norima
nustatyti kreditingumo kriterijy. Kiekvienas kreditingumo rodiklis yra savaip svarbus, kadangi
kiekvienas rodiklis turi savo reikSmg ir savo prasmg, priklausomai, kas yra svarbiausia kreditoriuli,
kokie kreditingumo rodikliai jam yra svarbiausi vertinant potencialy klientg. Svarbi yra ir jmonés
veikla renkantis finansinius rodiklius, kuriuos norima analizuoti. Kiekviena kredito jstaiga turi
nusistat¢ savus priimtinus kreditingumo rodikliy skai¢iavimo rodiklius ir reikalingas jy reikSmes
klientams finansavimui atitikti, taciau bankai reikalingoms rodikliy reik§méms turi aukstesnius
reikalavimus nei alternatyvis finansuotojai. Visgi, dazniausiai naudojami rodikliai yra likvidumo

ir imonés stabilumo.
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3. TRANSPORTO SEKTORIUJE VEIKIANCIU IMONIU
FINANSINIU RODIKLIU IR E. ALTMAN BANKROTO
PROGNOZES ANALIZE

3.1 Tyrimo metodologija ir bazé

Siuo tyrimu, remiantis jmoniy finansinémis ataskaitomis, bus siekiama i3analizuoti
finansinius rodiklius, kurie turi jtakos jmonés kreditingumui, bus siekiama nustatyti, ar pasirinkti
analizuoti jmonés finansiniai rodikliai atsispindi ir Altman jmonés bankroto prognozés procento

apskaiciavime.

Tyrimo metodas. Tyrimas bus atlickamas lyginamosios analizés budu, lyginant transporto
sektoriuje veikiancias, tokio pacio dydzio jmones, bus vertinami trijy finansiniy laikotarpiy
rodikliai — 2021, 2020 ir 2019 mety. Kiekvienas pasirinktas rodiklis bus apskai¢iuojamas
kiekvienos jmonés atzvilgiu, bus lyginami gauti rodikliai tarpusavyje, ieSkoma geriausia ir
blogiausia reik§mé, gautos reikSmes palyginamos su kitais laikotarpiais, apraSomos rodiklio
reik§més pasikeitimo priezastys. ISanalizavus finansinius rodiklius, bus apskai¢iuojamas
pasirinkty jmoniy trijy laikotarpiy Altman Z bankroto prognozés modelis, lyginamos gautos
reik§més tarp laikotarpiy, su kitomis jmonémis. Siekiant palyginti pasirinkty finansiniy rodikliy ir
Altman Z reikSmes gauti rezultatai bus atvaizduojami grafikais siekiant parodyti vaizdinj
panaSumg. ISanalizavus panasumus, visy jmoniy gauti rezultatai bus apraSomi siekiant

identifikuoti jmonése esancias pagrindines problemas.

Imties sudarymas.
3 lentelé

Transporto jmoniy skaicius Lietuvoje

Imonés s | 1My
Stambi (vir§ 250 darb.) | 84 |
[Vidutiné (50-249 darb.) || 365 |
[Maza (10-49 darb.) | 1290 |
ISmulki (1-9 darb.) | 2513 |

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Creditreform Lietuva ir Sodra duomenimis
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Pagal minétas bendroves, 2022 mety balandzio ménesio duomenimis, Lietuvoje veiké 365
vidutinio dydzio transporto jmonés (veiklos kodas 494100 — krovininis keliy transportas).
Remiantis $iais duomenimis, darome prielaida, jog generalinés imties visumos dydis — 365

imonés. Remiantis Paniotto formule, nustatome imties dydj:

_ 1
T Azl
A+N

, kai
n — imties dydis,
A — leistina paklaida, $iuo atveju pasirinksime 44%;

N — generalinés visumos dydis.

n= 1/ (0,442 + 1/ 365)=5

Lietuvoje yra 365 vidutinio dydzio jmonés, pasirinktos buvo 5. Tokia paklaida buvo
pasirinkta d¢l to, kad iSanalizavus penkias jmones, remiantis trijy laikotarpiy finansiniy rodikliy
analize, galime teikti, kad pasirinkti finansiniai rodikliai sutampa su Altman Z bankroto prognozés
modeliu. Taip pat, svarbu paminéti, kad buvo pasirinkti 14 finansiniy rodikliy, kad kuo tiksliau
nustatyti ar jie sutampa su Altman Z bankroto prognozés modeliu. Atsizvelgiant i darbo tikslg ir
analizuoty rodikliy skai¢iy, toks jmoniy skaicius yra priimtinas.

Tyrimui buvo pasirinktos penkios ta pacia veikla, panasaus dydzio, (vidutinés jmonés,
atitinkancios Lietuvos Respublikos smulkiojo ir vidutinio verslo plétros jstatyma, darbuotojy Siose
imonése maziau nei 250, bet daugiau nei 50). Taip pat, bus lyginamos ne tik jmonés tarpusavyje,
bet ir lyginami ataskaitiniy mety (2021 mety) rezultatai su praeitais ataskaitiniais laikotarpiais
(2020 ir 2019 metais). Imonés buvo pasirinktos atsitiktiniu budu.

UAB ,,Transporto Marisa“ jmoné, uzsiimanti kroviniy pervezimu Europoje. Imoné 2021
metais sugeneravo 13 296 597 Eury pajamy, turto verté pagal 2021 mety finansines ataskaitas — 7
056 328 Eur, imonéje dirba 188 darbuotojai (zidiréta 2023-04-02, 15:06:12), jkurta 2003 metais.
Imoné pagal Lietuvos Respublikos jmoniy atskaitomybés jstatymag yra vidutiné pagal savo
rodiklius.

UAB ,Jordé“ — jmoné, uzsiimanti tarptautiniy kroviniy pervezimu ir ekspedijavimo
paslaugomis, pagrinde kroviniai pervezami Vakary ir Centrinéje Europoje. Imoné 2021 metais
sugeneravo 14 269 921 Eury pajamy, turto verté pagal 2021 mety finansines ataskaitas — 9 389
964 Eur, imonéje dirba 192 darbuotojai (zitiréta 2023-04-02, 15:17:12), ikurta 2001 metais. Imoné

pagal Lietuvos Respublikos jmoniy atskaitomybés jstatyma yra vidutiné pagal savo rodiklius.
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UAB ,,Autovesta“ — jmong, uzsiimanti sausumos transporto paslaugomis, juriniy kroviniy
pervezimu, negabaritiniy kroviniy gabenimu. Pagrinde jmoné dirba Europoje, Baltijos Salyse.
Imoné 2021 metais sugeneravo 14 297 052 Eury pajamy, turto verté pagal 2021 mety finansines
ataskaitas — 5 865 988 Eur, jmong¢je dirba 168 darbuotojai (zitréta 2023-04-02, 15:20:16), jkurta
2007 metais. Imoné pagal Lietuvos Respublikos jmoniy atskaitomybés jstatymg yra vidutiné pagal
savo rodiklius.

UAB ,,Siramis* — jmoné, uzsiimanti kroviniy pervezimu Europoje, pagrinde jmoné veza
pavojingus krovinius, atlieka skubiy kroviniy pervezimus, negabaritiniy kroviniy transportavima.
Imon¢ 2021 metais sugeneravo 10 646 424 Eury pajamy, turto verté pagal 2021 mety finansines
ataskaitas siekia 8 270 617 Eury, imonéje 2023-04-06 dieng dirbo 125 darbuotojai, imoné jkurta
1995 metais, pagal Lietuvos Respublikos jmoniy atskaitomybés jstatymg yra vidutiné pagal savo
rodiklius.

UAB ,,Stolvika* — jmoné, uZsiimanti krovininiy pervezimo paslaugomis tarptautiniais
marsrutais. Krovinius gabena tentinémis, Saldytuvinémis puspriekabémis. Jmoné krovinius veza j
Prancuzija, Ispanijg ir kitas Europos Salis. Imoné 2021 metais sugeneravo 8 867 081 Eury pajamy,
turto verté pagal 2021 mety finansines ataskaitas siekia 5 015 279 Eury, jmong¢je 2023-04-06 diena
dirbo 123 darbuotojai, jmon¢ jkurta 1992 metais. Imoné pagal Lietuvos Respublikos jmoniy

atskaitomybés jstatymga yra vidutiné pagal savo rodiklius.

3.2 Tyrimo analizé

Tyrimas bus atlieckamas apskai¢iavus trijy skirtingy laikotarpiy, visy penkiy atrinkty
imoniy pasirinktus finansinius rodiklius, jmonés bus suraSytos pagal kiekvieno rodiklio geriausia
reik§me, iki blogiausios gautos reik§més pagal 2021 mety finansines ataskaitas. Apskaiciuoti
rodikliai bus lyginami su Altman Z bankroto prognozavimo modeliu, taikomu gamybinio
pobudzio veiklomis uzsiimanc¢iomis, bet ne greito augimo jmonése. Buvo pasirinktas butent Sis

Altman modelis, kadangi labiausiai atitinka pasirinkty jmoniy pobudj, veiklg.

4 lentelé

Pardavimy pelningumo rodiklio pasirinkty jmoniy lyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Stolvika* 0,55 0,55 0,60
UAB ,, Transporto 0,44 0,39 0,32
Marisa“
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Lentelés tesinys.

UAB ,,Jordé« 0,34 0,36 0,31
UAB ,,Siramis* 0,28 0,31 0,26
UAB ,, Autovesta“ 0,09 0,15 0,04

Saltinis: sudaryta autoriaus

Pardavimy pelningumo rodiklis parodo, kiek pelno jmoné gauna nuo vieno pardavimy
euro. Rodiklis svarbus, siekiant nustatyti, kokia pelninga yra jmonés veikla lyginant su pajamomis,
Sis rodiklis yra svarbus kiekvienai jmonei, nesvarbu kokia veikla jmoné uzsiima. UAB ,,Stolvika*
jmon¢é sugeneruoja daugiausiai pelno i§ vieno pardavimo pajamy euro visus tris laikotarpius,
rodiklis i$liko gana stabilus, nors lyginant 2019 ir 2020 metus suprastéjo. Maziausiai pelninga
jmon¢ lyginant su pajamomis — UAB ,,Autovesta“, sis rodiklis $ioje jmong¢je lyginant 2019 ir 2020
metus pager¢jo, bet lyginant 2020 ir 2021 metus — suprastejo, tai galéjo jtakoti sgnaudy augimas

(4 lentele).

5 lentelé
Imonés turto pelningumo rodiklio palyginimas
2021 2020 2019
UAB ,, Transporto 0,17 0,10 0,05
Marisa“
UAB ,,Siramis* 0,13 0,13 0,10
UAB ,,Autovesta* 0,06 0,18 0,11
UAB ,,Jordé« 0,03 0,07 0,03
UAB ,,Stolvika“ 0,005 0,04 0,01

Saltinis: sudaryta autoriaus

Imonés turto pelningumo rodiklis padeda atskleisti, kaip efektyviai yra naudojamas jmonés
turtas. Sis rodiklis svarbus transporto sektoriuje, kadangi transporto jmonés daznai turi nemaza
transporto priemoniy skaiciy, kuris yra apskaitomas jmonés ilgalaikiame turte. Rodiklis parodo,
kaip efektyviai yra naudojamas jmonés transporto parkas. UAB ,Transporto Marisa“
efektyviausiai naudojo savo turtg 2021m., galime matyti $io rodiklio augimg jmonéje nuo 2019
mety kasmet. UAB ,,Autovesta“ efektyviausiai naudojo savo turimg turtg 2020 ir 2019 metais,
véliau Sioje jmongje §is rodiklis smarkiai suprastéjo, dél stipriai kritusio jmonés pelningumo.
Turtas neefektyviausiai naudojamas UAB ,,Stolvika™ jmong¢je visus tris laikotarpius, rodiklio
reik§me buvo pageréjusi lyginant 2019 ir 2020 metus, bet 2021 metais dar labiau suprastéjo, deél

kritusio jmonés pelningumo (5 lentele).
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6 lentelé
Imonés nuosavo kapitalo pelningumo rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,, Transporto 0,39 0,23 0,14
Marisa“
UAB ,,Autovesta* 0,15 0,43 0,32
UAB ,,Siramis“ 0,14 0,14 0,11
UAB ,,Jordé« 0,08 0,15 0,07
UAB ,,Stolvika“ 0,01 0,14 0,05

Saltinis: sudaryta autoriaus

Imonés nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis yra svarbus siekiant nustatyti, ar pelningos
yra jmonés akcininky investicijos j jmoneg, rodiklis pla¢iai naudojamas bet kokia veikla
uzsiimanciose jmonése, yra svarbus vertinant jmonés efektyvuma. Pelningiausios investicijos
2021 metais buvo UAB ,, Transporto Marisa“ jmonéje, $is rodiklis jmonéje geréjo nuo 2019 mety,
galime teigti, kad akcininky investicijos j jmong su kiekvienais metais vis efektyvesnés. Geriausias
rodiklis 2020 ir 2019 Metais buvo jmonéje UAB ,,Autovesta®, bet véliau smarkiai sumazéjo dél
nukritusio jmoneés pelningumo. Maziausiai pelningos investicijos tris laikotarpius buvo jmong¢je
UAB ,,Stolvika®, sis rodiklis buvo iSauges 2020 metais, bet paskui krito dél smarkiai sumazéjusio
pelningumo. 2020 metais UAB ,,Siramis‘ jmonéje $is apskai¢iuotas rodiklis taip pat pras¢iausias,

per analizuotus laikotarpius jis stipriai nesikeité (6 lentelé).

7 lentelé
Imonés mokumo rodiklio palyginimas
2021 2020 2019

UAB ,,Siramis* 14,12 16,73 15,53
UAB ,, Transporto 0,80 0,83 0,54
Marisa“
UAB , Jordé“ 0,74 0,73 0,63
UAB ,,Autovesta* 0,67 0,70 0,55
UAB ,,Stolvika* 0,53 0,44 0,32

Saltinis: sudaryta autoriaus

Sis rodiklis padeda atskleisti, ar jmoné geba dengti jsipareigojimus nuosavu kapitalu, ar

skoly lygis yra ne per didelis. Transporto sektoriuje finansiniai rodikliai, susij¢ su likvidumu, yra
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svarbiis, kadangi daznai transporto jmonés susiduria su likvidumo problema, todél svarbu j juos
atsizvelgti vertinant Sio sektoriaus jmoniy kreditingumg. UAB ,,Siramis®“ mokumo rodiklio
atzvilgiu yra maziausiai priklausoma nuo skolinto kapitalo, jmoné linkusi daugiau investuoti i$
nuosavy 1éSy, nei skolintis pinigus finansavimo jstaigose, galime matyti rodiklio reikSmés
ger¢jimg lyginant 2019 ir 2020 metus, 2021 metais rodiklis suprastéjo, kadangi iSaugo skoly lygis
jmongje. Sio rodiklio atzvilgiu visus tris laikotarpius pras¢iausios reikimés gautos jmonéje UAB
»otolvika®, nors, galime matyti, kad $is rodiklis jmonéje kasmet geréjo, dél skoly mazéjimo (7

lentele).

8 lentelé
Imonés skoly lygio (jsiskolinimo) rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis“ N/A N/A N/A
UAB ,,Stolvika“ 0,12 0,26 0,3
UAB ,, Transporto 0,29 0,35 0,49
Marisa“
UAB ,,Autovesta® 0,32 0,35 0,37
UAB ,,Jordé« 0,33 0,38 0,41

Saltinis: sudaryta autoriaus

Rodiklis yra svarbus, vertinant, kokia dalis jmonés turto yra jsigyta naudojantis
skolintomis 1éSomis. Transporto sektoriuj Sis rodiklis yra svarbus dél to, kad parodo, koks yra
imonés turto santykis su skoly lygiu, ar jmoné linkusi, tarkime, transporto priemones pirkti
nuosavomis léSomis, ar naudotis kredity jstaigy teikiamomis paskoly ar lizingy paslaugomis. UAB
»olramis® neturéjo finansiniy jsipareigojimy (jmonés gauti rezultatai lenteléje pazyméti N/A, kas
angliskai reiSkia not applicable (netaikoma)), todél Sios jmonés skoly lygio rodiklis yra vertinamas
palankiausiai, UAB ,,Jordé* rodiklis auksciausias buvo 2021 ir 2020 metais, bet rodiklio reik§mé
kiekvienais metais mazéjo. UAB ,, Transporto Marisa“ 2019 metais, bet rodikliai néra blogi,

kadangi nevirsijo 0,6, kitais laikotarpiais §io rodiklio reikSmé jmon¢je geréjo (8 lentele).

9 lentelé

Imonés likvidumo rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis* 26,06 29,18 29,06
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Lentelés tesinys.

UAB ,Jordé« 1,69 1,68 1,54
UAB ,,Autovesta* 1,42 1,36 1,14
UAB ,, Transporto 1,27 1,22 0,91
Marisa“

UAB ,,Stolvika“ 0,85 0,86 0,70

Saltinis: sudaryta autoriaus

Likvidumo rodiklis yra pladiai naudojamas jmonés kreditingumo nustatymui ne tik
transporto sektoriuje, bet ir kitomis veiklomis uZsiimanciose jmonése, kadangi parodo ar jmoné
sugeba grazinti turimus trumpalaikius jsipareigojimus turimu trumpalaikiu turtu. Geriausi
likvidumo rodikliai pasirinktais laikotarpiais buvo jmonéje UAB ,,Siramis®, galime teigti, kad
imon¢ gali trumpalaikiu turtu padengti trumpalaikius jsipareigojimus, kadangi gaunamas rodiklis
>1, nors 2021 metais rodiklio reikSmeé suprastéjo dél iSaugusiy jsipareigojimy, sumaZzeéjusio
trumpalaikio turto. UAB ,,Stolvika“ turi problemy su likvidumu, kadangi jmonés likvidumo
rodiklis visais trimis laikotarpiais <1, 2020 metais rodiklis buvo pageréjes, bet 2021 metais vél
nukrito (9 lentelé).

10 lentelé

Skolos aptarnavimo rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis* N/A N/A N/A
UAB ,, Transporto 2,07 1,84 1,02
Marisa“
UAB ,,Autovesta® 1,47 2,1 2,60
UAB ,,Jordé« 1,28 1,82 1,20
UAB ,,Stolvika“ 0,88 2,36 1,03

Saltinis: sudaryta autoriaus

Sis rodiklis yra svarbus transporto sektoriuje, kadangi jis parodo transporto jmoniy
jsiskolinimo lygj, lyginant su jmonés pelnu prie§ apmokestinimg, paliikanas, nusidévéjima.
Skai¢iuojant $j rodiklj, galime nustatyti, ar jmonés turimy paskoly dengimai per ataskaitinius
metus nevir§ija EBITDA, kas parodo, ar jmonés skoly lygis néra per aukstas. UAB ,,Siramis*
imongje S$is rodiklis yra vertinamas palankiausiai visy trijy laikotarpiy, lyginant su kitomis

jmonémis, kadangi jmon¢ neturi finansiniy jsipareigojimy. Prasc¢iausias 2021 metais rodiklis buvo
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jmonéje UAB ,,Stolvika“, kadangi jmonés finansiniy jsipareigojimy dengimai buvo didesni nei
imonés EBITDA, smarkiai krito jmonés pelningumas, 2019 metais taip pat buvo gauta zema
rodiklio reikSmeé deél Zemo pelningumo, bet 2020 metais galime matyti, kad rodiklis buvo
pakankamai geras, stabilus, dél auksto pelningumo. UAB ,,Jordé* rodiklis 2020 metais vertinamas
palankiai, nors yra prasCiausias, kadangi santykis virSija 1,3, Sioje jmongje Sis rodiklis buvo
geriausias 2020 metais, tai taip pat jtakojo pelningumas. 2019 metais metais prasc¢iausias rodiklis
apskai¢iuotas jmonéje UAB ,, Transporto Marisa®, kuris yra maZesnis nei 1,3, tais metais jmonés
pelningumas buvo Zemas, skoly lygis- iSauges, bet tiek 2020, tiek 2021 metais galime matyti

ger¢jancias rodiklio reikSmes dé¢l augancio pelningumo (10 lentelé).

11 lentelé

Kritinio likvidumo koeficiento palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis“ 24,61 28,34 27,71
UAB ,Jordé« 1,66 1,65 1,50
UAB ,,Autovesta* 1,40 1,33 11
UAB ,, Transporto 1,22 1,17 0,86
Marisa“
UAB ,,Stolvika“ 0,81 0,82 0,65

Saltinis: sudaryta autoriaus

Kritinio likvidumo koeficientas transporto veikla uZsiimanciose jmonése yra svarbus,
kadangi transporto jmonés, kaip ir minéjau, Sia veikla uZsiimancios jmonés daZnai susiduria su
likvidumo problema, rodiklis padeda nustatyti, ar jmoné greitu metu gali padengti trumpalaikius
jsipareigojimus, i§ trumpalaikio turto atémus atsargas (maziausiai likvidy trumpalaik] turtg).
Kritinio likvidumo rodiklis auksc¢iausias apskai¢iuotas jmonéje UAB ,,Siramis®, gautas rodiklis
aukstas, todél jmoné neturi problemy su likvidumu, bet rodiklis suprastéjo kaip ir likvidumo
rodiklio atzvilgiu — dél i1Saugusiy jsipareigojimy ir sumazg¢jusio trumpalaikio turto. UAB
»otolvika™ gautas rodiklis Zemiausias i$ visy jmoniy, kuris nesiekia 1 visus tris laikotarpius, todél

galime sakyti, kad §i jmoné patiria rimty sunkumy likvidumo atzvilgiu (11 lentelé).

12 lentelé

Manevringumo rodiklio palyginimas
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2021 2020 2019
UAB ,,Stolvika“ 1,53 1,63 1,71
UAB , Jordé« 1,46 1,34 1,31
UAB ,,Autovesta“ 1,43 1,21 1,32
UAB ,, Transporto 1,14 0,95 0,82
Marisa“
UAB ,,Siramis* 0,56 0,61 0,54

Saltinis: sudaryta autoriaus

Manevringumo rodiklis padeda transporto jmonése atskleisti jmonés trumpalaikj; mokuma.
Manevringumo rodiklis auksciausias jmonéje UAB ,,Stolvika“, kadangi jmoné turi daug
trumpalaikio turto, daugiau nei nuosavo kapitalo. UAB ,,Siramis‘ §iuo atveju, trumpalaikio turto
turi maziau nei nuosavo kapitalo ir pagal §j rodikli jmoné atrodo prasCiausiai, bet jmoné
nesusiduria su likvidumo problemomis, kadangi neturi daug per vienerius metus mokétiny sumy

(12 lentele).

13 lentelé

Imonés sverto rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis* N/A N/A N/A
UAB ,, ransporto 0,87 1,22 2,21
Marisa“
UAB ,,Stolvika“ 0,96 1,49 1,65
UAB ,,Autovesta“ 1,26 0,93 0,65
UAB ,,Jordé“ 1,41 1,41 1,82

Saltinis: sudaryta autoriaus

Imonés sverto rodiklis padeda nustatyti, kokios yra jmonés skolinimosi galimybés, ar
imoneés skoly lygis ataskaitiniais metais néra per didelis, kuo aukStesné Sio rodiklio reikSme, tuo,
galime sakyti, kad jmon¢ yra labiau priklausoma nuo skolinto kapitalo. Kadangi UAB ,,Siramis*
finansiniy jsipareigojimy neturi, pagal §j rodikl} jmonés gauta reikSmé yra vertinama
palankiausiai, ji yra maziausiai priklausoma nuo skolinto kapitalo. UAB ,,Jordé“ 2021 metais
turé¢jo nemazai finansiniy jsipareigojimy, jmonés pelningumas buvo sumazgjes lyginant su 2020

mety laikotarpiu, todél Sio rodiklio reikSmé jmonéje yra vertinama nepalankiausiai, UAB
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»otolvika“ 2020 metais turéjo daugiausiai sunkumy dél finansiniy jsipareigojimy ir Zemo
EBITDA lygio, 0 2019 — UAB ,,Transporto Marisa“, kadangi jmonés pelningumas lyginant su
kitais laikotarpiais (2021 ir 2020 mety) buvo mazesnis (13 lentel¢).

14 lentelé

Imoniy nuosavybés koeficiento rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis* 0,93 0,94 0,94
UAB ,Jordé« 0,43 0,42 0,39
UAB ,, Transporto 0,43 0,43 0,34
Marisa*
UAB ,,Autovesta“ 0,40 0,41 0,36
UAB ,Stolvika“ 0,35 0,31 0,25

Saltinis: sudaryta autoriaus

Imonés nuosavybés koeficientas parodo, koks jmonéje yra jsiskolinimy lygis lyginant su
nuosavu kapitalu, parodo, kokiu santykiu turtas yra suformuotas i$ nuosavo kapitalo. Kadangi
jmoné UAB ,,Siramis* neturi finansiniy [sipareigojimy, jos rodiklis yra didZiausias, galime teigti,
kad jmoné beveik visa savo turta jsigyja nuosavu kapitalu, Sis rodiklis jmongje visus tris
laikotarpius iSliko panasus. Pagal §j rodiklj pras¢iausia jmoné — UAB ,,Stolvika“, kadangi jmonés
pelningumas yra palyginti mazas, skoly lygis imonéje taip pat yra gana aukstas, bet galime matyti

ger¢jancias rodiklio reikSmes (14 lentelé).

15 lentelé

Imonés veiklos pinigy srauto rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis* 0,21 0,27 0,19
UAB ,, Transporto 0,13 0,14 0,12
Marisa“
UAB , Jordé“ 0,13 0,18 0,18
UAB ,,Autovesta* 0,09 0,16 0,14
UAB ,,Stolvika* 0,02 0,01 0,07

Saltinis: sudaryta autoriaus
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Veiklos pinigy srauto rodiklis padeda suprasti, kiek jmoné efektyviai vykdo savo
pagrinding veikla. Imonés veiklos pinigy srauto rodiklis geriausias yra jimonéje UAB ,,Siramis®,
nors 2021 metais krito dél pamazéjusiy pagrindinés veiklos pinigy srauty, blogiausias — UAB
,»otolvika®, §is rodiklis jmonéje gana zenkliai krito dél sumazéjusiy pagrindinés veiklos pinigy
srauty., lyginant 2020 metus ir 2021 metus- i§liko panasus. Kuo didesnis S§is rodiklis, tuo, galime

sakyti, kad yjmon¢ efektyviau vykdo savo pagrinding veikla (15 lentele).

16 lentelé

Imonés pinigy srauto is turto rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis“ 0,27 0,35 0,26
UAB ,, Transporto 0,24 0,26 0,22
Marisa“
UAB ,,Autovesta® 0,22 0,35 0,37
UAB , Jordé« 0,20 0,23 0,23
UAB ,,Stolvika“ 0,04 0,01 0,10

Saltinis: sudaryta autoriaus

Sis rodiklis padeda suprasti, kaip efektyviai valdomas jmonés turtas lyginant su pinigy
srautais. Auksciausia ir palankiausia reik§mé 2021 metais apskaiciuota jmonéje UAB ,,Siramis®,
nors lyginant su 2020 metais $is rodiklis suprastéjo dél iSaugusios turto sumos, nukritusiy grynyjy
pagrindinés veiklos pinigy srauty. 2020 metais geriausia rodiklio reik§mé apskai¢iuota UAB
»7Autovesta“ ir UAB ,,Siramis®“ jmonése, 2019 metais — UAB , ,Autovesta“ jmonéje, bet,
atsizvelgiant | trijy laikotarpiy perspektyva rodiklis Sioje jmonéje suprastéjo. Nepalankiausios
reik§més gautos jmonéje UAB ,,Stolvika®, rodiklis kieckvienais metais jmon¢éje prastéja, reiskiasi,

kad jmoné neefektyviai naudoja savo valdoma turtg (turto yra per daug) (16 lentele).

17 lentelé

Imoneés finansiniy skoly rodiklio palyginimas

2021 2020 2019
UAB ,,Siramis* N/A N/A N/A
UAB ,, Transporto 1,2 1,35 2,18
Marisa“
UAB ,,Autovesta“ 1,43 1,00 1,02
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Lentelés tesinys.

UAB ,,Jordé“

1,64

1,67

1,78

UAB ,,Stolvika“

3,15

20,8

2,93

Saltinis: sudaryta autoriaus

Imonés finansiniy skoly rodiklis padeda nustatyti, koks yra jmonés jsipareigojimy lygis

lyginant su jmonés veiklos srautais, padeda nustatyti jmonés galimybes apmokéti skolas. Kuo

didesné $io rodiklio reikSmeé, tuo, galime sakyti, kad jmonei yra sunkiau vykdyti turimus

finansinius jsipareigojimus. Kadangi kaip ir kitais skaiciuotais rodikliais, susijusiais su jmoneés

finansiniais jsipareigojimais palankiausi rodikliai pastebéti imonéje UAB ,,Siramis* — taip ir $ioje

vietoje, kadangi jmoné neturi finansiniy jsipareigojimy. Visgi, prasCiausi rodikliai pastebéti

jmonéje UAB ,,Stolvika*, kas reiskia, kad jmonés skoly lygis yra auks$¢iausias i§ visy analizuoty

jmoniy, 2020 metus lyginant su 2019 metais pastebimas labai didelis §io rodiklio Suolis jmonéje

del sumazéjusio grynojo pagrindinés veiklos pinigy srauto (17 lentele).

Atliekamas kiekvienos jmonés bankroto prognozavimo modelio apskai¢iavimas, remiantis

Altman Z Score formule, analizuojant 2021, 2020, 2019 mety finansines ataskaitas (18 lentelé).

18 lentelé
Altman jmonés bankroto prognozavimo rodiklio palyginimas
2021 2020 2019

UAB ,,Siramis* 8,18 9,28 8,71
UAB ,,Autovesta“ 3,13 3,42 3,41
UAB ,, Transporto 3,06 2,71 2,33
Marisa“
UAB ,,Jordé« 2,18 2,07 1,84
UAB ,,Stolvika“ 1,96 18 1,52

Saltinis: sudaryta autoriaus

Pagal Altman, E. (2000), bankroto tikimybé maziausia yra jmonéje UAB ,,Siramis®,

didziausia UAB ,,Stolvika* jmonéje, taciau lyginant visus tris laikotarpius, nei viena jmoné

nepatenka j pavojaus zong pagal Altman nustatytas apskaiCiuotas reikSmes. UAB ,,Siramis® ir

UAB ,,Autovesta“ jmoniy Vvisus tris laikotarpius, UAB ,, Transporto Marisa““ 2021 metais gaunama

bankroto tikimybé yra minimali, kity jmoniy — neutrali, vidutiné (18 lentel¢).
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3.3. Tyrimo rezultaty vertinimas

Vertinant pasirinktus finansinius rodiklius, daugiausiai palankiausiy pasirinkty rodikliy
reikSmiy gaunama jmonéje UAB ,,Siramis®. Sudaromas gauty geriausiy rodikliy skaicius,
vertinant pagal kiekvieng jmong, kad biity galima tikslingiau sudaryti ir palyginti abiejy metody
gautus rezultatus, vertinant i§ kiekvieno finansinio rodiklio perspektyvos, i§ viso buvo skai¢iuota

14 rodikliy (7 paveikslas).

7 paveikslas
Pasirinkty rodikliy geriausios gautos reiksmés pagal jmones
Pagal pasirinktus finansinius rodiklius gautos geriausios

reikSmés (skaitine iSraiSka), lyginant apskaiciuotus
kiekvienos jmonés rodiklius

RODIKLIY IS TRANSPORTO JORDE AUTOVESTA SIRAMIS STOLVIKA
VISO MARISA

m 2021 w=2020 = 2019

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis apskai¢iuotais finansiniais rodikliais

Prasciausios reik§més gaunamos jmonéje UAB ,,Stolvika“, galime teigti, kad jmonéje
prasciausia situacija i$ pasirinkty jmoniy yra likvidumo, stabilumo, pelningumo, pinigy srauty
rodikliy atzvilgiu. Sudaroma praséiausiy visy trijy laikotarpiy gauty reikSmiy lentele pagal
imones, siekiant tikslingiau palyginti gautus rezultatus su Altman Z bankroto prognozés modeliu,

vertinant jmones i§ pasirinkty rodikliy perspektyvos (8 paveikslas).

8 paveikslas

Pasirinkty rodikliy blogiausios gautos reik§més pagal jmones
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Pagal pasirinktus finansinius rodiklius gautos prasciausios
reikSmeés ( skaitine israiska), lyginant apskaiciuotus
kiekvienos jmonés rodiklius.

RODIKLIY IS TRANSPORTO JORDE AUTOVESTA SIRAMIS STOLVIKA
VISO MARISA

m 2021 = 2020 = 2019

Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis apskai¢iuotais finansiniais rodikliais

Pateikti E. Altman Z rodiklio bankroto galimybei prognozuoti, apskaiciuoti pasirinkty
Jmoniy rezultatai, siekiant tikslingiau palyginti gautas bankroto prognozavimo rodikliy reikSmes

su pasirinktais finansiniais rodikliais (9 paveikslas).

9 paveikslas

E. Altman Z rodiklis jmonés bankroto tikimybei nustatyti

E. Altman Z rodiklis jmonés bankroto galimybei paskaiciuoti

10
9
8
7
6
5
4
3 —_—
2 —
1
0
2021 2020 2019
e Transporto Marisa Jordé Autovesta Siramis e Stolvika

Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis apskai¢iuotomis E. Altman Z rodiklio reik§mémis
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Lyginant gautas pasirinkty rodikliy ir Altman bankroto procento reikSmes, galime
pastebéti panasumy remiantis 7, 8 ir 9 paveikslu. Altman teorijoje, nustatytoje bankroto
prognozavimo formuléje, kuri susideda i§ penkiy skirtingy rodikliy apskai¢iavimo, buvo skai¢iuoti
du pasirinkti rodikliai — turto pelningumo rodiklis ir jmonés nuosavybés koeficiento rodiklis.
Remiantis literatiira, buvo nustatyta, kad transporto sektoriuje veikian¢ioms jmonéms svarbiausi
rodikliai yra likvidumo, stabilumo ir pelningumo, pinigy srauty. Altman savo teorijoje papildomai
remiasi ir jmonés aktyvumo ir veiklos efektyvumo rodikliais.

Galime pastebéti, kad palankiausius pasirinkty analizuoti rodikliy rezultatus gavome
jmonés UAB ,,Siramis* finansiniy ataskaity analizéje, taip pat, jmonéje pagal Altman bankroto
prognozés modelj i§ pasirinkty jmoniy galime matyti geriausia gauta reikSme visus tris pasirinktus
ataskaitinius laikotarpius. Didele jtaka jmonés rezultatams turi jsipareigojimy kredito jstaigoms
neturéjimas, mazas moketiny sumy lygis imongje, tai reiSkia, kad jmoné su mokumu problemy
neturi, daznai su tiekéjais atsiskaito i§ karto arba po mazo atidé¢jimo termino.

Vertinant Altman modelio gautus rezultatus, galime pastebéti, kad jmoniy UAB
,, Transporto Marisa“, UAB ,,Jordé*, UAB ,,Stolvika‘“ bankroto tikimybé mazéjo, kas reiskia, kad
jmoniy finansiné situacija geré¢jo, jmoniy UAB ,,Autovesta“ ir UAB ,,Siramis* lyginant 2020 ir
2021 metus bankroto tikimyb¢ padidéjo.

UAB ,,Transporto Marisa“ jmonés gautas Altman rodiklis 2021 metais yra vertinamas,
kaip jmonés labai minimali bankroto rizika, 2020 ir 2019 metais — vidutiné rizika. IS penkiy
pasirinkty jmoniy jmoné yra trecioje vietoje (skai¢iuojant nuo geriausio iki blogiausio), vertinant
pagal 2021 mety finansines ataskaitas. Altman rodiklio pokytis lyginant 2021 ir 2020 metus
atsirado dé¢l to, kad padidéjo apyvartinio kapitalo suma, padidéjo nuosavo kapitalo suma, smarkiai
iSaugo Imonés pardavimo pajamos. Vertinant jmonés apskaiciuotus rodiklius, imongje pasirinkty
rodikliy geriausios reik§meés, lyginant su kitomis jmonémis buvo 202 Im. dviejy rodikliy atzvilgiu:
turto pelningumo ir nuosavo kapitalo pelningumo. Pagal Sivos rodiklius galime nustatyti, kad
jmonés turtas buvo naudojamas efektyviausiai i§ pasirinkty jmoniy, pagal gautg reikSme, galime
sakyti kad vienas jmonés turto euras sugeneruoja 17 centy grynojo pelno. Vertinant monés
nuosavo kapitalo pelningumo rodiklj, kuris parodo Imonés akcininky ar savininky investicijy
atsiperkamuma, jmonés 2021m. nuosavo kapitalo atsiperkamumas buvo didZiausias, vienas
nuosavo kapitalo euras 2021m. jmonéje sugeneravo 39 cento grynojo pelno. Imonés prasciausi
pasirinkti rodikliai jmoné nustatyti 2019 metais: jmonés skoly lygio rodiklis, skolos aptarnavimo
rodiklis, jmonés sverto rodiklis. Du rodikliai priklauso likvidumo grupei, vienas — stabilumo. Sie
rodikliai yra panasiis, kadangi visi parodo jmonés jsiskolinimo lygji. Imonés skoly lygio rodiklis

parodo jmonés jsiskolinimy lygj lyginant su jmonés turtu, lyginamos yra dvi balanso pusés (turto
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ir nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy), rodiklis padeda nustatyti kiek jmonés valdomo turto yra 18
imonei paskolinty 1éSy. Skolos aptarnavimo rodiklis parodo jmonés skoly lygi lyginant su pelnu
prie$ mokescius, paliikanas ir nusidévéjima, kai rodiklis yra mazZesnis 1, galime sakyti, kad jmoné
néra pajégi padengti einamyjy mety dengimy lyginant su EBITDA pelnu. Imonés sverto rodiklis
parodo jmonés bendrg jsiskolinimy vaizdg lyginant su EBITDA, kuo didesnis Sis rodiklis, tuo
didesnis yra jmonés isiskolinimy lygis, tuo rizikingiau ziiirima | jmong.

UAB ,,Jordé” jmonéje Altman bankroto rodiklis visy trijy laikotarpiy yra neutralioje
zonoje. Pagal pasirinktas jmones ir apskaiciuota Altman Z rodiklj jmoné yra ketvirtoje vietoje,
taiau, Sis rodiklis ymonéje kiekvienais metais ger¢ja (didéja). Lyginant Imonés gautus rezultatus
pagal Altman modelj, didziausig skirtumg galime matyti tarp 2019 ir 2020 mety, skirtumas
susidaré dél iSaugusio apyvartinio kapitalo, jmonés pelningumo augimo, nuosavo kapitalo
padid¢jimo dél pelningumo, jsipareigojimy mazéjimo. Imoné i§ 14 rodikliy, nei viename
rodiklyje, ZziGirint visus tris laikotarpius, neturéjo geriausios reikSmés lyginant su kitomis
keturiomis jmonémis, turéjo po du blogiausius rodiklius tiek 2021, tiek 2020 metais. Jmonés
blogiausi rodikliai lyginant su kitomis jmonémis buvo Sie: skoly lygio arba kitaip vadinamas
jsiskolinimo tiek 2021, tiek 2020 metais, 2020 metais skolos aptarnavimo, 2021 metais jmonés
sverto rodiklis. Visi trys rodikliai yra panasis, kadangi parodo jmonés skoly lygj, lygina jj su
jmonés turto suma, jmonés pelnu pries mokescius, palikanas, nusidévéjimg. Vertinant skoly lygio
rodiklj jmonéje, galime matyti, kad jmonés rodiklis per tris metus geréjo, tai reiskia, kad imoné
mazina savo skolos lygj lyginant su jmonés turtu, kas yra geras zenklas, jsipareigojimy mazeéjimo
jtaka galime matyti, kaip ir min¢jau, ir Altman Z bankroto prognozavimo reikSmeés geréjime.
Skolos aptarnavimo rodiklis jmon¢je yra prasciausias 2020 metais taip pat dél auksto jmones
jsipareigojimy lygio. Sis rodiklis parodo, kad jmonéje 2020 metais buvo daug paskoly dengimuy,
lyginant su kitomis jmonémis, bet, kadangi skaiCius virSija 1,3, Sis gautas rodiklis 2020 metais
néra vertinamas nepalankiai (gauta reikSmé 1,82). 2021 metais i§ pasirinkty jmoniy pagal
analizuotus finansinius rodiklius prasc¢iausias rodiklis buvo ir jmonés sverto rodiklio atzvilgiu,
kuris taip pat yra susijgs su jmonés finansiniais jsipareigojimais, nors skoly lygis jmonéje lyginant
su 2020 metais maz¢jo, galime matyti, kad jmonés pelningumas nukrito, dél to 2021 ir 2020 mety
Sio rodiklio rezultatas gaunamas tas pats, taciau, rodiklis remiantis jvairiais Saltiniais, néra aukstas
(jei rodiklis biity >3, tuomet galétume sakyti, kad jmoné turi sunkumy dengiant jsipareigojimus,
lyginant juos su jmonés EBITDA). Bitent dél auksto jsipareigojimy lygio lyginant su Kitomis
imonémis, jmoné¢ yra ketvirtoje vietoje pagal Altman Z bankroto prognozavimo rodikl;.

UAB , Autovesta“ jmoné¢ pagal Altman rodiklj, lyginant su kitomis pasirinktomis

jmonémis yra antra pagal Sio rodiklio reik§me, imonés visus tris laikotarpius gautas bankroto
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prognozeés rodiklis yra minimalioje bankroto zonoje, tik pastebimas bankroto prognozés
padidé¢jimas lyginant 2021 ir 2020 metus. Bankroto rizikos padidéjimas atsirado dél to, nes
sumazéjo jmones grynasis pelnas 2,56 karto, iSaugo turto suma, pamazéjo pelno pries
apmokestinimg suma, iSaugo mokétinos sumos ir kiti jsipareigojimai. Analizuojant pasirinktus
finansinius rodiklius, galime matyti, kad jmonés geriausios reikSmes buvo dviejuose 2020 mety
rodikliuose ir dviejuose 2019 mety rodikliuose. Tiek 2020, tick 2019 metais, jmoné pagal rodiklius
stipriausia buvo jmonés turto pelningumo, ir nuosavo kapitalo pelningumo rodiklio atzvilgiu,
pagal Siuos rodiklius galime teigti, kad jmon¢ efektyviausiai i§ pasirinkty jmoniy naudoja savo
turtg ir nuosavg kapitalg, turto vienas vienetas sugeneravo jmonei 0,18 euro pelno 2020 metais,
0,11 euro 2019 metais, nuosavo kapitalo vienas vienetas sugeneravo 0,43 euro pelno 2020 metais
ir 0,32 euro 2019 metais. Taciau, jmonés pardavimy pelningumo rodiklis visais trimis laikotarpiais
lyginant su kitomis jmonémis buvo prasciausias, tai reiskia, kad jimonés vienas pardavimo pajamy
euras sugeneravo maziausiai pelno. Imonés geras Altman bankroto prognozés rodiklis jmonéje
parodo, kad jmonéje yra mazas jsiskolinimy lygis, geras jmonés pelningumas lyginant su turimu
turtu, jmoné su likvidumu problemy neturi, taciau turi problemy d¢l jsipareigojimy lygio ir kritusio
pelningumo 2021 metais, kuriuos signalizuoja jmonés sverto, jmonés skoly lygio, jmonés
mokumo rodikliai, kurie neatsispindi Altman bankroto prognozés modelyje.

UAB ,,Siramis“ — jmoné, kuri tiek pagal pasirinktus analizuoti finansinius rodiklius, tiek
pagal imonés bankroto prognozg, kurig analizavo Altman, yra vertinama palankiausiai. AukStas
jmonés bankroto prognozavimo rodiklis rodo, kad jmoné pagal finansines ataskaitas yra
minimalioje bankroto tikimybés zonoje, kadangi visus tris analizuotus laikotarpius jmoné virsija
Altman nustatytag minimalios rizikos zong 2,9 (zemiausias jmonés rodiklis gautas rodiklis buvo
2021 metais, kuomet sieké 8,18). Galime matyti Sio rodiklio augima nuo 2019 iki 2020 mety, kuri
jtakojo apyvartinio kapitalo augimas, gryno ir pelno prie§ apmokestinimg augimas, nuosavo
kapitalo padidé¢jimas (del 2020 sugeneruoto pelno). Galime matyti ir gana didelj bankroto
tikimybés padidéjima (kuris vis tiek yra minimalios tikimybés zonoje) 2021 metais. Sio rodiklio
suprastéjimg galéjo jtakoti Covid — 19 laikotarpis, kai daugelis transporto paslaugomis
uzsiimanciy jmoniy patyré sunkumy dél eksporto ribojimy, nors, galime matyti, kad jmonés
pajamos paaugo. Rodiklio sumazéjimui jtakos turé¢jo apyvartinio kapitalo sumazéjimas, turto
sumos padidéjimas ( kadangi Altman nustatytoje formuléje turtas yra vardiklyje, todél jo didéjimas
didina jmonés bankroto tikimybe), pelno prie§ apmokestinimg sumaZzéjimas, jsipareigojimy
iSaugimas. Kaip ir buvo minéta, Siramis jmonés pagal pasirinktus analizuoti finansinius rodiklius
visuose trijuose laikotarpiuose gautos reikSmeés yra geriausios 10 rodikliy i§ 14. Imonés rodikliai

yra geriausi visuose pasirinktuose likvidumo rodikliuose, tai, galime sakyti, lemia tai, kad jmoné
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neturi finansiniy jsipareigojimy kredito jstaigoms, visas jmonés turtas yra perkamas i§ nuosavo
kapitalo, kas yra labai svarbus kriterijus vertinant jmonés kreditinguma, taip pat, imoné su
pirkéjais linkusi atsiskaityti i§ karto, be atidéjimo termino. Jmonés finansiniy jsipareigojimy
neturéjimas taip pat atsispindi ir jmonés sverto rodiklyje, jimoneés pinigy srauto i§ turto rodiklyje.
Visi pasirinkti rodikliai geriausi ir pasirinktuose pinigy srauty rodikliuose, pagal kuriuos galima
identifikuoti, kaip efektyviai jmoné uZsiima savo pagrindine veikla. Taciau, jmoné visais
laikotarpiais turéjo ir pras¢iausiy apskaiciuoty rodikliy reik§miy — vienas rodiklis 2021 metais, du
2020 ir vienas 2019 metais. 2020 metais jmonés nuosavo kapitalo rodiklis buvo zemiausias, pagal
J1 galime sakyti, kad §iais metais jmonés investicijos buvo neefektyviausios (sugeneravo nedaug
pelno, lyginant su nuosavu kapitalu). Pagal pasirinktus ir apskaiciuotus finansinius rodiklius
imoné prasciausia visus tris laikotarpius buvo pagal jmonés manevringumo rodiklj, pagal jimonés
finansines ataskaitas, galime pastebéti aukSta jmonés nuosavo kapitalo lygi, kadangi imoné neturi
finansiniy jsipareigojimy ir investicijas atlieka i§ nuosavo kapitalo, tad remtis Siuo rodikliu,
kuomet jmoné neturi finansiniy jsipareigojimy ir jmonéje yra aukstas nuosavo kapitalo lygis, ne
visada yra teisinga. Lyginant apskai¢iuotus rodiklius ir Altman bankroto prognoze, galime matyti
panasumy: auksciausia reikSmé gauta jmonés mokumo rodiklio atzvilgiu, geras jmonés turto
pelningumo ir pelno prie§ apmokestinimg rodiklis lyginant su turtu.

UAB ,,Stolvika“ pagal apskai¢iuotus finansinius rodiklius ir Altman bankroto prognozés
modelj pasiZzymi prasCiausiomis reikSmémis. Imonés bankroto prognozés rodiklis neutralioje
zonoje, bet pagal pasirinktas jmonés yra prasciausias, nors kasmet pastebimas bankroto prognozeés
mazéjimas. Auksciausias bankroto prognozés rodiklis visus tris laikotarpius didziaja dalimi lémé
neigiamas apyvartinis kapitalas, mazas jmonés pelningumas, turto panaudojimo neefektyvumas,
aukStas jsipareigojimy lygis jmonéje. DidZiausia bankroto tikimybé jmonéje pagal finansines
ataskaitas buvo 2019 metais, bet jmong¢je tiek 2020, tiek 2021 metais gaunamas rodiklis geréja.
Lyginant 2019 ir 2020 metus, bankroto tikimybés mazéjima lémé apyvartinio kapitalo did¢jimas,
turto optimizavimas (jmoné su maziau turto sugeneravo panasiai pajamy, bet labiau iSnaudojo
turimg turta, kas didino turto efektyvuma), rySkus pelno pries ir po apmokestinimo augimas,
nuosavo kapitalo padidéjimas. Lyginant 2020 ir 2021 metus, galime pastebéti jmonés pelningumo
kritima, taciau jmoné sugebéjo pamazinti bankroto tikimybe dél iSaugusiy pardavimo pajamy,
nuosavo kapitalo augimo. Analizuojant ir lyginant pasirinktus ir apskaiciuotus finansinius
rodiklius su kitomis jmonémis, galime pastebéti, kad jmonés prasCiausios reikSmés gautos i$
keturiolikos rodikliy 2021 ir 2020 metais — deSimtyje rodikliy, 2019 —devyniuose. Daugiausiai
prasciausiy reikSmiy pasirinktuose rodikliuose galime matyti likvidumo grupéje, kurie indikuoja,

ar jmon¢ yra pajégi dengti turimus jsipareigojimus. Taip pat, imonés gauty rodikliy reikSmés yra
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prasciausios ir pinigy srauty rodikliuose, kurie padeda nustatyti, kaip efektyviai jmoné vykdo savo
veikla, kaip efektyviai paskirsto pagrindinés veiklos srautus, galime matyti ir turto, ir nuosavybés
santykio prasciausig reikSme, pagal kurj galime spresti, kad jmoné tik 35% yra suformuota i$
nuosavo kapitalo, 65% sudaro isipareigojimai. Imonés geriausias rodiklis gautas dviejy rodikliy
atzvilgiu, kurie buvo geriausi visus tris laikotarpius —manevringumo, kuris, kaip ir buvo minéta
UAB ,,Siramis® atveju, ne visada parodo tikrgjj jmonés vaizda, kadangi, jei jmonés nuosavo
kapitalo lygis yra aukstas, $is rodiklis, tikétina, bus mazas, dél to ir Siame rodiklyje jmonés gautas
rezultatas yra palankiausias visus tris laikotarpius. Kitas rodiklis, pagal kurj UAB ,,Stolvika‘“ gauta
reikSme palankiausia — pardavimy pelningumo, tai parodo, kad jmon¢ i§ uzdirbty pajamy uzdirba
daugiausiai pelno, patiria maZziausiai sgnaudy. Lyginant analizuotus rodiklius ir gautas Altman
bankroto prognozés reikSmes, galime teigti, kad abiejy bidy apskaiciuoti rezultatai sutampa:
neigiamas jmonés apyvartinis kapitalas, Zemas imonés pelningumas, Zemas nuosavo kapitalo
lygis, nors, kaip ir buvo minéta, jimoné rodiklius gerina, efektyvindami jmonés turimg turta.
Apibendrinant atliktg tyrimg, galime teigti, kad Altman Z bankroto prognozés modelio
gautos reikSmés atitinka pasirinktus analizuotus finansinius rodiklius. Imonés tiek pagal
pasirinktus analizuotus rodiklius, tiek pagal Altman prognozés modelj yra iSsidésciusios panasiose
vietose. Vertinant pasirinktas jmones bendrame kontekste, galime jzvelgti rodikliy pablogéjima
2021 metais, tai galéjo jtakoti augancios kainos, iSaugusios kuro sgnaudos, keliy mokesciai,
Covid-19 pandemija, nors, galime matyti, kad pardavimy pajamos nei vienoje jmonéje
reikSmingai nekrito. IS teorijoje pasirinkty rodikliy skai¢iavimui nebuvo pasirinkti aktyvumo
grupés rodikliai, kadangi, jie ne visais atvejais atspindi tokia veikla uzsiimanciy imoniy tikraji

vaizda.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

Nagrinétoje literatiiroje galime jzvelgti panaSy daugumos autoriy kreditingumo savokos
supratimg. Kreditingumas — tai jmonés mokumo, gebéjo atsiskaityti uz jsipareigojimus
vertinimas. Imonei kreditingumas yra svarbus nustatant savo finansing situacija, padeda
Jmonei tobuléti ir atkreipti démesj | konkrecius aspektus, taip pat, jvertinant, ar su klientu
galima sudaryti bendradarbiavimo sutartis. Svarbus yra pastovus dome¢jimasis debitoriumi,
kad laiku pastebéti neigiamus pokyc¢ius jmonés viduje, taip dalinai apsisaugoti nuo debitoriaus
bankroto arba potencialiy problemy dé¢l kliento mokumo. Finansavimo jstaigose jmonés
kreditingumo vertinimas yra iSskiriamas kaip svarbiausias kriterijus, kurj turi atitikti jmoné,
norinti gauti verslo finansavimg. Kreditingumui dar daugiau démesio pradéta skirti pasaulj
sukrétus jvairioms ekonominéms krizéms.

Imonés kreditingumo vertinimas susideda i§ kiekybiniy ir kokybiniy tyrimy. Abu $ie tyrimai
yra svarbis, siekiant jsitikinti, kad jmoné yra finansiskai pajégi vykdyti jsipareigojimus, islikti
konkurencinga rinkoje. Imonés kreditingumui daug jtakos tur¢jo ir ekonominé situacija, todel
svarbu atsizvelgti ir | tai, ar jmon¢ patyré sunkumy dél ekonominés situacijos. Kreditingumas
susideda i$ kokybiniy (jmonés verslo planas, verslo perspektyvos, jmonés vadovybés praeities
istorija, patirtis rinkoje, vadovy kvalifikacija, teikiamy paslaugy konkurencingumas rinkoje,
klienty ir tiek€jy analiz¢é, jvertinimas, tiekéjy ir klienty diversifikacija (nepriklausomumas nuo
vieno kliento) ir kiekybiniy (jmonés finansiniy ataskaity rodikliy apskaiciavimas, jy analiz¢,
lyginimas su praeitais laikotarpiais, prognozuojamais rodikliais (prognozémis), lyginimas su
konkurenty rodikliais) aspekty vertinimo.

Kreditingumo nustatymui, yra svarbu tinkamai iSanalizuoti jmonés finansinés atskaitomybés
rodiklius. Finansiniy ataskaity analizé padeda rodikliy pagalba nustatyti imonés
kreditinguma. Finansy jstaigoms, vieni i§ svarbiausiy rodikliy jmonés kreditingumui nustatyti
yra jmonés likvidumo rodikliai, kurie padeda susidaryti bendra vaizda, ar jmoné yra pajégi
vykdyti tiek trumpalaikius, tiek ilgalaikius jsipareigojimus. Prie likvidumo rodikliy yra
skaiCiuojami taip pat ir jmonés pelningumo, stabilumo, aktyvumo ir pinigy srauty rodikliai.
Kreditingumo nustatymui naudojamy rodikliy yra daug, kiekvienas rodiklis turi savo reik§me
ir kiekvienas yra savotiSkai svarbus. Jmonei, nustatant kreditinguma, yra svarbu tinkamai
pasirinkti reikiamus rodiklius, kurie padéty atskleisti jmonés finansing¢ padét], dazniausiai
imonés veiklos sektorius turi didelés jtakos kreditingumo rodikliy pasirinkimui. Rodikliy

pasirinkimas daznu atveju priklauso ir nuo vyraujancios ekonominés situacijos. Populiarus
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kreditingumo nustatymo buidas yra ir lyginamoji analizé, kuri remiasi jmonés finansiniy
laikotarpiy, konkurenty, veikian¢iy tame paciame sektoriuje palyginimu.

4. Tyrimui buvo pasirinktos penkios jmonés, kurios veikia transporto sektoriuje, yra vidutinio
dydzio pagal imonés dydzio istatyma. Atlikus tyrimg analizés biidu, galime teigti, kad gauty
pasirinkty finansiniy rodikliy reikSmés sutampa su E. Altman bankroto prognozavimo
modeliu, tai gal¢jo jtakoti ir pasirinkti finansiniai rodikliai, kadangi kai kurie i§ jy yra ir
Altman formuléje. Altman modelis susideda i§ 5 rodikliy, kuriuos sudaro apyvartinio kapitalo
ir turto santykis, jmonés turto efektyvumo rodiklis, jmonés pelno prie§ apmokestinima
rodiklis, nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy santykis, pardavimy ir turto santykis. Gauti
rezultatai abiejy pasirinkty analizés metody sutampa — tiek Altman gautose reikSmése, tiek
pasirinkty finansiniy rodikliy analizéje galime matyti jmoniy sutampancias reikSmes ir
pasiskirstyma nuo geriausiy gauty rodikliy iki blogiausiy. Daugelyje rodikliy ir Altman
bankroto analizéje geriausios reik§més gautos imonéje UAB ,,Siramis®, pras¢iausios — UAB
,»Stolvika®. Atlikus tyrimg galime pastebéti jmoniy rodikliy suprastéjima 2021 metais, tai

gal¢jo jtakoti Covid-19 pandemija, iSaugusios kuro kainos.

Pasiulymai

Kaip ir buvo minéta, transporto sektoriuje veikian¢ioms jmonéms yra svarbu palaikyti
tinkama likvidumo lygj, efektyviai naudoti savo turimg turtg, palaikyti Zema skoly lygi. UAB
., Transporto Marisa“ jmongje galime pastebéti jmonés finansiniy rodikliy geréjimg, jmoné
susitvarke su aukstu skoly lygiu, kuris buvo 2019 metais, padidino pelninguma, taip sumazindami
skoly lygj. Todél stebint jmonés rodikliy ir bankroto prognozés geréjima, galime sakyti, kad jmoné
gerai valdo savo finansinius iSteklius ir su jsipareigojimais ar likvidumu problemy neturi,
pelningumo atveju galime stebéti geriausius rezultatus 2021 mety laikotarpyje lyginant su kitomis
imonémis, galime sakyti, kad jmoné efektyviai valdo savo turimus resursus. UAB ,,Jordé* netur¢jo
geriausiy rodikliy, pagal pras¢iausius rodiklius 2021 ir 2020 metais, jmoné¢ pasizyméjo dvejuose
rodikliuose. Galime matyti, kad 2021 metais jmonéje krito pelningumas, dél to susidaré aukstas
skoly lygis lyginant su kitomis pasirinktomis jmonémis. Imonei reikéty daugiau investuoti i$
nuosavy lésy, maziau skolintis kredito jstaigose, palaikyti panasy pelningumo lygj, nes dabar
matome nuolat svyruojant] (padidéja ar pamazéja), nors kartais tai jtakoja ir nepaprastosios
situacijos (pavyzdziui, Covid-19 pandemija). UAB ,,Autovesta® jmoné pagal E. Altman rodiklj
yra antroje vietoje pagal geriausig reikSme, nors galime matyti finansiniy rodikliy suprastéjima

2021 metais, §j laikotarpj lyginant su 2020 ir 2019 metais, galime teigti, kad reik§mé sumazéjo dél
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stipraus pelningumo sumaz¢jimo. Siiilymas jmonei biity didinti pardavimy pelninguma,
optimizuoti turta, kadangi Sis rodiklis stipriai krito 2021 metais, stiprinti mokumo rodiklius
(atsiskaityti su tiekéjais 1§ karto, daugiau investuoti j trumpalaikj turtg, nuosavg kapitala, didinti
imonés pelninguma), gerinti pagrindinés veiklos efektyvuma. UAB ,,Siramis® jmonéje galime
matyti manevringumo rodiklio blogiausig reikSme, bet Sis rodiklis néra tinkamai atspindintis
imonés vaizda, kadangi jmonéje yra aukStas nuosavo kapitalo lygis ir jmon¢ neturi finansiniy
jsipareigojimy kredito jstaigoms. Taip pat, jmon¢je dél aukSto nuosavo kapitalo lygio galime
matyti Zema nuosavo kapitalo pelningumo rodiklio lygj, kas signalizuoja, kad akcininky
investicijos néra pelningos. Tod¢l, jmoné turéty daugiau nuosavo kapitalo skirti jmonés plétrai,
daugiau investuoti j pardavimo pajamy augima, galbtt naujy kryp¢iy paieska, to pasékoje didinti
jmonés pelng ir pajamas. UAB ,,Stolvika“ jmoné i§ pasirinkty jmoniy prasCiausia yra tick pagal
apskaiciuotus pasirinktus finansinius rodiklius, tiek pagal bankroto prognozavimo modelj.
Imonéje galime matyti daug problemy, taciau pagrindinés yra §ios — jmoné pagal pelningumo
rodiklius, tiek nuosava kapitalg, tiek turtg naudoja neefektyviausiai, galime sakyti, kad susiduria
su likvidumo ir mokumo problemomis, jmonés apyvartinis kapitalas yra neigiamas, nors gautos
reikSmés néra kritinés. Patarimas jmonei buty daugiau investuoti i§ savy 1éSy (transporto
pirkimui), stengtis tiekéjams atsiskaityti i§ karto, mazinti skoly lygij, optimizuoti turimg nuosava
kapitalg, efektyviau naudoti turimg turtg (stengtis kuo labiau iSnaudoti kiekvieng turima transporto

priemong).
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SANTRAUKA

Imonés kreditingumas gali buti suprantamas kaip jmonés gebéjimas atlikti skolinius
jsipareigojimus, jo svarba tapo vis didesné po 2007-2008 mety ekonominés krizés, Covid-19
pandemijos. Kreditingumas yra svarbus daugeliui jmoniy, kurioms yra svarbu tiek zinoti savo
Jmonés situacija, tiek jsivertinti potencialius klientus, taip iSvengiant nuostoliy, svarbu yra
nuolatinis kreditingumo analizavimas. Kreditingumas yra vienas svarbiausiy dalyky, kuriuos
reikia jsivertinti norint suteikti prekinj kredita, ar kredito jstaigoms vertinant, ar jmon¢ yra tinkama
paskolai gauti. Kreditingumg galime iSskirti j kiekybinj ir kokybinj vertinimg. Kiekybinis
vertinimas apima finansiniy ataskaity analize, reikalingy rodikliy apskaic¢iavima kreditingumui
nustatyti, kokybinis vertinimas yra susijes su skaitine analize (atsiliepimai apie jmong, neigiamos
informacijos paieska, akcininky ir direktoriy internete randama informacija). Kiekybinis
kreditingumo vertinimas yra susij¢s su finansinés atskaitomybés analize, rodikliai skirstomi j
grupes, pagal tai, ka norima rasti apskaiiavus vieng ir kitg finansinj rodiklj. Kreditingumo
rodiklius galime skirstyti | Sias grupes: likvidumo, apyvartumo, pelningumo, aktyvumo ir
stabilumo. Bitent $iy kreditingumo rodikliy analize buvo remtasi tyrime, i$skyrus aktyvumo,
kadangi §i rodikliy grupé ne visada atspindi darbo tyrime naudojamy transporto jmoniy tikrajj
vaizdg. Tyrimui buvo pasirinktos penkios vidutinio dydzio transporto jmon¢s, vertinami jmoniy
trijy laikotarpiy finansiniai rodikliai, gauti rezultatai lyginti su praeitais laikotarpiais, kity jmoniy
gautomis rodikliy reikSmémis. Tyrime buvo siekiama nustatyti jmonés kreditingumui jtaka
turin¢iy finansiniy rodikliy sgveika su E. Altman bankroto prognozés rodikliu. Gauti rezultatai
sutampa, todél galime teigti, kad pasirinkti finansiniai rodikliai atsispindi ir E. Altman bankroto

prognozés modelyje.
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SUMMARY

The creditworthiness of the company can be understood as the ability of the company to fulfill its
debt obligations, its importance became more and more important after the economic crisis in
2007-2008, Covid-19 pandemic. Creditworthiness is crucial for many companies, for which it is
important both to know the situation of their company and to evaluate potential customers, thus
avoiding losses, it is important to constantly analyse creditworthiness. Creditworthiness is one of
the main things that must be assessed in order to grant commercial credit, or when credit
institutions assess whether a company is suitable for a loan. Creditworthiness can be divided into
quantitative and qualitative assessment. Quantitative assessment includes the analysis of financial
statements, calculation of indicators needed to determine creditworthiness, qualitative is related to
numerical analysis (reviews about the company, search for negative information, information
found on the Internet about shareholders and directors). Quantitative indicators of creditworthiness
are divided into groups, according to what is to be found after calculating one and another financial
indicator. We can divide creditworthiness indicators into the following groups: liquidity, turnover,
profitability, activity and stability. The analysis of these creditworthiness indicators was based on
the study, except for activity indicators, since this group of indicators does not always reflect the
true picture of the transport companies. Five medium-sized transport companies were selected for
the study, the financial indicators of the companies for three periods were evaluated, the obtained
results were compared with the previous periods, the values of the indicators obtained with other
companies. The aim of the study was to determine the interaction of financial indicators

influencing the company's creditworthiness with E. Altman's bankruptcy forecast indicator. The
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obtained results match, so we can say that the chosen financial indicators are also reflected in E.

Altman's bankruptcy forecast model.
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