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IVADAS

Temos aktualumas. Euler Hermez 2019 m. atlikto tyrimo duomenis rodo, jog mazos
ir vidutinés jmonés (toliau darbe — MV]) atstovauja daugiau negu 99 proc. visy Europos nefinansiniy
korporacijy ir jdarbina daugiau 90 milijono Zmoniy (kas sudaro beveik 70 proc. viso ES-28 ne finansy
sektoriaus uzimtumo). Taip pat MV] sukuria beveik 60 proc. visos pridétinés vertés (EULER
HERMES, 2019). MV] apibrézimas jvairiose Salyse skiriasi. Dazniausiai naudojami apibrézimai yra
susije su uzimtumo dydZiu ir (arba) kapitalo investicijy/ilgalaikio turto kiekiu. Siame darbe maZos ir
vidutinés jmonés suprantamos taip, kaip jos apibréztos smulkiojo ir vidutinio verslo plétros jstatyme
3 str.

Remiantis Europos komisijos atlikto tyrimo SAFE 2018 rezultatais galimybé gauti
finansavimg yra didziausias rtipestis 13 proc. Lietuvos MV] (palyginti su 7 proc. ES lygmeniu).
Lietuvoje i§ ty MVI, kurios kreipési, 21 proc. banky paskoly paraisky buvo atmesta (palyginti su 5
proc. ES lygmeniu), 16 proc. besikreipianéiy jmoniy gavo maziau nei pateiké paraiskoje (ES: 11
proc.), 0 4 proc. teigeé, kad atsisaké paskolos pasiiilymo i§ banko, nes mané, kad islaidos yra
nepriimtinos ( ES: 1 proc.). Tai reiskia, kad i§ viso 40 proc. Lietuvos M VI nepavyko gauti visos banko
paskolos, kurig jie planavo 2018 m. (ES: 18 proc.). Dar 2009 m. atmetimo procentas Lietuvoje buvo
16 proc., 0 35 proc. negavo viso planuoto finansavimo.

Alternatyviu finansavimo Saltiniu yra kreditas suteiktas zaliavy ar kity medziagy
tiekéjo, kitaip vadinamas prekiniu kreditu. Prekinis kreditas gali tapti svarbiu finansavimo $altiniu
finansiskai apribotoms jmonéms, nes tiekéjai gali geriau jveikti informacijos ir vykdymo barjerus nei
finansinés institucijos. Sie veiksniai leidZia tiekéjams skolinti liberaliau negu bankai, ypatingai
nuosmukio metu (Love ir Zaidi, 2010). Prekinj kredita daugeliu atzvilgiy galima prilyginti
trumpalaikéms paskoloms, kurias tieké&jai teikia savo verslo klientams, susitarus jsigyti jy produktus
ir atsiskaityti veéliau. Nors prekinis kreditas paskolos gavéjui paprastai btina brangesnis nei
skolinimasis per banky sistema (ypac kai klientas nesinaudoja nuolaida, kuri jprastai yra sitiloma
iSankstiniam apmokéjimui), taiau jmonés vis tiek daznai jj naudoja.

Vienas i§ neigiamy prekinio kredito aspekty yra tas, kad leidziant pirkéjui atidéti
mokéjimg tiekéjas prisiima rizika, jog dalis jo suteikty kredity galimai niekada nebus sugrazinta
(Elsila, 2015). Kaip rodo ,,Creditinfo" paskelbtas tyrimas ,,Mokéjimy kultara Lietuvoje 2016" net
87% Lietuvos jmoniy susiduria su tuo, kad klientai véluoja apmokéti saskaitas uz suteiktas prekes ar
paslaugas [91]. Pavéluotas arba nejvykes mokéjimas gali sulétinti arba nutraukti pinigy srauty
granding, to pasékoje iSauga nemokumo grésmé, kuri daznai jmonei baigiasi iSkelta bankroto byla.
Dél Sios prieZasties, prie§ suteikiant atidéto mokéjimo galimybe pirkéjui, tiekejas privalo tinkamai

jsivertinti kliento kreditinguma, o ypa¢ dabar — COVID-19 akivaizdoje — kai jmonés tapo dar labiau
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pazeidziamos, nes jy likvidumo problemos dél sustojusiy pardavimy arba dél priklausomybés nuo
didziyjy klienty iSryskeja greiciausiai.

Darbo problema. Esminis démesys mokslingje literatiiroje prekinio kredito srityje
skiriamas jo paklausai bei pasitlai paaiSkinti, tuo tarpu rizikos, kuri yra neatsiejama jo dalis,
vertinimui vis dar stokojama démesio. Imoniy suteikiamy kredity apimtys jprastai biina mazesnés,
negu komerciniy banky, atitinkamai ir kredito rizikos vertinimo procesas jmon¢je dazniausiai biina
paprastesnis. Kadangi kredito rizikos vertinimas bankuose uzima labai svarbig vieta, tinkamam §io
proceso jgyvendinimui yra kuriama daug vidiniy modeliy, kuriuose analizuojami skirtingi kokybiniai
ir kiekybiniai veiksniai. Tais atvejais, kai klientas yra MV], kuriai prekinis kreditas yra alternatyva
banky finansavimui, tiekéjas galéty laiku jsivertinti jo galimybes jvykdyti jsipareigojimus
pasitelkdamas banky formuluojama kredito rizikos vertinimo praktika. Atitinkamai kyla klausimas —
kokius finansinius rodiklius ir kokybinius veiksnius, apibudinancius pirkéja, tiekéjas privalo
jtraukti j savo prekinio kredito rizikos vertinimo metodika?

Baigiamojo darbo objektas — kiekybiniai ir kokybiniai rodikliai jtraukiami j prekinio
kredito rizikos vertinimo metodika.

Baigiamojo darbo tikslas — remiantis bankinés rinkos dalyviy praktika, sudaryti MV]
prekinio kredito rizikos vertinimo metodikg pritaikoma tiekéjo imongje.

Baigiamojo darbo uZdaviniai:

1. Atlikus mokslinés literatiiros analiz¢ prekinio kredito tematika, nustatyti bendrus jo
pozymius bei pateikti apibendrintg prekinio kredito sampratos vertinimg, jo svarbg, charakteristikg
bei pasiiilos teorijas.

2. Remiantis kity autoriy atlikty tyrimy rezultatais, nustatyti rysj tarp prekinio kredito
ir banko kredito.

3. Isanalizuoti prekinio kredito rizikos atsiradimo bei jos vertinimo teorinius aspektus.

4. Atlikus eksperty apklausg bei jvertinus jy nuomoniy suderinamuma dél veiksniy
reikSmingumo, sukurti MV] prekinio kredito rizikos vertinimo metodika.

5. Remiantis interviu metu 1§ eksperty gauta informacija, nustatyti sukurtos MV]
prekinio kredito rizikos vertinimo metodikos taikymo apribojimus ir tolimesnes tobulinimo kryptis.

Darbo metodai: mokslinés literatiiros, atlikty moksliniy tyrimy ir kity informacijos
Saltiniy analizé; ekspertinis vertinimas (eksperty apklausa ir interviu); statistiné analizé. Remiantis
moksline literatiira nustatyti veiksniai, j kuriuos atsizvelgiama vertinant prisiimama kredito rizika
bankuose. Sudarytas veiksniy vertinimo klausimynas. Norint jvertinti, kurie atrinkti kriterijai yra
tinkami vertinti ir prekinio kredito rizika, atliktas ekspertinis tyrimas. Duomenis apdoroti pasitelkiant

statisting analizg.



Darbo struktiira. Pirmoje magistro darbo dalyje pateikiami prekinio kredito teorijos
aspektai: analizuojama prekinio kredito sgvoka, savybés bei pasitilos teorijos; apzvelgiami kity
autoriy atlikti tyrimai, kuriose nagrin¢jamas rysis tarp banky finansavimo prieinamumo ir prekinio
kredito poreikio; nagrinéjami prekinio kredito rizikos ypatumai; pateikiamas teorinis prekinio kredito
rizikos vertinimo modelis. Metodologinéje darbo dalyje, apzvelgiama anksCiau atlikty tyrimy
metodologija bei sudaroma planuojamo empirinio tyrimo eigos struktiira. Treciojoje, praktingje,
dalyje atlickamas ekspertinis vertinimas, aprasomi tyrimo metu surinkti duomenis bei atlickama jy

analizé. Darbo pabaigoje pateikiamos iSvados.



1. PREKINIO KREDITO TEORINIAI ASPEKTAI
1.1.  Prekinio kredito samprata

Kreditas, jei valdomas apdairiai, gali efektyviai paskirstyti kapitalg bei suteikti gerove.
Tai neatsicjama finansy sistemos dalis, kurianti pasaulio ekonomika. Siandien kreditas reiskia pinigus
arba pinigy ekvivalentus. Taciau, atsizvelgiant j tikslesnj ir realistiSkesnj kredito apibrézima, jis
apima ne tik piniginius ir (arba) mainy sandorius. Kreditg galime apibréZti kaip sandorj tarp dviejy
Saliy, kuriose vienas (kreditorius arba skolintojas) tiekia pinigus, prekes, paslaugas ar vertybinius
popierius uz pazada, kad kitas (debitorius arba skolininkas) atliks pinigy grazinimg ateityje (Joseph,
2013, 22 p.). Jasiené ir Laurinavi¢ius (2009) teigimu, yra iSskiriamos dvi kredito formos — piniginis
ir prekinis kreditas. Pagrindiné piniginio kredito rusis — banko kreditas. Prekinis kreditas, dar
vadinamas pardavéjo arba tiekéjo kreditu, kaip nurodo Cunat (2006) jis atsiranda tada, kai tiekéjas
leidzia pirkéjui atidéti mokéjimg uz jau pristatytas prekes

Mokslinéje literatiiroje prekinis kreditas apibréziamas dvejopai — kaip tam tikra
atsiskaitymo uz prekes salyga (McGuinness ir kt. (2017), Wang ir kt. (2017), Lee ir Stowe (1993),
Pridotkiené ir SnieSkiené (2011), Bialek-Jaworska ir Nehrebecka (2015)) bei kaip paskola (Marzec ir
Pawlowska (2012), Bastos ir Pindado (2014), Nilsen (2002), Danielson ir Scott (2004), Ferris (1981),
Boissay (2006), Becella (2013), Severin ir kt. (2003), Ferrando ir Mulier (2013)) Zr. 1 lentelg.

1 lentelé. Prekinio kredito savoka mokslingje literatiiroje

Prekinio ApibréZimas Autorius

kredito

samprata

Atsiskaitymo Prekinis kreditas yra tiekéjy suteiktas finansavimas, McGuinness ir Kkt.
uz prekes skirtas palengvinti prekiy ir paslaugy sandorius. (2017)

salyga Prekinis kreditas - trumpalaikis mokéjimy atidéjimas, Wang ir kt. (2017)

kurj  tiekéjai  paprastai naudoja  motyvuodami

mazmenininkus padidinti jy uzsakymy kiekj.

Prekinis kreditas yra dalis prekés ir finansinio sandorio, Lee ir Stowe (1993)
kuriame jmoné parduoda preke arba paslaugg ir tuo paciu

metu pratesia pirkejo kreditg pirkimui.

Prekinis kreditas — tai nefinansiniy paslaugy jmonés Pridotkiené ir
prekiy pardavimas uzsienio prekybos partneriui, kai uz Snieskiené (2011)
parduodamas prekes atsiskaitoma po tam tikro i§ anksto

sutarto laikotarpio mainais tikintis tam tikros materialios

ir nematerialios naudos

Prekinis kreditas, dar vadinamas prekybos arba tiekéjo, Bialek-Jaworska ir
apibréziamas kaip prekiy ir paslaugy pristatymas Nehrebecka (2015)
sandoriuose tarp jmoniy, kuriy apmokéjimas atidédamas.




1 lentelés tesinys. Prekinio kredito sagvoka mokslingje literatiiroje
Paskola Prekinis kreditas, dar kitaip Zinomas kaip tiekéjo Marzec ir

kreditas, yra suteikiamas pardavéjo pirkéjui suteikiant Pawlowska (2012)
atidéto mokéjimo galimybe. Tai naudinga alternatyva
banky paskoloms, kuriy gavimas priklauso nuo teigiamo
patikros rezultato pagal banky procediiras, pagal kurias i$
skolininkas privalo atitikti daugybe ribojanciy salygy.
Prekinis kreditas — tai viena i§ seniausiy jmoniy Bastos ir Pindado
finansavimo formy, susijusi su finansavimu, kurj (2014)
pardavéjas teikia klientui
Prekinis kreditas - tai trumpalaiké paskola, kurig tiekéjas  Nilsen (2002)
suteikia savo pirkéjui kartu su prekiy pardavimu.
Iprastai prekinis kreditas yra trumpalaikis 1éSy Saltinis, Danielson ir Scott
naudojamas finansuoti dalj jmonés investicijy j atsargas (2004)
ar gautinas sumas.
Prekinis kreditas - yra viena i§ trumpalaikiy paskoly Ferris (1981)
rusiy: paskola, susieta tiek laiko, tiek vertés mainais ]
prekiy mainus.
Prekinis kreditas — vienas i§ svarbiausiy iSoriniy Boissay (2006)
finansavimo Saltiniy.
Prekinis kreditas yra verslo operacijy finansavimo forma, Becella (2013)
kurig sudaro tiek¢jas, atidedantis mokejimag uz pirkéjui
parduotas prekes ir paslaugas. Jis yra partneriy, kuriy
vienas yra kreditorius, o kitas yra skolininkas, verslo
santykiy centre.
Prekinis kreditas - kreditas, kurj suteikia pardavéjas, Severin ir kt. (2003)
kuriam nereikia nedelsiant sumokéti uz produkto
pristatyma. Jis taip pat yra svarbus verslo klienty
finansavimo Saltinis.
Prekinis kreditas — tai svarbi jmoniy finansavimo Ferrando ir Mulier
priemoné, ypac tada, kai joms yra sunku pritraukti iSorinj (2013)
kredito institucijy finansavima.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis: McGuinness ir kt. (2017), Wang ir kt. (2017), Lee ir Stowe (1993), Pridotkiené ir

Snieskiené (2011), Bialek-Jaworska ir Nehrebecka (2015), Marzec ir Pawlowska (2012), Bastos ir Pindado (2014), Nilsen

(2002), Danielson ir Scott (2004), Ferris (1981), Boissay (2006), Becella (2013), Severin ir kt. (2003), Ferrando ir Mulier
(2013).

Terming ,,prekinis kreditas® galima traktuoti kaip susitarima, pagal kurj produkty ar
paslaugy tiekéjai veikia kaip finansiniai tarpininkai atidédami savo klienty atsiskaityma iki tam tikro,
i§ anksto nustatyto, laikotarpio. Kaip nurodo Pridotkiené (2012), esminis prekinio kredito skirtumas
nuo banko paskolos yra tas, jog jame jzvelgiama ne tik materiali nauda kredito teikéjui (kas jprastai
biina biidinga bankams), bet ir nemateriali nauda. Be to, prekinis kreditas yra trumpesnis nei banko
kreditas, priesingu atveju jis prarasty savo pranasumag — nelikvidus jnasas bty paverstas likvidziu
(Burkart ir Ellingsen, 2004). Autoriy i$sakyta mintis leidzia suprasti, kodél banko kreditas yra
reguliariai perkeliamas, o prekinis kreditas néra. Tuo tarpu Ferris (1981) pabrézia, kad jeigu prekinis

kreditas yra perleidziamas, jis gali pakeisti pinigus.



Prekinis kreditas — yra svarbi trumpalaikio finansavimo forma (Elsila, 2015).
ISsivysciusiose Salyse dauguma jmoniy yra stipriai priklausomos nuo prekiniy kredity pratgsimo kaip
finansavimo Saltinio, o tai patvirtina nemazos gautinos ir mokétinos sumos jmoniy balansuose.
Summers ir Wilson (2002) bei Atanasova (2007) teigia, kad svarbus prekinio kredito aspektas yra
dvipusis sandorio pobudis.

Pasak Pridotkiené ir Snieskiené (2011), Fabbri ir Klapper (2016), Ferrando ir Mulier
(2013), daugelis imoniy naudoja prekinj kredita tiek savo pirkimams finansuoti (mokétinos sumos),
tiek sitilydamos finansavimg savo klientams (gautinos sumos). Jmoné gali biiti prekiy arba paslaugy
tiekeja, todél jos gautinos sumos nurodo kiek 1éSy jmoné skolina savo klientams. Tuo paciu metu
jmon¢ gali bti ir pirkéja, tad mokétinos Sumos atvaizduoja jos jsipareigojimus tiekéjams. Skirtumas
tarp gautiny ir mokétiny sumy nurodo jmonés grynaja kredito pozicija, t.y. imon¢ yra prekinio kredito
teikéja — pasitlos formuotoja arba gavéja — paklausos formuotoja (Zr. 1 pav.). Toliau Siame darbe

prekinis kreditas bus nagrin¢jamas tik i$ tiekéjo pusés.

Prekés Prekés

Jmones X
tiekéjas

Jmonés X

iMene A pirkéjas

Mokeétinos sumos Gautinos sumos

f |

Prekinio kredito paklausos Prekinio kredito pasidlos
formavimas formavimas

1 paveikslas. Imonés vaidmuo formuojant prekinio kredito paklausg ar pasitila

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Pridotkiené¢ ir Snieskiené (2011), Ferrando ir Mulier (2013), Fabbri ir Klapper (2016)

Daugelis jmoniy sitlo prekinj kreditag nepaisant to, kad savo veiklai finansuoti joms
pacioms reikia pasitelkti banko ir/arba prekinj kreditg. Burkart ir Ellingsen (2004) pastebi, kad jmonés
tuo paciu metu suteikia ir ima prekinius kreditus, nes gautinos sumos gali buti jkeistos paskolos
uztikrinimui. Kai saskaita fakttra jkeista kaip uzstatas, jmonés pozitiriu ji tampa visiSkai nelikvidi ir
imoné gali gauti papildoma banko kredita mokétinoms sumoms padengti. Atlikti tyrimai, pavyzdziui,
Kohler ir kt. (2000), rodo, kad didesnés jmonés i§ esmés yra grynyjy kredity tiekéjos (prekybos
gautinos sumos virsija mokétinas sumas) ir yra svarbus mechanizmas, nukreipiantis finansavimg j

mazesnes jmones, ypac tas, kurios yra apribotos finansiniy institucijy.
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Mokslingje literatiiroje néra vieningo prekinio kredito apibrézimo, jprastai vieni autoriai
sugretina ji su paskola, kiti — su atsiskaitymo uz prekes salyga. Taciau apibendrinant kity autoriy Siuo
aspektu pateikiamas mintis, galima teigti, jog prekinis kreditas yra vienas i§ svarbesniy jmoniy
veiklos finansavimo Saltiniy, numatantis atidéto mokéjimo galimybe uz pristatytas prekes arba
paslaugas. Jo naudojimas jmonése pasireiSkia tiek finansuojant savo pirkimus, tiek sialant

finansavima savo klientams.

1.2.  Prekinio kredito pasiiilos teorijos

Prekinis kreditas yra svarbus ekonominis reiskinys todél literatiiroje yra pateikiamos
jvairios teorijos, skirtos paaiskinti motyvus, turinéius jtakos jo pasiiilai. Ankstyvoje akademinéje
literatiiroje teigiama, kad prekinj kredita pratesia tie rinkos dalyviai, kurie mano, kad tai yra viena i§
pagrindiniy priemoniy pardavimams uztikrinti. Taéiau atlikus pastaryjy mety literatiiros analize
galime isskirti keturias teorijas, kuriomis remiantis tiekéjai gali turéti naudos finansuodami savo

pirkéjus. Zemiau, 2 lenteléje, trumpai apzvelgsime $ias teorijas.

2 lentelé. Prekinio kredito pasitilos teorijos

Teorija Autoriai

Sandorio kasty Schwartz (1974)
Bastos ir Pindado (2014)
Paul ir Boden (2008)
Paul ir Wilson (2006)
Severin ir kt. (2003)
Ferris (1981)
Huyghebaert (2006)
Bialek-Jaworska ir Nehrebecka (2015)
Marzec ir Pawlowska (2012)
Summers ir Wilson (2002)
Jasiené ir Laurinavicius (2009)
Pridotkiené (2012)
Daujotaité ir Kazdailiené (2014)

Finansavimo teorija Schwartz (1974)
Atanasova (2007)
Paul ir Boden (2008)
Paul ir Wilson (2006)
Huyghebaert (2006)
Bialek-Jaworska ir Nehrebecka (2015)
Marzec ir Pawlowska (2012)
Pridotkiené (2012)
Daujotaite ir Kazdailiené (2014)
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2 lentelés tgsinys. Prekinio kredito pasiiilos teorijos

Informacijos Bastos ir Pindado (2014)
asimetrijos Paul ir Boden (2008)

Paul ir Wilson (2006)

Severin ir kt. (2003)

Ng ir kt.(1999)

Jasien¢ ir Laurinavicius (2009)

Pridotkiené (2012)

Daujotaité ir Kazdailiené (2014)

Kainy diskriminavimo Paul ir Boden (2008)
Paul ir Wilson (2006)
Severin ir kt. (2003)
Huyghebaert (2006)
Jasiené ir Laurinavicius (2009)
Daujotaite ir Kazdailiené (2014)

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis: Schwartz (1974), Bastos ir Pindado (2014), Paul ir Boden (2008), Paul ir Wilson
(2006), Severin ir kt. (2003), Ferris (1981), Huyghebaert (2006), Bialek-Jaworska ir Nehrebecka (2015), Marzec ir
Pawlowska (2012), Summers ir Wilson (2002), Jasiené ir Laurinaviéius (2009), Pridotkiené (2012), Daujotaité ir
Kazdailiené (2014), Atanasova (2007), Ng ir kt. (1999).

Pirmasis sandorio kasty teorijos aspektas gali buiti paaiskintas tuo, kad pardavéjai gali
gauti informacijg apie pirkéjus greiciau ir mazesnémis sagnaudomis, nes ji gaunama jprastomis verslo
salygomis. Tai reiSkia, kad tiekéjas renka informacija apie uzsakymy datas, dydj ir pirkéjy
pasirenkama apmokéjimas apmokéjimo salygas. Zinoma, tiekéjas apie pirkéjo finansines problemas
suzino grei¢iau nei kredito institucija. Antrasis sandorio kasty teorijos aspektas atsiranda i$ tickéjo
galios, kuri gali kelti grésme pirkéjams. Kitaip tariant, kai kuriais atvejais, kai yra tik keli alternatyviis
tiekéjai, pirkéjai turi labai ribota pasirinkima. Siuo atveju tiekéjai gali sustabdyti vélesniy produkty
ar zaliavy partijy pristatyma, jeigu prekinis kreditas nebus apmokétas laiku. Kaip pabrézia Bastos ir
Pindado (2014) lyginant su tiekéjais, finansy jstaigos neturi tokios pacios galios. Tiekéjo gebéjimas
iSgelbéti esamo turto verte yra treCiasis sandorio kasty teorijos aspektas. Pirkéjo jsipareigojimy
nejvykdymo atveju tiekéjas gali grazinti parduotas, tadiau dar rinkoje nerealizuotas prekes. Zinoma,
finansy jstaigos taip pat gali susigrazinti jmong¢s turta, tac¢iau skirtumas tarp jy yra tas, kad Sios jmonés
labai daznai yra i§ tos pacios pramonés ir tickéjas jau turi tinklg, kuriame gali perparduoti prekes,
patirdamas mazesnius nuostolius.

Yra dar vienas aspektas susijes su prekinio kredito sandorio kasty teorija, kurj plétojo
Emery (1987). Autorius teigia, jog yra teigiamas rySis tarp paklausos kintamumo ir sitilomo prekinio
kredito dydzio. Si hipotezé grindziama argumentu, kad kai paklausa svyruoja, jmoné turi dvi
tradicines reakcijas — gamybos arba kainy koregavimg. Abi Sios iSeitis yra labai brangios ir biity
galima priimti palankesnj sprendima t.y. tiek&jas galéty pakeisti prekinio kredito salygas atsizvelgiant

1 paklausg. Salygos gali biiti suSvelnintos, kai paklausa maZéja ir sugrieztintos, kai paklausa didéja.
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Kadangi kai kurioms jmonéms yra lengviau (pigiau) patekti j skolinto kapitalo rinkas
nei jy klientams, jos yra suinteresuotos panaudoti turimas skolinimosi galimybes ir perleisti kreditg
savo klientams. Tiekéjas gali pasitilyti finansavimg suvarzytiems skolininkams, nes turi platesnius
interesus nei finansiné operacija. Kitaip tariant, padéjus sunkumus patirian¢iam klientui islikti versle
jis tikisi gauti naudos ilgesnéje laiko perspektyvoje uztikrindamas tolimesnius pardavimus. Daznai
dél mazesnés skolinimosi galios, Silpnos reputacijos, gaminiy pobtdzio bei dideliy finansavimo
iSlaidy klienty, ypa¢ mazy, iSgyvenimas gali priklausyti nuo trumpalaikiy finansavimo $altiniy, tokiy
kaip prekinis kreditas.

Informacijos asimetrija prekinio kredito pasirinkimg gali paveikti dviem budais. Pirma,
tiekéjai, neturintys nusistoveéjusios reputacijos, gali pasitlyti atidéta mokejimg kaip veiksmingg
garantijg produkto kokybei uztikrinti. Antra, prekinis kreditas gali tarnauti kaip priemoné
informacijai apie pirkéjo kreditinguma gauti. Smith (1987) sukurtame modelyje teigiama, kad jeigu
pirkéjams sitiloma Zenkli nuolaida iSankstiniam mokéjimui, taciau jie ja nepasinaudoja, tai gali reiksti
apribotas finansavimo galimybes ir tai yra zenklas, jspé&jantis tiekéja apie pirkéjo kreditingumo
pablogéjimg. Taciau Lee ir Stowe (1993) akcentuoja, kad Sio modelio trikumas yra tas, kad jis
nepaaiskina kity svarbiy prekinio kredito aspekty, pavyzdziui, kodél prekiniy kredity salygos yra
skirtingos tarp pramongs Saky ir kodél kai kurios imonés i§ viso nesitilo nuolaidy.

Jeigu konkurencija yra viena i§ pagrindiniy priezas¢iy, lemianciy prekinio kredito
pasitilg, kyla klausimas kodél jmonés papras¢iausiai nesumazina produkto kainos? Tai galima
paaiskinti tuo, kad konkurentai pastebéje kainos kritima nedelsdami reaguoty atitinkamai
provokuodami kainy kara, kuris neigiamai paveikty visg sektoriy. Prekinis kreditas yra maZiau
agresyvus bei lankstesnis instrumentas ypac tada, kai tiesioginé kainy diskriminacija yra nejmanoma.
Trumpai tariant, tiekéjy sitilomos kredito sglygos daro poveikj galutiniai jy prekiy ar paslaugy kainai,
pavyzdziui, kai tiekéjai prailgina grynajj laikotarpj (ang. net period) jie i§ esmés teikia beprocente
paskola, kuri maZzina dabarting verte klienty mokamos kainos. Su fiksuotais kredito terminais, tiekéjai
galéty naudoti prekinj kreditag sickdami padidinti pardavimus, su salyga, kad galutiné kaina yra
sumazinta jautriems (finansiskai apribotiems) pirkéjams. Kai tiekéjai nustato kredito terminus taip,
kad prekinis kreditas yra brangus, jmonés, kurios néra finansiSkai suvarzytos, renkasi Kitus
finansavimo Saltinius, taciau jmonés su mazesniais finansiniais pajégumais vis dar turés pasitelkti
prekinj kredita. Nustatant santykinai aukSta prekybos kredito kaing tiekéjai gali diskriminuoti

kainomis nepazeidZziant reglamento.

Tiekéjai reguliariai parduoda prekes arba suteikia paslaugas savo klientams taikant
atidéta mokéjimg. Remiantis moksline literatira prekinio kredito srityje galima iSskirti keturias

pagrindines teorijas, paaiSkinancias jo pasiiilg: 1) sandoriy kasty teorija, kuri teigia, jog tiekéjas
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patiria maZesnes sgnaudas susijusias su kliento stebé&jimu, grazintos produkcijos realizavimu ir t.t.; 2)
finansavimo teorija remiasi prielaida, kad padéjus sunkumus isgyvenanciam klientui tiekéjas gali
tikétis naudos ateities perspektyvoje; 3) informacijos asimetrijos teorija, kuri numato, kad prekinio
kredito taikymas suteikia tiekéjui pranaSuma greiiau gauti informacija apie pasikeitusj pirkéjo
kreditinguma negu apie tai suzinos finansy jstaiga; 4) kainy diskriminavimo teorija t.y. galimybé

taikyti lankscia kainy politikg prekiy arba paslaugy gavéjams..

1.3.  Prekinio kredito charakteristikos

Norédamos iSlaikyti savo konkurencingumg, jmonés teikdamos prekinius kreditus ir
nustatydamos jy terminus turi atsizvelgti j vidinius pajégumus ir j iSorinius veiksnius. Paul ir Wilson
(2006), Paul ir Boden (2008) nurodo, kad sprendimus dél prekiniy kredity pasitlos lemia tokios
aplinkybés kaip derybiné galia ir santykiai su klientais.

Derybiné galia. Dideli bei geidziami klientai gali valdyti savo tiekéjus ir daryti jtaka jy
sitlomoms kredito sglygoms. Norédami pritraukti tam tikrus klientus bei pasiekti tam tikrg rinkos
dalj, tiekéjai gali keisti prekinio kredito apmokéjimo salygas (Summers ir Wilson, 2002). Nepaisant
to, kad prekinio kredito terminui jtaka daro pramonés normos, kai kuriy bendroviy derybiné galia gali
turéti neproporcingg poveikj sitilomoms kredito sglygoms (Paul ir Boden, 2008). Fabbri ir Klapper
(2016) teigia, jeigu pirkéjas stipriai priklauso nuo tiekéjo, tai tiekéjas yra geresnéje pozicijoje priversti
pirkéja sumokéti laiku. Tuo tarpu jeigu tiekéjas stipriai priklauso nuo pirkéjo uzsakymy, tiekéjo
derybin¢ galia sumazéja.

Santykiai su klientais. Gery santykiy su klientais uzmezgimas ir palaikymas yra vienas
i§ svarbiausiy tiekéjo motyvy keisti prekinio kredito salygas (Summers ir Wilson, 2002). Tiekéjams
naudinga investuoti j santykius su pirkéjais, kad buty padidinta rinkos dalis, o ypa¢ labai
konkurencingoje aplinkoje. Tiekéjai investuoja j savo klientus sitlydami jiems ilgus kredito
laikotarpius taip siekdami sustiprinti ilgalaikius rySius (Paul ir Wilson, 2007). Petersen ir Rajan
(1997), Paul ir Boden (2008) teigimu, is tiekéjy, kurie domisi ilgalaikiu pirkéjy i§gyvenimu, gali buiti
tikimasi, kad priimdami sprendimg investuoti i konkrety klientg atsizvelgs ne tik j tiesioginj
dabartinio pardavimo pelno dydj, bet ir i biisimo pardavimo pelno dabarting verte.

Prekinio kredito salygos reiskia raSyting tiekéjo politika, kurioje pateikiami: mokéjimy
terminai, nuolaidos dydis iSankstiniams atsiskaitymams, mokéjimo biidai, nuosavybés teisé j prekes
prie§s sumokant (pavyzdziui, nuosavybés teisés | prekes iSsaugojimas ar kitos rusies uzstatas) ir (jei
taikoma) paltikanos ar baudos uz pavéluota mokéjima (Summers ir Wilson, 2002).

Imoniy skolinimo politika yra formuojama specialiomis priemonémis, kurios sukuria

priemoniy rinkinj efektyviam gautiny sumy ir kito trumpalaikio turto valdymui. Tinkamas finansiniy
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priemoniy naudojimas leidzia maksimaliai padidinti pardavimus ir sumazinti blogy skoly lygj.

Pasirinktos priemonés pateikiamos 3 lentel¢je.

3 lentelé. Kredito politikos priemonés pagal mokéjimo salygas
Mokéjimo tipas AprasSymas
ISankstinis apmokéjimas Naudojamas, kai jmoné parduoda pagal
individualy uzsakymag pagamintus produktus,
patirdama gana didelius finansinius iSteklius.
Kitais atvejais tai yra mokéjimo forma, taikoma
didelés kredito rizikos grupés sandorio Salims.

Moke¢jimas grynaisiais Sandorio sudarymo arba produkty gavimo metu
Klientas sumoka visg produkty kaing
nepriklausomai nuo uzsakymo dydzio. Taikoma
tada, kai jmoné vykdo nedidelius sandorius su
nezinomomis rangovais.

Trumpas mokéjimo laikotarpis Naudojamas, kai sandorio objektai yra greitai
gendantys arba lengvai perparduodami, atsiranda
naujas klientas, kuriam reikia kontrolés,
uzsakymo verté¢ yra labai maza ir pardavimo
pelningumas yra mazas.

Standartinis moké&jimo terminas Klientams, atspindintiems viduting kredito rizika.

Ilgas mokejimo laikotarpis Tai yra privilegija klientams, turintiems maza
prekinio kredito rizika ir pateikiantiems gana
didelius uzsakymus.

Gautiny sumy surinkimo terminas Mokéjimo terminas, jtraukiantis dieny skaiciy,
kurios numato leidziama vir§ijama terming.

Saltinis: Bozek ir Emerling (2013)

Mokéjimo salygos verslo pardavimuose gali biiti jvairiy formy ir gali biiti pasitlyta
daugybé galimy mokejimo alternatyvy. Priklausomai nuo kredito politikos tipo, mokéjimas gali biti
atliekamas skirtingu laiku: prie§ pristatyma, pristatymo metu ar po pristatymo. Atsiskaitymas pries
pristatymg ar pristatymo metu akivaizdZiai néra susij¢ su prekiniu kreditu. Jeigu mokéjimas
jvykdomas po pristatymo, pardavéjas suteikia pirkéjui prekinj kreditg ir kaip nurodo Bastos ir
Pindado (2014) prisiima prekinio kredito rizika. Pagrindiniai skirtumai iSankstinio apmokéjimo
lyginant su prekiniu kreditu pateikiami 2 paveiksle.

Prekinio kredito politika yra daugialypé, tac¢iau anot Ng ir kt. (1999), Summers ir
Wilson (2002), Cunat (2006), Chludek (2011) galima isskirti dvi pagrindinés jo formos. Paprastesné
forma, grynasis terminas (ang. net-term), nurodo, kad visas mokéjimas turi biiti atliktas per tam tikrg
laikotarpj po pristatymo. Pavyzdziui, apmoké¢jimas turi buti atliktas per 30 dieny po saskaitos
1SraS§ymo, o po tos datos laikoma, kad klientas nesilaiko savo jsipareigojimy. Saskaity fakttry

1SraSymas paprastai vyksta prekiy pristatymo dieng arba atsiskaitymo ciklo pabaigoje. Labiau
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sudétinga prekinio kredito forma yra dviejy daliy terminas (ang. two-part term), kuris turi tris
pagrindinius elementus: 1) nuolaidg procentais, 2) nuolaidos laikotarpj ir 3) veiksmingg palikany
norma. Pavyzdziui, 2-jy proc. nuolaida pardavimui yra taikoma atlikus apmokéjima per 10 dieny nuo
saskaitos iSraSymo, antraip pilna suma privalo biiti padengta per 30 dieny, kas netiesiogiai atitinka
43,9 proc. metiniy paliikany norma. Si paliikany norma - tai pirkéjo pasirinkimo kaina, nurodanti kiek
kainuoja 20 papildomy finansavimo dieny atsisakius sitilomos nuolaidos. Kaip ir grynyjy terminy
atveju, laikoma, kad pirkéjas nejvykdo jsipareigojimo, jei moke¢jimas néra atliktas iki grynojo
laikotarpio pabaigos. Lee ir Stowe (1993) pabrézia, kad mokéjimo terminai labai skiriasi

priklausomai nuo jmoniy ir pramoniy Saky.

mokéjimas pristatymo metu Atidétas mokeéjimas
ﬁwm Apmokijimo data , e
Hraioma Rusprendis pasinaudoti
[ ; bimo laid apmokéiime duta

r 3

Visas prekinio redito laikotarpiz

FPrekinio kredito

laikotarpis, jeisu  —»

pasinaudofama
ot

r 3

Pirkéjas | Tiekejas
Produlto koloybés nizikos vertinimas | Prelamie kredito nizikos vertimmas
Produkto koloybés rizikos prisiémimszs | Prelinio kredito rizikos prisiémimas
Mokétim sumuy finansavimas | Gawtinyg sury stebészena
Gautiny sumy surinkimas
Gauting sumy finansavimas

2 paveikslas. Mokéjimy funkcinés veiklos numatytos mokéjimo politikoje
Saltinis: Ng ir kt. (1999)

2 paveiksle yra pateikiamos pagrindinés kredito politikos alternatyvos bei funkcijos,
kurios turi biti atliktos pasirinkus konkre€ig praktikg. Pavyzdziui, pasirinkus iSankstin] apmokéjima
pirkéjas prisiima rizika, kad produktas gali bati zemos kokybés (Summers ir Wilson, 2002). Sis
susitarimas reikalauja i§ pirkéjo surasti finansavimg i$ trecios Salies, pavyzdziui, banko. Tuo tarpu
atidéto mokéjimo atveju, tiekéjas prisiima prekinio kredito rizikg, finansavimo ir 1éSy surinkimo

atsakomybe (Ng ir kt., 1999).

16



Apibendrinant galima teigti, jog mokslinéje literatiiroje dazniausiai iSskiriami du
faktoriai, kuriais remiantis formuojama jmonés kredito politikg — tai yra derybiné tiekéjo galia bei jo
noras i$laikyti kuo geresnius santykius su konkreciu klientu. Taikant atidéto mokéjimo galimybe savo
pirkéjui tiekéjas jprastai renkamasi tarp dviejy egzistuojanciy prekinio kredito formy. Pirmuoju atveju
tiekéjas reikalauja padengti pilng mokéting sumg iki i§ anksto sutarto laikotarpio, antruoju —

papildomai suteikia galimybe pasinaudoti nuolaida apmokant saskaitg anksciau nustatyto termino.

1.4.  Rysis tarp prekinio kredito ir banko kredito

Mokslinéje literattroje, jskaitant finansy vadovélius, pabréziama, kad prekinis kreditas
yra labai brangus jmonés veiklos finansavimo $altinis, kurio metiné palikany normg virsija 40 proc.
Cunat (2006) komentuodamas §j teiginj nurodo, jog auksta prekinio kredito paliikany norma atsiranda
dél uzstato skolininko likvidumo problemy atveju ir rizikos premijos. UZstatas yra susijes su tuo, kad
tiek¢jai numato savo klienty biisimus likvidumo poreikius. Tiekéjai zino, kad gali tekti padéti
klientams, kuriems reikalingas papildomas apyvartinis kapitalas, tod¢l jie ima mokesti uz draudima
galimy likvidumo problemy atveju. Rizikos premija apima fakta, kad tiekéjai skolina, kai bankai
nenori to daryti dél didelés tikimybés, jog paskola nebus grazinta. Kaip teigia Petersen ir Rajan (1997)
Siuo atveju tiekéjai yra labiau linke rizikuoti, nes rizikg jie gali kompensuoti galimu ilgalaikiu
bendradarbiavimu su klientu ir biisimy pajamy teikiama nauda. Atitinkamai prekinis kreditas yra
rizikingesnis nei banko paskola, o d¢l didelés jsipareigojimy nejvykdymo rizikos didéja ir papildomos
i8laidos. Pridotkiené (2012) pagrindZia §ig mintj nurodydama, jog 8i nauda yra pardavéjo uzdarbis uz
patiriamg rizika. Teisingai jkainotas prekinis kreditas kompensuoja tiekéjui didesne 1ésy kaing,
Isipareigojimy nevykdymo rizikg ir likvidumo draudimo teikimo islaidas.

Nepaisant savo auksStos kainos prekinis kreditas yra pla¢iai naudojamas ir uZima
reik§mingg vietg uztikrinant pakankama iStekliy lygj jmonés veiklos vykdymui. Kitg vertus, néra
labai tikétina, kad dél prekinio kredito naudojimo sutaupytos islaidos gali virSyti daugiau negu 40
proc. palikany normg, todél prekinis kreditas visy pirmg laikomas svarbiu finansavimo Saltiniu
jmonéms, kurioms sunku gauti alternatyvy finansavimg mazesnémis kainomis, t.y. mazoms ir naujai
jsteigtoms jmonéms. Zemiau apzvelgti tyrimai patvirtina, kad egzistuoja reik§mingas rysys tarp
dviejy pagrindiniy jmoniy veiklos finansavimo Saltiniy: prekinio kredity ir banko paskolos (Zr. 4

lentele).
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4 lentele. Tyrimai, patvirtinantys prekinio kredito ir banko kredito rysj

Autorius

Tyrimo rezultatas

Severin ir kt.

(2003)

McGuinness
ir kt. (2017)

Marzec
Pawlowska
(2012)

Atanasova
(2007)

ir

Naudojant naujausius JAV smulkaus verslo duomenis, pateikia empirinius
jrodymus apie prekinio kredito vaidmenj kaip banko skolos pakaitalg. Autoriy
pastebima, kad padidéjus banky skolai, jmonés naudojamy kredity suma sumazéja.
Kai jmoniy galimybés gauti banko paskolg yra apribotos jos pasitelkia prekinj
kredita.

MV] yra labiau priklausomos nuo banky finansavimo ir labiau pazeidziamos
finansiniy sukrétimy atveju. D¢l Sios priezasties paskutinés finansinés krizés metu
kai kuriy M VT i8likimas priklausé nuo veiksmy finansiSkai neapriboty kreditoriy,
kurie suteiké papildoma prekinj kredita ir/arba palengvino apmokéjimo kreditus
pirkéjams, kurie susidiiré su finansiniais sunkumais. Tyrimo iSvados rodo, kad
MV] yra labiau linkusios pasikliauti prekiniais kreditais, jeigu: 1) jos patiria
sunkumy gauti banko finansavima, 2) banky koncentracija yra auksta.

Autoriai atliko iSsamig banky kredito pakeitimo prekiniu kreditu fenomeno
analizg, atsizvelgiant j kredito normg. Gauti rezultatai parodé, kad bendrovés
veiklos mastas ir pobudis turi didelés jtakos prekybos kredito ir banko paskolos
pakeitimo lygiui. Visy pirma buvo nustatyta, kad prekinis kreditas yra pakaitalas
banko paskolai Lenkijos imonése, kurio vaidmuo ypac sustipréjo finansy krizés
laikotarpiu (20082009 m.). Sis reiskinys buvo labiau susijes su maZomis
jmonémis nei didelémis.

Autorius nagrinéjo dviejy pagrindiniy trumpalaikiy ir vidutinés trukmés jmoniy
1€8y Saltiniy tarpusavio priklausomybe: 1) kredito jstaigy paskolos (trumpalaikes
ir vidutinés trukmés banko skolos, kredito linijos ir kt.) ir 2) prekinio kredito.
Autoré parengé konceptualy pagrinda, skirta iSanalizuoti kredito institucijy
paskoly prieinamumo poveikj prekinio kredito poreikiui. IStyré, ar kredito
prieinamumo apribojimai daro jtakg jmoniy finansavimo politikai. Jos empiriniai
rezultatai patvirtino hipoteze, kad prekinj kredita jmonés naudoja kaip pakaitala
kredito jstaigos finansavimui, Kai jis yra neprieinamas. Taip pat jmonés daugiau

naudoja prekiniy kredity esant grieZtai monetarinei politikai.
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4 lentelés tesinys. Tyrimai, patvirtinantys prekinio kredito ir banko kredito rysj
Deloof ir | Pasitelkiant 661 dideliy nefinansiniy Belgijos jmoniy duomeny baz¢ nustaté, kad

Jegers (1999)  prekinis kreditas atlieka svarby vaidmenj jmonés finansinéje politikoje. Pateikiami
empiriniai jrodymai, kad naudojamy prekiniy kredity dydj lemia galimybé gauti
vidaus 1éSas, o taip pat jis yra svarbi ne tik trumpalaikiy banko paskoly, bet ir

ilgalaikiy alternatyva.

Blasio (2005) | ISnagrinéjes Italijos gamybos jmoniy atsargy elgsenos 1982-1999 mety
mikroduomenis autorius patvirtino hipoteze, kad firmos keicia banko kredita
prekiniu kreditu pinigy grieztinimo laikotarpiais.

Danielson ir = Autoriai naudodamiesi JAV mazy jmoniy apklausos duomenimis nagringjo, ar

Scott (2004) | kredito prieinamumas daro jtakg firmy prekiniy kredity paklausai. Naudojami
tyrimo duomenys apima klausima, kuriuo jvertinama prekiniy kredity ir kreditiniy
korteliy, kaip finansavimo $altiniy, svarba banky paskoly ir nepaskirstyto pelno
atzvilgiu. Remdamiesi atsakymais i §j klausima, autoriai sukiiré kintamajj, taikoma
prekiniy kredity paklausai ir nustaté, kad banky nustatyti kredito apribojimai turi
tiesioginj poveikj kintamajam, nusakanc¢iam prekinio kredito ir kreditiniy korteliy
paklausg. Visy pirma, imonges, kurioms buvo atmesta paraiSka dél paskutinés
paskolos, prekinius kreditus ar kreditiniy korteliy skolas laiko svarbiais
finansavimo Saltiniais. Kai banko kredity néra prieinama, jmonés didina
pasitikéjimg potencialiai brangesniais 1€y Saltiniais, jskaitant prekinj kreditg ir
kreditines korteles.

Saltinis: Sudaryta autorés pagal: Severin ir kt. (2003), McGuinness ir kt.(2017), Marzec ir Pawlowska (2012), Atanasova
(2007), Deloof ir Jegers (1999), Blasio (2005), Danielson ir Scott (2004).

Prekinis kreditas gali tapti svarbiu finansavimo Saltiniu finansiskai apribotoms
Jmonéms, nes jy tiekéjai gali geriau jveikti informacijos asimetrijos problemas nei finansinés
institucijos. Imonés veikia kaip finansiniai tarpininkai, teikdamos kitoms jmonéms finansavima,
apimant] tiek laiko skirtumg tarp paslaugy arba prekiy gavimo ir apmokéjimo, tiek proporcingas
nuolaidas, suteikiamas dideliems apmokéjimams arba mokéjimams iki nurodyto laikotarpio pabaigos
(McGuinness ir kt., 2017).

Taigi, kity autoriy atlikty tyrimy rezultatai suteikia pagrindg teigti, jog prekinio
kredito vaidmuo jmonéje priklauso nuo to, kaip greitai imoné sugeba apmokéti naujas saskaitas. Jeigu
jmon¢ laiku padengia jsiskolinimus, prekinis kreditas papildo banko paskolas jmonés kapitalo

struktiiroje. Kitg vertus, jeigu jmoné negali laiku atlikti apmokéjimy, galimai dél piniginiy srauty
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apribojimy, o naujos banko paskolos néra prieinamos, prekinis kreditas tampa brangesniu veiklos

finansavimo Saltiniu ir gali atstoti banko paskola

1.5.  Prekinio kredito rizikos samprata

Rizika yra neatsiejama bet kokia veikla uzsiimangios jmonés dalis. Zinios apie galimas
rizikas ir jas sukelianCius veiksnius padeda jmonei spresti ne tik jau esamas problemas bet ir
potencialias, apsaugoti siekiamus rezultatus bei iskeltus tikslus. Kalbant placiaja prasme, rizika apima
tam tikros riiSies pavojy ir praradimo ar suzalojimo galimybe [92]. Martinkuté-Kauliené ir Stasytyté
(2018) raso, jog rizika galima skirstyti j finansing ir nefinansing. Finansing rizikg galime pamatuoti
pinigais, o nefinansine - negalime.

Prekinis kreditas yra labai naudingas abiem Salims — pirkéjas sumazina savo verslo
sgnaudas, pardavéjas savo ruoztu padidina savo rinkos dalj (Bozek ir Emerling, 2013). Taciau
prekinis kreditas turi ir neigiamg puse¢. Kaip nurodo Jureviciené ir Peskauskaité (2017), prekinis
kreditas yra rizikingesnis uz piniginj kredita: suteikiamas be uzstato, daznai be uZtikrinimo priemoniy
ir neatlygintinai. Svarbiausia atidéty mokéjimy grésmé yra prekinio kredito rizika. Jg galime traktuoti
remiantis Daujotaités ir Kazdailienés (2014) pateikta sagvoka: prekinio kredito rizika — tai pirkéjo
neapmokéjimo uz prekes rizika. Jos esmé ta, kad pirkéjas gali arba i§ viso nesumoketi, arba
nesumokéti numatytais terminais. Komentuodama §j teiginj Jasiené ir Laurinavicius (2009) raso, kad
taip gali atsitikti, nes pirkéjas bus finansiSkai nepajégus atsiskaityti su tiekéju arba tiesiog gali vengti
sutartyje numatyto atsiskaitymo. Sios rizikos poveikis yra matuojamas islaidomis, kuriy reikia kitos
Salies jsipareigojimams kompensuoti (Martinkuté-Kauliené ir Stasytyté, 2018).

2017 m. Lietuvoje bankroto procesai buvo pradéti 2970 jmonéms i$ kuriy 96 proc. buvo
mazos jmonés, turin¢ios iki 10 darbuotojy [93]. Kaip rodo Chowdhury (2011) atliktas tyrimas
specifinés M V] charakteristikos daro jas labiau pazeidziamomis kriziy metu: Sios imonés daZnai néra
vertinamos, jy finansavimo Saltiniai gali maZéti greiciau nei didesniy jmoniy bei kadangi jos daznai
gamina labai specifinius produktus, jos yra maziau lankscios prisitaikant prie kriziy. Prekinio kredito
gavejas (klientas) bankroto atveju tikétina, kad neivykdys savo jsipareigojimy prekinio kredito
davéjams (tiekéjams). Jacobson ir von Schedvin (2015) naudodamiesi tiekéjy pateiktais duomenimis
apie nejvykdytus klienty mokéjimus, iStyré prekinio kredity grandiniy jtakg tiekéjo bankrotuli.
Autoriai nustaté, jog patyrus zenklius nuostolius dél nejvykdyty pirkéjy jsipareigojimy tiekéjo
bankroto rizika iSauga. Tokig tendencija yra pastebéje ir kiti tyréjai - Bradley ir Rubach (2002),
Boissay ir Gropp (2007).

Bradley ir Rubach (2002) apklausé 131 JAV mazg jmong, pateikusig bankroto bylg, apie

Juy nesékmiy priezastis ir nurodé, jog verslininkai mano, kad prekiniy kredity neapmokéjimas buvo
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svarbiausia jy bankroto priezastis (31 proc.), 0 tik tada prasti pardavimai (28 proc.). Taikydamos
prekinius kreditus net ir finansiSkai stabilios jmonés gali tapti nemokiomis, kai jy klientai jy
nepadengia skoly.

Boissay ir Gropp (2007) naudodamiesi unikaliu Pranciizijos firmy duomeny rinkiniu,
parod¢, kad mazos, nelikvidzios jmonés, turinCios mazai galimybiy gauti iSorés finansavima
perduoda likvidumo Sokus savo tiekéjams, nejvykdydamos prekiniy kredity jsipareigojimy. Jei
tiekéjas taip pat yra mazas ir nelikvidus, ir negali skubiai surinkti naujy lésy, tikétina, kad nemaza
Soko dalis bus perduota toliau prekiniy kredity grandinéje.

Kaip nurodo Pridotkiené ir Pridotkas (2012) sickiant sumazinti prekinio kredito rizikg
tiekéjas privalo tinkamai gebéti atskirti mokius klientus nuo nemokiy. Remiantis Martinkute-
Kauliené ir Stasytyté (2018), konceptualaus verslo rizikos valdymo proceso esmé yra nustatyti ir
jvertinti galimg verslo rizika, parengti priemones, padedancias jos i§vengti, uzkirsti jai kelig arba
sumazinti zalg, patiriamg dél tinkamai nejvertinty rizikos veiksniy bei nenumatyty aplinkybiy,
poveikio tikimybés. Anot Lileikiené ir Lileikyté (2012) tinkama kredito rizikos stebéjimo ir vertinimo
sistema yra svarbi sékmingo kredito rizikos valdymo salyga. D¢l Sios prieZasties Siame magistro
darbe visas démesys bus skirtas biitent j prekinio kredito rizikos vertinima, bus siekiama identifikuoti
veiksnius, kurie nulemia prekinio kredito neapmokéjimo galimybe, ir kuriy analizé padéty laiku

nustatyti Sia rizika.

Apibendrinant iSanalizuota medziaga galima teigti, kad prekinio kredito rizika yra
nuostoliy rizika, atsirandanti dél kitos Salies nesugebéjimo laikytis finansinés sutarties salygy ir
Isipareigojimy vykdymo terminy. D¢l laiku negauto apmokéjimo tiekéjas gali pats susidurti su
likvidumo problemomis bei tapti nepajégiu laiku padengti savo jsiskolinimy bankui ar tiekéjams, o
blogiausiu atveju net bankrutuoti. Uztad pagrindinis prekinio kredito rizikos valdymo uzdavinis yra

uztikrinti pakankamg démesj jos jsivertinimui.

1.6.  Prekinio kredito rizikos vertinimo proceso teorinis modelis

XXI amziuje esame verCiami manyti, jog vertingiausias organizacijos bruozas yra jos
gebéjimas prisitaikyti prie dinamiSkos aplinkos, kurioje ji vykdo veikla. DidZioji dalis literatiiros apie
verslo procesy valdyma bei jy atnaujinimg rodo, kad j procesus orientuoty struktiiry jgyvendinimas
padés organizacijoms greiciau reaguoti j vis kintanc¢ig aplinka. Bititci ir Muir (1997) apibrézia verslo
procesg kaip jvairiy uzduoc€iy rinkinj, kuris sukuria rezultata. Procesas turi apimti aiskiai apibréztas

jvestis ir vieng i§vestj [94].
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Priklausomai nuo organizacijos, pramongs ir darbo pobtidzio, verslo procesai daznai yra
suskaidomi j skirtingas kategorijas:

1) Operaciniai procesai (arba pirminiai procesai) yra susij¢ su pagrindine veikla ir
vertés grandine. Sie procesai suteikia verte klientui, nes padeda gaminti produkta ar paslauga.
Operaciniai procesai reiSkia esming verslo veikla, kuria siekiama verslo tiksly, pvz., gaunamos
pajamos.

2) Pagalbiniai procesai (arba antriniai procesai) palaiko pagrindinius organizacijos
procesus ir funkcijas. Palaikymo procesy pavyzdziai yra apskaita, personalo valdymas ir darbo vietos
sauga. Pagrindinis pirminio ir antrinio proceso skirtumas yra tas, kad pagalbiniai procesai tiesiogiai
klientams neteikia vertés.

3) Valdymo procesai matuoja, stebi ir kontroliuoja veiklg, susijusig su verslo
procediiromis ir sistemomis. Valdymo procesy pavyzdziai yra vidiné komunikacija, valdymas,
strateginis planavimas, biudZeto sudarymas ir infrastruktiiros ar pajégumy valdymas. Kaip ir
pagalbiniai procesai, valdymo procesai neteikia vertés tiesiogiai klientams [95].

Siais laikais procesy modeliai yra geriausiai naudojami vaizduoti vidinius verslo
procesy elementus (Lindsay ir kt., 2003). Verslo proceso modeliai apibiidina, kaip turi biiti vykdomi
verslo atvejai. Verslo procesy modeliavimo metodu siekiama apibrézti Siuos aspektus:

* Kodél reikia kg nors daryti? - apibrézti tikslus.

* Ka reikia padaryti? - apibréZti veikla ir rezultatus.

» Kada tai reikia padaryti? - apibrézti logines priklausomybes tarp veikly.

+ Kas tai turi padaryti? - apibrézti vaidmenis (kuriuos atlieka Zmogaus ir masinos
veikéjai) ir priskirti juos veiklai (Kueng ir Kawalek, 1997).

Imonése, kurios teikia prekes su atidéto mokéejimo galimybe prekinio kredito rizikos
vertinimas gali buti iSskiriamas kaip atskiras valdymo procesas, kuriam budingas tikslas, rezultatas,
priskirti vykdytojai bei konkreti veiksmy seka. Kliento prekinio kredito rizikos vertinimas yra
procesas, kurio rezultatas — rizikingumo jvertinimas, reik§mingas priimant pagrista (maziausiai
rizikingg) sprendimg suteikti klientui prekinj kreditg.

1.4 skyriuje aptarti tyrimai atskleidé, jog MV] segmente prekinis kreditas daznai atstoja banko
paskola. Taciau kredito rizikos vertinimas prekiy tiekéjo jmonéje ir banke yra vykdomas labai
skirtingai. Jmonés kredito politika gali biiti §velni arba griezta. Svelnios politikos atveju jmoné
skolina laisvai net ir tiems, kuriy kreditingumas yra abejotinas. Tai lemia didele skolinimo sumg ir
dideli pelng tuo atveju, jeigu pirkéjas laiku atsiskaito uz prekes. Taikant griezta kredito politika,
kreditai yra ribojami kruopsciai nustatytiems klientams per kredito vertinimo sistemg. Tai sumaZina
i8laidas ir nuostolius dé¢l blogy skoly, taciau gali sumazinti pajamas, pelninguma ir pinigy srautus

(Bonin ir Huang, 2001). Siekiant sukurti tinkamg ir nuosekly M V] rizikos vertinimo proceso teorinj
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modelj pirmiausia buvo nusprgsta iSanalizuoti, kaip Kkredito rizikos vertinimas yra atliekamas kredito
institucijuose.

Kredito rizika yra pats kritiskiausias ir didziausias i$$tkis bankams. Kaip nurodo Bekhet ir
Eletter (2014) i rizika turi jtakos tiek patvirtintiems, tick nepatvirtintiems finansavimo sprendimams.
Kai kredito vadybininkas patvirtina paskola, jis prisiima rizikg, kad Klientas negalés grazinti savo
jsipareigojimo. Atmetus paskola, atvirk$ciai, rizikuojama prarasti potencialiai pelninga klienta
konkurentams ir susiduriama su alternatyviy iSlaidy rizika. Taigi, prie$ priimant bet kokj paskolos
sprendima, bitina jvertinti kredito rizika, todél bankai jprastai turi griezta kredito politikg, kuria jie
vadovaujasi suteikdami kredita. Kredito kontrolés politika yra bendrosios gairés, reglamentuojancios
kredito suteikimg banko klientams. Politikoje nustatomos taisyklés, kas turéty gauti kredita, kada ir
kodél turéty gauti kredita, jskaitant gragzinimo tvarkg ir butinus uzstatus. Remiantis Payle (1997),
Kithinji (2010), kiekvieno busimo pareiSkéjo rizikos jvertinimo metodas yra kredito kontrolés
politikos dalis. Kiekviena kredito jstaiga, atsizvelgdama j savo veiklos specifikg, pasirenka tinkancias
priemones sékmingam kredito rizikos valdymui. Lahsasna ir kt. (2010), Bekhet ir Eletter (2014)
pabrézia, kad sprendimai dél kredito rizikos vertinimo yra pagrindiniai veiksniai, lemiantys finansy
institucijy sekme.

Norédami jvertinti kredito rizika, turime modeliuoti tikimybe, kad kita Salis visiSkai ar i§ dalies
nejvykdys savo jsipareigojimo (Brown ir Moles, 2008). Siuo metu pasaulyje néra vieningos ir
standartizuotos kredito rizikos vertinimo sistemos, tad skirtingy Saliy komerciniai bankai naudoja
nemazg skaiéiy kredito rizikos vertinimo modeliy, ta¢iau akivaizdu, kad visos institucijos taiko kai
kurias bendras procediiras.

Potencialaus kliento kredito rizikos lygj bankuose galima jvertinti pagal vidinius kredito rizikos
vertinimo modelius (Adlyté ir kt., 2011). Vidiniai kredito reitingai skolininkams vertinti yra
agreguota vertinimo procediira jvairiy finansiniy ir nefinansiniy veiksniy (Grunert ir kt., 2005),
(Zelgave ir Romanova, 2009). Bankininkystés praktikoje reitingai yra paskolos patvirtinimo, kainy
nustatymo, stebéjimo ir paskoly nuostoliy atidéjimo pagrindas. Kaip nurodo Brown ir Moles (2008)
operaciniais tikslais, kredito reitingai naudojami jmonéms suskirstyti j tam tikras kredito klases.
Skirtingi komerciniy kredity vertintojai naudojantys savo kredito rizikos vertinimus, taiko skirtingas
reitingy modelius. Atsizvelgiant j jvairius jsipareigojimy nejvykdymo procentus ir tipus, kredito
kokybés klasiy skaiCius gali biti didesnis arba mazesnis, atsizvelgiant j modelio detaluma, pvz.,
daugelis banky naudoja 10 kredito klasiy skale. Siekiama nuosekliai sugrupuoti jmones taip, kad

sprendimy priémimo tikslais visos tam tikros grupés jmonés bty laikomos lygiavertémis.
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Dabartiniai reitingy nustatymo metodai yra labai jvairGs, ta¢iau mokslingje literatiiroje ir

tarptautingje banky praktikoje galima isskirti tris pagrindinius, pateiktus 5 lenteléje.

5 lentelé. Reitingy nustatymo metodai

vertinimo kriterijai yra ne formalizuoti,

Metodas Apibiidinimas Naudojimas
Ekspertinis Numato, jog ekspertai atrenka rodiklius, | Rekomenduojama taikyti eksperty
vertinimas (ang. | kurie turi bati jtraukti | reitingy | vertinimg tada, kai banko paskoly
expert skaiCiavima, taip pat nustato ribinius | portfelis yra nevienalytis, bankas
assessment) dydzius ir svorius. Iki Siol ekspertinio | neturi analitinés duomeny bazés

arba ji yra Zemos kokybés arba

kas lemia tam tikro subjektyvumo | nepakankama.
egzistavima raitingy metologijoje. Si reitingavimas tinkamas
vertinant netipiniy banko
skolininky rizika.
Statistiné analizé | Numato statistiniy metody naudojimg | Statistinio  modelio  taikymu
(ang. statistical | reitingui nustatyti ir kredito rizikai | pagrjsta reitingavimo procediira
analysis apskaiciuoti remiantis konkretaus | rekomenduojama tipiniy
approach) standartinio modelio suktirimu. Taciau | skolininky rizikai vertinti.
greitai  besikeicianc¢ios  ekonominés | Pagrindiné iSankstine salyga Sio
padéties sglygomis statistinis metodas turi | metodo naudojimui yra tai, kad
stipry trikuma — skai¢iavimai grindziami | bankas turi  geros  kokybés
istorine informacija. duomeny baze. Kitu atveju

kombinuoto metodo naudojimas
yra labiau naudingas.

Kombinuotas Itraukia tiek statistinj, tiek eksperinj | Taikant kombinuotg  pozitrj,
metodas  (ang. | vertinimg. Pirminis reitingas nustatomas | reitingo  nustatymas  remiasi
combined taikant statistinj modelj, o galutinis — | statistiniais metodais derinamais
approach) nustatomas eksperto. su eksperto vertinimu Kkaip

reitingy pataisa.
Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Zelgave ir Romanova (2009), Savickaité ir Valvonis (2007).

Ekspertiniais ir statistiniais metodais skolininky kredito rizika jvertinama skirtingai.
Kaip nurodo Valvonis (2006) rizikos vertinimas remiantis ekspertiniais metodais yra subjektyvesnis,
kadangi priklauso nuo eksperto, o statistiniais metodais — objektyvesnis, nes visos jmonés vertinamos
laikantis vienody principy. Taip pat ekspertinis reitingavimas uZtrunka ilgiau nei reitingavimo
procediira, pagrista statistinio modelio taikymu, o vertinant jo patikimuma daug démesio skiriama
i§siaiskinti, ar ekspertas objektyviai ir tiksliai vertina jmoniy rizikg (Savickaité ir Valvonis, 2007).
Valvonis 2004 m. 4 ketv. atliko anoniminj tyrima, kuriame sieké nustatyti, kaip Lietuvos bankuose
yra organizuojamas kredito rizikos valdymas bei valdoma paskoly portfelio ir atskiry paskoly rizika.
Anketos buvo iSsiystos 9 bankams, atsaké — 6. Atlikto tyrimo metu 3 bankai nurodé, kad vertindami
skolininky (tiek fiziniy, tiek juridiniy asmeny) kredito rizikg taiko ekspertinius metodus, tuo tarpu
kiti 3 bankai — kombinuotus.

Kredito rizikai jtakos turi jvairiis kredito rizikos veiksniai, kurie gali biiti skirstomi |

kiekybinius ir kokybinius (Nekrosiiité ir Spicas, 2012). Banko taikoma reitingy sistema daZnai biina

24



pagrjsta $iy dviejy skirtingy metody derinimu (Savickaité ir Valvonis, 2007). Kaip nurodo Zelgave ir
Romanova (2009) svarbi metodiné banko banky reitingy modelio kiirimo problema yra kokybiniy ir
kiekybiniy veiksniy, kuriuos reikia jtraukti j modelj, pasirinkimas. Adlyté ir kt. (2011) pabrézia, jog
kintamyjy atrankos tikslas yra surasti biitent tuos, kurie reikalingi s€kmingai analizei. Jei analizei
nepasirinkta pakankamai rodikliy, kyla rizika, kad rodikliy rinkinis bus neiformatyvus, jei naudojama
per daug rodikliy — gali atsirasti informacijos triuk§mo poveikis.

Pasak Pridotkiené ir Dapkus (2010) vienas i§ pagrindiniy prekinio kredito rizikos
veiksniy yra pirkéjo jmonés nemokumas, o pirkéjo nemokumo rizikos modeliavimo pagrindas yra
finansiniai rodikliai i§ pagrindiniy finansiniy koeficienty grupiy. Spicas (2013) mano, kad tinkamas
santykiniy finansiniy rodikliy parinkimas ir jy analitiniy kriterijy nustatymas lemia maziausiai 70
proc. bendro kredito rizikos vertinimo tikslumo.

Catalao-Lopes ir kt. (2012) nagrinédamas $eSiy pagrindiniy Portugalijos banky paskoly
suteikimo praktikag nustate, kad bankai | analiz¢ jtraukia daugybe kriterijy, kurie atitinka tris
pagrindines sritis: finansinius rezultatus, rinkos/konkurencijos aplinka ir vadovybés patirt] bei
patikimumg. Daugybé $iy kriterijy yra kokybinio pobiuidzio ir netgi tie, kurie gali biiti iSreiksti
kiekybine iSraiska (finansiniai santykiai), paprastai klasifikuojami j kokybines kategorijas. [Ssamesné
rezultaty analizé taip pat parodé, kad kokybiniai kriterijai (ypa¢ valdymo kriterijai) komisijos nariams
yra vidutiniskai svarbesni nei kiekybiniai (finansiniai) kriterijai. Kokybiniy veiksniy svarbg banky
skolinky analizéje galime pagrjsti Zelgave ir Romanova (2009) teiginiu, jog Siy veiksniy jvertinimas
leidzia kredito rizikos vertinimg orientuoti ] ateit].

Brunner ir kt. (2000) isanalizavo penkias vidines retingavimo procediiras Vokietijos
bankuose, i$skyré rodikliy grupes, kurios nulemia vertinamy jmoniy reitingus ir palygino jas su tais,
kurie naudojami tarptautiniy reitingo agentiiry vertinimo modeliuose. Palyginimas 6 lenteléje rodo,
kad ,.tipiniy“ banky skolininky vertinimo kriterijai paprastai labai mazai kuo skiriasi nuo pasirinkty

tarptautiniy reitingy agentiiry ,,Standard&Poor‘s* ir ,,Moody‘s*.
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6 lentelé. Reitingg lemiantys veiksniai

Standard&Poor‘s
Finansiné rizika
Balansas ir apskaita

Moody*s
Kiekybiniai rodikliai
Finansiniai rodikliai

Tipinis bankas
Ekonominé sutuacija
Veiklos padétis (pinigy srautai,

Finansy politika Modeliy taikymo rezultatai pelningumas ir kt.)
Pelningumas Finansin¢ padétis (kapitalo
Kapitalo struktiira pakankamumas, likvidumas ir
Pinigy srautai kt.)
Finansinis lankstumas
Verslo rizika Konkurenciné ir veiklos | Imonés padétis
Ekonominés veiklos ypatumai | rizika Ekonomin¢ veikla
Konkurenciné pozicija Santykine rinkos dalis | Rinkos dalis (konkurenciné
(konkurenciné pozicija) pozicija)
Diversifikacija Prekiy asortimentas
Pardavimas, iSlaidos, veiklos | Speciali rizika
rezultatai Pardavimo pajamy ir

Pardavimo apimtis likvidumo prognozés
Imonés struktiira
Imonés struktira
Rysiai su banku
Vadovavimo kokybé
Planavimas ir kontrolé
Valdymo patirtis
Organizacing struktiira
Valdancioji jimoné

Valdymas Valdymas

Patirtis

Valdancioji jimoné

Apskaitos ir kontrolés kokybé

Rysiai su banku

Saltinis: A. Brunner ir kt. (2000).

Tiek tarptautinés kredito reitingo agentros, tiek bankai siekdami visapusiSkai jvertinti
jmonés kredito rizikg j savo reitingavimo modelius jtraukia tiek kiekybinius, tiek kokybinius
rodiklius. Grunert ir kt. (2005) isanalizave keturiy didziyjy Vokietijos banky kredito byly duomenis,
rado jrodymy, kad bendrai naudojant finansinius ir nefinansinius veiksnius, galima tiksliau numatyti
buisimus jsipareigojimy nejvykdymo jvykius, nei naudojant kiekvieng i$ $iy veiksniy atskirai. Siekiant
nustatyti, kokie veiksniai yra jtraukiami j reitingavimo modelius Lietuvos bankuose Savickaité ir
Valvonis 2006- 2007 m. atliko visy $alyje veikian¢iy banky anoniming aplausa. Tyrimas atskleidé,
jog vertindami jmoniy rizika, bankai Lietuvoje atsizvelgia j skirtingus kokybinius ir kiekybinius
veiksnius. Kokybinius rodiklius autoriai suskirsto j 4 grupes, apibréziancius: jmonés valdyma; versla,
produkecija, klientus ir rinka; planus, strategija ir prognozes; kitus kokybinius veiksnius. Kiekybiniai
rodikliai grupuojami j 7 grupes: likvidumo rodiklius; pelningumo rodiklius; nuosavybés ir skolos
rodiklius; turto panaudojimo efektyvumo rodiklius; finansiniy jsipareigojimy dengimo rodiklius;
Kitus rodiklius.

ISnagrinéjus moksling literatiirg apie jmonés kredito rizikos vertinimg bankuose, darbo

autoré pateikia savo, autorinj, teorinj Kredito rizikos vertinimo proceso modelj 3 pav. Modelis skirtas
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prekinio kredito rizikai, kurig prisiima tiekéjas suteikdamas atidéto mokéjimo galimybe MVI,

vertinti.

4 Ar t}fnmgs Taip
informacijos uZtenka

»| Sprendimas
sprendimui
priimti?

okybiniy rodikliy analizeé:
1.Jmonés valdymas;

Prekinio
kredito
uzklausa

Ar tai esamas klientas

~

Ne Ne 2.Verslas, produkcija,
klientai, rinka;
3.Planai, strategija,
prognozes;
4.Kiti kokybiniai veiksniai.

Kiekybiniy rodikliy
analizé:
1.Likvidumas;
2.Pelningumas;
3.Nuosavybes ir skolos
rodikliai;

4, Turto panaudojimo
efektyvumas;
5.Finansiniy jsipareigojimy
dengimo rodikliai;
6.Kiti rodikliai.

Rizikos vertinimas

3 paveikslas. Prekinio kredito rizikos vertinimo proceso teorinis modelis

Saltinis: sudaryta autorés

Prekinio kredito rizikos vertinimo proceso tikslas yra nustatyti dabartiniy bei naujy
klienty jsipareigojimy nejvykdymo tikimybe. Remiantis gautu rezultatu jmoné galés priimti
sprendimg ar prekinis kreditas pirkéjui apskritai bus suteiktas, jeigu taip, tai koks bus jo terminas bei
limitas. Prekinio kredito vertinimo proceso pradzios salyga yra nauja uzklausa suteikti atidéto
mokéjimo galimybg.

Remiantis informacijos asimetrijos teorija, tickéjas prekinio kredito uzklausos i$ esamo
pirkéjo atsiradimo metu jau gali turéti uztektinai informacijos teigiamam arba neigiamam sprendimui
priimti. Teorija sako, kad jmoné, suteikianti prekinj kreditg (prekiy tiekéja), turi pranasuma pries
finansinj tarpininkg informacijos apie kliento (gave¢jo) bukle atzvilgiu. Buvusiy uzsakymy daznumas,
suma, atsiskaitymo jprociai ir t.t. suteikia tiekéjui vaizda apie kliento padétj. Taip pat Smith (1987)
teigia, jog tiekéjas gali naudoti nuolaidg kaip indentifikavimo priemone¢ apie potencialiy klienty
jsipareigojimy nevykdymo rizikg. Autorius demonstruoja, kad klientas atskleidzia menkg prieiga prie
finansavimo Saltiniy, jeigu atsisako siilomos Zenklios nuolaidos uz iSankstinj mokéjimg ir sutinka
apmoketi pilng sumg ateityje.

Kai klientas yra naujas, arba kai turimos informacijos apie jau esamg pirkéja neuztenka
galutiniam sprendimui priimti tiekiejas privalo atlikti prisiimamos prekinio kredito rizikos vertinima.
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Kadangi Severin ir kt. (2003), McGuinness ir kt. (2017), Marzec ir Pawlowska (2012), Atanasova
(2007), Deloof ir Jegers (1999), Blasio (2005), Danielson ir Scott (2004) atlikty tyrimy rezultatai
atskleidzia, jog MVI segmente prekinis kreditas atstoja banko paskola, todél tiekéjo prisiimama
prekinio kredito rizikg sitiloma vertinti remiantis tais paciais kiekybiniais ir kokybiniais rodikliais,
kurios naudoja Lietuvos bankai jmoniy reitingavimo modeliuose (zr. Savickaité ir Valvonis (2007)
atlikto tyrimo rezultatus). Kadangi pirkéjas kreipiasi j pardavéjg sickdamas jsigyti prekes, o ne
prasydamas paskolos, jy santykiuose néra jprasta teikti finansinés atskaitomybés dokumentus.
Atsizvelgiant | tai tolimesniame prekinio kredito rizikos vertinimo etape kickybiniy rodikliy analizé
yra i$skirta ir proceso modelyje nurodoma kaip atskiras Zingsnis. Tac¢iau abu $ie vertinimai vienas
nuo kito priklauso, o jy rezultatai derinami tarpusavyje priimant sprendima. Sie vertinimai jprastai jie

vykdomi lygiagreciai, o jzvalgos gautos i$ vieno tyrimo aspekto veda prie tyrimo kitame.

Kadangi bankams kredity teikimas yra viena i§ svarbiausiy veikly, jie jprastai turi
grieztg ir nuosekly rizikos vertinimo procesa, tuo tarpu kredito rizikos vertinimo principai jmongje
néra grieztai reglamentuojami. Tobulindami skolininky kredito rizikos vertinimo metodus, bankai
pradéjo naudoti reitingy metodus, leidZiancius jvertinti bet kurios jmonés finansing biikle ir priskirti
imong prie tam tikros kredito rizikos grupés. Ivertinimas yra sudétingas rodiklis, leidZiantis suderinti
finansiniy rodikliy, taip pat ir versla apibudinanciy kokybiniy veiksniy vertinimg. Kuriant vidinius
kredito rizikos vertinimo modelius bankas pats atrenka analizuojamus rodiklius, kurie jy atveju
geriausiai atskleidZia vertinamos jmonés kredito rizika. Tais atvejais, kai klientas yra MVI, kuriai
prekinis kreditas yra alternatyva banky finansavimui, tiekéjas galéty laiku jsivertinti jo galimybes

1vykdyti jsipareigojimus pasitelkdamas banky formuluojamg kredito rizikos vertinimo praktika.
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2. PREKINIO KREDITO VERTINIMO PROCESO ELEMENTU
NUSTATYMO METOLOGINIS PAGRINDIMAS

2.1.  Metodologinés anksc¢iau atlikty tyrimy kredito rizikos tematika tendencijos

Prekinio kredito rizika yra neatsiejama verslo dalis jmonése, kurios tiekia prekes ir
paslaugas su atidéto mokéjimo galimybe. Nepaisant to, kad bet koks mokéjimo uzdelsimas i$ kliento
pusés gali sukelti pavojy paties tiekéjo egzistavimui, akademinéje literatroje prekinio Kredito rizikos
jvertinimui skiriama daug maziau démesio nei rizikos veiksniy nagrinéjimui i§ kredito jstaigy
perspektyvos. Kredito rizikg bankuose nagrinéjo Sie autoriai: Fidrmuc ir Hainz (2010), Moro ir Fink
(2013); Lileikiené¢ ir Lileikyté (2012), Jureviéiené ir Peskauskaité (2017), Nekrogiaté ir Spicas (2012),
Spicas (2013), Adlyte ir kt. (2011), Grunert ir kt. (2005). Detalesné tyrimy apzvalga yra pateikta 7
lenteléje.

Pridotkiené ir Pridotkas 2012 metais atlike tyrimg nustaté svarbiausius nefinansinius
rodiklius prekinio kredito rizikos vertinimui. J. Pridotkienés indelis Sioje tyrimo sferoje yra nemazas,
kadangi autoré su kitais tyréjais atliko ne vieng tyrimg siekiant nustatyti kokie nefinansiniai kintamieji
daro didziausig jtaka pirkéjo jsipareigojimy jvykdymo tikimybei, pavyzdziui, Pridotkiené, Snieska ir
Snieskiené (2006), Pridotkiené ir Dapkus (2010), Pridotkiené ir Snieskiené (2011). Kadangi $iy

tyrimy objektas ir tikslas yra labai panaSus lenteléje yra pateikiamas tik vienas i paskutiniy jos darby.

7 lentelé. Atlikti tyrimai kredito rizikos srityje

palyginta probit regresinés analizés
bidu su atrinktais finansiniais
duomenimis 1§ jmoniy metiniy
balansy, paskelbty atitinkamy mety.
Atliktas F-testas.

Autorius Tyrimo tikslas | Tyrimo metodai Tyrimo rezultatas

Fidrmuc  ir | ISanalizuoti Nagringjama apie 700 paskoly, | 20002005 m. 6%. MV]

Hainz (2010) | vieno suteikty mazoms ir vidutinéms | Slovakijoje nejvykdé
didziausio jmonéms viename didZiausiame | savo paskoly. Autoriai
Slovakijos Slovakijos komerciniame banke | nustaté, kad mazas
banko  2000- | 2000-2005 m. likvidumas ir
2005 m. | Imonés, kurios turéjo mokéjimo | pelningumas, aukstas
suteikty uzdelsimy buvo iSmestos i§ | jsipareigojimy lygis bei
paskoly nagrin€¢jamos visumos tame | sektorius yra svarbiis
nejvykdymo laikotarpyje, kai nemokumas buvo | veiksniai, lemiantys MV]
lemiancius paskelbiamas. Informacija apie | paskolos nejvykdyma.
veiksnius. isipareigojimy nejvykdyma buvo
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7 lentelés tegsinys. Atlikti tyrimai kredito rizikos srityje

Shannon entropijos koeficientg) bei
lizingo portfelio pokycius
itakojanc¢iy veiksniy analiz¢ atlikta
panaudojant daugianarés regresijos
analize.  Daugianaré  regresijos
analize atlikta naudojant SPSS 17
statisting programa

Moro ir Fink | Ivertinti  rysj | Tyrime nagrinéjami  duomenys | Tyrimo rezultatas rodo,
(2013) tarp  paskolos | surinkti 9 bankuose Italijoje (Sesi i§ | jog didesnis pasitikéjimas
tiekejo ju esantys Piety Tirolyje, trys — | jmonés vadovais padidina
pasitikéjimo Friuluje). Duomenys rinkti nuo | prieigg prie finansavimo.
MV] 2005 m. rudens iki 2007 m. | Pasitikéjimo  vaidmuo
valdytojais ir | pradzios. Tyréjai atrinko atsitikting | taip pat gali bati didesnis
imonés MVI] imtj i$ banky duomeny baziy. | ir ~ svarbesnis  labai
prieinamumo Bankai papraS¢ savo paskoly | mazoms jmonéms, kurios
prie valdytojy uzpildyti klausimyna, | nesugeba pateikti banky
finansavimo. kuriame turéjo jvertinti pasitikéjimag | reikalaujamy fakty ir
tam tikry MV] vadovais, taip pat | skaiciy.
pateikti finansinés informacijos apie
MVI.  Analizé¢ buvo atlikta
naudojant STATA versijg 9.
Faktoriy analizé buvo naudojama
norint patikrinti, ar pasitikéjimo
koeficientas, gebéjimo koeficientas
ir geranoriSkumo koeficientas gali
buti  iSvedami i§  vektoriaus
elementy, matuojanciy patikimuma.
Hipotezés buvo patikrintos
regresijos budu nepriklausomus
kintamuosius (pasitikéjimas,
sugebéjimas ir geranoriSkumas) ir
kontrolinius Kintamuosius,
palyginus su jmonei suteikto kredito
suma ir faktiSkai panaudoto turimo
kredito procentine dalimi.
Lileikien¢ ir | Jvertinti kredito | Analizuojami AB ,,SEB lizingas* ir | Autoriai pastebéjo
Lileikyte rizikg lizingo | AB ,,DNB lizingas* lizingo | tendencijas, kad kredito
(2012) bendrovése. paslaugy portfeliai 2007-2011 m. | (lizingo paslaugy)
Buvo naudojami statistiniy | portfelio rizika priklauso
duomeny analizés metodai | nuo  paties  portfelio
(retrospektyvos, augimo/mazéjimo | diversifikacijos lygio
tempy skaiCiavimas), dinaminé | pagal atskiras
analize, grafinis duomeny | ekonominés veiklos
vaizdavimas, atlikta lizingo | Sakas.
portfelio diversifikacija skaiciuojant
koncentracijos rodiklius
(Herfindahl-Hirschman  indeksa,
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7 lentelés tegsinys. Atlikti tyrimai kredito rizikos srityje

Jureviciené ir
Peskauskaité
(2017)

Nustatyti
informatyviaus
ius metodus,
kaip  vertinti
kredito rizika.

Analizuojami daZniausiai taikomi
kredito rizikos

vertinimo  metodai  pasitelkiant
mokslinés literatiiros lyginamaja
analizg, sintezg, apibendrinimo
metodus, SSGG analize.

Prie kokybiniy kredito
rizikos vertinimo metody
priskiriami ,,Penkiy
C“/,,Sesiy c-,
PARS/PARTS,
CAMARI/CAMPARI,
prie kiekybiniy—
finansiniy rodikliy
analizé, Altmano ir
Grigaravi¢iaus bankroto
modeliai. MiSriis metodai
sujungia kokybinius ir
kiekybinius metodus.
SSGG analizé parode, jog
visi  nagrinéti  kredito
rizikos vertinimo metodai
turi tiek privalumy, tiek
trakumy. Kiekvienas
vertintojas,
atsizvelgdamas | turima
kompetencija bei
galimybes gauti
informacija,  pasirenka
jam patogiausig metoda.

Nekrosiiite ir
Spicas (2012)

ISanalizuoti
Lietuvoje
veikianciy
kredito  unijy
naudojamus
kredito rizikos
vertinimo
modelius ir
jvertinti ju
privalumus bei
trukumus.

Vertinami kredito rizikos vertinimo
modeliai, naudojami  Lietuvoje
veikianciose kredito unijose
naudojant mokslinés literatliros
analize, Lietuvos teisés akty analizg,
anketavimg, interviy, informacijos
sisteminimg ir analizg.

Autoriy nuomone, kredito
unijy sektoriui
reikalingas kompleksinis
kredito rizikos vertinimo
modelis, apimantis tiek
kokybinius, tiek
kiekybinius  veiksnius,
apskaiciuojant Ju
statistinius pokycius.
Kiekybiniy veiksniy
analizei autoriai
rekomenduoja pasitelkti
logistinés regresijos
modelius (Zavgren,
Chesser, Cox).
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7 lentelés tegsinys. Atlikti tyrimai kredito rizikos srityje

Spicas (2013) | Parinkti Straipsnyje analizuojamas kredito | Remiantis parinktais
santykinius rizikos  vertinimas,  kiekybiné | santykiniais rodikliais bei
finansinius mokumo analizé, bankroto bei |jy analitiniais kriterijais
rodiklius ir jy | nemokumo prognozavimo modeliai | autoriai sudaré agreguota
analitinius naudojant Lietuvos bei uzsienio | mokumo indeksg, kurj
kriterijus mokslinés literatiros analize, LR | galima naudoti  kaip
kredito rizikos | teisés akty analize, Bazelio banky | alternatyvg ~mokamoms
vertinimo prieziiros komiteto dokumenty | kredito reitingy
modeliui, apzvalga, Lietuvos banko apzvalgy | agentiiroms bei bankroto
skirtam ir ataskaity analizeg, ROC kreiviy | prognozavimo ir
analizuoti grafing analize, kredito jstaigy | nemokumo tikimybés
mazas ir labai | klienty klasifikavimo matricas. skaic¢iavimo modeliams.
mazas jmones.

Adlyté ir kt. | Surasti Siekiant rasti dazniausius kredito | Buvo atrinkti dazniausiai

(2011) aktualiausius rizikos vertinimo modeliy | pasitaikantys 15
nepriklausomu | finansinius rodiklius, buvo | finansiniai rodikliai, kurie
s kintamuosius | i$analizuoti 194 modeliai | pasikartodavo  daugiau
vidiniams mokslinése publikacijose. Pradiniy | kaip 10% modeliuose.
kredito rizikos | kintamyjy =~ sumazinimas  buvo | Prie Sio rinkinio taip pat
vertinimo atliktas analizuojant dispersijos | buvo pridéti 5 finansiniai
modeliams (ANOVA), Kolmogorovo- | santykiai, pagrindziant jy
bankuose kurti. | Smirnovo (K-S) testg, faktoriy | naudojima finansiniu

analiz¢. Taikyta diskriminaciné | poziiiriu.

analizé¢, logistiné regresija ir | Modelis leidzia

dirbtiniai neuroniniai tinklai. sugrupuoti jmones | dvi
grupes:  ]sipareigojimus
1vykdancias ir
nejvykdancias.

Grunert ir kt. | Istirti Dvi atsitiktinai pasirinktos duomeny | Pagrindinis tyrimo

(2005) nefinansiniy sub-grupés, kurios turéjo | rezultatas yra tas, kad
veiksniy jtakg | informacija apie 240 skolininkus | kartu naudojant
vidiniuose (MV])  SeSiuose  didziausiuose | finansinius ir
kredito Vokietijos bankuose 1992-1996 m. | nefinansinius  veiksnius
reitinguose. (verslo amzius ir risis,

sektorius ir kt.),
numatoma daug tikslesné
]sipareigojimy
nejvykdymo  prognozé
nei  atskirai  vertinant
finansiniy ar nefinansiniy
veiksnius.
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7 lentelés tegsinys. Atlikti tyrimai kredito rizikos srityje

Pridotkas
(2012)

svarbiausius
nefinansinius
rodiklius
vertinant
eksportuotojo
suteikiamo
prekinio
kredito rizikg

eksporto srityje ne mazesn¢ kaip 10
mety ir kurie betarpiskai dalyvauja
eksporto plétros planavime, naujy
eksporto rinky atrankoje, derybose
su uzsienio pirkéjais, priima
sprendimus dél prekinio kredito
suteikimo, seka wuzsienio pirkéjy
mokumo ir atsiskaitymy situacija.
Atliktos anketinés eksperty
apklausos metu surinkti duomenys
buvo apdorojami su Microsoft Excel
bei SPSS programinés jrangos
paketais

Daujotaité ir | Sukurti jmonés | Ekspertinis vertinimas buvo | Sukurtoje prekinio
Kazdailiené | prekinio atliekamas dviem etapais - | kredito rizikos jvertinimo
(2014) kredito rizikos | pirmajame etape eksperty paprasyta | metodikoje autoriai
jvertinimo climinuoti maziausiai  svarbius | rekomenduoja  jvertinti
metodika, rizikos veiksnius, 0 antrajame | einamojo bei greitojo
tinkamg taikyti | sudarytas 10 svarbiausiy veiksniy | likvidumo rodiklius,
Lietuvos sarasas. Naudoti metodai: | imonés bei tkio
smulkaus ir | informacijos rinkimo, lyginimo, | sektoriaus bendrojo ir
vidutinio verslo | apibendrinimo, ekspertinio | grynojo pelningumo
jmonéms. vertinimo, ekonominés—finansinés | rodiklius, bankroto
analizés. tikimybe pagal Altman Z
modelj, bendrgj; skolos,
atsargy ir debitorinio
jsiskolinimo apyvartumo
rodiklius, jmonés
reputacija, aktyvios
veiklos  trukm¢  bei
darbuotojy  skaiciy ir
dinamikg. Visi rodikliai
jvertinami balais, o véliau
pagal gautg baly skaiCiy
jmonés ranguojamos |
keturias prekinio kredito
rizikos grupes.
Pridotkiené ir | Nustatyti Apklausta 50 eksperty, kuriy patirtis | Svarbiausiais

nefinansiniais pirkéjo
rodikliais ekspertai
jvardino pirkéjo
atsiskaitymy su
eksportuotoju

savalaikiSkumg; pirkéjo
imonés dalyvavima
teisminiuose procesuose
atsakovu; pirkéjo
uzimamos rinkos dydj
savo Salyje; sandériy su
pirkéju daznuma;
bendravimo

punktualuma; pirkéjo
Jmones gyvavimo
trukme; elgesj deryby

metu. Maziausiai svarbiu
nefinansiniu rodikliu
ekspertai jvardino pirkéjo
jmonés vadovy jvairoveés
lyties ir amziaus aspektu
rodiklj.

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis: Fidrmuc ir Hainz (2010), Moro ir Fink (2013); Lileikien¢ ir Lileikyte (2012),
Jureviciené ir PeSkauskaité (2017), Nekrosiate ir Spicas (2012), Spicas (2013), Adlyté ir kt. (2011), Grunert ir kt.(2005),
Daujotaité ir Kazdailiené (2014), Pridotkiené ir Pridotkas (2012).
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Labiausiai su baigiamojo darbo tema (siekiamo rezultato prasme) siejasi Daujotaités ir
Kazdailienés 2014 metais atliktas tyrimas. Autorés sukiiré unikalia metodika, susidedancig i$
finansiniy ir nefinansiniy rodikliy, kurig galéty taikyti SVV jmonés Lietuvoje. Rinkinj sudaro 12
rodikliy, kuriuos i§skyré ekspertai: einamojo ir greitojo likvidumo rodikliy, jmonés ir tikio sektoriaus
bendrojo bei grynojo pelningumo rodikliy, bankroto tikimybés pagal Altman Z modelj, bendrojo
skolos, atsargy bei debitorinio jsiskolinimo apyvartumo rodikliy, jimonés reputacijos, aktyvios veiklos
trukmés bei darbuotojy skai¢iaus ir dinamikos. Visi rodikliai yra jvertinami balais ir véliau jmonés
yra skirstomos j keturias rizikos grupes remiantis surinkty baly suma (didZiausia galima baly suma
yra 100). I$ jmoniy bankroty valdymo departamento svetainés autorés atsitiktinai pasirinko dvi
imones metodikai patikrinti. Nepaisant savo lengvo taikymo ir suprantamumo metodika turi trikumy
(neatsizvelgiama j sektoriy skirtumus, susiduriama su duomeny patikimumo klausimu), taciau yra

pritaikoma praktikoje.

2.2.  Prekinio kredito rizikos vertinimo proceso modelio sudarymo eigos struktiirinimas

Siekiant jgyvendinti tyrima, pasiekti uzsibrézta jo tiksla bei jgyvendinti iskeltus
uzdavinius buvo parengta tyrimo loginé strukttra. Numatyto eiga yra pateikta 4 paveiksle.

Pagrindiniy tyrimo elementy (problemos, tikslo, uZdaviniy) nusistatymas ir
aprasymas

v

Duomeny rinkimo ir analizés metody pasirinkimas

v

Respondenty jmties sudarymas

Y

Anketos klausimyno sudarymas

\

Eksperty apklausos vykdymas

\

Eksperty vertinimy suderinamumo analizé

v

Anketavimo biidu gauty duomeny analizé

Y

I§ dalies struktarizuotas interviu su ekspertais

Y

Tyrimo i§vady pateikimas bei apibendrinimas

4 paveikslas. Empirinio tyrimo eigos struktiira

Saltinis: sudaryta autorés
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Tyrimo problema. Anksciau atlikty straipsniy analizé parodé, kad kredito rizika
nusakanciy veiksniy vertinimas i§ banky perspektyvos tapo daugelio moksliniy tyrimy objektu, o
skirtingy veiksniy jtraukimas ] vidinius jmoniy reitingavimo modelius — esminiu klausimu.
Objektyviam klienty rizikos nustatymui bankai jprastai atsizvelgia j begale skirtingy kokybiniy ir
kiekybiniy veiksniy, o jy taikomos metodikos neretai biina labai komplikuotos ir reikalaujancios
nemazy zmogiskyjy resursy tinkamam jy taikymui. Dél Sios priezasties daugeliu atveju identiskas
prekinio kredito rizikos vertinimas tiekéjo imonéje biity neimanomas. Taciau galbiit pasitelkiant jau
surinktus duomenis apie Lietuvos bankuose reitingavimo metu vertinamus veiksnius biity jmanoma
sukurti panaSig (supaprastintg) metodika, kurig tiekéjas galéty pritaikyti vertinant savo pirkeja,
priklausantj MV] segmentui?

Tyrimo objektas — finansiniai ir nefinansiniai rodikliai, vertinami banky reitinguojant
jmones.

Tyrimo tikslas — identifikuoti pagrindinius kokybinius ir kiekybinius veiksnius,
kuriuos svarbu jtraukti ] MV] kreditingumo vertinimo metodika.

Tyrimo uZdaviniai:

1. Apklausus reikiamg eksperty skai¢iy, atlikti jy nuomoniy suderinamumo testg dél
veiksniy, sitilomy jtraukti j prekinio kredito rizikos vertinimo metodika.

2. Apskaiciavus veiksniy vidurkius, nustatyti reikSmingiausius Kiekybinius ir
kokybinius veiksnius, tinkan¢ius M V] kreditingumo vertinimui.

3. Atlikus eksperty interviu, apZvelgti atrinkty rodikliy pagrindinius vertinimo
aspektus.

4. Sudaryti MVI prekinio kredito rizikos vertinimo metodika bei apZvelgti jos
trukumus.

Tyrimai, atsizvelgiant | renkamos informacijos tipa, klasifikuojami j kiekybinius ir
kokybinius. Kokybiniai tyrimai mokslo metodologinéje literatiroje daznai apibtdinami kaip
natiiristiniai. Kaip nurodo Zydzitinaité ir Sabaliauskas (2017), jie aprépia ilgalaikj objekto (asmens,
mokslo grupés ir kt.) tyrima, kurio tikslas yra suprasti patj asmenj, jo elgesj bei jutimus, socialinés
fizinés ir psichologinés aplinkos jtaka jam. Tuo tarpu kiekybiniai tyrimai remiasi dedukciniu pozitiriu
1 teorijos ir empiriniy duomeny rysj, pabrézia teorijos tikrinimo svarbg atliekant socialinj tyrima,
socialing realybe traktuoja kaip iSoring, objektyvig, nepriklausomg nuo zmogaus ir pabrézia

duomeny, isreiksty skaiciais, rinkimg (Kuznecoviené ir kt., 2008).
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Kardelis (2017) raso, jog kiekybinis tyrimas yra labiau strukttrizuotas bei i§ anksto
suplanuotas, kadangi tyrimo metodai bei duomeny analizés priemonés jprastai biina nustatytos pries
tyrimg. Tuo tarpu kokybiniy tyrimy metodai yra lankstesni, kadangi jie yra orientuoti j interpretacija,

0 ne j matavimus. Keli pagrindiniai kokybiniy ir kiekybiniy metody skirtumai yra pateikti 8 lenteléje.

8 lentelé. Kokybiniy ir kiekybiniy metody skirtumai

Vertinimo aspektas Kiekybiniai metodai Kokybiniai metodai
Duomeny rinkimo biidai Standartizuoti: Nestandartizuoti:
Testai Stebéjimas
Klausimynai Diskusijos
Skalés Giluminis interviu
Atviri/uzdari klausimai Dokumenty analizé
Interviu
Tyrimo klausimy fokusas Kas? Kaip?
Kaip turéty? Kodél?
Duomeny gavimas Rezultatai gaunami skaiciais, | Rezultatai gaunami

kalbama  apie  procentus, | analizuojamo teksto forma
statistinius rysius

Duomeny apdorojimas Statistiné analizé pagal | Pasisakymai
standartinius duomenis Dokumenty fragmentai
ISraiska standartiniais | Steb¢jimo analizé
Kriterijais Kokybinés informacijos tekstai
Skaliy rodmenys

Tarpusavio rySiy matavimas
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Tamasevicius (2015) ir Tidikis (2003)

Siame darbe bus naudojamas tiek kiekybinis, tiek kokybinis duomeny rinkimo
metodas.

Apklausa — tai instrumentas informacijai i$ respondenty surinkti i$ anksto apgalvotais
klausimais [96]. Socialiniuose moksluose apklausa yra placiai naudojamas pirminiy duomeny
rinkimo metodas. I§ vienos pusés, metodo populiarumas gali rodyti jo patikimuma, o i$ kitos pusés —
jo tariamg nesudétinguma (galvojimas, kad néra nieko paprastesnio nei atlikti apklausg). Kaip nurodo
Tamasevicius (2015), apklausos duomenis lengva kiekybiskai apdoroti, 0 tai ir yra vienas i§ esminiy
Sio metodo privaliimy, kuris nulémé jo taikyma Siame darbe.

Kardelis (2005) nurodo, jog tada, kai kiekybinius reiSkinius reikia kokybiskai vertinti
galima naudoti eksperty apklausg — t.y. apklausg, kurios metu apklausiama specialiai atrinkta, tam
tikros profesinés arba gyvenimo srities Ziniy turinti, zmoniy grupé. Sio metodo esmé ta, kad ekspertai
kiekybiSkai jvertina kurig nors problema, o véliau pagal pateiktus vertinimus nustatomas jy nuomoniy
atitikimo laipsnis tiriamuoju klausimu ir eksperty i§vady objektyvumas. Apklausos procediirg galima

atlikti remiantis tiesiogine (interviu) arba netiesiogine (anketavimu) respondento bei tyréjo saveika.
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Kadangi magistro darbo tyrimas bus atlieckamas jau turint konkrety tiksla, o ne tiesiog
bendrg mintj ekspertai pirmiausia bus apklausiami remiantis anketinés apklausos principais. Anketa
— klausimy lapas tam tikroms Zinioms surinkti, ji pagal nurodytas taisykles uzpildo klausiamasis
(Tidikis, 2003).

Ekspertu imtj sudaro asmenys, kurie gali pasakyti kompetetingus teiginius apie tiriama
objekta, jo pozymius ar funkcionavimg (Kuznecovien¢ ir kt., 2008). Remiantis autoriais, tyréjas pagal
tam tikrus i§ anksto numatytus kriterijus savo nuozitura sudaro tiksling imtj i§ mazdaug 10-30
respondenty. Tuo tarpu Augustinaitis ir kt. (2009) nurodo, jog optimalus eksperty skaicius yra 8-10.
Tiksliné atranka yra lanksti, nes tyré¢jas gali tikslinti, tobulinti atrenkamy dalyviy tipus per duomeny
rinkimo procesa, neprivalo grieztai laikytis i§ anksto sudaryto atrankos plano (Gaizauskaité ir
Valaviciené, 2016). Atsizvelgiant | magistro darbo tyrimo tikslg ir uzdavinius planuojama apklausti
15-20 eksperty, kuriy patirtis kredito rizikos vertinimo srityje yra ne mazesné 2 mety ir kurie tiesiogiai
arba netiesiogiai dalyvauja jmoniy kreditingumo vertinime. Kiti kriterijai, tokie kaip lytis, amZius ar
i$silavinimas nebuvo isskirti, kadangi néra reikSmingi atliekant eksperty paieska.

On-line anketa bus parengta naudojantis ,,Google*“ formas, kuriose galimi visi
pagrindiniai anketos klausimy tipai. Pirmoji apklausos klausimino dalis bus sudaryta i§ keliy
kontaktiniy klausimy, skirty ekspertui prisistatyti (t.y. jmonés veiklos sritis, darbiné patirtis jmoniy
kreditingumo vertinime metais bei praSymas patikslinti, ar esamos darbo pareigos yra tiesiogiai
susijusios su rodikliy analize), antroje dalyje bus pateiktas 65 kiekybiniy ir 39 kokybiniy veiksniy
saraSas sudarytas remiantis Savickaité ir Valvonis (2007) atliktu tyrimu. Eksperty bus praSoma
nurodyti $iy rodikliy svarbg MV] kreditingumo analizéje. Vertinimui bus naudojama Likerto
(nuostaty) skal¢. Bryman (2012) nurodo, jog Likerto skal¢ i§ esmés yra keliy rodikliy ar keliy
elementy poziiirio, susijusio su tam tikra sritimi, visuma. Likerto skalés tikslas yra iSmatuoti jausmy
intensyvumg aptariamoje srityje. Planuojamame tyrime bus naudojama penkiy baly skalé, wvisi
atsakymai eis grieZtai didé¢jancia tvarka, kur ,,1* reiks ,,visiskai nesvarbus*, ,,2* —  nesvarbus®, ,,3* —
,hel nesvarbus, nei svarbus®, ,4“ — | svarbus®, ,,5° — ,labai svarbus“. Papildomai j klausimyng
planuojama jtraukti kelis atvirus klausimus, j kuriuos atsakymas néra privalomas. Juose ekspertas
turés galimybe papildyti sarasa | klausimyng nejtrauktais rodikliais bei argumentuoti jy svarbg MV]
kreditingumo vertinime. Pilna eksperty apklausa pateikta priede.

Parengto internetinio klausimyno platinimui bus pasitelgta socialin¢ platforma
,wLinkedIN.

Kaip nurodo BaleZentis ir Zalimaité (2011), ekspertinis vertinimas remiasi prezumcija,
jog sprendimas gali biiti gautas tik jvertinus eksperty nuomoniy suderintumg. Vertinimo patikimumas
nustato vertinimo homogeniSkuma ir taitkomas nustatyti vertintojy konsenso laipsnj, kai du ar daugiau

vertintojy taiko tuos pacius vertinimo Kkriterijus tiems patiems Zmonéms ar reiSkiniams vertinti
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(Pukénas, 2009). Pakalniskiené¢ (2012) teigimu, kai duomenys yra intervaliniai, o vertintojy yra
daugiau negu du, jy tarpusavio sutarimui nustayti skaiciuojamas intraklasinés koreliacijos
koeficientas arba ICC (angl. Intraclass Correlation Coefficient). ICC taip pat daznai yra naudojamas
pakartotiniy tyrimy stabilumui jvertinti. Kai jo reikSmé artéja prie 1 laikoma, jog eksperty nuomoné
yra vieninga, artéja prie 0 — atsitiktinis pritarimas , neigiama reik§mé — nuomoné yra priesStaringa
(Hallgren, 2012). ICC bus didesnis, kai visi vertintojai kiekvienam objektui suteikia vienodus ar

panasius balus. Mokslinéje literattitoje yra daug skitringy Sio koeficiento interpretacijy (zr. 9 lentelg).

9 lentelé. ICC reik§miy interpretacija
Autorius Sutarimo stiprumas

Shrout and Fleiss (1979) 0,40-0,60 - vidutinis;
0,61-0,80 — pakankamas;
0,81-1,00 — beveik idealus.
Cicchetti (1994) >0,40 - silpnas;

0,40-0,59 - pakankamas;
0,60-0,74 - geras;

0,75-1,0 — beveik idealus.
Ko and Li (2016) >0,50 - silpnas;

0,50-0,74 - pakankamas;
0,75-0,89 - geras;

0,90-1,0 — beveik idealus.
Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Hallgner (2012), Pakalniskiené (2012), Perinetti (2018).

Siekiant jsitikinti tyrimo ekspertinio vertinimo anketos patikimumu bus taikomas
Cronbacho alfa (Cronbach's alpha) koeficientas. Cronbacho alfa buvo sukurtas Lee Cronbach 1951
m. klausimyno skalés vidiniam nuoseklumui jvertinti, koeficiento reik§me pateikiama kaip skaicius
tarp O ir 1 (Dennick ir Tavakol, 2011). Jprastai Alfa koeficientas maZesnis negu 0,5 yra nepriimtinas
[97]. Pagal Pakalniskiené (2012) yra gerai, kai Chronbacho alfa yra didesné nei 0,70. Tuo tarpu
Shelby (2011) nurodo, jog anketa laikoma patikima, jeigu koeficiento reikSmé yra ne mazesné nei 0,8
(cit. pgl Pridotkiené ir Pridotkas (2012)).

Tyrimo duomenims apdoroti bus naudojamas duomeny analizés paketas SPSS for
Windows. Numatoma apskaiCiuoti bei apraSyti Siuos statistinius dydzius: aritmetinis vidurkis,
dispersija, minimali ir maksimali reikSme.

Jvertinus anketavimo metu gautus duomenis bei atrinkus Svarbiausius MV]
kreditingumo vertinimui tinkancius rodiklius numatoma atlikti interviu su dalimi anksciau tyrime
dalyvavusiy eksperty. Interviu — vienas i§ efektyviy kokybinio tyrimo metody. Reikiamos Zodinés
informacijos gaunama tiesioginiu kryptingu interviu su korespondentu (Tidikis, 2003). Tidikis
(2003), Bitinas ir kt. (2008) pateikia, kad kokybiniuose tyrimuose interviu skirstomi j tris pagrindines

grupes pagal tai, kiek jie yra strukturizuoti:
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1) neformalusis (nestruktiirizuotas, laisvasis, giluminis) interviu;

2) 1§ dalies strukturizuotas (kryptingasis, pusiau standartizuotas) interviu;

3) standartizuotas atvirasis (struktiirizuotas) interviu.

Atrinkty veiksniy pagrindiniy aspekty iSgryninimui bus atlieckamas 1§ dalies
struktiirizuotas interviu (ang. semi- structured interview). Kaip nurodo Kardelis (2005) Siuo interviu
metu tyréjas ypatingg démes;j skiria subjektyviems respondento atsakymams apie situacija, su kuria
jis susipazino dar prie§ darant interviu. Bryman (2012) teigia, kad klausin¢jantysis gali uzduoti
klausimus tiksliai nesilaikant nurodytos tvarkos bei keisti juos vietomis. Klausimai, kurie néra jtraukti

1 18 anksto sudaryta klausimyna, tai pat gali buti uzduodami, kai pasnekovas imasi minéty dalyky.

Pasirinkto metodo privalumai: lengviau statistiskai apdoroti gautus duomenis; tyréjui
nereikia klasifikuoti atsakymy, o tai padeda iSvengti subjektyvumo; uZtikrina pakankama
respondenty atrankg.

Galimi tyrimo apribojimai:

e Eksperty prieinamumo problema. Kadangi tyrime bus siekiama apklausti prekinio
kredito rizikos vertinimo ekspertus, gali kilti problemy juos identifikuojant ir pasiekiant per
,,LinkedIN* platforma. Taip pat dél uzimamo statuso bei jtemptos darbotvarkeés ekspertai néra lengvai
pasiekiami.

e Eksperty nuomoniy nesuderinamumas. Kaip teigia Kardelis (2005), asmenys,
pajégus vertinti kurj nors pozymj, néra tolygios kompetencijos, tad net ir surinkus visus reikiamus
eksperty atsakymus, gali kilti sunkumy juos apdorojant ir siekiant iSgryninti pagrindinius veiksnius.

o Nereprezentatyvi imtis — net ir atitikdami tyréjo nustatytus kriterijus, tyrimo dalyviai

gali netiksliai reprezentuoti tyrimo objekta.
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3. MVI PREKINIO KREDITO RIZIKOS VERTINIMO VEIKSNIU
ANALIZE

3.1.  Eksperty nuomoniy suderinamumo vertinimas

IS viso anketos buvo nusiystos 25 ekspertams, i§ kuriy didzioji dalis buvo atrinkta per
LinkedIN platformg atsizvelgiant | apraSyme pateiktas darbines pareigas ir atliekamas funkcijas.
Ekspertiniame tyrime dalyvavo ir savo nuomone¢ pateiké 13 respondenty (52 proc.). Anketos
ekspertams buvo nusiystos asmeniSkai, jie nezinojo eksperty grupés sudéties bei neturéjo tarpusavio

kontakty. Laikoma, jog respondentai nedaré jokios jtakos vienas kito nuomonei. Detalesné

informacija apie apklausoje dalyvavusius respondentus yra pateikta 10 lenteléje.

10 lentelé. Apklausoje dalyvavusiy eksperty charakteristikos

ID Organizacijos, kurioje Isitraukimo j jmoniy Darbiné patirtis
respondentas dirba, kreditingumo vertinima | imoniy kreditingumo
veiklos sritis forma vertinimo srityje
1E Draudimo paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | virs 2 iki 5 mety
2E Finansy paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 10 mety
3E Finansy paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 2 iki 5 mety
4E Gamyba Tiesioginis dalyvavimas | iki 2 mety
5E Draudimo paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 2 iki 5 mety
6E Finansy paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 5 iki 10 mety
7E Finansy paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 5 iki 10 mety
8E Finansy paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 2 iki 5 mety
9E Mazmeniné prekyba Netiesioginis dalyvavimas | virs 2 iki 5 mety
10E Draudimo paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 10 mety
11E Kompleksiné veikla Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 2 iki 5 mety
12E Draudimo paslaugos Tiesioginis dalyvavimas | vir$ 10 mety
13E Kita (pasto paslaugos) Netiesioginis dalyvavimas | iki 2 mety

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

Didzioji dalis eksperty buvo i$ finansy (5) ir draudimo (4) paslaugy srities. Net 84,6
proc. pasisakiusiy nurodé, jog jy darbo pareigos yra tiesiogiai susijusios su imoniy kreditingumo
vertinimu.

Nepaisant to, kad eksperty atrankai buvo skirtas i$skirtinis démesys, 2 repondentai (4E
ir 13E) neatitiko is anksto keliamo kriterijaus dél sukauptos patirties jmoniy kredito rizikos vertinime

— jy darbing patirtis Sioje srityje buvo iki 2 mety. Jy atsakymai nebuvo jtraukti j tolimesn¢ duomeny
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analiz¢. I$ visy apklausty ekspery 6 buvo sukaupe vir§ 2 iki 5 mety darbing patirtj jmoniy

kreditingumo vertinime, 2 — vir§ 5 iki 10 mety ir 3 — vir§ 10 mety (zr. 5 pav.).

iki 2 mety
m virs 2 iki 5 mety
mvirs 5 iki 10 mety

mvirs 10 mety

5 paveikslas. Respondenty darbiné patirtis jmoniy kreditingumo vertinime
Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

Siekiant jvertinti ar egzistuoja nuomoniy suderinamumas tarp 11-os ekspery buvo
apskaiciuotas intraklasinés koreliacijos koeficientas (ICC). Pasirinktas dviejy faktoriy misrus modelis
(angl. Two-way mixed model) paremtas visiSsko sutarimo (angl. Absolute agreement) tipu. Remiantis
Cicchetti interpretacijos intervalais, nustatytas beveik idealus sutarimas (ICC = 0,776) tarp eksperty
su 95% pasikliovimo intervalu nuo 0,706 iki 0,834 (p=0,000<0,05).

Vertinant  kiekybinius rodiklius ekspertai labiausiai nesutaré dél finansiniy
jsipareigojimy dengimo ir kity rodikliy svarbos MV] kreditingumo vertinime — ICC atitinkamai
sudaré 0,618 ir 0,672. Taciau abiem $iais atvejais ICC reik§Smé rodo, jog respondenty sutarimas vis

dar buvo geras (11 lentelé).

11 lentelé. ICC reikSmé kiekybiniy rodikliy grupéms

Kodas | Rodiklio grupé ICC reik§mé | p reik§mé

LR Likvidumo rodikliai 0,774 0,005
PR Pelningumo rodikliai 0,751 0,000
NSR Nuosavybeés ir skolos rodikliai 0,793 0,000
TPER Tur_to _pa_maudojimo efektyvumo (apyvartumo) 0,838 0,000

rodikliai

FIDR | Finansiniy jsipareigojimy dengimo rodikliai 0,618 0,019
KR Kiti rodikliai 0,672 0,002

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

41



Tuo tarpu kokybiniy veiksniy atveju eksperty sutarimas buvo beveik idealus visose

rodikliy grupese (12 lentele).

12 lentelé. ICC reikSmé kokybiniy rodikliy grupéms

Kodas | Rodiklio grupé ICC reik§mé | p reikSmé

I\Y% Imonés valdymas 0,856 0,000
VPKR | Verslas, produkcija, klientai, rinka 0,799 0,000
PSP Planai, strategija, prognozés 0,873 0,001
KKV | Kiti kokybiniai veiksniai 0,899 0,000

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

Klausimyng sudaré 104 Kiekybiniai ir kokybiniai rodikliai, kurie buvo vertinami 5 lygiy
Likerto skaléje (nuo ,,1%, kuris reiské ,,visiSkai nesvarbus® iki ,,5° — ,,labai svarbus®). Norint jsitikinti
ekspertinio vertinimo anketos nuoseklumu, buvo apskaiciuotas Cronbacho alfa koeficientas, kuris

visam klausimynui siekia 0,894. Koeficiento reikSmé liudija, kad anketg galima laikyti patikima.

3.2. Rodikliy reik§mingumo vertinimas

Analizuojant sudarytg klausimyng kai kurie rodikliai sitilomi jmoniy Kreditingumui
vertinti buvo atmesti, nes daugeliui eksperty jie pasirodé nereik§mingi. Pasirinktas atmetimo
Kriterijaus svorio vidurkis yra mazesnis kaip 4 (V <4). I$ viso buvo atrinkti 43 (i§ 104) kiekybiniai ir
kokybiniai veiksniai.

Remiantis tyrimo metu gautais duomenimis nustatyta, jog MV] kreditingumui vertinti
svarbiis yra einamojo (V=4,5) bei kritinio (V=4,2) likvidumo, apyvartinio kapitalo (\VV=4,2) rodikliai
(13 lentelé).

13 lentelé. Likvidumo rodikliy vertinimo rezultatai

Rodiklio Rodiklis | Vidurkis | MIN | MAX | Rodiklio tinkamumas
grupé
3 LR1 4,5 3 5 Rodiklis tinkamas
% LR2 4,2 4 5 Rodiklis tinkamas
é LR3 4,2 3 5 Rodiklis tinkamas
= LR4 3,7 1 5 Atmestas
f LR5 3,3 2 4 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.
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IS 16 Lietuvos banky reitingavimo modeliuose naudojamy pelningumo rodikliy tik du
— pelnas be paliikany, mokesc¢iy, turto nusidévéjimo ir amortizacijos bei jo Kitimo tendencija (V=4,5)
ir EBITDA marza (V=4,4) — ekspertams pasirodé aktualts bei tinkami M V] kredito rizikai jsivertinti
(14 lentele).

14 lentelé. Pelningumo rodikliy vertinimo rezultatai

Rodiklio | pogiklis | Vidurkis | MIN | MAX | Rodiklio tinkamumas
grupé

PR1 3,6 2 5 Atmestas
PR2 3,6 1 5 Atmestas
PR3 3,1 1 5 Atmestas
PR4 3,1 1 4 Atmestas
PRS 3,5 1 5 Atmestas

_ PR6 3,9 2 5 Atmestas

§ PR7 3,9 3 5 Atmestas

-§ PR8 4,5 3 5 Rodiklis tinkamas

% PR9 4,4 3 5 Rodiklis tinkamas

é PR10 3,3 2 5 Atmestas

+ PRL1 3,3 2 5 Atmestas
PR12 3,0 2 5 Atmestas
PR13 3,0 1 5 Atmestas
PR14 3,1 1 5 Atmestas
PR15 3,1 1 4 Atmestas
PR16 2,5 1 4 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.
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Tuo tarpu i§ 13 nuosavybés ir skolos veiksniy ekspertai atrinko 7 vertinimui svarbius
rodiklius (15 lentel¢): kapitalo dalis t.y. nuosavo kapitalo ir turto santykis (V=4,4), isipareigojimy ir
nuosavo kapitalo santykis (V=4,3), nuosavas kapitalas bei jo pokytis (V=4,3), trumpalaikio
jsiskolinimo koeficientas (V=4,4), finansiniy skoly ir kapitalo santykis (V=4,0), skolos rodiklis
(V=4,1) bei jsipareigojimy pasikeitimai (V=4,0).

15 lentelé. Nuosavybés ir skolos rodikliy vertinimo rezultatai

Rodiklio Rodiklis | Vidurkis | MIN MAX | Rodiklio tinkamumas
grupé

NSR1 4,4 4 5 Rodiklis tinkamas
NSR2 4,3 3 5 Rodiklis tinkamas
NSR3 4,3 3 5 Rodiklis tinkamas

k= NSR4 39 3 5 Atmestas

% NSR5 4.4 3 5 Rodiklis tinkamas

E NSR6 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas

% NSR7 2,8 2 4 Atmestas

;0.3 NSR8 3,5 3 5 Atmestas

5 NSR9 4,1 3 5 Rodiklis tinkamas

é NSR10 3,5 2 5 Atmestas
NSR11 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas
NSR12 3,3 1 5 Atmestas
NSR13 3,7 3 5 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.
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I$ turto panaudojimo efektyvumo rodikliy grupés 5-iy vertinimo vidurkis buvo didesnis
negu 4 (16 lentele): debitorinio jsiskolinimo apyvartumo rodiklis (V=4,2), kreditorinio jsiskolinimo
apyvartumo rodiklis (V=4,3), atsargy apyvartumas (V=4,4), grynasis apyvartinis kapitalas (V=4,1)
bei jsiskolinimy tieckéjams apyvartumo rodiklis (V=4,0).

16 lentelé Turto panaudojimo efektyvumo (apyvartumo) rodikliy vertinimo rezultatai

Rodiklio Rodiklis | Vidurkis | MIN | MAX | Rodikliotinkamumas
grupe
g TPER1 4,2 3 5 Rodiklis tinkamas
3 TPER2 4,3 3 5 Rodiklis tinkamas
° TPER3 44 3 5 Rodiklis tinkamas
% TPER4 3,8 3 5 Atmestas
\% TPERS 3,3 2 5 Atmestas
§ TPER6 34 2 5 Atmestas
B TPER? 3,1 2 4 Atmestas
=
E TPERS 2,8 2 4 Atmestas
% TPERY 4.1 2 5 Rodiklis tinkamas
3 TPER10 3,0 2 4 Atmestas
% TPER11 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas
5 TPER12 3,9 3 5 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.
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Finansiniy jsipareigojimy dengimo rodikliy grupéje palikti du, respondenty manymu,
MVT] analizei tinkami rodikliai t.y. EBITDA ir bendros skolos santykis (V=4,3) ir pinigy srauty
rodiklis (V=4), o kiti 6 buvo atmesti (17 lentel¢).

17 lentelé. Finansiniy jsipareigojimy dengimo rodikliy vertinimo rezultatai

Rodiklio 1 podiklis | vidurkis | MIN | MAX | Rodiklio tinkamumas
grupé
g FIDR1 3,6 1 5 Atmestas
'%0 FIDR2 3.4 2 4 Atmestas
% FIDR3 4,3 3 5 Rodiklis tinkamas
§ ‘23 FIDR4 3,6 2 5 Atmestas
g 3 FIDR5 4,0 2 5 Rodiklis tinkamas
? FIDR6 3,1 2 4 Atmestas
% FIDR7 33 1 5 Atmestas
i FIDRS 3,7 1 5 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.
Taip pat, atsizvelgiant j eksperty pareik§ta nuomong, pastebima, jog jmoniy kredito
rizikos analizéje ne maziau svarbu yra jsivertinti pardavimus bei jy kitimo tendencijg (V=4,1) bei

imonés likvidyjj turta (V=4,0) (18 lentelé).

18 lentelé. Kiti finansiniai rodikliy vertinimo rezultatai

Rgf’rd;';'éio Rodiklis | Vidurkis | MIN | MAX | Rodikliotinkamumas

KR1 41 4 5 Rodiklis tinkamas
KR2 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas
KR3 3,9 3 5 Atmestas
KR4 3,1 2 4 Atmestas

g KR5 3,1 1 5 Atmestas

g KR6 34 2 4 Atmestas

g KR7 3,2 2 4 Atmestas
KR8 3,1 2 4 Atmestas
KR9 3,3 2 5 Atmestas
KR10 3,2 1 5 Atmestas
KR11 3,1 1 5 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.
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I$ visy klausimyne pateikty kiekybiniy rodikliy 21-as buvo jvertintas kaip reik§mingas
MVI kreditingumo vertinimo procese. Taciau 10E apklausos metu pabrézé, jog kalbant apie
trumpalaikio kreditingumo vertinimg aktualiausi yra likvidumo rodikliy jverciai bei horizontali
pelningumo rodikliy analizé. Likvidumo rodikliai akivaizdziai yra susij¢ su jmonés gebéjimu
trumpuoju laikotarpiu atsiskaityti su tiekejais, tuo tarpu zenkliis pelningumo rodikliy pasikeitimai gali
turéti reikSminga efekta jmonés apyvartiniy 1éSy finansavimo salygoms. Taip pat atkreiptinas
démesys | imonés turto struktiirg, trumpalaikio turto santykj su apyvarta, gautiny sumy santykj su
apyvarta, atsargy apyvartuma (pastarojo reikSme vélgi ne visais momentais gali biiti vienareikSmiai
vertinama, nes ji stipriai priklausoma nuo ekonomikos ciklo, Zaliavy kainy birzoje pasikeitimy ir
panasiy veiksniy). Sie rodikliai svarbiis jmonés kreditingumo vertinimui, nes jy pagalba jmanoma
palyginti jmoniy teorines galimybes atsiskaityti su kreditoriais nepriklausomai nuo jmoniy dydzio.
Nepaisant rodykliy reik§més, svarbu atsizvelgti ir j sumines iSraiSkas ir jy santykinj dydj bendrame
ekonomikos kontekste. Jmonés turinfios vienodus kreditingumo koeficientus/rodiklius bet
nevienodos savo dydziu daznai turi skirtingas galimybes uZztikrinti trumpalaikiy jsipareigojimy
vykdyma dél savo manevro laisvés: disponuodamas didesne absoliutine apyvartiniy 1éSy suma
subjektas turi daugiau galimybiy tinkamai paskirstyti piniginj srauta lyginant su tokius pacius
finansinius rodiklius turin¢iu subjektu, bet disponuojanciu gerokai mazesne absoliutine apyvartiniy
1€8y iSraiska. Tuo tarpu anot 8E, neteisingas sgnaudy skirstymas pardavimo sanaudose ir OPEX
straipsniuose gali iSkraipyti rodiklius, todél dazniausiai sitiloma neskaiiuoti marzos, kuri néra
susijusi su pinigy srautu. Ekspertas nurodo, jog 1 imoniy kreditingumo vertinimg galéty biiti jtrauktas
prognozuojami pinigy srautai firmai rodiklis (ang. free cashflow to firm).

Siekiant turéti kuo objektyvesnj vaizdg apie jmones gebejimg vykdyti savo skolinius
jsipareigojimus ekspertai nurodo, jog svarbu atsizvelgti ir j kitus, 19 lenteléje pateiktus, bet

klausimyne nenagrinétus rodiklius.

19 lentele. Rodikliai, kuriuos ekspertai siiilo papildomai jtraukti j kreditingumo vertinimag

ID Rodiklis Eksperto paaiSkinimas
3E | ICR ratio Atspindi MV] skolos aptarnavimo pajégumus.
SE | Prestizo verté Kadangi mokestine prasme prestizg naudinga turéti kuo

didesnj, todél daznai atsiranda rizika, jog jis bus
"dirbtinai" padidintas.

6E | Imonés gautiny sumy buklé ty. | Tokiu biidu galima jvertinti jmonés veiklos
detalizuoti gautiny sumy balansg | diversifikacijg, debitoriy pajéguma bei jmongs ateities
i$skaidant pagal vélavimo laipsnj. | perspektyvas.

7E | PIE, EBIT, Profit Margin, Cash Tai pagrindiniai rodikliai, jei jie blogi, tai greiiausiai ir
imoné ,,bloga‘“.

12E | Cash ratio (Piniginés 1éSos /| Parodo jmonés gebéjima padengti trumpalaikius
trumpalaikiai jsipareigojimai) Isipareigojimus paciu likvidziausiu turtu - piniginémis
1¢Somis.

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

47



Eksperty i$vardinty rodikliy reik§mingumas MV] kreditingumo vertinime galéty tapti
pakartotino tyrimo objektu.

Imonés valdymo rodikliai eksperty laikomi vienais i§ svarbiausiy siekiant tinkamai
jsivertinti MV] kreditingumo rizika (20 lentelé). Siai kategorijai priskyriami $ie veiksniai: vadovy
kvalifikacija, patirtis ir profesionalumas (V=4,5), informacija apie savininkus (V=4,3), jmonés
pateikiamos informacijos patikimumas (V=4,6), vadovavimo jmonei efektyvumas (V=4,1), rizikos
valdymas (V=4,5), imoniy grupés struktira (V=4,3), finansinés ir valdymo apskaitos lygis (V=4,4),

vadybos stabilumas ir pereimamumas (V=4,1), atskaitomybé¢ ir kontrolé (V=4,0).

20 lentelé. Imonés valdymo veiksniy vertinimo rezultatai

Rodiklio Rodiklis | Vidurkis | MIN MAX | Rodiklio tinkamumas
grupé

Vi 4,5 3 5 Rodiklis tinkamas
V2 4,3 3 5 Rodiklis tinkamas
V3 4,6 4 5 Rodiklis tinkamas
Iv4 41 3 5 Rodiklis tinkamas
V5 3,6 2 5 Atmestas

7 IV6 4,5 4 5 Rodiklis tinkamas

g V7 4,3 3 5 Rodiklis tinkamas

E V8 3,6 3 5 Atmestas

% INE 4.4 4 5 Rodiklis tinkamas

= IV10 4,1 3 5 Rodiklis tinkamas
V1l 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas
V12 3,4 2 4 Atmestas
IV13 3,5 1 5 Atmestas
V14 3,0 2 4 Atmestas
V15 3,5 2 4 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

Remiantis eksperty vertinimu, 1§ veiksniy priskirty verslui, produkcijai, klientams ir
rinkai apzvelgti, MV] kredito rizika geriausiai nusako: pramonés Sakos perspektyvos (V=4,3),
produkcijos ar teikiamy paslaugy konkurencingumas (V=4,0), priklausomybé nuo tiekéjy (V=4,3),

priklausomybé nuo pirkejy (V=4,5), veiklos diversifikacija (V=4,4), gaminamos produkcijos ar

48



teikiamy paslaugy paklausa (V=4,0), jmonés geb¢jimas prisitaikyti prie verslo salygy, aplinkos
pasikeitimy (V=4,2) (21 lentel¢).

21 lentelé. Veiksniy, skirty verslui, produkcijai, klientams ir rinkai apibrézti vertinimo rezultatai

Rodiklio Rodiklis | Vidurkis | MIN MAX | Rodiklio tinkamumas
grupé
VPKR1 4,3 3 5 Rodiklis tinkamas
VPKR2 3,9 3 5 Atmestas
%’ VPKR3 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas
; VPKR4 43 3 5 Rodiklis tinkamas
5 VPKRS 45 4 5 Rodiklis tinkamas
= VPKR6 44 3 5 Rodiklis tinkamas
g VPKRY7 3,3 3 4 Atmestas
§ VPKR8 3,9 3 5 Atmestas
k] VPKRY 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas
E VPKR10 4,2 3 5 Rodiklis tinkamas
VPKR11 3,6 3 5 Atmestas
VPKR12 38 3 5 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.
Respondenty teigimu, tiek finansinis planavimas, kontrolé ir stebéjimas (t.y.finansiniy
prognoziy tikslumas, daznumas, jy laikymosi priezitira, biudzeto koregavimas), tiek jmonés strategija

yra vienodai svarbis veiksniai (V=4,1) vertinant pirkéjo kreditinguma (22 lentelé¢).

22 lentelé. Veiksniy, apibiidinanciy jmonés planus, strategijg ir prognozes vertinimo rezultatai

Rodiklio Rodiklis | Vidurkis | MIN MAX Rodiklio tinkamumas

grupe

S, PSP1 4,1 3 5 Rodiklis tinkamas
O w

£ X PSP2 3,5 3 4 Atmestas

=)

; §° PSP3 4,1 3 5 Rodiklis tinkamas
c o

= PSP4 3,5 3 4 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

Is kity kokybiniy veiksniy prie reikSmingy rodikliy buvo priskirti: ankstesniy

isipareigojimy vykdymas (V=4,7), vidiniai finansiniai iStekliai (V=4,4), iSoriniai likvidumo Saltiniai
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(V=4,0), veiklos priklausymas nuo valiutos kursy, mokes¢iy, muity reguliavimo pasikeitimy (V=4,1)

(23 lentelé).

23 lentelé. Kity kokybiniy veiksniy vertinimo rezultatai

Rodiklio Rodiklis | Vidurkis | MIN | MAX | Rodiklio tinkamumas
grupé
KKV1 3,6 3 5 Atmestas
T KKV2 3,5 3 4 Atmestas
% KKV3 4,7 4 5 Rodiklis tinkamas
= KKV4 36 3 4 Atmestas
li KKV5 4,4 4 5 Rodiklis tinkamas
;i’ KKV6 4,0 3 5 Rodiklis tinkamas
< KKV7 41 3 5 Rodiklis tinkamas
KKV8 3,9 3 5 Atmestas

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

Atlikta apklausa parodé¢, jog i§ visy klausimyne pateikty kokybiniy veiksniy 22 i$ jy
ekspertai priskyria prie svarbiy ir tinkamy MV] kreditingumo vertinimui. Ta¢iau SE mano, jog MV]
kreditingumo analizéje svarbu atsizvelgti ir j politing aplinka, kurioje jmoné veikia, kadangi tai yra
viena i§ svarbiausiy verslag formuojanéiy ir jam jtakos turinéiy aplinky. Sig mintj palaiko ir 7E
teigdamas, jog jmonéje viskg galima pakeisti, tuo tarpu aplinkos — ne. Anot 10E, vertinant jmonés
trumpalaikj kreditinguma itin svarbtis minkstieji faktoriai. | analiz¢ ekspertas rekomenduoja jtraukti
ir tokius veiksnius, kaip jmonés dalyvavimo teisminiuose procesuose intensyvuma, atsiskaitymy su
kreditoriais istorijg, jimonés veikloje naudojamy Zaliavy kainy svyravimg rinkoje. Pagal eksperta, §i
informacija pateikia vaizda ne tiek apie teorinj, kiek apie praktinj jmonés kreditingumo realizavimasi

rinkoje, jmonés veiklos politika, santykius su tiekeéjais/pirkéjais ir jy ilgalaikiSkuma.

3.3. MVI prekinio kredito rizikos vertinimo metodikos kiirimas

Atsizvelgiant j analizés metu gautus atrinkty rodikliy vidurkius, juos papildomai galima
suskirstyti dar j dvj grupes —j MV] kredito rizikai jvertinti svarbius (V artéja prie 4) ir labai svarbius

(V artéja prie 5). Detalizavimas pateiktas 6 paveiksle.
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SVARBUS

» LABAISVARBUS

44 finansinés ir valdymo apskaitos lygis (IV9)
44 veiklos diversifikacija (VPKRG6)
14 vidiniai finansiniai i§tekliai (KKV5)
43 informacija apie savininkus (TV2)
43 imoniy grupés struktira (IV7)
43 pramoncés Sakos perspektyvos (VPKR1)
43 priklausomybé nuo tiekéjy (VPKR4)
42 imoneés gebejimas prisitaikyti prie verslo salygy, aplinkos
pasikeitimy (VPKR10)
4,1 vadovavimo jmonei efektyvumas (IV4)
41 vadybos stabilumas ir pereimamumas (IV10)
4,1 finansinis planavimas, kontrolé, stebéjimas (PSP1)
4,1 imoneés strategija (PSP3)
41 O e e e (ki kstesniy siparigofimy vykdymas (KKV3) 47
4.0 atskaitomybé ir kontrolé (IV11) imones pateikiamos informacijos patikimumas (IV3) 4.6
4.0 produkeijos ar teikiamy paslaugy konkurencingumas (VPKR3) rizikos valdymas (IV6) 4,5
4,0 gaminamos produkcijos ar teikiamy paslaugy paklausa (VPKR9) priklausomybé nuo pirkéjy (VPKRS) 4,5
4.0 i$oriniai likvidumo Saltiniai (KKV6) vadowy kvalifikacija, patirtis ir profesionalumas (IV1) 45
14 EBITDA marza (PR9) EBITDA, jo pasikeitimas (PR8) 4,5
44 kapitalo dalis (NSR1) einamasis likvidumas (LR1) 45
44 trumpalaikio jsiskolinimo koeficientas (NSR5)
44 atsargy apyvartumas (TPER3)
43 isipareigojimy ir nuosavo kapitalo santykis (NSR2)
43 nuosavas kapitalas, jo pokytis (NSR3)
43 kreditorinio jsiskolinimo apyvartumo rodiklis (TPER2)
43 EBITDA / bendra skola (FIDR3)
42 kritinis likvidumas (LR2)
42 apyvartinis kapitalas (LR3)
42 debitorinio isiskolinimo apyvartumo rodiklis (TPER1)
4,1 skolos rodiklis (NSR9)
41 grynasis apyvartinis kapitalas (TPER9)
4.1 pardavimai, jy kitimas (KR1)
4,0 finansiniy skoly ir kapitalo santykis (NSR6)
4,0 isipareigojimy pasikeitimai (NSR11)
4,0 isiskolinimy tiekéjams apyvartumo rodiklis (TPER11)
40 pinigy srauty rodiklis (FIDRS)
4,0 likvidus finansinis turtas (KR2)

6 paveikslas. Atrinkty veiksniy suskirstymas j svarbius ir labai svarbius

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.



Susisteminus apklausos metu gautg informacijg galima iSskirti 7 veiksnius, Kurie,
remiantis respondenty nuomone, yra labai svarbiis MV] kreditingumo vertinime. I§ apskaiciuotos
VAR reikSmés (atsakymy nuokrypis nuo vidurkio) matome, jog eksperty nuomoné labiau skyrési
vertinant JV1 veiksnio svarba: 7 ekspertai nurodé, jog Sis rodiklis yra labai svarbus, 2 — svarbus, 2 —
nei svarbus nei nesvarbus. Todél $io veiksnio jtraukimas j metodikg yra maZziau rekomenduotinas.

Deél kity rodikliy reikSmingumo respondenty nuomongs yra gana panasios (24 lentel¢).

24 lentelé. Atrinkty veiksniy vertinimo vidurkis ir VAR reik§mé

Rodiklis Vidurkis VAR

KKV3 ankstesniy jsipareigojimy vykdymas 477 0,218
V3 imonés pateikiamos informacijos patikimumas 4,6 0,255
PR8 EBITDA, jo pasikeitimas 4,5 0,473
IV6 rizikos valdymas 4,5 0,273
VPKR5 priklausomybé¢ nuo pirkéjy 4,5 0,273
V1 vadovy kvalifikacija, patirtis ir profesionalumas 4,5 0,673
LR1 einamasis likvidumas 4,5 0,473

Saltinis:sudaryta autorés, remiantis gautais rezultatais.

51§ 7 atrinkty rodikliy yra kokybiniai ir labiau orientuoti j pacio verslo analize, kiti 2 —
kiekybiniai ir remiasi finansiniy ataskaity vertinimu. Daugumos $iy rodikliy vertinimas yra
grindZziamas subjektyviu eksperto pozitiriu, todél siekiant iSsigryninti pagrindinius jy analizés
aspektus bei kriterijus buvo atliktas pusiau struktiirizuotas interviu su keliais, anketa uzpildZiusiais,
respondentais (2E, 10E ir 12E t.y. ekspertais, turin¢iais vir§ 10 mety patirtj jmoniy kreditingumo
vertinime). Apibendrinus eksperty iSsakytas mintis, pastebimos §ios pagrindinés vertinimo gairés:

1) Ankstesniy jsipareigojimy vykdymas. Jeigu pirkéjas yra naujas, tai
rekomenduojama per kredito agentiiras perzitréti kaip pirkéjas bendrai atsiskaitingja su kitais
kreditoriais t.y. ar anksCiau buvo/nebuvo kokiy mokéjimo uzdelsimy bankams, komunikacijy
bendroveéms ir panasiai. Jeigu pirkéjo atsiskaitimo istorija yra ,,Svari®, tai pradéjus bendradarbiauti
belicka pastoviai sekti mokéjimy tendencija, 0 atsiradus skolos faktui vertéty su juo susisiekti,
iSsiaiskinti priezastis, bet jokiu atveju nepalikti tokios informacijos nepastebétos. Kai santykiai
perauga j ilgalaikius pagal tai tampa labai lengva identifikuoti kada pirkéjas susiduria su sunkumais
— jeigu jo mokéjimo jprociai iki Siol buvo geri, o staiga kazkas pasikeité, grei¢iausiai uz to slypi labai
svarbi priezastis.

Tais atvejais, kai tiekéjas jau anksCiau buvo susidiirgs SU mokéjimo uzdelsimu i§
konkretaus pirkéjo, pries svarstant ir vél jam suteikti atidéto mokéjimo galimybe bitina jsivertinti ant

kiek to jvykio priezastys buvo objektyvios, o ant kiek nulemtos pacio pirkejo veiksmy. Jeigu tos



skolos susidaré dé¢l jmonés vadovybés nekompetencijos ar negebéjimo valdyti piniginius srautus, tai
galbtit sprendimas turéty buti maziau palankus pirkéjui dél didelés tikimybés, jog tolimesnis
bendradarbiavimas gali pasibaigti sekan¢iu mokéjimo vélavimu. I$ kitos pusés, jeigu buvo skola,
kurig nulémé veiksniai, kuriems jmonés vadovyb¢ ar jy sprendimai neturéjo jokios tiesioginés jtakos
(versle buna jvairiy situacijy) tiekéjas galéty atlaidziau ziiiréti j § fakta.

2) Imonés pateikiamos informacijos patikimumas. Ekspertai pabrézia, jog yra labai
sudétinga jsivertinti gaunamos informacijos patikimuma, kai svarstoma bendradarbiauti su nauju
pirkéju. Visg Siuo atveju teikiamg informacijg patartina vertinti konservatyviai ir stengtis remtis
vieSuose Saltiniuose prieinamais duomenimis. Esamo pirkéjo atveju, su kuriuo jau yra
bendradarbiavimo istorija, rekomenduojama sistemingai kaupti gautus dokumentus ir juos, esant
galimybei, palyginti su oficialiuose Saltiniuose (pavyzdziui, Registry centre) pateikta informacija.
Jeigu jmonés pateikiami duomenis atitinka véliau skelbiamg metinj rezultatg po audito, tai tokiu
atveju lieka maziau klausimy dél pasitikéjimo pirkéju bei atsiranda galimybe jsivertinti ant kiek
tiksliai jis pateikia duomenis ilgesniuoju periodu. Taip pat matant kokj nejprastai gerg arba nejprastai
bloga rezultatg butina pirkéjo paprasyti nurodyti priezastis ir labai kritiskai tg informacija jsivertinti
pagal susidariusig situacija.

3) Pelnas be paliikany, mokes¢iy, turto nusidévéjimo ir amortizacijos bei jo
kitimo tendencija. Vienas i$ respondenty pabrézia, kad bitina atkreipti démes;j | tai, jog EBITDA
labai stipriai priklauso ne tik nuo sektoriaus, kuriame jmoné vykdo veiklg bet ir nuo valstybés
(pavyzdziui, Lietuvoje EBITDA-0s pelningumas transporto jmonéms laikomas geru, kai yra didesnis
negu 15 proc., tuo tarpu, Vakary valstybése $is rodiklis galéty biti ir 3 kartus mazesnis). Todél verta
turéti tai omeny lyginant jmones tarpusavyje per EBITDA-0s prizme¢. Kitg vertus, objektyviau biity
isivertinti EBITDA-0s santykj su finansine skola, kuris leidzia suvokti kokie yra tikétini tolimesni
banky veiksmai to pirkéjo atzvilgiu. Jeigu jmoné turi ir taip zenkly jsiskolinima, tikétina, kad jai
toliau pléstis bus pakankamai sudétinga, nes bankai nenorés skolinti. Jeigu toks pirkéjas uzsimena
apie planuojamg plétra verta kelti klausimg ar ji nebus vykdoma 1S tiekéjo pinigy.

4) Rizikos valdymas. Rizikos, su kuriomis susiduria jmon¢ jprastai priklauso nuo jos
vykdomos veiklos (pavyzdziui, jmonés uzsiimancios didmenine prekyba gali susidurti su valiuty
kursy svyravimo rizika, gamybos jmonés — su zaliavy kainy rizika ir t.t.) todél interviu metu nepavyko
i§skirti ,,universaliy™ Sio veiksnio vertinimo aspekty. Kitg vertus, ekspertai mano, kad jeigu pats
pirkéjas irgi taiko atidéto mokéjimo galimybe savo parduodamoms prekéms, tiekéjui reikéty atkreipti
démesj kaip i§ pirkéjy gautinos sumos koreliuoja su mokétinomis sumomis tiekéjams (ar néra
prasilenkimo). Teigiamu vertinimo aspektu laikoma, jeigu jmoné apdairiai valdo savo gautinas

sumas, pavyzdziui, naudoja prekiniy kredity draudimg ar faktoringa.
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5) Priklausomybé nuo pirkéjy. Daznu atveju (taciau tikrai ne visada), jeigu vienas
pirkéjas sudaro nemaza dalj tiekéjo krepselyje, tai tikétina, kad tas tiekéjas ir yra vienas i pagrindiniy
arba net pagrindinis partneris pirkéjo atveju. Sis aspektas vertinamas dvejopai. Teigiama pusé yra ta,
jog kaip pagrindiniam tiekéjui, nuo kurio priklauso pirkéjo gyvavimas, mokama prioriteto tvarka arba
i§ esmés stengiamasi palaikyti gerg mokéjimo discipling. Neigiamas aspektas iSrySkéja tada, Kai
ekonomika pradeda Slubuoti ir pirkéjas susiduria su pinigy srauty problemomis. Tokiais atvejais
tiekéjas apie pirkéjo finansinius sunkumus suzino kone paskutinis.

Jeigu néra diversifikacijos klienty portfelyje atsiranda likvidumo rizika t.y. vienam
pirkéjui bankrutavus arba tapus nemokiam, jmonei sunku bus uztrinti jprastg pinigy srautg prie kurio
yra pritaikyta visa jos veikla. Atitinkamai pati jmoné gali susidurti su finansiniais sunkumais. Deja,
taciau neretai gautinos sumos yra jmonés komerciné paslaptis ir jos tiekéjui néra detalizuojamos
(kitaip yra su kredito institucijomis). Metinése ataskaitose pagrindiniai tickéjai yra identifikuojami
nebent tada, jeigu jmoné mato tai kaip savo privaluma.

6) Vadovy kvalifikacija, patirtis ir profesionalumas. IS esmés pagrindiniai $io
aspekto vertinimo Kkriterijai yra bendravimas, verslo etika ir kultiira, kurig komunikuoja jmonés
vadovas/vadovybeé. Siomis dienomis daznai yra galimybé jsivertinti jmonés vadovy patirtj tiek tame
versle, tiek apskritai, pavyzdziui, socialiniai tinklai suteikia galimybe¢ pasiziuréti kokias ankséiau
pareigas €jo, reitingy agentiiros pateikia vadovy sgsajas su kitomis jmonémis ir t.t.. Rekomenduojama
atkreipti démesj ] tai, kokj vaidmenj vadovas atlicka kitose darbovietéje, ar ta kita jmoné yra
sékminga, ar atvirk$¢iai — susijusi su probleminiais atsiskaitymais. Naujas vadovas jmonéje turéty
lemti konservatyvesnius sprendimus dél kreditavimo iki to momento, kai vienaip ar Kitaip bus
isitikinta dél jo kompetencijy.

7) Einamasis likvidumas eksperty laikomas v0s ne vienu i§ svarbiausiy kiekybiniy
rodikliy, atskleidzianciy jmonés galimybes jvykdyti savo trumpalaikius jsipareigojimus.
Standartiskai rodiklio reik§mé turéty buti apie 1 t.y. trumpalaikiai jsipareigojimai neturéty virSyti
trumpalaikio turto. Kitg vertus, $ioje vietoje susiduriama su daug gincytiny aspekty. Visy pirma,
biitina jsivertinti jmonés finansavimo modelj. Galbiit jmoné turi kredito linija, kuri yra pagrindinis
finansavimo $altinis ir i§ mety ] metus yra pratgsiama. Jeigu banko pozicija islieka tokia pati, mety
gale jmoné i§ savo trumpalaikio turto neturi padengti Siy trumpalaikiy jsipareigojimy. Taip pat reikia
jsivertinti trumpalaikio turto struktiira, galbat yra didelés gautinos sumos i pirkéjy, kurie susiduria
su finansiniais sunkumais ir nepaisant to, kad rodiklis yra teigiamas, jis nebyloja apie gerg jmonés
likvidumo bukle.

Prekinio kredito sitilymas yra pasitikéjimo savo klientu jrodymas. Pilnai isitikinti,
jog jmoné bus pajégi grazinti skolg gali uztrukti nemazai laiko, ko pasekoje potencialiis pardavimai

galimai bus nerealizuoti. Rodiklius, atrinktus i§ duomeny gauty eksperty anketavimo budu, galima
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jvardinti kaip pirminius vertinimo kriterijus, ] kuriuos rekomenduojama atsizvelgti jmonei,
siekianiai nors i§ dalies jsitikinti prisiimamos prekinio kredito rizikos pagristumu. Siuos rodiklius
darbo autor¢ ir sitilo jtraukti | MV] kreditingumo vertinimo metodika tiekéjo jmonéje. O siekiant
objektyvesnio vaizdo apie tiekéjo kreditinguma, kiti rodikliai, jvardinti eksperty kaip svarbiis, galéty
buti jtraukti ] jmonés kredito rizikos valdymo metodika, bet jau atsizvelgiant j jmonés veiklos pobiidj
bei zmogiskuosius resursus $iai veiklai atlikti. Papildytas magistro darbo pradzioje sukurtas prekinio

kredito rizikos vertinimo proceso teoririnis modelis pavaizduotas 7 paveiksle.

Ar turimos :
Tai]
informacijos uZtenka P

Sprendimas
sprendimui
priimti?

Kokybiniy rodikliy analizé:
1. ankstesniy jsipareigojimy

Prekinio
kredito
uzklausa

Ar tai esamas klientas

vykdymas;

Ne 2. jmonés pateikiamos
informacijos patikimumas;
3. rizikos valdymas;

4. priklausomybé nuo
pirkeju;
5. vadovy kvalifikacija,
patirtis ir profesionalumas.

Rizikos vertinimas

Kiekybiniy rodikliy
analizé:
1. EBITDA, jo pasikeitimas;

2. einamasis likvidumas.

7 paveikslas. Papildytas prekinio kredito rizikos vertinimo proceso teorinis modelis

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis tyrimo rezultatais.

Nepaisant to, kad sudaryta MV] kredito rizikos vertinimo metodika apsiriboja tik 7
rodikliais ji sulauké eksperty kritikos. Anot 10E, pirminiam rizikos vertinimo etapui net ir siy rodikliy
»paprastam tiekéjui* gali biiti per daug ir informacijos surinkimas taps laikui imliu procesu, o ypac
tada, jei jmoné neturés prieigos prie iSoriniy duomeny baziy (tokiy kaip ,,Creditinfo*, ,,Creditreform®,
»Baltfakta®“ ir t.t.). Siekiant ja padaryti labiau pritaikomg realiame gyvenime, rekomenduojama
vertinamy rodikliy skaiGiy sumaZinti atsizvelgiant j prieinamus informacijos 3altinius. Siai minéiai
pritaria ir 12E. Anot jo, jmon¢je, kurioje néra atskiro asmens, kuriam biity pavesta atlikti klienty
kreditingumo vertinima, analizés procesas galéty apsiriboti ties Siais Zingsniais:

1. Ankstesniy jsipareigojimy vykdymo patikrinimas (atsizvelgti i informacija
pateiktg oficialiuose Saltiniuose, pasiklausti partneriy apie bendradarbiavimo patirtj su konkreciu

pirkéju ir t.t.).
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2. Finansiné analiz¢é (jsivertinti rodikliy kitimo tendencija, likvidumo rodiklius bei
patikrinti ar nuosavo kapitalo verté yra teigiama). Nors tiekéjo ir pirkéjo santykiuose néra priimtina
teikti finansiniy ataskaity, ekspertas pabrézé, jog jas gauti butina (net jeigu tai bus finansinés
ataskaitos uz 2018 m. gautos 2020 m. viduryje). Lietuvos atveju metiné atskaitomybé jprastai biina
prieinama Registry centre, 0 dideliy uzsakymy atveju patartina paprasyti kliento ir tarpiniy finansiniy
duomeny.

I klienty kreditingumo vertinimo metodikg 12E sitlo tiekéjui jtraukti horizontalig
ataskaity (ypa¢ pelno (nuostoliy) ataskaitos) analiz¢. Sis metodas issiskiria savo paprastumu ir
nereikalauja specifiniy Ziniy. Atlikus horizontalig rodikliy analize tiekéjas gali pamatyti kokia
tendencija budinga kliento verslui. Pavyzdziui, einamyjy mety EBITDA yra ,,gera®, taciau palyginus
ja su praeitais metais galime pastebéti, jog ji nuolat mazéja. Atitinkamai i§ to galima galima daryti
prielaida, kad kitais metais Sis rodiklis gali biiti dar prastesnis.

Dar vienas i$ interviu metu paminéty btudy supaprastinti kliento kreditingumo
vertinimg yra iSskirti visus pagal tiekéja Kritinius momentus, i§ kuriy vienam atsiradus Kiti veiksniai
net nebiity vertinami, o bendradarbiavimas galéty vykti tik susitarus dél iSankstinio apmokéjimo arba

mokéjimo prekiy pristatymo metu.

Apibendrinant eksperty i$sakytas mintis, matome, jog interpretuojant kokybinius
veiksnius nejmanoma iSvengti subjektyvumo, nes jy analizé priklauso tiek nuo vertintojo
kompetencijos, tieck nuo jo iSsilavinimo. Kiekybiniai veiksniai (EBITDA, einamasis likvidumas)
laikomi objektyvesniais, taciau jy vertinimas turéty biti atliekamas atsiZvelgiant  sektoriaus, kuriame
imon¢ vykdo veikla, ypatumus. Nepaisant to, kad sudaryta MV] prekinio kredito rizikos vertinimo
metodika susideda tik i§ 7 veiksniy, zitirint i§ tiekéjo perspektyvos pagrindiniu jos apribojimy tampa
ne vertinimo subjektyvumas, bet informacijos prieinamumo problema. D¢l Sios priezasties
rekomenduojama ja modifikuoti (galimai mazinti rodikliy kiekj) atsizvelgiant | naudojamus

informacijos Saltinius.
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ISVADOS

1. Kai tiekéjai pristato prekes savo klientams, daznu atveju jie nereikalauja atsiskaityti
i§ karto, bet leidzia tai padaryti véliau. Si praktika versle vadinama prekiniu kreditu. Salygos,
kuriomis remiantis prekinis kreditas yra suteikiamas, vaidina pagrindinj vaidmenj siekiant suprasti jo
patrauklumg banko kredity atzvilgiu, jo paklausos ir pasiiilos mastg. Iprastai prekinio kredito kaina
priklauso nuo to, ar tiekéjas sitlo grynajj (ang. net-term) ar dviejy daliy (ang. two-part term)
atsiskaitymo terming. Grynojo termino atveju prekinis kreditas yra panasus i paskola be palikany —
tiekéjas leidzia savo klientui sumokéti per nustatyta laikotarpj ir netaiko jokiy paskaty sumokéjus
anks¢iau. Tuo tarpu prekinio kredito sutartyje su dviejy daliy mokéjimo terminu klientui yra numatyta
nuolaida iSankstiniam moké&jimui. Prekinio kredito teorijos daznai jo pasiiilg sugretina su tam tikrais
rinkos trikumais (pagrinde informacijos asimetrija), taciau egzistuoja ir kitos, mokslingje literatiiroje
i$skiriamos, jo taikymo teorijos: sandorio kasty, finansavimo ir kainy diskriminavimo.

2. Neatsizvelgiant | tai, kad prekinis kreditas paskolos gavéjui paprastai biina
brangesnis nei skolinimasis per banky sistema (ypac kai klientai nenaudoja nuolaidy, kurios sitilomos
iSankstiniam apmokéjimui), jmonés daznai jj pasitelkia savo veiklos finansavimui. Kaip parodo
Severin ir kt. (2003), McGuinness ir kt. (2017), Marzec ir Pawlowska (2012), Atanasova (2007),
Deloof ir Jegers (1999), Blasio (2005), Danielson ir Scott (2004) atlikti tyrimai, MV] yra labiau
pazeidziamos kredito jstaigy finansavimo apribojimo atvejais, o jy iSgyvenimas gali priklausyti
biitent nuo kreditoriy veiksmy. Esant tokioms salygoms prekinis kreditas neretai tampa alternatyviu
finansavimo Saltiniu paskoloms, kurias suteikia bankai.

3. Leidziant klientui atsiskaityti uz prekes véliau tiekéjas prisiima prekinio kredito
rizika, kurios esmé yra ta, kad pirkéjas gali arba i§ viso nesumokéti, arba nesumokéti numatytais
terminais. Jvertinti kliento kreditinguma prie$ suteikiant jam prekinj kredita yra protinga verslo
praktika, kuri gali padéti iSlaikyti stabilius pinigy srautus bei apsaugoti jmong¢ nuo galimy finansiniy
sukretimy. Prekinio kredito rizikos vertinimas — tai procesas, kurj atlieka tiekéjas vertindamas esamo
arba naujo kliento pajégumus vykdyti savo skolinius jsipareigojimus, kai jis jsigydamas prekes
pageidauja atidéto mokéjimo galimybés. Siekiant priimti kaip jmanoma objektyvesnj sprendima
tiekejui biitina uztikrinti tinkamg kredito rizikos vertinimo metodika.

4. I8tyrus eksperty vertinimus dél banky reitingavimo modeliuose taikomy rodikliy
reikSmingumo MV] kreditingumo analizéje iSryskéjo, jog respondenty nuomoné yra vieninga (ICC —
0,776), o atliktas tyrimas yra patikimas (Cronbacho alfa — 0,894). Apklausa parodé, jog 7 i§ visy
klausimyne pateikty kiekybiniy ir kokybiniy veiksniy ekspertai priskyrée prie labai svarbiy ir tinkamy

MVI kreditingumo analizei: 1) ankstesniy jsipareigojimy vykdymas; 2) jmonés pateikiamos
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informacijos patikimumas; 3) EBITDA, jo pasikeitimas; 4) rizikos valdymas; 5) priklausomybé nuo
pirkéjy; 6) vadovy kvalifikacija, patirtis ir profesionalumas; 7) einamasis likvidumas. Siuos rodiklius
darbo autor¢ ir sitlo jtraukti ] MV] kreditingumo vertinimo metodika tiekéjo jmongje.

5. 518 7 1 MV] prekinio kredito rizikos vertinimo metodikg jtraukti rodikliai yra
kokybiniai (subjektyvis) ir labiau orientuoti j pa¢io verslo analize, kiti 2 — kiekybiniai (objektyvus)
ir remiasi finansiniy ataskaity vertinimu. Apibendrinus interviu metu i$sakyta eksperty nuomong,
pastebima, jog pagrindinis sudarytos metodikos apribojimas yra duomeny prieinamumo klausimas.
Todél siekiant jg pritaikyti praktikoje, tiekéjas turéty ne tik apibrézti pagrindinius veiksniy vertinimo

aspektus bet ir atsizvelgti j jam prieinamus informacijos $altinius.
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SUMMARY

64 pages, 24 tables, 6 pictures, 97 references.

The main purpose of this master thesis is to develop a methodology for assessing the
trade credit risk of SMEs in the supplier's company based on the practice of banking market
participants.

The work consists of three main parts: the analysis of literature, the research and its
results, conclusion.

The first part of the master's thesis presents the main aspects of trade credit: the concept
of trade credit, features and supply theories; review of researches made by other authors who examine
the link between the availability of bank financing and the need for trade credit; peculiarities of trade
credit risk; a theoretical model for trade credit risk assessment.

An analysis of research data from other researchers found evidence that in the case of SMEs, trade
credit often becomes an alternative source of financing for loans from credit institutions. Therefore,
the author of the work conducted an expert study in order to check which of the factors used in bank
rating models could be included into the trade credit risk assessment methodology of SMEs. The first
stage of the study was implemented through a questionnaire. Based on the experience gained, the
respondents had to evaluate 65 quantitative and 39 qualitative indicators indicating their importance.
The collected data were subjected to an ICC test and Cronbach alfa coefficient was calculated. From
the processed data, 7 indicators were selected, which according to experts are appropriate and very
important for assessing the creditworthiness of SMEs. In the second phase of the expert study, an
interview was conducted. During it the main aspects of indicator evaluation, methodological

limitations and areas for improvement were refined.
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PRIEDAS

Eksperty apklausos klausimynas

Gerb. Respondente,

esu Vilniaus Universiteto Verslo Procesy Valdymo magistro programos studente.
Atlieku eksperty apklausg, kurios tikslas yra nustatyti j kokius kiekybinius ir kokybinius rodiklius
privaloma atsizvelgti, siekiant tinkamai jvertinti mazos ir vidutinés jmonés (MV]) trumpalaikj
kreditinguma.

Jusy atsakymai | anketos klausimus yra be galo svarbiis, nes biitent jy déka bus
sudaromos rekomendacijos M V] kredito rizikos vertinimo proceso tobulinimui.

Tyrimo metu surinkti duomenys bus naudojami i$skirtinai magistro baigiamajam darbui
parengti. Garantuojamas respondenty anonimiskumas.

I§ anksto dékoju uz Jiisy indelj Siame tyrime bei bendradarbiavima.

Bendra informacija apie eksperta

1) Kokia yra organizacijos, kurioje dirbate, veiklos sritis?
e Gamyba;
e Statyba;
¢ Finansy paslaugos;
e Draudimo paslaugos;
e IT paslaugos;
e Kitos paslaugos;
e Mazmeniné prekyba;
e Didmenin¢ prekyba;
o Kompleksiné veikla;
e Viesasis sektorius;
o Kita_ .
2) Ar Jusy darbo pareigos yra tiesiogiai susijusios su jmoniy kreditingumo vertinimu?
e Taip;
e Ne.
3) Kokia yra Jusy darbiné patirtis jmoniy kreditingumo vertinimo srityje?

e iki 2 mety;
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virs 2 iki 5 mety;
virs 5 iki 10 mety;

virs 10 mety.

Kiekybiniai rodikliai

Remiantis savo jgyta patirtimi nurodykite, kurie i§ apacioje pateikty finansiniy rodikliy

yra maziau ar daugiau svarbis vertinant MV] trumpalaikj kreditinguma. Vertinimg praSau atlikti

pasitelkiant nuostaty skale, kur,,1* reiskia ,,visiSkai nesvarbus®, ,,2

nesvarbus, nei svarbus®, ,,4“ —, svarbus®, ,,5° — ,,labai svarbus®.

13 (13
— ,,hesvarbus®, ,,3“ —

,,hel

Rodiklio
grupé

Rodiklis (jo skai¢iavimo formulé)

Likvidumo rodikliai

EINAMASIS LIKVIDUMAS (trumpalaikis turtas / trumpalaikiai
isipareigojimai)

KRITINIS LIKVIDUMAS ((trumpalaikis turtas — atsargos) / trumpalaikiai
jsipareigojimai)

APYVARTINIS KAPITALAS ((atsargos + per vienerius metus gautinos
pinigy sumos — prekybos skolos) / 1 d. apyvarta)

GRYNASIS KAPITALAS (trumpalaikis turtas — trumpalaikiai
isipareigojimai)

GRYNOJO APYVARTINIO KAPITALO IR TURTO SANTYKIS
((trumpalaikis turtas — trumpalaikiai jsipareigojimai) / turtas)

Pelningumo rodikliai

BENDRASIS PELNINGUMAS (bendrasis pelnas / pardavimai)

GRYNASIS PELNINGUMAS (grynasis pelnas / pardavimai)

NUOSAVO KAPITALO GRAZA (grynasis pelnas / nuosavas kapitalas)

TURTO GRAZA (grynasis pelnas / turtas)

GRYNASIS PELNAS, JO PASIKEITIMAS

BENDRASIS PELNAS, JO PASIKEITIMAS

VEIKLOS PELNINGUMAS (veiklos pelnas / pardavimai)

EBITDA, JO PASIKEITIMAS

EBITDA MARZA (EBITDA / pardavimai)

ROA (grynasis pelnas + finansinés veiklos sanaudos + mokes¢iai / turtas)

ROCE (grynasis pelnas / (nuosavas kapitalas + finansinés skolos))

ROI (grynasis pelnas + finansinés veiklos sanaudos + mokesciai / investuotas
kapitalas)

EBDA, JO PASIKEITIMAS

EBDA MARZA (EBDA / pardavimai)

TURTO APYVARTUMO RODIKLIS (pardavimai / turtas)

ILGALAIKIO TURTO APYVARTUMO RODIKLIS (pardavimai / ilgalaikis
turtas)
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Nuosavybés ir skolos rodikliai

KAPITALO DALIS (nuosavas kapitalas / turtas)

ISIPAREIGOJIMU IR NUOSAVO KAPITALO SANTYKIS ((mokétinos
pinigy sumos ir jsipareigojimai) / nuosavas kapitalas)

NUOSAVAS KAPITALAS, JO POKYTIS

ILGALAIKIO JSISKOLINIMO KOEFICIENTAS (ilgalaikiai jsipareigojimai
/ turtas)

TRUMPALAIKIO [SISKOLINIMO KOEFICIENTAS (trumpalaikiai
jsipareigojimai / turtas)

FINANSINIU SKOLU IR KAPITALO SANTYKIS (finansinés skolos /
nuosavas kapitalas)

TURTO PADENGIMO RODIKLIS ((nuosavos lésos + ilgalaikés skolos) /
ilgalaikis turtas)

PATIKSLINTAS KAPITALO RODIKLIS ((nuosavas kapitalas —
nematerialus turtas) / (turtas — nematerialusis turtas))

SKOLOS RODIKLIS (grynasis finansinis jsiskolinimas / nuosavas kapitalas)

,,LAUKSINES BALANSO TAISYKLES“ KOEFICIENTAS (ilgalaikis turtas /
(ilgalaikés finansinés skolos + ilgalaikiy finansiniy skoly einamyjy mety dalis
+ nuosavas kapitalas))

ISIPAREIGOJIMU PASIKEITIMALI

ISIPAREIGOJIMU IR TURTO SANTYKIS PO PASKOLOS SUTEIKIMO
((mokétinos sumos ir jsipareigojimai + planuojama paskola) / (visas turtas +
planuojama paskola))

SKOLOS IR KAPITALO SANTYKIS (visos skolos / (nuosavas kapitalas —
nematerialusis turtas))

Turto panaudojimo efektyvumo (apyvartumo) rodikliai

DEBITORINIO [SISKOLINIMO APYVARTUMO RODIKLIS (per metus
gautinos sumos * laikotarpio dieny skaicius / pardavimai)

KREDITORINIO [SISKOLINIMO APYVARTUMO RODIKLIS (prekybos
skolos * laikotarpio dieny skai¢ius / pardavimai)

ATSARGU APYVARTUMAS (atsargos * laikotarpio dieny skaicius /
pardavimy savikaina)

APYVARTINIU LESU PERTEKLIUS (POREIKIS), DIENOMIS (atsargy
apyvartumo rodiklis + debitorinio jsiskolinimo apyvartumo rodiklis —
jsiskolinimo tieké&jams apyvartumo rodiklis)

ATSARGU IR DEBITORIU POREIKIS (atsargos + per metus gautinos
pinigy sumos)

APYVARTINIU LESU PERTEKLIUS (POREIKIS) (atsargos + per metus
gautinos sumos — prekybos skolos)

KITU APYVARTINIU LESU FINANSAVIMO SALTINIU PERTEKLIUS
(POREIKIS) (nuosavas apyvartinis kapitalas + apyvartiniy 1éSy perteklius
(poreikis))

PERTEKLIUS (POREIKIS) PO TRUMPALAIKIU PASKOLU (nuosavas
apyvartinis kapitalas + apyvartiniy &Sy perteklius (poreikis) + trumpalaikeés
paskolos)

GRYNASIS APYVARTINIS KAPITALAS (atsargos + per metus gautinos
sumos — prekybos skolos — avansu gautos sumos)

KAPITALO APYVARTUMAS (kapitalas / pardavimai)

JSISKOLINIMU TIEKEJAMS APYVARTUMO RODIKLIS (kreditorinis
isiskolinimas * laikotarpio dieny skaicius / savikaina)

ATSARGU REALIZAVIMO LAIKOTARPIS (atsargos * laikotarpio dieny
skaiCius / pardavimai)
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Finansiniy jsipareigojimu dengimo rodikliai

ISCR (EBITDA / Finansinés veiklos sanaudos (sumokétos paliikanos))

EBDA / FINANSINIS JSISKOLINIMAS

EBITDA / BENDRA SKOLA

PALUKANU DENGIMO KOEFICIENTAS (veiklos pelnas / sumokétos
paliikanos)

PINIGU SRAUTU RODIKLIS (grynieji pinigy srautai i$ veiklos /
pardavimai)

EBDA / MOKETINOS SUMOS — LIKVIDUS FINANSINIS TURTAS —
GAUTINOS PINIGY SUMOS

FINANSINIY SKOLU PADENGIMO LAIKAS (ilgalaikés finansinés
jmonés skolos + ilgalaikiy skoly einamyjy mety dalis + trumpalaikés
finansinés skolos / EBDA)

TRUMPALAIKIU [SIPAREIGOJIMU PADENGIMO KOEFICIENTAS
(pinigy srautai i§ jmonés veiklos / trumpalaikiai jsipareigojimai)

Kiti rodikliai

PARDAVIMALI JU KITIMAS

LIKVIDUS FINANSINIS TURTAS

GRYNASIS FINANSINIS ISISKOLINIMAS (finansiniai jsipareigojimai —
likvidus finansinis turtas)

INVESTUOTAS KAPITALAS (ilgalaikés finansinés skolos + ilgalaikiy
skoly einamyjy mety dalis + trumpalaikés finansinés skolos + nuosavas
kapitalas)

RINKOS VERTE (JEIGU AKCIJOMIS PREKIAUJAMA VIESAI)

APYVARTINIO KAPITALO POREIKIO IR PARDAVIMU SANTYKIS
((atsargos + debitoriniai jsiskolinimai — kreditoriniai jsiskolinimai) /
pardavimai)

ILGALAIKIU PASKOLU DENGIMO KOEFICIENTAS ((grynasis pelnas +
nusidévéjimas) / sumazéjusi ilgalaikiy paskoly suma)

VISU PASKOLUY DENGIMO KOEFICIENTAS ((grynasis pelnas +
nusidévéjimas) / sumazéjusi paskoly suma)

PASKOLUY DENGIMO KOEFICIENTAS ((grynasis pelnas + nusidévéjimas)
+(-) apyvartinio turto pasikeitimas) / sumazéjusi paskoly suma)

(FINANSINES SKOLOS — GRYNIEJI PINIGAI — DEPOZITAI) / EBITDA
PER PASKUTINIUS 4 KETVIRCIUS

EINAMOSIOS PASKOLOS DALIES IR PALUKANU DENGIMO
KOEFICIENTAS ((grynasis pelnas + ataskaitiniu laikotarpiu sumokeéty
paliikany suma + amortizacinés sanaudos + kitos nejprastos veiklos sagnaudos)
/ (mokeétina per ataskaitinj laikotarpj paskolos dalis + per ataskaitinj laikotarpj
priskai¢iuotos paliikanos))

69




Kokie, i§ auk$¢iau nepaminéty finansiniy rodikliy, turéty buti jtraukti | MV]

kreditingumo vertinimg?

Kode¢l, Jusy nuomone, Sie rodikliai yra svarbiis tinkamam jmonés kreditingumo

vertinimui?

Kokybiniai rodikliai

Remiantis savo jgyta patirtimi nurodykite, kurie 1§ apacioje pateikty nefinansiniy
veiksniy yra maziau ar daugiau svarbiis vertinant MV] trumpalaikj kreditingumg. Vertinimg prasau
atlikti pasitelkiant nuostaty skale, kur,,1* reiskia ,,visiSkai nesvarbus®, ,,2° — , nesvarbus®, ,,3“ — , nei

nesvarbus, nei svarbus®, ,,4“ — ,,svarbus®, ,,5° — ,,labai svarbus.

Rodiklio grupé Rodiklio pavadinimas 1 2 3 4 5
Vadowy kvalifikacija, patirtis ir profesionalumas

Informacija apie savininkus

Imonés pateikiamos informacijos patikimumas

Vadovavimo jmonei efektyvumas

Rinkodara, jvaizdis, reputacija

Rizikos valdymas

Imoniy grupés struktiira

Personalas

Finansinés ir valdymo apskaitos lygis

Vadybos stabilumas ir pereimamumas

Imonés valdymas

Atskaitomybé ir kontrolé

Organizacinés struktiiros tinkamumas, praktiskumas

Imonés teisiné struktiira (nuosavybés struktira)

Finansinis konservatyvumas

Santykiai tarp savininky ir vadovybés, konflikty galimybé
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Verslas, produkcija, klientai, rinka

Pramonés Sakos perspektyvos

Uzimama rinkos dalis

Produkcijos ar teikiamy paslaugy konkurencingumas

Priklausomybé nuo tiekéjy

Priklausomybé nuo pirkéjy

Veiklos diversifikacija

Prekés (paslaugos)

I8laidy strukttira

Gaminamos produkcijos ar teikiamy paslaugy paklausa

Imonés gebéjimas prisitaikyti prie verslo salygy, aplinkos
pasikeitimy

Imoneés pozicija (kainy lyderis, kokybés lyderis ir pan.)

Pasiiilos / paklausos ypatybés

Planai, strategija, prognozés

Finansinis planavimas, kontrolé, stebéjimas (finansiniy
prognoziy tikslumas, daznumas, jy laikymosi prieziiira,
biudzeto koregavimas)

Veiklos (verslo) plano jvertinimas

Imonés strategija

Rinkodaros strategija

Kiti kokybiniai veiksniai

Naudojamy technologijy lygis

Aplinkosaugos ir kitos rizikos rusys

Ankstesniy jsipareigojimy vykdymas

Materialinés bazés tinkamumas

Vidiniai finansiniai iStekliai

ISoriniai likvidumo Saltiniai

Veiklos priklausymas nuo valiutos kursy, mokes¢iy, muity
reguliavimo pasikeitimy

Prieziiiros (kontrolés institucijy) jtaka
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Kokie, 1§ aukS¢iau nepaminéty nefinansiniy veiksniy, turéty biti jtraukti | MV]

kreditingumo vertinimg?

Kodé¢l, Jisy nuomone, Sie veiksniai yra svarbiis tinkamam jmonés kreditingumo

vertinimui?

Adiil uz Jusy skirtg laika!
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