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IVADAS

Temos aktualumas. Organizacijos verte galima nustatyti kaip potencialig jo pardavimo
(pirkimo) vert¢. Tai piniginiy vienety suma, kuri investuotojas §iuo momentu yra pasiruos$es mokéti
uz konkretaus objekto jsigijimg. Valdant verslo verte, negalima apsiriboti vien tik sagnaudy jo kiirimui
ar jsigijimui jvertinimu, papildomai turi baiti analizuojami tokie faktoriai kaip laikas ir rizika, rinkos
konjunktiira, socialiniai, teisiniai, politiniai faktoriai, technologin¢ ir fizin¢ aplinka ir kt. Biitent dél
to verslo verte reikia skirti nuo jo turto vertés, kadangi sistemos, procediiros, personalas irgi yra verslo
turto dalis ir kuria esama versla. Sis dviejy rasiy turto skirtumas aiskinamas sinergijos efektu, kuris
pasireiskia esant tinkamai organizacinei strukttrai, kolektyvui, gabumams, valdomo personalo
kvalifikacijai, kooperaciniams ry$iams, verslo reputacijai ir kitiems faktoriams.

Vertinant organizacijos turta, dazniausiai, jvertinami tik materialis dalykai, o visa
nematerialaus turto grupé (prekés Zenklai, autorinés teisés, kontraktai ir kt.) lieka nejvertinta. Taciau
kuo labiau turto verté priklauso nuo nematerialiy faktoriy, tuo Sie faktoriai reikSmingesni vertinant
turto ir verslo verte.

Be to turtas dazniausiai nagriné¢jamas nejvertinus skolinto kapitalo dydzio. Tac¢iau vertinant
verslg analizuojamas skirtumas tarp organizacijos turto ir jsipareigojimy sumos. Efektyviai naudojant
kapitalg, organizacijos vert¢ gali ne tik ne mazeti, bet ir didéti, nezilirint, kad dalis turto turi
nusidévéjimo tendencijas. Be to verslo sgvoka yra daug ,,mobilesné* nei turto, ypac nekilnojamojo
turto atzvilgiu.

Organizacijos ir verslo vertés savokos yra du skirtingi dalykai. Verslo verté — tai skirtumas
tarp Uikio subjekto ar jo dalies jsigijimo ir rinkos vertés. Verslo rinka, kaip taisykle, labiau jtakojama
greitais ir stipriais pokyciais, lyginant su nekilnojamojo turto rinka. RySium su tuo ir verté dvejuose
i§vardintuose rinkose keiéiasi skirtingu grei¢iu. Si padétis ypaé aktuali silpnoms nekilnojamojo turto
rinkoms pereinamuoju ekonomikos laikotarpiu.

Darbo objektas — UAB ,,X* finansinés atskaitomybés dokumentai

Darbo tikslas — Atlikti UAB ,,X* finansinés veiklos analizg ir jvertinti jtakg organizacijos turto
ir verslo vertei.

Darbo uzdaviniai:

1. Atlikti finansinés veiklos analizés ir jos jtakos organizacijos turto ir verslo vertei teoriniy
prielaidy analizg.

2. Atlikti UAB ,, X 2013 — 2017 m. finansiniy rodikliy analizg.

3. Apskaiciuoti UAB ,,X* verte.

4. Nustatyti finansiniy rodikliy itakg UAB ,, X* vertei.

Darbo metodai:
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Mokslinés literatiiros analizé;
Matematiniai — statistiniai metodai;
Koreliaciné — regresiné analiz¢;

Lyginamoji duomeny analizg.
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1. FINANSINES VEIKLOS ANALIZES SVARBOS TEORINIU
PRIELAIDU ANALIZE

1.1. Finansinés analizés samprata, jos svarbos imonés veiklai teorinis pagrindimas

Siuolaikinémis ekonomikos salygomis, kiekvieno i{ikio subjekto veikla yra stebima rinkos
dalyviy, kurie domisi rinkos funkcionavimo rezultatais. Remiantis jy atskaitomybés informacija jie
siekia jvertinti finansing jmonés buseng. Nuo finansinés veiklos rezultaty, pagrinde priklauso jy
veiklos sekme.

Ukio subjekto finansiné biisena charakterizuojama kaip finansinis konkurentabilumas (t.y.
mokumas ir kreditingumas), finansiniy resursy ir kapitalo naudojimas, jsipareigojimy Valstybei ir
kitiems tkio subjektams vykdymas (DarSkuviene, 2010).

Pagrindinis finansinés biisenos vertinimo instrumentas yra finansiné analizé, o pagrindinis
finansinés analizés tikslas —parametry nustatymas, kuriy pagalba galima objektyviai jvertinti
organizacijos finansiné buseng: charakterizuoti jos mokuma, kas suteikia galimyb¢ priimti
atitinkamus valdymo sprendimus.

Finansinés analizés rezultatai suteikia galimybe silpniausias bendrovés vietas, kurios reikalauja
i$skirtinio démesio. Daznai tereikia nustatyti $ias jmonés silpnybes ir sukurti veiksmy plang jy
likvidavimui (Analysis of the operation and financial condition of tehe enterprise, 2009).

Finansinés busenos analizé¢ suteikia galimybe iStirti Gikio subjekta kaip bendring sistema,
apriipinancig nagrin¢jama objekta ir suinteresuotas asmenis.

Biitina pazyméti tg fakta, kad Siandien didéja vadovybés atsakomybé uz organizacijos finansine
biikle, taigi operatyvi diagnostika ir analizé jgauna labai svarby vaidmenj (Giliarovskaja, 2011).

Remiantis moksline literatiira, nustatyta, kad terming ,,finansin¢ analizé* sudaro dvi tarpusavyje

susijusios dalys (zr. 1 pav.):

Analizé Finansiné Sintezé

analizé

1 pav. Finansinés analizés sudedamosios dalys
(3altinis: Giliarovskaja, 2011)
Analizé — finansiniy resursy ir jy srauty skaidymas pagal jy atsiradimo ir naudojimo rodiklius.
Sintezé — atskiry rodikliy sujungimas, siekiant nustatyti esmines kokybines ir kiekybines

charakteristikas, parodancias finansing organizacijos biikle (Giliarovskaja, 2011, p. 208).
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Be to, remiantis finansiniy resursy ir jy srauty analize ir sinteze planuojami atskiri veiksmai,
arba kuriama finansiné strategija, nukreipta ] finansinés politikos tiksly siekimg kitam, po
analizuojamo, laiko tarpui.

Finansiné analiz¢ turi labai didel¢ reik§m¢ kei¢iant jmonés ekonomikos politika. Ji padeda
suprasti ar turimi iStekliai naudojami efektyviai ir tikslingai. Taikant finansinés analizés rezultatus
galima generuoti bendrovés pajamas (Zelgaive, Zacharcenko, 2012)

Siuolaikinémis, sudétingo ir konkurencingo verslo salygomis, labai svarbu turéti kuo daugiau
1Ssamios informacijos apie jmonés finansing biikle bei veiklos rezultatus, kad galima biity objektyviai
jvertinti dabarting jmonés vietg rinkoje ir jos ateities perspektyvas (Martisius, 2008, 23).

Finansiné analizé — tai procesas, kurio metu, taikant tam tikrus matematinius ir statistinius
metodus, jmones veiklos duomenis siekiama paversti naudinga informacija. Finansiné analizé yra
viena svarbiausiy jmonés veiklos vertinimo sri¢iy, kurios pagrindas — jmonés apskaitos duomenys ir
kuri naudojama kaip diagnostikos ir prognozavimo priemone¢ ateities finansiniams sprendimams
priimti, kaip iSankstinio Zvalgymo priemoné investavimo objektams pasirinkti (Helfert, 2011, 67).

Finansinés ir ekonominés analizés rysis pateiktas 2 paveiksle.

[ Planavimas ] [ Buhalteriné apskaita
Prognozavimas Ekonominé informacija Kontrolé
, s , ,
Praeities sprendimy Perspektyviniy
ivertinimas FINANSINE ANALIZE sprendimy priémimas
V. \ S

2 pav. Finansinés analizés ir ekonominés informacijos rySis
(3altinis: Juozaitiené, 2017, p. 415)

Finansiné analizé yra susijusi su tam tikros veiklos prognozavimu, planavimu, apskaita ir
kontrole (zr. 2 pav.). Gavus ekonoming informacijg i§ tyrimo subjekto funkciniy padaliniy ir
pasirémus finansinés analizés metodais ir biuidais, siekiama objektyviai jvertinti tyrimo subjekto
veikla ir bukle, kad galima buity jvertinti anks¢iau priimtus sprendimus bei priimti perspektyvinius
2010), (Darskuviené, 2010).

Jonas Mackevicius ir kt. finansinius analizés btidus skirsto j dvi grupes:

1. Tradiciniai (bendri ekonominiai);

2. Matematiniai statistiniai.
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Tradiciniy biidy tarpe verta pazyméti: lyginima, detalizavima, grupavimg; vidutiniy dydziy
metoda, indeksy, procenty, balansiniy sugretinimy, eliminavimo buida.
Lyginimo buidas praktikoje naudojamas dazniausiai. Populiariausi matematiniai statistiniai
budai yra:
1. Matematiné statistika;
Ekonometriniai;

Matematinis programavimas;

2

3

4. Operacijy tyrimas;
5. Zaidimy teorija

6. Masinio aptarnavimo teorija;
7

Euristiniai (Mackevicius ir kt., 2011).
1.2. Finansiniy analiziy rusys, remiantis praeities duomenimis: teorinis aspektas

Imones finansin¢ biisena ir veiklos rezultatai charakterizuojami visa rodikliy sistema, kuri
atspindi tikio subjekto galimybes finansuoti savo veiklg ir laiku jvykdyti jsipareigojimus.

Kaip pazymi Griaznova, finansai tai yra ekonominiy santykiy dalis visuomengje, taciau
praktikoje susiduriama ne su abstrakciniais santykiais, o su realiomis finansinémis 1¢Somis.

Vertés paskirstymas ir perskirstymas, finansy déka, yra lydimas finansiniy 1éSy (pajamos,
iplaukos, sutaupytos 1éSos) judéjimu, bendrai vadinami finansiniais resursais ir isreiskiami
materialiniais santykiais (Griaznova, 2012, p. 317).

Imonés finansiniai iStekliai yra grynosios pajamos ir jplaukos, kurias valdo verslo subjektas ir
kurie naudojami, siekiant apmokéti esancius finansinius jsipareigojimus, sanaudas ir finansiSkai
skatinti darbuotojus (Griaznova, 2012, p. 317). Remiantis apibrézimu, galima teigti, kad finansiniai
1Stekliai yra skirti finansiniy jsipareigojimy vykdymui.

Komercinés organizacijos finansai, pasak Griaznova — tai Santykiy sistema, susijusi su
komerciniy organizacijy finansiniy resursy formavimu ir naudojimu, siekiant uztikrinti jy veiklg ir
1$spresti socialinio pobiidzio klausimus.

Finansy organizavimo principai komercingje veikloje yra:

= Pelno gavimas ir jo maksimizavimas;

* Finansiniy resursy formavimo Saltiniy optimizavimas;

» Komerciniy organizacijy finansinio stabilumo uztikrinimas, tame tarpe skirtingy rizikos
apsaugos mechanizmy naudojimas (draudimas, finansiniy rezervy kiirimas).

» Investicinio patrauklumo uztikrinimas;

» Atsakomybe¢ uz finansinés ir ekonominés veiklos eigg ir rezultatus.



10

Organizacijos finansinés veiklos ir veiklos rezultaty jvertinimas turi didele jtaka uztikrinant
normaly tikio subjekto funkcionavimg rinkos saglygomis. Bitent Siam tikslui pasiekti yra suformuoti
analitinés veiklos metodiniai instrumentai (Bikova, 2014, p. 193).

Analizés metodologija ir finansinés ekonominés biisenos jvertinimas skirtas organizacijos
finansinés busenos valdymui uztikrinti ir verslo partneriy finansinio stabilumo jvertinimui, rinkos
ekonomikos saglygomis. Pagrindiniai finansinés biisenos metodai pateikti 3 paveiksle.

= Horizontalios analizés metodai;

= Vertikalios analizés metodai;

= Santykiniy rodikliy ir koeficienty analiz¢;
= Trendy analize;

= Organizacijos finansinio stabilumo faktoriné analizé.

Pagrindiniai finansiniy jmonés rezultaty
analizés metodai

3 pav. Pagrindiniai finansinés biisenos ir imonés veiklos rezultaty analizés metodai

(8altinis: Kamdin, 2014, p. 405)

Zemiau pateiktos minéty metody charakteristikos
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Horizontalios analizés metodo esmé — lenteliy formavimas, kuriy duomenis parodo absoliucia
dinamika (balansiniai rodikliai pinigine iSraiska), papildyta augimo tempais ir rodikliy prieaugiu).
Horizontalios analizés tikslas — jvertinti balansiniy rodikliy pokyti.

Vertikalios analizés metodo bazé — balansiniai rodikliai (Limitovskij ir kt., 2014, p. 510).

Santykiniy rodikliy ir koeficienty analiz¢ sudaro likvidumo, mokumo, finansinio ir veiklos
stabilumo, rentabilumo rodikliai.

Trendo analizés pagrindas — atitinkamo rodiklio trendo sudarymas, atitinkamu laiko periodu.

Aplinkos analiz¢ charakterizuojama lyginant iikio subjekto finansinio stabilumo rodiklius su
atitinkamais verslo $akos rodikliais (Vasiljeva, 2012, p. 206).

Faktorin¢ analizé charakterizuojama bendrovés veiklos finansinés biiklés ir rezultaty
jvertinimu, atsizvelgiant j tam tikry faktoriy jtaka (vidiniai ir iSoriniai rodikliai).

Faktoriai, turintis jtakg organizacijos finansinés biisenos vystymui pateikti 1 lenteléje.

1 lentele. Faktoriai, turintis jtakos organizacijos finansinés biisenos vystymui

FAKTORIU GRUPE FAKTORIAI, TURINTYS FAKTORIAIL TURINTYS
NEIGIAMOS JTAKOS TEIGIAMA ITAKA IMONES
IMONES FINANSINEI FINANSINEI GEROVEI
GEROVEI
Ekonominiai ir technologiniai Silpna materialiné bazg, Laisvos finansinés 1¢Sos, ateities
(iSoriniai) finansavimo trukumas technologijos
Politiniai ir teisiniai (iSoriniai) Antimonopoliniai, mokesciy, Teisiniai skatinimai, fikio
licencijy apribojimai subjekty investicinés veiklos
skatinimas.
Socialiniai — psichologiniai ir Darbuotojy kaita, inovacijy Efektyvus motyvavimo
kulttiriniai (iSoriniai) diegimo sunkumas mechanizmas, palankus klimatas
organizacijoje, skatinantis
tolimesnj bendrovés vystyma
Organizaciniai — valdymo Silpnai i§vystyta vidinés Lanksti valdymo struktiira,
(vidiniai) apskaitos sistema automatizuota gamyba

Imonés finansinés ir veiklos rezultaty analizés riiSys pateikti 4 pav.

Ukio subjekto finansinés ir veiklos analizés
rasys

v :

Einamoji analizé Einamoji analizé

v

Operatyvioji analize

4 pav. Finansinés ir veiklos analizés riiSys

(3altinis: Limitovskij ir kt., 2014, p. 502)
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Einamosios ar retrospektyvinés analizés pagrindas atskaitomybés, uz atitinkamg laikotarpj
vertinimas ( uZ meénesj, ketvirtj, metus).

Operatyvinés analizés pagrindas yra balansiniy rodikliy jvertinimas konkreciai datai (Si
analizés rusis suteikia galimybe jvertinti organizacijos veiklos rezultatus).
Perspektyviné analizé suformuota siekiant nustatyti galimas balansines reikSmes ateityje.
Siekiant jvertinti finansine biikle, apskai¢iuojamos tam tikros finansiniy koeficienty grupés:
Finansinio stabilumo koeficientai;
Likvidumo ir mokumo koeficientai;

Rentabilumo koeficientai;

S

Veiklos aktyvumo koeficientai (apyvartumo koeficientai)
Kompleksinis iSvardinty metody naudojimas suteikia galimybg detalizuoti finansinés

busenos, likvidumo, finansinio stabilumo jvertinima.

1.3. Finansinés analizés rusys, ateities prognozés: teorinis aspektas.

Finansinés biuklés ateities prognozés biitinos, siekiant sukurti organizacijos apripinimo
finansiniais resursais generaline strategija, jvertinti organizacijos galimybes ateityje. Strategija turi
buti kuriama, remiantis realiy finansiniy organizacijos galimybiy, iSorinés ir vidinés aplinkos
jvertinimu ir turi atsakyti i eile svarbiy jmonei klausimy:

* Organizacijos investicing ir kainy politika;
= Pelno pasiskirstymas;
» Pagrindiniy ir apyvartiniy &8y, nuosavo ir skolinto kapitalo optimizavimas (Lai, Rivera,

2006);

Pagrindinis démesys skiriamas vidiniy rezervy nustatymui ir mobilizavimui, siekiant padidinti
pinigines pajamas, maksimaliai sumazinti produkcijos savikaing, organizacijos kapitalo efektyviam
naudojimui visuose jo apyvartumo stadijose (Itami, Noto, 2007)

Busov (2013) teigimu, finansinés organizacijos veiklos ateities prognozés reik§mé tame, kad
Ji suteikia galimybe¢ i§ anksto jvertinti finansing situacijg jos atitikimg organizacijos vystymo
strategijai jvertinus vidinius ir iSorinius funkcionavimo salygy poky¢ius.

Finansinés biisenos ateities prognozés pagrindas yra pardavimy apyvartos ir reikiamy resursy
ateityje numatymas. Dazniausiai skiriami keturi pagrindiniai subjekto finansinés busenos
prognozavimo metodai:

= Ekstrapoliacijos metodas;
= Apyvartos terminy metodas;

* Biudzeto sudarymo metodas;
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= Prognozuojamo balanso metodas (Ministry of finance, 2015, Frankel, 2011)

Mihailova ir kt., (2013), Williams and Kavanagh (2015) teigia, kad ekstrapoliacijos metodo
naudojimas remiasi prielaida, kad yra tiesioginis rysis tarp apyvartinio kapitalo ir pardavimy, kuris
dazniausiai iSreiSkiamas paprastu koeficientu (grynojo apyvartinio kapitalo ir pardavimy santykis)
arba lyginant ry$j, kurio pagalba galima nustatyti grynojo apyvartinio kapitalo poreikj. Sis metodas
yra supaprastintas, kadangi jvertina tik vieng faktoriy — pardavimo apimtj, nejvertinant tai, kad
trumpalaikio finansavimo poreikis priklauso nuo atsargy apyvartumo termino, debitoriniy ir
kreditoriniy jsipareigojimy ir t.t. (Mihailova ir kt., 2013; Williams and Kavanagh, 2015)

Apyvartiniy terminy metodas skai¢iuojamas pagal zemiau pateiktg formule ir remiasi tokiais
duomenimis kaip: atsargy apyvartumo periodas, debitoriniy ir kreditoriniy jsipareigojimy
apyvartumo periodas, vienos dienos realizavimo apyvarta (Diane, White, 2008)

Atsargy Debitoriniy Kreditoriniy Vienos dienos
apyvartumo isipareigojimy Isipareigojimy 3 realizavimo
periodas ~ apyvartumo . apyvartumo apyvarta
periodas periodas

5 pav. Apyvartiniy terminy metodo formulé
(altinis: Diane, White, 2008)

Taciau Sis metodas turi savo trukiimy, kadangi apyvartos terminai néra normatyvai ir kei¢iasi
itakojant daugeliui faktoriy. RySium su tuo reikalingas prognozavimas.

Biudzeto sudarymo metodas placiai apraSytas Efimovos, Rusako, Blanko veikaluose ir
remiasi piniginiy 1éSy pajamy ir sagnaudy planavimu (Litvinova, 2014, p. 378).

Nuokrypis tarp pajamy ir i§laidu demonstruoja planuojamag piniginiy léSy pokyt; ir sudaro
baze atitinkamiems sprendimams priimti. Piniginiy 1éSy prognozavimas suteikia galimybg¢ nustatyti
grynyjy apyvartiniy léSy pertekliy ar trukuma. Grynyjy pinigy prognozés tikslumas priklauso nuo jy
neapibréZtumo lygio. Pajamy ir sagnaudy prognozinés ataskaitos ir balanso sudarymas yra vienas i$
finansinio prognozavimo metody (Savcenko, 2014, p. 238).

Prognozuojama atskaitomybé sudaroma kiekvieno ménesio, ketvir¢io, mety pabaigai. Ji
suteikia galimybe jvertinti ir nustatyti pokycius, kurie jvyks organizacijos finansuose ir jy formavimo
Saltiniuose, vykdant finansines operacijas planuojamam laiko periodui.

Prognozuojamas balansas sudaromas kaip saskaity plano pagrindu, taip ir remiantis balanso
eilutémis ir jy santykiu.

Balanso faktiniy reik§miy lyginimas atskaitomojo periodo pabaigai su prognozuojamomis

reikSmeémis padés nustatyti kokie pokyc€iai gali jvykti organizacijos finansinéje veikloje, tai suteiks
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galimybe laiku koreguoti finansing ir gamybine strategijg (Williams, 2012; Williams & Onochie,
2013).

Jautrumo analizé yra vienas efektyviy prognozavimo metody. Sis metodas leidzia visy
rodikliy elastingumg iSoriniy ir vidiniy faktoriy atzvilgiu, o taip pat jy reakcija tam tikro valdymo
sprendimo poziiiriu. Organizacijai tapus nemokiai ilguoju periodu, galima prarasti visg turtg.
Pagrindinis bankroto finansiniu poZzymis yra organizacijos negaléjimas jvykdyti kreditoriy
reikalavimus pra¢jus trims ménesiams nuo jy atsiradimo. Siam terminui pasibaigus kreditoriai turi
teise kreiptis j teisma, siekiant pripazinti organizacijg — bankroto skolininku.

Skirtingi autoriai pateikia skirtingus bankroto apibrézimus (Bris, 2008; Kreinina, 2010).

Bankroto sgvoky jvairové pateikta 1 lenteléje.

2 lentelé. Bankroto sgvokos jvairoveé

Bankroto savoka

Zvinklys, Vabalas, | Bankrotas — nemokios jmonés biisena. O jmonés nemokumas — tai biisena,

(2006) kai organizacijos finansiniai jsipareigojimai lygiis pusei jos turto arba jj
virsija
Kavalné(2009) Bankrotas — tai mechanizmas, taikomas siekiant kuo teisingiau uztikrinti

civilinés apyvartos dalyviy (kreditorius bei pats skolininkas) teisiy apsauga

esant nemokiam skolininkui.

Sidlauskas (2004) Bankrotas tai priimtinas btidas atgauti skolas.

(3altinis: sudaryta autorés, remiantis Zvinklys, Vabalas, 2006; Kavalné, 2009; Sidlauskas, 2004)
Bankrotas daZniausiai traktuojamas kaip neigiamas rinkos ekonomikos reiSkinys, kaip
makroekonominé problema, bet kai kurie autoriai (Brecher, 2007, Sakalas, Virbickaité, 2003,
Rugenyté, Mencitniené, Dagiliené, 2010) pazymi ir teigiamus bankroto bruozus (JanuSevicitte,
Jureviciené, 2009) (Zr. 3 lentelg)

3 lentelé. Bankrotas kaip teigiamo ir kaip neigiamo reiSkinio interpretavimas

Bankrotas kaip neigiamas reiskinys Bankrotas kaip teigiamas reiskinys
SOCIALINE PROBLEMA: EKONOMINE NAUDA UKIUI:
1. Valstybéje gyvenanciy pilieciy 1. Salies fikyje sumazéja jmoniy skaicius,
pragyvenimo lygio kritimas. kurios vykdo neefektyvig veikla ir
2. Gyventoju nepasitenkinimas Salies gamina pasenusig produkcija ar teikia

valdzia ir vykdoma politika. nereikalingas paslaugas;
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3. Gyventojai nesijaucia uztikrinti dél savo 2. Likviduojamos nereikalingos struktiiros
is savo vaiky ateities. ir pajégumai.

4. Aukstas nedarbo lygis. 3. Atsiranda didesnés galimybés kurtis

5. Didelé emigracija. naujoms, perspektyvioms bendrovéms,

kurios skatins technologing, ekonoming

ir visuomening pazanga.

EKONOMINE PROBLEMA: EKONOMINE NAUDA JMONEI: LAIKU
1. Sumazéja bandroviy gamybinis PASTEBETAS BANKROTAS
pajégumas; 1. LeidZzia jmonei restruktiirizuotis;
2. Mazg¢ja Salies konkurencingumas; 2. Leidzia laiku grazinti skolas
3. Salis praranda l¢Sas dél nesumokéty kreditoriams, taip sumazinant jy verslo
mokesciy. rizika.

4. Susijusios su bankrutuojancig bendrove
imonés irgi gali patirtj bankrota.
5. Did¢ja nedarbas, todél Salyje padid¢ja

nedarbingumo i§mokos.

Bankroto diagnostikos metodai remiasi:
1. Indikatoriy sistemos analize;
2. Ribotais rodikliais;
3. Integraliniais rodikliais, kurie skai¢iuojami taikant:
a. Baly modelius;
b. Daugiamate reitingy analizg;
c. Kiriziy prognozavimo modelius, naudojant ekonometrines priemones (Bocarov, 2010)
Taikant indikatoriy sistemos analizés metoda, bankroto poZymiai paprastai skirstomi j dvi
grupes. Pirma grupé — rodikliai, informuojantis organizacijos valdytojus apie finansinius sunkumus
ir bankroto tikimybe ateityje:
* nepakankami likvidumo rodikliai ir jy mazéjimo tendencijos;
* nuosavo apyvartinio kapitalo deficitas;
= skolinto kapitalo dalies padidéjimas;
» sisteminis kapitalo apyvartumo termino did¢jimas;
» Dbesikartojantys esminiai finansiniy 1éSy praradimai, pasireiskiantys pardavimy sumazejimu;
» kreditoriniai ir debitoriniy jsipareigojimai,
= priverstinis naujy jmonei nenaudingy finansiniy resursy naudojimas;

= didelis kiekis pradelsty jsipareigojimy ir gatavos produkcijos (Dronov, 2001);
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Antra grup¢ — rodikliai, kurie turi neigiamg jtaka, taigi, nesuteikia galimybés nagrinéti

einamosios finansinés biisenos kaip kritinés, taciau persp¢ja apie galima jos pablogé¢jima ateityje tuo

atveju, jei nebus imamasi atitinkamy veiksmy:

svarbiy kontrahenty praradimas;

didel¢é priklausomybé nuo vieno projekto, jrangos tipo, turto, zaliavy;
biitinos prastovos;

pasenusi technika ir technologijos;

nepakankamas kapitalo investavimas;

neefektyvis ilgalaikiai verslo rysiai (Ginzburg, 2010);

Sios indikatoriy sistemos pagrindinis privalumas yra sisteminis ir kompleksinis jvertinimas,

0 trukumas — sudétingas sprendimy priémimas (Dronov, 2001, p. 387).

Prognozavimui ir finansiniy rezultaty jvertinimui naudojamos sekancios finansiniy rodikliy

grupés (Halim ir kt., 2011; Ginzburg, 2011; Mihajlova, 2013):

1.

o B~ w N

koeficientai, parodantys skolininko mokumg (absoliuty ir einamg likviduma, galimybe
Isipareigojimus padengti turtu);

koeficientai parodantis finansinj stabiluma;

koeficientai parodantis verslo aktyvuma (turto rentabilumas, pardavimy rentabilumas);
aktyvy ir pasyvy dinamikos, struktiiros ir sudéties rodikliai,

rodikliai, parodantis nepelningos veiklos galimybe (Halim ir kt., 2011; Ginzburg, 2011;
Mihajlova, 2013).

Mazurina (2013) teigia, kad jvertinus finansinio stabilumo rodiklius, skirtingo jy vertinimo

lygio jvairove ir su tuo susijusias problemas vertinant organizacijos kreditingumg ir bankroto rizika,

rekomenduojama taikyti integralinj finansinio stabilumo vertinimo metodg, kuris remiasi baly

analizés rezultatais (Mazurina, 2013).

Autorés teigimu, metodo esme sudaro imoniy klasifikavimas pagal rizikos laipsnj, remiantis

finansinio stabilumo rodikliy faktiniu lygiu ir kiekvieno rodiklio reitingu, kuris iSreikStas balais,

remiantis ekspertiniu vertinimu.

Sermet (2014) teigia, kad daugialypés reitingo analizés metodas taikomas, siekiant jvertinti

subjekty veiklos reitingg ir finansinés rizikos laipsnj. Sia metodika sudaro 4 etapai (Zr. 6 pav.):
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Pagrijsta jmonés rodikliy sistema, surenkami duomenys pagal Siuos
1 etapas ¥ rodiklius ir formuojama planuojamy duomeny matrica

Pradiniy duomeny lentel¢je nustatomas maksimalus elementas, kurio
reik§mé priskiriama vienetui. Ko pasékoje visi grafos elementai yra
dalijami i§ maksimalaus grafos elemento — etalono. Kaip analizés
rezultatas — gaunasi standartizuoty koeficienty matrica.

2etapas

l Visos matricoje esamos reik§més keliamos kvadratu. Jeigu uzdavinys yra
3etapas |, gprendziamas jvertinus skirtingas rodykliy reik§mes — tai gautas rezultatas
dauginamas i§ atitinkamy svertiniy koeficienty (nustatyty ekspertiniu

metodu). Ko pasékoje eilutés yra sumuojamos.

4 etapas — Remiantis gautu reitingo jvertinimu, nustatomas kiekvienos organizacijos
reitingas. Véliau jmonés yra reitinguojamos jy reikSmiy mazéjimo tvarka.

6 pav. Daugialypés reitingo analizés metodo taikymo etapai
(3altinis: Sermet, 2014)

Daugiafaktorinis krizés — prognozavimo modelis yra placiai taikomas uzsienio valstybése.
Pirmg kartg §io modelio taikymg pasiiilé Amerikie¢iy ekonomistas Altman 1968 metais. Sis modelis
buvo sudarytas, remiantis daugialype diskriminantine analize ir suteikia galimybe skirstyti
organizacijas J: galinCias bankrutuoti ir esancias stabilioje finansinéje padétyje (Ginzburg, 2010, p.
327).

Apibendrinant auk$¢iau pateikta medziaga, galima teigti, kad finansiné analiz¢ sudaro dvi
pagrindinés dalys, tai yra finansiniy rodikliy skaidymas ir jy susijungimas ] atskiras grupes, kas
padeda nustatyti bendrovés finansing biikle. Finansiné analizé tai nuolatinis procesas, kuris padeda
ne tik jvertinti Bendrovés finansine bikle, taciau ir sudaryti imongés ateities prognozes. Remiantis
mokslineés literatiiros jZvalgomis, galima teigti, kad egzistuoja visa eilé finansinés analizés riiSiy ir jy
taikymas ir naudojimas priklauso nuo Bendrovés siekiamo tikslo. Finansinés analizés rezultatai — tai
pagrindas greitai nustatyti jmonés veiklos nukrypimus ir laiku imtis priemoniy jy Salinimai arba
mazinimui. Nuolat stebint finansinius rodiklius ir juos vertinant galima laiku nustatyti bankroto
tikimybg ir jo iSvengti.

Finansiniai rezultatai — tai bet kurios organizacijos veiklos atspindis, kurie vaizduoja ne tik

gaunamy pajamy suma, bet ir aiskiai parodo visy darbuotojy pastangas. Finansiniai rezultatai parodo
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vadovy sugeb¢jimai valdyti komanda, organizuoti personalo darba, kontroliuoti sgnaudas, darbuotojy
bendravimo su klientais kompetencijg. Tik atsakingas ir s3ziningas visos komandos darbas gali

salygoti teigiamus Bendrovés rezultatus.
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2. TURTO IR VERSLO VERTES NUSTATYMO MOKSLINIS
PAGRINDIMAS

Verslo vertés nustatymo poreikis kyla sprendziant daugybe klausimy, susijusiy su nuosavybe,
turin¢iy svarbig ekonoming reikSme jvairiems interesantams. Informacija apie verslo vert¢ daznai yra
reikalinga jmoniy savininkams ir vadovybei priimant efektyvius valdymo sprendimus. Verslo
vertinimas ir vertés prognozavimas naudojami ne tik sprendziant klausimus dél verslo (jmonés)
kainos, bet ir kaip svarus kriterijus renkantis verslo plétros strategija. Verslo vertés nustatymu
suinteresuotos gali biti ir kitos Salys: valstybinés bei kontrolés institucijos, kredito jstaigos, draudimo
kompanijos, tiekéjai, investuotojai bei akcininkai. Be to, uzsienyje jau placiai zinoma ir taikant
laikoma efektyvia verslo vertinimo, pagrista jo vertés maksimizavimu, koncepcija. Verslo vertés
pokytis per atitinkamg perioda yra ir jmonés tkinés veiklos efektyvumo kriterijus, nes jvertina
praktiskai visg informacija, susijusia su jos veikla. Priimdama vadybinius sprendimus, kompanijos
vadovybée turéty sugretinti $iy sprendimy jgyvendinimo pasekmes su laukiamu jos vertés pakitimu.
Taciau Lietuvos jmoniy strategijose minétos koncepcijos taikymas yra palyginti naujas ir nepaplites
reiSkinys, o verslo vertés nustatymas, kaip verte pagristo valdymo pagrindas, yra sudétingas procesas.
Ir nors iki Sios dienos jau yra sukurta nemazai teoriniy verslo vertinimo metody ir modeliy, jy
praktiskai naudoti vis dar yra sudétinga, tam reikia tolesniy tyrimy bei analizés (Dzikevicius ir kt.,
2008).

Verslo vertinimo klasifikavimas

Garanikvos (2007) teigimu, objekto verté gali bati iSreiSkiama skirtingomis formomis.
Galimas sekantis formy klasifikavimas:

1. Rinkos verté — tai visos vertinamos veiklos sgvoka. Tai suma, uz kurig pardavéjas pasiruoses
parduoti pirkéjui vykdant komercinj sandorj, kurio metu kiekviena 1§ Saliy veike
kompetentingai, remiantis skai¢iavimais ir nejtakojant tre€iyjy asmeny, kurie galéty pakeisti
Saliy sprendimus dél kainos ir kitus su sandoriu susijusius faktorius, po atitinkamy marketingo
tyrimy atlikimo (Wilson, 2012)

Rinkos verté — tai verté, kuri formuojama sandorio vykdymo rinkoje metu. Ji gali biti
nustatyta po fakto. Verslo kaing galima numatyti dar prie§ sandorio jvykdyma, taciau tai netinka
sandoriams kurie pasizymi nenutriikstamu charakteriu (birzos). Rinkos verté sandorio sudarymo metu
gali biiti nustatyta remiantis kitais analogiskais sandoriy pavyzdziais. Rinkos verté taip pat gali biiti
nustatyta kaip kaina, gauta sandorio metu. Tai kaina, kuri charakterizuojama sekanciais faktoriais
(Business value strategies, 2008):

a. Pirkéjas ir pardavéjas vykdo pirkimo — pardavimo sandorj, kurio motyvas pelno

gavimas;
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b. Pirkéjas ir pardavéjas yra gerai informuoti ir veikia racionaliai;

c. Pirkimo objektas rinkoje atsiranda atitinkamu laiku;

d. Apmoké¢jimas vykdomas pinigais ar jy ekvivalentais atitinkamomis finansavimo
salygomis (Business value strategies, 2008):

Kalugin, 2012 teigia, kad sandoris turi buti vykdomas atviromis ar konkurencingos rinkos

salygomis, kurios suteikia dalyvauti sandoryje pakankamam pirkéjy ir pardavéjy skaiciui.

1. Apskaitiné verté — tai grynojo turto verté. Tai organizacijos elementy visumos verté, kuri

fiksuojama atskaitomybés dokumentuose. Apskaitiné verté nurodo skirtumga tarp organizacijos

turto ir jsipareigojimy sumos.

2.

Ekonominé verté — vertinama kaip organizacijos galimybé generuoti pajamas. Ji grindziama
diskontuojat grynuosius pinigus (cash flow).
Atstatomoji verté — tai verte, kuri atitinka finansiniy sgnaudy, reikalingy pirminiy gamybiniy
galimybiy atstatymui $iuo metu, suma. Jg sudaro:

a. Pagrindiniy fondy verté;

b. Patenty pirkimas;

c. Patenty ir licencijy isigijimas;

d. Paskirstymo kanaly organizavimas;

e. Personalo atranka ir apmokymas;
Likutiné verté — tai verté, kuri jvertina fizinés nuosavybés verte. Ji gali buti naudojama,
siekiant nustatyti rinkoje neparduodamos ar neturin¢ios paklausos nuosavybés verte.
Likvidumo verté — tai verté, kurig galima gauti pardavus nuosavybe (parduodant visa nuosava
kapitalg ar jo dalj). Likvidumo verte gali sudaryti skirtingy nuosavybés elementy suma. Ji
naudojama kaip rinkos verté riboto realizavimo periodo laikotarpiu.
Organizacijos, kaip gyvo tkio organizmo vert¢ — konkrecios formos funkcionavimo
rezultatas, nejskaitant finansiniy resursy. Verté sudaroma esant atitinkamai organizacinei
struktiirai, kultiirai, tikio vykdymo metodams. Kas pasireiskia keliais faktoriais:

a. Lanksti organizaciné struktiira, galinti lengvai adaptuotis pokyciams;

b. Suformuota adaptyvi vidaus tkio infrastruktiira, nukreipta | kompanijos vystymo

strategijos sudaryma;
€. Organizacing¢ kultiira, skatinanti personalo socialiniy rySiy vystyma, palanky klimata,
valdymo stiliy, personalo kvalifikacijg ir t.t.
d. Organizacijos verslo reputacija, jo rysiai rinkoje, klienty stabilumas ir kt (Kalugin,

2012)

Autorius Asaul (2014) . Sitlo keturias verslo vertinimo kryptis (Zr. 7 pav.)
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Verslo vertinimo kryptys
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7 pav. Verslo vertinimo kryptys

(Saltinis: Asaul ir kt., 2014)

Rodrigues (2011) teigia, kad egzistuoja trys pagrindinés verslo vertinimo kryptys. Taikant
pirmg variantg verslo verté nustatoma kaip viso jo turto sumg. Pagrindé vertinamas materialus turtas,
kadangi dazniausiai nematerialaus turto vertinimas yra dviprasmis. Neabejotina, kad klienty bazé ir
personalas — tai irgi turtas, taciau ne visada galima nustatyti kokiam turto tipui jie priklauso.

Manoma, kad nematerialaus turto jtaka vertinama pelnu. Taigi, galima teigti, kad turto
vertinimg daZzniausiai taiko bendrovés, kuriy pelno lygis yra Zemas (Rodrigues, 2011).

Griaznova (2014) palaiko Rorigues ir irgi teigia, kad verslo vertinimas gali biti atlickamas
trims buidais. Antra sritis nurodo verslo verte ,,pagal analogija“. Taikant $ig kryptj verslas vertinamas
analizuojant pardavimy apimtis ir lyginant jj su kitomis organizacijomis, veikian¢iomis rinkoje.
Atitinkamai, verslo verté nustatoma remiantis informacija apie paskutinio sandorio verte. IS to seka,
kad jeigu rinkoje néra analizuojamo sandorio analogo, verté negali biiti nustatyti, taikant §i vertinimag

(Griaznova, 2014).
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Vertinant verslg taikant tre¢ig sritj, verslo verté nustatoma kaip grynojo pelno ir materialiy
aktyvy likuéio periodo pabaigai suma. Si formulé yra pladiausiai taikoma dél savo universalumo
(Rodrigues, 2011).

Sgvoka ,,verslo vertinimas“ galima nagrinéti dviem aspektais. Pirmas aspektas vertina
pirkimo vertés kiirimg, o antras — pati pasiruoSimo procesg.

Mokslinéje literatiiroje terminas ,,jmonés verté™ daznai tapatinamas su terminu ,, akcinio
kapitalo verté®, ,,verslo verté*. TaCiau Sias sgvokas reikia skirti: nuosavy ir skolinty 1ésy verte ir jy
naudojimo efektyvumas néra tas pats.

Verslo vertinimo procesas yra konkretaus subjekto vertés vertinimo procediiros nustatymas,
kuris atlickamas ekonominiy interesy ir tiksly siekimui (Valdacev, 2001)

Verhovceva, Grebnik (2016), teigimu organizacijos vertés nustatymas — tai sutarties
sudarymo su organizacijomis, kurios specializuojasi $io tipo vertinimg atlikti, procesas. Siuo atveju
galimas ir kity specialisty jsitraukimas ] §j procesg (auditoriai, prognozuotojai, finansininkai), kuriy
uzduotis: verslo procesy vertinimas, reikiamos informacijos rinkimas ir apdorojimas, iSvady
formavimas.

Autoriy teigimu verslo vertés metodo pasirinkimas priklauso nuo to, kokioje finansingje
padétyje yra organizacija ir kokios jos perspektyvos ateityje. Priklausomai nuo organizacijos biisenos
ir verslo pajamy (Verhovceva, Grebnik, 2016);

* sgnaudy;
= lyginimo.

Vertinant taikant sgnaudy krypt] organizacijos verté vertinama atsizvelgiant | sgnaudas.
Organizacijos reikSme laikoma turto verte, likusi apmokéjus visus jsipareigojimus.

Vykdant minétg vertinimg, pradZioje butina jvertinti kiekvieno turto rinkos verte atskirai,
véliau nustatyti einama jsipareigojimy verte¢, pabaigoje 1§ turto rinkos vertés atimti einamag
jsipareigojimy suma. Rezultatas parodys organizacijos nuosavo kapitalo verte. Sis metodas remiasi

dviem pagrindiniais metodais: (Lindholm, 2010) (zr. 8 pav.).
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Sanaudy metodas

Grynojo turto metodas Likvidumo vertés metodas

8 pav. Sanaudy vertinimo metodas

(saltinis: Lindholm, 2010)

Remiantis Grigorjev (2010), Frykman, Tolleryd (2003), Simmons (2005) teorijomis galima
i$skirti septinis pagrindinius grynojo turto vertinimo metodo taikymo etapus:
1. Organizacijos turto rinkos vertés nustatymas;
Nematerialaus turto nustatymas ir vertinimas;

Ilgalaikiy ir trumpalaikiy finansiniy investicijy nustatymas;

2
3
4. Materialiy atsargy jvertinimas pagal einamaja verte;

5. Sagnaudy jvertinimas busimiems periodams;

6. Debitoriniy jsipareigojimy jvertinimas;

7. Isipareigojimy jvertinimas pagal einamaja verte;

Nuosavo kapitalo verte skai¢iuojama atimant i§ turto rinkos vertés einamajg jsipareigojimy
verte (Grigorjev, 2010)

Popovo (2013) teigimu, grynojo turto metodas taikomas tais atvejais, kai organizacijos
disponuoja esminiu materialiu turtu ir manoma, kad ir toliau vykdys veikla.

Vertinimo duomeny S$altinis — buhalterin¢ atskaitomybé: pajamy — sgnaudy ataskaita,
buhalterinis balansas, aiSkinamasis raStas, pinigy srauty ataskaita. Prie§ naudojant ataskaitas
duomenys yra koreguojami jvertinus infliacijos lygj (Popov, 2013)

Skiriamas nekoreguoto ir koreguoto grynojo turto metodai. Antruoju atveju pilnai
koreguojamos visos balanso eilutés, atitinkamai, nustatoma kiekvieno balanse esancio turto rinkos
verté. SkaiCiavimo rezultatai taikant antra metoda yra patikimesni, nei taikant pirma, kai del
informacijos trukumo balanso koregavimai neatliekami (Boger, Link, 1999)

Grynasis turtas — tai dydis, kuris nustatomas i§ akcininkams priklausanc¢io turto atimant
Isipareigojimy sumg. Turtas, kuris vertinamas skai¢iuojant verte — tai piniginés ir nepiniginés lésos,

kurj sudaro tokios balansinés vertés eilutes, kaip:
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1. neapyvartinis turtas, kuris atsispindi pirmoje balanso dalyje, i§skyrus organizacijos nuosavy
akcijy verte. Skaiciuojant grynajj turtg vertinamas nematerialus turtas, esantis pirmoje balanso
dalyje ir atitinkantis sekancius reikalavimus:

a. naudojami pagrindinéje veikloje ir uztikrinantis pajamas (teis¢ naudotis Zemés sklypu,
gamtiniais resursais, licencijomis, programomis, monopolijos teisémis ir
privilegijomis, prekiy zenklas).

b. Turi sanaudy, susijusiy su turto pirkimu, dokumentinj patvirtinima.

c. Teisés turéti nematerialy turtg turi biiti patvirtintos atitinkamais dokumentais.

2. Kitas neapyvartinis turtas: organizacijos jsipareigojimai uz parduotg turtg.

3. Atsargos ir iSlaidos, piniginés 1€Sos ir kitas turtas, kurie fiksuojami antroje buhalterinio
balanso dalyje, iSskyrus steigéjy isipareigojimus formuojant jstatinj kapitalg ir balansing
akcijy verte (Busov, 2013).

Organizacijos jsipareigojimus sudaro:

» Jlgalaikiai jsipareigojimai;

* Trumpalaikiai jsipareigojimai,

= Kiti jsipareigojimai

Taikant grynojo turto metoda, nejvertinama organizacijos vystymo perspektyva, kas iSkreipia
realig organizacijos vertg (Grogorjev, 2010).

Kitas metodas — yra likvidumo vertés. Jis taikomas bendrovéms, kurios bankrutuoja, arba
imonéms, kuriy likvidavimo verté yra auksStesné nei tesiant veikla. Taikant metoda, vertintojai nustato
bendrasias pajamas likviduojant organizacijos turta, véliau mazinant ja tiesioginiy iSlaidy, susijusiy
su turto likvidavimu, suma ir jsipareigojimy suma (Pratt, Reilly, Schweis, 2000).

Pajamy metodas laikomas labiausiai priimtinu investiciniu poziiiriu, kadangi j organizacijos
verte nejtraukiama esamo turto verté (pastatai, automobiliai, jranga, nematerialiis aktyvai ir t.t.), o
taip pat busimy jplauky verté. Taikant pajamy metoda manoma, kad potencialis investuotojai
nemokés uz verslg daugiau, nei einamoji busimy pajamy verté (Abdulajeva, 2010). Egzistuoja du

busimy pajamy formavimo modeliai (Zr. 9 pav.)

Pajamy metodas

yd N

Kapitalizacijos metodas Diskontuoty pajamy srauty metodas

9 pav. Pajamy metodas

(Saltinis: Lindholm, 2010)
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Pajamy metodas taikomas, kai egzistuoja galimybé sudaryti prielaidas apie tolimesnj
kompanijos vystyma (sukurti finansinius modelius). Taikant §] metoda naudojami kapitalizavimo ir
diskontuoty pajamy srauty metodai.

Sio metodo taikymas numato pajamy prognoziy sudaryma. Metodo pasirinkimas priklauso
nuo pajamy stabilumo (Busov, 2013).

Kapitalizacijos metodas taikomas, kai ateities pajamos yra apytiksliai lygios einamy pajamy
sumai, arba jy augimo tempai yra pastoviis

Esant nepastoviems finansiniams rodikliams taikomas diskontuoty pajamy srauty metodas,
taip pat Sis metodas yra naudojamas tais atvejais, kai nusimato verslo funkcionavimo pabaiga
(nepriklausomai nuo priezasCiy). Vertinimag taikant §] metoda sudaro pinigy srauty prognozé
kiekvieniems prognozuojamo periodo metams.

Véliau nustatoma organizacijos verté po prognozuojamojo periodo. Preliminari organizacijos
verté skai¢iuojama kaip einamyjy pinigy srauty vertés prognozuojamuoju periodu ir po prognoziniu
terminy suma (Busov, 2013)

Naudojimo pajamy vertés metody grupei priklauso DPS metodas ir pajamy kapitalizavimo.
Kai kurie autoriai $iai grupei priskiria ir pridétinés ekonominés vertés (EVA) metoda, Edvardso-Belo-
Olsono (EBO) metoda, pelno pranaSumo metoda .

* DPS metoda rekomenduojama taikyti atvejais, kai: pelno ir pinigy srauto santykis labai
veikia jmonés verte laukiama, kad einamieji pinigy srautai zenkliai skirsis nuo btisimo
pinigy srauto;

* jmoné tik pradeda versla, t. y. jmoné gana nauja ir besivystanti;

» jmoné yra potencialus kity savininky jsigijimo objektas;

* jmon¢ realizuoja investicin] projekta, kuris gali 1§ esmés paveikti pinigy srauty
charakteristikas (Dzikeviéius ir kt., 2008)

Taikant lyginamajj metoda, numatoma, kad organizacijos verte parodo jos pardavimo tikimybe
rinkoje. Kitais zodZiais, labiausiai tikétinas organizacijos vertés nustatymas — gali biiti reali
analogiskos organizacijos kaina.

Taikant lyginamajj; metoda, priklausomai nuo informacijos gausos ir prieinamumo, objekto
vertinimo charakteristiky, numatomo sandorio salygy, naudojami sekantys vertinimo bitdai (zr. 10

pav.)( Barker, 2005).
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Lyginamasis metodas

Kapitalo rinkos metodas Verslo sektoriaus metodas

Sandoriy metodas

10 pav. Lyginamasis metodas
(Saltinis: Lindholm, 2010)

Organizacijos analogo metodas

Organizacijos analogo metodas, kaip taisyklé, taikomas tais atvejais, kai vertinamo jstatinio
kapitalo dalis néra kontrolin¢ informacijos apie sandoriy su analogiskais vertinamais objektais Saltinis
— yra duomenys apie vertybiniy popieriy sandorius, kurie vykdomi atvirose fondy birzose, tais
atvejais, kai sandorio objektas nesuteikia jo savininkui tam tikry kontrolés teisiy (Barker, 2005)

Sandoriy metodas

Sandoriy metodas taikomas tais atvejais, kai vertinamo jstatinio kapitalo dalis néra kontroliné.
Informacijos Saltiniais apie sandoriy su analogiskais objektais kainas gali bti:

» Informacija apie vertybiniy popieriy sandorius, santykiné jstatinio kapitalo dalis, tais atvejais
kai atitinkamo sandorio objektas suteikia kai kurias ar visas kontrolés teises jo savininkui.
» Informacija apie jmoniy susijungimo, susiliejimo sandoriy kainas (Abdulajeva, 2010).

Pramonés koeficienty metodas

Grigorjevo (2010) teigimu Organizuojant vertinima taikant §j metoda — informacijos $altinis —
yra specializuoty pramonés tyrimy duomenys, kurie gauti atlikus ne maziau nei %2 pramonei
priklausan¢iy jmoniy analiz¢. Véliau gauti duomenys yra lyginami su vertinamuoju objektu.
Vertintojai vykdo ir fiksuoja ataskaitose veiksmus, kurie buvo nukreipti tyrimo atitikimui nustatyti,
taikomus vertinimo metodus, vertinimo principus, objekto vertinimo charakteristikas.

Vertintojai turi patikrinti ir atvaizduoti ataskaitose rezultaty, kurie buvo gauti taikant pasirinkta
metoda, atitikimg.

Kaip taisykle, rezultatai, kurie buvo gauti taikant minéta metoda; yra indikaciniai ir néra
naudojami nustatant galutinj vertés dydj (Grigorjev, 2010).

Lyginamasis, taip pat kaip ir kiti verslo vertinimo metodai turi privalumy ir trukumy, j kuriuos
profesionalus vertintojas bitinai turi atsizvelgti. Pagrindinis lyginamojo metodo privalumas yra tai,

kad vertintojas orientuojasi j faktine panasios organizacijos pirkimo ar pardavimo kaing. Siuo atveju,
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kaing nustato rinka, kadangi vertinimo vaidmuo ribojamas tik tam tikrais koregavimais, kurie
garantuoja analogy ir vertinamojo objekto palyginimg. Kiti vertinimo metodai, kitaip nei rinkos,
vertintojui suteikia teis¢ nustatyti organizacijos verte tik remiantis jo paties atliktais skai¢iavimais
(Barker, 2005).

Busov (2013) teigimu, lyginamojo metodo pagrindas — retro informacija, kuri atspindi jau
faktiskai pasiektus organizacijos rezultatus gamybinéje ir finansinéje veikloje, tuo metu kai pajamy
metodas orientuotas j ateinan¢iy pajamy prognozes.

Apibendrinant, galima teigti, kad turto ir verslo vertinimo pagrindinis tikslas yra ne tik verslo
kainos nustatymas, bet ir verslo plétros strategijos kiirimas. Verslo vertinimui taikomi skirtingi
metodai, jy pasirinkimas priklauso nuo siekiamo tikslo ir informacijos pakankamumo. Kiekvienas
vertinimo metodas turi savo privalumy ir trikumy. Taikant rinkos vertés metoda, nustatoma suma uz
kurig pardaveéjas pasiruoses parduoti pirkéjui savo versla. Taikant grynojo turto metoda, vertinamas
turto ir jsipareigojimy sumos skirtumas, taciau S$io metodo rezultatai neparodo verslo vystymo
perspektyvy. Pajamy metodo taikymas suteikia galimybe¢ sukurti finansinius kompanijos vystymo
modelius. Vertés sgvoka irgi gali biiti traktuojama skirtingai: apskaitiné, ekonoming, atstatomoji,
likutiné, likvidumo ir t.t.

Svarbu pazyméti ne tik finansinés analizés svarba, biitinas nuolatinis verslo ir turto vertinimas,
tai suteikia galimybe palyginti Bendrove su konkurentais, atskleisti konkurenty pranasumus ir jais

pasinaudoti vykdant savo Bendrovés veikla.
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3. FINANSINES VEIKLOS ANALIZES SVARBOS IR ITAKOS TURTO IR
VERSLO VERTEI TYRIMO METODOLOGIJA

3.1. Finansiniy rodikliy analizés metodologinis pagrindimas

Horizontalios analizés pagrindg sudaro analitinés lentelés sukiirimas, kurioje absoliutiis
rodikliai papildomi santykiniais augimo tempais. Horizontali analizé yra tarsi horizontalioji visy turto
ir jsipareigojimy straipsniy perziura. Tai suteikia galimybe nustatyti atskiry balanso turto ir
Jsipareigojimy straipsniy tendencijas, siekiant nustatyti, kaip, pavyzdziui, analizuojamo laikotarpio
pabaigoje pasikeité absoliutis ir santykiniai turto ir jsipareigojimy straipsniai, palyginti su laikotarpio
pradzia (Abramian, 2012, cp. 145).

Horizontaliosios analizés tikslas - nustatyti absoliucius ir santykinius jvairiy balanso straipsniy
vertés pokycius ir jvertinti Siuos pokycius.

Taciau infliacijos salygomis realios analizuojamy straipsniy dinamika gali biiti iSkreipta. Todél
atliekant horizontalig analiz¢ svarbiis ne tiek pokyciai, kiek turto sudétis ir jo formavimo Saltiniai.

Atliekant horizontalig analizg, bus naudojami sekantys metodai:

1 ataskaity straipsniy palyginimas absoliuciais ir procentiniais dydziais :
) 1Stirti reikSmingus pokycius;
1 isanalizuoti ataskaity straipsniy pokyc¢ius, palyginti su kity straipsniy svyravimais.

Labai svarbi yra vertikali (struktiring) turto ir jsipareigojimy analizé, kuri pateikia finansinés
ataskaitos informacija santykiniy rodikliy forma. Vertikali analizé turéty bati atlickamas kiekvienu
ataskaitiniu laikotarpiu.

Vertikali trumpalaikio turto analizé turéty biiti atliekama bent du kartus per metus. Vertikalios
analizés tikslas - apskaiciuoti atskiry balanso straipsniy dalj ir jvertinti jo pokycius.

Jei apyvartinio kapitalo dalis didéja, galima daryti sekancias iSvadas:

1 gali buiti sukurta mobilesné turto struktiira, kuri pagerins jmonés finansing padétj, nes padeda
pagreitinti apyvartinio kapitalo apyvarta;

1 dalis trumpalaikio turto gali biiti nukreipta prekiy kreditoriams, kitiems skolininkams;

1 gali atsirasti sunkumy gamyboje.

Horizontali ir vertikali analizé viena kitg papildo. Jy pagrindu sukurta lyginamoji analitiné
pusiausvyra.

Santykiniai finansiniai rodikliai charakterizuoja jmonés priklausomybés lygi nuo iSoriniy
investuotojy ir kreditoriy. Organizacijos savininkai yra suinteresuoti kapitalo optimizavimu ir
skolintu 1éSy minimizavimu. Kreditoriai vertina finansinj stabilumg vertinant organizacijos nuosava

kapitalg ir bankroto tikimybe.
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Finansiné analizé turi labai didel¢ vaidmenj jmonés ekonominés veiklos pasikeitime. Ji
padeda suprasti ar turimi iStekliai naudojami efektyviai ir tikslingai, naudojant finansinés analizés
rezultatus galima generuoti bendrovés pajamas (Zelgaive, Zacharéenko, 2012).

Siuolaikinémis sudétingo ir konkurencingo verslo salygomis labai svarbu turéti kuo daugiau
1Ssamios informacijos apie finansing jmones biikle bei veiklos rezultatus, kad galima biity objektyviai
jvertinti dabarting jmonés vietg rinkoje ir jos ateities perspektyvas (Mackevicius, 2008, p. 23).

Finansiné analiz¢ — tai visapusis, objektyvus ir nuoseklus jmonés finansinés ir kity su ja
susijusiy veikly tyrimas siekiant padéti jmonés vadovybei priimti teisingus valdymo sprendimus ir
jgyvendinti numatytus tikslus (Mackevicius, 2011, p. 8).

Finansiné analizé — tai procesas, kurio metu, taikant tam tikrus matematinius ir statistinius
metodus, jmones veiklos duomenis siekiama paversti naudinga informacija. Finansiné¢ analizé yra
viena svarbiausiy jmonés veiklos vertinimo sriciy, kurios pagrindas — jmonés apskaitos duomenys ir
kuri naudojama kaip diagnostikos ir prognozavimo priemone¢ ateities finansiniams sprendimams
priimti, kaip iSankstinio zZvalgymo priemon¢ investavimo objektams pasirinkti (Juozaitien¢, 2007,

67).

1. Horizontalioji analizé. Tinkamo lyginamo laikotarpio pasirinkimas;
2. Baziniy mety, su kuriais lyginama, pasirinkimas (Mackevicius, 2011, p. 78).

Horizontalioji analizé padeda nustatyti finansiniy ataskaity rodikliy dinamika. Horizontaliosios
analizés rezultatus galima apskaiciuoti ir iSreiksti absoliuciais dydZiais ir procentais ir taip nustatyti
nukrypimus nuo baziniy rodikliy. Horizontaliosios analizés atlikimo algoritmas yra toks:

1. Absoliutus rodiklio pokytis —44 = A; — Ayp; 1)
Ar— Ag

2. Procentinis rodiklio pokytis — 44 = — X 100; (2)

0

A — ataskaitinio laikotarpio duomenys;

Ao — praéjusio (bazinio) laikotarpio duomenys;

Horizontalios analizés atmaina yra tendencijy (trendo) analizé, kuri padeda nustatyti finansiniy
rodikliy kitimo tendencijas ir désningumus. Tarkime, kad pardavimai per 3 metus didéja 120
procenty, o pelnas prie§ apmokestinimg — 70 procenty. Trendo analizé padés suprasti, kad pelnas
didé¢ja letesniu tempu nei pardavimai dél spartesnio sagnaudy augimo (Buskeviciate ir kt., 2010, p.
17).

Vertikalioji analizé. Vertikalioji analizé atliekama tada, kai kiekvienas finansinés ataskaitos rodiklis
lyginamas su bendruoju baziniu tos ataskaitos rodikliu, o gautas dydis iSreiSkiamas procentais.
Uzsienio Saliy specialistai $ig analiz¢ daznai vadina struktiirine analize. Bendras bazinis rodiklis gali

buti jmonés balanso aktyvy, pasyvy, pelno, sanaudy, pardavimy suma. Atliekant keleto mety
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finansiniy rodikliy struktiiring analiz¢, galima nustatyti rodikliy tarpusavio rySius bei jy pakitimy
priezastis (Buskeviciaté ir kt., 2010, p. 17).

Jono Mackevic¢iaus teigimu vertikalios analizés tikslas yra nustatyti, kokig dalj konkretus
rodiklis (procentais) sudaro palyginti su tam tikra visuma. Atliekant vertikalig analizg¢, galima
jvertinti: ar optimaliai ir racionaliai naudojamas turtas; finansavimo struktiiros pokycius, jmongés
pajamy ir sgnaudy struktiirg ir jy kitimo pokycius ir kt. (Mackevicius, 2008, p. 79).

Vertikalioji pelno (nuostoliy) ataskaitos analiz¢ atliekama dalijant kiekvieng ataskaitos straipsnj
i§ pardavimo pajamy sumos. Taip gaunami pardavimo pelningumo rodikliai: bendrasis pelningumas,
veiklos pelningumas, finansinés ir investicinés veiklos pelningumas bei grynasis pardavimo
pelningumas. Sie rodikliai, nustadius jy reik§mes, lyginami tarpusavyje, su kity giminingy jmoniy
analogiskais rodikliais, su ribinémis reikSmémis ir daromos atitinkamos iSvados (Mackevicius, 2008,

p. 79).

Finansiniy rodikliy analizé. Viena i§ efektyviausiy metodiky jmoniy vertei nustatyti yra mokumo
ir pelningumo rodikliy skaiciavimas bei jy tarpusavio analiz¢.

* Pelningumo rodikliai;

* Trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo rodikliai (Zr. 2 lentele).

4 lentelé. Pelningumo bei mokumo rodikliai ir jy vertinimo lygis

Rodiklio e . . Vertinim
pavadinimas Skaiciavimo formulé Komentaras 0 lygis
Bendroio o Parodo, kokiu laipsniu Labai erai —
aden Jimo Trumpalaikis turtas trumpalaikiy kreditoriy teisés yra | _ 5. bl?_) ai
Eoeﬁfemas Trumpalaikiai jsipareigo jimai | padengtos turtu, kurj lengva <1 &
paversti pinigais.

Greitojo arba . e . .
Kritinio Trumpalaikis turtas - Atsargos Parqdo santykj tarp d1d21aus19 Labai gerai -
adeneimo T aikiai isi —— | likvidumo turto komponenty ir >1,5; blogai

Eoe ﬁc%en tas rumpalaikial jsipareigo Jimal trumpalaikiy jsipareigojimy -<1.

. . Rodiklis rodo jmonés sugebéjimg v aco
Baerrziirvais;;fo Bendrasis pelnas parduoti savo pagamintg I\;;)r;i 3gseéi'
1;elningumas Pardavimo pajamos produkeij blogai <7%

brangiau uz jos savikaing.
Grvnasis ) Rodiklis rodo pardavimo Labai gerai
parilavimo Grynasis pelnas pelningumg jvertinus visas S50 _g
pelningumas Pardavimo pajamos ?ragslr;ilzs blogai <5%
Veiklos Veiklos pelnas Labai gerai apibudina veiklos l;;;lji;su 50
H - . 0
pelningumas Pardavimo pajamos efektyvuma. labai blogai.
e e awe e Labai gerai —

Turto Grynasis pelnas l}qdlklls 1e1d-21a jvertinti, kalp' > 20%:

elningumas - tkio vadovai sugeba panaudoti blogai — <8
P Visas turtas turta ir gauti pelna. % &
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- Labai gerai —
Nuosavybeés Grynasis pelnas Rodiklis : o > 30%;
pelningumas Nuosavas Kapitalas parodo, kiek pelno uzdirba blogai - <10
p savininky kapitalas.. %

Saltinis: sudaré darbo autoré, remiantis Mackevi¢ius, 2007

Papildomai buvo skai¢iuojami dar 2 rodikliy grupés (Efektyvumo ir apyvartumo rodikliai) zr.
2 lentele

5 lentelé. Efektyvumo ir apyvartumo rodikliai

Efektyvumo rodikliai Apyvartumo rodikliai

Pardavimo savikainos lygis (Pardavimo
savikaina/Pardavimo pajamos)

(Apyvartinio kapitalo koeficientas ((Trumpalaikis
turtas - trumpalaikiai jsipareigojimai)*100)/Turtas)

Veiklos sanaudos vienam pardavimo pajamy

llgalaikio turto apyvartumas (Pardavimai/llgalaikis

litui (Veiklos sagnaudos/Pardavimo pajamos) turtas)

Finansinés ir investicinés veiklos sagnaudos
vienam pardavimo pajamy litui (Finansinés ir
investicinés veiklos sanaudos/pardavimo
pajamos)

Finansinés ir investicinés veiklos sagnaudy
lygis (Finansings ir investicinés veiklos
sgnaudos/Finansinés ir investicinés veiklos
pajamos)

Viso turto apyvartumas (Pardavimai/Turtas)

Pirkéjy skoly apmokéjimo laikas dienomis ((Pirkéjy
jsiskolinimas*360)/Pardavimai)

Trumpalaikio turto apyvartumas
(Pardavimai/Trumpalaikis turtas)

Vidutinis kreditorinio jsiskolinimo periodas ((Skolos
tiekéjams*360)/Pardavimy savikaina)

Nuosavo kapitalo apyvartumas
(Pardavimai/Nuosavas kapitalas)

Atsargy apyvartumas kartais (Pardavimo
savikaina/vidutiné atsargy verté)

Atsargy apyvartumas dienomis (365/Atsargy
apyvartumas kartais)

Organizacijos finansiné bikle, jo stabilumas pagrinde priklauso nuo kapitalo Saltiniy struktiiros
optimalumo (nuosavy ir skolinty 1éSy santykio) ir nuo jmonés turto struktiiros optimalumo, pirmoje
eiléje — nuo pagrindiniy ir apyvartiniy 1éSy santykio, o taip pat nuo tam tikro bendrovés turto ir
Jsipareigojimy tipy balanso. Todél jmonés kapitalo Saltiniy strukttiros analize ir finansinio stabilumo
bei finansings rizikos laipsnio jvertinimas yra svarbiis jmonei.

Darbe bus analizuojamo keturios santykiniy rodikliy grupés:
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SANTYKINIU
RODIKLIU GRUPES

PELNINGUMO
RODIKLIAI

APYVARTUMO
RODIKLIAI

EFEKTYVUMO

MOKUMO RODIKLIAI RODIKLIAI

11 pav. Santykiniy rodikliy grupés

Pelningumo rodikliai
* Bendrasis pardavimy pelningumas

Bendrasis pelnas

Pardavimai

= Veiklos pelningumas

Veiklos pelnas

Pardavimai

» ]prastinés veiklos pelningumas

Iprastinés veiklos pelnas

Pardavimai

= Ataskaitiniy mety pelningumas

Neapmokestintas pelnas

Pardavimai

= Ataskaitiniy mety pelningumas

Iprastinés veiklos pelningumas

Pardavimai

Apyvartumo rodikliai

= Apyvartinio kapitalo koeficientas

(Trumpalaikis turtas — trumpalaikiai jsipareigojimai) % 100
Turtas
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llgalaikio turto apyvartumas

Pardavimai

llgalaikis turtas
Viso turto apyvartumas

Pardavimai
Turtas

Trumpalaikio turto apyvartumas

Pardavimai

Trumpalaikis turtas
Nuosavo kapitalo apyvartumas

Pardavimai

Nuoasavas kapitalas

Mokumo rodikliai

Auksingés balanso taisyklés koeficientas

Ilgalaikis turtas

(Nuosavas kapitalas + Ilgalaikiai 5sipareigojimai)

Isiskolinimo koeficientas

Isipareigojimai

Turtas

Trumpalaikio jsiskolinimo koeficientas

Trumpalaikiai jsipareigojimai

Turtas

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas

Trumpaaikis turtas

Trumpalaikis isipareigojimai
Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas

(Trumpalaikis turtas — Atsargos)

Trumpalaikiai jsipareigojimai
Absoliutaus trumpalaikio mokumo koeficientas

Pinigai

Trumpalaikis turtas

Efektyvumo rodikliai

Pardavimo savikainos lygis
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Pardavimo savikaina

Pardavimo pajamos

= Veiklos sgnaudos vienam pardavimo pajamy eurui

Veklos sanaudos

Pardavimo pajamos

* Finansings ir investicinés veiklos sanaudos vienam pardavimo pajamy eurui

Finansinés ir investicinés veiklos sanaudos

Pardavimo pajamos

* Finansings ir investicinés veiklos sanaudy lygis

Finansinés ir nvesticinés veiklos sanaudos

Finansinés ir investicinés veiklos pajamos

3.2. Bankroto prognozavimo modeliai

Klasikinio intelekto bankroto prognozavimo modeliai, remiasi organizacijos finansiniais

duomenimis ir jy pagiringu apskaiciuotais rodikliais.

Dirbtinio intelekto bankroto prognozavimo modeliai remiasi ekonominiy rodikliy palyginimy

su jau bankrutavusiais juridiniais asmenimis. Pagrindiniai $iy dviejy grupiy skirtumai: naudojami

skirtingi koeficientai, taikomos skirtingos ekonometrinés technikos (Jakimuk, Zigiené, 2011).

BANKROTO PROGNOZAVIMO MODELIAI
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12 pav. Bankroto prognozavimo modeliai

(sukurta autoriaus, remiantis Mackevicius, 2006,p. 195)
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Baigiamajame darbe bus naudojami keli bankroto prognozavimo modeliai:
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Penkiy veiksniy Altmano modelis
Z =0,717K, + 0,847K, + 3,107K; + 0,42K, + 0,995K;
K1 = Grynasis apyvartinis kapitalas/turtas
K> = Nepaskirstytas pelnas/turtas
Kz = Veiklos pelnas/ turtas
K4 = Nuosavo kapitalo buhalterin¢ verté/ skolintas kapitalas
Ks = Pajamos/turtas
Liso modelis

Z = 0,063X, + 0,092X, + 0,057X; + 0,001X,

X1 = Apyvartinis kapitalas/visas turtas;
X2 = Pajamos/visas turtas;
X3 = Nepaskirstytas pelnas/ visas turtas;
X4 = Nuosavas kapitalas/skolintas kapitalas (jsipareigojimai);
DzZ. Olsono modelis
Y1 = natiiralus logaritmas: viso turto ir kainy lygio indekso BVP santykis;
Y2 = visy jsipareigojimy ir turto santykis;
Y3 = apyvartinio kapitalo ir turto santykis;
Y4 = esamy i8sipareigojimy ir turto santykis;
Ys = lygus 1, jeigu visi jsipareigojimai virSija visa turta, kitu atveju lygus 0;
Ys = gryno pelno ir viso turto santykis;
Y7 = pajamy ir jsipareigojimy santykis;
Ysg = lygus 1, jeigu grynasis pelnas buvo neigiamas paskutinius du metus, kitu atveju lygus O;
Y9 = /81y mety grynasis pelnas — praeity mety grynasis pelnas/:/$iy mety grynasis pelnas/
Springato modelis
A = apyvartinis turtas/visas turtas;
B = tipinés veiklos pelnas/visas turtas;
C = pelnas pries apmokestinimg/einami jsipareigojimai,
D = pajamos/visas turtas;
Lego modelis
RZ — Score = 4,5913F + 4,5080L + 0,3636T — 2,7616

F — Nuosavo kapitalo ir turto santykis;
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L — tipinés veiklos pelno ir turto santykis;

T — Dviejy ankstesniy laikotarpiy apyvartos ir turto santykis.
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4. FINANSINES VEIKLOS ANALIZES JTAKOS UAB , X“ TURTO IR

VERSLO VERTEI TYRIMAS
Atlikus UAB ,,X“ horizontalig analiz¢, buvo nustatyta, kad bendrovés ilgalaikis turtas 2014 —

2018 metais augo, taciau tas augimo procentas su matais mazgéjo, jeigu 2014 — 2018 metais ilgalaikis
turtas 1 15,71 proc, tai 2017 — 2018 metais tik 0,53 proc. , labiausiai pastebimas nematerialaus turto

augimas, kuris 2017 — 2018 metais sudaré 1 151,89 proc. Materialaus turto prieaugis nezymus.

160.00 151.89
140.00
120.00
100.00
80.00 75.76
60.00 5215
40.00
20.00 15.7188815.67 12320011 76
4.09 4.13
I . 0.53 -0.17
0.00 - — I
2014 - 2015 m. pokytis 2015 - 2016 m. pokytis 2016 - 2017 m. pokytis 2017 - 2018 m.
% % % pokytis%
-20.00 m |LGALAIKIS TURTAS [ | NEMATERéASIEUSIS TURTAS MATERIALUSIS TURTAS

13 pav. UAB ,,X* Ilgalaikio turto pokytis 2014 — 2018 metais

Trumpalaikio turto ir jo sudétiniy daliy pokycius galima stebéti 13 pav. Paveikslo duomenimis
trumpalaikio turto verté per 2014 — 2018 metus sumazéjo | 8 procentais, reik§mingiausiai sumaz¢jo
pinigy ir jy ekvivalenty suma | 39 proc.

Atsargy ir per vienerius metus gautiny sumy verté sumazéjo =~ vienodai |8 ir |10 proc. Kito

trumpalaikio verté per 2014 — 2018 metus iSaugo 1 12 proc.
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80
56

60 = TRUMPALAIKIS
TURTAS

40

= ATSARGOS IR

20 ISANKSTINIAIL

APMOKEJIMAI

0 = PER VIENERIUS
2014 - 2015 m. 2015 - 2016 m. 2017 22018 m. METUS GAUTINOS
pokylis % pokytis % 2 pokytis% SUMOS
-20 8
KITAS
TRUMPALAIKIS
-40 TURTAS
60 = PINIGAI IR PINIGU
- EKVIVALENTAI
-80
=77
-100

14 pav. Trumpalaikio turto ir jo sudétiniy daliy pokytis

Nuosavo kapitalo verté¢ per 2014 — 2018 metus iSaugo 1 39 procentais, reikSmingiausias
kapitalo augimas pastebimas 2014 -2015 metais 1 26 proc., pazymétina, kad nuosavo kapitalo augima
salygojo kapitalo augimas (2014 -2018 m. 145 proc.), rezervy augimas 1 90 proc.

50.00
39.25
40.00 37.21 36.26 36.83
30.00 - 26.24
2.72 11
20.00 16.95
2.94
10.00 8.55
181 3.44
0.45 O
0.00 - —_ -
2014 - m. pokytis2015 - 2016 m. tis2016 - 2017, is -®097-2018m. 2014 -2018 m. is
() % 9 pokytis% %
-10.00 535
-9.58 -2
. -13.61
90,00 14.42
-19.45
_30 00 B NUOSAVAS KAPITALAS
. mDOTACIJOS IR SUBSIDIJOS
_4000 ® MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIM@5_03

15 pav. Nuosavo kapitalo ir sudétiniy daliy pokytis 2014 — 2018 metais (procentais)
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Pazymétina, kad per analizuojamga laikotarpj reikSmingai sumazéjo nepaskirstyto pelno suma | 105

proc.

Analizuojant UAB “X” mokétiny sumy ir jsipareigojimy pokytj 2014 — 2018 metais,
nustatyta, kad bendrovés jsipareigojimai per analizuojama laikotarpj iSaugo 1 37 procentais, §j
augimg labiausiai jtakojo trumpalaikiy jsipareigojimy vertés padidéjimas, kuris 2018 metais, lyginant
su 2014 isaugo 1 88 procentais. Trumpalaikiai jsipareigojimai per analizuojama laikotarpj sumazéjo

| 19 proc.

Atlikus UAB ,, X vertikalig analizg, buvo nustatyta, kad Bendrovés turtg 93 -95 procentus

sudaro ilgalaikis turtas, tik nezymig 4 — 6,68 procenty dalj sudaro trumpalaikis turtas (zr. 16 pav.)

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

0%

2014 2015 2016 2017 2018
m [LGALAIKIS TURTAS B TRUMPALAIKIS TURTAS

16 pav. UAB “X” turto sudétinés dalys

17 paveiksle pavaizduota UAB ,,X* trumpalaikio turto struktiira, paveikslo duomenimis apie
40 — 48 procentus nuosavo kapitalo sudaro atsargos ir iSankstiniai apmokéjimai, apie trecdalj (33 —
42 proc.) — per vienerius metus gautinos sumos, daug mazesng¢ trumpalaikio turto dalj sudaro pinigai

ir jy ekvivalentai (2017 metais jie sudaré 9 proc. viso kapitalo).
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100%
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= PER VIENERIUS METUS
MOKETINOS SUMOS IR
TRUMPALAIKIAI
ISIPAREIGOJIMAI

m PO VIENERIU METU
MOKETINOS SUMOS IR
ILGALAIKIAI
ISIPAREIGOJIMAI

T T T

2014 2015 2016 2017 2018

17 pav. UAB ,,X“ kapitalo struktiiros poky¢iai 2014 -2018 metais

Isipareigojimy strukttra pateikta 19 pav. 2014 metais UAB ,,X* trumpalaikiai ir ilgalaikiai

Isipareigojimai tur¢jo apytiksliai vienoda vertg, taciau nuo 2015 m. ilgalaikiy jsipareigojimy

santyking dalis iki 2017 mety didéjo.

4.1. UAB ,,X* Pelno — nuostolio ataskaitos UAB ,,X* horizontalios ir vertikalios analizés

Atlikus pelno — nuostolio ataskaitos horizontalig analize, buvo nustatyta, kad visg analizuojama
laikotarp; UAB ,,X* grynasis pelnas mazéjo. Periodu 2014 — 2018 metais maz¢jimas nebuvo toks
zenklus |25 — 27 procentais, ta¢iau 2016 — 2017 metais grynasis pelnas sumazéjo | 86, 2017 — 2018

rezultatai

metais | 164 procentais.
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18 pav. UAB ,,X“ pelno pokytis procentais 2014 — 2018 metais

Grynojo pelno sumazéjimg léme didesnis savikainos padidéjimas, lyginant su pardavimais.
2017 metais pajamos iSaugo 1 48 procentais, o sanaudos padidéjo 1 58 procentais. 2018 metais
pajamos iSaugo 1 27 procentais, o sagnaudos padidejo 139. Toks skirtumas ir [émé 2018 mety neigiama

grynojo pelno reiksme. (zr. 19 pav.)
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-20 = Pardavimo pajamos — ®mPardavimo savikaina

19 pav. UAB ,,X“ pardavimo pajamy ir sanaudy pokytis procentais 2014 -2018
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20 paveiksle pateikiamas sgnaudy dalis pajamy struktiroje, jvertinus, kad savikainos ir
veiklos sgnaudy suma 2018 metais vir$ijo 100 procenty bendrovés pajamy vertés — UAB ,,X* veikla

2018 yra nepelninga.

100.00
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2014

20 pav. Sanaudos procentais nuo pajamy

21 paveiksle galima matyti, Bendrovés pelno procenta nuo pajamy. Nuo 2016 mety visy tipy
pelno procentalus rodiklis buvo nepatenkinamas, tac¢iau 2018 metais bendrové patyré nuostoliy ir

rodikliai buvo nuostolingi.
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21 pav. Pelnas, procentas nuo pajamy
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22 paveikslo duomenimis 2014 — 2015 m. UAB “X” kapitalo verté padidéjo 26,44 proc. tai
buvo reik§mingiausias augimas per visg analizuojamg laikotarpj, 2015 — 2016 m. kapitalo verté iSaugo
1,7 proc., 2016 — 2017 metais kapitalo vertés padidéjimas buvo reikSmingesnis — 8,32 proc., 2017 —

2018 metais verté sumazéjo =~ 0,5 proc. (zr. 22 pav.)

1200000000 - 1099418959 1094039431 30.00
1014965736
1000000000 200
789346307 20.00
800000000
15.00
600000000
10.00
400000000 5,00
200000000 0.00
0 -5.00

2014 2015 2016 2017 2018

mmmm Kapitalo verté (EUR.) === Pokytis procetais

22 pav. UAB “X” Kapitalo vertés pokytis 2014 — 2018 m.

UAB “X” kapitalo struktiiros sudéties procentais pokyciai vaizduojami 23 pav. Grafike
naudojamos dvi asys, pirmingje (kairéje), pavaizduota jstatinio kapitalo procentin¢ iSraiSka nuo visos
kapitalo vertés. [statinis kapitalas per visa analizuojama laikotarpj, sudaré ~ 92 — 97 proc. Visos
kapitalo vertés. Privalomojo rezervo procentali iSraiska (deSiné asis) svyruoja nuo 2,28 — 2,47
procentus nuo visos kapitalo vertés, privalomojo rezervo procentiné dalis irgi neturi Zymiy pokyciy

per visg analizuojama laikotarpi.
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23 pav. UAB “X” kapitalo struktiiros pokyciai 2014 — 2018 m.

Nepaskirstymas pelnas per analizuojamg laikotarpj — 2014 — 2018 metais turéjo
neigiamas tendencijas: nepaskirstyto pelno verté 2014 — 2015 metais nukrito 19 proc., 2015 —
2016 metais — 27 procentais, 2016 — 2017 metais verté sumazéjo 89 procentais, taciau

reikSmingiausi poky¢€iai pastebimi 2017 — 2018 metais: verté sumazéjo 269 procentais ir
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24 pav. Nepaskirstyto pelno pokytis 2014 — 2018 metais
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4.2. Finansiniy rodikliy analizé

5 lenteléje pateikti UAB ,,X* pelningumo rodikliai, grynasis pelningumas 2017 metais

nesieké net 1 procento, 2018 metais buvo su minuso zenklu, taciau artimas 0, daroma iSvada,

kad Bendrovés finansiné situacija blogéja kiekvienais metais.

6 lentele. UAB ,,X*“ pelningumo rodikliai

2014 2015 2016 2017 2018
Bendrasis pardavimy pelningumas (bendrasis 0.17 0.17 0.17 0.15 0.10
pelnas/pardavimai)
Veiklos pelningumas (Veiklos pelnas/Pardavimai) 0.08 0.06 0.05 0.00 0.00
Iprastinés veiklos pelningumas (jprastinés veiklos 0.09 0.07 0.05 0.01 0.00
pelnas/pardavimai)
Ataskaitiniy mety pelningumas (neapmokestintas 0.09 0.07 0.05 0.01 0.00
pelnas/pardavimai)
Grynasis pardavimy pelningumas 0.08 0.06 0.04 0.01 0.00

Turto apyvartumo rodiklis svyruoja visg analizuojama laikotarpj (iSskyrus 2017 metus)

yra minusinis, neigiama reikSme yra sglygotina tuo, kad UAB “X* trumpalaikiai jsipareigojimai

virsija trumpalaikj turta Sis rodiklis parodo kokia pardavimy apimtis tenka kiekvienam turto

eurui, reiSkia UAB ,,X* trumpalaikis turtas neuzdirba pajamy.

llgalaikio turto apyvartumas rodo UAB ,,X* neefektyviai naudoja ilgalaikj turtg kuriant

pajamas, kadangi jis nesiekia nei 1. Viso turto apyvartumas irgi Bendrove charakterizuoja

neigiamai, kadangi analogiskai nesiekia net 1.

Trumpalaikio turto apyvartumas parodo, kad bendrov¢ greitai parduoda savo prekes ir

paslaugas, nes pardavimy pajamos net 4 — 5 kartus vir§ija esamo trumpalaikio turto verte.

7 lentelé. Apyvartumo rodikliai

2014 2015 2016 2017 2018
(Apyvartinio kapitalo koeficientas -1.87 -2.69 -0.68 0.28 -0.55
((Trumpalaikis turtas - trumpalaikiai
jsipareigojimai)*100)/Turtas)
llgalaikio turto apyvartumas 0.34 0.27 0.24 0.22 0.32
(Pardavimai/llgalaikis turtas)
Viso turto apyvartumas (Pardavimai/Turtas) 0.32 0.25 0.23 0.21 0.31
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Trumpalaikio turto apyvartumas 4.86 4.03 3.66 4.44 6.71
(Pardavimai/Trumpalaikis turtas)
Nuosavo kapitalo apyvartumas 0.64 0.46 0.46 0.39 0.58

(Pardavimai/Nuosavas kapitalas)

Nuosavo kapitalo apyvartumas parodo kiek karty "apsivercia" nuosavas kapitalas

lyginant su pardavimais per pasirinktg laiko perioda. Taigi UAB ,,X“ vienam nuosavo kapitalo

eurui neatitenka net 1 EUR. Rodiklis yra nepatenkinamas.

Auksinés balanso taisyklés reik§mé parodo kokia dalimi ilgalaikis turtas finansuojamas

pastoviu kapitalu. Sis koeficientas neturi nukrypti nuo 1, arba turi biiti truputi maZesnis uz

vieneto reikSme. Misy atveju auksinés balanso taisyklés koeficientas visais analizuojamais

metais yra = 1,5.

UAB ,,X* bendrasis skolos koeficientas yra Zemas, tai rodo, kad organizacija naudoja tik

~ 20 proc. skolinty 1¢Sy formuojant bendrovés turta.

llgalaikio ir trumpalaikio

isipareigojimo koeficientas

isipareigojimai gali bti lengvai padengti Bendrovés turtu.

8 lentelé. UAB ,,X*“ mokumo rodikliai

parodo,

kad Bendrovés

2014 2015 2016 2017 2018
Auksinés balanso taisyklés koeficientas 1.56 1.39 1.45 141 1.44
(llgalaikis turtas/(Nuosavas
kapitalas+Ilgalaikiai jsipareigojimai)
Isiskolinimo koeficientas 0.18 0.21 0.21 0.19 0.18
(Isipareigojimai/Turtas)
[1galaikio jsiskolinimo koeficientas (Ilgalaikiai 0.09 0.12 0.14 0.14 0.13
isipreigojimai/Turtas)
Trumpalaikio jsiskolinimo koeficientas 0.08 0.09 0.07 0.04 0.05
(Trumpalaikiai jsipareigojimas/Turtas)
Finansinés priklausomybés koeficientas 1.98 1.81 1.99 1.88 1.89
(Turtas/Nuosavas kapitalas)
Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas 0.78 0.70 0.90 1.06 0.89
(Trumpalaikis turtas/Trumpalaikiai
isipareigojimai)
Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas 0.42 0.42 0.56 0.55 0.49
(Trumpalaikis turtas - Atsargos)/Trumpalaikiai
isipareigojimai
Absoliutaus trumpalaikio mokumo koeficientas 0.19 0.27 0.29 0.09 0.13

(Pinigai/Trumpalaikis turtas)
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Finansinés priklausomybés koeficientas parodo kokia turto dalis tenka 1 eurui nuosavy
1€8y, misy atveju Sis rodiklis yra patenkinamas. Taigi apie 2 eur. turto suformuota i§ 1 euro
nuosavo ir 1 eur. skolinto kapitalo.

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas 2016 - 2018 metais yra artimas 1, rodiklj
reikia gerinti, kadangi trumpalaikiai jsipareigojimai virSija trumpalaikj turta.

Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas statistikos departamento duomenimis turi
buti artimas 1, taigi daroma prielaida, kad atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys negali buti
greitai pavesti pinigais.

Absoliutaus trumpalaikio mokumo koeficientas rodo, kad UAB , X“ negali greitai

apmokéti trumpalaikiy skoly, nes Sis rodiklis svyruoja nuo 0,9 iki 0,29.

9 lentelé. Veiklos efektyvumo rodikliali

2014 2015 2016 2017 2018

Pardavimo savikainos lygis (Pardavimo 0.83 0.83 0.83 0.85 0.90
savikaina/Pardavimo pajamos)

Veiklos sanaudos vienam pardavimo pajamy 0.09 0.10 0.12 0.15 0.10
litui (Veiklos sgnaudos/Pardavimo pajamos)

Finansinés ir investicinés veiklos sagnaudos -0.01 -0.01 -0.02 -0.01 -0.01
vienam pardavimo pajamy litui (Finansings ir
investicinés veiklos sgnaudos/pardavimo
pajamos)

Finansinés ir investicinés veiklos sagnaudy lygis -2.54 -5.33 -9.84 -7.66 -8.06
(Finansinés ir investicinés veiklos
sgnaudos/Finansings ir investicinés veiklos
pajamos)

Pardavimo savikainos lygis bendrovéje 2018 metais sudaro net 90 pro., rodiklis labai

aukStas — reikia daugiau démesio skirti sgnaudy valdymui.

Veiklos sgnaudy rodiklis, jvertinus savikaing irgi labai aukStas, kadangi susumavus juos abu,

suma virSija pajamas.

Siekiant pasiekti baigiamojo darbo tikslg - nustatyti kapitalo strukttros kitimo

tendencijas ir jos formavimg jtakojanciy veiksniy poveikj Lietuvos jmonése.
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10 lentel¢. Kapitalo pokycio rodikliy jtaka pelningumo rodikliams

KAPITALO POKYCIO RODIKLIAI PELNINGUMO RODIKLIAI
METAI DR DTER Kapitalo Bendrasis Veiklos Iprastinés Ataskaitiniy Grynasis

pelningumo pardavimy veiklos mety pardavimy
rodiklis (ROE)|  pelningumas pelningumas | pelningumas | pelningumas | pelningumas

2014( 0.178705331( 0.353563295| 0.047882765 0.174431713| 0.080605274| 0.089168183| 0.089168183| 0.07538301

2015| 0.212559273| 0.38428866| 0.02828516 0.165325975( 0.061316289| 0.07053277| 0.07053277| 0.061518384

2016| 0.213865978| 0.42630007| 0.020146278 0.166427107| 0.050909623| 0.054598513( 0.054598513| 0.044159182

2017| 0.188903377| 0.35509463| 0.002527068 0.154289131( 0.003627845| 0.009811805( 0.009811805| 0.006471537

2018| 0.183701503| 0.347410333| -0.00162287 0.096580665| -0.00303331| -0.00049677| -0.00049677| -0.00279686
DR 0.362460734| 0.259597709| 0.249478075| 0.249478075| 0.255748926
DTER 0.449812501| 0.370452564| 0.340889492( 0.340889492| 0.329904021
ROE 0.748290494( 0.973108705| 0.976386132| 0.976386132| 0.973829186

Siam tikslui buvo apskaiciuoti trys kapitalo poky&io rodikliai: DR, DTER, ROE ir buvo

nustatyti koreliacijos koeficientai tarp apskaiciuoty kapitalo pokyc¢io rodikliy ir pelningumo

rodikliy. Remiantis 10 lentelés duomenimis ROE jtakoja visus pelningumo rodiklius.

10 lentelés duomenimis DR rodiklis jtakoja UAB “X* ilgalaikio turto apyvartumo

rodikliams, ROE rodiklis turi stiprig atvirkSting priklausomybg apyvartinio kapitalo

koeficientui.

11 lentelé. Kapitalo poky¢io rodikliy jtaka apyvartumo rodikliams

KAPITALO POKYCIO RODIKLIAI

APYVARTUMO RODIKLIAI

DR DTER Kapitalo Apyvartinio ligalaikio turto | Viso turto | Trumpalaikio | Nuosavo
pelningumo kapitalo turto kapitalo
METAI rodiklis (ROE)|  koeficientas apyvartumas | apyvartumas | apyvartumas | apyvartumas
2014| 0.178705331| 0.353563295| 0.047882765 -1.867169053| 0.343746319| 0.321052518| 4.863009946| 0.63519306
2015| 0.212559273| 0.38428866| 0.02828516 -2.694313178| 0.271461969| 0.254317476| 4.026804713| 0.459783854
2016| 0.213865978| 0.42630007| 0.020146278 -0.67924342| 0.244146899| 0.228875921| 3.659185742| 0.456219461
2017| 0.188903377| 0.35509463| 0.002527068 0.281320991| 0.217936153| 0.207732774| 4.437008735| 0.390489537
2018 0.183701503| 0.347410333| -0.00162287 -0.551676016| 0.32152556| 0.306820922| 6.708820048| 0.580249793
DR -0.285467962| -0.56390482| -0.58783735| -0.70321626| -0.60171464
DTER -0.125794228| -0.46380943| -0.49393378| -0.72259293| -0.41873587
ROE -0.746770806| 0.447484386( 0.396776343| -0.4171996| 0.449278079

ISanalizavus

kapitalo pokycio jtaka mokumo rodikliams, nustatyta, kad DR turi

atvirksting priklausomybe su auksinés balanso taisyklés koeficientu ir tiesioging priklausomybe

su absoliu¢iu trumpalaikiu mokumo koeficientu. DTER tiesiogiai koreliuoja su jsiskolinimo

koeficientu ir absoliuciu ir absoliutaus trumpalaikio mokumo koeficientu. ROE turi koreliaciniy

rySiu su Auksinés balanso taisyklés koficientu, ilgalaikiu ir trumpalaikiu jsiskolinimo

koeficientu, bendruoju, greituoju ir absoliu¢iu mokumo koeficientais.




50

12 lentel¢. Kapitalo pokycio rodikliy jtaka mokumo rodikliams

KAPITALO POKYCIO RODIKLIAI MOKUMO RODIKLIAI
DR DTER Kapitalo | Auksinés balanso | [Isiskolinimo ligalaikio | Trumpalaikio | Finansinés Bendrojo Greitojo Absoliutaus
pelningumo taisykles jsiskolinino | jsiskolinimo | priklausomybé "L:T';’iiﬁiso "ﬂﬁﬂgo "ﬂgﬁ:ﬂ;w
METAI rodiklis (ROE)| _koeficientas koeficientas | koeficientas | koeficientas | s koeficientas | koeficientas | koeficientas | koeficientas
2014| 0.178705331| 0.353563295| 0.047882765| 1.558049687( 0.178705331| 0.094014339| 0.084690992| 1.978470887| 0.779531563( 0.418367743| 0.19012115|
2015| 0.212559273| 0.38428866| 0.02828516 1.386717102( 0.212559273| 0.122459993| 0.09009928| 1.807912933| 0.700961742( 0.421176777| 0.268021659|
2016| 0.213865978( 0.42630007| 0.020146278| 1.450703997( 0.213865978| 0.144525224| 0.069340754| 1.993304752| 0.902042684( 0.558536367| 0.294163615|
2017| 0.188903377| 0.35509463| 0.002527068| 1.408201651( 0.188903377| 0.144898384| 0.044004993| 1.879768563| 1.063929335( 0.553112411| 0.087709665|
2018| 0.183701503| 0.347410333| -0.00162287| 1.443179791( 0.183701503| 0.13245078| 0.051250722| 1.891167617| 0.892357416( 0.489271057| 0.125856221|
DR -0.577771602 1| 0.443560739| 0.358076845| -0.18617048( -0.25457358| 0.195622111| 0.796782288
DTER -0.213263839| 0.882466745( 0.385035396 0.3226502| 0.296865533| -0.13712118| 0.353157285| 0.848876271
ROE 0.63292656| 0.034786565( -0.81916486| 0.881922979| 0.327509043| -0.70381263| -0.66667269| 0.539421797

Tyrimo metu nustatyta, kad kapitalo pokytis DR ir DTER turi atvirksting priklausomybe

su finansinés ir investicinés veiklos sgnaudomis Vienam pardavimo eurui. ROE koreliuoja su

pardavimo savikainos lygiu, veiklos sgnaudomis vienam pardavimo eurui, finansinés ir

investicinés veiklos sgnaudy lygiu.

13 lentelé. Kapitalo poky¢io rodikliy jtaka efektyvumo rodikliams

KAPITALO POKYCIO RODIKLIAI EFEKTYVUMO RODIKLIAI
DR DTER Kapitalo  |Pardavimo Veiklos Finansinés ir  |Finansinés ir
investicinés
sanaudos veiklos investicinés
pelningumo vienam sanaudos
. vienam veiklos
pardavimo )
pardavimo
METAI rodiklis (ROE)|savikainos lygis pajamy litui  |pajamy litui  |sanaudy lygis
2014( 0.178705331| 0.353563295( 0.047882765 0.825568287| 0.093826439| -0.01193717| -2.54448009
2015| 0.212559273| 0.38428866| 0.02828516 0.834674025| 0.104009686( -0.01186073| -5.32731298
2016( 0.213865978| 0.42630007( 0.020146278 0.833572893| 0.115517484| -0.01803243| -9.84004122
2017| 0.188903377| 0.35509463| 0.002527068 0.845710869| 0.150661286( -0.0110078| -7.65665621
2018| 0.183701503| 0.347410333| -0.00162287 0.903419335| 0.099613972( -0.01000008| -8.06294067
DR -0.362460734( 0.083091738| -0.66881983| -0.43807509
DTER -0.449812501| 0.024859446| -0.93862118| -0.48747236
ROE -0.748290494| -0.53689212| -0.23706011| 0.763030652
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ISVADOS IR SIULYMAI

1. Atlikus mokslingés literatiiros analiz¢ buvo nustatyta, kad finansing analiz¢ sudaro dvi
pagrindinés dalys, tai yra finansiniy rodikliy skaidymas ir jy susijungimas j atskiras
grupes, kas padeda nustatyti bendrovés finansing bukle. Finansiné analizé tai
nuolatinis procesas, kuris padeda ne tik jvertinti Bendrovés finansine bukle, taciau ir
sudaryti jmonés ateities prognozes. Remiantis mokslinés literatiiros jzvalgomis,
galima teigti, kad egzistuoja visa eil¢ finansinés analizés rasiy ir jy taikymas ir
naudojimas priklauso nuo Bendrovés siekiamo tikslo. Finansinés analizés rezultatai —
tai pagrindas greitai nustatyti jmonés veiklos nukrypimus ir laiku imtis priemoniy jy
Salinimai arba mazinimui. Nuolat stebint finansinius rodiklius ir juos vertinant galima
laiku nustatyti bankroto tikimybe ir jo iSvengti.

2. Apibendrinus moksline literatirg, galima teigti, kad turto ir verslo vertinimo
pagrindinis tikslas yra ne tik verslo kainos nustatymas, bet ir verslo plétros strategijos
kiirimas. Verslo vertinimui taikomi skirtingi metodai, jy pasirinkimas priklauso nuo
siekiamo tikslo ir informacijos pakankamumo. Kiekvienas vertinimo metodas turi
savo privalumy ir triikumy. Taikant rinkos vertés metoda, nustatoma suma uz kurig
pardavéjas pasiruosSgs parduoti pirkéjui savo versla. Taikant grynojo turto metoda,
vertinamas turto ir jsipareigojimy sumos skirtumas, taciau Sio metodo rezultatai
neparodo verslo vystymo perspektyvy. Pajamy metodo taikymas suteikia galimybe
sukurti finansinius kompanijos vystymo modelius. Vertés sgvoka irgi gali biti
traktuojama skirtingai: apskaitine, ekonoming, atstatomoji, likuting, likvidumo ir t.t.

3. Atlikus UAB ,.X* vertikalig analiz¢, buvo nustatyta, kad Bendrovés turtg 93 -95
procentus sudaro ilgalaikis turtas, tik nezymig 4 — 6,68 procenty dalj sudaro
trumpalaikis turtas. Apie 40 — 48 procentus trumpalaikio turto sudaro atsargos ir
iSankstiniai apmokéjimai, apie trecdalj (33 — 42 proc.) — per vienerius metus gautinos
sumos, daug mazesne trumpalaikio turto dalj sudaro pinigai ir jy ekvivalentai.

4. Atlikus pelno — nuostolio ataskaitos horizontalig analiz¢, buvo nustatyta, kad visg
analizuojamg laikotarpi UAB , X* grynasis pelnas maz¢jo. Grynojo pelno
sumaz¢jimg léme didesnis savikainos padidéjimas, lyginant su pardavimais. Sanaudas
pagrinde sudaré veiklos sanaudos. Savikainos ir veiklos sanaudy suma 2018 metais
virsijo 100 procenty bendrovés pajamy vertés. Nuo 2016 mety visy tipy pelno
procentalus rodiklis buvo nepatenkinamas, ta¢iau 2018 metais bendrové patyre

nuostoliy ir rodikliai buvo nuostolingi.
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Atlikus Bendrovés finansiniy rodikliy analiz¢ buvo nustatyta, kad UAB ,X*
neefektyviai naudoja ilgalaikj turta kuriant pajamas, organizacija naudoja tik =~ 20
proc. skolinty 1é8y formuojant bendrovés turtg, bendrovés jsipareigojimai gali buti
lengvai padengti Bendrovés turtu, jmoné negali greitai apmokeéti trumpalaikiy skoly,
kadangi trumpalaikiai jsipareigojimai vir§ija trumpalaikj turtg.

. Atlikus jmonés vertés ir finansiniy rodikliy koreliacing analiz¢ buvo nustatyta, kad
ROE rodiklis turi stiprig atvirksting priklausomybe apyvartinio kapitalo koeficientui.
DR turi atvirksting priklausomybe su auksinés balanso taisyklés koeficientu ir
tiesioging priklausomybe su absoliu¢iu trumpalaikiu mokumo koeficientu. DTER
tiesiogiai koreliuoja su jsiskolinimo koeficientu ir absoliuc¢iu ir absoliutaus
trumpalaikio mokumo koeficientu. ROE turi koreliaciniy rysiu su Auksinés balanso
taisyklés koeficientu, ilgalaikiu ir trumpalaikiu jsiskolinimo koeficientu, bendruoju,
greituoju ir absoliu¢iu mokumo koeficientais. DR ir DTER turi atvirkSting
priklausomybe su finansinés ir investicinés veiklos sagnaudomis.

Siekiant didinti bendrovés veikla, UAB ,,X* turi perziiiréti veiklos sanaudas ir jas
reikSmingai sumazinti. Remiantis teorinémis prielaidomis, veiklos sgnaudos turi
sudaryti apie penktadalj visy sanaudy, miisy atveju jos sudaro 100 proc.

Siekiant didinti jmonés verte, reikia atkreipti démesj i auksinés balanso taisyklés,
finansinés ir investicinés veiklos sanaudy reikSmes, kurios yra atvirksciai
proporcingos DR rodikliui, reiskia turi didele reikSme. Didéjant DR rodikliui — didéja
bendrovés bankroto tikimybeé.

Siekiant didinti organizacijos verté biitina nuolat analizuoti jsiskolinimo koeficienta,
kuo jis didesnis, tuo didesn¢ DTER reik§mé, o tai rodo didesnj skoly — nuosavybés

santykj.
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SANTRAUKA

Organizacijos verte galima nustatyti kaip potencialig jo pardavimo (pirkimo) verte. Tai
piniginiy vienety suma, kuri investuotojas Siuo momentu yra pasiruoses mokéti uz konkretaus
objekto jsigijimg. Valdant verslo verte, negalima apsiriboti vien tik sgnaudy jo kirimui ar
isigijimui jvertinimu, papildomai turi biti analizuojami tokie faktoriai kaip laikas ir rizika,
rinkos konjunktiira, socialiniai, teisiniai, politiniai faktoriai, technologing ir fiziné aplinka ir kt.
Biitent dél to verslo verte reikia skirti nuo jo turto vertés, kadangi sistemos, procediiros,
personalas irgi yra verslo turto dalis ir kuria esama versla.

Darbo tikslas — Atlikti UAB ,,X*“ finansinés veiklos analiz¢ ir jvertinti jtaka
organizacijos turto ir verslo vertei.
Darbo uzdaviniai:
1. Atlikti finansinés veiklos analizés ir jos jtakos organizacijos turto ir verslo vertei
teoriniy prielaidy analize;
2. Atlikti UAB ,,X* 2013 — 2017 m. finansiniy rodikliy analizg;
3. Nustatyti finansiniy rodikliy jtakg UAB ,, X* vertei;

Baigiamgjj darbg sudaro keturios pagrindinés dalys: pirmoje dalyje analizuojama
finansinés analizés samprata, jos svarba jmonés veiklai, nagrinéjamos finansinés analizés rusys,
remiantis praeities duomenimis, ateities prognozés. Antroje dalyje pateikiamas turto ir verslo
vertés mokslinis pagrindimas, pateikiamas verslo vertinimo klasifikavimas, apraSomas sagnaudy
vertinimo metodas, pajamy vertinimo metodas, lyginamasis metodas, organizacinis analogo
metodas, sandoriy ir pramonés koeficienty metodas. TreCioje dalyje pateikiamas finansinés
veiklos analizés svarbos ir jtakos turto ir verslo vertei tyrimo metodologija. Ketvirtoje dalyje
pateikiama UAB ,,X“ finansiniy dokumenty analizés rezultatai: apraSyti rezultatai, gauti atlikus
horizontalig ir vertikalig analizes, apskai¢iuojami santykiniai jmonés rodikliai.

Analizuojant UAB “X” mokétiny sumy ir jsipareigojimy pokytj 2014 — 2018 metais,
nustatyta, kad bendrovés jsipareigojimai per analizuojamg laikotarpj iSaugo 1 37 procentais, $j
augimg labiausiai jtakojo trumpalaikiy jsipareigojimy vertés padidéjimas. Atlikus pelno —
nuostolio ataskaitos horizontalig analizg, buvo nustatyta, kad visg analizuojama laikotarpi UAB
»X * grynasis pelnas maz¢jo. Grynojo pelno sumazéjima lémeé didesnis savikainos padidéjimas,
lyginant su pardavimais. jvertinus, kad savikainos ir veiklos sgnaudy suma 2018 metais virsijo
100 procenty bendrovés pajamy vertés — UAB ,,X* veikla 2018 yra nepelninga. Nuo 2016 mety
visy tipy pelno procentalus rodiklis buvo nepatenkinamas, taciau 2018 metais bendrove patyre
nuostoliy ir rodikliai buvo nuostolingi.

UAB ,,X*“ pelningumo rodikliai, grynasis pelningumas 2017 metais nesieké net 1

procento, 2018 metais buvo su minuso zenklu, taciau artimas 0, daroma i§vada, kad Bendrovés
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finansiné situacija blogéja kiekvienais metais. llgalaikio turto apyvartumas rodo UAB ,,X*
neefektyviai naudoja ilgalaikij turtg kuriant pajamas.

UAB ,,X* sitloma dazniau ir nuosekliau atlikinéti finansiniy rodikliy analize, mazinti
sgnaudas. Jeigu kiekvienais metais buty imtasi priemoniy sgnaudy mazinimui — bendroveli
pavykty iSvengti nuostolingos veiklos rodikliy.

Raktiniai zodziai: finansiniai rodikliai, analiz¢, turtas, verté, pelnas, nuostolis.
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SUMMARY

The value of an organization can be determined as its potential sale (purchase) value. It
is the amount of monetary units that an investor is currently willing to pay for the purchase of
a particular item. Managing the value of a business cannot be limited to estimating the costs of
creating or acquiring it, but must also analyze factors such as time and risk, market conditions,
social, legal, political factors, technological and physical environment, and so on. This is why
the value of a business needs to be distinguished from the value of its assets, as systems,
procedures, staff are also part of the business assets and underpin the existing business.

The aim of the work is to perform an analysis of the financial activities of UAB X and to
assess the impact on the value of the organization's assets and business.

Work tasks:

1. To perform the analysis of theoretical assumptions of the analysis of financial activity
and its influence on the value of the organization's assets and business;

2. To perform UAB X 2013 - 2017. analysis of financial indicators;

3. To determine the influence of financial indicators on the value of UAB X;

The final work consists of four main parts: the first part analyzes the concept of financial
analysis, its importance for the company's activities, examines the types of financial analysis,
based on past data, future forecasts. The second part presents the scientific substantiation of the
value of assets and business, presents the classification of business valuation, describes the cost
valuation method, income valuation method, comparative method, organizational analogue
method, transaction and industry ratio method. The third part presents the methodology of
research on the importance and impact of financial performance analysis on the value of assets
and business. The fourth part presents the results of the analysis of the financial documents of
UAB X: the results obtained after the horizontal and vertical analyzes are described, the relative
indicators of the company are calculated.

Analyzing the change of amounts payable and liabilities of UAB “X” in 2014 - 2018, it
was established that the company's liabilities increased by 1 37 percent during the analyzed
period, this growth was mostly influenced by the increase in the value of short-term liabilities.
After performing a horizontal analysis of the profit and loss statement, it was established that
the net profit of UAB X decreased throughout the analyzed period. The decrease in net profit
was due to a higher increase in cost compared to sales. Taking into account that the amount of
costs and operating expenses in 2018 exceeded 100 percent of the value of the company's
income - the activities of UAB X in 2018 are unprofitable. Since 2016, the percentage of all
types of profit has been unsatisfactory, but in 2018 the company incurred losses and the ratios

were unprofitable. Analyzing the change of amounts payable and liabilities of UAB “X” in
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2014 - 2018, it was established that the company's liabilities increased by 1 37 percent during
the analyzed period, this growth was mostly influenced by the increase in the value of short-
term liabilities. After performing a horizontal analysis of the profit and loss statement, it was
established that the net profit of UAB X decreased throughout the analyzed period. The
decrease in net profit was due to a higher increase in cost compared to sales. Taking into account
that the amount of costs and operating expenses in 2018 exceeded 100 percent of the value of
the company's income - the activities of UAB X in 2018 are unprofitable. Since 2016, the
percentage of all types of profit has been unsatisfactory, but in 2018 the company incurred
losses and the ratios were unprofitable.

Profitability indicators of UAB X, net profitability in 2017 did not reach even 1 percent,
in 2018 it was with a minus sign, but close to 0, it is concluded that the Company's financial
situation is deteriorating every year. The turnover of fixed assets shows that UAB X uses
inefficient assets to generate income.

UAB X is proposed to perform more frequent and consistent analysis of financial
indicators and reduce costs. If cost reduction measures were taken every year, the company
would be able to avoid loss-making performance.

Keywords: financial indicators, analysis, assets, value, profit, loss.
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