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IVADAS

Mokslinio darbo temos aktualumas. Dabartiniame verslo pasaulyje veikiancios
jmones susiduria su labai didele konkurencija, ekonomikos nuosmukiu tod¢l labai svarbu
Jmonei turéti kuo daugiau informacijos apie jos finansing bukle bei veiklos rezultatus. Jmoné
nuolat turi atlikti iSsamig finansin¢ analize, rasti veiksnius, kurie jtakoja arba gali jtakoti
neigiamai jos valdymui bei priimti tinkamus sprendimus problemoms iSspresti arba uZzkirsti
kelig jy atsiradimui. Atliekant jmonés veiklos analizg, ji turi atsizvelgti ir ] esamg rinkoje
konkurencijg bei ieSkoti biidy kaip joje ne tik iSsilaikyti bet ir padidinti savo jmongés
konkurencingumg. Vienos jmoné sukuria naujus produktus, kitos sukuria reklamas, kad
priminti apie save, dar kitos suteikia pirkéjams palankesnes mokéjimo salygas ir pan.
Apyvartinis kapitalas yra labai populiarus ir naudingas rodiklis daZnai naudojamas vertinant ir
analizuojant jmonés veikla, todél apyvartinio kapitalo valdymui jmonése visuomet teikiama
didelé¢ reikSmé. Netinkamas apyvartinio kapitalo valdymas gali neigiamai jtakoti jmonés
versla, kurio pasekmé gali buti atlyginimy maZinimas, darbuotojy atleidimas, nuostolio
didéjimas, skoly didéjimas ir pan., bei jmonés bankrotas. Jmonés tikslas yra plésti veikla,
uzdirbti pelng, biiti konkurencinga, todél labai svarbu jmonei ne tik turéti finansing
informacijg bet ir jg iSanalizavus sukurti procesa tinkamam valdymui.

Imoné turi tinkamai generuoti savo apyvartines 1éSas naudojamas jmonéje.
Apyvartiniy 1éSy valdymas yra be galo svarbus. Svarbu Zinoti kokie veiksniai daro jtaka
apyvartiniam kapitalui ir kokig jtaka jie daro. Ne visos jmonés analizuoja apyvartinj kapitalg
todél susiduria su problemomis, kurias iSspresti biina jau per vélu. Kai kurios jmonés vykdant
savo veikla, tiesiog tikisi, kad jy jmonei nieko nenutiks, o kiekvienos jmonés tikslas turi biti
ja analizuoti, kurti procesg vertinimui, valdymui ir prognozei. Tos jmonés, kurios netinkamai
valdé savo apyvartinj kapitalg susidirus su pandemija (kas aktualu dabartiniame laikotarpyje)
gali neiSsilaikyti rinkoje. Imonés vadovai jau pries§ kelis metus tur¢jo numatyti galimg kriz¢ ir
atlikti veiksmus, kurie padéty imonei islikti bei pelningai vykdyti veikla. Apyvartinio kapitalo
didinimas ir bankiniy jsipareigojimy maZzinimas yra vienas i§ galimy sprendimo biidy jmonei
krizés metu islikti rinkoje.

Apyvartinj kapitalg ir jo valdyma analizuoja daugelis autoriy tiek Lietuvos tiek
uzsienio. Lietuvoje tik nedidelé jmoniy dalis vykdo daugiau ar maZiau apibréztg ir nuoseklig
trumpalaikio turto valdymo politikg. Dazniausias reiSkinys yra tam tikros situacijos
iSprovokuoti spontaniSki veiksmai, nukreipti iSspresti vienkartines problemas. Apyvartinio
kapitalo dydis tai biitina apyvartinio turto suma tam tikram uZsibréZtam gamybos ir

pardavimy lygiui palaikyti. Nuo apyvartinio kapitalo priklauso jmonés veikla todél
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Zymiausieji finansinés analizés specialistai sitilo jmoniy finansing biikle pradéti nuo
apyvartinio kapitalo analizés. Apyvartinis kapitalas yra vienas i§ nedaugelio rodikliy, kurie
pakankamai objektyviai apibiidina jmonés bukle ir, kuris turi didele itaka kitiems
finansiniams rodikliams. Problema yra ta, kad finansinés analizés literatiiroje néra nuoseklaus
apyvartinio kapitalo analizés metodikos. Pateikiami tik kai kuriy apyvartinio kapitalo rodikliy
skai¢iavimai ir jy interpretavimas.

Darbo problema — efektyvumo didinimas ir rizikos maZinimas valdant apyvartinj
kapitala UAB ,,X* pavyzdziu.

Darbo objektas — UAB ,, X* jmon¢ ir jos finansin¢ atskaitomybé¢ 2017 m. — 2019 m.
laikotarpiu.

Darbo tikslas — atlikti UAB ,, X imonés apyvartinio kapitalo analiz¢ ir atskleisti
imongs veiklos efektyvumo didinimo bei rizikos mazinimo ypatybes.

Darbo uzdaviniai:

1.  Apzvelgti Lietuvos ir uZsienio autoriy apyvartinio kapitalo sampratg, apZvelgti
ir pateikti apyvartinio kapitalo valdymo strategijas, apyvartiniy 1éSy svarbuma, pinigy srauty
valdyma, pirkéjy skoly valdyma, atsiskaitymy mokéjimo rizikos valdymo aspektus, atsargy
valdymo aspektus, finansinio ciklo esmg.

2. Sukurti UAB ,X* apyvartinio kapitalo efektyvumo ir rizikos analizés
metodologija.

3.  Atlikti UAB ,,X* apyvartinio kapitalo dinamikos analizg, struktiiros analize,
apyvartumo rodikliy analiz¢, debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimy analizg¢, atsargy analizg,
finansinio ciklo analizg.

4.  Remiantis atlikta analize pateikti iSvadas apie UAB ,X* esamg apyvartinj
kapitalg ir jo valdyma.

Darbo metodai:

Rengiant magistro baigiamaji darbg buvo nagriné¢jami moksliniai jvairiy uZsienio ir
Lietuvos autoriy darbai, straipsniai, teorijos ir hipotezeés. Atlikta UAB “X” finansiniy
duomeny analiz¢ naudojant finansines ataskaitas. Finansinés analizés metodai: horizontali,
vertikali ir lyginamojo analizé, santykiniy rodikliy apskaiiavimas bei palyginimas,
koreliaciné analize, statistiniy duomeny analiz¢, interpretavimas ir apibendrinimas.

Hipotezé — UAB ,,X* apyvartiniam kapitalui didZiausig jtaka daro jmonés nuolatiniai
klientai — valstybinés institucijos ir jstaigos.

Darbo struktiira — Magistro baigiamasis darbas susideda i$ jvado, trijy pagrindiniy
daliy, iSvady ir pasitilymy, literatiros saraSo ir priedy. Pirmoje dalyje apZvelgiama

apyvartinio kapitalo samprata, jo finansavimo strategijos, apyvartiniy léSy samprata ir
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valdymas, pinigy srauty valdymas, pirkéjy skolos bei atsiskaitymo mokéjimo rizikos, atsargos
bei jmonés finansinis ciklas. Antroje darbo dalyje pateikiama tyrimo eiga, apyvartinio
kapitalo sudedamyjy daliy rodikliai, debitoriniai ir kreditoriniai jsiskolinimai, atsargy
valdymas ir jmonés finansinis ciklas. Trecioje dalyje trumpai pateikiamas jmonés apraSymas,
atlickama UAB “X” jmonés apyvartinio kapitalo analizé, atlieckama apyvartinio kapitalo
sudedamyjy daliy dinamikos ir struktiros analizé, apskaiiuojami apyvartumo rodikliai,
atlickama debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimy analizé, apskaiCiuojamas atsargy
apyvartumas ir atliekama jy analizé, bei atliekama finansinio ciklo analizé. Remiantis atlikta
analize, priimama arba atmetama hipotez¢é. Darbo pabaigoje pateikiamos iSvados ir
pasiiilymai bei literatiiros sgrasas.

Rasant magistro baigiamaji darba pasinaudota 57 literatliros S$altiniais. Darbas

susideda i§ 75 psl., 32 pav., 10 lenteliy ir 11 priedy.



1. APYVARTINIO KAPITALO SAMPRATA IR VALDYMAS

1.1. Apyvartinio kapitalo supratimas

Imonés vykdant savo veiklg investuoja pinigus tiek j trumpalaik] tiek j ilgalaikj turta,
kuriam finansuoti reikia finansiniy iStekliy. Imonés finansinei biiklei didelg ijtaka turi
apyvartinis kapitalas, kurio trilkumas gali sutrikdyti jmonés veikla, todél imonés turi skirti
nemazg démes] jo analizei bei tinkamam panaudojimui. Pasak Zimon (2016) finansinis
likvidumas susijes su dviem jmonés valdymo sritimis su trumpalaikiu turtu ir trumpalaikiais
isipareigojimais. Jy valdymas yra vadinamas apyvartiniy 1éSy valdymu. Vadovy sprendimai
formuoti trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy lygij ir struktiirg turéty biiti tokie: -
verslo saugumas, - pelningumo didinimas, - gera finansin¢ biklé, - konkurencinio pranasumo
didinimas. Taciau visy pirma reikéty atkreipti démesj ] sauguma rinkoje, t. y. apriboti rizika,
susijusig su mazesniu finansiniu likvidumu. Kaip teigia Smith (1776) apyvartinis kapitalas
naudojamas kuriant, gaminant ar jsigyjant prekes, kurios pardavus gaunamas pelnas. Jis yra
pelno saltinis tik nuolat cirkuliuojant, kuriame savo biiseng keicia i$ daikty pavidalo ] piniginj
ir atvirkS¢iai. Apyvartiniam kapitalui jis priskyré: grynuosius pinigus, kurie nuolat dalyvauja
apyvartoje, atsargas, medZiagas naudojamas gamybai bei gatavg produkcijg. Pasak Mill
(1909) apyvartinis kapitalas yra toks kapitalas, kuris sunaudojamas gamybos procese. Jam
priskyré medZiagas naudojamas gamyboje bei darbg. Pasak jj gatava produkcija néra
priskiriama apyvartiniam kapitalui nes po jos pardavimo atkuriamas ne tik apyvartinis
kapitalas bet ir nuosavas kapitalas. Tik po gatavos produkcijos pardavimo, atsiskaitymo su
darbuotojais ir naujy medziagy gamybai pirkimo Sis kapitalas jgauna apyvartinio kapitalo
buseng. IS Cia ir atsiranda pavadinimas apyvartinis kapitalas t.y. kapitalas, kuris reikalauja jo
atkiirimo i§ gauty 1éSy po gatavos produkcijos pardavimo ir, kuris pastoviai ,,dirba“ jmon¢je.
Pasak Marks (1945) apyvartiniam kapitalui nepriskiriama gatava produkcija bei grynieji
pinigai nes jie nedalyvauja gamybos procese. Martinkus ir kt. (2001) teigia, kad apyvartinis
kapitalas - tai jmonés trumpalaikés apyvartinés 1€Sos, kurios gana greitai pakeic¢iamos tikinés
veiklos procese. Jos apima Zaliavas, medZiagas, nebaigta gamybg ir gatavy prekiy atsargas,
skolas ir grynuosius pinigus, trumpalaikius jsipareigojimus. Kaip teigia Juozaitiené¢ (2007)
apyvartinis kapitalas arba bendrojo apyvartinio kapitalo sgvoka siejama su bendra jmonés
investicijy suma ] trumpalaik] turtg. Grynasis apyvartinis kapitalas apibréZiamas kaip jmones
trumpalaikio turto perteklius, lyginant su trumpalaikiais jsipareigojimais. Jis parodo, ar
balanso sudarymo dieng jmoné tur¢jo pakankamai trumpalaikio turto trumpalaikiams

isipareigojimams apmokéti arba kokia trumpalaikio turto dalis jmonéje yra finansuojama

6



nuosavu kapitalu. Sierpinska ir kt. (1999) teigia, kad apyvartinis kapitalas yra pagristas
trumpalaikiu turtu, kuris yra finansuojamas trumpalaikiais jsipareigojimais, dalimi ilgalaikiy
isipareigojimy bei dalimi nuosavo kapitalo. Pagal §j metoda apyvartinis kapitalas yra lygus
trumpalaikiam turtui ir vadinamas bendruoju apyvartiniu kapitalu. Pasak AlekneviCienés
(2009) apyvartinis kapitalas apibiidinamas kaip trumpalaikio turto finansavimo 3altiniai. Sie
finansavimo Saltiniai gali buti ilgalaikiai ir trumpalaikiai. Skirtumas tarp trumpalaikio turto ir
trumpalaikiy finansavimo Saltiniy yra grynasis apyvartinis kapitalas. Jis parodo, kokia
trumpalaikio turto suma finansuojama ilgalaikiais finansavimo Saltiniais ir yra vienas i$
Jmonés mokumg atspindin¢iy rodikliy.

Apyvartinis kapitalas - tai trumpalaikis turtas, likes jmonés Zinioje sumokejus per
vienus metus mokétinas sumas ir trumpalaikius isipareigojimus. Kitaip tariant, tai turto dalis,
kuri dalyvauja apyvartos procese, nuolat keicia savo formg, pavyzdziui, gamybinio profilio
Jmongje jis i§ piniginés formos pereina ] atsargy forma, po to jgauna nebaigtos gamybos ir
gatavos produkcijos pavidala, o pardavus produkcija, vél sugrizta i pinigy pavidala, (Zr. 1
pav.). Kadangi S§is kapitalas nuolat yra jmonés apyvartoje, nuolat juda, tai neretai jis

vadinamas darbiniu arba dirbanciu turtu. Mackevicius (2005).

Kreditoriai Zaliavos Vykdomi darbai
Darbo jéga
Mokesciai Pinigai
\ Debitoriai <€ Pagaminta
produkcija
Bankas

1 pav. Apyvartinio kapitalo ciklas (Mackevicius, 2005)

Kaip teigia Kowalik (2015) apyvartinis kapitalas yra pagrindas sumaZzinti rizikg
atsirandancia dél trumpalaikio turto finansavimo, pavyzdZiui susijusig su sunkumais
parduodant pagamintas prekes arba susigrazinimu gautiny sumy i§ rangovy. Apyvartinis
kapitalas gali biiti teigiamas, neigiamas arba lygus nuliui. Apyvartinio kapitalo analizei reikia
imonés finansiniy ataskaity i§ kuriy balansas yra pagrindinis, kuris turi biiti konvertuotas i

taip vadinamg analitinj balansg (Zr. 2 pav.).



> 12 mén > 12 mén
Ilgalaikis
turtas Ilgalaikiai
Jsipareigojimai
< 12 mén
Trumpalaikis
turtas Trumpalaikiai < 12 mén
Isipareigojimai

2 pav. Sutrumpintas analitinis balansas (Kowalik, 2015)

Sierpinska ir kt. (1999) teigia, kad apyvartinis kapitalas yra skirtumas tarp
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy. Ramsden (2007) teigia, kad kai kurios
Jmongs ] Siuos jskaiCiavimus nejtraukia pinigy. TeoriSkai, jei gaunamas skaiCius neigiamas,
tai reiSkia, kad jmoné turi daugiau jsipareigojimy, negu jos turto verte, taigi verslas atsidiiré
labai rizikingoje padétyje. Net jei ir visas turtas biity parduotas (paverstas pinigais), jo
nepakakty atsiskaityti uz visus jsipareigojimus.

Karpus (2006) teigia, kad bendrovés grynasis apyvartinis kapitalas atlieka Siuos
vaidmenis:

- tai finansinio likvidumo matas,

- tai buferis, saugantis jmon¢ nuo veiklos nuostoliy; trumpalaikiy jsipareigojimy
pervirsis leidZia atnaujinti veiklos cikla,

- sumazina neigiamg aplinkos poveikj jmonés veiklai, apsaugo nuo atsargy svyravimy.

TamaSevi¢ (2010) teigia, kad nors apyvartinis kapitalas néra gamybos priemong,
taCiau jis yra neabejotinai biitinas gamybos ar paslaugy teikimo procesui uZztikrinti ir turi biti
traktuojamas kaip vienas i§ investicijy elementy.

Pasak Lasaités (2014) efektyvus trumpalaikio turto ir apyvartinio kapitalo valdymas
didina jmonés pelningumg ir maZina su veikla susijusig rizika, déka kuriy yra nustatoma
imonés verte, o netinkamas valdymas turi neigiamg itakg imonés veiklos testinumui. Grynasis
apyvartinis kapitalas yra pagrindinis rodiklis, kuri parodo, kaip efektyviai imonei sekasi
naudoti 1¢éSas veikloje, apibiidinantis jmonés finansing biikl¢ ir turintis didele jtaka kitiems
finansiniams rodikliams.

Kaip teigia BagdZitniene¢ (2005) kuo greitesnis apyvartinio kapitalo jud¢jimas, tuo
greiCiau jmoné atgauna savo pinigus, kuriuos gali mokéti tiekéjams, | biudZeta, darbuotojams,

akcininkams.



Pasak Albrechtg (2003) apyvartinio kapitalo valdymas siejamas su jo apyvartos ciklo
vidutinés trukmes kontrole. Apyvartinio kapitalo valdymo tikslas - nustatyti piniginiy lésSy
optimalig sumg, investuojamg kiekviename apyvartos ciklo etape. Pastangas sumaZinti
apyvartinio kapitalo sumg, kaip taisykle, skatina santykinai dideles gauty saskaity
apmokéjimui sumas ir santykinai maZas materialiniy vertybiy bei pateikty apmokéjimui
saskaity sumas. Taciau svarbiausias momentas Siame procese biitent optimizavimas. Jeigu
pasiektas trumpalaikio turto padidéjimas, o ilgalaikéje perspektyvoje numatytas pardavimo
sumazéjimas, tuomet Jisy sprendimas neteisingas. Todél bitina iSmokti palaikyti
trumpalaikiy ir ilgalaikiy jplauky balansg. Balansingje apyskaitoje apyvartinis kapitalas apima
einamuosius aktyvus ir einamuosius jsipareigojimus. Kita vertus, apyvartinio kapitalo
apibudinimas - tai einamieji aktyvai minus einamieji isipareigojimai. Pagrindinés apyvartinés
kapitalo sudétinés dalys - saskaitos, gautos apmokéjimui, sgskaitos, pateiktos apmokéjimui,
prekinés materialinés atsargos, kapitaliniai jdéjimai, vekseliai ir ilgalaikés paskolos, kurias
reikia padengti apyvartiniais metais.

Imon¢je apyvartinio kapitalo valdymas turi buti neatsiejamas nuo rizikos ir
pelningumo. Jeigu jmon¢ laiko pernelyg didel; pinigy kiekj, sumazéja jos investicijy
pelningumas, taCiau yra iSsaugomas absoliutus mokumas. Pirkéjy skoly didinimas gali reiksti
pardavimo pajamy padidéjimg. Pasak Aleknavicienés (2009) kuo daugiau jmoné naudoja
trumpalaikiy finansavimo Saltiniy, tuo mazZesnis grynasis apyvartinis kapitalas, ir atvirksciai.
Trumpalaikiai finansavimo S$altiniai kainuoja pigiau nei ilgalaikiai finansavimo Saltiniai.
Taciau pernelyg daug trumpalaikio turto finansuojant trumpalaikiais finansavimo Saltiniais
gali i8kilti likvidumo ir mokumo problemy, kurios véliau, pazeisty jmonés prestiza, gali duoti
daug tiesioginiy ir netiesioginiy nuostoliy ilgalaikiu laikotarpiu.

Kwenda ir kt. (2013) teigia, jog jmonés s¢kmé ar nesékmé labai priklauso nuo
sugebéjimo priimti finansy valdymo sprendimus. Sie sprendimai gali bati trijy kategorijuy:
kapitalo biudzeto, kapitalo struktiros ir kapitalo valdymo. Apyvartinio kapitalo valdymo
sprendimai apima sprendimus dé¢l ilgalaikio turto sumos palaikymo ir ilgalaikio turto
finansavimo. Finansavimas ir trumpalaikio turto sudétis yra pagrindinis i$Stkis finansy
vadovams. Norint iSgyventi ir bandant augti Siandien, labai konkurencingoje verslo aplinkoje
ir permainingoje finansy rinkoje, butina prisitaikyti ir priimti tinkamus finansinius
sprendimus, visy pirma valdymo ir apyvartinio kapitalo finansavime.

Pasak Mackeviciaus (2005) vienas i$ sudétingiausiy uzdaviniy yra atlikti apyvartinio
kapitalo poreikiy analiz¢. Apyvartinio kapitalo poreikis nustatomas iS trumpalaikio turto
atémus trumpalaikius jsipareigojimas. Likutis parodo, kiek imonei reikia turéti finansiniy

iStekliy. Kuo didesnis skirtumas tarp jmonés trumpalaikio turto ir trumpalaikiy
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jsipareigojimy, tuo didesné tikimybé, kad jmoné galés sékmingai funkcionuoti esant
nestabiliam grynyjy pinigy srautui. Imonés ekonomistai, planuodami apyvartinj kapitala, turi
apsvarstyti ir atsakyti i tokius klausimus: koks turi biiti atsargy lygis, kiek reikia turéti grynyjy
pinigy tam tikru laiko momentu, per kiek laiko reikia atsiskaityti su tiekéjais, per kiek laiko
turi atsiskaityti pirkéjai, ar greitai galima apmokéti jsiskolinimus bankui ir kt. Planuojant
apyvartinio kapitalo poreiki, svarbu kuo tiksliau apskaiciuoti apyvartinio kapitalo sudarymo

Saltinius ir apyvartinio kapitalo panaudojima.

Apyvartinio kapitalo Apyvartinio kapitalo
sudarymo Saltiniai panaudojimas

IS savininko investicijy Savininko tikslams

IS paskoly Apyvartinis Grazinti skolas >
IS pelno kapitalas Atlyginti nuostolj

Pardavus turtg Pirkti turtg

3 pav. Apyvartinio kapitalo sudarymas ir panaudojimas (Mackevicius, 2005)

Kaip matyti 1§ 3 paveikslo apyvartinio kapitalo susidarymo Saltiniai susideda i§
savininko investicijy, paskoly, pelno, pardavus turta, o apyvartinis kapitalas panaudojamas
yra savininko tikslams, grazinti skolas, atlyginti nuostolj, pirkti turta.

Mackevicius (2005) teigia, kad apyvartinio kapitalo analizé leidZia jmonés vadovybei
jvertinti ribinj manevringumg ir apibudinti veiklos sauguma. Autorius skiria tris situacijas,
arba tris apyvartinio kapitalo buisenas:

. Apyvartinio kapitalo padidéjimas. Imonés saugumo ribos prasiplecia, jeigu dalis
apyvartinio kapitalo yra finansuojama i$ pastovaus kapitalo. Taciau kartu biitina patikrinti, ar
apyvartinio kapitalo padid¢jimas nebuvo susijes su ilgalaikio ir vidutinés trukmes
isiskolinimo rySkiu padidéjimu. Tai svarbu, nes padidéja finansinés iSlaidos, sumaZzéja jmonés
finansiné nepriklausomybé, apskritai gali pablogéti gamybiniai ir finansiniai rezultatai.
Imonés finansiné buklé pageréja, jeigu apyvartinis kapitalas padidéja didéjant jmones
nuosavam kapitalui. Tac¢iau reikia atminti, kad apyvartinis kapitalas, i§ kurio finansuojamos
atsargos, neatliks teigiamo vaidmens, nes ilgalaikio finansavimo Saltiniai skiriami ilgalaikiam
turtui, naudojamam ilgiau negu vienus metus, jsigyti.

. Apyvartinio kapitalo sumazéjimas. Tai rodo, kad jmonés saugumo ribos mazéja,
ji tampa silpnesné. Kartu paZymétina, kad i$ apyvartinio kapitalo buvo jsigyta turto padarius

naujus pelningus kapitalo jdé¢jimus. Galima tikétis, kad ateityje finansiné biiklé pagerés.
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. Apyvartinis kapitalas nesikei¢ia. Tokia biiklé susidaro tada, kai jmongje
neplétojama veikla. Tokiu atveju reikéty nustatyti, ar tokia buklé yra laikina, ilgalaiké ar
susijusi su kapitaliniy investicijy nutraukimu.

Kaip teigia Kowalik (2015) apyvartinj kapitalg galima analizuoti trumpalaikj turtg
dalinant i§ trumpalaikiy jsipareigojimy. Jeigu gautas skaiCius yra didesnis nei 1 tai reiskia,
kad trumpalaikis turtas padengia trumpalaikius jsipareigojimus. Jeigu mazesnis nei 1 tai
reiSkia, kad trumpalaikis turtas i§ dalies finansuojamas ilgalaikiam turtui. Tokia situacija gali
atsirasti prekybos jmonése bet tai nereiskia, kad jmoné¢ turi finansiniy problemy.

Pasak Lasaites (2014) apyvartinio kapitalo pagalba galima susikurti sglygas, tiesiogiai
nulemianc¢ias jmonés pelningumo ir rizikos lygj. Tai gali biiti pasiekiama remiantis trimis
skirtingomis apyvartinio kapitalo valdymo politikomis (konservatyvigja, nuosaikigja ir
agresyvigja). Konservatyvus valdymas susijes su mazu pelningumu ir Zema rizika, o
agresyvus - atvirksciai.

Apzvelgus jvairiy autoriy nuomones, galima teigti, jog apyvartinio kapitalo trukumas
pablogina imonés finansing bikle, sutrikdo jos veikla, ir tai jtakoja ijmonés veiklos testinumui.
Apyvartinio kapitalo analizés metodikos daugumg autoriy skiriasi: vieni autoriai apyvartinj
kapitalg siiilo apskaiciuoti kaip skirtumg tarp pastovaus kapitalo ir ilgalaikio turto, kiti kaip
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy santyki, tac¢iau abiem budais apskaiciuoto
rodiklio reikSme yra vienoda. Apyvartinio kapitalo valdymas jmong¢je yra labai svarbus ir nuo
rizikos ir pelningumo neatsiejamas. Jmonés turi orientuotis ] greitesnj apyvartinio kapitalo
judéjima, nes kuo greiCiau jmon¢ atgaus investuotus pinigus, tuo greiCiau galés atsiskaityti su

tiekéjais, darbuotojais, akcininkais ir vél investuoti pinigus.

1.2. Apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos

Terleckyte (2003) iSskiria trys alternatyvios apyvartinio kapitalo apimties ir struktiiros
strategijas:

Konservatyvi arba ,,nuolaidi* (atsargi) — jmonés, kurios laikosi tokios strategijos turi
palyginti didelj laikomy pinigy, rinkos vertybiniy popieriy ir atsargy kiekj (Zr. 4 pav.).
Pardavimy augimg stimuliuoja pirk¢jams teikiamy kredity politika, salygojanti aukSta
debitorinio jsiskolinimo lygj. Si strategija vadinama konservatyvia (atsargia), kadangi,
neatsizvelgiant  realius apyvartinio turto finansavimo poreikius, didelis likvidaus turto kiekis
atidedama ,,juodai dienai“. Konservatyvios apyvartinio kapitalo finansavimo strategijos
rezultatas yra aukStas jmonés mokumo lygis. Planuodama trumpalaikiy jsipareigojimy

vykdyma, jmon¢ stengiasi i§ anksto apsidrausti nuo galimy nes¢kmiy.
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4 pav. Konservatyvi apyvartinio kapitalo finansavimo strategija (Terleckyté, 2003)

Agresyvi (suvarZyta) — pasireiSkia pinigy, vertybiniy popieriy, atsargy ir pirkéjy

jsiskolinimo minimizavimu (Zr. 5 pav.). Strategija vadinama agresyvia, nes, sudarydama

galimybe investuojant gauti

trumpalaikés rizikos priezZastimi.
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5 pav. Agresyvi apyvartinio kapitalo finansavimo strategija (Terleckyté, 2003)

Nuosaiki strategija uZima tarping padétj tarp konservatyvios ir agresyvios strategijy

(Zr. 6 pav.).
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6 pav. Nuosaiki apyvartinio kapitalo finansavimo strategija (Terleckyté, 2003)

Trys investavimo | apyvartinj kapitalg politikos alternatyvos (Zr. 7 pav.) i§ esmés

skiriasi tik apyvartiniy l1éSy apimtimi, kurios jmonéms biitinos uZsibréZtam gamybos lygiui
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7 pav. Alternatyvios investavimo i apyvartinj kapitala strategijos (Terleckyté, 2003)

Pasak Terleckytés (2003) Kovaliov apyvartinio kapitalo strategijas iSskiria  keturias
pagrindines strategijas:

Idealig — pagal Sig strategija trumpalaikio turto apimtis turéty biti lygi trumpalaikiams
jsipareigojimams, t.y. apyvartinis kapitalas lygus nuliui. Sis modelis labai rizikingas, nes,
iSkilus biitinumui greitai atsiskaityti su visais savo kreditoriais, jmoné turéty parduoti dalj
ilgalaikio turto, kad padengty trumpalaikius jsipareigojimus.

Agresyvig — pasireiSkia pinigy, vertybiniy popieriy, atsargy ir pirkéjy isiskolinimo
minimizavimu. Si strategija yra rizikinga, nes jmonei vykdant veikla, nejmanoma apsiriboti
minimaliu trumpalaikio turto dydziu.

Konservatyvig — tai toks strategijos modulis kai visai néra trumpalaikiy kreditiniy
isipareigojimy, net ir kintama trumpalaikio turto dalis finansuojama ilgalaikiais
isipareigojimais. Siuo atveju praktiskai néra likvidumo rizikos, apyvartinis kapitalas lygus
trumpalaikiam turtui.

Kompromising — tai tokia strategija, kurj naudojant pagrindinés priemonés, pastovi
trumpalaikio turto dalis ir vidutiniSkai pusé kintamyjy apyvartiniy aktyvy yra padengiami
ilgalaikiais pasyvais. Si strategija numato ilgalaikiy pasyvy palaikyma pastoviame lygyije.
Pagal §] modelj galimas apyvartiniy perteklius, kuris turés jtakos pelnui, taciau likvidumas
bus uZtikrintas visada.

Pasak Padachi ir kt. (2012) ilgalaikius finansavimo Saltinius sudaro kapitalas (akcijy
savininky) ir ilgalaikés skolos, o trumpalaikiai Saltiniai susideda iS prekybos kredity,
trumpalaikiy paskoly, banko saskaity pereikvojimo, mokesCiy teisés akty nuostaty ir kity
trumpalaikiy jsipareigojimy, kurie gali biiti naudojami finansuoti laikinuosius apyvartinio
kapitalo poreikius. Kartais, apyvartinio kapitalo deficitas susidaro jei trumpalaikiai
Jsipareigojimai virSija trumpalaikj turta. Esant tokiai situacijai, trumpalaikés 1€Sos
naudojamos taip pat finansuoti dalj ilgalaikio turto ir jmong¢je yra sakoma, kad reikia priimti

agresyvig apyvartinio kapitalo politika.

13



Aleknaviciené¢ (2009) teigia, kad pagal tai, kaip jmonés finansy vadovai naudoja
ilgalaikius ir trumpalaikius finansavimo Saltinius turtui jsigyti, galima iSskirti tris turto

finansavimo politikos rusis: agresyviaja, nuosaikiajg ir konservatyviaja

Trumpalaikiai
Laikinas trumpalaikis Trumpalaikiai finansavimo
turtas Trumpalaikiai finansavimo Saltiniai
finansavimo Saltiniai
Saltiniai
. o S Ilgalaikiai
Nuolatinis trumpalaikis Ilgalaikiai f & .
. i inansavimo
turtas o finansavimo ‘o leroo
— Ilgalaikiai « ter s Saltiniai
Ilgalaikis turtas f ! Saltiniai
inansavimo
Saltiniai
Agresyvioji Nuosaikioji Konservatyvioji
8 pav. Turto finansavimo politikos (Aleknaviciene, 2009)
Aleknaviciené (2009) turto finansavimo politikas apibiidina taip:
. nuosaikioji turto finansavimo politika tai finansavimo biuidas, kai numatomas

konkretus kiekvieno trumpalaikio turto elemento finansavimo Saltinis, atitinkantis
finansuojamo turto trukme. Taikant §] metoda, laikinas trumpalaikis turtas arba sezoniniai jo
poreikiai yra finansuojami trumpalaikémis skolomis, o nuolatinai reikalingas trumpalaikis
turtas - ilgalaikémis skolomis arba savininky nuosavybe;

. agresyvioji finansavimo politika yra tokia, kai jmoné i$ ilgalaikiy Saltiniy
finansuoja visg savo ilgalaikj turtg, o trumpalaikiais kreditais - dalj arba visg nuolatinj
trumpalaikj turta. Imonei kelig pavojy kylancios paliikany normos ir paskoly atnaujinimo
problemos. Taciau trumpalaiké skola daznai labiau apsimoka uZz ilgalaike, ir kai kurios
Jjmonés noriai renkasi rizikg. Neretai pasitaiko, kad agresyviojo pozitrio vadovai
trumpalaikiais pinigy Saltiniais finansuoja net ir ilgalaikj turtg. Tada grynasis apyvartinis
kapitalas yra neigiamas. Toks finansy valdymo sprendimas rodo radikaly agresyvuma,
siekiant zutbut padidinti pelninguma, nekreipiant démesio ] jmonés prestiZo praradimg laiku
nevykdant jsipareigojimy kreditoriams;

. esant konservatyviai politikai, ilgalaikiai pinigy Saltiniai naudojami visam
nuolatiniam trumpalaikiam turtui ir daliai sezoninés paklausos turto finansavimui.
Konservatyvioji trumpalaikio turto finansavimo politika yra labai saugi, taciau investuojant
savininkui uztikrina maZesnj pelninguma.

Wojcik (2003) iSskiria tokia apyvartinio kapitalo strategijas:
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. agresyvioji strategija — jmon¢ orientuojasi labiau j grynyjy pinigy jplaukas;

. konservatyvioji strategija — imon¢ orientuojasi i finansinés rizikos mazinima;

. viduting strategija.

Pasak Ross ir kt. (1999) jmonés labiau renkasi agresyviaja strategija, t.y. grynuosius
pinigus ir atsargas.

Zaptorius (2006) kaip ir Ross ir kt. (1999) teigia, kad dauguma jmoniy renkasi
agresyviaja turto finansavimo politika, susijusig su didesne rizika ir didesniu norimu pelnu.
Pagal konservatyvigja turto finansavimo politika jmoné naudoja daugiau ilgalaikiy
finansavimo Saltiniy savo poreikiams tenkinti.

Pasak DarSkuvienés (1997) konservatyvioji trumpalaikio turto politika pasireiSkia
didesniu laikomy pinigy, vertybiniy popieriy ir atsargy kiekiu.

Szczepaniak (2014) analizuojantis 2009-2012 m. jmones Lenkijoje pri¢jo iSvados, kad
jmonés labiau renkasi konservatyvigja apyvartinio kapitalo strategija, vienintelis
telekomunikacijy sektorius rinkosi agresyvigja strategijag. 2009 ir 2012 m. jmonés labiau
rinkosi agresyviaja strategija o 2010 ir 2011 m. konservatyviaja.

Juozaitiené (2007) iSskiria tokias bendrojo apyvartinio kapitalo valdymo strategijas:

. atsargi strategija, kai sukaupiamos didelés jmonés trumpalaikio turto atsargos,
tada jos apyvartinis kapitalas irgi turéty didéti. Pasirinkus Sig strategija, trumpalaikio turto
apyvartumas sulétéja;

. rizikinga strategija, kai sudaromos trumpalaikio turto atsargos yra minimalios ir
tai sumazina investicijas ] trumpalaikj turta, o dél spartaus trumpalaikio turto apyvartumo
sutrumpé¢ja finansinio ciklo trukmé. Ekonominiu poZitriu tai labai efektyvi strategija, bet ji
susijusi su didesne veiklos rizika;

. nuosaiki strategija, kai jmonéje sudaromos vidutinio dydzio trumpalaikio turto
atsargos, tod¢l didéja finansavimo poreikis, bet kartu ir veiklos saugumas.

Imoné¢s tinkamos strategijos pasirinkimg lemia daugybé¢ iSoriniy ir vidiniy aplinkybiy.
Jeigu imonés finansiné padétis yra stabili, jai naudinga pasirinkti rizikingg strategija bei turéti
minimalias atsargas, kadangi norint jas didinti reikés papildomy finansavimo Saltiniy, dél
kuriy sumazéty jmonés pelnas. Taciau jeigu jmoné¢ neapgalvodama sumaZinty trumpalaikio
turto atsargas, turéty minimaly apyvartinj kapitala, jai gali pritrikti atsargy veiklai vykdyti, o
tai turéty neigiamy pasekmiy jos tolesnei veiklai. Jeigu jmonés finansiné padétis nestabili, jos
trumpalaikis turtas turi biiti didesnis, kad ji galéty vykdyti uZsakymus bei atsiskaityti su
tiekéjais.

Pasak Juozaitienés (2007) pasirenkant apyvartinio kapitalo valdymo strategija

imon¢je, svarbu priimti buitinus finansinius sprendimus:
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. tinkamai pasirinkti trumpalaikio turto vert¢ i viso ir pagal jo sudétines dalis;

. numatyti, kokiu biidu bus finansuojamas trumpalaikis turtas, kokie bus
pasirinkti finansavimo Saltiniai ir kaip bus iSlaikytas siektinas jmonés mokumo ir pelningumo
lygis.

Lengva prieiga prie finansavimo yra svarbus veiksnys renkantis finansavimo Saltinius,
taciau jo jtaka verslo rizikai ir pelningumui negali biiti ignoruojami. Taigi, apyvartinio
kapitalo valdymo politika yra gairés, kurios yra naudingos tiesiogiai jmonéms. Politika
siekiama valdyti trumpalaikj turta, dazniausiai pinigus ir pinigy ekvivalentus, atsargas ir
skolininkus, taip pat ir trumpalaikj finansavimg. Padachi ir kt. (2012).

Dauguma autoriy iSskiria tris turto finansavimo strategijas: agresyvioji (rizikinga),
nuosaikioji ir konservatyvioji (atsargi). Grynasis apyvartinis kapitalas siejamas su
trumpalaikio turto finansavimu ir jo finansavimo Saltiniais. Trumpalaikj turtg vadovai gali
finansuoti i$ ilgalaikiy ir trumpalaikiy finansavimo Saltiniy. Tikintis uzdirbti kuo didesn;j
pelng jie parenka finansavimo strategija bei rizikos lygj. Imoné savo veikloje turi démesj

skirti tinkamiems 1¢Sy Saltiniams trumpalaikiam turtui finansuoti.

1.3. Apyvartiniy 1éSy ir finansinio ciklo esmé

Apyvartiniy 1éSy trikumas ir/arba neefektyvus jy panaudojimas gali biiti viena iS$
neigiamy jtaky jmonés veiklai. Jefimovas ir kt. (2002) teigia, kad versle nuolatinis apyvartiniy
1esy stygius galy gale gali sukelti bankrotg. Paleckis ir kt. (2011) teigia, kad jmon¢ gali turéti
problemy su apyvartinémis 1éSomis, jos darbai gali judéti 1é¢iau nes pati imoné turi skoly ar
jai paciai skolingi kiti.

Martinkus ir kt. (2001) teigia, kad apyvartinio kapitalo (1éSy) struktiirg sudaro 1éSos,
kurias skolingi skolininkai, pavyzdziai, vertybiniai popieriai (akcijos, obligacijos ir t.t.) ir
neapmokéta produkcija, ir grynieji pinigai, laikomi jmon¢je ar banko saskaitoje pirkti
Zaliavas, medZiagas, pusgaminius, jiems perdirbti ir parduoti kaip gatava produkcijg bei
uzmokeéti uz juos, taip pat atsargos, nebaigta gamyba ir biisimosios iSlaidos.

Tomasevic (2008) teigia, kad apyvartinio kapitalo struktiira apima jmonés investicijos
1 trumpalaikj turtg, kurios apima piniginés 1éSas, debitorinj jsiskolinima, materialines atsargas,
vertybinius popierius, kita trumpalaikj turtg. Pagal autoriy pinigy reikia apmokeéti pirkimams,
kurie gamybos metu tampa atsargomis. Atsargos paverciamos pirkéjy jsiskolinimais, kai
parduodamos pirkéjams. Po to pirkéjai apmoka skolas ir jmoné gauna pinigus. Tokj cikla

pateikia 9 pav.
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9 pav. Apyvartiniy 1éSy ciklo procesas (Tomasevic, 2008)

Martinkus ir kt. (2001) teigia, jog apyvartinés léSos per savo apyvartos laikotarpi
pereina tris pagrindines stadijas:

. Pirmoje stadijoje uZ pinigus perkamos Zaliavos, medZiagos, pusgaminiai ir t.t.,
ir tokiu biidu apyvartinés 1éSos i§ piniginés formos pereina | gamybines atsargas, t.y. i§
cirkuliacijos sferos pereina j gamybos sferg.

. Antrojoje stadijoje i§ Zzaliavy, medZiagy, pusgaminiy pagaminama gatava
produkcija. Tokiu bidu gamybinés atsargos pereina | nebaigtos gamybos ir gatava produkcija.

. Trecioje stadijoje vyksta gatavos produkcijos realizacija. Realizavus pagamintg
produkcija, apyvartinés léSos virsta pinigais, t.y. gaunami nauji pinigai.

Autorius apyvartiniy l1éSy cirkuliacijos procesa pavaizduoja taip:

I stadija

|Apyvartinés 1éSos (pinigai| > Gamybinés atsargos
(zaliavos, medZiagos,

III stadija II stadija

| Pagaminta produkcija HNebaig’[a gamyba |

10 pav. Apyvartiniy 1éSy apyvartumas (Martinkus ir kt., 2001)

Apyvartiniy 1é8y apyvartos ciklag Martinkus ir kt. (2001) pateikia taip:
Grynieji pinigai

APMOKEJIMAS GAMYBA

Debitoriniai jsiskolinimai Atsargos
PARDAVIMAS

11 pav. Apyvartiniy 1éSy apyvartos ciklas (Martinkus ir kt., 2001)
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Viena svarbiausiy jmonés operacinio ciklo charakteristiky, daranciy jtakg tiek
apyvartinio kapitalo apim¢iai, tiek jo struktiirai ir panaudojimo efektyvumui, yra jo trukme
arba laikas, per kurj prekiy atsargos tampa parduotomis. Debitorinis jsiskolinimas - tai jmonés
gautinos sumos uz parduotas prekes ar suteiktas paslaugas. Tai jsiskolinimas — pinigais ir
laikas, per kur; apmokamas kreditorinis jsiskolinimas. Tomasevi¢ (2008). Martinkus (2001)
debitorinj isiskolinimg apibudina kaip visumg jsiskolinimy, kuriuos biitina apmokéti per tam
tikrg ataskaitinj laikotarpi.

Finansinis arba pinigy apytakos ciklas, kaip teigia Tomasevi¢ (2008), tai periodas, per
kurj piniginé apyvartinio kapitalo dalis padaro pilng apytakos cikla, pradedant kreditorinio
jsiskolinimo padengimo momentu ir baigiant pirkéjy skoly atgavimo laiku.

Finansinis ciklas faktiSkai matuoja laika, per kurj imoné buvo investavusi savo 1ésas |
apyvartinj kapitalg. Pinigy apyvartos laiko pailgé¢jimas rodo sumaz¢jusi jmonés likviduma, ir
atvirkS¢iai — kuo trumpesnis pinigy apyvartos laikas, tuo efektyviau panaudojamos
apyvartinés 1€Sos, o kartu pasiekiamas ir geresnis likvidumas.

Darskuviené ir kt. (2007) teigia, kad jmonés turi siekti sumaZinti turto apimtis,
jSaldytas apyvartiniame kapitale. Kuo daugiau pinigy jSaldyta atsargose ir kuo véliau
atsiskaito klientai, tuo maziau jmonei lieka pinigy kitoms investicijoms.

Pasak Slekienés ir kt. (2000) teigia, kad debitorinio jsiskolinimo apyvarta dienomis
daro didele jtakg kapitalo pelningumui.

Grigonyté ir kt. (2009) teigia, kad debitoriniy jsiskolinimy politikos pagrindg turéty
sudaryti: iSankstiniai pristatymai; mokumo tikrinimas prie§ priimant sprendimus tiekti prekes
ir teikti paslaugas; mokéjimo pirmumas; numatomos priemonés ir pasekmés, jei mokéjimas
buty uZdelstas (palikany skai¢iavimas véluojantiems mokéjimams, kompensaciniai
mok¢jimai, pristatymo sulaikymas, bendradarbiavimas su profesionalia kredity vadybos
kompanija); vidinés materialinés padéties reguliavimas.

Bobinaité ir kt. (2011) teigia, jog debitorinio jsiskolinimo apyvartumo koeficientas
parodo, kiek karty per metu jmonés surenka 1¢Sas atsiskaitymo procese. Sis rodiklis priklauso
turto panaudojimo efektyvumo rodikliy grupei ir parodo, kaip greitai debitoriai atsiskaito su
jmonémis ir kokig jmoniy apyvartinio kapitalo dalj sudaro grynieji pinigai. Jei §i reikSmé
didele, tai reiSkia, kad trumpalaikis turtas yra likvidis. Jei rodiklio reikSmé maza, tai reiskia,
kad jmoné negauna jplauky i$ savo skolininky laiku, tuomet gali sutrikti pinigy srautai.
Trukstant apyvartiniy 1€Sy jmonés gali patirti finansiniy sunkumy, taip pat gali pablogéti
santykiai su tiek¢jais ir pirké&jais, gali biiti stabdomi investiciniai projektai.

Apyvartinés 1éSos yra labai svarbios jmongje, jiems pritrikus jmoné gali patirti

finansiniy sunkumy, gali pablogéti santykiai su pirkéjais, tiekéjais bei gali sustoti jmongés
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investiciniai projektai. Jmonei, norédama iSvengti problemy dél uZdelsty debitoriniy
jsiskolinimy, rekomenduojama perZvelgti veiksmus skolininky atZvilgiu.

Imoné¢ savo veiklg gali finansuoti tiek i$ savo tiek i§ skolinty 1¢Sy. Tos jmonés, kurios
finansuos savo veiklg i§ nuosavy 1¢Sy turi padidéjusi poreikj apyvartinio kapitalo didinimui.
Dazniausiai neigiamg apyvartinj kapitalg turi jmonés, kurios savo veiklg finansuoja i$ skolinty

lesy.

1.4. Pinigy srauty valdymas

Kiekvienos imonés vadovai, norédami pasiekti iSkeltus tikslus, privalo tinkamai
valdyti imone. Senkus (2004) teigia, kad valdymas yra nenutriikstamas procesas, vykdomas
tam tikroje aplinkoje. Sio proceso metu renkama tiek aplinkos, tiek paties valdymo rezultaty
informacija, ji sisteminama, pertvarkoma, véliau ja remiantis priimami nauji valdymo
sprendimai, numatomi nauji uZdaviniai. Be abejonés, valdymo sprendimai priimami siekiant
igyvendinti jmones tikslus, t. y. valdymo tikslai tapatis jmones tikslams. Remiantis Siomis
nuostatomis galima teigti, kad pinigy srauty valdymas - tai pinigy srauty valdymo sprendimy
priémimas, jy vykdymas ir kontrolé.

Mackevicius ir kt. (2005) teigia, kad pinigai yra mobiliausias jmonés trumpalaikis
turtas, tod¢l nuo jy kiekio ir apyvartos priklauso jmonés mokumas, pelningumas ir veiklos
testinumas. Jmoné, siekdama pelningos ir pastovios veiklos, privalo turéti pakankamai pinigy
ir tinkamai juos valdyti. Pinigy negalima tapatinti su pinigy srautais. Pinigy srautai tai pinigy
ir pinigy ekvivalenty (trumpalaikés (iki trijy ménesiy) likvidZios investicijos, kurios gali buti
greitai iSkeiCiamos ] Zinomas pinigy sumas ir kuriy vertés pasikeitimo rizika yra
nereikSminga) jplaukos ir iSmokos per tam tikrg laikotarpj. Pinigy srautai susidaro i jmongés
pagrindinés, investicinés ir finansinés veiklos.

Pinigy finansavimo valdymo tikslas — turéti pinigy tiek, kiek jy reikia jmonés veiklai.
Daugéjant grynyjy pinigy, padidéja turto likvidumas, daznos jy jplaukos jmonei naudingos,
taciau esant per didelei grynyjy pinigy sumai, investicijy pelningumas gali sumazéti. Esant
nepakankamai pinigy — padidéja jmonés rizika. Vadinasi, biitina minimizuoti jy sumas, kurios
yra neinvestuotos, taciau iSlaikyti reikalingg trumpalaikio turto likviduma. Kanapickiené¢ ir kt.
(2008)

Pinigy apyvartos ciklas - intervalas nuo Zaliavy ir medZiagy pirkimo iki pirkéjy skoly
uz parduotg produkcijg ar suteiktas paslaugas apmokéjimo, atsizvelgiant ] tiekéjy suteikta
kredito terming. Jis iSmatuoja laika, kuriam jmonéje yra suformuotas apyvartinis kapitalas.

Faktinio laiko ir kiekvieno apyvartinio kapitalo apyvartumo palyginimas su uzbréZztais tikslais
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parodys, kokiy veiksmy reikia imtis padéciai pagerinti. Aleknavic¢iené (2009).

Senkus (2004) teigia, jog imon¢, vykdydama savo veikla:

. pasirenka finansavimo Saltinius;
. investuoja ] ilgalaikj ar trumpalaikj turta;
. naudodama turtg, vykdo savo pagrinding veikla (gamina ir parduoda

produkcija ar teikia paslaugas (klientams) ir uzdirba pinigus;

. pinigai naudojami dividendams, palikanoms, mokes¢iams ir kt. sumoketi ir
tolesnei veiklai finansuoti;

. pinigai - likvidZiausias jmonés turtas.

Tam tikras pinigy kiekis biitinas, kad imoné galéty uztikrinti ilgalaikj ir trumpalaikj
mokumg. Pinigai naudojami atsiskaitymams su tiekéjais, kreditoriais, mokamas darbo
uzmokestis, vykdomos investicijos, iSmokami dividendai. Imoné uZ teikiamas paslaugas ir
produkcija gauna pinigy, kuriuos panaudoja tolesnei veiklai. Taigi kiekvienos jmonés
sekminga veikla susijusi su jos gebéjimu generuoti pinigus.

Kanapickien¢ ir kt. (2008) pinigy srautus grupuoja i:

Finansinés veiklos pinigy srautai — pinigy srautai, susij¢ su nuosavo kapitalo ir jmonés
Jsipareigojimy, susijusiy su pasiskolintais pinigais, pasikeitimais;

Investicinés veiklos pinigy srautai — pinigy srautai, susij¢ su investicijy jsigijimu ir
perleidimu;

Pagrindinés veiklos pinigy srautai — pinigy srautai, susij¢ su pagrindine (gamybine,
prekybine ir paslaugy teikimo) jmonés veikla, iSskyrus finansing ir investicing veikla.

Pasak Jasienés ir kt. (2009) véluojantys atsiskaitymai sumaZzina grynyjy pinigy kiekj
jmon¢je ir sukelia likvidumo rizika, dél kurios net pelningai dirbancios jmoneés gali
bankrutuoti. Kitas likvidumo problemos aspektas - finansavimo problema, t. y. papildomy
iStekliy poreikis finansuoti véluojancias pirkéjy skolas. Galiausiai tai susij¢ ir su
papildomomis finansinémis iSlaidomis, nes véluojancios pirkéjy skolos, kaip kredito forma,
papildomy pajamy nesukuria, taciau jy finansavimas daZniausiai kainuoja.

Senkus (2004) isskiria tokias pinigy srauty valdymo sritis:

. pinigy jplauky valdymas;

. pinigy iSmoky valdymas;

. pinigy optimalaus lygio palaikymas;

. pinigy biudZety ir prognoziy rengimas;

efektyvus pinigy pertekliaus investavimas.
Kiekviena jmoné turéty parengti pinigy srauty plang. Kadangi reikia apskaiciuoti

kiekvieno meénesio ar net trumpesnio laikotarpio pinigy gavimus bei iSmokeéjimus. Jeigu
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gavimai didesni uz iSmok¢&jimus, pinigy srautas bus teigiamas, jei mazesni - neigiamas.
Zvinklys ir kt. (2001) pinigy judéjimo kryptis, kurios parodo pinigy i¥mokéjimus ir

gavimus pateikia taip:

Kapitalas, gautas o . ”
N p .. & . . Ngalaikio turto Darbo uzmokesc¢io
iSleidZiant naujas Mokesciai . oy e
. pirkimas iSmokéjimai
akcijas
.. . MedzZiagy (Zaliav
Dividendai x\ . gq ( W
/ pirkimas
/l Pinigy srautai l
. . Atsiskaitymai su
Skolintas kapitalas \ L
kreditoriais
/
Debitoriai sumoka uz Imongs finansinés Pardavimai uZ grynuosius
skolon pirktas prekes investicijos pinigus

12 pav. Imonés pinigy srautai (Zvinklys ir kt., 2001)

Grynyjy pinigy poreikis ir jy panaudojimas apibréziamas laiko atzvilgiu ir skirstomas |
trumpalaikj ir ilgalaiki. Trumpalaikis pinigy poreikis susijgs su apyvartinio kapitalo poreikiu
ir 1éSy poreikiu paltikanoms apmokéti, o grynyjy pinigy Saltinis yra pelningos produkcijos
gamyba ir pardavimas. Ilgalaikis grynyjy pinigy poreikis formuojasi jmonés gamybiniam
pajégumui palaikyti ir skoloms grazinti. Siems tikslams pinigai gali biiti kaupiami i§ jmonés
vidiniy ir iSoriniy Saltiniy. Mackevicius ir kt. (1998)

Pasak Mackeviciaus ir kt. (1998) trumpalaikiai jsipareigojimai tai skolos, kurios turi
biti sumokétos per 12 ménesiy nuo balanso sudarymo dienos. Saltinis, i§ kurio gali biti
sumokétos skolos, yra trumpalaikis turtas. Valkauskas ir kt. (2010) teigia, kad staigus
trumpalaikiy jsipareigojimy padidéjimas labai pavojingas reiskinys — jis rodo jsiskolinimus
darbuotojams, biudZetui, tiek¢jams, kredito institucijoms.

Ilgalaikes skolos - tai skolos, kurias reikia graZinti véliau nei po vieneriy mety nuo jy
gavimo laiko.

Bartaska ir kt. (2009) jmonés skolas pagal susidarymo pobiid] skirsto taip:

. Finansinés skolos. Tai i§ banky ar imoniy pasiskolintos 1€Sos (pinigai), kurias
reikia graZinti ne véliau, kai sueis nustatytas terminas. UZ gautas paskolas paprastai reikia
mokeéti paliikanas. Jmoné ima paskolas tada, kai triiksta savo 1¢Sy gamybinei, komercinei
veiklai vykdyti ir plésti. Paskolos skirstomos ] trumpalaikes ir ilgalaikes. Trumpalaikeés

paskolos teikiamos tik vieny mety, o ilgalaikés ilgesniam laikotarpiui.
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. Pirkimy (prekybos) skolos. Jos susidaro jsigyjant materialines vertybes, priimant
uzsakytus darbus arba gaunant paslaugas. DaZniausiai pasilaiko skoly tiekéjams ir rangovams.
Jos susidaro tada, kai uz gautas prekes, darbus ir suteiktas paslaugas sumokama (atsiskaitoma)
ne i karto, pra¢jus kazkiek laiko nuo jy gavimo (suteikimo). Skirtingai nuo paskoly, uz
skolas tiekéjams ir rangovams papildomai mokéti nereikia. Taciau uz pavéluotg (véliau negu
sutarti terminai) atsiskaitymg gali tekti mokeéti baudas ir delspinigius.

. Gauti iSankstiniai pirkéjy apmokéjimai (avansai). ISankstiniai apmokéjimai - kai
pirkéjai uz prekes jmonei sumoka i§ anksto, t.y. avansu. Tai avansinés skolos pirkéjams.
Dazniausiai jy atsiranda, kai i§ potencialiai nepatikimy ir nemokiy klienty (pirkéjy) ar siekiant
uztikrinti netesybas uz galimus sutar¢iy nutraukimus praSoma dalj prekiy (uzZsakymo) kainos
sumokéti i§ anksto. Gavus pinigus atsiranda prievolé - skola pirkéjui, kuri salygoja imonés
Jsipareigojima tiekti prekes ar suteikti paslaugas.

. Mokestinés ir atlyginimy skolos. Tai yra darbo uzmokescio, socialinio ir turto
draudimo, biudZeto mokesciy skolos ir kitokios mokéjimy prievolés. Atlyginimai ir daugelis
mokesciy, juos priskai¢iavus (pripazinus) finansin¢je apskaitoje, i§ karto néra sumokami, nes
tai daznai netgi néra jmanoma techniSkai. Todé¢l jie iki sumokéjimo pripaZjstami jmonés
skolomis. Pavyzdziui, visos jmonés ] valstybés izda (biudzeta) privalo mokéti nustatytus
mokescCius. Apskaiciavus juos, susidaro $iy mokesciy skola, kuri iSnyksta (sumazéja) véliau,
visiSkai ar i§ dalies sumokeéjus.

* Kitos moketinos sumos. Jos atsiranda dé¢l akcininkams ar pajininkams neiSmokéty
dividendy (pajy dalies), jsipareigojimy d¢l jvairiy sandoriy su kitomis jmonémis ar
asmenimis. Cia parodomos sumos i§skaiGiuotos i§ darbuotojy atlyginimy pagal teismo
vykdomuosius ratus ir pan.

Imoné turéty stengtis, kad jos pinigy iSmokos nevirSyty pinigy jplauky, kadangi
pritriiks pinigy ir teks skolintis. Palaikydama optimaly pinigy kiekj, jmoné uztikrina efektyvy
Ju naudojima, t. y. laisvi pinigai yra investuojami, o esant trukumui, jy skolinamasi.

Imong¢je pinigai turi didelg itaka, todél labai svarbu valdyti jy judéjima. Ne viena
jmon¢ dél grynyjy pinigy stygiaus, sugeba gauti pelng ir plésti bei tobulinti versla, taciau
negali atsiskaityti su kreditoriais arba vykdyti kity jsipareigojimy. Vykdant veiklg jmoné turi
planuoti pinigy jplaukas bei iSmokas. Imoné¢ turi stengtis, kad pinigy jplauky nevirS§yty pinigy
iSmokos, nes jiems pritriikus, pinigy gali tekti skolintis o tai reikSty, kad jmoné turés mokéti

paltikanas bei grazinti skolg ir tai jmonei sukels papildomos nastos.
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1.5. Pirkéju skoly valdymas

Pirkéjy skolas Malinauskas (2014) skirsto i dvi pagrindines dalis — pradelsty skoly
prevencijos ir skoly iSieskojimas. Pradelsty skoly prevencija apima visumg priemoniy,
padedanciy iSvengti pradelsty skoly atsiradimo. Efektyviausia ir pigiausia pradelsty skoly
atsiradimo prevencija yra tinkama verslo partneriy atranka ir tikslus teisiniy santykiy su jais
nustatymas. Pirkéjy skoly valdymo etapai:

Pirmasis pirkéjy skoly valdymo etapas yra paraiskos kreditui uZpildymas. Sio etapo
metu svarbu surinkti informacijg apie potencialy pirkeja. Pirkéjo, pageidaujancio gauti prekinj
kredita maZesnéje jmongje, neturéty stebinti pardavéjo keliama salyga teikti apie save tam
tikrg informacija reguliariai ja patikslinant. Siuo metu néra brangu turéti savo nuosava
intemeting svetaing, kurioje be reklaminés informacijos apie jmong turéty biiti puslapis apie
prekinio kreditavimo salygas pirkéjams. Pirkéjai turi Zinoti, kad jy pateikta informacija bus
tikrinama, o pateiktos informacijos saZiningas pateikimas yra vertinamas.

Antrasis pirkéjy skoly valdymo etapas yra pirkéjo reitingo nustatymas. Lietuvoje
Jmoniy reitingavimas dar néra placiai taikomas, taCiau Sia kryptimi Zengiami pirmi Zingsniai.
Jau egzistuoja keletas jmoniy, kurios uZsiima jmoniy rizikos vertinimu bei kitos jvairios
informacijos teikimu uz palyginti nedidelj mokesti.

Treciasis etapas yra kredito limito ir mokéjimo terminy nustatymas. Remiantis
Europos mokéjimy indekso 2012 m. duomenimis (,,Intra Justitia®, 2013), populiariausias
Lietuvoje sutartyse nurodomas prekinio kredito terminas yra 30 dieny. Deja, realus vidutinis
atsiskaitymo terminas 2012 m. verslo sektoriuje buvo 50, vieSojo sektoriaus imonése - 56
dienos. Tai akivaizdZiai rodo, kad prekiniy skoly valdymas lieka labai svarbus jmonés
veikloje. Maksimalaus atidéto mokéjimo termino nustatymas priklauso nuo jmonés uZimamy
pozicijy rinkoje, parduodamos produkcijos savybiy, istoriSkai nusistovéjusiy mokéejimo
atid¢jimo terminy. Smulkaus verslo jmonéms visgi vertéty apsiriboti 30 dieny mokejimo
atidéjimu. Sj terming biity galima prailginti tik ypatingai vertingiems auksta reitinga
turintiems klientams bei sezoninéms prekéms, pardavinéjamoms ne sezono metu. Moké&jimo
termino atid¢jimas turi biiti nurodytas prekinio kreditavimo sutartyje kartu su delspinigiais
(palikanomis) uz nesavalaikj prekiy apmoké&jimg. Kredito limitas yra maksimalus tiekéjo
leidZiamas iskolinimas. Kai skola uZ pateiktas prekes virSija limitg, tolimesnis kreditavimas
nevykdomas. Kredito limitas turi biiti susietas su pardavimo apimtimis bei pirkéjo jmones
finansine padétimi.

Ketvirtasis etapas - nuolaidy ir delspinigiy nustatymas. Parduodant prekes su

mokéjimo atidéjimu jmone-tiekéja suinteresuota kuo grei¢iau gauti apmokejimg ir tam tikslui
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pirkéjui sitiloma nuolaida (premija) uz ankstesnj atsiskaitymg anksciau sutarto termino.

Penktasis etapas - prekinio kreditavimo sutarties sudarymas. Sprendimas sudaryti arba
pratesti prekinio kreditavimo sutart] paprastai priimamas atlikus pirkéjo patikimumo bei jo
reitingo vertinimg. Pagrindiniai sutarties skyriai rekomenduotini Sie: sutarties dalykas; prekiy
kaina; prekiy kokybé¢; pristatymo salygos; prekiy priémimas ir graZinimas; atsiskaitymo
salygos; sankcijos; sutarties galiojimo terminas; ginCy sprendimas; Saliy rekvizitai; kitos
salygos. Tipinés sutarties bendrieji teiginiai turéty biti i§ anksto Zinomi naujiems pirkéjams.

Peskauskaite ir kt. (2017) teigia, kad kreditiniuose santykiuose egzistuoja dvi kredito
formos — piniginis ir prekinis kreditas. Lietuvos banko duomenimis (2015), jmongés
(kredito linija, banko paskolos (31 proc.), kiek reciau prekiniais kreditais (26 proc.)). Prekinis
kreditas dar vadinamas pardavéjo ar tiekéjo kreditu. Piniginis kreditas paprastai siejamas su
banko kreditais ir jy substitutais. Prekinis kreditas yra rizikingesnis uz piniginj kreditg nes yra
suteikiamas be uZstato, daZnai be uZtikrinimo priemoniy ir neatlygintinai.

Zvinklys ir kt. (2001) teigia, kad pirkéjy skolos susidaro ir tuo atveju, kai gaunamas
vekselis uz parduotas prekes.

Aleknaviciené (2009) teigia, kad pirkéjy skolos jmoniy trumpalaikio turto struktiiroje
sudaro apie 20 - 25 proc. todél batina tinkamai valdyti pirkéjy skolas. Cernius (2014) teigia,
kad valdant gautinas sumas, jmonés siekiamybé¢ turéty biiti — pardavus prekes skolon, visus
paskolintus pinigus atgauti kaip jmanoma greiCiau. Pasak Juozaitienés (2007) optimizuojant
pirkéjy jsiskolinimus, svarbu sukurti tinkamg pirkimy valdymo strategija, kad jmoné,
atidédama mokéjimus pirk€jams, neprarasty pinigy, iSvengty sutariy su skoly
negrazinanciais klientais ir nepatirty nuostoliy.

Pasak Jasienés ir kt. (2009) tiekéjo kreditas Lietuvoje vis dar labai daZnai
neatlygintinas (nemokamas), todél kaip finansavimosi forma jis labai patrauklus jmonéms
pirkéjoms. Tad tiekéjai ne tik kredituoja savo pirkéjus, apriipindami juos pigiais iStekliais, bet
ir kartu prisiima visg kredito rizika. Sig rizika didina ir tai, kad daZniausiai tiekéjo kreditas
suteikiamas be jokio uZstato ar kity jvykdymo uztikrinimo priemoniy, pasikliaujantis vien tik
ilgamete bendradarbiavimo patirtimi, o tai, kaip rodo atlikto tyrimo rezultatai, ne visada
padeda iSvengti rizikos ir su ja susijusiy nuostoliy.

Pasak Jasienés ir kt. (2009) vidutinis jmoniy suteikiamas moke¢jimo atidéjimo terminas
sudaro 41 dieng, o dar vidutiniskai 24 dienas pirkéjas véluoja atsiskaityti.

Prekiy pardavimas su mokéjimo atidéjimu turi privalumy:

. prekinis kreditas daro preke¢ paklausesng, didina tiekéjo konkurencingumg ir

skatina vartotoja biti lojaliam;
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. padeda didinti pardavimus, nes daugelis potencialiy klienty gali pirkti tik tada,
kai atidedamas moké&jimas, iS karto atsiskaityti jie finansiSkai nepajégis. Juozaitiené (2007)

Aleknaviciené (2009) teigia, kad imon¢ atidédama mokéjima didina savo pardavimus,
uzima didesn¢ rinkos dalj. Kuo mokeéjimo terminas ilgesnis, tuo galimos didesnés pardavimy
apimtys, o taip pat ir pelnas. Taciau jmoné turi jvertinti ir tai, kad kuo ilgesnis atidéto
mokeéjimo terminas, tuo daugiau susidaro pirkéjy skoly, tarp kuriy gali biti ir blogosios
skolos.

Juozaitienés (2007) teigia, kad nederéty pamirsti ir pirkéjy atsiskaitymy arba pinigy

gavimo greitinimo ir kity biidy, tokie kaip:

. atsiskaitymo laikotarpio nustatymas;

. nuolaidy teikimo uZ greitesnj atsiskaityma;

. faktoringo paslaugos;

. ankstesnis skoly susigrazinimas;

. griezta atsiskaitymo grafiko kontrolé;

. skoly susigrazinimo priemoniy taikymas (blogy skoly ,,pardavimas*; laiskai).

Prekinio kredito riisis:

. Prekinis kreditas, kai mok¢jimas atidedamas pagal sutartyje numatytas salygas.

. Prekinis kreditas, jformintas vekseliu, kuriame gali biiti numatytas konkretus
vekselio iSpirkimo laikas, per kiek laiko bus atsiskaityta preke pateikus ar ja gavus.

. Prekinis kreditas pagal atvirg saskaitg, kai yra nuolatinis tiekéjas, tiekiantis
prekes mazomis partijomis, todel gali biiti susitarta mokéti konkre€iu laiku ir tam tikru
periodiSkumu (pvz., karta per ménesj).

. Prekinis kreditas konsignacijos pagrindais, kai tiek¢jas parduoda prekes
konsignavimui, kuris jas pardaves sumoka tiekéjui, pats uz tai gaudamas komisinj mokest;.

Jasien¢ ir kt. (2009) teigia, jog verslas neatsiejamas nuo rizikos, o viena i§
skaudziausiai verslg veikianc¢iy rizikos riisiy yra kredito rizika. Tokios rizikos objektas-tiekéjo
kreditas. Tai kreditas, kuri pirkéjui suteikia prekiy ar paslaugy pardavéjas, atidédamas
mok¢jimo terming. Kredituojant tiesiogiai, tiekéjas pateikia prekes pirkéjui be tarpininko ir
laukia apmokéjimo.

Pasak Aleknavic¢ienés (2009) jmon¢ turi maziausiai keturis kontroliuojamus veiksnius,

kurie gali salygoti pirkéjy skaiciy ir pirkéjy skoly suma:

. pirkéjai, kuriems sitiloma parduoti;

. sitilomo kredito terminai parduodant prekes;
. pinigy nuolaida uZ iSankstinj apmokéjima;

. pirkéjy skoly iSieskojimo procediiros.
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Kredito rizika atsiranda visais atvejais, kai verslo proceso metu viena i$ Saliy pristato
prekes, suteikia paslaugas ar atlieka darbus prie§ gaudama uZ tai atlyginimg i§ kitos sandorio
Salies, t. y. atlieka Saliy susitarimu numatyta savo jsipareigojimy dalj mainais uz kitos
sandorio Salies jsipareigojima atlikti savaja prievolés dalj ateityje. Kredito rizika reiskia, kad
pasibaigus sutartam atsiskaitymy uZ pirktas prekes (ar suteiktas paslaugas) laikotarpiui,
debitorius (pirkéjas, skolininkas) gali buti finansiSkai nepajégus atsiskaityti su kreditoriumi
(pardaveju) arba tiesiog gali vengti sutartyje numatyto atsiskaitymo. Jasien¢ ir kt. (2009).

Kiekviena jmoné suteikdama pirké¢jams mokéejimo atidéjima turi atlikti jy analize,
jvertinti mokuma nes ne visos jmonés moka laiku bei sumoka sumas suteiktas su moké&jimo

atid¢jimu. Skoly iSieskojimas turi jtakos apyvartumo rodikliams.

1.6. Atsargy valdymas

Mackevicius ir kt. (2012) teigia, kad atsargos tai trumpalaikis turtas, kurj jmoné
sunaudoja pajamoms uZzdirbti per vienerius metus arba per vieng imonés veiklos ciklg. Jos turi
labai didele reikSme¢ jmoniy finansinei biklei ir veiklos rezultatams. Atsargy analizé yra
sudétingiausia trumpalaikio turto analizés sritis, nes atsargos daugelyje jmoniy sudaro
didziausig trumpalaikio turto lyginamaja dalj. Atsargy apyvartumas parodo jy naudojimo
efektyvumg uZdirbant pajamas i§ pardavimo.

Benusien¢ ir kt. (2006) teigia, kad atsargos jmon¢je yra didelés investicijos. Vienas i$
svarbiausiy uzdaviniy yra efektyvus prekiy atsargy valdymas: kiek atsargy uzsakyti, kad
imoné nepatirty nuostoliy nei dél per didelio atsargy kiekio, nei dél atsargy tritkumo. Per
didelis prekiy atsargy kiekis lemia didelius prekiy laikymo kaStus, o per maZzas atsargy kiekis
susijes su norimos prekés nebuvimu, ir dél to galimus nuostolius.

Atsargy valdymas tai gebéjimas laiku pristatyti reikiamg iStekliy kiekj j jy vartojimo
vietas. Kaip teigia BenuSien¢ ir kt. (2006) atsargy valdymas yra pagrindinis apriipinimo
grandinés valdymo elementas ir visi sprendimai susij¢ su atsargomis daznai yra pradinis
taskas kitai komercinei veiklai, tokiai kaip sandéliavimas, transportavimas, gamyba ir pan.
Atsargy valdymo klausimas svarbus jmonés marketingo, finansy ir gamybos skyriams.

DaZznai jmonés skyriai gali turéti skirtingus atsargy valdymo tikslus. PavyzdZiui,
marketingo skyriaus darbuotojai stengiasi uZtikrinti, kad biity pakankamas prekiy atsargy
kiekis, reikalingas patenkinti visus vartotojy poreikius, kartu iSvengiant pageidaujamos prekes
stygiaus. Finansy skyriaus darbuotojy tikslas yra minimizuoti prekiy laikymo kasStus.
Gamybos skyriaus vadovai jmonése daznai reikalauja perzvelgti atsargy lygj sandéelyje, kad

gamybos skyrius galéty dirbti be pertriikiy, t.y. garantuoty nenutriikstamg gamybos procesa.
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Logistikos darbuotojy tikslas yra siekti jmonés atsargy optimizavimo. Taciau jmonés valdyme
Sie keturi tariamai konfliktuojantys tikslai nekonkuruoja tarpusavyje. Kaip pastebéta, net du
skyriai — logistikos ir finansy — stengiasi minimizuoti arba optimizuoti kasStus.

Liaucius ir kt. (2005) teigia, kad atsargy valdymo problemos yra labai panaSios j
klienty aptarnavimo problemas. Klientai visada tikisi rasto reikiamg produktg. Jei jmonéje
vidaus vartotojas pritriksta medziagy ar daliy, gamybos procesas sustoja; pirkéjas,
negalédamas jsigyti norimo produkto vienoje parduotuvéje, greiciausiai pirks pas konkurentg.
Atsargy valdymas i$ esmés apima islaidy balansavima tarp, pirma — atsargy tur€¢jimo ir antra —
atsargy netur¢jimo. Pirmuoju atveju jmoné susiduria su tokiomis tiesioginémis iSlaidomis
kaip draudimas, mokes¢iai, sandéliavimas ir moralinis nusidévéjimas, taip pat su atsargose
1Saldytomis 1éSomis. Kita vertus, per daug sumazinus atsargy lygij iSlaidos gali netgi padidéti
dél prasto klienty aptarnavimo, prarasty pardavimy ir tiekimo sutrikimy. Taigi aktualu
visapusiskai pasverti atitinkamai atsargy iSlaidas ir nuspresti, kiek ir ar apskirtai reikia turéti
atsargy.

Simkiinaité (2016) teigia, kad atsargos yra butinas gamybos ir prekybos isteklius,
todél jmonei bitina jy visada turéti pakankamai. Viena vertus, didelis prekiy ir gaminiy
asortimentas ir kiekis uztikrina, kad klientai turi didelj pasirinkimg ir jy uzsakymai yra
tenkinami greitai. Taciau toks pinigy iSaldymas ] atsargas yra pavojingas dél galimo
apyvartiniy lésy stygiaus.

Atsargos jmon¢je dazniausiai sudaro didziausig trumpalaikio turto dalj. Kiekviena
Jmon¢ atsargy valdymui turi skirti ypatingg démesj ir bendru jmonés mastu priimti geriausius
sprendimus tiek susijusius su gamybos procesu tiek su finansiniais iStekliais. Ne visada
didesnés atsargos jmonei atne§ nauda, bet ir jy trukumas gali sustabdyti imonés veikla, todél
atsargas valdyti néra paprasta. Krizés laikotarpiu jmonei naudingiau turéti didesnj atsargy
kiekj, nes be jy gamybos jmonés neturés ka gaminti o dél to jmonés veikla gali buti
pristabdyta. Kitais atvejais imon¢ turi balansuoti tarp uzsakymy ir buferio. Taciau ne visada
yra Zinomas klienty poreikis ] ateitj. Neturint uzZsakymy imonei nenaudinga atsivezti ir
paguldyti atsargas j buferj. O gavus uzsakymg, jmoné dazniausiai turi kaip jmanoma greiciau
pagaminti prekes ir jas parduoti. Nepagaminus jy laiky, klientas gali atsisakyti savo uzsakymo
ir pareikalauti grazinti pinigus. Imon¢, kurj gamina nepaklausias pagal specialius uZsakymus

prekes patirs didelj nuostolj ir net neturés kam jy parduoti.
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2. UAB ,,X“ APYVARTINIO KAPITALO EFEKTYVUMO IR RIZIKOS ANALIZES
METODOLOGIJA

Siame skyriuje yra aptariamos apyvartinio kapitalo finansavimo galimybés ir jy jtaka
grynajam apyvartiniam kapitalui. Pateikiami grynajj apyvartinj kapitalg padedantys analizuoti
finansiniai rodikliai. Jvardinamos grynojo apyvartinio kapitalo sudedamosios dalys ir jy
tarpusavio saveika. Kaip pirkéjy jsiskolinimy, grynyjy pinigy bei turimy jmongés
Jsipareigojimy apyvartumas turi jtakos apyvartinio kapitalo poreikiui. Kaip jmon¢ valdo savo

atsargas ir kokiam laikotarpiui jmonei reikia apyvartiniy lésy veiklai vykdyti.

1. UAB , X* veiklos apZvalga

2. Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé

Apyvartinis kapitalo analizé, trumpalaikio turto analizé, trumpalaikiy jsipareigojimy analizé,
pastovaus kapitalo ir ilgalaikio turto analizé, apyvartinio kapitalo ir pardavimy sarysio

analiz¢, apyvartinio kapitalo koeficiento (apyvartinio kapitalo ir turto santykis) analizé

3. Apyvartinio kapitalo struktiiros analizeé

Trumpalaikio turto sudedamyjy daliy dinamika, ilgalaikio turto sudedamyjy daliy dinamika,
Jsipareigojimy ir nuosavybés dinamika, trumpalaikiy jsipareigojimy ir apyvartinio kapitalo

dinamika

4. Apyvartumo rodikliy analize

Apyvartinio kapitalo apyvartumas, turto apyvartumas, trumpalaikio turto apyvartumas,

ilgalaikio turto apyvartumas, nuosavo kapitalo apyvartumas, atsargy apyvartumas

V

5. Debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimy analiz¢

Debitoriniy jsiskolinimy analiz¢, kreditoriniy jsiskolinimy analiz¢, debotiriniy ir kreditoriniy

jsiskolinimy palyginimas

6. Atsargy analizé

Atsargy analize, apyvartinio kapitalo manevringumo analizé, apyvartinio kapitalo ir atsargy

palyginimas

7. Finansinio ciklo analizé

13 pav. UAB ,,X* atliekamo tyrimo eiga (sudaryta autorés)
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1. Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé. Apyvartinio kapitalo dinamikos analiz¢
parodo ne tik bendros sumos, bet ir jo elementy kitimg per tam tikrg laikotarpj. Mackevicius ir
kt. (2000) teigia, kad Zymiausieji finansinés analizés specialistai sitilo jmoniy finansing biikle
pradéti analizuoti nuo apyvartinio kapitalo nes tai vienas i§ nedaugelio rodikliy, pakankamai
objektyviai apibtidinanciy jmonés bukle ir, be to, turintis didelg¢ jtaka kitiems finansiniams
rodikliams. Apyvartinis kapitalas turi didel¢ jtaka jmonés galimybéms plésti konkurencingai
savo veikla, vykdyti jsipareigojimus. Apyvartinio kapitalo dydis tai biitina apyvartinio turto
suma tam tikram uzsibréztam gamybos ir pardavimo lygiui palaikyti.

Mackevicius ir kt. (2000) pateikia kelis apyvartinio skai¢iavimo biidus:

Apyvartinis kapitalas

1.AK =TT -TI I.AK=SN+1] - IT

2.AK=(GP+VP+GS +A +

+ SPS) — (TI + SSP) 2. AK=SN+1] + AAM - IT

3. AK =TT + SPS - T] + SSP 3.AK=PK-IT

14 pav. Apyvartinio kapitalo skai¢iavimo budai (Mackevicius ir kt., 2000)

Santrumpy reikSmeés: SPS — Sukauptos pajamos ir ateinancio
AK — Apyvartinis kapitalas laikotarpio sgnaudos
TT — Trumpalaikis turtas SSP — Sukauptos sgnaudos ir ateinancio

laikotarpio pajamos

TI — Trumpalaikiai jsipareigojimai SN — Savikainy nuosavybé

GP — Grynieji pinigai I] — Ilgalaikiai jsipareigojimai

VP — Vertybiniai popieriai IT — Ilgalaikis turtas

A — Atsargos PK — Pastovus kapitalas

GS — Gautinos sumos AAM - Atid¢jimai ir atidétieji mokesciai

Dvi apyvartinio kapitalo analizés metodikos iSskirtos remiantis skirtingais jo

skai¢iavimo budais. Tiek pirmuoju, tiek antruoju biidu apskaiCiuota apyvartinio kapitalo

29



reikSmé yra vienoda, taciau ekonomin¢ prasme skirtinga.

Apyvartinis kapitalas (kartais vadinamas grynuoju (net) apyvartiniu kapitalu) rodo,
kokia suma trumpalaikis turtas virSija trumpalaikius isipareigojimus (ir per vienerius metus
mokétinas sumas). Vertybiniy popieriy birZa NASDAQ OMX Vilnius (2010).

Dazniausiai naudojamas $is skai¢iavimo biidas:

Apyvartinis kapitalas = Trumpalaikis turtas - Trumpalaikiai jsipareigojimai (1)

Mackevicius ir kt. (2011) pateikia iSpléstine apyvartinio kapitalo formulg:

Apyvartinis kapitalas = Grynieji pinigai + Vertybiniai popieriai + Atsargos +

ISankstiniai apmokéjimai + Gautinos sumos - Trumpalaikiai jsipareigojimai (2)

Trumpalaikiai jsipareigojimai skirstomi j: skolas tiek¢jams, pelno mokescio
isipareigojimus, su darbo santykiais susijusius jsipareigojimus, kitas mokétinas sumas ir
trumpalaikius jsipareigojimus.

Pagal Mackeviciy (2005) apyvartinio kapitalo reikSmé turi biti teigiama, t.y.
kiekviena jmon¢ turi turéti pakankamg trumpalaikio turto sumg. Neigiama apyvartinio
kapitalo reik§mé rodo, kad jmoné gali neivykdyti savo trumpalaikiy jsipareigojimy. Didesné
Sio rodiklio reikSmé parodo aukStesnj jmonés likvidumo lygj. Apyvartinis kapitalas
vertinamas kaip likvidumo rezervas apsidraudzZiant dél nenumatyty ir neplanuoty atvejy.
Didesn¢ jo suma ypac reikalinga tais atvejais, kai jmoné negali skubiai pasiskolinti 1¢Sy.

Rutkauskas ir kt. (2007) teigia, kad nuo apyvartinio kapitalo priklauso jmonés
galimybés plésti veikla, vykdyti savo jsipareigojimus, biiti konkurencinga. Mackevicius ir kt.
(2000) teigia, kad jeigu apyvartinis kapitalas kasmet did€ja, tai jmonés finansin¢ padétis
stabili.

Apyvartinio kapitalo dydis turi biiti teigiamas, tik tada jmoné¢ laikoma mokia ir gali
vykdyti visus turimus jsipareigojimus. Neigiama apyvartinio kapitalo reikSmé rodo, kad
jmon¢ gali nejvykdyti visy savo jsipareigojimy. Nepakitusi apyvartinio kapitalo reikSmé rodo,
kad jmon¢ neplétoja savo veiklos.

Pasak Mackeviciaus (2005) apyvartinj kapitalg tikslinga analizuoti ne tik turto
aspektu, bet ir kapitalo aspektu. Apyvartinis kapitalas analizuojamas kapitalo aspektu norint
jvertinti apyvartinio kapitalo finansavimo politika, atskleisti finansavimo Saltinius, jy kitimg ir

proporcijas, reikia apyvartinj kapitalg skaiciuoti pagal formule:
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Apyvartinis kapitalas = Nuosavas kapitalas + llgalaikiai jsipareigojimai - Ilgalaikis

turtas =Pastovus kapitalas - llgalaikis Turtas (3)

Paprastai jmonés ilgalaikis turtas finansuojamas i§ nuosavo kapitalo ir ilgalaikiy
Jsipareigojimy, trumpalaikis turtas i§ nuosavo kapitalo ir trumpalaikiy jsipareigojimy. Pasak
Mackeviciaus (2005), apyvartinj kapitalg skai¢iuojant kapitalo aspektu, galima nustatyti, kuri
pastoviojo kapitalo (ji sudaro nuosavas kapitalas ir ilgalaikiai jsipareigojimai) dalis néra
investuota ] ilgalaikj turtg, o yra jtraukiama ] apyvarta, t.y. tiesiogiai panaudojama uZzdirbti
pajamas arba gali biiti panaudota apmokant jmonés trumpalaikius jsipareigojimus.

Apyvartinio kapitalo teigiama reik§mé reiskia, kad jmonés trumpalaikis turtas i$ dalies
buvo suformuotas i§ nuosavo kapitalo, t.y. tam tikra nuosavo kapitalo dalis panaudojama
apyvartoje. Neigiama apyvartinio kapitalo reik§mé parodo, kad dalis ilgalaikio turto buvo
jsigyta i§ jmonés trumpalaikiy jsipareigojimy. Apyvartin] kapitalg skaiiuojant kapitalo
aspektu galime pamatyti kaip imoné naudoja savo nuosava kapitalg ir rasti apyvartinio
kapitalo didinimo biidus. Vienas i§ apyvartinio kapitalo didinimo btido yra nuosavo kapitalo
didinimas (kaip pvz. gali buti naujy akcijy leidimas) arba susitarus su kreditoriais prailginti
apmokéjimo  laikotarp; taip didinant ilgalaikiy jsipareigojimy sumg arba parduoti
neduodancios naudos ilgalaikj turta o jo saskaitg pirkti trumpalaikj turtg, kad galima biity
uzsidirbti daugiau pelno.

Mackevicius (2005) teigia, kad tiriant apyvartinio kapitalo apimtj ir dinamika,

tikslinga apskaiCiuoti jo ir turto santykj, t.y. apyvartinio kapitalo koeficienta:

Apyvartinio kapitalo koeficientas = Apyvartinis kapitalas / Turtas (4)

Didesnis koeficientas parodo aukStesnj jmonés trumpalaikio mokumo lygj. Kuo
didesnis apyvartinis kapitalas (kuo daugiau trumpalaikis turtas virSija trumpalaikius

Isipareigojimus) tuo mazesné mokumo rizika (Zr. 15 pav.).

0\

Trumpalaikio mokumo
rizika

~  Apyvartinis
kapitalas

Zemas Vidutinis Aukstas

15 pav. Trumpalaikio mokumo rizika ir apyvartinio kapitalo dydis (Mackevicius, 2005)
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Visiskai kitokia yra priklausomybé tarp apyvartinio kapitalo ir pelno (zr. 16 pav.).
Kuo maZesnis apyvartinis kapitalas tuo dazniau atsiranda mokumo problemy, sumazéja
pelnas. Bet ir didesnis apyvartinis kapitalas gali pabloginti situacija, nes imonéje gali atsirasti
nedalyvaujancio gamyboje trumpalaikio turto dél ko patirs iSlaidy, pelnas sumazés.

N

Pelnas

. Apyvartinis
- .
Zemas Vidutinis Aukitas Kapitalas

16 pav. Apyvartinio kapitalo ir pelno rySys (Mackevicius, 2005)

Siekiant jvertinti ryS] bei jo stiprumg tarp apyvartinio kapitalo ir pardavimy buvo

skai¢iuojamas koreliacijos koeficientas pagal formulg:

Xy-£y
vy (V)

6 - vidutinis kvadratinis nuokrypis, apskaiiuojamas x arba y reikSmei, tai dydis,

nusakantis atsitiktinio dydzio jgyjamy reikSmiy sklaidg apie vidurkj, kuris skai¢iuojamas taip:

o, = [ (6)

Oy

—7)2
_ Z(yn y) (7)

r - koeficientas, parodantis rysio tarp dviejy kintamyjy glauduma. Jis gali kisti nuo -1
iki 1. Kai koreliacijos koeficientas lygus -1, tai reiSkia, kad yra atvirkstinis arba netiesioginis
rySys. Kuomet koeficientas lygus 1, rySys yra tiesioginis. Kuo koeficiento reikSme artimesné

1, tuo rySys stipresnis.

2. Apyvartinio kapitalo struktiros analizé. Si analizé leidZia nustatyti apyvartinio
kapitalo sudedamyjy elementy dalj ir jy itakos dydi bendrai apyvartinio kapitalo sumai.
Nuolatin¢ ir nuosekli apyvartinio kapitalo struktiiros analizés padeda jmoniy vadovybei
pasiekti optimalig turimy finansiniy iStekliy ir jy panaudojimo pusiausvyrg. Mackevicius ir kt.
(2000). Apyvartinio kapitalo struktiiros analizei bus panaudota vertikalioji analizé, kurio

tikslas palyginti vieng balansinj rodiklj su kitu o rezultatg iSreiksti procentais. Taip bus atlikta
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balanso struktaros analizé.

3. Apyvartumo rodikliu analizé. Apyvartinio kapitalo suma neparodo realios
trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy valdymo situacijos, todél patariama
skaiciuoti apyvartumo rodikliy dinamika, kurie leidzia padaryti iSvadas, kaip jmoné valdo
trumpalaikj turtg ir trumpalaikius jsipareigojimus. Dzikevicius ir kt. (2015) jmonés finansing
bikle jvertina aktyvumo rodikliais: viso turto apyvartumas, ilgalaikio turto apyvartumas,
debitorinio jsiskolinimo apyvartumas, atsargy apyvartumas, nuosavo kapitalo apyvartumas.

Puleikien¢ ir kt. (2009) teigia, kad turto panaudojimo efektyvumo rodikliai parodo,
kaip efektyviai imoné sugeba panaudoti savo turtg. Tai yra, kaip gerai yra iSnaudotos visos
jmonés galimybés pelnui uZdirbti. Sakien¢ ir kt. (2009) teigia, kad turto panaudojimo
efektyvumo (apyvartumo) rodikliai parodo, kaip efektyviai jmoné¢ sugeba panaudoti savo
turtg. Tai yra, kaip gerai yra iSnaudotos visos jmonés galimybeés pelnui uzdirbti. Puleikien¢ ir

kt. (2009) pagrindinius turto panaudojimo efektyvumo rodiklius pateikia lentel¢je 1.

1 lentelé. Pagrindiniai turto panaudojimo efektyvumo rodikliai

(Puleikiené ir kt., 2009)

Rodiklis Formule Formulés paaiskinimas

. PP PP — pardavimo pajamos
Atsargy apyvartumas (AA), kartai AA = — o .
A A — vidutinés metinés atsargos

. PP — pardavimo pajamos
Gautiny sumy apyvartumas
GSA = — GSA - vidutings per vienerius metus
(GSA), kartai GSA

gautinos sumos

PP — pardavimo pajamos
Grynojo apyvartinio kapitalo )23 o ‘ o
GAKA = GAK - vidutinis grynasis apyvartinis

apyvartumas (GAKA) "~ GAK .
kapitalas
Viso turto apyvartumas (VTA), PP PP — pardavimo pajamos
VTA = —
kartai T T — turtas

Pagal Puleikieng ir kt. (2009) atsargy apyvartumas rodo, kiek per metus atsargos
padaro apyvartg. Pasak Mackeviciaus (2005) atsargas laikyti jmonei nenaudinga dél daugelio
priezasciy: didéja rizika dalj atsargy prarasti dél susidévéjimo, vagysciy, sugedimo, didéja
iSlaidos saugant atsargas. Viso turto apyvartumo rodiklis parodo, kaip efektyviai jmone
panaudoja turimg turtg, t.y. rodo, kiek vienas turto euras uzdirba pajamy. Kaip teigia

Mackevicius (2005), kuo rodiklis didesnis, tuo jmonei yra geriau, manoma, kad tuomet jmoné
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gerai panaudoja savo turta. Palankus rodiklis turi biiti daugiau uz 1. Gautiny sumy
apyvartumas rodo, kiek gautinos sumos padaro apyvarty per metus. Grynojo apyvartinio
kapitalo apyvartumas rodo, kiek per metus Sis kapitalas padaro aktyvy. Maza Sio rodiklio
reikSmé arba maz¢jimo tendencija gali reiksti artéjantj apyvartiniy lésy stygiy.

Taip pat galima atskirai analizuoti ilgalaikio ir trumpalaikio turto apyvartumo
rodiklius, kur ilgalaikio turto rodiklis parodo, kaip efektyviai panaudojamas ilgalaikis turtas
imonés pajamos uzdirbti, o trumpalaikio turto apyvartumo rodiklis parodo, kaip bendrové
naudoja savo trumpalaik] turta.

Puleikien¢ ir kt. (2009) teigia, kad prie turto panaudojimo efektyvumo rodikliy galima
priskirti labai jvairius rodiklius. Pirmiausia reikéty pabrézti, kad daugelis autoriy
(Kancerevycius 2006, Gronskas 2006, Aleknavic¢iene 2009, Juozaitiene¢ 2008) turto valdymo
koeficientus vadina veiklos efektyvumo koeficientais, nurodydami, kad Sie koeficientai
parodo ne tik kaip jmoné efektyviai naudoja savo turta, bet ir kaip efektyviai vykdo
pardavimus. Todé¢l Aleknaviciené (2009) be jau minéty rodikliy sitlo skai¢iuoti mokeétiny
sumy apyvartumg, nuosavo kapitalo apyvartuma, savikainos santykj su pardavimy
pajamomis, veiklos sgnaudy santykj su pardavimy pajamomis. Kancerevycius (2006) pataria
be aptarty rodikliy skaiCiuoti grynyjy pinigy apyvartumg, taip pat ir gauting sumy
apmoke¢jimo laikg, mokéting sumy apmokéjimo laikg bei atsargy apyvartos laikg. Gronsko
(2006) nuomone, norint apibiidinti veiklos ekonominj efektyvuma, reikéty skaiciuoti Siuos
rodiklius: jmonés viso turto, ilgalaikio turto ir trumpalaikio turto efektyvumo (apyvartumo)
rodiklius bei jmonés iSlaidy lygio rodiklius. Juozaitiené¢ (2008) Siems sgnaudy lygio
santykiniams rodikliams, kurie padeda jvertinti jmonés veiklos efektyvuma, priskiria tris
pagrindinius rodiklius: pardavimy sanaudos, tenkancios vienam pardavimo piniginiam
vienetui, bendrosios ir administracinés sgnaudos, tenkancios vienam pardavimo piniginiam
vienetui bei prekiy gamybos ir pardavimo sgnaudy santykis su pardavimo pajamomis.
Aleknaviciené (2009) nurodo, kad skaiciuojant efektyvumo rodiklius reikéty naudoti
vidutinius turto ir kreditoriniy skoly dydZius.

Taip pat tikslinga analizuoti apyvartinio kapitalo apyvartumag, kuris parodo kiek
apyvartinis kapitalas padaro apyvarty per ataskaitinj laikotarpj ir skaiCiuojamas pagal
formulg:

Apyvartinio kapitalo apyvartumas = Pardavimo pajamos / Vidutiné apyvartinio

kapitalo verté (8)

Pagal Mackevicius (2005) Sis rodiklis rodo, kiek apyvartinis kapitalas padaro apyvarty

per ataskaitinj laikotarpi. Jeigu Sio rodiklio reikSmé yra maZza arba stebima mazéjimo
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tendencija, tai gali reiksti, kad triiksta apyvartiniy 1¢Sy. Galioja pripazinta nuostata: kuo
didesnis apyvartinio kapitalo apyvartumo koeficientas, tuo yra geriau.

Pagal Tamosaitien¢ (2010) apyvartinio kapitalo apyvartumas parodo, kiek pajamy
uzdirba vienas ] apyvartinj kapitalg investuotas euras. Didesnis apyvartumas rodo efektyvesnj
valdyma. Mazéjant pardavimo pajamoms, didéja grésmée jmongs stabilumui ir likvidumui.

Turto ir jo sudedamyjy daliy apyvartumas daro didele¢ jtakga jmonés finansinei biiklei.

Kiekvienas turto apyvartumo rodiklis turi savo prasme¢ (Zr. 2 lentele).

2 lentelé. Apyvartumo rodikliai

(sudaryta autorés, remiantis Mackevicius, 2005)

Rodiklis Skai¢iavimo formulé K3 parodo rodiklis

Parodo jmonés geb¢jimg pardavimo

Pardavimo pajamos / pajamas uzdirbti naudojant visg

Turto apyvartumas

Turtas
turtg
Trumpalaikio turto Pardavimo pajamos / Parodo, kiek pardavimo pajamy
apyvartumas Trumpalaikis turtas uzdirbo trumpalaikis turtas
[lgalaikio turto Pardavimo pajamos / Parodo, kiek pardavimo pajamy
apyvartumas Ilgalaikis turtas uzdirbo ilgalaikis turtas
Nuosavo kapitalo Pardavimo pajamos / Parod(?, kaip efektyv1.a1 tmone
. naudoja nuosavg kapitalg
apyvartumas Nuosavas kapitalas

pardavimams uZzdirbti

Turto apyvartumas rodo kaip efektyviai pajamy sukiirimui panaudojamas jmonés
turtas. Sis rodiklis lygina jmonés pajamas ir jos turta, ir kuo jis yra aukStesnis, tuo jmoné

efektyviau iSnaudoja savo turta.

4. Debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimy analizé. Piniginés jplaukos i§ jmonés
veiklos yra apskaifiuojamos jvertinant debitorinio jsiskolinimo pasikeitimus, o iSmokos —
jvertinant kreditorinio jsiskolinimo pasikeitimus. Pasak Anciiités ir kt. (2006) debitorinio
isiskolinimo (gautiny sumy) apyvartumo rodiklis (kuo didesnis, tuo geriau) naudingas tuo,
kad parodo iikio subjekto geb&jimg protingai pasirinkti prekybos partnerius, nes jei imoné
daug prekiy bei paslaugy parduos skolon, jai gali pritrikti apyvartiniy 1éSy, kas sukelty
veiklos sutrikimy. Be to, jei jmonés didZioji prekiy dalis (ar paslaugy) yra parduodama is
karto negaunant atlygio, gali biti, kad jmonés prekybos partneriai yra nesaZiningi arba jmon¢é

siilo rinkai nepaklausias prekes ar paslaugas.
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Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas analizuojamas kartais ir dienomis pagal Sias

formules:

Debitorinio jsiskolinimo (gautiny sumy) apyvartumas (kartais) =

= Pardavimo pajamos / Debitorinis jsiskolinimas (vidutiné verté) (Pirkéjy
jsiskolinimas) (9)

Debitorinio jsiskolinimo (gautiny sumy) apyvartumas (dienomis) = (Debitorinis

jsiskolinimas (vidutiné verté) (Pirkeéjy jsiskolinimas) / Pardavimo pajamos) x 365 d. (10)

Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais ir dienomis parodo imonés mokejimy
politikg vartotojy atZvilgiu. Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais parodo, kiek karty
per metus jmoné surenka savo 1éSas atsiskaitymy procese, Sis rodiklis apskaiciuotas dienomis
— debitorinio jsiskolinimo apyvartumg dienomis. Laisvosios rinkos Salyse neiSieSkoto
isiskolinimo ribos yra 1 - 2 ménesiai. Jeigu jsiskolinimas virSija Sias ribas atsiranda pavojus
kaupti jsiskolinimg. Labai svarbu nustatyti uzdelsto isiskolinimo subjektus ir konkrecias jo
sumas.

Bobinaité ir kt. (2011) teigia, kad debitorinio jsiskolinimo apyvartumo koeficientas
parodo, kiek karty per metus jmoné surenka 1éSas atsiskaitymo procese. Aniulyté ir kt. (2010)
teigia, kad pirkéjy jsiskolinimo koeficientas rodo jmonés vadybininky gebéjima administruoti
skolas. Sis rodiklis parodo vidutinj dieny skai¢iy, per kurj yra atsiskaitoma uZ skolon parduota
produkcija. Kuo rodiklis mazesnis, tuo geriau jmonei. Aleknaité ir kt. (2010) teigia, kad
debitorinio jsiskolinimo apyvartumas parodo, kaip daZnai jmonei yra graZinamos skolos. Kuo
didesnis $is koeficientas, tuo imoné¢ veikia efektyviau.

Juozaitiené (2007) teigia, kad pirkéjy jsiskolinimy apyvartumas didéja, kai:

. pirkéjai greiCiau apmoka jsiskolinimus;

. prekés greiciau iSsiunciamos;

. sutrumpé¢ja prekiy transportavimo laikas;

. pagreitéja atsiskaitymas;

. sumazéja santykiné pirkéjy jsiskolinimy dalis.

Debitorinio jsiskolinimo apyvartumo rodiklius tikslinga lyginti su kreditorinio
isiskolinimo rodikliais. Nes kuo greiciau debitoriai atsiskaitys su jmone, tuo grei¢iau jmoné
1vykdys savo jsipareigojimus.

Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas parodo, kaip greitai ar per kokj laikg jmoné
atsiskaito su tiek¢jais. Didéjant] kreditorinio jsiskolinimo apyvartumg galima aiSkinti

dvejopai. Pirma — tai, kad tiekéjai vis labiau pasitiki jmonés veikla ir tiki, kad bus atsiskaityta,
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antra — tai, kad jmon¢ delsia atsiskaityti su tiekéjais, jy sgskaity virsijimu kredituodama savo
apyvartinj kapitalg, arba dar blogiau — ilgalaikio turto poreikius. MaZéjantis apyvartumas
(kitiems veiksniams nesikeiCiant) vienareikSmiSkai rodo papildomo apyvartumo kapitalo
finansavimo poreik].

Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis parodo, per kiek dieny jmoné

vidutiniSkai apmoka tiekéjams sgskaitas.

Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais =
= Pardavimo savikaina / Skolos tiekéjams (11)
Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis =

= 365/ Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais (12)

Toliau buvo atlikta porinés tiesinés regresijos analizé, kurios tikslas buvo nustatyt rysj
tarp jmonés pardavimo pajamy ir vieSyjy pirkimy laiméty konkursy sumos bei atlikti iskeltos
hipotezés tikrinima.

Tiesiné poriné priklausomybé uZraSoma tokiu budu:

y=bp+bix+e(13)

kur y tai nagrin¢jamas veiksnys (priklausomas kintamasis); x — jtakojantis veiksnys

(nepriklausomas kintamasis); by ir b; parametro jverciai o e — paklaida.

Parametro jverciai apskai¢iuojami pagal formules:

Y Xiyi—LXi LYi
by =y (P

bO — Zyi_:ilzxi (15)

kur y yra priklausomojo kintamojo faktiniy reikSmiy vidurkis, o X yra nepriklausomo
kintamojo reikSmiy vidurkis, n — stebéjimy skaicius.

Parametro jvertis by parodo, kokig viduting reikSme¢ jgyty nagrin¢jamas reiskinys vy,
jeigu jo neveikty pasirinktas veiksnys x. Parametro jvertis b; parodo vidutinj priklausomojo
kintamojo y reikSmés pasikeitima, kai nepriklausomas kintamas x pasikeicia vienu vienetu.

Apskai€iuojamas elastingumas, kuris parodo, kiek procenty vidutiniSkai pakis
priklausomas kintamasis y, jeigu nepriklausomas kintamasis x pasikeis vienu procentu ir
skai¢iuojamas pagal formulg:

E="b x (£/y (16)
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Taskinio jvercio tikslumui skaic¢iuojama standartiné jvercio paklaida pagal formules:

Norint apskaiCiuoti parametry intervalinius jveréius prie taskiniu parametry turime

pridéti ir atimti koreguojantj dydj, kuris apskaic¢iuojamas pagal formule:
tnk-1.02*SEpi (19)

Toliau atliekamas hipotezes tikrinimas pagal procediirg, kurig sudaro keturi Zingsniai:

1 Zingsnis. Formuluojama hipotezé:

Hy b; = 0 (nepriklausomas veiksnys x nedaro jtakos priklausomam kintamajam ir jo
koeficientas gali biti lygus 0).

H; b; # 0 (x poveikis reikSmingas ir koeficientas prie veiksnio nelygus 0)

2 zingsnis. Apskai€iuojama testo statistika pagal formulg:
b;—0
Lapskaitivota = Sébj (20)

3 Zingsnis. ApskaiCiuota t statistikos modulio reikSmé lyginama su t-skirstino tq,(n-k-
1) reikSme.

4 zingsnis. Daromos iSvados. Jei apskaiiuota t reikSmés modulis yra didesnis uz
teoring t-skirstinio reikSme, tuomet nuliné hipotezé atmetama ir priimama alternatyvi
hipotezé. Su 1-a tikimybe (pvz. 0=0,05, t.y. 95 proc. tikimybe) galime tvirtinti, kad j-ojo
veiksnio poveikis yra statistiSkai reikSmingas. PrieSingu atveju, kai t apskaiCiuota reikSmés
modulis yra maZesnis uz teoring¢ reikSme tq»(n-k-1) negalime atmesti nulinés hipotezes, o tai

reiSkia, kad negalime tvirtinti, kad j veiksnio poveikis yra statistiSkai reiSkingas.

5. Atsargy analizé. Kaip raSo Mackevicius ir kt. (2012), atsargy apyvartumas parodo
ju naudojimo efektyvuma uZdirbant pajamas i§ pardavimo. Atsargy apyvartumas
skai¢iuojamas kartais ir dienomis pagal tokias formules:

Atsargy apyvartumas kartais = Pardavimo pajamos / Atsargos (21)

Atsargy apyvartumas dienomis = (Atsargos x 365) / Pardavimo pajamos =

= 365 / Atsargy apyvartumas kartais = Atsargos / Vienos dienos pardavimo pajamos (22)
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Skaiciuojant atsargy apyvartuma kartais ir dienomis gali biiti imama atsargy vidutiné
verté. Atsargy apyvartumo greitis daro didziule jtaka jmonés finansinei biklei ir veiklos
rezultatams: sulétéjus atsargy apyvartumui dalis jy ,,jSaldoma‘ ir likusios sandéliuose gali
prarasti savo kokybines savybes. Simkanaité (2016) raso, kad atsargy apyvartumo rodiklis
parodo kiek vidutiniskai karty per metus jmoné parduoda turimas atsargas ir jsigyja naujas.

Autore pateikia tokias formules atsargy apyvartumo rodiklio apskai¢iavimui:

Atsargy apyvartumas kartais = Parduoty prekiy savikaina / Vidutinés atsargos (23)

Atsargy apyvartumas dienomis (trukmé) = (Vidutiné atsargy vertée * 365 d.) /

Parduoty prekiy savikaina (24)

Vidutinés atsargos yra apskaiCiuojamos atsargy likucio laikotarpio pradzioje ir
pabaigoje sumg padalijus i§ 2. Atsargy apyvartumo dienomis rodiklis parodo per kiek dieny
imon¢ parduoda turimas atsargas. [vertinus atsargy apyvartumo rodiklius, yra Zinoma kokiam
laikotarpiui jmoné turi apsiriipinti atsargomis, kad jy nepritrukty. IS anksto planuojant atsargy
uzsakymus sumazéja rizika, kad klienty poreikiai nebus patenkinami laiku.

Benusien¢ ir kt. (20006) teigia, kad atsargy apyvartumas kartais rodo prekiy ir gamybos
panaudojima per metus. Kuo Sis santykis didesnis, tuo daugiau turimos atsargos atliko
apyvarty per metus. Taciau didelis santykis gali rodyti maZzas atsargas ir didelj pakartotiny
uzsakymy skaiiy. Atsargy apyvartumas dienomis parodo, kokios atsargos ir per kiek dieny
jos keitesi sandélyje. Jei atsargy apyvartumo dienomis koeficiento reikSme didé¢ja, tai atsargy
apyvartumo koeficiento reikSmeé kartais maz¢ja, ir atvirkSciai.

Labai svarbu nustatyti apyvartinio kapitalo naudojimo efektyvumg. Tam reikia

apskaiciuoti apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta. Jis apskai¢iuojamas taip:

Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas = Atsargos / Apyvartinis kapitalas

(25)

Sis koeficientas rodo, kokia apyvartinio kapitalo dalis j$aldyta j atsargas. Svarbu
siekti, kad Sis koeficientas biity maZesnis, taciau tai galioja ne visoms veiklos Sakoms,

kuriuose didesné ir nuolatin¢ atsargy apimtis yra biitina, pavyzdziui, prekybos jmonése.

6. Finansinio ciklo analizé¢. TomaSevi¢ (2008) teigia, kad finansinis ciklas faktiSkai

matuoja laika, per kurj jmoné buvo investavusi savo 1éSas i apyvartinj kapitalg. Pinigy
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apyvartos laiko pailgéjimas rodo sumazé¢jusi jmonés likvidumg, ir atvirkSc¢iai — kuo
trumpesnis pinigy apyvartos laikas, tuo efektyviau panaudojamos apyvartinés 1éSos, o kartu

pasiekiamas ir geresnis likvidumas. Finansinio ciklo apskai¢iavimui pateikia tokig formulg:

Finansinis ciklas = Gamybinio ciklo trukmeé + Pirkéjy skoly (debitorinio jsiskolinimo)

aptykos ciklas - Kreditorinio jsiskolinimo apytakos ciklas (26)

Finansinio ciklo tikslas yra iSsiaiSkinti kokig veiklos ciklo dalj jmon¢ turi finansuoti
savo léSomis. Veiklos ciklas rodo laikotarpj nuo atsargy pirkimo iki pirkéjy jsiskolinimy
apmok¢jimo. Veiklos ciklo tikslas yra iSsiaiSkinti kokiam laikotarpiui imon¢ tiiri pasiripinti
finansiniais iStekliai. DarSkuviene ir kt. (2007) teigia, kad veiklos ciklas turi glaudZias sgsajas

su apyvartinio kapitalo rodikliais.

Veiklos ciklas = Atsargy apyvartumas dienomis + Gautiny sumy apyvartumas

dienomis — Mokétiny sumy apyvartumas dienomis (27)

Skaiciuojant finansinj ciklg ar veiklos ciklg rezultatas gaunamas nuo atsargy jsigijimo

iki pinigy uZ jy pardavima gavimo.
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3. UAB ,,X“ APYVARTINIO KAPITALO EFEKTYVUMO IR RIZIKOS ANALIZE
UAB ,,X* imon¢ jsiktiré 1997 m. ir $iais metais ji Svencia savo 23 mety gimtadien;.
Imonés veikla yra dailiyjy ir juvelyriniy spalvoty metaly dirbiniy projektavimas, gamyba ir
prekyba. Pagrindiné¢ jmonés produkcija — verslo dovanos, ordinai, medaliai, Zenkliukai,
pareigiiny skiriamieji Zenklai, prizai, suvenyrai, papuosalai ir kt. Pagal uZsakymus jmoné
gamina apie 80 procenty produkcijos. Kita dalis — serijiniai gaminiai, parduodami Salyje ir
eksportuojami. Nuolatiniai jmonés klientai yra aukSciausiosios valstybés institucijos ir

Jstaigos.

Serijiniai gaminiai
parduodami Salyje ir
eksportuojami
20%

Produkcija
gaminama pagal
uzsakymus
80%

17 pav. UAB ,,X* gaminamos produkcijos paskirstymas, proc.

(sudaryta autores)

Imong¢je dirba aukSc¢iausios kvalifikacijos 23 specialistai, turintys nuo 5 iki 30 mety
darbo stazg — dizaineriai, juvelyrai, graveriai, stiklo emalio dengimo meistrai.

Imoné jpakavimo darbus atlieka bendradarbiaujant su kitomis jmonémis. UAB ,,X*
imon¢ jsitikinusi savo sékme, nes savo pagrindiniu tikslu laiko tenkinti klienty poreikius,
puosti jy aplinka, padéti suvokti groZi.

Imoné¢ savo veikloje naudoja tokias medziagas: tompakas, Zalvaris, Melchioras, varis,
sidabras, auksas ir tokius padengimus: auksas, sidabras, nikelis, chromas, juvelyrinés emalés.

UAB ,.X* vykdo tokias paslaugas:

e Projektavimas: Zenkly, Zenkliuky, ordiny, medaliy, iSkabuy;

e Sukuria, konsultuoja kuriant apdovanojimy nuostatus;

e Metalo kapojimas giljotina;

e Tekinimas, frezavimas, graviravimas;

e ParuoSos Zenkliukams - gamina pagal pageidaujama forma bei dydj;

e Dengimas juvelyrinémis emalémis;

e Parduodami uZsegimai Zenkliukams, ordinams;
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e Juostos medaliams, ordinams (siuva, tvirtina);

¢ Ordiny, medaliy, Zenkliuky jpakavimo dézutés, aplankai (gamyba, pardavimas);

Beveik visa produkcija ranky darbo, naudojant Salto spalvotyjy metaly Stampavimo
btudu pagamintus elementus. Pagrindinés technologijos — Stampavimas, liejimas, emaliavimas,
graviravimas — leidZia jmonei atlikti bet kokio sudétingumo uZsakymus.

Dirbiniams pritaikomi originallis uZsegimai bei jpakavimai, uZsakomi Kanadoje,
Vokietijoje, Taivanyje. Muaru austos juostos uzsakomos Danijos kompanijoje ,,M.W. Morch
& Son’s Eftf. ApS.*

Bendrové gali teikti produkcija didmeninéms ir maZmeninéms prekybos

organizacijoms.

3.1. UAB ,,X“ apyvartinio kapitalo dinamikos analizé

Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé atlieckama su tikslu iSsiaiSkinti apyvartinio
kapitalo ir jo sudedamyjy daliy apimtj bei pasikeitimg tam tikru laikotarpiu. Svarbiausia
uzduotis yra iSgryninti kas lemia apyvartinio kapitalo pokycius.

Apyvartinio kapitalo did¢jimas rodo, kad jmoné turi pakankamai trumpalaikio turto,
gali plésti veikla, neturi problemy su savo isipareigojimais ir rinkoje yra konkurencinga.

Apyvartinio kapitalo sumaZ¢jimas rodo, kad jmoné yra labiau pazeidziama, savo
jsipareigojimy gali nejvykdyti laiku ir rinkoje tampa silpnesne. Sumaz¢jimas gali jvykti ir dél
kapitaliniy investicijy didinimu.

Apyvartiniam kapitalui likus nepakitusiam reikia i$siaiSkinta ar tokia jmonés buklé yra

laikina, ilgalaiké o gal jmoné nutrauké arba sumazino kapitalines investicijas.
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Apyvartinis kapitalas

18 pav. UAB ,,X* apyvartinis kapitalas 2017 — 2019 m., Eur
(sudaryta autores, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

IS atliktos analizés (Zr. 18 pav. ir 1 prieda) matyti, kad apyvartinis kapitalas palyginus
2018 m. su 2017 m. maz¢ja ir tampa neigiamu. Lyginant 2019 m. su 2018 m. jis dar yra
neigiamas bet jau matosi ir did¢jimo tendencija. Palyginus 2018 m. su 2017 m. jis sumaZz¢jo
57469 Eur (195,86 proc.), tam turé¢jo jtakos trumpalaikiy jsipareigojimy spartus didéjimas
44772 Eur (71,40 proc.) ir trumpalaikio turto mazéjimas 12697 Eur (13,79 proc.). Lyginant
2019 m. su 2018 m. apyvartinis kapitalas padid¢jo 18949 Eur (67,37 proc.). 2019 m.
trumpalaikiai jsipareigojimai didéjo 5767 Eur (5,37 proc.) o trumpalaikis turtas padidéjo
24716 Eur (31,15 proc.).

Tam, kad suprasti kas jtakojo tokiam apyvartinio kapitalo pasikeitimui, biitina
iSanalizuoti, kokios trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy dalys tur¢jo tam jtakos.

Trumpalaikio turto sudedamyjy daliy dinamika pateikiama 19 pav. ir 1 priede.
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19 pav. UAB ,,X* trumpalaikis turtas 2017 — 2019 m., Eur
(sudaryta autoré¢s, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

UAB ,X* apyvartinio kapitalo maz¢jimui 2018 m. su 2017 m. jtakos tur¢jo
trumpalaikio turto sumazéjimas bei trumpalaikiy jsipareigojimy padidéjimas. IS trumpalaikio
turto sudedamyjy daliy atsargos sumazéjo 9610 Eur (30,81 proc.) bei iSankstiniai
apmokéjimai sumazejo 712 Eur (41,59 proc.) o pirkéjy isiskolinimai padidéjo 17939 Eur
(46,68 proc.) kas tur¢jo itakos pinigy sumazéjimui 20314 Eur (98,06 proc.). 2019 m.
palyginus su 2018 m. iSankstiniai apmokéjimai padidéjo 5016 Eur (501,60 proc.) kas jtakos
turéjo atsargy padidéjimas 43166 Eur (200,03 proc.). Pirkéjy jsiskolinimai sumazéjo 37145
Eur (65,89 proc.) kas jtakojo spar¢iam pinigy padidéjimui 13679 Eur (3402,74 proc.).

UAB ,,X* trumpalaikiy jsipareigojimy sudedamyjy daliy dinamika pavaizduota 20
pav. ir 1 priede. 2018 m. palyginti su 2017 m. trumpalaikiy jsipareigojimy spar¢iam did¢jimu
jtakos turéjo padidéjusios skolos tiekeéjams 36715 Eur (104,02 proc.) nes jmonéje sumazéjo
apyvartinés 1éSos, kurios buvo panaudotas transporto priemonéms jsigyti. Did¢jimui jtakos
turéjo ir kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai kurie padidéjo 6326 Eur
(60,87 proc.), kuriy dalis sudaré¢ jmokos uz draudimus jsigytoms transporto priemonéms.
Gauti iSankstiniai apmokejimai padidéjo 2074 Eur (27,85 proc.) kas irgi jtakojo trumpalaikiy
isipareigojimy did¢jimui. Su darbo santykiais susij¢ jsipareigojimai sumazéjo 343 Eur (3,58

proc.).
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20 pav. UAB ,,X* trumpalaikiai jsipareigojimai 2017 — 2019 m., Eur
(sudaryta autoré¢s, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Palyginus 2019 m. su 2018 m. skolos tiek¢jams padidé¢jo nezenkliai 962 Eur (1,34
proc.) o gauti iSankstiniai apmokeéjimai sumazéjo 7098 Eur (74,55 proc.) dél ko didéjo
pardavimo pajamos, kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai sumazéjo 3023
Eur (18,08 proc.). Neigiama jtakg turéjo su darbo santykiais susij¢ isipareigojimai, kurie
padidéjo 14926 Eur (161,73 proc.). Jy padid¢jimas gali biiti susij¢s su darbuotojy atlyginimu,
kuris yra kintamas ir mokamas nuo rezultaty, nes 2019 m. padidéjo pardavimo pajamos, o tai
reiSkia kad jmoné turéjo daugiau uzZsakymy ir darbo naSumas didéjo, o taip pat didéjo ir
atsargos, kurios ir buvo reikalingos gatavos produkcijos gaminimui.

Apyvartinj kapitalg tikslinga analizuoti kapitalo aspektu norint jvertinti apyvartinio
kapitalo finansavimo politikg, atskleisti finansavimo Saltinius, jy kitimg (Zr. 21 pav.). UAB
»X lyginant 2018 m. su 2017 m. pastovus kapitalas Zenkliai sumazéjo 63263 Eur (68,25
proc.). Tam jtakos turéjo nuosavas kapitalas, kuris sumaz¢jo 61758 Eur (75,91 proc.) nes
imonés bendrasis pelnas (nuostolis) sumazéjo 125882 Eur (23,57 proc.) o veiklos sgnaudos
sumazéjo tik 4363 Eur (0,92 proc.) kas jtakojo dideliam nuostoliui. Ilgalaikiai jsipareigojimai
sumazéjo 1505 Eur (13,28 proc.) o ilgalaikis turtas sumaz¢jo 5794 Eur (9,15 proc.). IS to
galima padaryti iSvada, kad nuosavas kapitalas sumaz¢jo dél bendrojo pelno (nuostolio)
mazéjimo esant veiklos sagnaudy minimaliam pasikeitimui.

Lyginant 2019 m. su 2018 m. nuosavas kapitalas padid¢jo 19467 Eur (99,30 proc.) nes
jmonéje padidéjo bendrasis pelnas (nuostolis) 134520 Eur (32,96 proc.). Ilgalaikiai
isipareigojimai padidéjo 6075 Eur (61,81 proc.) nes padidéjo ilgalaikis turtas 6593 Eur (11,45

proc.). IS to galima padaryti iSvada, kad jmoné¢ jsigijo ilgalaikj turtg i§ nuosavo kapitalo.
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21 pav. UAB ,,X“ pastovus kapitalas ir ilgalaikis turtas 2017 - 2019 m., Eur
(sudaryta autores, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Apyvartinio kapitalo lygiui nustatyti buvo atliktas apyvartinio kapitalo palyginimas su

pardavimy dydziu, nes apyvartinis kapitalas turi sgrysj su jmongés pardavimais.

1000000
800000 47
600000
400000
200000

0 2 —o —e (9178)

-200000 2017 m. 2018£38127) 2019 m.

902340

45347

—o— Apyvartinis kapitalas =—e=Pardavimai

22 pav. UAB ,,X* apyvartinis kapitalas ir pardavimai 2017 — 2019 m., Eur
(sudaryta autorées, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Atlikus UAB ,,X* jmonés apyvartinio kapitalo analiz¢ su pardavimais (Zr. 22 pav. ir 2
prieda) matyti, kad 2017 m. — 2018 m. pardavimai sumazéjo 219700 Eur (28,72 proc.) ir
apyvartinis kapitalas sumazéjo 57469 Eur (195,86 proc.), 2018 m. — 2019 m. laikotarpiu
pardavimai padidéjo 356993 Eur (65,46 proc.) ir apyvartinis kapitalas padidéjo 18949 Eur
(67,37 proc.), o tai reiskia, kad augant pardavimams didéja ir apyvartinis kapitalas, o mazéjant
pardavimams mazéja ir apyvartinis kapitalas. IS analizés matome, kad apyvartinio kapitalo ir
pardavimy augimo procentas yra panasus kai jie did¢ja, o jiems mazéjant apyvartinis kapitalas
mazeéja stipriau negu pardavimai.

Siekiant nustatyti rySio stiprumg tarp UAB ,X*“ jmonés apyvartinio kapitalo ir
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pardavimy buvo apskaiCiuotas koreliacijos koeficientas.

3 lentelé¢ UAB ,,X* apyvartinio kapitalo ir pardavimy apim¢iy reikSmés
laikotarpiu 2017 - 2019, Eur
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Apyvartinio kapitalo apimtys,

Pardavimy apimtys, tiukst. Eur

Metai tiikst. Eur (x) (y)
2017 29342 765047
2018 28127 545347
2019 9178 902340
Suma 7963 2212734
Vidutiné reikimé 2654 737578

6, =23910,81
8, = 147030,40
r= 0,45

PaskaicCiuotas koreliacijos koeficientas pagal aukSCiau pateiktus skai¢iavimus yra

lygus 0,45, tai reiskia, kad rySys tarp apyvartinio kapitalo ir pardavimy yra tiesioginis ir

vidutinio stiprumo. Labai stiprus rySys yra tuomet kai koreliacijos koeficientas yra kuo arciau

1, labai silpnas rySys yra tuomet kai koreliacijos koeficientas yra kuo arCiau -1. IS to galima

padaryti iSvadg, kad did¢jant jmonés pardavimams, didé€ja jmonés apyvartinis kapitalas, o

jeigu mazéty analizuojamos jmonés pardavimai, atitinkamai mazéty apyvartinis kapitalas.

Tiriant apyvartinio kapitalo apimtj ir dinamika, buvo apskai¢iuotas jo ir turto santyKkis,

t.y. apyvartinio kapitalo koeficientas (Zr. 23 pav. ir 3 pried3).

47




0,25
0,2
0,15
0,1
0,05

-0,05
-0,1
-0,15
-0,2
-0,25

0,19

2017 m. 2018 m. 2019 13, 0)

0,21)

=@ Apyvartinio kapitalo koeficientas

23 pav. UAB ,,X* apyvartinio kapitalo koeficientas 2017 — 2019 m., Eur
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

UAB ,.X* apyvartinio kapitalo koeficientas sumaz¢jo nuo 0,19 iki -0,21 2017 m. —

2018 m. laikotarpiu, 2018 m. — 2019 m. laikotarpiu padidéjo nuo -0,21 iki -0,05. Kaip

pastebima, mazéjant apyvartiniam kapitalui mazéjo ir apyvartinio kapitalo koeficientas, o jam

did¢jant rodiklis irgi didéjo. Koeficiento rodiklis yra labai mazas ir net neigiamas, todél

galima teigti, kad jmonei gresia bankrotas.
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3.2 UAB ,,X“ imonés apyvartinio kapitalo struktiiros analizé

Apyvartinio kapitalo pokycius jtakoja jo sudedamyjy elementy pokytis. Norint
iSnagrinéti kokie apyvartinio kapitalo elementai kaip itakoja apyvartinj kapitala, buvo atlikta
apyvartinio kapitalo struktiiros analizé. Analizei buvo panaudota vertikalioji analize,
sudarytas grafikas, kuris parodo kokie elementai kokig jtakg daro apyvartiniam kapitalui.

Trumpalaikio turto sudedamyjy daliy lyginamasis svoris pateikiamas 24 pav.
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24 pav. UAB ,,X* trumpalaikio turto struktiira 2017 — 2019 m., proc.
(sudaryta autores, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

UAB ,X* monés 2017 m. pirkéjy ijsiskolinimai ir atsargos sudaré didesne
trumpalaikio turto dalj, pinigai sudaré didZiausig dalj per visg analizuojama laikotarpi. Galime
prieiti iSvados, kad 2017 m. jmoné turéjo uzsakymy, kuriuos vykdé, gavo pinigus uz anksc¢iau
parduotas prekes bei gamino naujas prekes pardavimui. 2018 m. atsargos sumaZzéjo 4,31
proc., pirkéjy jsiskolinimai padidéjo 16,44 proc. vadinasi jmoné jvykdé dalj savo uZsakymy.
O pinigai 2018 m. sumazéjo 13,04 proc., kuriuos imoné panaudojo ilgalaikio turto pirkimui, o
tiksliau transporto priemonés, kurios imonei nenesa didelés naudos gaminant prekes (Zr. 25
pav.). Galima teigti, kad jmoné¢ stipriai rizikuoja dé¢l pirkéjy jsiskolinimo vélavimo arba
nesumokéjimo bei jmonés neefektyvaus 18y panaudojimo dél to yra labai arti bankroto ribos.
2019 m. imon¢ didina atsargas ir did¢ja pinigai. Pirkéjy isiskolinimai jau sumazéja 29,74
proc., imon¢ truputi atsigauna ir atitolsta nuo bankroto ribos.

Analizuojant pinigus ir pinigy ekvivalentus matome, kad jmonés pinigai nuolat buvo
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naudojami apyvartoje, nes jy dalis trumpalaikio turte sudaré nedidele dalj.
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25 pav. UAB ,,X“ ilgalaikio turto struktiara 2017 — 2019 m., proc.
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Taip pat labai svarbu atlikti trumpalaikiy jsipareigojimy sudedamyjy elementy analize,
trumpalaikiy ir ilgalaikiy bei nuosavo kapitalo sudéties lyginamyjy svoriy dinamika (zr. 26

pav.)

2018 m. jie sudar¢ 78,50 proc., 2019 m. sudaré¢ 67,32 proc. Imoné savo veiklg 2017 m.
finansavo iS skolinty 1éSy 47,64 proc. ir i§ nuosavo kapitalo 52,36 proc., 2018 m. jmongs
veikla buvo finansuojama i§ nuosavo kapitalo, kuris sumazéjo 38,04 proc. bei iS skolinty 1Sy,
kurie sudaré 85,68 proc. finansavimo veiklos. 2019 m. padidéjus pardavimams, jmoné savo
veiklg finansavo iS§ nuosavo kapitalo 23,23 proc. ir 76,77 proc. jmonés veikla buvo
finansuojama i§ skolinty léSy. DidZiausig lyginamaji svor; 2018 m. ir 2019 m. sudaré
skolintos 1¢Sos.

Ilgalaikiai jsipareigojimai, analizuojamu laikotarpiu, beveik nekito, kitaip sakant kito
bet neZenkliai. Lyginant 2018 m. su 2017 m. jie sumaZzéjo 0,11 proc. o 2019 m. lyginant su
2018 m. jie padidéjo 2,28 proc. IS to galima padaryti iSvada, kad jmoné nelinkusi yra
skolintis, o nuosavo kapitalo mazéjimas tai dar kartg patvirtina, nes lyginant 2018 m. su 2017
m. jis sumazejo 38,04 proc. o lyginant 2019 m. su 2018 m. jis padid¢jo tik 8,91 proc., kur
jtakos tur¢jo padidéje pardavimai. Jmoné 2018 m. jsigijo transporto priemones, tai dar kartg

patvirtina, kad jmoné néra linkusi naudotis lizingu ir nedidina savo ilgalaikiy jsipareigojimy.
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26 pav. UAB ,,X* trumpalaikiy jsipareigojimuy bei isipareigojimy ir nuosavybés sudéties
lyginamyjy svoriy dinamika 2017 — 2019 m., proc.
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Analizuojamu 2017 m. — 2019 m. laikotarpiu trumpalaikiy jsipareigojimy didZiausig
dalj sudaré¢ skolos tiek¢jams, kurios 2017 m. sudaré 22,71 proc., 2018 m. 52,60 proc. o 2019
m. 43,38 proc. IS to galima padaryti i§vada, kad jmoné laiméjo konkursg arba gavo uZsakyma,
kurj reik¢jo jvykdyti ir pirko Zaliavas produkcijos gaminimui, tg patvirting ir pardavimo
pajamy padidéjimas 2019 m.

Gauti iSankstiniai apmokeéjimai kito neZenkliai, 2017 m. trumpalaikio turto dalj jie
sudar¢ 4,79 proc., 2018 m. — 6,95 proc., 2019 m. — 1,44 proc. I§ to galima padaryti iSvada, kad
imoné uzsakymus vykdo negavus i$ klienty avansy bet pasirasius sutartis su jsipareigojimais,
kur numatomi moké¢jimo atidéjimai uz prekes.

Su darbo santykiais susij¢ jsipareigojimai kasmet didéjo. 2017 m. jie sudaré 6,16
proc., 2018 m. — 6,74 proc., 2019 m. — 14,36 proc. I§vada, kad jmon¢je darbuotojams darbo
uzmokesciai mokami nuo darbo kriivio.

Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai kito neZzenkliai, 2018 m.

lyginant su 2017 m. jie padidéjo 5,52 proc., 0 2019 m. lyginant su 2018 m. jie sumazéjo 4,07
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proc.
Atlikus analize, matome, kad didZiausig jtakg apyvartiniam kapitalui i§ trumpalaikiy

isipareigojimy tur¢jo skolos tiekéjams.
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27 pav. UAB ,,X* trumpalaikio turto, trumpalaikiy jsipareigojimy ir apyvartinio
kapitalo dinamika 2017 — 2019 m., Eur
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Apibendrinant, UAB ,,X* jmonés 2018 m. trumpalaikiai jsipareigojimai didé¢jo o
trumpalaikis turtas mazéjo, kas jtakojo staigiam apyvartinio kapitalo mazéjimui. 2019 m.
padidéjo trumpalaikiai jsipareigojimai neZenkliai o trumpalaikis turtas staigiai padidéjo, tai

itakojo apyvartinio kapitalo didéjimu (zr. 27 pav.)

3.3 UAB ,,X* apyvartumo rodikliy analizé

Apyvartinio kapitalo suma neparodo realios situacijos tarp trumpalaikio turto it
trumpalaikiy jsipareigojimy, todél labai svarbu atlikti apyvartumo rodikliy analizg, kurie
padés pamatyti kaip jmon¢ valdo trumpalaik] turtg ir trumpalaikius jsipareigojimus.

Vienas i§ svarbiausiy apyvartinio kapitalo apyvartumo rodikliy yra apyvartinio
kapitalo apyvartumas, kuris parodo kiek apyvartinis kapitalas padaro apyvarty per ataskaitinj
laikotarpj. Kai apyvartinio kapitalo apyvartumo koeficientas yra Zemas tai turéty kelti
susirlipinimg, nes kapitalas gali biiti naudojamas neefektyviai. Kai koeficientas yra labai
aukStas arba neigiamas tai parodo, kad iSkyla poreikis apyvartinio kapitalo didinimui.
Analizuojant UAB ,,X* imonés apyvartumo rodiklius galime pamatyti, kaip jmoné savo

pajamy didinimui naudoja turtg, nuosava kapitala.
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UAB ,X* apyvartinio kapitalo apyvartumas, analizuojamu laikotarpiu, maz¢jo ir
pasieké neigiama reikSme, bei dar labiau maZzéjo. Tai reiskia, kad jmoné turi didelj poreikj
apyvartinio kapitalo didinimui, vykdant veiklg jai gali pritriikti apyvartiniy 1éSy o tai gali
pristabdyti jimonés veiklg o galbit jg ir nutraukti.

Apyvartinio kapitalo apyvartumo vertinimui, tikslinga ji palyginti su kitais apyvartinio
kapitalo sudedamyjy daliy apyvartumo rodikliais, tod¢l analizés metu buvo apskaiciuotas
turto apyvartumas, trumpalaikio turto apyvartumas, ilgalaikio turto apyvartumas, nuosavo

kapitalo apyvartumas ir atsargy apyvartumas (Zr. 28 pav. ir 6 prieda).
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28 pav. UAB ,,X*‘ apyvartumo rodikliai 2017 - 2019 m., Eur
(sudaryta autorées, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Turto apyvartumo rodiklis padid¢jo iki 5,36 nuo 4,92, tai reiSkia, kad vienas turto
euras sukiiré 5,36 Eur pardavimo pajamy, nors ir 2018 m. rodiklis mazéjo, 2019 m. matome jo
didéjima.

Trumpalaikio turto apyvartumo rodiklis irgi padidéjo nuo 8,31 iki 8,67. Tai reiskia,
kad vienas trumpalaikio turto euras sukiiré 8,67 Eur. pardavimo pajamy. Gamybos imonése
Sis rodiklis geras, kai jis yra 1,1 (Lietuvos statistikos metrastis), taigi UAB ,,X* imonés
trumpalaikio turto apyvartumo rodiklis yra geras.

llgalaikio turto apyvartumas irgi didéjo nuo 12,08 iki 14,07. Pagal statistikos

duomenis, $is rodiklis yra geras kai yra 1,88. Kaip matome, UAB ,,X* imonés rodiklis yra
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gerokai didesnis, todél galima teigti, kad jmoné savo ilgalaikj turta efektyviau panaudoja
pardavimams uzdirbti.

Nuosavo kapitalo apyvartumas pagal Lietuvos statistikos metrastj yra palankus kai yra
2,25. UAB ,,X* yjmonés nuosavo kapitalo apyvartumas 2017 m. buvo 9,40, tai reiskia, kad
vienas euras nuosavo kapitalo sukiiré¢ 9,40 Eur pardavimo pajamy. 2018 m. nuosavo kapitalo
apyvartumas padidéjo net 195,84 proc. ir buvo 27,82. Tai reiskia, kad vienas euras nuosavo
kapitalo sukiir¢ 27,82 Eur pardavimo pajamy. 2019 m. nuosavo kapitalo apyvartumo
koeficientas sumazéjo 16,98 proc ir buvo 23,09. 2018 m. nuosavo kapitalo apyvartumas
stipriai padidéjo ir 2019 m. nors ir buvo kritimas jis sieké 23,09. Lyginant su Lietuvos
statistikos metras¢io duomenimis nuosavo kapitalo apyvartumas labai geras ir tai reiSkia, kad
imon¢ efektyviai naudoja savo nuosava kapitalg pardavimams uZdirbti.

Taip pat labai svarbu yra apskaiCiuoti atsargy apyvartuma, kuris parodo, kiek karty per
metus buvo atnaujinamos atsargos, t.y. kiek karty jos buvo parduotos ir vél atkurtos. Sis
rodiklis uZima labai svarbig vieta, nes per kiekvieng atsargy apyvartg yra uzdirbamas pelnas.
UAB ,,X* imonés atsargy apyvartumas kito neZenkliai. Per analizuojamg laikotarpi lyginant
2018 m. su 2017 m. jis sumaZz¢jo 5,08 proc. , lyginant 2019 m. su 2018 m. padidéjo neZenkliai
1,14 proc. Lietuvos statistikos metras¢io duomenimis, §is rodiklis yra geras kai yra 10,15.
Analizuojamos jmonés UAB ,,.X* rodiklis 2017 m. buvo 21,77, 2018 m. — 20,67, 2019 m. —
20,91, o tai reiskia, kad jmonés atsargos valdomos efektyviai. Atsargy apyvartumas dienomis
analizuojamu laikotarpiu buvo: 2017 m. 16,76, 2018 m. 17,66, 2019 m. 17,46. Tai byloja, kad
Jmon¢ stengiasi nelaikyti atsargy o tai yra gerai, nes didelis atsargy laikymas jmon¢je gali biiti

nenaudingas.

3.4 UAB ,,X* debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimy analizé

Gautinos sumos jmong¢je yra labai svarbios ir joms turi biiti skirtas i§skirtinis démesys.
Labai daznai jmonése gautinos sumos labai stipriai jtakoja trumpalaikj turta o tuo paciu
stipriai jtakoja apyvartiniam kapitalui. Pirkéjy jsiskolinimas yra trumpalaikio turto
sudedamoji dalis, todél nuo jy priklauso visos jmonés padétis.

Visos jmonés suinteresuotos parduoti prekes i§ karto gaunant uZ jas pinigus. Taciau
atsizvelgus ] rinkg ir norédamos biiti konkurencingos, savo pirkéjams suteikia mokejimo
atid¢jimus. Jmon¢ rizikuoja, nes pirkéjai gali ir dazniausiai véluoja atsiskaityti arba neatlikus
tinkamos pirkéjy analizés, gali prarasti savo pinigus, dé¢l pirkéjy nesumokejimo. Taip pat,
parduodant prekes imoné didina savo pardavimo pajamas, nors ir didéja debitorinis

isiskolinimas.
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Pirk¢jams laiku nesumokéjus, jmonéje gali pritrukti apyvartiniy 1€Sy, kurios yra
biitinos jmongés veiklai vykdyti. Debitorinio isiskolinimo apyvartumas kartais ir dienomis
parodo jmonés mokéjimy politika vartotojy atZvilgiu. Atliekant analize, debitorinio
jsiskolinimo apyvartumas kartais parodys, kiek karty per metus jmoné surenka savo léSas

atsiskaitymy procese, o apskaiciavus debitorinio jsiskolinimo apyvartumg dienomis, kas kiek

dieny.
4 lentelé, UAB ,,X*‘ debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)
Rodikliai 2017 m. 2018 m. 2019 m.
Pardavimo pajamos 765047 545347 902340
Pirkéjy jsiskolinimas 38432 56371 19226

Debitorinio jsiskolinimo

. 19,91 9,67 46,93
apyvartumas kartais

Debitorinio jsiskolinimo

. . 18 38 8
apyvartumas dienomis

Atlikus UAB ,,X* debitorinio jsiskolinimo analiz¢ (Zr. 4 lentelg), matome, kad pirkéjai
su jmone 2018 m. atsiskaitydavo kas 38 dienas 9,67 karty per metus, o tai yra, kad, palyginus
2018 m. su 2017 m., debitorinio jsiskolinimo kartais sumazéjo, su imone pirkéjai atsiskaité
reciau bei per ilgesnj laikotarpj. Debitorinio jsiskolinimo apyvartumui kartais mazéjant o
dienomis did¢jant, mazéjo jmonés trumpalaikis turtas nes pirkéjy jsiskolinimai 2018 m.
sudar¢ didziausig trumpalaikio turto sudedamuyjy daliy, kas stipriai prisidé€jo prie apyvartinio
kapitalo maz¢jimo. Palyginus 2018 m. su 2017 m. debitorinio jsiskolinimo apyvartumas
kartais sumazéjo 51,40 proc., o apyvartumas dienomis padidéjo net 105,77 proc. PrieSingai
nei 2018 m. 2019 m. pirkéjai su jmone atsiskaitydavo net 46,93 kartus | metus kas 8 dienas o
tai reiskia, kad jmoné greiCiau gauna pinigus ir apyvartinis kapitalas did¢ja.

Pagal Lietuvos statistikos departamento nustatytas reikSmes debitorinio jsiskolinimo
rodiklis dienomis yra labai geras kai yra mazesnis kaip 30 dieny, geras kai yra maziau kaip 45
dienos, patenkinamas kai yra maZziau nei 60 dieny ir blogas kai jis yra didesnis nei 90 dieny.
IS debitorinio jsiskolinimo analizés, matome, kad jmonés pirkéjai yra atrinkti pagal jmonei
naudingus kriterijus ir neigiamos jtakos jmonei nedaro, jsiskolinimai jmonéje valdomi
efektyviai.

Trumpalaikiai jsipareigojimai dauguma atveju turi buti jvykdyti per salyginai trumpa
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laika, t.y. per vienerius metus, todél jmonei labai svarbu kontroliuoti ir tinkamai valdyti
kreditorinj jsiskolinima.

UAB ,.X* imon¢ vykdo Zaliavy pirkimg. Kiekviena jmoné¢ pirkdama Zaliavas yra
suinteresuota jas pirkti su kuo didesniu mokéjimo atidéjimu, nes jmoné per tg laikg turi
galimybe sugaminti ir parduoti gatava produkcija, gauti uz jg pinigus ir atsiskaityti su tiek&jais
parduoty prekiy apyvartinémis léSomis. Trumpas mokéjimo atidé¢jimo terminas jmonei yra
nenaudingas, nebent ji turi pakankamai apyvartiniy 1éSy. Jiems pritrilkus jmoné gali véluoti
sumokeéti taip pablogindama savo jmonés santykius su tiekéjais ir savo jmones krediting
reputacija.

Atlikus UAB ,,X* jmonés kreditorinio jsiskolinimo apyvartumo analiz¢ (Zr. 5 lentelg),
matome, kad 2017 m. jmoné atsikaitydavo kas 56 dienas, t.y. 6,54 karty per metus, 2018 m.
imon¢ atsikaitydavo su tiekéjais 1,90 karty ; metus t.y. kas 192 dieny o 2019 m. jmoné
atsikaitydavo kas 74 dienas t.y. 4,93 karty per metus. Imonei naudinga turéti kuo ilgesnj
moké&jimo atidéjimo terming. IS pateikty rodikliy galima spresti, kad jmoné su tiekéjais tur¢jo
suderintas geras mok¢jimo salygas arba jmoné vélavo sumokéti. ISvada dél mokéjimo
atid¢jimo vélavimo labiausiai matosi 2018 metais, kai jmonés kreditorinio jsiskolinimo
apyvartumas dienomis buvo 192, nes tiekéjai irgi yra suinteresuoti gauti apmokeéjimus uz kuo

trumpesnj laikotarpj, o 90 dieny yra jau blogas kreditoriniy jsiskolinimy dienomis rodiklis.

5 lentelé, UAB ,, X kreditoriniy jsiskolinimy apyvartumas

(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Rodikliai 2017 m. 2018 m. 2019 m.
Pardavimo savikaina 230977 137159 359632
Skolos tiekéjams 35296 72011 72973
Kreditorinio lSlSkOl.lnlmO 6,54 1,90 4,93
apyvartumas kartais
Kreditorinio jsiskolinimo 56 192 74

apyvartumas dienomis

Labai svarbu atlikti debitorinio ir kreditorinio jsiskolinimy apyvartumy rodikliy
analiz¢. Imonei bus lengviau valdyti piniginius srautus, planuoti pirkimus ir atsiskaitymus,

jeigu jmoné¢ Zinos kreditorinio ir debitorinio jsiskolinimy apyvartumg (Zr. 29 pav.).
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29 pav. UAB ,,X“ debitoriniy ir kreditoriniy jsiskolinimy palyginimas 2017 — 2019 m.,
kartais

(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Atlikus kreditoriniy ir debitoriniy jsiskolinimy apyvartumo rodikliy palyginima,
matome, kad pirkéjai su jmone atsiskaito daznai, nors 2018 m. ir sumazéjo daznumas 51,40
proc. vis tiek jmoné pakankamai daZnai gauna pinigus uZ parduotas prekes. Ypatingai gerai
matosi 2019 m., kai su jmone atsiskaitoma buvo 46,93 karty per metus. I$ to galima padaryti
iSvada, kad jmoné gerai valdo debitorinius jsiskolinimus, ko negalima pasakyti apie
kreditorinius jsiskolinimus. Kreditoriniai jsiskolinimai gerokai maZesni uZ debitorinius. 2017
m. jie buvo mazesni 67,13 proc., 2018 m. maZesni 80,31 proc. o 2019 m. mazesni 89,50 proc.
Tai palanki situacija jmonei, nes ji greitino savo pirkéjy skoly susigraZinimag bei létino
mokeéjimus kreditoriams.

Imoné puikiai valdo debitorinius jsiskolinimus o nuolatiniai jmonés klientai yra
aukSciausiosios valstybés institucijos ir jstaigos. Norint suZinoti ar jmonés pardavimo
pajamoms didele itaka daro imonés dalyvavimas vieSuosiuose pirkimuose, atlikta analizé tarp
visy vieSyjy jvykusiy pirkimy ir jmonés pardavimo pajamy.

Apskaiciavus koreliacijos koeficienta, matome, kad vieSieji pirkimai daro nedidele
jtaka UAB ,,X* pardavimo pajamoms. Koreliacijos koeficientas tarp vieSyjy pirkimy sumos ir

UAB ,,X* pardavimo pajamy yra teigiamas ir vidutinio stiprumo.

5, = 0,66
8, =0,15
r =10,55
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Toliau atlikta porinés tiesinés regresijos analizé, nustatyti tiesing priklausomybe tarp
dviejy veiksniy ir apskaiciuoti jos parametro jvercius.
Imonés pardavimo pajamos 2017 m. buvo 765047 Eur, 2018 m. — 545347 Eur, 2019
m. — 902340 Eur. Bendra pirkimy verté¢ 2017 m. buvo 4682700 Eur, 2018 m. 5207500 Eur,
2019 m. 6277700 Eur.
6 lentelé, UAB ,,X* regresinés analizés duomenis
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe ir vieSyjy

pirkimy tarnybos skelbiama statistine informacija)

Parametro jvertis by Parametro jvertis b; Porinés tiesinés regresijos

matemating lygtis

0,08 0,12 y=0,08 +0,12 x

Analizei atlikti, buvo susieti vieSyjy pirkimy suma (nepriklausomas kintamasis) su
UAB ,,X* pardavimo pajamomis (priklausomas kintamasis).

Parametro jvertis by = 0,08 parodo, kad jeigu vieSyjy pirkimy nebiity, jmongés
pardavimo pajamos vis tiek biity ir siekty 0,08 min. Eur.

Parametro jvertis b; = 0,12 parodo, kad jeigu vieSyjy pirkimy suma didéty 1 Eur, tai
UAB “X” pardavimo pajamos padidety 0,12 Eur.

Norint suzinoti kiek procenty vidutiniSkai pasikeis pardavimo pajamos jeigu vieSyjy
pirkimy suma padidéty 1 procenty, apskaiciuotas elastingumas.

E=0,12*5,39/0,74 = 0,89

VieSyjy pirkimy sumai padidéjus 1 proc. UAB “X” pardavimo pajamos padidés 0,89
proc.
pasikeitus pirkimams. TaSkinio jver¢io paskaifiavimui apskai¢iuojama standartiné jvercio
paklaida SEy;.

7 lentelé, Taskinio jvercio standartiné paklaida
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe ir vieSyjy

pirkimy tarnybos skelbiama statistine informacija)

Do-yr| @ | De-pr| o SExy SEo

0,045 88,435 1,322 3 1 0,185

Intervalinio dydZio apatinis ir virSutinis réZiai nustatomi atimant ir pridedant prie

taSkinio parametro jvercio koreguojama dydj — ty.k,2*SEg;. Apskai¢iavimui pasirinkau jprasta
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reikSmingumo lygmenj a=0,05. Laisvés laipsniy skaiCius n-k-1=3-1-1=1 kadangi steb&jimu
skai¢ius n=3, o vertinamy parametry skai¢ius 2 (b0 ir bl jverciai), tai t;0s2=12,706.

Parametry taskiniai ir intervaliniai jverciai pateikiami 8 lenteléje.

8 lentelé, Intervalinio jvercio apatinis ir virSutinis réziai
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe ir vieSyjy

pirkimy tarnybos skelbiama statistine informacija)

Parametras Parametro jvertis Koreguojamas dydis Parametro intervalinis
jvertis

Bo bo=0,08 1¥12,706=12,71 [—12,63; 12,79]

By b;=0,12 0,18%12,706=2,29 [—2,17; 2,41]

Su 95 proc. tikimybe galima teigti, kad padidéjus vieSiesiems pirkimams 1 mln. Eur,
pardavimo pajamos bus intervale nuo -2,17 iki 2,41 miln. Eur, nes jvercio Bl tikroji reikSmé

yra intervale -2,17< f1 <2,41.

1 Zingsnis. Formuluojama hipotezé.

Ho B; = O (nepriklausomas veiksnys x nedaro jtakos priklausomas kintamajam
(koeficientas x gali biti lygus 0), t.y. vieSuose pirkimuose laiméty konkursy suma nedaro
itakos UAB “X” pardavimo pajamomes.

Hi, B; # O (nepriklausomas veiksnys x daro jtakg priklausomam kintamajam
(koeficientas x nelygus 0), t.y. vieSuose pirkimuose laiméty konkursy suma daro jtakos UAB
“X” pardavimo pajamoms.

2 zingsnis. Apskai€iuojama testo statistika: t = (b1-0) / SEb1 = (0,12-0) / 0,18 = 0,67.

3 zingsnis. ApskaiCiuota testo statistika t, kuri lygi 0,67 yra mazesné uZ t-skirstino
teoring reikSme 12,706, todél nulinés hipotezés atmesti negalima. Tai reiskia, kad su 95 proc.
tikimybe galima teigti, kad vieSieji pirkimai nedaro jtakos jmonés pardavimams.

Lygiai taip pat galima patikrinti laisvojo nario reikSminguma. ApskaiCiuota testo
statistika t = (b0-0) / SEbO = (0,08-0) / 1 = 0,08 ir yra mazesn¢ uz teorin¢ reikSme 12,706,
todel irgi nulinés hipotezés negalime atmesti. Tai reiSkia, kad su 95 proc. tikimybe galima
teigti, kad jmonés didziausig pardavimo pajamy dalj sudaro pajamos uzdirbtos ne iS$
dalyvavimo konkursuose. Valstybinés institucijos ir jstaigos néra tie imonés klientai, kurie
atneSa imonei didZiausias pardavimo pajamas. UAB ,X*“ dirbdama su valstybinémis

institucijomis ir jstaigomis uztikrina gerg jmongs reputacijg bei reklamuoja save.
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3.5 UAB ,,X“ atsargy analizé

Atsargas jmonéje laikyti nenaudinga, todél jos uZima svarbig vieta jmonés
trumpalaikiame turte, nes nuo jy priklauso jmonés veiklos mastai bei rezultatai. Visos
nupirktos atsargos yra arba sunaudojamos gamybai per ataskaitinj laikotarp; pajamoms
uzdirbti arba tampa iSlaidomis ir balanse jraSomos kaip nepanaudotas turtas.

Labai svarbu nustatyti optimalig finansiniy léSy suma, kuri turi biiti jdéta j atsargas,
kadangi atsargos néra labai likvidus turtas. Imon¢ turi riipintis optimaliu atsargy palaikymo
kiekiu tam, kad jmonés veikla nebiity sutrikdyta dél jy trukumo ir nebiity uzsaldytos 1éSos dél
ju pertekliaus. Imonei geriausiai turéti tiek atsargy, kad jy turéjimo sanaudos biity maZiausios.
Atsargy dydis bus skirtingas lyginant ne tik skirtingas jmoniy Sakas bet ir lyginant su
panasaus profilio jmonémis. Taip yra todél, kad atsargy dydis priklauso ir nuo kity finansiniy
rodikliy kaip pardavimy apimtys, atsargy finansavimo, uzsakymy, sezoniSkumo, gamyboje
naudojamy technologijy.

UAB ,,X* imonés atsargy analizei paskaiciuotas atsargy apyvartumas (Zr. 9 lentele ir

30 pav.).

9 lentelé, UAB ,,X“ atsarguy apyvartumas
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Rodikliai 2017 m. 2018 m. 2019 m.
Pardavimo pajamos 765047 545347 902340
Atsargos 31190 21580 64746
Atsarguy apyvartumas 24,53 2527 13,94

Kkartais

Atsarguy apyvartumas

. : 15 14 26
dienomis

Atlikus UAB ,,X* jmonés atsargy apyvartumo analiz¢, matome, kad jmonéje atsargos
2017 m. atnaujintos buvo 24,53 karty, 2018 m. — 25,27 karty, 2019 m. — 13,94 karty. Pagal
Lietuvos statistikos metrast] atsargy apyvartumo rodiklis yra geras kai yra 10,15. UAB , X*
imong¢je $is rodiklis yra didesnis, o tai reiSkia, kad imoné savo atsargas atnaujina pakankamu
greiCiu. Lyginant 2018 m. su 2017 m. apyvartumas kartais jmong¢je padidéjo 3,03 proc., jos
imong¢je buvo atnaujinamos beveik taip pat daznai kaip 2017 m. Lyginant 2019 m. su 2018 m.
Sis rodiklis sumazéjo 44,85 proc., o tai reiskia, kad jmong¢je atsargos atnaujinamos reciau bet

ne per létai, kad jmon¢ patirty nuostolj dél jy sandéliavimo ar kity iSlaidy.
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30 pav. UAB ,,X* atsargy apyvartumas 2017 — 2019 m., kartais ir dienomis
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Atlikta ir atsargy apyvartumo dienomis analizé, kurioje matome, kiek dieny yra
atnaujinamos atsargos norint parduoti numatytg produkcijos kiekj. Kuo maZesnis atsargy
apyvartumo dienomis koeficientas tuo didesné tikimybe¢, kad jmonés parduodama produkcija
turi didele paklausg, imongje gerai organizuojamas pardavimo procesas, rinkos salygos yra
palankios ir pan. UAB ,,X* jmonés atsargy apyvartumas dienomis 2017 m. buvo 15 dienos,
2018 m. — 14 dieny, 2019 m. — 26 dienos. Lyginant 2018 m. su 2017 m. atsargy apyvartumas
dienomis sumaz¢jo 2,94 proc., o 2019 m. lyginant su 2018 m. jis padid¢jo 81,33 proc. 2019
m. jmon¢ padidino savo atsargas 200,03 proc. lyginant su 2018 m. kas gal¢jo jtakoti retesniam
atsargy atnaujinimui.

UAB ,.X* savo atsargas geriausiai valdé 2018 m. kai atnaujindavo 26,27 karty per
metus kas 14 dieny ir blogiausias valdymas matosi 2019 m. kai atnaujindavo reciau kas 26
dienas 13,94 karty per metus. Per analizuojamg laikotarpj, 2019 m. atsargy apyvartumg
kartais jmoné sumazino 43,18 proc. o atsargy apyvartuma dienomis padidino 76 proc.

Labai svarbu nustatyti apyvartinio kapitalo naudojimo efektyvumg. Tam reikia
apskaiCiuoti apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta. Apyvartinio kapitalo
manevringumo koeficientas tai rodiklis, kuris sieja atsargas ir apyvartinj kapitala. Sis
koeficientas parodo, kokia apyvartinio kapitalo dalis yra jSaldyta ] atsargas. Imonés vadovy

tikslas turi buti, kad Sis koeficientas biity kuo mazesnis.
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31 pav. UAB ,,X* apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas 2017 — 2019 m.
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Atlikus UAB ,,X* apyvartinio kapitalo manevringumo koeficiento analiz¢ (Zr. 31 pav.
ir 10 prieda), matome, kad Sis koeficientas kasmet maZzéjo ir net buvo neigiamas. 2018 m. su
2017 m. lyginant Sis koeficientas sumazéjo net 172,18 proc., 0 2019 m. su 2018 m. palyginus
sumazéjo dar daugiau net 819,47 proc. Tai reiSkia, kad ymoné tik maZa apyvartinio kapitalo
dalj jSaldo atsargose ir efektyviai valdo savo atsargas.

Atliktas apyvartinio kapitalo ir atsargy palyginimas pateikiamas 32 pav. 2017 m.
Imong¢je atsargos virSijo 5,92 proc. apyvartinj kapitalg, 2018 m. apyvartinis kapitalas buvo
230,34 proc. maZesnis nei atsargos, panasi situacija ir 2019 m. kai apyvartinis kapitalas buvo

114,18 proc. maZesnis uzZ atsargas.
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32 pav. UAB ,, X apyvartinio kapitalo ir atsargy palyginimas 2017 — 2019 m., Eur
(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Analizuojamu laikotarpiu jmonés atsargos padidéjo 107,59 proc. nuo 31190 Eur iki
64746 Eur kai apyvartinis kapitalas sumazéjo 131,28 proc. nuo 29342 Eur iki -9178 Eur. (Zr.
32 pav. ir 10 priedg), Galima padaryti iSvada, kad jmoné¢ efektyviai naudoja savo apyvartinj

kapitala.

3.6 UAB ,,X* finansinio ciklo analizé

Trumpalaikio turto apyvartumas turi labai didel¢ jtaka finansiniams rezultatams.
Imon¢ visa savo veiklos ciklg turi apriipinti finansiniais iStekliai, kurie priklauso nuo jmonés
valdymo strategijos ir nuo jos veiklos finansinio ciklo trukmés. Pirkéjai daznai véluoja
atsiskaityti su jmonémis, o pati jmon¢ irgi daznai véluoja sumokéti tiek¢jams. Finansinis
ciklas parodys, kokia veiklos ciklo dalj jmon¢ turi finansuoti savo 1éSomis.

UAB ,X* imonés finansinis ciklas pavaizduotas 10 lentel¢je. Matome, kad
analizuojamu laikotarpiu finansinis ciklas yra neigiamas 2017 m. jis buvo -23 dienos, 2018 m,
-139 dieny, 2019 m. -40 dieny. Tai reiSkia, kad jmonés veikla gal¢jo buti nefinansuojam savo
léSomis tam tikra laiko tarpa. Tam jtakos turéjo kreditorinio jsiskolinimo trukmé, kurj 2018
m. prailgéjo 243,57 proc. nuo analizuojamo laikotarpio pradzios o 2019 m. kreditorinio
jsiskolinimo trukme, kuri pailgéjo nuo 2017 m. 32,14 proc. bei debitoriniy jsiskolinimy

trukmé, kuri sumazejo 55,55 proc.
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10 lentelé, UAB ,,X“ finansiniy cikly apskaic¢iavimas

(sudaryta autorés, remiantis UAB ,,.X* 2017 — 2019 m. finansine atskaitomybe)

Rodikliai 2017 m. 2018 m. 2019 m.
Atsargy apyvartumo trukmé 15 14 26
Debltqumo jsiskolinimo 13 33 3
trukme
Kredltf)rlnlo jsiskolnimo 56 192 74
trukme
Finansinis ciklas (23) (139) (40)

UAB ,,.X* jmon¢ labai puikiai valdo debitorinius jsiskolinimus, kurie per analizuojamg

laikotarpj sumazéjo iki 8 dieny. Jmoné sugeba greiCiau atgauti pinigus i$ pirkéjy, nei pati

privalo sumoketi tiek¢jams. Atsargos pinigais virsta daug grei¢iau nei yra padengiami

isiskolinimai kreditoriams, dél to imoné gali nenaudoti savo 1ésy.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

1. Apzvelgus jvairiy autoriy nuomones, galima teigti, jog apyvartinio kapitalo
trikumas pablogina jmonés finansing biukle, sutrikdo jos veikla, ir tai jtakoja imonés veiklos
testinumui. Apyvartinio kapitalo analizés metodikos daugumg autoriy skiriasi: vieni autoriai
apyvartinj kapitalg sitillo apskaiciuoti kaip skirtumga tarp pastovaus kapitalo ir ilgalaikio turto,
kiti kaip trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy santykj, taCiau abiem biidais
apskaiciuoto rodiklio reik§mé yra vienoda. Apyvartinio kapitalo valdymas jmon¢je yra labai
svarbus ir nuo rizikos ir pelningumo neatsiejamas. Imonés turi orientuotis i greitesnj
apyvartinio kapitalo judéjima, nes kuo grei¢iau jmon¢ atgaus investuotus pinigus, tuo greiciau
galés atsiskaityti su tiekéjais, darbuotojais, akcininkais ir vél investuoti pinigus.

2. Dauguma autoriy iSskiria tris turto finansavimo strategijas: agresyvioji
(rizikinga), nuosaikioji ir konservatyvioji (atsargi). Grynasis apyvartinis kapitalas siejamas su
trumpalaikio turto finansavimu ir jo finansavimo Saltiniais. Trumpalaikj turtg vadovai gali
finansuoti i$ ilgalaikiy ir trumpalaikiy finansavimo Saltiniy. Tikintis uzdirbti kuo didesn;j
pelng jie parenka finansavimo strategija bei rizikos lygj. Imoné savo veikloje turi démesj
skirti tinkamiems 1¢Sy Saltiniams trumpalaikiam turtui finansuoti.

3. Apyvartinés 1€Sos yra labai svarbios jmon¢je, jiems pritrilkus jmoné gali patirti
finansiniy sunkumy, gali pablogéti santykiai su pirké&jais, tiekéjais bei gali sustoti jmonés
investiciniai projektai. Jmonei, norédama iSvengti problemy dél uZdelsty debitoriniy
jsiskolinimy, rekomenduojama perzvelgti veiksmus skolininky atZvilgiu.

Imoné¢ savo veiklg gali finansuoti tiek i savo tiek i skolinty l1éSy. Tos jmonés, kurios
finansuos savo veiklg i§ nuosavy 1¢Sy turi padidéjusi poreikj apyvartinio kapitalo didinimui.
DaZniausiai neigiamg apyvartinj kapitalg turi jmonés, kurios savo veikla finansuoja i§ skolinty
lesy.

4.  Imongje pinigai turi didelg jtaka, tod¢l labai svarbu valdyti jy judéjima. Ne viena
jmon¢ dél grynyjy pinigy stygiaus, sugeba gauti pelng ir plésti bei tobulinti versla, taciau
negali atsiskaityti su kreditoriais arba vykdyti kity jsipareigojimy. Vykdant veiklag jmoné turi
planuoti pinigy jplaukas bei iSmokas. Imoné¢ turi stengtis, kad pinigy jplauky nevirS§yty pinigy
iSmokos, nes jiems pritrikus pinigy gali tekti skolintis o tai reiksty, kad jmoné turés moketi
paltikanas bei grazinti skolg ir tai jmonei sukels papildomos nastos.

5. Kiekviena jmoné suteikdama pirkéjams mokéjimo atidéjimag turi atlikti jy
analize, jvertinti mokuma nes ne visos jmonés moka laiku bei sumoka sumas suteiktas su

mokéjimo atidéjimu. Skoly iSieskojimas turi jtakos apyvartumo rodikliams.
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6.  Atlikta UAB ,,X* jmonés apyvartinio kapitalo dinamikos analiz¢ 2017 — 2019
m. laikotarpiu parodé, kad imonés apyvartinis kapitalas 2017 m. buvo pats didZiausias ir sieké
29342 Eur. 2018 m. sumazéjo 57469 Eur (195,86 proc.) ir pasieké neigiamg lygi. Tam jtakos
turéjo padidéje pirkéjy jsiskolinimai 46,68 proc., pinigy sumaz¢jimas 98,06 proc. ir skoly
tiek¢jams padidéjimas 104,02 proc. Imonés likvidumas krito net 49,67 proc. o jmonés
saugumas pasieké rizikingg ribg. 2019 m. imon¢ padidino savo apyvartinj kapitalg 18949 Eur
(67,37 proc.) pirkéjy isiskolinimy mazinimu 65,89 proc. ir atsargy didinimu 200,03 proc.
taCiau vis tiek apyvartinis kapitalas sieké neigiamg lygj ir jmonés saugumas liko Zemas.
Neatsizvelgus ] neigiamg apyvartin] kapitalg jmoné¢ 2019 m. didino su darbo santykiais
susijusius jsipareigojimus norédama iSlaikyti savo darbuotojus jiems mokant sutartg
atlyginimg priklausantj nuo darbo kriivio.

Atlikta apyvartinio kapitalo ir pardavimy apimties analizé parodé¢, kad jmonés
pardavimai turi tiesioginj ry$j su apyvartiniu kapitalu. 2018 m. maz¢jant pardavimams 28,72
proc. sumazgjo ir apyvartinis kapitalas 195,86 proc. 2019 m. did¢jant jmonés pardavimams
65,46 proc. didéjo ir apyvartinis kapitalas 67,37 proc.

7.  Atlikta UAB ,,X* jmonés apyvartinio kapitalo struktiiros analiz¢ parodé, kad
pirkéjy isiskolinimai 2018 m. sudaré¢ didZiausig lyginamajj svorj trumpalaikiame turte ir sieké
41,17 proc. 0 2019 m. jiems sumazéjus 29,74 proc. imonés trumpalaikio turto didZiausig dalj
sudaré atsargos 38,49 proc. Imoné pagerino debitoriniy jsiskolinimy apyvartuma kas padéjo
Jmonei jsigyti atsargas. Trumpalaikiy jsipareigojimy didziausig lyginamajj svorj sudar¢ skolos
tiek¢jams, kurios 2018 m. padidéjo 29,88 proc. ir sudaré 52,60 proc. visy trumpalaikiy
isipareigojimy. Imoné gavo uZsakyma arba laiméjo konkursa, kuriam reikéjo pirkti Zaliavas,
dél to 2019 m. jmonés pardavimo pajamos padidéjo 65,46 proc.

ISnagring¢jus UAB ,,X* apyvartinio kapitalo struktiirg, galima teigti, kad apyvartinio
kapitalo maz¢jimui jtakos tur¢jo trumpalaikio turto mazéjimas ir trumpalaikiy jsipareigojimy
did¢jimas. Trumpalaikiai jsipareigojimai per analizuojama laikotarpi padidéjo 80,59 proc. o
trumpalaikis turtas padidéjo tik 13,05 proc.

8.  UAB,X*“ apyvartinio kapitalo apyvartumas, analizuojamu laikotarpiu, maz¢jo ir
pasieké neigiamg reikSme, bei dar labiau mazéjo. Tai reiskia, kad jmoné turi didelj poreikj
apyvartinio kapitalo didinimui, vykdant veiklg jai gali pritrukti apyvartiniy 1éSy o tai gali
pristabdyti jmonés veiklg o galbiit jg ir nutraukti.

9.  ISanalizavus UAB ,X* atsargy apyvartuma matome, kad jmoné¢ stengiasi
nelaikyti atsargy o tai yra gerai, nes didelis atsargy laikymas jmon¢je gali biiti nenaudingas.

Analizuojamu laikotarpiu apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas mazéjo ir net buvo
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neigiamas o tai rodo, kad jmoné tik mazg apyvartinio kapitalo dalj jSaldo atsargose ir
efektyviai valdo savo atsargas.

10. Atlikta UAB ,,X* debitoriniy jsiskolinimy analize, parode, kad jmonés pirkéjai
yra atrinkti pagal jmonei naudingus kriterijus ir neigiamos jtakos jmonei nedaro, jsiskolinimai
Jmong¢je valdomi efektyviai.

11. ISanalizavus kreditorinius UAB ,,X* isiskolinimus matome, kad jmon¢ véluoja
moketi tiek¢jams arba turi labai geras mokéjimo salygas. Atsizvelgus, kad tiekéjas irgi
suinteresuotas gauti pinigus kuo anksciau i$ savo pirkéjy, o jmonei neturint pakankamai 1€sy,
UAB ,.X* véluoja apmokéti dél ko rizikuoja prarasti tiekéjus arba geras salygas.

12. ISanalizavus finansinj cikla matome, kad UAB ,, X* jmoné labai puikiai valdo
debitorinius jsiskolinimus, kurie per analizuojama laikotarpj sumaz¢jo iki 8 dieny. Imoné
sugeba greiCiau atgauti pinigus i§ pirkéjy, nei pati privalo sumoketi tiekéjams. Atsargos
pinigais virsta daug greiciau nei yra padengiami jsiskolinimai kreditoriams, d¢l to jmoné gali
nenaudoti savo 1€Sy.

13.  Analizuojama UAB ,X* jmon¢ pirkéjy jsiskolinimg valdo efektyviai taciau
netinkamai panaudoja savo 1éSas. Jmoné atgavus pinigus i§ pirkéjy neskuba moketi
kreditoriams ir taip mazinti trumpalaikius jsipareigojimus bei didinti apyvartinj kapitala. Ji
isigyja ilgalaikj turtg o tiksliau transporto priemones iSnaudojant visus savo turimus pinigus ir
naudojant dali nepaskirstyto pelno. Imoné turéty didinti savo apyvartinj kapitalg ir buti
pasiruosusiai krizei ar nenumatytiems atvejams. Turint neigiamg apyvartin] kapitalg jmon¢é
rizikuoja biiti nemokia ir prarasti savo jmong. Ilgalaikiai jsipareigojimai ne visada yra
naudingi taciau analizuojamos jmonés atveju, 2018 m. jmon¢ tur¢jo transporto priemones
isigyti naudojant ilgalaikius jsipareigojimus o ne visas savo 1éSas. Taip pasielgus jmonés
apyvartinis kapitalas biity teigiamas ir jmoné nebiity arti bankroto ribos.

Testo statistikos pagalba su 95 proc. tikimybe neatmetama iSkelta hipotezé, kad
vieSuose pirkimuose laiméty konkursy suma nedaro jtakos UAB “X” pardavimo pajamoms.
Valstybinés institucijos ir jstaigos néra tie jmonés klientai, kurie atneSa jmonei didZiausias
pardavimo pajamas.

14. UAB ,X* pasirinkta agresyvioji valdymo strategija pandemijos metu néra
imonei palanki. Imoné neturi sukaupusi apyvartiniy 1éSy. Tiekéjai gali pareikalauti sumokéti
anksCiau o pirkéjai gali véluoti jvykdyti savo apmokéjimus. Imonei gresia bankrotas.
Nesutarus su tiekejais, prailginti mokejimo atidéjimo laikotarpio o pirkéjams parduotos
produkcijos apmoké¢jimg i§ karto, jmonei gali tekti parduoti savo turimas atsargas bei

transporto priemones jsipareigojimams jvykdyti. Imonés atsargos yra prabangios ir
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vertinamos, taciau krizés metu sunku rasti pirkéjus, kurie sumokeéty brangiau nei jos kainavo.
Isigyty transporto priemoniy pardavimas irgi bus jmonei nuostolingas.

15. Imoné¢ nebuvo pasiruoSusi pandemijai, nesukaupé¢ apyvartinio kapitalo.
Atsizvelgus ] jmonés ilgalaike patirt], jmonei patartina ir toliau palaikyti gerus santykius su
tiekéjais, kurie taiko ilgg mokeéjimo atidéjimo laikotarpj. Gaminti produkcijg ir ja parduoti
pagal ijmonei naudingus Kkriterijus iSrinktiems pirkéjams, kurie yra mokus. Pardavus
produkcija, gautais pinigais maZzinti skolas tiek¢jams. Turimus pinigus naudoti naujy atsargy

Jsigijimui o su darbo santykiais susijusius jsipareigojimus mazinti.
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SUMMARY
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Working capital and its management are analyzed by many authors both Lithuanian
and foreign. Only a small number of companies have a more or less defined and consistent
short-term asset management policy in Lithuania. The most common phenomenon is
spontaneous actions provoked by a certain situation, aimed at solving one-time problems.
Working capital is the value of current assets necessary to maintain a certain level of
production and sales. The company's activities depend on working capital, so the most famous
financial analysis experts suggest to start the financial condition of companies from working
capital analysis. Working capital is one of the few indicators that fairly objectively describes
the condition of the company and has a significant impact on other financial indicators. The
problem is that there is no consistent working capital analysis methodology in the financial
analysis literature. Only some working capital indicators calculations and their interpretation
are provided. And the companies problem is that not all of companies analyze working capital
and therefore face problems that are too late to solve. Some companies simply expect nothing
to happen to their activities, and the goal of each company must be to analyze, create a
process for evaluation, management, and forecasting. Those companies that mismanaged their
working capital in the face of a pandemic (which is relevant in the current period) may not
survive. The company's head managers had to predict a possible crisis few years ago and take
actions that would help the company to survive and operate profitably. Increasing working

capital and reducing bank liabilities is one of the possible solutions for a company to remain

74



in the market during a crisis.

The master's work is relevant to that many companies incorrectly manage their
working capital, which can lead to a reduction in wages, staff reductions, increased losses,
increased debt, etc., and in the worst case, bankruptcy of the company. Companies are also
not preparing for the crisis and are unable not only to make a profit on the company’s basic
expenses during the recession but also to survive in the market. Every company must analyze
working capital, make appropriate decisions for its management and, in times of crisis, have
sufficient funds and be able to make appropriate decisions in favor of the company.

The study object has been chosen joint-stock company “X” and its 2017 - 2019 m.
financial statements.

The paper objective - to perform the analysis of the working capital of the company
JSC “X” and to reveal the features of increasing the efficiency of the company's activities and
reducing the risk.

The work consists of three main parts. The first part reviews the concept of working
capital, its financing strategies, the concept and management of working capital, cash flow
management, trade debt and settlement payment risks, reserves and the company's financial
cycle. The second part of the work presents the progress of the research, indicators of working
capital components, receivables and payables, inventory management and the company's
financial cycle. The third part briefly describes the company, analyzes the working capital of
UAB “X”, analyzes the dynamics and structure of working capital components, calculates
turnover indicators, analyzes receivables and payables, calculates inventory turnover and
performs their analysis, and performs the financial cycle analysis. Based on performed
analysis the hypothesis is accepted or rejected. At the end of the work, the conclusions of the
theoretical part are presented, conclusions, suggestions and recommendations for the

company are presented.
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PRIEDAI

1 priedas. UAB ,,X* apyvartinis kapitalas 2017 — 2018 m., Eur

Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. | 2019 m. | 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.

(+,-) proc. (+,-) proc.
Trumpalaikis turtas 92050 79353 104069 (12697) -13,79 24716 31,15
Trumpalaikiai jsipareigojimai 62708 107480 113247 44772 71,40 5767 5,37
Apyvartinis kapitalas 29342 (28127) (9178) (57469) -195,86 | 18949 67,37
Atsargos 31190 21580 64746 (9610) -30,81 43166 200,03
ISankstiniai apmokéjimai 1712 1000 6016 (712) -41,59 5016 501,60
Pirkéjy jsiskolinimas 38432 56371 19226 17939 46,68 -37145 -65,89
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 20716 402 14081 (20314) -98,06 13679 | 3402,74
Trumpalaikis turtas viso: 92050 79353 104069 (12697) -13,79 24716 31,15
Skolos tiekéjams 35296 72011 72973 36715 104,02 962 1,34
Gauti iSankstiniai apmokéjimai 7447 9521 2423 2074 27,85 -7098 -74,55
Su darbo santykiais susij¢ jsipareigojimai 9572 9229 24155 (343) -3,58 14926 161,73
Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai 10393 16719 13696 6326 60,87 -3023 -18,08
Trumpalaikiai jsipareigojimai viso 62708 107480 113247 44772 71,40 5767 5,37
Apyvartinis kapitalas 29342 (28127) (9178) (57469) -195,86 | 18949 -67,37
Nuosavas kapitalas 81362 19604 39071 (61758) -75,91 19467 -99,30
Ilgalaikiai jsipareigojimai 11333 9828 15903 (1505) -13,28 6075 61,81
Pastovus kapitalas viso 92695 29432 54974 (63263) -68,25 25542 86,78
Ilgalaikis turtas 63353 57559 64152 (5794) -9,15 6593 11,45
Apyvartinis kapitalas 29342 (28127) (9178) (57469) 195,86 18949 67,37




2 priedas. UAB ,,X*‘ apyvartinis kapitalas ir pardavimai 2017 - 2019 m., Eur

Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. | 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) proc. (+,-) proc.
Apyvartinis kapitalas 29342 (28127) | (9178) (57469) -195,86 18949 67,37
Pardavimai 765047 | 545347 | 902340 (219700) -28,72 356993 65,46
3 priedas. UAB ,,X* apyvartinio kapitalo koeficientas (santykis su turtu) 2017 — 2019 m., Eur
Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) proc. (+,-) proc.
Apyvartinis kapitalas 29342 (28127) (9178) (57469) -195,86 | 18949 67,37
Turtas 155403 136912 168221 (18491) -11,90 | 31309 22,87
Apyvartinio kapitalo koeficientas 0,19 (0,21) (0,05) (0,39) -208,81 | 0,15 73,44
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4 priedas. UAB ,,X‘ balanso vertikali analizé 2017 — 2019 m.

2017m. | 2017m. | 201$m. | 2018m. | 2019m. | 2019 m. Pokytis
Turtas 2018/2017 | 2019/2018
Eur % Eur % Eur % %0 %0
Trumpalaikis turtas
Atsargos 31190 20,07 21580 15,76 64746 38,49 -4.31 22,73
Pirkéjy jsiskolinimas 38432 24,73 56371 41,17 19226 11,43 16,44 -29,74
ISankstiniai apmokéjimai 1712 1,10 1000 0,73 6016 3,58 -0,37 2,85
Pinigai ir pinigy ekvivalentai 20716 13,33 402 0,29 14081 8,37 -13,04 8,08
Trumpalaikio turto iS viso 92050 59,23 79353 57,96 104069 61,86 -1,27 3,91
Ilgalaikis turtas
Transporto priemonés 5924 3,81 37223 27,19 45887 27,28 23,38 0,09
Masinos ir jrenginiai 38488 24,77 15222 11,12 12232 7,27 -13,65 -3,85
Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 18941 12,19 5114 3,74 6033 3,59 -8,45 -0,15
Ilgalaikio tuto iS viso 63353 40,77 57559 42,04 64152 38,14 1,27 -391
Turto i$ viso 155403 100,00 136912 100,00 168221 100,00 - -
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4 priedo tesinys. UAB ,,X*‘ balanso vertikali analizé 2017 — 2019 m.

Pokytis
Isipareigojimai ir nuosavybé 2017m. | 2017m. | 2018m. | 2018 m. | 2019 m. | 2019 m. 1= 50 y2019/2018

Eur %0 Eur % Eur % % %
Trumpalaikiai jsipareigojimai
Skolos tiekéjams 35296 22,71 72011 52,60 72973 43,38 29,88 -9,22
Gauti iSankstiniai apmokéjimai 7447 4,79 9521 6,95 2423 1,44 2,16 -5,51
Su darbo santykiais susij¢ jsipareigojimai 9572 6,16 9229 6,74 24155 14,36 0,58 7,62
Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai 10393 | 6,69 16719 | 1221 | 13696 | 8,14 5,52 4,07
jsipareigojimai
Trumpalaikiai jsipareigojimai iS viso 62708 40,35 107480 78,50 113247 67,32 38,15 -11,18
Ilgalaikeés skolos 11333 7,29 9828 7,18 15903 9,45 -0,11 2,28
Akcininky nuosavybé
Istatinis kapitalas 2896 1,86 2896 2,12 2896 1,72 0,25 -0,39
Nepaskirstytas pelnas 78466 50,49 16708 12,20 36175 21,50 -38,29 9,30
Nuosavybés iS viso 81362 52,36 19604 14,32 39071 23,23 -38,04 8,91
Isipareigojimai ir nuosavybé iS viso 155403 100,00 136912 100,00 168221 100,00 - -
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5 priedas. UAB ,,X*“ ilgalaikis turto analizé 2017 — 2019 m., Eur

Palyginimas
Turtas 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) ‘ proc. (+,-) ‘ proc.
Ilgalaikis turtas
Masinos ir jrenginiai 38488 15222 12232 (23266) -60,45 -2990 -19.64
Transporto priemonés 5924 37223 45887 31299 528,34 8664 23,28
Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 18941 5114 6033 (13827) -73,00 919 17,97
Ilgalaikio tuto iS viso 63353 57559 64152 (5794) 9,15 6593 11,45
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6 priedas. UAB ,,X* apyvartumo rodikliai 2017 — 2019 m., Eur

Palyginimas
2018 m. su 2017 | 2019 m. su 2018
Rodiklio pavadinimas Skai¢iavimo formulé 2017 2018 2019 m m
m. m. m. . .
(+,-) proc. (+,-) proc.
Apyvartinio kapitalo Parqawmo pajamos / Apyvartinis 2607 | -1939 | 9832 | -4546 | 17436 | -78.93 | 407.08
apyvartumas kapitalas
Turto apyvartumas Pardavimo pajamos / Turtas 4,92 3,98 5,36 -0,94 -19,09 1,38 34,67
Trumpalaikio turto Pardavimo pajamos / Trumpalaikis turtas | 831 | 6,87 | 867 | -144 | -1731 | 1,80 | 26,17
apyvartumas
Ilgalaikio turto apyvartumas Pardavimo pajamos / Ilgalaikis turtas 12,08 9,47 14,07 -2,60 -21,54 4,59 48,46
Nuosavo kapitalo apyvartumas | Pardavimo pajamos / Nuosavas kapitalas | 9,40 27,82 23,09 18,42 195,84 -4,72 -16,98
Atsargy apyvartumas {:tasﬁgsmo pajamos /Vidutines metines | o, 2 | 067 | 20091 | 1,11 | -508 | 024 | 1,14
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7 priedas. UAB ,,X‘ debitoriniai jsiskolinimai 2017 — 2019 m., Eur

Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) proc. (+,-) proc.
Pardavimo pajamos 765047 545347 902340 (219700) -28,72 356993 65,46
Pirkéjy jsiskolinimas 38432 56371 19226 17939 46,68 -37145 -65,89
Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais 19,91 9,67 46,93 (10,23) (51,40) 37,26 385,14
Debitorinio isiskolinimo apyvartumas dienomis 18 38 8 19,39 105,77 -30 -79,39
8 priedas. UAB ,,X*‘ kreditoriniai jsiskolinimai 2017 — 2019 m., Eur
Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) proc. (+,-) proc.
Pardavimo savikaina 230977 137159 359632 (93818) -40,62 222473 162,20
Skolos tiekéjams 35296 72011 72973 36715 104,02 962 1,34
Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais 6,54 1,90 4,93 (4,64) (70,89) 3,02 158,74
Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis 56 192 74 135,86 243,57 -118 -61,35
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9 priedas. UAB ,,X* atsargy apyvartumas 2017 — 2019 m., Eur

Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) proc. (+,-) proc.
Pardavimo pajamos 765047 545347 902340 (219700) -28,72 356993 65,46
Atsargos 31190 21580 64746 (9610) -30,81 43166 200,03
Atsargu apyvartumas kartais 24,53 25,27 13,94 0,74 3,03 (11,33) (44,85)
Atsarguy apyvartumas dienomis 15 14 26 (0,44) -2,94 12 81,33
10 priedas. UAB ,,X* apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas 2017 — 2019 m., Eur
Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) proc. (+,-) proc.
Atsargos 31190 21580 64746 (9610) -30,81 43166 200,03
Apyvartinis kapitalas 29342 (28127) (9178) (57469) -195,86 18949 -67,37
Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas 1,06 0,77) (7,05) (1,83) (172,18) (6,29) 819,47
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11 priedas. UAB ,,X* finansinis ciklas 2017 — 2019 m., Eur

Palyginimas
Rodikliai 2017 m. | 2018 m. 2019 m. 2018 m. su 2017 m. 2019 m. su 2018 m.
(+,-) proc. (+,-) proc.
Atsargy apyvartumo trukmé 15 14 26 0) -2,94 11,7465415 81,33
Debitorinio jsiskolinimo trukmé 18 38 8 19 105,77 -29,952042 | -79,39
Kreditorinio jsiskolnimo trukmé 56 192 74 136 243,57 -117,5695 -61,35
Finansinis ciklas 23) (139) (40) (116,90) 518,17 99,36 (71,25)
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