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SANTRAUKA

UAB ,Langma®“ gamina jvairig produkcijg 1§ medienos, taip pat atlicka montavimo
darbus. Darbe aprasoma jmon¢ dirba pelningai ir turi pakankamai klienty darbui be prastovy
uztikrinti. Nuo 2012 mety jmon¢ planuoja padidinti gamybos apimtis, taciau néra atlikta jokia
analiz¢ kuri patvirtinty ar paneigty jmonés vadovy optimistines prognozes. Gamyba jmonéje
vykdoma naudojant senus jrengimus, ta¢iau manoma , kad turimy gamybiniy pajégumy
uzteks. Darbe apskaiCiuoti jmonés ilgalaikio materialaus turto panaudojimo efektyvumo
rodikliai. Apskaiciuota galima investicijy ] naujus gamybinius jrengimus nauda. Apskaiciuoti
investicinio projekto pinigy srautai. [vertinta galima rizika ir jos padariniai projekto grynajai
dabartinei vertei.

Pocius, R. (2012). Investments in a new long-term tangible assets of UAB” Langma”

rating. Bachelor's thesis.

SUMMARY

Bachelor's thesis examined the company's investment in a new long-term tangible assets
reasonableness. The paper describes the company is operating profitably and has enough
clients to work without downtime. Since 2012, the company plans to increase production.
Analysis is required to confirm or deny the company executives optimistic forecasts.
Production company based on the use of old equipment, but company managers think they
have enough production capacity. The paper calculate the company long-term tangible assets
using performance indicators. Estimated to be investment in new production equipment
benefit. Paper describes the investment project cash flows. It is also possible to assess the
risks and consequences of the project net present value.
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IVADAS

Ilgalaik] materialyjj turtg turi ir naudoja visos jmonés nepriklausomai nuo jy dydzio ir
veiklos pobiidzio. Sis turtas turi labai didele reik§me jmonés finansinei biklei ir veiklos
rezultatams: jis naudojamas prekéms gaminti, paslaugoms teikti, nuomoti ( Mackevicius
2008 ). Imonés veiklos rezultatai priklauso ne tiek nuo turimo ilgalaikio materialaus turto
(IMT ), kiek nuo to, kaip efektyviai jmoné sugeba §j turtag panaudoti gamybinei veiklai
vystyti ir pajamoms uzdirbti.

Kadangi IMT Jmonés veikloje naudojamas ne vienerius metus, per eilg mety Sis turtas
susidévi. Gamybiniai jrenginiai netenka naSumo. Tai atsitinka tode¢l, kad susidéveéjusius
jrenginius tenka dazniau remontuoti. Remonto laikas ne tik tiesiogiai sumazina jrengimo
darbo laika, jis taip pat padidina gaminamos produkcijos savikaing. Senstant jrengimams
neiSvengiamai nukencia gaminamos produkcijos kokybé. D¢l suprastéjusios kokybés gali
sumazeti gaminamos produkcijos paklausa, o tai reiSkia pardavimy ir pelno maz¢jimg.

Taigi jmonés vadovybei tenka apsispresti, ar jg tenkina esama padétis, ar reikia
atnaujinti gamybinius pajégumus jsigyjant naujus jrengimus. Gal uzteks turimg IMT
paremontuoti, taip ne tik prailginant naudingg jo tarnavimo laikg, bet ir patobulinant jj
technologiSkai.

Svarbu jvertinti kaip investicijos ] IMT paveiks jmonés veiklos rezultatus, kada
investuotos léSos atsipirks, kokig jos duos nauda.

Taip pat jmonés vadovybé turi apsispresti, kokiomis 1¢Somis IMT bus jsigyjamas ar

remontuojamas.

Darbo aktualumas: UAB ,Langma® sudaré sutart] su karkasinius namus statancia
bendrove. Imon¢ dirba su senais jrengimais. Kadangi pasirasius sutartj turés padidéti gamybos
apimtys, jmonei svarbu apsispresti ar tolimesnei gamybinei veiklai vykdyti jai uZtenka turimy
gamybiniy pajégumy, ar reikia jsigyti naujy. Jei jmonei reikia papildomy gamybiniy
pajégumy, reikia nuspresti, kaip bus finansuojamas jy jsigijimas.

Darbo problema: : UAB ,,Langma* savo gamybing¢ veiklg vykdo su senais jrengimais.
Néra atlikta naudojamo IMT efektyvumo analizé. Palyginus seny ir naujy jrengimy
panaudojimo efektyvuma bus galima pagrjsti investicijy tikslinguma.

Darbo tikslas: Jvertinti UAB ,Langma® IMT panaudojimo efektyvumg ir pagrjsti
investicijy } naujg IMT tikslinguma.

Darbo objektas: UAB ,,Langma* ilgalaikis materialus turtas.



Darbo uzdaviniai:

1. ISanalizuoti ilgalaikio materialaus turto panaudojimo efektyvuma, jtakg produkcijos
savikainai teoriniu aspektu.

2. Teoriniu aspektu pagristi investicijy 1 nauja ilgalaikj materialyjj turtg reikalinguma,
projekto efektyvumo ir rizikos vertinimg.

3. Ivertinti UAB ,,Langma“ turimo ilgalaikio materialaus turto panaudojimo efektyvuma.

4. lvertinti investicijy ] naujg ilgalaikj materialyjj turtg pagristuma.

Darbo metodai:

1. Mokslinés literatiros analizé.

2. Absoliuciy ir santykiniy rodikliy naudojimas veiklos ir projekto efektyvumui vertinti.

3. Investicinio projekto rizikos ir neapibréztumo vertinimas.



1. IMT, JO PANAUDOJIMO IR JTAKOS IMONES VEIKLOS
REZULTATAMS TEORINIS VERTINIMAS

Finansing yjmonés bukle apibudina turtas, jsipareigojimai ir nuosavas kapitalas, o veiklos
rezultatus — pajamos ir sanaudos (Tarptautiniai finansinés atskaitomybés standartai (TFAS)
2007) ( Mackevicius, Valkauskas, 2010).

»liriant finansing jmonés bukle ir veiklos rezultatus svarbu nustatyti ar jmoné veikia
efektyviai, t.y. ar optimaliai panaudojamas turtas ir ar gerai valdomos i§laidos. Imonés veiklos
efektyvumas suprantamas kaip racionalus 1&Sy cirkuliavimas gamybos procese, kuris uztikrina
greita gamybos proceso ciklg. Jo metu ne tik sukuriamas pelnas, bet ir pinigy srautas,
reikalingas gamybos ( paslaugy teikimo ar komercinio) proceso testinumui palaikyti‘
(Mackevicius, Poskaité, Villis, 2011). Taip pat jmonés privalo nuolat ieskoti rezervy veiklai
gerinti, kurti naujus produktus ir paslaugas, taikyti naujas technologijas, tobulinti valdymo
metodus ( Mackeviciaus, 2007 ).

Vertinant jmonés veikla, galima i$skirti finansinés veiklos ir pagrindinés (gamybinés)
veiklos analizes. J. Mackeviciaus ir R. Valkausko ( 2010 ) teigimu, informacija apie finansing
imonés bukle ir veiklos rezultatus suteikia finansiné atskaitomybé. Autoriai rekomenduoja
integruotg finansinés jmoniy biklés ir veiklos rezultaty analizés metodika. Taikant S$ig
metodikg finansinés mazy ir vidutiniy jmoniy biiklés bei veiklos rezultatams jvertinti pakanka
8—10, o dideliy jmoniy — 15-20 rodikliy. Vertinant pagrindinés (gamybinés) veiklos rezultatus
Jonas Mackevicius siiilo atlikti jmoniy veiklos aplinkos veiksniy analize, nustatyti rizikos
rusis, atlikti ymoniy organizacinio techninio lygio ir rinkodaros, ilgalaikio, trumpalaikio turto,
darbo rodikliy, i§laidy, jmoniy bankroto tikimybés ir jmoniy veiklos aktyvumo ir perspektyvy

analize.
1.1. Turto panaudojimo efektyvumo vertinimas

Imonés turtg sudaro ilgalaikis ir trumpalaikis turtas. Jj turi visos jmonés, nepriklausomai
nuo vykdomos veiklos. Ilgalaikis materialusis turtas dazniausiai sudaro didesn¢ viso jmongés
turto dalj ir yra naudojamas gamybinei veiklai vystyti bei paslaugoms teikti, taip pat gali biti
parduotas. Turimo turto sudétis svarbi ne tik paciai jmonei, bet ir iSorés informacijos
vartotojams: tiek¢jams, verslo partneriams, kreditoriams, investuotojams bei valstybés
institucijoms. Informacija apie turtg svarbi ir jmonés vadovams priimant svarbius sprendimus

valdant jmong. Jmonés turtas atspindi jos kaing. Turtas parodo jmonés finansine biikle, jos



galimybe vykdyti prisiimtus jsipareigojimus. Todél svarbu jvertinti kaip efektyviai turtas
Jmonéje panaudojamas.

Audriaus Dzikevi¢iaus, Edvardo Michnevi¢, Olgos Zevzikovos (2008) teigimu, verslo
vertés pokytis per perioda yra ir jmonés iikinés veiklos efektyvumo kriterijus, nes jvertina
praktiSkai visg informacija, susijusiag su jos veikla. Priimdama vadybinius sprendimus,
kompanijos vadovybé turéty sugretinti §iy sprendimy jgyvendinimo pasekmes su laukiamu jos
vertés pakitimu. Turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatymo (1999 m geguzes 25 d.) 7
straipsnio 3 dalyje raSoma: kai turtas vertinamas ne kaip jvairaus turto suma, bet kaip verslo
objektas, duodantis pelng, taikomas naudojimo pajamy vertés (pajamy kapitalizavimo arba
pinigy srauty diskonto) metodas. Sis metodas objektyviausiai parodo turto verte rinkoje.

Pasak J. Mackeviciaus (2008), Tarptautiniuose apskaitos standartuose (2007) nurodoma,
kad su jmoniy finansinés buklés jvertinimu tiesiogiai susij¢ trys elementai: turtas,
Jsipareigojimai ir akcininky nuosavybé. Autorius teigia, kad didesnioji ilgalaikio materialiojo
turto dalis aktyviai dalyvauja kuriant materialines gérybes ir turi tiesioging jtakg jmonés
veiklos rezultatams. Taciau ne biitinai visas ilgalaikis turtas yra panaudojamas materialinéms
vertybéms kurti (aktyvus turtas). Dalis turto gali biiti i§ viso nenaudojama tikintis panaudoti
arba parduoti j] ateityje, taip pat Sis turtas gali buti iSnuomotas. Toks turtas vadinamas
pasyviu.

[vairtis autoriai savo darbuose pazymi ilgalaikio materialaus turto svarba sékmingai
jmonés veiklai vystyti (Gineitien¢, 2005; Mackevicius, 2008). Z. Gineitienés ZodZiais,
ilgalaikis materialus turtas atlicka svarbiausig vaidmen] jmonés veiklos rezultatams.
V. Bagdzitinienés teigimu, pagal paskirtj ilgalaikis turtas grupuojamas j gamybinj, naudojama
jmonés pajamoms uzdirbti ir negamybinj, naudojamg jmonés socialinéms ir buitinéms
reikméms. Pagal naudojimo gamyboje laipsnj — aktyvyjj ir pasyvyji (sudaro salygas veiklos
procesui, pvz., pastatai ir statiniai). Nors jmonés veiklos rezultatams svarbiis visi ilgalaikio
materialaus turto elementai, didziausias vaidmuo tenka tai turto daliai, kuri aktyviai veikdama
uztikrina paklausios produkcijos gamybg (Gineitiené, Korsakaité, Ku€inskiene, Tamulevi€ius,
2003). Tai statiniai ir maginos, transporto priemonés, kiti jrengimai, jranga ir jrankiai. Si
aktyvioji ilgalaikio materialaus turto dalis daZniausiai sudaro didziausig lyginamaja dalj,
todel, autoriy teigimu, jos nagrin¢jimas verslo vadovams teikia informacijos, rodancios
ilgalaikio materialaus turto potencialg ir leidZia priimti verslui naudingus sprendimus.

Kadangi ilgalaikis materialusis turtas tiesiogiai jtakoja jmonés finansing¢ biiklg ir veiklos
rezultatus, J. Mackevi€ius (2008) sitlo atlikti kompleksine jo analize. Autoriaus teigimu,
pagrindiniai informacijos Saltiniai ilgalaikio materialiojo turto kompleksinei analizei atlikti

yra jmoniy buhalteriniai balansai, pelno (nuostoliy) ir pinigy srauty ataskaitos, jraSai



sintetinéje saskaitoje 12 ,Materialusis turtas®, ilgalaikio materialiojo turto saraSai pagal
buvimo vietg, inventorizacijos aprasai, nusidévéjimo skai¢iavimo Ziniara$ciai ir kiti.

Tiriant 1ilgalaikio materialiojo turto sudét], struktirg, dinamika, techning bukle,
naudojimo efektyvumg ir pelninguma galima jvertinti jo jtakg jmonés finansinei buklei ir
veiklos rezultatams.

12-0jo verslo apskaitos standarto III skyriuje ,Ilgalaikis materialusis turtas, turtas
priskiriamas ilgalaikiam materialiam turtui pagal penkis poZymius:

1. imoné¢ ketina jj naudoti ilgiau nei vienerius metus;

2. imoné¢ pagrjstai tikisi gauti i§ turto ekonominés naudos biisimais laikotarpiais;

3. imon¢ gali patikimai nustatyti turto jsigijimo (pasigaminimo) savikaing. Savikaing
sudaro visos iSlaidos, patirtos tg turtg jsigyjant, atsigabenant ] biisimaja eksploatavimo vietg ir
paruodiant naudoti pagal paskirtj. Si apskaitoje uZfiksuota savikaina vadinama pradine
ilgalaikio turto verte. Tai yra verté prie§ pradedant turtg nudévéti ir ji nesikeiia per visg turto
naudojimo laikotarpj (Burksaitiené, 2008).

4. turto jsigijimo (pasigaminimo) savikaina yra ne mazesn¢ uz minimalig ilgalaikio
materialiojo turto vieneto savikaing, jmonés nusistatyta kiekvienai turto grupei,

5. jmonei yra perduota su materialiuoju turtu susijusi rizika. ( Rizikos perdavimu, V.
Bagdzitinienes (2006) teigimu, laikomas tas momentas, kai jmoné jgyja teis¢ valdyti, naudoti
materialyj] turta ir juo disponuoti, tampa atsakinga uz materialyjj turtg ir jai priklauso
materialaus turto teikiama nauda ).

Ilgalaikio materialiojo turto sudéties analize sitiloma atlikti pagal tas grupes, pagal
kurias turtas registruojamas ir sisteminamas finansinéje apskaitoje, tai yra pagal naujaji
Pavyzdin;j sgskaity plang:

1. Zemé,

. pastatai ir statiniai,

. masinos ir jrenginiai,

. transporto priemongs,

. kita jranga,

. statomas ar rekonstruojamas ilgalaikis materialusis turtas,
. kitas materialusis turtas,

. Investicinis turtas,

O 00 N N W B~ WD

. turtas, kuris pagal jstatymus gali biiti tik valstybés nuosavybe,
10. laikinai nenaudojamas (uZkonservuotas) turtas.
Vadovaujantis 12-uoju verslo apskaitos standartu ,,Ilgalaikis materialusis turtas®, verta

jsitikinti, kad tam tikras turtas tikrai yra priskiriamas ilgalaikiam materialiajam turtui,



patikrinti, ar teisingai apskai¢iuota tam tikro turto jsigijimo ar pasigaminimo savikaina, t. y. ar
teisingai ] ja jtrauktos tik tos iSlaidos, kurios tikrai susijusios su $io turto jsigijimu ar
pasigaminimu. Taip pat svarbu nustatyti, ar ilgalaikis nurodytos sudéties materialusis turtas 1§
tikryjy egzistuoja, ar jmoneje néra nejregistruoto turto.

Atlikus aukS¢iau nurodytus veiksmus sitiloma ilgalaikio materialiojo turto analize atlikti
tokiu eiliSkumu:

1. Sudéties analize (retrospektyviné, sudéties analize),

2. Struktiiros ir dinamikos analizé (vertikalioji, horizontalioji ir trendo analiz¢),

3. Kaitos analizé (retrospektyviné, sudéties analize),

4. Techninés buklés analize (santykiné analize),

5. Naudojimo analiz¢ (santykiné analize),

6. Pelningumo analize,

7. Analizés rezultaty apibendrinimas ir rekomendacijy pateikimas.

Pagal aukscCiau iSvardintus ilgalaikio materialaus turto ( IMT ) poZymius matome, kad
Jis 1monei naudg gali teikti ilgus metus, taip pat IMT vert¢ gali biiti labai didele, J.
Mackeviciaus teigimu, lygiagreciai su turto vertés ir sudéties analize verta patikrinti ir jmonés
jsipareigojimus. Tai daryti tikslinga tode¢l, kad ilgalaikiai jsipareigojimai daznai yra
apdraudziami ilgalaikiu turtu. Kitaip tariant, ilgalaikis turtas tampa garantu skoloms grazinti.
Atliekant turto struktiros ir pokyCiy analizg, tikslinga apskaiCiuoti, kokig viso ilgalaikio
materialiojo turto dalj sudaro aktyvusis turtas, ir nustatyti jo kitimo tendencijas per tam tikra
laikotarpj. Did¢jant gamybai naudojamo turto daliai, didéja jmonés gamybos apimtys. Tai
vadinama ilgalaikiy skoly apdraustumo ilgalaikiu turtu rodikliu (koeficientu).

llgalaikiy skoly apdraustumo koeficientas = Ilgalaikis turtas / Ilgalaikiai
Isipareigojimai.

Rodiklis parodo kiek karty pakaks ilgalaikio turto vertés ilgalaikiams jsipareigojimams
apmokeéti.

Taip pat svarbu nustatyti kiek techniSkai paZangus aktyvusis turtas. MazZesnis
techniSkai pazangaus aktyviojo turto kiekis gali labiau padidinti gamybos apimtis nei
didesnis, taciau ne tokio paZangaus turto kiekis. Todél svarbu nustatyti kaip ir kokia turto
dalis kito. Did¢jant pasyvaus turto daliai galima daryti iSvadg, kad aktyvioji turto dalis yra
atnaujinama nepakankamai arba visai neatnaujinama. Kadangi aktyvioji IMT dalis naudojama
prekéms gaminti ir paslaugoms teikti, ji yra nudévima gerokai grei¢iau uz pasyviaja, gauname
santykinj pasyvaus turto padid¢jima.

Nustatant ilgalaikio turto technine bikle J. Mackevicius (2008) sitlo vadovautis

bendriausiais ilgalaikio materialiojo turto techning bukle apibiidinanciais rodikliais:



atnaujinimo, likvidavimo, nusidévéjimo ir naudingumo. Zemiau pateikiamas i$vardinty
rodikliy apibiidinimas.

Atnaujinimo koeficientas = [sigyto per metus turto verté / Turto verté mety pabaigoje
(8is rodiklis parodo jsigyto per metus turto dalj visoje turto vertéje ir jmonés galimybes plétoti
versla).

Likvidavimo koeficientas = Likviduoto per metus turto verté / Turto verté mety
pabaigoje (18 Sio rodiklio galima spresti apie turto prieziiirg, naudojimg ir net gamybos apimtj;
koeficiento padid¢jimas gali reikSti gamybos apimties sumaz¢jima).

Nusideévéjimo koeficientas = Nusidévéjimo suma / Turto verté mety pradzioje ir
pabaigoje ( rodiklio palyginimas mety pradzioje ir pabaigoje nustatomas nusidévéjimo lygio
pokytis, kaip ji itakojo pakitusi turto verté, pasikeit¢ amortizaciniai atskaitymai, kapitalinio
remonto verté ir kt.).

Naudingumo (tinkamumo) koeficientas = 1 — Nusidévéjimo koeficientas (parodo turto
tinkamumg toliau naudoti).

Naudingumo koeficientg taip pat galima apskaiCiuoti likuting turto vert¢ padalinus i§
pradings turto verteés.

Daznai siekiama turimg turta pagerinti, pakeisti tam tikras jo savybes siekiant prailginti
jo naudingo tarnavimo laikg, padidinti duodama naudg. Kaip aukS$Ciau minéta, aktyvioji
ilgalaikio turto dalis naudojama prekéms ir paslaugoms gaminti. Kitaip tariant ji duoda
tiesioging nauda, todél svarbu Zinoti ar efektyviai Sis turtas naudojamas. J. Mackevi€iaus
(2007) teigimu, visi ilgalaikio materialaus turto elementai vienokiu ar kitokiu mastu turi
prisidéti prie produkcijos ar paslaugy gausinimo ar kity jmonés tiksly jgyvendinimo.

J. Mackevicius (2008) nurodo tokius ilgalaikio materialus turto naudojimo efektyvuma
apibuidinancius rodiklius:

llgalaikio materialiojo turto grgza = Pagamintos produkcijos verté / IMT vidutiné
verté. Rodiklis parodo pagamintos produkcijos verte, tenkan¢ig vienam ilgalaikio materialiojo
turto litui. Kadangi didZiausig jtaka Siam rodikliui daro aktyviosios turto dalies pokyciai, }
formule jrasius aktyviojo IMT viduting vert¢ galima suzinoti aktyviojo IMT graza.

llgalaikio materialiojo turto imlumas = IMT vidutiné verté / Pagamintos produkcijos
verte. 18 §$io rodiklio galima spresti, kaip jmoné apsiriipinusi ilgalaikiu materialiuoju turtu, taip
pat, kiek ilgalaikio materialiojo turto tenka vienam pagamintos produkcijos litui.

IMT apyvartumas kartais = Pajamos is pardavimo / IMT verté. Rodiklis parodo kiek
pajamy tenka vienam turto litui. IS jo taip pat galima spresti apie turimo turto naudojimo

efektyvuma pardavimo pajamoms uzdirbti.



IMT apyvartumas dienomis = IMT verté x 365 / Pajamos is pardavimo arba 365 / IMT
apyvartumas kartais arba IMT verté / Vienos dienos pajamos is pardavimo. Rodiklis parodo,
per kiek dieny jvyksta ilgalaikio materialiojo turto apytakos procesas per ataskaitinj
laikotarpj.

Ilgalaikio turto apyvartumo kitimg lemia tiek pardavimy, tiek ir ilgalaikio turto verté.
Manoma, kad mazas rodiklio kitimas labiau siejamas su pardavimy apimties kitimu, didelis
rodiklio pasikeitimas dazniausiai priklauso nuo ilgalaikio turto vertés pasikeitimo
(V. Gronskas, 2005). Autoriaus teigimu, didelis, staigus pardavimy padid¢jimas néra daznas
reiSkinys. Taigi didziausig jtaka turi ilgalaikio turto verteé.

Darbo apripinimas ilgalaikiu materialivoju turtu = IMT verté / Darbininky skaicius
didzZiausioje pamainoje. Parodo, kiek ilgalaikio materialiojo turto tenka vienam darbininkui

Techninis darbo apripinimas aktyviuoju IMT = aktyviojo IMT verté / Darbininky
skaicius didZiausioje pamainoje. Parodo, ar jmoniy darbininkams uZztenka turimy jrenginiy ir
kito turto, reikalingo tam tikroms gamybos operacijoms atklikti.

Pastaryjy dviejy rodikliy palyginimas (ypa¢ lyginant keliy mety rodiklius) suteikia
informacija apie jmonés darbo ir techninj apriipinimg. Gautus rezultatus lyginant su darbo
naSumo pokyciais galima spresti apie turto grazg. Norint, kad turto grazos rodiklis didéty,
darbo nasumo tempas turi aplenkti techninio darbo apriipinimo rodikl;.

J. Mackevi¢ius (2007) taip pat siiilo paanalizuoti jmonés ploto panaudojimo
efektyvuma. Sis rodiklis gaunamas padalinus pagamintos produkcijos verte i§ jmonés ploto
arba jmonés gamybinio ploto. Pastarasis rodiklis ypa¢ svarbus. Ji lyginant su planiniu ir tokiu
pat pra¢jusiy mety rodikliu nustatomi nukrypimai, veiksniai ir priezastys, jtakoje produkcijos
dydzio poky¢ius.

Kadangi turta jmonés naudoja produkcijai gaminti bei paslaugoms teikti siekiant
uzdirbti pelng, verta paanalizuoti rodiklius, apibiidinancius turto pelninguma. ,,Turto
pelningumas parodo jmones ilgalaikio ir trumpalaikio turto naudojimo efektyvuma, vadovy
sugeb¢jimg j; valdyti ir kontroliuoti“ (J. Mackevi€ius, 2007). Tai, kaip efektyviai jmoné
sugeba panaudoti turimg turta pelnui uzdirbti, pasako apie jmonés bikle. Turto pelningumas
domina ne tik jmoniy vadovus, bet ir kreditorius bei esamus ar blisimus investuotojus. Apie
tai, kad turto pelningumo rodikliai domina ne tik jmoniy vadovus, bet ir kitus finansinés
informacijos vartotojus, sako faktas, kad Statistikos departamentas prie LR Vyriausybés teikia
informacija apie turto pelningumo koeficientg Salyje viso ir pagal atskiras ekonomines
veiklas.

Turto pelningumas = Grynasis pelnas / Turtas.



ISreikStas litais $is rodiklis rodo, kiek vienam turto litui tenka grynojo pelno, t.y. parodo
kokia turto dalis grizta grynojo pelno forma.

Turto grynasis pelningumas = Grynasis pelnas / Vidutiné materialiojo turto verté x
100%.

Sis rodiklis rodo, kaip jmonés vadovai sugeba panaudoti turta ir gauti pelna,
neatsizvelgiant ] tai, ar nuosavybé yra kreditoriy ar akcininky (J. Mackevic¢ius 2007). Imonés
bikle vertinama kaip gera jei jis yra didesnis negu 15 procenty, o jei jis yra maZesnis negu 8
proc., turi buti ieSkoma iSeities padéciai jmonéje gerinti. Taciau D. Poskaités ir M. Novikovo
(2006) teigimu, turto pelningumas yra laikomas patikimu finansiniu rodikliu tik tada, kai
jmonés turi daug turto ir jo naudojimas bina itin intensyvus. Autoriy teigimu, lyginant
gamybiniy ir paslaugas teikian¢iy jmoniy ( iSskyrus tokias jmones, kaip gelezinkelio, keliy
tiesimo ir remonto, telekomunikacijos paslaugy ) turto pelningumo rodikliai gali Zenkliai
skirtis. Lygindami tokiy jmoniy turto pelningumo rodiklius negausime realaus vaizdo.

D. Poskaites ir M. Novikovo teigimu taip pat néra tikslinga skai¢iuoti turto pelninguma,
kai yjmoné¢ veikia kaip gamintoja pagal sutartis ar surinkéja, nes $iy jmoniy naudojamas turtas
paprastai priklauso kitai grupés jmonei (dazniausiai pagrindinei bendrovei).

Autoriy teigimu, diskutuotina, ar j turto pelningumo formule turi biiti jtraukiamas
nematerialusis turtas. Jei nematerialusis turtas yra nejtraukiamas ] turto pelningumo
skai¢iavimo formule, 1§ veiklos sanaudy turi buti atimamos nematerialiojo turto amortizacijos
sgnaudos.

J. Mackeviciaus (2007) teigimu, Statistikos departamentas savo metodikoje pateikia ir
kitokig formule, kai turto pelningumas apskaiciuojamas kaip pelno pries apmokestinimg ir
vidutings turto vertés santykis:

Turto pelningumas = Pelnas pries apmokestinimg / Vidutiné turto verté x 100%.

Pelningumg skai¢iuojant pagal §ig formule laitkomasi nuostatos, kad turtas uzdirba pelng
prie§ apmokestinimg, o 1§ jo atskaitomi mokesciai neturi nieko bendra su veiklos efektyvumu.
Turto pelningumo lygis, Algimanto Misitino (2011) teigimu, priklauso nuo veiklos pobtidzio
bei ilgalaikio turto panaudojimo masto ir jo vertés. Didelés reikSmés rodiklis parodo
efektyvesn;j turto naudojimg. Esant mazai rodiklio reikSmei sitiloma perziiiréti valdomg turta,
patikrinti, kaip efektyviai jis yra naudojamas veikloje — kokias pajamos ir pelnas i§ jo
gaunamas, kokia sgnaudy dalis tenka jam valdyti (galbiit naudingiau turtg parduoti ar
1Snuomoti).

Nacionalinés vertybiniy popieriy birzos metodikoje, pasak J. Mackeviiaus, turto
pelningumo rodiklis pavadintas vidutinio turto grazos rodikliu:

Vidutinio turto grqza = Grynasis pelnas / Vidutinis turtas



Si formulé taikoma jmonéms, parduodan¢ioms ar gaminandioms sezoninius gaminius ir
patirianioms nemazus turto svyravimus. Skaifiavimuose naudojant vidutinio turto dydj
gaunamas tikslesnis rezultatas dél sumazéjusios turto svyravimy jtakos.

IS klasikinés turto pelningumo formulés matome, kad turto pelningumo lygiui bei
pasikeitimui turi jtakos grynojo pelno ir turto verté bei jy pasikeitimas. Kei€iantis pelno
sumai, keiciasi ir pelningumas. Tarp jy yra tiesioginis rySys. O tarp pelningumo ir turto yra
atvirkStinis rySys. Taciau butina pazymeéti, kad Sis rySys pasireiSkia tik tada, kai atsiribojame
nuo kity veiksniy. Didéjant turto vertei, turi didéti ir gamybos apimtis bei pelnas. Jei pelnas
didéty tokiu pat ar didesniu mastu negu vidutiné turto verté, atvirkstinés priklausomybés tarp
pelningumo ir turto vertés nebus. Reikia pazyméti, kad ir mazéjanti turto verté ne biitinai turi
padidinti turto pelninguma. Jei sumazéjus turto vertei, sumazeés turto naudojimo efektyvumas,
turto pelningumas nepadidés.

Kadangi turta sudaro ilgalaikis ir trumpalaikis turtas, galima atskirai iStirti Siy abiejy
turto rusiy pasikeitimo jtaka pelningumui.

J. Mackevi€iaus (2007) teigimu, ilgalaikis turtas lemia jmonés gamybin] pajégumg.
Gerinant ilgalaikio turto naudojimg galima padidinti gamybos efektyvumg. Todél ilgalaikis
turtas turi biiti kuo racionaliau panaudotas. Autoriaus teigimu, ilgalaikio turto naudojima
galima gerinti dviem kryptimis:

1. gerinant pacig turto struktiirg (didinant masiny ir jrengimy dalj),

2. gerinant jy panaudojimg laiko ir naSumo atzvilgiu.

Didinant maSiny ir jrengimy, ypac techniSkai paZangiy, skaiCiy, Zenkliai padidéty
produkcijos gamyba. Apciuopiamas rezultatas gautysi, jei jrenginiy skaiCiaus padidéjimas
leisty automatizuoti, mechanizuoti kai kurias operacijas.

Gerinant ilgalaikio turto panaudojimo naSumg bei ilginant jo naudojimo laikg taip pat

galima Zenkliai padidinti produkcijos gamyba.

1.2. Investicijy | naujg IMT ir IMT panaudojimo efektyvumo jtakos
gaminamos produkcijos savikainai teorinis vertinimas

Produkcijos savikaina — vienas svarbiausiy jmonés veiklos efektyvumg apibiidinanciy
rodikliy. R. UrnieZiaus (2004) teigimu, produkcijos savikaina yra kokybinis jmonés veiklos
rodiklis, kuris atspindi bendrus jos gamybos, tiekimo ir realizavimo rezultatus. Produkcijos
savikaing galima apibudinti kaip pinigais iSreikStg produkcijos vertés dalj, kurig sudaro
i8laidos sunaudotoms gamybos priemonéms ir darbo apmokéjimui. Buhalterinés apskaitos ir

tikinés veiklos analizés literatiroje produkcijos savikaina dazniausiai apibiidinama kaip



jmonés ikinés veiklos kokybinis rodiklis, parodantis jmonés iSlaidas, susijusias su
produkcijos gamyba ir pardavimu.

Nors pagrindinis pelningumo rodiklius ir sugebéjimg konkuruoti jtakojantis veiksnys R.
Kal¢inskaités (2009) teigimu, yra kaina, pirmiausiai reikia Zinoti, kiek jmonei i§ tikryjy
kainuoja pagaminti bei parduoti vieng ar kitag produktg. Visos jmonés padarytos iSlaidos
(gamybingés, bendrosios ir administracinés) yra sudétines pilnosios produkty savikainos dalys.
Prie pilnosios savikainos pridéjus pardavimy iSlaidas apskai¢iuojama produkty komerciné
savikaina, kuri parodo, ar produktas pelningas.

Zinojimas, kas sudaro gaminamos produkcijos savikaing leidZia ieskoti rezervy
savikainai, taip pat ir kainai mazinti. Jei jmonés gaminamo produkto kaina atitinka rinkos
kaing ir jos mazinti nebiitina, atsiranda galimybé padidinti jmonés uzdirbamg pelna.
»Sistemingas produkcijos savikainos mazinimas yra pagrindas jmonés sankaupoms didinti,
prekiy kainoms mazinti ir konkurencingumui didinti* (UrnieZius, 2004).

K. Valuzis (1999) pazymi, kad produkcijos savikainos skaiiavimui taip pat galioja
apskaitos taisykliy reikalavimai:

e bitina laikytis pastovumo principo, t.y. savikainos skai¢iavimo sistema turi
biiti taikoma ilgg laika;

¢ jkainojant atsargas reikia taikyti taip pat pastoviai pasirinktg jvertinimo buda;

e nusistatyti, kurias jsigijimo iSlaidas (transportavimo, sandéliavimo ir t.t.)
jtraukti | parduotos produkcijos savikaing, nepriklausomai nuo produkcijos ar
prekiy pardavimo, t.y. nepriklausomai nuo to, ar tos prekés buvo parduotos, ar
ne. Siuo atveju taip pat turi biiti i§saugojamas pastovumo principas.

K. Valuzis (2001), siiilo tokig savikainos skai¢iavimo sistema:

1) Atsizvelgiant ; gaminamos produkcijos asortimentg turi biiti 1§ anksto nustatomi
kalkuliaciniai objektai, kad biity jmanoma jy gamybos savikainai priskirti i§laidas.

2) Konkreciai apibrézti tiesioginiy ir netiesioginiy iSlaidy sudét].

3) Nustatyti netiesioginiy iSlaidy sudétj ir priskyrimo prie tiesioginiy i§laidy kriterijus ir
metodika.

4) Nustatyti kriterijus Salutinés produkcijos arba atlieky jvertinimui (atlieky verté yra
i8skaic¢iuojama 18§ iSlaidy nustatant produkcijos savikaing).

5) Inventorizuoti nebaigta gamybg. Jei gaminama konkreti produkcija, kurios baigimas
pereina | kitg ataskaitinj laikotarpj, tokiai produkcijai 1§ karto gali buti kaupiamos ir

i8laidos ir tada jg jvertinti inventorizavimo metu yra Zymiai paprasc¢iau.



Kaip minéta, sanaudos produkcijai pagaminti skirstomos ] tiesiogines (jos turi tiesioginj
ry§; su gaminamos produkcijos kiekiu bei laiko sgnaudomis) ir netiesiogines (jy apimtis
nepriklauso nuo pagamintos produkcijos kiekio).

Tiesiogines sgnaudas lengva jkalkuliuoti | savikaing. Jas sudaro medziagos, tiesiogiai
jeinancios ] pagaminto produkto sudétj, atsargos, pagrindiniy darbininky darbo uzmokestis ir
su juo susije mokesciai. Jos sudaro pagrinding gaminio savikainos dalj.

Netiesioginéms priskiriamos sgnaudos, tiesiogiai nepriklausancios nuo pagamintos
produkcijos kiekio ir laiko sanaudy. Joms priskiriami pagalbiniy darbininky darbo uzmokestis
ir su juo susij¢ mokesciai, pagalbinés medziagos, kurios tiesiogiai nejeina ] produkto sudétj,
bet yra naudojamos jo gamyboje. Netiesioginés iSlaidos negali biiti tiesiogiai susietos su
konkretaus produkto gamyba arba jas taip susieti neprasminga, nes tam reikia labai dideliy
apskaitinio darbo sgnaudy. Todél netiesioginés iSlaidos jskai¢iuojamos ] produkty savikaing
ne tiesiogiai, bet paskirstomos produktams remiantis pasirinktais skirstymo kriterijais.
Mazose jmonése, skirtingai nei stambiose, netiesioginiy iSlaidy gali biiti maziau, taiau jy
lyginamasis svoris daznai biina didesnis (Kal¢inskaité, 2009). Taigi, sudéjus tiesiogines ir
netiesiogines iSlaidas, gauname gamybing savikaing. Prie jos pridéjus bendryjy bei
administraciniy i§laidy dalj, tenkanc¢ig gaminamiems produktams, gauname pilng savikaing.

Pagal santykj su gamybos apimtimi sgnaudos suskirstomos ] pastovias, nepriklausancias
nuo gamybos apimties pokycCiy, ir kintamas, kurios keiCiasi kintant gamybos apimciai.
Pastovioms sgnaudoms galime priskirti pastaty, jrengimy nusidévéjimg, administracijos
sgnaudas, darbuotojy nekintamg darbo uzmokescio dalj. K. Valuzio (1999) teigimu, pastoviy
i8laidy iSskyrimas ekonominiu poziiiriu yra labai svarbus. YpaC tuo atveju, kai pastovios
i8laidos savikainos struktiiroje sudaro Zymy lyginamgjj svorj. Pastovios iSlaidos daZniausiai
pasireiSkia netiesioginiy i§laidy pavidalu (amortizacijos, Silumos, apSvietimo, vandens ir t.t.).
Verta paminéti, kad kai kuriais atvejais pastovios iSlaidos gali pasikeisti. Tai nutinka, kai
norint padidinti gamybos apimtis, tenka samdyti papildomus darbuotojus (padidéja nekintama
darbo uzmokesCio dalis), jsigyti arba iSsinuomoti papildomas patalpas sandéliavimui.
Kintamos sgnaudos jtakoja bendryjy sgnaudy pokyti. Did¢jant gamybos mastui, did¢ja
bendrosios sanaudos, taciau maz¢ja pastoviy sgnaudy dalis, tenkanti produkcijos vienetui.

Skirstymas pagal santykj su gamybos apimtimi labai svarbus nustatant i$laidy, gamybos
apimties ir pelno santykj, juo remiamasi kainodaroje, jis yra tikslus savikainos kalkuliavimo
pagrindas. Priimant sprendimus, labai svarbu zinoti kaip kinta iSlaidos, kintant veiklos
(gamybos ) mastams, kuriuos rodo gaminamos produkcijos kiekis, darbo valandy skaicius ar
kuris nors kitas apimties ar veiklos indeksas (Bukevi¢ius, Burk3aitiené, Paliulis, Zaptorius,

2009).



Teisingai priskyrus sgnaudas, galima ieSkoti budy joms mazinti. Sumazéjus kaStams,
maz¢ja pagamintos prekes savikaina, padidéja pardavimy pajamos ir uzdirbamas pelnas.

D. Cibulskiené ir M. Butks (2006) teigia, kad yra galimybé sumazinti ir pastoviuosius ir
kintamus kastus . Ypac¢ svarbus kintamyjy kaSty mazinimas, galintis Zenkliai sumaZzinti
savikaing. Autoriy teigimu, kintamyjy kasty mazZinimas sudaro daugumos investiciniy
projekty esme ir biina pagrindiniu projekto tikslu.

Kaip jau minéta, tiesiogines iSlaidas priskirti atskiroms prekéms néra sudétinga.
Sudétingiau teisingai paskirstyti visas netiesiogines iSlaidas, jas véliau priskiriant
atitinkamiems produktams.

Teisingas gaminamos produkcijos savikainos nustatymas leidzia nustatyti ne tik jmonés
pelna, bet ir veiklos efektyvumag atskiry padaliniy ar visos jmonés mastu, taip pat geriau
planuoti jmonés veikla.

J. Lazausko (2005) teigimu, prekinés produkcijos savikaing atspindi jmonés
i§leidZziamos palyginamosios ir nepalyginamosios produkcijos i§laidos gamybai ir realizacijai.
,Palyginamosios produkcijos savikainos analitinés galimybés kur kas platesnés: Galima
atskleisti gamybos ir realizavimo sgnaudy kitimg ne tik palyginti su planu, bet ir su pries tai
einanciu periodu®. Anot A. JurkSaitienés (2002), ,,produkty kasty informacija parodo Jmonés
galimybes*.

Produkcijos savikaing galime laikyti pagrindu orientacinei kainai nustatyti.
J. Mackevicius teigia, kad ,,remiantis savikaina (normatyvine arba faktine) kainos dazniausiai
nustatomos tada, kai néra nusistovéjusiy rinkos kainy“ (Jonas Mackeviius). Autoriaus
teigimu, produkcijos savikaina rodo maziausig kainos dydj, taciau tokia kaina, tinkanti trumpu
laikotarpiu, dazniausiai netiks ilgu laikotarpiu, per kurj gali jvykti daug produkty gamybos,
vadybos, rinkodaros ir pan. poky¢iy. S. Williams (2007) teigia, kad daugelyje verslo sriciy
kainos nustatomos skai¢iuojant, kiek kainuoja pagaminti produktg ar paslaugg, ir pridedant
prie to atitinkamag nustatytg pelno marzg. Taip pat autoré nurodo kod¢l, jos manymu, sgnaudos
neturéty biti naudojamos kaip pagrindas kainai nustatyti:

e labai sunku nustatyti, kiek kainuoja pagaminti preke;
e iSlaidos produktui jums nieko nepasakys apie tai, ar pirkéjas apskritai bus
pasiruoSgs moketi §ig kaing, o gal jis mielai pirkty uz didesn¢ kaing.

Williams teigimu, problema yra tai, kad apskaic¢iuojant iSlaidas yra sunku numatyti kiek
netiesioginiy ir kiek valdymo iSlaidy turi biiti pridéta prie kiekvieno produkto.

V. Obrazcovo (2006) manymu, pagal savikaing galima nustatyti minimalig prekés

kaing, tuo tarpu, nustatant maksimalig prekés (paslaugos) kaing reikéty atkreipti démesj i



unikalias vertybes. Taip pat autorius paZymi, kad maksimalig kaing, kurig jmoné gali
paprasyti uz preke ar paslauga, lemia paklausa.

Kaip jau minéta, pagrindinis kiekvienos jmonés siekis — pelnas. Imonés turi sugebéti
parduoti produktus kainomis, kurios kompensuoty iSlaidas ir garantuoty pelng. Nors
informacija apie iSlaidas atliecka svarbiausig vaidmen] nustatant gaminamos produkcijos
kainas, negalima ignoruoti vartotojy paklausos, taip pat konkurencijos rinkoje jtakos.
Igyvendinant investicin] projekta daZnai atsiranda jvairiy nesklandumy ir trukdZziy, todeél
sunku tiksliai jvertinti jo ekonominj efektyvuma.

Gamybiniy jrenginiy panaudojimo laipsnis taip pat jtakoja savikaing. Efektyvus
jrengimy panaudojimas mazins savikaing ir atvirks¢iai, remonto i8laidos, prastovos dél

remonto — savikaing didins.

1.3. Investicijy | IMT poreikio pagrindimas

Tam, kad galéty sékmingai vykdyti veikla, organizacijos priverstos nuolat didinti
veiklos efektyvuma, diegti pazangiausias technologijas, didinti gaminiy bei teikiamy paslaugy
konkurencin] pranasuma, kovoti uz rinkos dalj, iSlaikyti geriausius specialistus. ,,Veikiant
tokiomis sglygomis, organizacijy vadovybé neiSvengiamai susiduria su problema, kai
tolimesnis vystymasis nejmanomas be investiciniy iStekliy pritraukimo* (Geizutiene, SiidZius
2010 ). Autoriy teigimu, investicijos suteikia organizacijai papildoma konkurencinj pranaSumg ir
padeda gerinti veiklos rezultatus, bet ir leidZia padidinti jmonés verteg.

Kiekviena, prekybiné, gamybiné ar paslaugas teikianti, jmoné susiduria su poreikiu
atnaujinti pagrindines gamybos priemones ir nematerialyjj turtg. ,,Gamybos aktyvai — technika
ir jrengimai — nusidévi, tod¢l reikalingas jy kapitalinis remontas arba jie kei¢iami naujais*
( Rutkauskas, Damasiené, 2002 ). R. NorvaiSienés (2004) teigimu, vienas i§ investiciniy
projekty tipy — efektyvumo didinimo projektas. Jo tikslas — iSlaidy mazinimas, kei¢iant
tinkamus, bet jau pasenusius jrengimus.

G. Kancerevycius (2006) projektus skirsto j dvi pagrindines kategorijas:

1. Pakeitimo projektai ( kasty mazinimo arba pajamy lygio iSlaikymo ). Paprastai Sie
projektai firmai naujy pajamy neatnesa.

2. Plétimosi projektai ( siekiama iSplésti esamas operacijas arba jdiegti naujo produkto
linijas ).

Neatnaujinus gamybos priemoniy, jmon¢ neiSvengiamai susidurs su pelno sumazéjimu

del remonto i8laidy, prastovy, jrengimy tarnavimo laiko sutrumpéjimo. Taigi, jmonei reikia



apsispresti ar jai uztenka kapitalo investavimo pagrindiniy gamybos priemoniy nusidévejimui
ir nematerialaus turto amortizacijai padengti, ar ji siekia investuoti ] technologiSkai
pazangesnius jrengimus, taip didindama gamybos apimtis, gerindama gaminamos produkcijos
kokybe, mazindama savikaing Taip pat jmoné gali didinti jrengimy skai¢iy sieckdama padidinti
gamybos apimtis ir taip uzdirbti didesnj pelng.

Chris Blanke (2008) nuomone, kiekvienos investicijos motyvas turi biiti pelnas.
Investicijos — piniginés 1éSos ir jstatymais bei kitais teisés aktais nustatyta tvarka jvertintas
materialus, nematerialus ir finansinis turtas, kuris investuojamas siekiant i§ investicinio
objekto gauti pelno (pajamy), socialinj rezultatg (Svietimo, kultiros, mokslo, sveikatos ir
socialinés apsaugos bei kitose panaSiose srityse) arba uztikrinant valstybés funkcijy
jgyvendinimg. Toks investicijy apibrézimas pateikiamas Lietuvos Respublikos Investicijy
Siame apibrézime pateikiami trys svarbiis elementai:

1. Kapitalo jdéjimas (ne tik pinigai).
2. Investavimo objektas. Tai Gkio subjekto nuosavas kapitalas, visy risiy vertybiniai
popieriai, ilgalaikis materialus turtas ir nematerialus turtas.
3. Investavimo tikslas. Juo siekiama:
e gauti pelno (pajamy);
e gauti socialinj rezultatg;
e uztikrinti valstybés funkcijy jgyvendinima.
D. V. Rutkauskas, V. Studzius, V Mackevicius (2009) pateikia daugiau investavimui
keliamy tiksly:

e iSsaugoti sukurtg verte;

e gauti perspektyvoje papildomy pajamy ar kaupti kapitala;

e gauti papildomy pajamy jau dabar;

e praplésti jtakos sritj ar perskirstyti nuosavybe;

e naudotis deficitinés produkcijos ir paslaugy galimybémis, iSskirtinémis
turtinémis ir neturtinémis teisémis;

e apsidrausti nuo pertekliniy rinky poveikio;

e testuoti ( zonduoti ) rinka, maZinti vertybiniy popieriy portfelio rizika;

e kita.

Vertéty atkreipti démesj | tai, kad bet koks 1Sy idé¢jimas, kuris gali nedidinti nei
kapitalo prieaugio, nei pelno, o tik skirtas ilgalaikiam vartojimui, neturi buti suprantamas kaip

investicijos ( Cibulskiene¢, Butkus, 2007 ).



Literatiiroje yra daug investicijy apibrézimy ir jie Siek tiek skiriasi, taciau visuose
akcentuojama tai, kad investuotojas visada siekia gauti tam tikrg ekonominj ar neekonominj
efektag. R. NorvaiSienés (2004) teigimu, investicijy jgyvendinimas grindZiamas rinkos
principais ir susij¢s su laiko veiksniu, rizika ir likvidumu. O pati investiciné veikla — tikslingai
vykdomas procesas, apimantis:

— butiny investiciniy iStekliy radimg;

— efektyviy investiciniy instrumenty atranka;

— Investicinés programos, subalansuotos pagal pasirinktus parametrus, formavimg ir

jos igyvendinimo uZztikrinima.

Pasak A. V. Rutkausko ir P. Stankevi¢iaus (2006), ,,placigja prasme Zodis investavimas
reiSkia léSy, butiny Salies ekonomikos finansavimui didinti ir jai plésti, paskirstymo
mechanizmg®. Papras€iau tariant, investavimas — tai kapitalo panaudojimo biidas, ne tik
uztikrinantis investuojamo kapitalo sauguma, bet ir jo prieaug]. Taip pat investavimas
apsaugo grynuosius pinigus nuo infliacijos nuvertinamojo poveikio.

D. Cibulskienés ir M. Butkaus (2007) teigimu, kiekvienai investicijai yra budinga tai,
kad:

e investavimo metu kazko atsisakoma;
¢ investuojant tikimasi naudos ateityje;
¢ investuojant visada rizikuojama.

Ukio subjektai veikdami rinkoje susiduria su i§laidy ir pajamy netolygumu. Bet koks
investicijy projektas reikalauja kapitalo jdéjimo Siandien, tuo tarpu pajamy galima tikétis tik
pra¢jus tam tikram laikui (Gineitiené, 2005).

Kadangi investuotojas tikéting nauda gaus ateityje ( dabartiniy 1€Sy naudojimas yra
atidedamas vélesniam laikui ), suprantama, kad jis turi gauti ir kazkokig papildoma nauda.
kad gautinas uzdarbis turi kompensuoti 1) laikg, kuriam buvo atidétos 1éSos; 2) tikéting
infliacijos lygj; 3) netikruma dél ateities.

Materialiosios investicijos yra viena 1§ kapitalo investicijy sudedamyjy daliy.
Buckiinienés (2005) teigimu, investuojama ] turtg, pasiZymintj fizinémis savybémis, kurios
daugiausia ir lemia Sio turto verte ( pavyzdZziui, investicijos ] zeme, pastatus, jrengimus ir
panasiai).

Gamybiniy jrenginiy pirkimas vadinamas investicijomis ] realiuosius aktyvus arba
investiciniu projektu. J. Zvinklio, E. Vabalo (2006) Zodziais, realiosios investicijos
dazniausiai reiSkia tai, kad jmoné panaudoja léSas ilgalaikiam ir trumpalaikiam turtui, kuris

bus naudojamas tos jmonés versle, jsigyti. Todél Sios investicijos dar vadinamos



investicijomis ] verslg arba ekonominémis investicijomis. Investiciniai projektai vykdomi
siekiant didinti pelng, gaunamg i§ pagrindinés ekonominés veiklos. Tai padaryti galima arba
mazinant pagrindinés veiklos sagnaudas, arba didinant gamybos apimtis. Investicinis projektas,
Buckitinienés (2005) zodZiais, visy pirma suprantamas kaip tam tikras uzbaigtas investicinés
veiklos objektas ir, antra, kaip vienos investicijy formos realizacija. Tai 1§ anksto gerai
parengtas ir suplanuotas objekto ar sistemos sukiirimas ar jy pakeitimas. ,,Siuolaikiné projekto
sgvoka dazniausiai susijusi su investicine akcija, apimancia:
o tikslg (i anksto suplanuoty rezultaty gavimas per numatytg laika);
e iStekliy (piniginiy, materialiniy, ZmogiSkyjy, laiko, informaciniy ir kt.)
panaudojima;
e aplinka (kurioje kuriamas ar realizuojamas projektas);
e rezultata (pramoniniai objektai, technologijos, produkcija, sistemos,
intelektualiis (moksliniai) tyrimai ir kt.“ Buckitiniené (2005).

Imonés savo investicing strategija turéty kurti vadovaujantis tam tikra hierarchija:
Imonés misija, bendrieji strateginiai jmonés vystymosi tikslai, funkcinés strategijos ir
finansiniai iStekliai (Cibulskien¢, Butkus, 2007).

J. Mackeviciaus teigimu, investicijos daromos siekiant iSplésti produkcijos pardavimo
rinkas, didinti gamybos apimtj, gerinti produkcijos kokybe, mazinti jos savikaing,
modernizuoti technologinius procesus ir kt. Autoriaus teigimu, investicijos ] tam tikrg
gamybinés veiklos srit], po tam tikro laiko padidina materialiojo ilgalaikio ar trumpalaikio
turto verte.

Investicijoms j realiuosius aktyvus biidingas atsipirkimas po tam tikro laiko tarpo, kitaip
tariant investicinés veiklos pelnas gaunamas ne i$ karto, o tai nulemia $iy investicijy ilgalaik]
pobiidj. Kadangi kiekvienai investicijai yra budingas tam tikras neapibréZtumas ir rizika,
ilgalaikiSkumas didina neapibréZtumg ir rizikg, nes sunku prognozuoti kokia bus verslo
aplinka tolimesnéje ateityje. Zinoma, matematiskai galima jvertinti, kokia ekonomine nauda
duos investicijos, per kiek laiko jos atsipirks, kokia vieno ar kito sprendimo rizika, numatyti
veiksmy plang jvairiems galimiems scenarijams, taciau dalis sprendimy biitinai bus priimama
intuityviai, o tai gali atsiliepti skaudziomis pasekmémis. 2008 mety krize, kurios pasekmes iki
Siol jaucia visas pasaulis, akivaizdziai parodé, kad nejmanoma visko numatyti. Chris Blanke
(2008) pazymi, kad vadovas, priimantis sprendimg investuoti, turi Zinoti bendrg suma, kuria
rizikuojama, zinoti kokia sékmé laukia ir kokie pavojai gresia, turéti supratima apie tikéting
pelna.

Imon¢, nutarusi investuoti ] realiuosius aktyvus turi gerai apsvarstyti ir paskaiciuoti

laukiama ateityje nauda ir galimg rizika. Zinoma, §i rizika maZesné kai investuojama j



jrenginiy atnaujinimg arba j jau veikian¢ios jmonés gamybos apiméiy didinima. Siuo atveju
Jjmoné gerai pazjsta verslo aplinkg, yra nusistovéje santykiai su tieké&jais, kreditoriais,
tarpininkais ir kt.. Be to, vadovai, priimantys sprendimg investuoti, visuomet turi galimybe
rinktis ir jvertinti jvairias alternatyvas. Tai priklauso nuo to, kaip greitai tikimasi gauti 1§
projekto nauda, kokj tikimasi uzdirbti pelng, kokiomis 1éSomis bus finansuojamas projektas,
galiausiai nuo sprendimus priimancio vadovo poZziiirio j rizika.

Prie§ priimant sprendimg investuoti j IMT, reikia tiksliai paskaiCiuoti ne tik, kaip
pasikeis gamybos apimtys ar uzdirbamas pelnas. Norint objektyviai jvertinti finansing jmonés
bukle ir veiklos rezultatus, nepakanka nustatyti absoliuc¢iy turto, jsipareigojimy, nuosavo
kapitalo, pajamy ir sgnaudy pokycCius per tam tikrg laikotarpj. Ypac¢ svarbu skaiCiuoti ir
vertinti santykinius finansinius rodiklius, susijusius su turtu, jsipareigojimais, nuosavu
kapitalu, pajamomis ir sgnaudomis J. MackevicCius, Valkauskas (2010). Autoriy teigimu,
pirma reikia atlikti absoliu¢iyjy rodikliy pokyciy analize. Tikslesnei finansinei jmonés buklei
ir veiklos rezultatams jvertinti pasitelkti santykinius finansinius rodiklius. Kitais ZodZiais
tariant, galésime palyginti ankstesniy mety absoliuciuosius finansinius rodiklius su
prognozuojamais investavus | gamybiniy pajégumy atnaujinimg. Taip pat galésime palyginti
ir santykinius rodiklius.

Atlikus finansiniy rodikliy analiz¢ ir jsitikinus planuojamy investicijy tikslingumu,
i8kyla naujas klausimas: kokiomis 1éSomis bus finansuojamas projektas? Z. Gineitiené teigia,
kad finansavimo metu gaunamas efektas pasiekiamas pritraukiant kapitalg i§ uz jmonés riby
(paskolos, subsidijos, jstatinio kapitalo didinimas) ar panaudojant jmon¢s veiklos rezultatus,
vidinius jmoné¢s iSteklius (savininkams iSmokamas ne visas pelnas).

Turint pakankamai nuosavy €8y, problemos lyg ir néra. Taciau kiekviena investicija
susijusi su rizika. Rutkausko ir DamaSien¢s (2002) teigimu, kai jmoné rizikuoja savo
finansiniais iStekliais, ji stengiasi kuo grei¢iau juos susigrazinti. Cia svarba jgyja atsipirkimo
laiko sgvoka (laiko, per kurj bus gautos grynosios jplaukos, padengiancios investicijy
i8laidas). Stambiems projektams finansuoti visada yra pritraukiamos skolintos 1¢3os.

Dal; ymoniy kapitalo struktiiros daznai sudaro skolintos léSos, kurios pasireiSkus
finansiniam svertui leidzia gauti didesnj pelng. Taciau Cia atsiranda ir nuostoliy atsiradimo
rizika.

,Finansinio sverto efektas — tai nuosavo kapitalo pelningumo padidinimas keiciant
nuosavg kapitalg i skolintg kapitalg tol, kol bendrasis kapitalo pelningumas (vidin¢ paliikany
norma) yra didesnis uz skolinto kapitalo palikany normg* (Cibulskiene, 2007). Autorés
teigimu, pritraukus skolintg kapitalg, nuosavo kapitalo pelningumas gali biti padidintas.

Nuosavo kapitalo pelningumas didés tol, kol pelningumas yra didesnis uz skolinto kapitalo



paliikany norma. Kitais ZodZiais tariant, ,.kol vidiné paliikany norma yra aukstesné uz skolinto
kapitalo palikany norma, nuosavo kapitalo pelningumas gali biiti padidintas papildomai

pasiskolinus arba nuosavg kapitalg pakeitus skolintu kapitalu®.

1.4. Investicijuy i IMT efektyvumo ir rizikos vertinimas

Priéemus sprendimg investuoti, labai svarbu jvertinti kaip efektyviai investuojamas
kapitalas bus panaudotas. Bet kurio projekto jgyvendinimas visada yra susijes su finansiniais
rezultatais. Juos prognozuodami galime pasirinkti projekta i§ keliy alternatyvy . Jei
prognozuojamas rezultatas miisy netenkins, projektas visai nebus vykdomas.

Analizuojantj projektus, J. Zvinklio, E. Vabalo (2006) teigimu, turi bati atsizvelgta j tris
momentus:

1. projekto rizika;

2. pinigy vertés kitimo veiksnj;

3. projekty patraukluma, palyginti su alternatyviais jmonés 1éSy panaudojimo budais,
leidZianciais didinti jmonés akcininky pajamas bei turta.

NorvaiSienés (2004) teigimu, mokslinéje literatiiroje iSskiriamos dvi pagrindinés
investiciniy projekty efektyvumo vertinimo metody grupés: statiniai ir dinaminiai.

Statiniuose investiciniy projekty efektyvumo vertinimo metoduose nejvertinama pinigy
laiko verté. Juose ignoruojamas tas faktas, kad pinigai dabar yra vertingesni uz pinigus rytoj.
Dinaminiuose metoduose diskontavimas yra biitina sglyga.

Daugelis projekto efektyvumo metody grindziami pinigy srautais. L. Juozaitiené (2007)
nurodo tokias pagrindines pinigy srauty sudétines dalis:

e pardavimy prognoze;

e pinigy jplauky prognoze;

¢ pinigy iSlaidy prognoze;

e galutinio pinigy likucio apskai¢iavimas.

O. Buckitiniené (2005) tvirtina, kad investicijy finansinis vertinimas visada remiasi
pinigy srauty analize. Kiekvienas investavimas reiskia, kad pradZioje iSleidZiamos tam
tikros pinigy sumos, kurios véliau grizta.

Projekto pinigy srautai atsiranda tik del priimto sprendimo vykdyti projekta.
Projekto pinigy srautas randamas kaip skirtumas tarp tam tikro laikotarpio jmonés grynyjy
pinigy srauty projekto jgyvendinimo atveju ir projekto atmetimo atveju. Kitaip tariant,
,, Investicinis pinigy srautas rodo ne visos jmonés veiklos pinigy judéjima, o tg nauda,

kuria jmoné gaus i§ diegiamo konkretaus investicinio projekto* (Zvinklys, Vabalas, 2006).



SkaiCiuojant grynuosius projekto pinigy srautus néra jvertinamos iSlaidos palikany
mokéjimui. Jy suma néra iSskaitoma i§ apmokestinamojo pelno.

Grynuosius veiklos pinigy srautus, naudojamus projekto efektyvumui vertinti,
sudaro pardavimy, parduotos produkcijos savikainos, veiklos sgnaudy, atsargy, mokétiny
ir gautiny prekybos skoly poky¢iai, kuriuos lémé projektas.

Dinaminiams investiciniy projekty efektyvumo vertinimo metodams priskiriami:

1. modifikuotas ( arba diskontuoty pinigy ) investicijy atsipirkimo laikas;
2. grynosios dabartinés vertés metodas;

3. pelningumo indeksas;

4. vidiné graZos norma;

5. modifikuota vidiné graZos norma.

Diskontuoto atsipirkimo laiko metodas i§ dalies pasalina atsipirkimo metodo trikumus
( Kancerevycius, 2006). Atsipirkimo periodas — tai laikas, per kurj diskontuoty grynyjy
pajamy suma susilygina su investicijy suma (Cibulskiené, Butkus, 2007).

Projekto grynoji dabartiné vert¢ yra lygi viso pinigy srauto dabartinei vertei
(Valakevicius, 2001).

Naudojant grynosios dabartinés vertés metoda, yra randamas skirtumas tarp diskontuoty
investicinio projekto iSlaidy ir jplauky pinigy srauty. Projekta galima priimti kai grynoji
dabartin¢ verté (NPV) yra ne mazesné¢ uz nul;. Kai NPV = 0, savininkai uzdirba diskonto
normg (KancerevyCius. 2006). Tokiu atveju projekto pinigy srautai tik padengia pradines
investicijas, bet akcininky turto nepadidina.

Apskai¢iuojant pelningumo indeksa (D. Cibulskiené¢ ir M. Butkus jj dar jvardina kaip
rentabilumo koeficienta), diskontuoti j dabarting verte biisimi projekto pinigy srautai yra
padalinami 1§ pradinés investicijos. Projektas gali biiti priimtas tik tada, kai indekso verté yra
didesn¢ arba lygi vienetui. ,,Pelningumo indekso metodas matuoja dabarting kiekvieno
pradinés investicijos dolerio pelningumo vertg* (Kancerevycius, 2006). Lyginant panasius
projektus, priimtas turi biiti projektas su didesniu pelningumo indeksu. Kuo pelningumo
indeksas didesnis, tuo geriau ( Rutkauskas, Stankevicius, 2006).

Vidiné graZzos norma — tokia diskonto norma procentais, kuriai esant projekto grynoji
dabartin¢ verté lygi nuliui, arba J. Mackeviciaus (2007) zodziais, pinigy iSlaidy srauty
dabartin¢ verté lygi pinigy jplauky dabartinei vertei. Kitaip tariant, dabartiné¢ pinigy srauty
verté yra lygi investicijoms ( Valakevicius, 2001; Zvinklys, Vabalas, 2006; Cibulskiené,
Butkus, 2007). Didesné vidiné graZos norma rodo didesnj kapitalo jdéjimy pelninguma.
Projektas yra priimtinas tik tuo atveju, kai projekto vidiné grazos norma yra didesné¢ uz

reikalaujamg pelninguma.



Skaic¢iuojant modifikuotg viding grazos normg, G. KancerevycCiaus teigimu, ,,veiklos
pinigy srautai diskontuojami j biisimajg verte, sudedami, ir tada diskontuojami kapitalo kasty
norma ] dabarting vert¢®. D. Cibulskienés ir M. Butkaus teigimu, tai tokia diskonto norma,
kuri projekto generuojamy pinigy srauty biisimg verte prilygina investicijy esamai vertei, kai
tarpiniai pinigy srautai reinvestuojami su nustatyta ribine norma. Projektas turi biti priimtas
kai modifikuota vidiné grazos norma yra didesn¢ nei diskonto norma.

Nors rizikos sgvoka jvairiuose Saltiniuose traktuojama skirtingai, kaip ir jg sukeliantys
veiksniai, visi sutinka, kad rizika yra neiSvengiama tiek tkinés, tiek investicinés veiklos
salyga. Tod¢l reikia iSmokti rizikg valdyti ir minimizuoti.

D. Cibulskienés ir M. Butkaus teigimu, rizika suvokiama kaip nepageidaujamo jvykio
galimybé arba jvykio, dél kurio galima patirti nuostoliy arba gauti naudos nejspéjamumas.

K. Alisauskas, Z. Kazlauskienés ZodZiais, tai ,,potenciali, kiekybiskai jvertinama jvykiy
tikimybe ir nuostoliy galimybeé®.

Realizuojant investicin} projekta taip pat susiduriama su rizika. Kadangi ilgalaikiai
investiciniai projektai paprastai yra ilgesnés nei vieni metai trukmes, norint, kad 1éSos, skirtos
projektui jgyvendinti, atneSty naudos, pirmiausiai reikia nustatyti ar projektas priimtinas
(Rutkauskas, Stdzius, Mackevicius, 2009). Autoriai teigia, kad kapitalo turétojas siekia jj
iSsaugoti ir taip panaudoti, kad jis nebuty ,pravalgomas®. Kapitalo savininko, kaip
potencialaus investuotojo, elgseng lemia dvi pagrindinés motyvacijos:

1) didziausiy kapitalo saugumo garantijy siekimas;

2) geriausiy kapitalo didinimo galimybiy ieSkojimas.

Kadangi tai 1§ esmeés du vienas kitam prieSingi tikslai, jie lemia skirtingg investuotojy
elgseng. Nes kuo didesné rizika, tuo didesné investuoto kapitalo pelno norma.

N. Lance ir V. Jansonas (2002) teigia, kad priimant investicinius sprendimus
neegzistuoja absoliucios taisyklés, galinCios padéti pilnai jvertinti rizikg. Autoriy teigimu,
analizuojant projekto rizikg specialistai daZniausiai siiilo tris rizikos vertinimo btidus:

a) jautrumo analizg, kur jvertinamas labiausiai svarbiy projektui veiksniy pokyciy jtaka
projekto rezultatams;

b) statistiniy bandymy metodg (Monte-Carlo metodas);

c) scenarijy metodas, kuris grindziamas jvairiy jvykiy, daran¢iy jtakg projektui
scenarijais, kuriuos numato patyre ekspertai.

D. Cibulskienés ir M. Butkaus teigimu, prie tikimybiniy neapibréZtumo ir rizikos
,Jvertinimo metody dar priskiriami: tikétinas pelnas, ltizio tasko analizé ir sprendimy medis.

Daugelis autoriy jautrumo analiz¢ nurodo kaip vieng populiariausiy rizikos vertinimo

metody. Tai metodas, leidZiantis nustatyti grynosios dabartinés vertés pokycius pasikeitus



vienam 1§ projekto kintamyjy (kitiems kintamiesiems nesikei¢iant) (Buskeviciite,
Kanapickiene, Patasius, 2010). Autoriy teigimu, dauguma projekto pinigy srauty kintamyjy
(pvz., prekés pardavimo kaina, pardavimy apimtys) yra tikimybinio pobudzio. Kadangi Siy
kintamyjy pokyciai sglygoja NPV poky¢ius, esant didesnei priklausomybei, didéja projekto
rizika.

D. Cibulskienés ir M. Butkaus sitilo tokig jautrumo analizés atlikimo eiga:

e pagrindinio rodiklio projekto jautrumui nustatyti parinkimas (pvz., NPV);

e veiksniy, galin¢iy jtakoti pasirinkto rodiklio reikSm¢ parinkimas (pvz.,
produkcijos kaina, infliacijos lygis...);

e pagrindinio rodiklio pokyCio paskai¢iavimas pasikeitus parinktiems
veiksniams.

Rezultatai pateikiami lenteliy ir grafiky pavidalu. Grafiko nuolydZio statumas rodo
pagrindinio rodiklio jautrumg kintamojo pokyc¢iams.

Scenarijy analizé — tai rizikos vertinimo metodas, kurj taikant atliekamas palankiy ir
nepalankiy finansiniy aplinkybiy tikimybinis jvertinimas, palyginti su labiausiai tikétina
situacija. Sis metodas, D. Cibulskienés ir M. Butkaus teigimu, tiria projekto priklausomybe
nuo pagrindiniy kintamyjy ir pagrindiniy kintamyjy pasiskirstymo funkcijos. Analizei vykdyti
pasirenkama prielaida kaip pagrindas kuriamam scenarijui.

Identifikavus poveikio veiksnius, nagriné¢jami galimi jy deriniai ir kuriami pirminiai

scenarijai. Butent §ioje scenarijy formavimo vietoje ypatinga erdveé paliekama eksperty

Labiausiai tikétinos projekto kintamyjy reikSmés sudarys bazinj scenarijy.

Pesimistiniam scenarijui atrenkamos pagristai prognozuojamos visy kintamyjy
nepalankiausios projektui reikSmés.

Optimistiniam scenarijui parenkamos palankiausios visy kintamyjy reikSmes.

Kuo labiau skirsis projekto NPV pagal pesimistinj ir optimistinj scenarijy, tuo projektas
rizikingesnis.

Apskaiciavus visy scenarijy NPV ir jvertinus jy pasireiSkimo tikimybe, apskai¢iuojama
laukiama NPV.

Kuo didesnis standartinis nuokrypis, tuo platesniu diapazonu gali svyruoti laukiami rezultatai,
o tai reiskia rizikingesnes sprendimo alternatyvas.
Standartinio nuokrypio ir laukiamo NPV santykis vadinamas variacijos koeficientu.

Kuo didesnis koeficientas, tuo didesné rizika.



D. Cibulskienés ir M. Butkaus (2007) teigimu, papildomos informacijos vertinant
projekto rizika gali suteikti luZio tasko analizé. Ji nustato kintamyjy reikSmes, kurioms esant

projekto NPV lygi nuliui.



2. INVESTICIJU ] NAUJA ILGALAIKI MATERIALUJ] TURTA
UAB ,,LANGMA“ VERTINIMAS

2.1. Trumpa UAB ,,Langma* veiklos apzvalga

UAB ,,Langma* veiklg pradéjo prie§s 12 mety. Imonés darbas prasidéjo jsigijus kelis
savadarbius medzio apdirbimo jrengimus. Kadangi buvo gaunami tik pavieniai uzsakymai,
veiklag vysté tik du asmenys dirbdami su verslo liudijimais. Padaugéjus uzsakymy buvo jsigyti
nenauji pramoniniai medZio apdirbimo jrengimai. 2001 metais nupirktas ir ymonés veiklai
pritaikytas nenaudojamas 250m’ buvusios fermos pastatas. Siuo metu jmonéje dirba 11
asmeny. Du i§ jy sudaro administracija: gamybos vadovas ( kartu ir finansininkas ) ir
vadybininkas. Like¢ 9 darbuotojai aptarnauja 10 jrengimy. Medzio formatinio pjovimo
stakléms skaiCiuojamas nusidévéjimas. Kiti jrengimai apskaitomi likutine verte. Taip pat
nusidévéjimas skai¢iuojamas gamybiniam pastatui ir dvejiems automobiliams.

UAB ,Langma‘“ gamina jvairig produkcijg i§ medienos. Produkcijg sudaro langai,
vidaus ir lauko durys, laiptai. Klientams pageidaujant Sie gaminiai gali biiti sumontuojami.
Taip pat gaminama ir paprastesné produkcija: apvadai, palangés, jvairiis medZio ruoSiniai.
Imoné priima pavienius uzsakymus vidaus ir lauko baldy i§ medienos masyvo gamybai.
Kadangi jmoné neturé¢jo sutarCiy su statybinémis organizacijomis, galima teigti, kad neturéjo
pastoviy klienty. 2011 mety rudenj UAB ,,Langma‘ pasiras¢ sutart] su karkasinius namus
statan¢ia jmone. UAB ,Langma‘“ administracija nusprend¢, kad turimy jrengimy pakaks
sutartyje numatytiems darbams atlikti. Siuvo metu gamybiniai jrengimai i§naudojami 60-65%
pajégumu nes tie patys darbuotojai vyksta ] jvairius objektus atlikti montavimo darbus.
Zinoma, montavimo darbai, lauko baldy gamyba ir kiti panasiis darbai jmonei taip pat uzdirba
pelna, taiau atitraukia dal; darbuotojy nuo darbo su gamybiniais jrengimais. Todél jmonés
vadovybé gana optimistiSkai nusiteikusi ir mano, kad turimy jrengimy pakaks jei pastarieji
bus efektyviau i$naudojami. Sis subjektyvus sprendimas priimtas vadovaujantis ankstesnés
veiklos patirtimi. Néra atlikta jokiy skai¢iavimy sprendimui pagrijsti. Nebuvo padaryta jokia
analiz¢ galinti padéti jvertinti turimo ilgalaikio materialaus turto panaudojimo efektyvuma ar
investicijy 1 naujg IMT pagrjstumg. Taip pat néra paskaiCiuota, kiek laiko uzima jrengimy
remontas bei tai, kaip intensyvesnis jrengimy naudojimas paveiks prastovy dél remonto
trukme.

Pagamintos produkcijos kainos nustatomos remiantis gamybos kastais.

IS pelno (nuostolio) ataskaitos duomeny (priedas Nr. 8) matome, kad 2009 — 201 I metais

jmon¢ dirbo pelningai. Maziausiai per analizuojamg laikotarpj jmoné uzdirbo 2010 metais —



68 tukst. Lt, daugiausiai 2011 metais — 73,5 tikst. Lt grynojo pelno. Tai, kad per
analizuojamg laikotarp] pelnas svyravo nezymiai galima paaiSkinti tuo, kad jmoné gerai
iSnaudojo savo gamybinius pajégumus, dirbo nepertraukiamai. Gera gaminiy kokybé ir

konkurencingos kainos uztikrino tai, kad jmonei nepritriko uzsakymy.

2.2. Naudojamo IMT efektyvumo analizé UAB ,,Langma*

Vienas 1§ ilgalaikio materialiojo turto techning biikle apibidinanciy rodikliy yra
atnaujinimo koeficientas (jsigyto per metus turto verté/turto verté mety pabaigoje). UAB
,Langma* $is koeficientas 2008 metais buvo 0,52 ( Peugeot Boxer vert¢ 25000/ IMT mety
pabaigoje 48048), 2009 metais uz 8000Lt buvo jsigytos formatinés pjovimo staklés, o IMT
verté mety pabaigoje buvo 48888Lt (atnaujinimo koeficientas 0,16), 2010 metais Jsigytas
automobilis Opel Vivaro, biuro baldai ir kompiuteris, 1§ viso uz 2510Lt, kai IMT verté¢ mety
pabaigoje buvo 65230 (atnaujinimo koeficientas 0,38). 2011 metais atnaujinimo koeficientas
lygus nuliui nes nebuvo jsigyta jokio ilgalaikio materialaus turto. Tai rodo, kad jmoné mazai
démesio skiria IMT atnaujinimui, ir tai gali atsiliepti skaudZiomis pasekmémis. Netgi turint
pakankamai laisvy 1éSy naujam IMT jsigyti gali nukentéti gamyba. Taip gali nutikti dél to,
kad gamybinio jrengimo, ypa¢ sudétingesnio, jdiegimas gali uZtrukti nemazai laiko. O jei Sie
jrengimai naudojami pradinése gamybos fazése, gamyba apskritai gali sustoti.

Ilgalaikio turto technine biikle apibiidinan¢iy rodikliy pokyc€iai pavaizduoti 1 — ame

paveiksle.
IMT techninés biiklés rodikliai
0,6
0,56
0.5 « 0,52
0.4 0,38 A 0,43 =&— Atnaujinimo koeficientas
0.3 0,28

—— Nusidévéjimo koeficientas
V’w / \ m. pradZioje
0.2 Y/ 021 \ Nusidévéjimo koeficientas
0.1 0,05 m. pabaigoje
’ — 009
0 0.02 0,09

2008 2009 2010 2011

1 pav. IMT techning biikle apibiidinantys rodikliai.



Atnaujinimo koeficientas parodo, kokig dalj visame IMT sudaro naujai jsigytas
ilgalaikis materialus turtas. Taip pat parodo ar i§ viso buvo jsigyjama tokio turto. IS lentelés
duomeny matome, kad 2008 metais atnaujinimo koeficientas buvo 0,52, o tai reiSkia, kad
pus€ mety pabaigoje esancio turto buvo naujai jsigyta pusé . 2011 metais IMT i§ viso nebuvo
jsigyta. Kai atnaujinimo koeficiento reikSme labiau artéja prie vieneto, tuo santykinai didesné
atnaujinto turto dalis. Taciau pats koeficientas neparodo IMT vertinés iSraiSkos. UAB
,Langma* 2008 metais jsigijo automobilj uz 25 tiikst. lity, o tai sudar¢ daugiau kaip pusg¢ viso
IMT mety pabaigoje. Galima daryti iSvada, kad UAB ,Langma‘® labai nedaug turto yra
atnaujinama. Per analizuojamg laikotarp; jmoné jsigijo tik vieng nauja gamybinj jrenginj
(2009 metais buvo jsigytos formatinés pjovimo staklés). Zinant, kad jmoné uZsiima gamybine
veikla, tai tikrai prastas rodiklis.

Nusidévejimo koeficientas parodo kokig dalj visame IMT sudaro nusidévéjimo suma
bei kaip §j koeficienta paveiké IMT vertés pokytis. IS pirmoje lentel¢je pateikty duomeny
matome, kad ilgalaikio materialaus turto verté 2008 mety pabaigoje padidéjo. Tai rodo
nusidévéjimo koeficiento sumaz¢jimas nuo 0,05 iki 0,02. Taip pat galime pastebéti, kad
nusidévéjimo koeficientas sumazeéjo ir 2010 mety pabaigoje, lyginant su ty paciy mety
pradzia. Tai, kad 2009 metais nusidévéjimo koeficientas 0,09 ir mety pradzioje, ir pabaigoje,
rodo, kad jmoné naujai jsigijo santykinai mazai IMT. IMT verté mety pradZioje buvo
48048Lt, pabaigoje — 48888Lt.

Ilgalaikio materialiojo turto naudojimg apibtidinanciy rodikliy pokyc¢iai pateikti 1 — oje
lenteléje.

1 lentele.

UAB ,,Langma*“ 2008 — 2011 metais IMT naudojima apibuidinantys rodikliai

Rodiklio pavadinimas Metai

2008 2009 2010 2011
Ilgalaikio materialiojo turto graza
(Pagamintos produkcijos verté / IMT vidutiné verté) 9,75 7,52 6,30 6,32
Ilgalaikio materialiojo turto imlumas
(IMT vidutiné verté / Pagamintos produkcijos verté) 0,10 0,13 0,16 0,16
IMT apyvartumas kartais
(Pajamos i§ pardavimo / IMT verté) 10,63 10,44 7 10,15
IMT apyvartumas dienomis
(365 / IMT apyvartumas kartais) 34,34 34,97 47,31 35,97
Darbo apriipinimas ilgalaikiu materialiuoju turtu
(IMT verté/darbininky skaicius didZiausioje pamainoje) 5339 3432 7248 5603
Ilgalaikiy skoly apdraustumas ilgalaikiu MT 0 0 0 0
(IMTVilgalaikiai jsipareigojimai)

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus.




IMT grgzos rodiklio pokyCius gali nulemti tik pagamintos produkcijos vertés kitimas
arba IMT vidutinés vertés pokytis. Miisy nagrinéjamu atveju per analizuojamg laikotarpj
pagamintos produkcijos verte kito nezymiai. 2009 metus lyginant su 2008 metais pagamintos
produkcijos verté padidéjo 12 tikst. lity arba 3,4%, 2010 metus lyginant su 2009 metais
pagamintos produkcijos verté sumazéjo beveik 5 tiikstanciais lity arba 1.4%, o 2010 metais
pagamintos produkcijos verté padidéjo 6 tukst. lity arba 1,7% ir grjzo 1 2009 mety lygi.

IMT viduting verté per tg patj laikotarpj palaipsniui augo. Labiausiai IMT vidutiné verté
18augo 2009 m. lyginant su 2009 m. — 13,3 tiikst. Lt arba 34%, 2010 m. lyginant su 2009 m.,
vidutineé IMT vert¢ padidéjo 18%, o 2011 m. lyginant su 2010 m. vidutin¢ IMT verté padid¢jo
tik 1,3%. 2009 m. vidutinés IMT vertés padidéjima lémé 25 tukst. vertés automobilio Peugeot
Boxer jsigijimas. 2010 m. IMT vidutinés vertés padidéjimg lémeé automobilio Opel Vivaro,
biuro baldy bei kompiuterinés technikos jsigijimas ( jy bendra verté 25,1 tukst. Lt).

Ilgalaikio materialiojo turto grazos sumazéjimg 2010 ir 2011 metais lyginant su 2009
metais daugiausiai lémé padidéjusi IMT viduting verté.

llgalaikio materialiojo turto imlumo rodiklio pokyCius lémé tie patys veiksniai kaip ir
IMT grazos rodiklio, taciau 1ilgalaikio materialiojo turto imlumas yra atvirkscias
IMT grazai ir parodo kiek IMT tenka vienam pagamintos produkcijos litui.

IMT apyvartumas kartais 2010 metais nuo 10,44 iki 7,71 sumazéjo dél sumazéjusiy tais
metais pardavimo pajamy ir padidéjusios IMT vertés. D¢l ty paciy priezas¢iy 2010 metais
matome /IMT apyvartumo dienomis rodiklio padidéjima.

Kadangi per nagrin¢jamg laikotarp; darbuotojy skaiCius nekito, darbo apripinimo
ilgalaikiu materialiuoju turtu rodiklis keitési tik del IMT vertés pokycio. 2010 metais lyginant
su 2009 metais darbo apriipinimo ilgalaikiu materialiuoju turtu rodiklis padidéjo 1816 lity
arba 33,4% tik dél jsigyto automobilio Opel Vivaro, taip pat dél jsigyty biuro baldy ir
kompiuterio. Veéliau Sis rodiklis sumazéjo del IMT vertés sumazéjimo priskai¢iuoto
nusidévéjimo suma.

Ilgalaikio skoly apdraustumo koeficientas 2009-2011 metais lygus nuliui nes jmoné
neturéjo ilgalaikiy jsipareigojimy.

Ilgalaikio materialiojo turto pelningumo rodikliy pokyc¢iai parodyti 2 — ame paveiksle.



IMT pelningumo rodikliai
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2 pav. IMT pelningumg apibtdinantys rodikliai.

Turto pelningumas parodo, kiek lity grynojo pelno tenka vienam turto litui, nagrinéjamu
atveju vienam IMT litui. Didesné rodiklio reik§mé rodo efektyvesnj turto naudojama. IS 2 — ame
paveiksle pateikty duomeny matome, kad turto pelningumo koeficientas 2009 metus lyginant
su 2008 metais sumazejo nuo 1,75 iki 1,48 arba UAB ,,Langma* vienas naudojamo IMT litas
uzdirbo 27 centais maziau nei prie§ tai buvusiais metais. Tokj rodiklio mazéjimg lémeé
Grynojo pelno sumazéjimas nuo 84,3 tikst. Lt iki 72,5 tikst. Lt ir IMT padidéjimas nuo 48 iki
49 tikst. Lt. Zinoma, rodiklio pokytj labiau paveiké zenklesnis grynojo pelno pokytis. 2010
metais grynasis pelnas sumazé¢jo tik dviem tikstanciais lity, taigi IMT pelningumo
sumaz¢jimui nuo 1,48 iki 1,09 lyginant su 2009 metais didZiausig jtakg dar¢ IMT vertés
padidéjimas nuo 48888 iki 65230 Lt. IMT verté 2010 metais padidéjo dél jsigyto automobilio,
biuro baldy ir kompiuterio. 2011 metais IMT pelningumo rodiklis padidéjo ilgalaikiam
materialiam turtui sumazejus nusidévéjimo verte. IMT sumazéjo 14,8 tikst. lity, o grynasis
pelnas padidéjo tik 2,6 tiikst. Lt, taigi galima teigti, kad IMT pelningumo rodiklio padidé¢jima
nulémeé sumazéjusi IMT verté. Pagal pateiktus matome tiesioginj rySj tarp pelno ir
pelningumo: 2010 metais rodiklio mazéjima labiausiai veiké grynojo pelno sumazéjimas ir
atvirkStin] ry$j tarp IMT vertés ir pelningumo kai 2011 metais pelningumo padidéjimag
labiausiai paveikeé IMT vertés sumazéjimas (priedas Nr. 11).

Turto grynasis pelningumas didziausias buvo analizuojamo laikotarpio pradzioje. Tai
galima paaiSkinti maza vidutine IMT verte 2008 mety pradZioje, kai visi turimi gamybiniai
jrengimai buvo apskaitomi tik likutine verte, o visg IMT verte sudaré tik gamybinio pastato
verté. 2009 metais, kai IMT grynasis pelningumas sumazéjo nuo 233% iki 150%, vidutiné

IMT verté lyginant su 2008 metais padidéjo 12,3 tikst. lity., grynasis pelnas sumazéjo



11,7 tukst. lity. Abiejy ver€iy absoliutis pokyciai panasis, taciau pazvelgus ] procentinj
pokyti, kai IMT vidutin¢ verté padidéjo 34%, o grynasis pelnas sumazejo tik 14%, matome,
kad IMT grynojo pelningumo maz¢jimg labiausiai paveikeé IMT vidutinés vertés padidéjimas.
2010 metus lyginant su 2009 metais grynasis pelnas sumazéjo 1,5 tikst. Lt arba 2,1%, tuo
tarpu vidutin¢ IMT verté padidéjo 8,6 tiikst. Lt arba 17,7 %, grynasis pelningumas sumazéjo
nuo 150% iki 124%. Galima teigti, kad grynojo pelningumo mazéjimag lémé IMT vertes
padidéjimas. 2011 metais IMT grynojo pelningumo rodiklis padidé¢jo nuo 124% iki 127%.
Tai lémé grynojo pelno padid¢jimas 2,5 tikst. arba 3,6%, tuo tarpu IMT vidutiné verté
padid¢jo tik 770 Lt arba 1,3%

Kadangi analizuojamu laikotarpiu turto grynasis pelningumas buvo daugiau nei 15%,
imonés biukle galima vertinti gerai.

Duomenys apie 2008 — 2011 mety IMT verte ir grynaji pelng pateikti 11 priede.

2.3. Investicijuy j nauja IMT pagrindimas

UAB ,Langma“ gamybai naudoja senus jrengimus. Planuojama, kad padidinus
gamybos apimtis iki sutartyje numatyty, gamybiniai jrengimai dirbs 80 procenty pajégumu.
Imonei svarbu apsispresti ar tolimesnei gamybinei veiklai vykdyti jai uztenka turimy
gamybiniy pajégumy, ar dalj jy reikia pakeisti naujais. Labiausiai nudévétos ir technologiskai
pasenusios yra Sios staklés: reismusinés obliavimo staklés, leistuvinés obliavimo staklés,
medzio frezavimo staklés (2 vienetai), ISilginio pjovimo staklés ir Slifavimo stakles.

Kadangi UAB ,Langma“ savo veikloje naudoja pasenusius gamybos jrengimus,
padidinus pajégumus iki 80 ar daugiau procenty (jmonés vadovybé savo optimistines
prognozes grindzia retrospektyvine jmonés veiklos analize), atsiranda tikimybé jvairiems
naudojamy jrengimy gedimams. Remonto darbai maZzinty jrengimy darbo laika, o tai neleisty
Ivykdyti sutartiniy jsipareigojimy. Verta iSanalizuoti galimybe jsigyti dal; naujy jrengimy ir
apskaiCiuoti, kaip tai paveiks jmonés veiklos rezultatus.

Imong¢, kaip ir anksc¢iau, dirbs penkias dienas per savaitg, viena pamaina. Technologinés
operacijos, laiko normos vienam gaminiui ar operacijai atlikti taip pat nesikeis. Imonei
jsigijus dal} naujy jrengimus, jy pajégumas turéty pasiekti 90 procenty. Labiausiai
nudévétoms ir pasenusioms stakléms pakeisti naujomis jmonei reikéty 91 tiikst. lity.

Imoné¢ veiklg gali finansuoti nuosavomis léSomis arba dalj 1éSy skolintis. Tokiu atveju
skirsis grynasis ir nuosavo kapitalo pelningumas (Pelno (nuostoliy)ataskaita priede Nr. 5).

1. Jei jmoné¢ veiklg finansus tik nuosavomis léSomis:

a) Grynasis pelningumas = Grynasis pelnas / Pardavimo pajamos x 100



123494 /720129 x 100 = 17,1%
b) Nuosavo kapitalo pelningumas = Grynasis pelnas / Savininko nuosavybé x 100
123494 /399391 x 100 = 30,9%

2. Taip pat jmoné gali priimti sprendimg veiklg finansuoti skolintomis 1éSomis. Gamybinei
Jrangai jsigyti bus imama 91 tukst. Lt paskola i§ banko. Paskolos trukmé — penki metai.
Paliikany norma — 7 % . Paskola bus grazinama lygiomis dalimis kas ketvirt. Sutarties
mokestis — 500 Lt.

9 priede galime matyti palikany skai¢iavima.

Pelno (nuostoliy) ataskaita, perskaiiuota jvertinant finansing — investicing veiklg
parodyta priede Nr. 6. D¢l nuostolio, gauto finansinés — investicinés veiklos skiltyje, sumazéja
grynasis pelnas. Perskai¢iuojant meting iSlaidy sumg pridedama grazinama paskolos dalis su
paliikanomis.

Pagrindinis kapitalas mazinamas paskolos suma. D¢l Siy priezasCiy grynasis
pelningumas sumazg¢ja, o nuosavo kapitalo pelningumas padidé¢ja.

a) Grynasis pelningumas = 118485 /720129 x 100 = 16.5%
b) Nuosavo kapitalo pelningumas = 118485 /317612 x 100 = 37,3%.

Grynasis pardavimy pelningumas parodo kiek lity grynojo pelno uzdirba pardavimy
litas, o nuosavo kapitalo pelningumas parodo kiek lity grynojo pelno uzdirba nuosavo
kapitalo litas.

Tiek veiklg finansuojant nuosavomis léSomis, tiek imant paskolg gamybinei jrangai
1sigyti, grynasis pardavimo pelningumas yra daugiau nei 10,0%, o grynasis nuosavo kapitalo
pelningumas daugiau nei 20,0%. Tai rodo gerg jmoneés padét;.

Kapitalo struktira pasiskolinus 1€Sas jrangai jsigyti pavaizduota 2 — oje lentel¢je.

2 lentele
Kapitalo struktiira
Kapitalas Finansavimo $altinis Suma Bendras kapitalas

Paskola jrangai jsigyti 91000
Pagrindinis kapitalas

Nepaskirstytas pelnas 62740

396313

Apyvartinis kapitalas Akcinis kapitalas 242573

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus.



2.3.1. Investicijy | nauja IMT planuojami pinigy srautai

Pinigy srautai prognozuojami 5-iems metams (priedas Nr. 2). Pardavimy apimtys 1-3-
ais metais nesikeiCia, 4-ais metais pardavimy apimtys mazéja 10 procenty, 5-ais metais
pardavimy apimtys sudaro 95 proc. ketvirty mety pardavimy apimties.

Taip pat daroma prielaida, kad paklausos koeficientas pirmais investavimo ] ilgalaikj
materialyj] turta metais bus 0,8, antrais ir treciais metais — 1, ketvirtais ir penktais metais
paklausos koeficientas bus 0,9.

Antrais ir treCiais investicijy metais, did¢jant paklausai, 10 procenty bus didinama ir
kaina, ketvirtais ir penktais metais, reaguodami j paklausos mazéjima, mazinsime kainas 5
procentais.

Planuojama, kad tiesioginés, netiesioginés ir veiklos sgnaudos kasmet padidés 3
procentais.

Pajamos 1§ produkcijos realizacijos did¢ja iki treiyjy mety (treCiais metais jos yra
didziausios), ketvirtais metais mazéja. Penktais investicijy metais pajamos i§ produkcijos
realizavimo i$lieka panaSios kaip ir ketvirtais. Taciau penktais investicijy metais uz likuting
vert¢ planuojama parduoti turimus jrengimus (pajamos 1§ IMT pardavimo), ir Sia suma
padidéja pardavimo pajamos. Turimi gamybos jrengimai bus nudévimi per penkis metus
taikant tiesinj metoda. Toks pat terminas taikomas ir biuro baldams. Kompiuteris bus
nudévimas per 3 metus. UAB ,Langma*“ gamybinei veiklai vykdyti yra jsigijusi du
automobilius. Kadangi abu automobiliai jsigyti nenauji, bet nesenesni kaip 5 metai, jiems
taikomas 4 mety nusidévejimo terminas.

Formatinés pjovimo staklés jsigytos 2009m., automobilis Opel Vivaro, biuro baldai ir
kompiuteris jsigyti 2010 metais, ir nusidévéjimas jiems pradétas skaiCiuoti anksciau, todel
pinigy srauty ataskaitoje nuo 2012 mety nusidévéjimas skai¢iuojamas nuo likusios vertés.
Automobilis Peugeot Boxer apskaitomas likvidacine verte, todél jam nusidévéjimas
nebeskaiciuojamas.

Bendrasis pelnas auga iki treCiyjy mety, ketvirtais, penktais metais — mazéja. Treciais
metais bendrasis pelnas yra didziausias. Tam jtakos turi didziausia paklausa ir kaina.

Daliai gamybinés jrangos jsigyti 1§ banko imama 90 tiikst. lity paskola. Paskola suteikta
penkeriems metams su 7 procenty palikany norma. Sumokétas sutarties mokestis 500 It.
Paskola grazinama i§ jmonés pajamy lygiomis dalimis kas ketvirt].

IS pinigy srauty ataskaitos matome, kad kiekvieno investicinio laikotarpio pabaigoje
apmokestinamas pelnas yra teigiamas dydis. Tai reiskia, kad jmonés veikla sékminga, ji dirba

pelningai ir turi pakankamai 1€y jsipareigojimams padengti.



2.3.2. Investuojamo kapitalo kainos ir diskonto normos apskai¢iavimas

Diskonto normai apskaiciuoti tatkkoma formulé: k = AWCC =

no_n. .
ie=1 = DixP1

Finansavimo $altiniy dalys (D1) kapitale parodytos 3 - oje lentel¢je.

3 lentelé

Finansavimo Saltiniy procentinés dalys bendrame kapitale

Bendras kapitalas 396313 100%
Paskola 91000 23%
Nepaskirstytas pelnas 62740 16%
AKciju emisija 242573 61%

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus.

Skai¢iuojame finansavimo Saltiniy kaing:
1) Paskolos kainos skai¢iavimas.
A1 = komisiniai mokes¢iai / finansavimo Saltinio verté / mety skaiCius.
Ai1=500/91000/5=0,0011x 100 =0,11%.
Paskolos kaina Pi= Ai + paskolos paliikanos x (1-Pelno mokestis)
Pi=0,0011+ 0,07 x (1 —0,15)= 10,06 x 100 = 6%.
2) Nepaskirstyto pelno kainos skai€iavimas.

Kadangi jmoné¢ dividendy nemoka, nepaskirstyto pelno sumg padeda dvylikai ménesiy |

Sauliy banka su 3.01 proc. metiniy paliikany.
3) Nuosavo kapitalo kainos skaiCiavimas.

Skai¢iuojant nuosavo kapitalo kaing pasinaudojame paskutiniy trijy ataskaitiniy
laikotarpiy duomenimis.

Grynasis pelnas / nuosavas kapitalas = nuosavo kapitalo pelningumas.

Nuosavo kapitalo pelningumas 2009 — 2011 metais parodytas 4 — oje lenteléje.

4 lentele
Nuosavo kapitalo pelningumo pokyc¢iai
Laikotarpis (metai) Grynasis pelnas Savininky nuosavybé Pelningumas
2009 72543 260746 27,8
2010 71023 277088 25,6
2011 73592 262285 28,1

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus.



Vidutinis nuosavo kapitalo pelningumas per analizuojamg laikotarpj: (0,278 + 0,256 +
0,281) /3 =0,272x 100 =27,2 %.

Vidutiniai svertiniai kapitalo kasStai apskaiCiuojami jvertinus visy finansavimo S$altiniy
kaing ir procenting dalj bendrame kapitale:

WACC =0,23 x 0,06 + 0,16 x 0,03 + 0,61 x 0,27 = 0,18.

Kadangi pinigy verté laike kinta (pinigai dabar yra vertingesni uZ pinigus rytoj), reikia
jvertinti infliacijos nuvertinamajj poveikj. Darome prielaidg, kad infliacija iSliks panasi kaip
2011 metais (Eurostat duomenimis 2011 metais infliacija Lietuvoje buvo 4,1 procento). Tada
diskonto norma:

k=WACC+ 1R =0,18 + 0,04 = 0,22.

Cia IR — metinis infliacijos tempas.

Diskonto norma parodo kokig pinigy dalj mes linke paaukoti, kad pinigus, kuriuos

gausime ateityje gautume dabar.
2.3.3. Investicijy j IMT UAB ,,Langma* efektyvumo vertinimas

Galutin; investicinés veiklos efekta, arba tai, kiek projektas uzdirbo, parodo grynoji
dabartiné vertée NPV (angliSkai — net present value). Kadangi skai¢iuojant grynaja dabarting
vert¢ naudojamas diskontuotas tam tikram momentui pajamy ir iSlaidy skirtumas, kad
projektas biity priimtinas, NPV turi biiti teigiamas dydis.

NPV skai¢iavimams naudojama formulé:

_yvn _NCF
NPV =Sl

NPV = -63240 / 1.22° + 28986 / 1.22' + 98904 / 1.22% + 150627 / 1.22°> + 17604 /
/1.22% + 19869 / 1.22° = -63240 + 23759 + 66379 + 82762 + 7930 + 7359 = 124949 L.

Tai, kad per penkis metus bus uzdirbta 125 tiikst. pelno rodo, kad projekta idiegti
apsimoka.

Investicijy dabartin¢ verté¢ apskai¢iuojama pagal analogiska formulg. Misy atveju
investicijy dabartiné verté = 63240 / 1,22° + 24092 / 1,22" + 22818 / 1,22> + 21544 / 1,22° +
+20270/ 1,22* + 19709 / 1,22° = 63240 + 19748 + 15314 + 11837 + 9131 + 7300 =
=126570 Lt.

NPV parodo, kiek projektas uzdirbs per savo gyvavimo laikotarpj, taciau kiek pelno

uzdirbs vienas investicijy litas parodo investicijy pelningumas:

PI = —— = 124949 / 126570 x 100 = 99 %.

n
t=0(1+K)t

Per vienerius metus vienas investuotas litas uzdirbs 0,20Lt pelno (99 /5 =19,8).



Per kiek laiko pradines investicijas padengs sukaupta diskontuoty pinigy srauty suma
parodo diskontuotas atsipirkimo periodas. 5 — oje lenteléje parodyti diskontuoti ir akumuliuoti

pinigy srautai.

5 lentele
Pinigy srauty pokyciai
Metai NCF DlSkOlltll-Otl pinigy Akumulu‘lotl pinigy
srautai srautai
-63240/(1+0,22)" = -
0 -63240 63240 -63240
1 28986 23759 -63240+23759 = -39481
2 98904 66379 26898
3 150627 82762 109660
4 17604 7930 117590
5 19869 7359 124949

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus.

IS lenteléje pateikty duomeny matyti, kad projektas atsipirks jau antrais metais, kai
diskontuoti pinigy srautai virSija investicijas (73024 > 63240). Tikslesnj atsipirkimo laikg
parodo diskontuotas atsipirkimo periodas:

Diskontuotas atsipirkimo periodas =t + (1 1/ CF 1) =1+ (39481 / 66379) = 1,59 m.

Modifikuota vidiné pelno norma (angliSkai — modified internal rate of return, MIRR)
projekto sukurtus pinigy srautus prilygina investicijy esamai vertei.

SkaiCiuojant modifikuotag viding pelno normg daroma prielaida, kad projekto
generuojami pinigy srautai veél investuojami pagal vidutinius jmonés kapitalo kasStus.

Modifikuota vidiné pelno norma apskai¢iuojama:

MIRR = " S NCF(+k)nt | — 5[28986+2,22+98904+182+150627+149+17604+1.22+19869+1
n INCF¢l 63240/1
£=0(1+K)t

Sl = 5/%—1=\5/8,O7—1=1.52—1=0.52x100=52%.

Maksimaliai priimtina nagrin¢jamo investicinio projekto diskonto norma yra 52%. Tai
yra daugiau nei apskaiciuota duoto projekto diskonto norma (22%). Taip pat projekto
modifikuota vidiné pelno norma yra didesné uz vidutinius svertinius kapitalo kastus MIRR —
IR > WACC arba 52 — 4 > 18.

Apskaic¢iave modifikuotg viding pelno norma, galime suzinoti maksimaliai priimting
projektui infliacija:

MIRR — WACC =52 - 18 =34 %.



Norint apskaiciuoti maksimaliai priimtinus vidutinius svertinius kapitalo kastus, reikia

1§ modifikuotos vidinés pelno normos atimti infliacijos lygj:

MIRR — IR =52 — 4 = 48%.

Apibendrinant galima teigti, kad investicijos j §j projekta biity pakankamai efektyvios ir

duoty teigiamg rezultatg. ApskaiCiuotos projekto efektyvumo rodikliy reik§més yra priimtinos.

Grynasis pinigy srautas yra pakankamas jsipareigojimams padengti. Projektas atsipirkty po pusantry

mety.

Zemiau pateikiami Investicijy j nauja IMT efektyvuma atspindintys rodikliai:

projekto grynoji dabartiné verté — 124949Lt;
investicijy dabartiné verté — 126570Lt;

viso projekto pelningumas — 99%;

vieneriy mety pelningumas — 19,8%;
modifikuota vidiné grazos norma — 52%;
maksimali infliacija, priimtina projektui — 34%;

maksimaliis vidiniai svertiniai kapitalo kastai — 48%.

IS pateikty duomeny matome, kad projekta biity verta jgyvendinti.

2.3.4 Investicinio projekto rizikos vertinimas

Galimai projekto rizikai jvertinti panaudosime vieng i§ populiaresniy ir gan nesudétingy

vertinimo metody — jautrumo analiz¢. Pirmiausiai apskai¢iuosime kokig jtaka jvairiy veiksniy

pokyciai turés projekto pelningumui. ISnagrinésime kaip projekto pelningumag veiks sgnaudy,

kainos, paklausos ir infliacijos lygio pasikeitimas.

Sanaudy padidéjimo jtaka projekto grynajai dabartinei vertei pavaizduota 3 — ame

paveiksle.

NPV, Lt

140000
120000
100000 S~
80000 wl 1
60000
40000 \‘\35 oT3 ——NPV
20000

-20000 0% 3% 6% 9%

Sanauduy pokycio jtaka NPV

o~ 124949

0 SN

Sanaudos

3 pav. Sanaudy jtaka projekto grynajai dabartinei vertei.



Grafiko kreivés statumas rodo veiksnio poveikio projektui svarbuma.

I$ 1 paveikslo matyti, kad sgnaudy pokytis labai veikia projekto gryngja dabarting verte
Sanaudoms padidéjus 9 procentais — projekto grynoji dabartiné verté tampa neigiama.

Produkcijos kainos maze¢jimo jtaka projekto grynajai dabartinei vertei pavaizduota 4 —

ame paveiksle.

Kainos pokycio itaka NPV

150000

124949
100000

73353
50000

21751 —=NPV
0
0% 3% 6% \% 129850

Kaina

NPV, Lt

-50000

4 pav. Kainos jtaka projekto grynajai dabartinei vertei.

IS 2 paveikslo matyti, kad kaina taip pat stipriai jtakoja projekto grynaja dabartine verte.
Bendrai gaminiy kainai sumazéjus 8 procentais, projekto grynoji dabartiné verté tampa
neigiama. Tai, kad sagnaudy didéjimas ir produkcijos kainos mazé¢jimas daro panaSiai vienodai

stiprig jtaka projekto pelningumui rodo panaSus 1 — o ir 2 — o grafiko kreiviy pasvirimas.

Paklausos maz¢jimo jtaka projekto grynajai dabartinei vertei pavaizduota 5 — ame

paveiksle.

Paklausos pokycio jtaka NPV

140000 o 124949
120000 ~—_
100000
20000 TN 90547
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5 pav. Paklausos jtaka projekto grynajai dabartinei vertei.



IS trecio paveikslo matyti, kad paklausos mazéjimas projektui daro dar stipresne jtaka
nei sgnaudy didéjimas ar produkcijos kainos mazéjimas. Projekto grynoji dabartinge verté
tampa neigiama paklausai sumazéjus 8 procentais.

Infliacijos nuvertinamojo poveikio jtaka projekto grynajai dabartinei vertei pavaizduota

6 — ame paveiksle.

Infliacijos pokycio jtaka NPV

140000

120000 o 124949
~ 100000 \\,7(,(,U
= 80000 75842
£ 60000 58285
“ 40000 ——NPV

20000 22202

0
4% 12% 20% 28% 36% 44% 52%
Infliacija

6 pav. Infliacijos jtaka projekto grynajai dabartinei vertei.

Infliacijos did¢jimas projektui daro ne tokig didele jtakg kaip kiti aukS¢iau nagrinéti
rodikliai. Projekto vykdymo laikotarpiui prognozuojama 4 procenty infliacija. Infliacijai
padidéjus iki 52 procenty, projekto grynoji dabartiné¢ verté sumazéty nuo 124949 Lt iki
22202 Lt bet 18likty teigiamas dydis.

Apibendrinant galima teigti, kad labiausiai projekto grynaja dabarting verte neigiamai
paveikty paklausos sumazéjimas. Sanaudy didé¢jimas bei gaminamos produkcijos kainy
mazinimas silpniau veikty gryngja dabarting verte, taciau pakankamai reikSmingas faktorius.

Auksciau iSnagrinétas atskiry veiksniy poveikis projekto NPV kitiems veiksniams
nekintant. Taciau realiai jvairiu laipsniu kinta visi gryngja dabarting verte ir pelninguma
keiCiantys veiksniai. Veiksnius, mazinancius gryngja dabarting verte gali atsverti (dalinai
atsverti) veiksniai jg didinantys.

Maksimaliai nepalankiausioms galimoms projekto perspektyvoms nustatyti, taip pat ir
maksimaliai jmanomam projekto NPV apskaiciuoti panaudosime scenarijaus analizés metoda.
Auksciau atliktus skaiciavimus laikysime labiausiai tikétinu arba baziniu scenarijumi.

Pesimistiniam scenarijui sgnaudas didinsime 10 proc., darant prielaidg, kad Kkils
medienos kaina tiek vidaus rinkoje, tiek uZzsienio rinkose, ir tokiu biidu nebus galimybés
1sigyti medienos pigiau. D¢l maZéjan€io nedarbo lygio, kurj 1§ dalies gal¢jo nulemti

padidéjusi darbo jégos emigracija, paasStréjo konkurencija tarp panaSia veikla uzsiimanciy



imoniy. Norint i8laikyti aukStos kvalifikacijos darbuotojus tenka didinti darbo uZmokest;.
Darbo uzmokescio didinimas taip pat didina sgnaudas. Sgnaudos didé¢ja ir dél kylan¢iy kuro
kainy.

Paklausa maZiname 10 proc.. Priezastis — sumazéjusi paklausa individualiems
karkasiniams namams. Paklausg taip pat mazina pakilusi gaminiy kaina. Vis daugiau zmoniy
1sigyja pigesnius plastikinius gaminius.

Kaing didiname 10 proc. dél iSaugusiy sanaudy. Jmonés vadovybé nelinkusi mazinti
antkainio.

Infliacijos lygj taip pat padidinam 10 proc., nors i§ bazinio scenarijaus matyti, kad
infliacijos lygio augimas ne taip stipriai veikia projekto grynaja dabartineg verte ir pelninguma.

Kurdami optimistin] scenarijy, sgnaudas maziname 10 proc.. Sgnaudy maz¢jimui turi
jtakos atpigusi medienos zaliava (valstybiniu mastu sudarytos klititys medienos eksportui
siekiant apsaugoti miSkus). Didéjantis nedarbo lygis leidzia pigiau samdyti kvalifikuotg darbo
jéga. Galy gale stabilizuojasi padétis artimuosiuose rytuose, naftg iSgaunancios Salys padidina
gavyba, dél to krinta naftos produkty kainos.

Imonés gaminamos produkcijos kainos kyla de¢l padidéjusios paklausos. Paklausa taip
pat didiname 10 proc.. Paklausos didéjimg lémé jsigaléjes jstatymas, leidziantis parduoti zeme
uzsienie¢iams. D¢l to padidéjo nedideliy karkasiniy namy poreikis. Paklausos didéjimui daro
jtakg mitai apie gaminiy i§ plastiko kenksminguma.

Optimistinio ir pesimistinio scenarijy pinigy srautai pavaizduoti prieduose Nr.4 ir NR.5.

Pesimistinio scenarijaus atveju gauname grynaja dabarting verte:

NPV =-63240 / 1.22° + -107442 / 1.22" + -83578 / 1.22> + -46199 / 1.22° + -143417 /
/1.22% + -142636 / 1.22° =-63240 + -88067 + -56093 + -25384 + -64602 + -52828 =
=-350214 Lt.

Optimistinio scenarijaus atveju gauname gryngja dabarting verte:

NPV = -63240 / 1.22° + 175164 /1.22" + 791192 / 1.22° + 873594 / 1.22° +
+ 668813 / 1.22* + 687989 / 1.22° = -63240 + 143577 + 531001 + 479997 + 301267 +
+ 254811 = 1647413 Lt.

ANPV = NPV — NPVP* =1647413 — (-350214) = 1997627 Lt.

Optimistinio ir pesimistinio scenarijaus dabartiniy ver¢iy skirtumas siekia beveik du
milijonus lity. Toks didelis skirtumas rodo apie projekto rizikinguma. Palankiai susiklosCius
situacijai, kai padidéty paklausa, gaminamos produkcijos kaina bei buity sumazintos sgnaudos,
investicijy ] naujg gamybing jrangg projektas jmonei uzdirbty apie 1,65 mln. lity, tai yra, 1,52

mln. Lity daugiau nei bazinio scenarijaus atveju. Toks variantas atrodo mazai tikétinas.



Susiklos¢ius nepalankiai situacijai, jmon¢ i§ projekto jgyvendinimo patirty 350 tukst.

lity nuostolj. Nuo bazinio scenarijaus pesimistinis skiriasi 475 tukst. lity.

2.4. UAB ,,Langma*“ veiklos perspektyvu palyginimas igyvendinant investiciju i
nauja IMT projekta ir jo atsisakius

Palyginsime apskaiCiuotus rezultatus jei jmon¢ dirbty su senais jrengimais naudodama
juos 80 proc. pajegumu (UAB ,,Langma‘* planuoja, kad jrengimai islaikys tokj apkrovimg) su
rezultatais, gautais investicijy ] naujg IMT projekto jgyvendinimo atveju. Skaiiavimams
imtos tokios pat pardavimy apimtys kaip ir investuojant ] naujus gamybinius jrengimus.
NeZymiai keisis gaminamos produkcijos savikaina dél netiesioginiy iSlaidy sumaZéjimo
( seny jrengimy varikliams varyti reikalingas maZesnis elektros energijos kiekis ). Taip pat
keisis ir nusidévéjimo suma. Pirmais — treCiais metais apmokestinamas pelnas kasmet bus
didesnis 18390 lity suma dél nepriskai¢iuojamo gamybiniy jrengimy nusidévejimo. Ketvirtais
metais bus nepriskai¢iuojama 16392, penktais — 17990 lity nusidévéjimo.

Pinigy srautai jmonei dirbant su senais jrengimais parodyti priede Nr. 10.

Imoné su senais jrengimais per 5 metus uzdirbty 301325 Lt grynojo pelno (Cia
neatsizvelgiama ] laiko verte), tuo tarpu, jgyvendindama investicin] projekta, kurio grynoji
dabartin¢ verté 124949 Lt, UAB ,,Langma“ §ia suma padidinty jmonés verte.

2012 metais IMT naudojimag apibiidinanciy rodikliy palyginimas jgyvendinant ir
nejgyvendinus investicijy 1 naujg IMT pateiktas 6 — oje lenteléje.

6 lentele

UAB ,,Langma*“ IMT naudojimg apibiidinan¢iy rodikliy palyginimas 2012 metais

2012 metai
Be investicijy j IMT | Su investicija j IMT

Rodiklio pavadinimas

Ilgalaikio materialiojo turto graza 11,26 5,78
(Pagamintos produkcijos verté / IMT vidutiné verté)

Ilgalaikio materialiojo turto imlumas 0,09 0,17
(IMT vidutiné verté / Pagamintos produkcijos verté)

IMT apyvartumas kartais 19,04 4,53
(Pajamos i§ pardavimo / IMT verté)

IMT apyvartumas dienomis 19,17 64,50
(365 / IMT apyvartumas kartais)
Darbo apriipinimas ilgalaikiu materialiuoju turtu

(IMT verté/darbininky skaicius didZiausioje 3958,22 14069,33
pamainoje)
Ilgalaikiy skoly apdraustumas ilgalaikiu MT 0 1,3915

(IMTVilgalaikiai jsipareigojimai)

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus.



Investuodama j IMT jmoné prisiima ilgalaikius jsipareigojimus nes Siam turtui jsigyti
jmoné ima paskolg i§ banko. Galime apskaiCiuoti ilgalaikiy skoly apdraustumg ilgalaikiu
materialiuoju turtu. Isigijus naujus gamybinius jrengimus IMT vert¢ 2012 metais biity
126624Lt, tuo tarpu ilgalaikiai jsipareigojimai 91000Lt. Ilgalaikiy skoly apdraustumo
koeficientas buty: 126624 // 91000 = 1.39.

Jau 2012 metais dél jsigyjamo IMT ir imamos paskolos pasikeis IMT naudojimag
apibudinantys rodikliai, kurie buvo pateikti 1-oje lenteléje.

llgalaikio materialiojo turto grgza (investavus j IMT) = 511826 / 88526 = 5,78. IMT
grazos rodiklis sumazés nuo 6,32 iki 5,78. Tai lems pagamintos produkcijos vertés
padidéjimas 146313Lt arba 40% ir IMT vidutines vertés padidéjimas 30697Lt arba 53%. Kaip
matome, IMT grazos rodiklio maz¢jimg nulémé didesnis pagamintos produkcijos vertés
pokytis (padidéjimas). Neinvestuojant | IMT, ilgalaikio materialaus turto grazos rodiklis bus
11,26. Tokj zenkly rodiklio padid¢jimg, lyginant su 2011 metais, lems pagamintos
produkcijos vertés padid¢jimas ir IMT vidutinés vertés sumazé¢jimas del priskaiciuoto
nusidéveéjimo.

llgalaikio materialiojo turto imlumas (investavus ] IMT) = 88526 / 511826 = 0,17.
Kadangi IMT imlumo rodiklis yra atvirkstinis IMT graZos rodikliui, matome neZymy imlumo
rodiklio didéjima nuo 0,16 iki 0,17. Cia suveiké tie patys produkcijos ir IMT vertés pokyéiai
kaip ir nagrin¢jant IMT graza. Neinvestuojant, IMT imlumo rodiklis = 43026 / 484381 =
0,09. Kadangi vidutin¢ IMT verté sumaz¢jo tik 14,8 tiukst. Lt, §j pokyti labiausiai lémé
gaminamos produkcijos vertés padidéjimas 146,3 tukst. Lt.

IMT apyvartumas kartais (investavus) = 573248 / 126624 = 4,53. Sis rodiklis lyginant
su 2011 mety rezultatu sumazéjo nuo 10,15 iki 4,53. Pardavimo pajamos 2012 metais lyginant
su 2011 padidéjo 61530Lt arba 12%, tuo tarpu IMT verté padid¢€jo 91 tikst. lity, arba 3,55
karto. Kadangi rodiklis parodo kiek pajamy tenka vienam turto litui, akivaizdu kad zenklus
IMT vertés padid¢jimas sumazina IMT apyvartumg. Neinvestuojant j naujg IMT, apyvartumo
rodiklis padidéty iki 19,04. Tokj IMT apyvartumo padidéjimg lemty pajamy i§ pardavimo
padidéjimas 166,4 tiikst. Lt arba 32,5%, taip pat dél priskai¢iuoto nusidéveéjimo sumazéjusi
turto verté.

IMT apyvartumas dienomis(investavus) = 365 / 5,66 = 64,5. Kadangi rodiklis parodo
per kiek dieny jvyksta IMT apytakos procesas, matome, kad IMT apytakos procesas pailgeja
nuo 36 iki 64,5 dienos. Neinvestavus ] naujg IMT, apyvartumas sumazéty iki 19,2 dienos.

Darbo apripinimas ilgalaikiu materialivoju turtu = 126624 / 9 = 14069.33Lt. Kadangi
darbuotojy skaiCius nesikeicia, padidéjus IMT vertei, did¢ja ir IMT vertés dalis tenkanti



vienam darbuotojui. Investavus, vienam darbuotojui tenkantis IMT padidéty nuo 4 iki 14

taikst. lity.



I.

ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Nuo to, kaip efektyviai jmoné sugeba naudoti turimg ilgalaikj materialyjj turta,
priklauso jmonés veiklos rezultatai ir finansin¢ buklé. Taip yra todel, kad IMT
daZniausiai sudaro didesn¢ viso jmonés turto dalj. IMT naudojamas jmonés gamybinei
veiklai vystyti bei pajamoms gauti jj pardavus. Jmonés veiklos rezultatai taip pat
priklauso nuo to, kokia IMT dalis bus aktyviai naudojama jmonés veikloje. Ilgalaikio
materialaus turto dydis gali parodyti ir jmonés sugeb€jimg vykdyti ilgalaikius
jsipareigojimus, o tai labai svarbu siekiant gauti papildomg finansavimg. IMT
naudojimo efektyvumo rodikliai suteikia daug informacijos apie tai kaip efektyviai
IMT yra naudojamas veiklai vystyti, kiek vienas turto litas uzdirba pelno arba grynojo
pelno, taip pat , kiek pagamintos produkcijos tenka vienam turto litui. Taip pat daug
vertingos informacijos suteikia duomenys apie turto nusidévéjimg, atnaujinima.
Informacija apie turimy gamybiniy jrengimy atnaujinimg leidzia jvertinti jmonés
gamybin] potencialg. Vienaip ar kitaip seni gamybiniai jrengimai atsiliepia
produkcijos savikainai dél sumazéjusio darbo efektyvumo, atsiradusiy papildomy

i8laidy seny jrengimy remontui.

. Norint padidinti jmonés veiklos efektyvumg ir uztikrinti gaminamos produkcijos

konkurencingumg tenka ne tik pastoviai atnaujinti turimus gamybinius jrengimus, bet
ir diegti paZangiausias technologijas. Tam daznai reikia pritraukti tam tikrus
investicinius iSteklius. Investicijos ne tik padeda gerinti veiklos rezultatus, jos po tam tikro
laiko padidina materialiojo turto vertg bet ir leidZia padidinti jmonés verte. Taciau investicijos
] ilgalaikj materialyjj turta, kaip ir bet kokios kitos investicijos, suteiks tikéting nauda ateityje,
todél turi buti gaunama papildoma nauda, kompensuojanti laika, kuriam buvo atidétas
vartojimas, tikéting infliacijos lygj bei netikrumag dél ateities. Butina tiksliai jvertinti
vykdomy investiciniy projekty pelninguma ir rizikinguma. [moné, nutarusi investuoti }
realivosius aktyvus turi gerai apsvarstyti ir paskaiCiuoti laukiamg ateityje nauda ir
galima rizikg. Reikia paskaiCiuoti kaip dél priimto sprendimo investuoti pasikeis
gamybos apimtys ar uzdirbamas pelnas, taip pat reikia jvertinti absoliu¢ius poky¢ius ir
santykinius finansinius rodiklius, susijusius su turtu, jsipareigojimais, nuosavu
kapitalu, pajamomis ir sgnaudomis. Tai padaryti padeda matematiniai skaiiavimai,
taciau visada iSlieka rizika susijusi su gauty rezultaty vertinimo subjektyvumu.
Pagrindiniai projekto efektyvumg apibiidinantys rodikliai: modifikuotas investicijy
atsipirkimo laikas, grynosios dabartinés vertés metodas, pelningumo indeksas, vidiné

grazos norma, modifikuota vidiné graZzos norma. Investicinio projekto rizikai jvertinti



daznai pasitelkiama jautrumo analizé, scenarijy metodas. Ypac¢ sudétingo
prognozavimo projektuose taikomas Monte Karlo imitacinis modeliavimo metodas.

. UAB ,Langma®“ IMT naudojimo efektyvumas buvo vertinamas 2008 — 2011 mety
laikotarpiu. IMT grazos rodiklis, parodantis, kokia pagamintos produkcijos verté tenka
vienam IMT litui, 2008 — 2010 metais pastoviai maz¢jo (nuo 9,75 iki 6,3), 2011
metais i8liko 2010 mety lygyje (6,32). Toki IMT grazos mazéjima daugiausiai lémé
IMT vertés padidéjimas dél naujai jsigyjamo turto. Taciau rodiklis néra blogas nes per
analizuojamg laikotarp; vienas ] IMT investuotas litas sukiir¢ 6,3 lity verte.
Atitinkamai IMT imlumo rodiklis per analizuojamg laikotarp; didéjo nes tai yra
atvirkStinis rodiklis IMT grazai ir parodo kiek IMT vienety reikia pagamintos
produkcijos vertés vienetui uzdirbti. IMT apyvartumo rodiklis parodo, kiek pajamy
uzdirba vienas IMT litas. UAB ,,Langma‘* vienas IMT litas uzdirbo vidutiniskai 9,73
lito arba 1,43 lito grynojo pelno (IMT pelningumo rodiklis). Didelis UAB ,,Langma*“
grynojo IMT pelningumo rodiklis (analizuojamu laikotarpiu vidutiniSkai 154 proc.)
rodo santykinai mazg IMT verte. Tai, savo ruoztu, reiskia, kad néra atnaujinami
gamybiniai jrengimai ir jmoné ateityje gali susidurti su rimtomis problemomis. Tai,
kad ilgalaikis materialus turtas néra atnaujinami rodo ir IMT pokyciai analizuojamu
laikotarpiu. Vienintelis gamybinis jrengimas, jsigytas per analizuojamg laikotarpj
buvo formatinés pjovimo staklés, kuriy verté¢ 8 tikst. lity. Nepaisant to, kad IMT
atnaujinimo koeficientas 2008 metais buvo 0,52, kas reiSkia, kad naujai jsigyto IMT
verté sudaré daugiau kaip pus¢ visos IMT vertés 2008 mety gale, Zitirédami j verting
IMT 1i8raiSka matome, kad tai tik 48048Lt.

. Jgyvendindama investicinj projekta UAB ,Langma“ atnaujinty savo gamybinius
pajégumus, o tai pagerinty gaminiy kokybg. Imonés verté padidéty beveik 125
tikstancCiais lity. | naujus jrengimus investuotos l€Sos atsipirks po mety ir septyniy
meénesiy. Investicinio projekto pelningumas 99 proc.. Tai reiskia, kad vienas
investuotas litas per vienerius projekto vykdymo metus uzdirbs 0,20 lito. Jautrumo
analiz¢ parode, kad projektas jautrus sgnaudy didéjimui: padid€jus sgnaudoms 9
procentais, projekto grynoji dabartiné verté tapty neigiama ( -8663Lt), taip pat
projektas jautrus produkcijos kainy mazéjimui: kainoms sumazéjus 9 procentais, NPV
bty -29850Lt. SumaZzéjus paklausai 8 procentais, projekto NPV taip pat tapty
neigiamu dydziu (-12650). Siy trijy veiksniy jtaka projekto grynajai dabartinei vertei
yra reikSminga, taciau ankstesné jmonés veiklos patirtis rodo, kad tokie pokyciai

mazai tikétini. Skai¢iavimai rodo, kad investuoti ] naujus gamybinius jrengimus verta.
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PRIEDAI



Priedas Nr. 1

Gamybinés paskirties jrengimy metinés nusidévéjimo sanaudos, apskaiciuotos naudojant tiesiogiai proporcingg ilgalaikio turto

nusidévéjimo metoda.

.. IMT pradiné . I.M T. . IMT Me.t 11.1e I M T IMT vienety Bendras
IMT pavadinimas . likvidaciné nusidévéjimo nusidévéjimo .y ot aee
verté . . . skaicius nusidévéjimas
verté laikas verté
ISilginio pjovimo staklés 5000 10 5 998 1 998
Formatinio pjovimo staklés 6402 10 5 1598 1 1598
Obliavimo staklés 10000 10 5 1998 1 1998
Reismusinés obliavimo staklés 10000 10 5 1998 1 1998
Frezavimo staklés 9000 10 5 1798 1 1798
Frezavimo staklés 17000 10 5 3398 1 3398
Slifavimo-kalibravimo staklés 40000 1000 5 7800 1 7800
Pagalbiniy darbininky d. v. 0 10 0 0 1 0
IS viso: 19588
Biuro baldai 2402 10 5 598 1 598
Kompiuteriai 1403 10 3 697 1 697
IS viso: 1295
Opel Vivaro 15250 1000 4 4750 1 4750
Peugeot Boxer 7000 1000 4 6000 6000
IS viso: 10750
Gamybinis pastatas 19560 1000 25 1160 | 1 1160
Sukauptas nusidévéjimas iS viso: 32793
Dazymo jrangos komplektas 0 10 0 0 1 0
Vertikalus presas 0 10 0 0 1 0
Dulkiy nutraukimo jrenginys 0 10 5 0 4 0




Planuojami pinigy srautai (bazinis scenarijus)

Priedas Nr. 2

Laikotarpis 0 1 2 3 4 5
Pajamos
Pardavimai, vnt.
Langas 250 250 250 225 237,5
Vitrina 200 200 200 180 190
Lauko durys 60 60 60 54 57
Vidaus durys 200 200 200 180 190
Palangé 450 450 450 405 428
Paklausos svyravimai 1 0,8 1 1 0,9 0,9
Kainos
Langas 1 1231 1354 1489 1415 1344
Vitrina 1 774 852 937 890 845
Lauko durys 1 1521 1673 1841 1749 1661
Vidaus durys 1 645 710 780 741 704
Palangé 1 75 82 91 86 82
f:;ﬁx‘gjfspmd“kc““s 573246 | 788213 | 867034 | 667183 | 669036
P T
Pajamos 0 573246 | 788213 | 867034 | 667183 | 688076
Sanaudos
Kintamos:
Tiesioginés 461404 | 475246 | 489504 | 504189 | 519314
Netiesioginés 109496 | 112780 | 116164 | 119649 | 123238
Pastovios:
Veiklos 59170 60945 62773 64656 66596
Sanaudos 0 515889 | 648971 | 668441 | 626110 | 644893
Pelnas (R-C) 0 57356 139242 | 198594 | 41073 43183
Nusidévéjimas:
Gamybing jranga (5m.) 19988 19988 19988 17990 17990
Gamybinis pastatas (25 m.) 1160 1160 1160 1160 1160
Biuro baldai (5 m.) 598 598 598 598 0
Kompiuteris (3 m.) 697 697 697 0 0
Nusidévéjimas (D) 0 224427 | 22442,7 | 224427 | 19748 19150
su finansavimo Saltiniy
jsigijimu susijusios iSlaidos 500 5892 4618 3344 2070 1509
FC)
Apmokestinamas pelnas 2500 | 29022 | 116799 | 176151 | 21325 | 24033

(R-C-D-FC)




2 priedo tesinys

Apmokestinamas pelnas
(R-C-D-FC) koreguotas

-500

28522

116799

176151

21325

24033

Pelno mokestis
(R-C-D-FC) x mp

4278

17520

26423

3199

3605

Investicijos

1 Paskola

Paskolos dengimas

18200

18200

18200

18200

18200

Paltkanos

5892

4618

3344

2070

1509

Komisiniai

500

2 Nepaskirstytas pelnas

62740

3 Istatinio kapitalo didinimas

Dividendai

Akcijy iSpirkimas

Komisiniai

Bendra investicijy suma (I)

63240

24092

22818

21544

20270

19709

NCF (grynasis pinigy
srautas)

-63240

28986

98904

150627

17604

19869




Planuojami pinigy srautai (pesimistinis scenarijus)

Priedas Nr. 3

Laikotarpis 0 1 2 3 4 5
Pajamos
Pardavimai, vnt.
Langas 250 250 250 225 238
Vitrina 200 200 200 180 190
Lauko durys 60 60 60 54 57
Vidaus durys 200 200 200 180 190
Palangeé 450 450 450 405 428
Paklausos svyravimai 1 0,72 0,9 0,9 0,81 0,81
Kainos
Langas 1 1107,9 | 1218,6 | 1340,1 | 1273,5 | 1209,6
Vitrina 1 696,6 766,8 843,3 801 760,5
Lauko durys 1 1368,9 1505,7 1656,9 1574,1 1494,9
Vidaus durys 1 580,5 639 702 666,9 633,6
Palangeé 1 67,5 73,8 81,9 77,4 73,8
r":;ﬁ;‘(’:fjfs produkcijos 464331 | 638426 | 702319 | 540357 | 542343
Pajamos is IMT realizacijos 19040
Pajamos 0 464331 | 638426 | 702319 | 540357 | 561383
Sanaudos
Kintamos:
Tiesioginés 461404 475246 489504 504189 519314
Netiesioginés 109496 112780 116164 119649 123238
Pastovios:
Veiklos 59170 60945 62773 64656 66596
Sanaudos 0 567478 | 713868 | 735285 | 688721 | 709382
Pelnas (R-C) 0 -103147 -75442 -32967 -148364 | -147999
Nusidéveéjimas:
Gamybiné jranga (5m.) 19988 19988 19988 17990 17990
Gamybinis pastatas (25 m.) 1160 1160 1160 1160 1160
Biuro baldai (5 m.) 598 598 598 598 0
Kompiuteris (3 m.) 697 697 697 0 0
Nusidévéjimas (D) 0 22443 22443 22443 19748 19150
su finansavimo Saltiniy
jsigijimu susijusios iSlaidos 500 5892 4618 3344 2070 1509
(FC)
Apmokestinamas pelnas 500 | -131482 | -97885 | -55410 | -168112 | -167149

(R-C-D-FC)




3 priedo tesinys

Apmokestinamas pelnas
(R-C-D-FC) koreguotas

-500

-131982

-97885

-55410

-168112

-167149

Pelno mokestis
(R-C-D-FC) x mp

-19797

-14683

-8311

-25217

-25072

Investicijos

1 Paskola

Paskolos dengimas

18200

18200

18200

18200

18200

Paltkanos

5892

4618

3344

2070

1509

Komisiniai

500

2 Nepaskirstytas pelnas

62740

3 Jstatinio kapitalo didinimas

Dividendai

Akcijy iSpirkimas

Komisiniai

Bendra investicijy suma (l)

63240

24092

22818

21544

20270

19709

NCF (grynasis pinigy
srautas)

-63240

-107442

-83578

-46199

-143417

-142636




Planuojami pinigy srautai (optimistinis scenarijus)

Priedas Nr. 4

Laikotarpis 0 1 2 3 4 5
Pajamos
Pardavimai, vnt.
Langas 250 250 250 225 238
Vitrina 200 200 200 180 190
Lauko durys 60 60 60 54 57
Vidaus durys 200 200 200 180 190
Palangeé 450 450 450 405 428
Paklausos svyravimai 1 0,88 1,1 1,1 0,99 0,99
Kainos
Langas 1 1354,1 1489,4 1637,9 1556,5 1478,4
Vitrina 1 851,4 937,2 1030,7 979 929,5
Lauko durys 1 1673,1 1840,3 2025,1 1923,9 1827,1
Vidaus durys 1 709,5 781 858 815,1 774,4
Palangeé 1 82,5 90,2 100,1 94,6 90,2
r":;ﬁ;‘(’:fjfs produkcijos 693630 | 953698 | 1049143 | 807201 | 810167
Pajamos is IMT realizacijos 19040
Pajamos 0 693630 | 953698 | 1049143 | 807201 | 829207
Sanaudos
Kintamos:
Tiesioginés 461404 475246 489504 504189 519314
Netiesioginés 109496 112780 116164 119649 123238
Pastovios:
Veiklos 59170 60945 62773 64656 66596
Sanaudos 0 464300 0 0 0 0
Pelnas (R-C) 0 229330 | 953698 | 1049143 | 807201 | 829207
Nusidéveéjimas:
Gamybiné jranga (5m.) 19988 19988 19988 17990 17990
Gamybinis pastatas (25 m.) 1160 1160 1160 1160 1160
Biuro baldai (5 m.) 598 598 598 598 0
Kompiuteris (3 m.) 697 697 697 0 0
Nusidévéjimas (D) 0 22443 22443 22443 19748 19150
su finansavimo Saltiniy
jsigijimu susijusios iSlaidos 500 5892 4618 3344 2070 1509
(FC)
Apmokestinamas pelnas 500 | 200995 | 931255 | 1026700 | 787453 | 810057

(R-C-D-FC)




4 priedo tesinys

Apmokestinamas pelnas
(R-C-D-FC) koreguotas

-500

200495

931255

1026700

787453

810057

Pelno mokestis
(R-C-D-FC) x mp

30074

139688

154005

118118

121509

Investicijos

1 Paskola

Paskolos dengimas

18200

18200

18200

18200

18200

Paltkanos

5892

4618

3344

2070

1509

Komisiniai

500

2 Nepaskirstytas pelnas

62740

3 Jstatinio kapitalo didinimas

Dividendai

Akcijy ispirkimas

Komisiniai

Bendra investicijy suma (l)

63240

24092

22818

21544

20270

19709

NCF (grynasis pinigy
srautas)

-63240

175164

791192

873594

668813

687989




Priedas Nr. 5

Pelno (nuostoliy) ataskaita (projektas finansuojamas nuosavomis léSomis)

Eil. Nr. Straipsnio pavadinimas Finansiniai 2012 metai

I. PARDAVIMO PAJAMOS 716557
II. PARDAVIMO SAVIKAINA 511827
II1. BENDRASIS PELNAS 204731
V. VEIKLOS SANAUDOS 60464
VL KITAVEIKLA 0
VII. FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 0
IX. PAGAUTE 0
X. NETEKIMAI 0
e eToLIAD FRIES
XIL PELNO MOKESTIS (15% ) 21640
XI1I1. GRYNASIS PELNAS 122626




Priedas Nr. 6

Pelno (nuostoliy) ataskaita (projektas finansuojamas skolintomis 1éSomis)

Eil. Nr. Straipsnio pavadinimas Finansiniai 2012 metai

I. PARDAVIMO PAJAMOS 716557
II. PARDAVIMO SAVIKAINA 511827
II1. BENDRASIS PELNAS 204731
V. VEIKLOS SANAUDOS 60464
VL KITAVEIKLA 0
VIL f]llzl\iﬁiilNE IR INVESTICINE 589
IX. PAGAUTE 0
X. NETEKIMAI 0
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES 138374

XI. APMOKESTINIMA
XIL. PELNO MOKESTIS (15% ) 20756
XI1I1. GRYNASIS PELNAS 117618




Pelno (nuostoliy) ataskaita (dirbama su senais jrengimais)

Priedas Nr. 7

Eil. Nr. Straipsnio pavadinimas Finansiniai 2012 metai
I PARDAVIMO PAJAMOS 678132
11 PARDAVIMO SAVIKAINA 484380
I11. BENDRASIS PELNAS 193752
V. VEIKLOS SANAUDOS 60464
TIPINES VEIKLOS PELNAS 133288
V. (NUOSTOLIAI)

VL. KITAVEIKLA 0
VIL FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 0
IX. PAGAUTE 0
X. NETEKIMAI 0
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES 133288

XL APMOKESTINIMA
XIL. PELNO MOKESTIS (15% ) 19993
XIII. GRYNASIS PELNAS 113294




UAB ,,Langma* 2009 — 2011 mety pelno (nuostoliy) ataskaita

Priedas Nr. 8

Finansiniai metai
Eil. Nr. Straipsnio pavadinimas
2009 2010 2011
I. PARDAVIMO PAJAMOS 510198 503240 511718
1L PARDAVIMO SAVIKAINA 364427 359457 365513
1L BENDRASIS PELNAS 145771 143783 146205
IV. VEIKLOS SANAUDOS 60427 60227 59627
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) 85344 83556 86579
VI. KITAVEIKLA 0 0 0
VII. | FINANSINE IR INVESTICINE
VEIKLA 0 0 0
JPRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIII. | (NUOSTOLIAI) 85344 83556 86579
IX. PAGAUTE 0 0 0
X. NETEKIMAI 0 0 0
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
X1 APMOKESTINIMA 85344 83556 86579
XII. | PELNO MOKESTIS (15% ) 12802 12533 12987
XIII. | GRYNASIS PELNAS 72543 71023 73591




Paskolos grazinimo grafikas

Priedas Nr. 9

Metai Laikotarpis (ketvirciai) Negrazinta Priskaiciuotos paltkanos Grazintina metiné paskolos dalis
paskolos suma

| 91000 1593 4550

1] 86450 1513 4550

2012m. i 81900 1433 4550
A 77350 1354 4550

IS viso pirmais metais: 5892 18200

Vv 72800 1274 4550

Vi 68250 1194 4550

2013m. VI 63700 1115 4550
VIl 59150 1035 4550

IS viso antrais metais: 4618 18200

IX 54600 956 4550

X 50050 876 4550

2014m. XI 45500 796 4550
Xll 40950 717 4550

IS viso treciais metais: 3344 18200

Xl 36400 637 4550

XV 31850 557 4550

2015m. XV 27300 478 4550
XVI 22750 398 4550

IS viso ketvirtais metais: 2070 18200

XVII 18200 319 4550

XVIII 13650 952 4550

2016m. XIX 9100 159 4550
XX 4550 80 4550
IS viso penktais metais: 1509 18200
IS viso: 17434 91000




Pinigy srautai dirbant su senais jrengimais

Priedas Nr. 10

Laikotarpis 0 1 2 3 4 5
Pajamos
Pardavimai, vnt.
Langas 250 250 250 225 238
Vitrina 200 200 200 180 190
Lauko durys 60 60 60 54 57
Vidaus durys 200 200 200 180 190
Palangé 450 450 450 405 428
Paklausos svyravimai 1 0,8 1 1 0,9 0,9
Kainos
Langas 1 1165 1281 1410 1339 1272
Vitrina 1 733 806 886 842 800
Lauko durys 1 1440 1584 1742 1655 1572
Vidaus durys 1 610 671 739 702 667
Palangé 1 71 78 86 81 77
f:;ﬁx‘gjfspmd“kc““s 542505 | 745945 | 820540 | 631405 | 633159
reatizacios 17020
Pajamos © 0 542505 | 745945 | 820540 | 631405 | 650179
Sanaudos
Kintamos:
Tiesioginés 461404 | 475246 | 489504 | 504189 | 519314
Netiesioginés 96137 99021 101992 | 105051 | 108203
Pastovios:
Veiklos 59170 60945 62773 64656 66596
Sanaudos © 0 505203 | 635212 | 654268 | 612972 | 631362
Pelnas (R-C) 0 37303 110733 | 166271 18433 18817
Nusidévéjimas:
Gamybiné jranga (5m.) 1598 1598 1598 1598 0
Gamybinis pastatas (25 m.) 1160 1160 1160 1160 1160
Biuro baldai (5 m.) 598 598 598 598 0
Kompiuteris (3 m.) 697 697 697 0 0
Nusidévéjimas (D) 0 4053,0 4053,0 4053,0 3356 1160
su finansavimo $altiniy
jsigijimu susijusios iSlaidos
FC)
Apmokestinamas pelnas
(I{)-C-D-FC) P 33250 | 106680 | 162218 | 15077 | 17657




10 priedo tesinys

Apmokestinamas pelnas
(R-C-D-FC) koreguotas

Pelno mokestis
(R-C-D-FC) x mp

4987

16002

24333

2262

2649

Investicijos

1 Paskola

Paskolos dengimas

Paltkanos

Komisiniai

2 Nepaskirstytas pelnas

Dividendai

Akcijy iSpirkimas

Komisiniai

Bendra investicijy suma (I)

NCF (grynasis pinigy
srautas)

32315

94731

141938

16171

16169

Priedas Nr. 11

IMT verté, vidutiné IMT verté ir grynasis pelnas 2008 — 2011 metais

Rodiklio pavadinimas Metai

2008 2009 2010 2011
IMT verté 48048 48888 65230 50427
IMT vidutiné verté 36128 48468 57059 57829
Grynasis pelnas 84279 72543 71023 73592
Isigyto turto verté 25000 8000 25100 0
Nusidévéjimo suma 1160 4160 13508 28311
IMT verté 2008m. Prad~ioje 24208




Priedas Nr. 12
IMT struktira UAB ,,Langma*“

Turtas Metai

2008 2009 2010 2011
Gamybinis pastatas 23040 21880 20720 19560
Gamybiniai jrengimai 8 8008 6410 4812
Opel Vivaro 20000 15250
Peugeot Boxer 25000 19000 13000 7000
Biuro baldai 3000 2402
Kompiuteris 2100 1403
Turtas i$ viso: 48048 48888 65230 50427

Priedas Nr. 13

UAB ,,Langma“ turimo gamybinés paskirties IMT metinés nusidévéjimo sanaudos,

apskaiciuotos naudojant tiesiogiai proporcingg ilgalaikio turto nusidévéjimo metoda.

IMT Pradiné Likvidaciné | Nusidévéjimo | Nusidévéjimo
verté verté laikas suma
Gamybinis pastatas 30000 1000 25 1160
Formatinés pjovimo staklés 8000 10 5 1598
Opel Vivaro 20000 1000 4 4750
Peugeot Boxer 25000 1000 4 6000
Biuro baldai 3000 10 5 598
Kompiuteris 2100 10 3 697




