SIAULIU UNIVERSITETAS
SOCIALINIU MOKSLU FAKULTETAS
EKONOMIKOS KATEDRA

Sandra RIMKEVICIENE, Rita STUKONIENE

INOVACINIU PROJEKTU EFEKTYVUMO EKONOMINIS
VERTINIMAS IR PAGRINDIMAS (UZDAROSIOS AKCINES
BENDROVES ,,AGRO VARTAI“ PAVYZDZIU)

Magistro darbas

Siauliai, 2009



SIAULIU UNIVERSITETAS
SOCIALINIU MOKSLU FAKULTETAS
EKONOMIKOS KATEDRA

Sandra RIMKEVICIENE, Rita STUKONIENE

INOVACINIU PROJEKTU EFEKTYVUMO EKONOMINIS
VERTINIMAS IR PAGRINDIMAS (UZDAROSIOS AKCINES
BENDROVES ,,AGRO VARTAI“ PAVYZDZIU)

Magistro darbas

Socialiniai mokslai, ekonomika (04S)

Magistro darbo autorés  Sandra Rimkeviciené, Rita Stukoniené

(vardas, pavardé, paraSas)

Vadovas  doc. dr. Diana Cibulskiené
(pareigos, vardas, pavarde, paraSas)

Recenzentas

(pareigos, vardas, pavardé, paraSas)



SANTRAUKA

Sandra Rimkeviciené, Rita Stukoniené

Inovaciniy projekty efektyvumo ekonominis vertinimas ir pagrindimas (UZdarosios

akcinés bendroves ,,Agro vartai‘ pavyzdziu).

Magistro darbas.

Magistro darbo konceptualiojoje dalyje iSanalizuoti ir susisteminti jvairiy Lietuvos ir uzsienio
autoriy teoriniai inovacijy sampratos, pagrindiniy jos bruoZy, bei inovaciniy projekty finansavimo
Saltiniy ir inovaciniy projekty efektyvumo vertinimo metodologiniai aspektai. Analitin¢je dalyje
jvertintas Lietuvos jmoniy inovatyvumo lygis tarptautiniame kontekste, bei iSanalizuoti inovacinés
veiklos finansavimo S$altiniai. Atliktas UAB ,,Agro vartai inovacinio projekto efektyvumo
jvertinimas diskontuoty pinigy srauty metodu. ISanalizuoti jmonés finansiniai rodikliai, bei
palyginti su rekomenduojamomis reik§mémis. Konstruktyviojoje dalyje sudarytas inovaciniy
projekty efektyvumo daugiakriterinis modelis, leidZiantis iSsamiai ir kompleksiSkai jvertinti
inovacinius projektus, pateikiant vieng apibendrinamajj rodiklj, kuris gana objektyviai rodo projekto

efektyvuma.

SUMMARY

Sandra Rimkeviciené, Rita Stukoniené

Economical evaluation and reasoning of the Innovative projects efficiency (According to

the JSC “Agro vartai).

Master’s work.

The conceptual part of the Master’s paper analyses and systematizes different Lithuanian and
foreign theoretical innovative conception, main features, as well as sources of the innovative
projects’ financing and methodological aspects of the innovative projects efficiency evaluations.
The analytical part evaluates the innovation level of the Lithuanian enterprises in the international
context and analyses financial sources of the innovative activity. Evaluation of the JSC “Agro
vartai” innovative project’s efficiency is done using the method of the discounted money flows. The
financial indexes of the enterprise were analyzed and compared with the recommended meanings.
The constructive part presents the multi - criteria model of the innovative projects efficiency, giving
possibility circumstantially and in complex way to evaluate the innovative projects, providing one

summarizing index, which very objectively shows the efficiency of the project.
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IVADAS

Temos aktualumas. Vienas svarbiausiy tiek atskiros jmonés, tiek visos Salies ekonomikos
s¢kmingo vystymosi veiksniy, yra inovacijos. Jos suteikia galimybe modernizuoti gamybos
(paslaugy teikimo) strukturas, kurti naujus bei tobulinti jau gaminamus produktus (prekes ir
paslaugas), naudojamas technologijas ir taip didinti Salies iikio konkurencingumg. Taciau peréjimas
prie auksStesnés pridétinés vertés kiirimo Lietuvoje néra paprastas— jj stabdo verslumo trikumas,
menkas moksliniy tyrimy ir technologinés plétros aktyvumas ir efektyvumas, Zemas jmoniy
naudojamy technologijy ir jrengimy naSumo lygis (imoniy materialiné baz¢), beveik neveikianti
inovacijy skatinimo sistema. DaZnai didZiausias inovacinio verslo plétros stabdis yra 1¢Sy, kurios
turi biiti skiriamos naujiems produktams ar valdymo sistemoms, tik ilgainiui galinioms lemti
didesnj efektyvuma ir novatoriSkumg, trikumas. Lietuvoje I€Sos inovaciniams projektams
igyvendinti daugiausiai kaupiamos i§ jmoniy vidiniy iStekliy, tenka naudotis banky ir lizingo
kompanijy paslaugomis. Lietuvoje iki Siol beveik néra tokiy Vakaruose paplitusiy inovacijy
finansavimo Saltiniy, kaip vadinamieji verslo angelai arba pradinis kapitalas. Salyje veikia tik keli
rizikos kapitalo fondai, tac¢iau juos labiau domina stambds projektai, o bankai konservatyviis ir linke
finansuoti maZos rizikos projektus.

Pastaruoju metu inovatyviems projektams jgyvendinti jmonés stengiasi pasinaudoti ES
struktiriniy fondy parama. Paramai gauti reikia parengti projektus. Taciau vertinti pateiktus
inovatyvius projektus efektyvumo poZzitiriu sudétinga, nes finansiniai kriterijai nors ir yra labai
svarbiis, taciau nevaidina lemiamo vaidmens vertinant rezultatus. Inovatyvy verslg biitina vertinti
kompleksiskai: atsizvelgiant i finansinius, ekonominius, socialinius, aplinkosauginius, ekologinius
ir kitus vertinimo aspektus. Inovatyvaus verslo vertinimas- labai maZai nagrinéta sritis Lietuvoje,
taciau jau matoma tendencija, kad inovatyvaus verslo vertinimas ateityje jgaus vis didesnj poreik]j,
todél svarbu sukurti daugiakriterinj inovatyviy projekty efektyvumo vertinimo modelj.

Temos naujumas — sukurtas inovatyvaus projekto efektyvumo daugiakriterinis vertinimo
modelis ypatingas tuo, kad leidZiantis iSsamiai ir kompleksiskai jvertinti inovaciniy projektus,
pateikiant vieng apibendrinamajj rodiklj, kuris gana objektyviai rodo inovatyvaus projekto
efektyvuma.

Problema. Siandien verslo subjekty vertybiy sistema transformuojasi j bendruosius jmonés
tikslus (finansinius, ekonominius, socialinius, aplinkosauginius ir kitus), kurie dazniausiai
igyvendinami per investicinius projektus. Todél ir investiciniy projekty efektyvumas vertinamas
naudojant ekonominius, finansinius, technologinius, aplinkosauginius, socialinius ir kitus
efektyvumo rodiklius. Taciau praktikoje kartais sunku priimti investicinius sprendimus, nes daZnai

pagal vienus rodiklius projektas gali biti naudingas ir efektyvus, o pagal kitus net netinkamas
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igyvendinti. Néra vieno apibendrinamojo rodiklio, kuriuo remiantis biity aprépiami vis investiciniy
projekty analizés aspektai ir kuris parodyty bendra projekto efektyvuma, nes jvairiy veiksniy
poveikis nagrin¢jamam projektui yra skirtingas ir jie skirti ne tiems patiems investavimo tikslams
jvertinti.

Sio darbo tyrimo objektas — inovaciniy projekty efektyvumas. Tyrimo dalykas - inovaciniy
projekty efektyvumo rodikliy vertinimas ir pagrindimas.

Pagrindinis darbo tikslas - atlikti UAB ,,Agro vartai“ inovacinio projekto ekonominio
efektyvumo vertinimg ir Sios analizés rezultaty pagrindu, suformuoti inovaciniy projekty
efektyvumo daugiakriterinio vertinimo model;.

Tikslui pasiekti keliami Sie uZdaviniai:

1. Apibendrinti ir susisteminti inovatyvios jmonés sampratos, inovatyviy projekty
finansavimo Saltiniy metodologinius aspektus. ISnagrinéti inovatyviy projekty efektyvumo
vertinimo metodus;

2. Ivertinti Lietuvos jmoniy inovatyvumo lygj tarptautiniame kontekste, bei iSanalizuoti
Lietuvos jmoniy inovacinés veiklos finansavimo Saltinius;

3. Ivertinti UAB ,,Agro vartai* inovacinio projekto efektyvuma, taikant investiciniy projekty
ekonominio efektyvumo vertinimo metodus ir atlikti jmonés finansinés buklés analizg
pradéjus realizuoti projekta;

4. Sudaryti inovatyviy projekty efektyvumo daugiakriterinio vertinimo model;.

Tyrimo hipotezé:

Inovatyviy projekty ekonominj efektyvuma tinkamiausia vertinti taikant daugiakriterinj

vertinimo modelj.

Metodai: mokslinés literatiiros analizé; statistiniy duomeny lyginamoji analize; absoliutiniy,
santykiniy ir vidutiniy dydziy skaiCiavimas; duomeny sisteminimas ir grupavimas; grafinis
duomeny atvaizdavimas; prognozavimas; modeliavimas; apibendrinimas.

Darbui parengti naudota literatiira ir Kiti Saltiniai. Pagrindiniai informacijos S$altiniai,
panaudoti rengiant baigiamajj magistro darba, buvo jvairiy Saliy uZsienio ir lietuviy autoriy
mokslinés monografijos, straipsniai mokslo darby rinkiniuose, periodiniuose moksliniuose
Zurnaluose bei verslo praktikos leidiniuose, skirti Siai temai nagrinéti. Statistiniy duomeny analizei
buvo pasitelkta Lietuvos statistikos departamento, Eurostat rodikliy bazémis.

Darbo struktiira. Darba sudaro trys pagrindiniai skyriai. Pirmojoje- konceptualioje dalyje
pateikiama inovacijy sampratos, bei pagrindiniy bruoZy analiz¢, supaZindinama su inovatyviy
imoniy finansavimo btidais jvairiais projektavimo etapais. Remiantis jvairiy autoriy literatiira,

iSnagrinéta inovaciniy projekty efektyvumo vertinimo metodologija.



Antroje- analitinéje dalyje jvertintas Lietuvos jmoniy inovatyvumo lygis tarptautiniame
kontekste, bei iSanalizuoti inovacinés veiklos finansavimo Saltiniai. Atliktas UAB ,,Agro vartai*
inovacinio projekto efektyvumo jvertinimas diskontuoty pinigy srauty metodu. ISanalizuoti jmonés
finansiniai rodikliai, bei palyginti su rekomenduojamomis reikSmeémis.

Trecioje- konstruktyviojoje dalyje sudarytas inovaciniy projekty efektyvumo daugiakriterinis
modelis, leidZiantis iSsamiai ir kompleksiSkai jvertinti inovacinius projektus, pateikiant vieng
apibendrinamajj rodiklj, kuris gana objektyviai rodo projekto efektyvuma.

Praktiniy darbo rezultaty reikSmingumas. Pasiiilytas inovatyviy projekty efektyvumo
daugiakriterinio vertinimo modelis gali biiti pritaikomas jvairaus pobiidZio projekty analizei. Sis
biidas galéty biti placiai pritaikomas vertinant inovacinius, bei ES struktiriniy fondy finansuojamus

projektus, nes yra dinamiskas ir visapusiskas.



I. INOVACINIU PROJEKTU FINANSAVIMO IR EFEKTYVUMO
EKONOMINIO VERTINIMO METODOLOGINIAI ASPEKTAI

1.1 Inovacijy ir inovacinés veiklos sampratos, bei pagrindiniy bruozy analizé

Inovacijy apibréZzimy varianty yra labai daug. Kiekviena inovacijy sgvokos variacija
atskleidZia naujus inovacijy bruoZus, suteikia naujy prasmiy, bei papildo tai, kas anksCiau dar
nebuvo iSsakyta. Inovacija visada yra aktualus reiSkinys, turintis dinamiska prigimti, daZnai
konfrontuojantis su tuo, kas sena, ir griaunantis organizacijoje nusistovéjusias normas, bei
tradicijas.

Zodis ,inovacija“ yra kiles XV amZiuje Vidurio Pranciizijoje tuo metu vartoto ZodZio
~inovacyon*, kuris verCiant pazodziui reiSkia ,,atnaujinimas* arba ,naujo pavidalo suteikimas
esanCiam daiktui® (JakubaviCius, Strazdas, Gecas, 2003). Lietuviy kalbos Zodynuose yra vienas
terminas ,,naujové®. Todeél biity labai tikslinga iSskirti atskirus terminus, kurie turi skirtingas
prasmes, nes inovacija reikia suprasti kaip procesg, o naujove — kaip to proceso rezultatg.

Inovacijos sgvoky interpretavimg ir apibrézima pateiké daug mokslininky ir praktiky, kaip J.
Schumpeter, jvedé terming ,,inovacija“ ir triadg ,,iSradimas — inovacija — imitacija“ (Schumpeter,
1998 ).

Kaip jau minéta, mokslingje literatiiroje vieno konkretaus inovacijy savokos apibréZimo néra,
tod¢l jvairlis autoriai pateikia iSsamesnius ir apibidinancius, o kartais gana trumpus apibrézimus.

Ekonomingje literatiiroje sutinkami tokie ,,inovacijy‘ termino apibréZimai:

» Inovacija — tai sékmingas naujy technologijy, id¢jy ir metody komercinis pritaikymas,
pateikiant rinkai naujus arba tobulinant jau esamus produktus ir procesus (JakubaviCius,
Strazdas, Gecas, 2003 ).

» Inovacija — naujy ir potencialiai naudingy idéjy, veiklos biidy ar produkty diegimas tam
tikroje situacijoje, kurioje inovacijos jsisavinimas sukelia pokyc¢ius (Mckie, 2004 ).

» Inovacija — tai funkcing, i§ esmés pazangi naujoveé, orientuota j seno pakeitima nauju.
Inovacija gali biti laikoma idéja, veikla ar koks nors materialus objektas, kuris naujas
Zmonéms, jy grupei ar organizacijai, kuri jj jgyvendina ar naudoja (Melnikas, Jakubavicius,
Strazdas, 2000 ).

Terminas ,,inovacija™ yra dviprasmis ir kasdien¢je kalboje jis reiSkia ir procesg ir rezultata.
,Inovacija“ reiSkia procesg, kai kalbama apie idéjos perkélimag j paklausg turintj produktg ar
paslauga, naujg ar patobulintg gamybos ar paskirstymo procesg arba naujg socialinés paslaugos
metoda. ,,Inovacija“ taip pat reiSkia ir rezultata, kai kalbama apie turintj paklausg rinkoje nauja
patobulintg produkta, paslaugg ar jrenginj.

A. Jakubavicius (2003), A. B. Knasas (2002), B. Melnikas (2000), Ch. Pass (1997), M. Porter
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(1998), R. Strazdas (1999), I. T. Balabanovas (2001), L. Vodacekas ir O. Vodackova (1989) ir kt.
pateiké i§ esmés identiS$kg inovacijos apibiidinimg— tai s¢kmingas naujy technologijy, idéjy ir
metody pritaikymas, pateikiant rinkai naujus arba tobulinant jau esamus produktus ir procesus. Tai
reiskia, jei per prognozuojamajj laikotarpj jmoné¢ sukurs preke, paslauga arba valdymo procesa,
kurie technologiniu poZiiiriu yra visiSkai nauji arba i§ esmés pagerinti, lyginant su naujausiais tos
srities produktai, tada galima teigti, kad tik tada tas projektas ir jmoné yra inovatyvus.

PerZzvelgus visus inovacijy apibréZimus galima teigti, kad inovacija — tai i§ esmés paZangi
naujové, orientuota j kaip seno pakeitimg nauju (AliSauskas, Karpavi¢ius, Seputiené, 2005). Tadiau
inovacijos remiasi jau sukurtomis Ziniomis ir daZniausiai traktuojamos kaip maZzas patobulinimas.

Visi pokyciai yra naudojami kaip galimybé sukurti naujg verslg ar produkta, siekiant gauti kuo

daugiau naudos. Galime i$skirti inovacijy panaudojimo sritis, kurios pavaizduotos 1 paveiksle:

]

Inovacijy panaudojimo sritys §

¥ ¥ | % < ,
Technologinés § Vadybinés s

) )
1.1 pav. Inovacijy panaudojimo sritys

Mokslineés ; Gamybines g
Saltinis: Alidauskas, K., Karpavicius, H., §eputiené, J. (2005). Inovacijos ir projektai. Siauliy universitetas, p-7.

AALLLLELY
A

s

EAEELLLLE,

g
4
g

Trumpai aptariamos §ios inovacijy panaudojimo sritys (AliSauskas, Karpavi¢ius, Seputieng,
2005):
> mokslinés inovacijos — tai moksliniy naujoviy kiirimas ir jy pritaikymas jvairiose srityse;
> gamybinés inovacijos — naujy gamybos, tiekimo, platinimo jvertinimas;
> technologinés inovacijos — naujy technologijy sukiirimas ir seny atnaujinimas bei
praplétimas, diegiant jas jvairiose srityse;
> vadybinés inovacijos — vadybos, darbo organizavimo, darbo salygy keitimas ir

igyvendinimas.

Nors ir néra vieningo inovacijos apibrézimo, praktiSkai kiekvienas apibrézimas sutelkiamas |
naujuma, kuris yra svarbiausias inovacijose ir tai leidZia atskirti inovacijas nuo pokyc¢iy. Kalbant
apie inovacijas turime iSsikelti tris pagrindinius klausimus: kas yra nauja ? kaip nauja ? kam tai

nauja ?
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Inovacijos teoriskai klasifikuojamos pagal jvairius poZymius — turinj, jgyvendinimo lygj,
jgyvendinimo mastg, naujumo laipsnj, galutinio rezultato prasm¢ ir poveikj (Melnikas,
Jakubaviciaus, Strazdas, 2000), taip pat pagal jy pobtidj, mokslo ir Tikio sritis bei efektyvuma

(Paskevicius, Staskevicius, 2001). Inovacijy klasifikavimas pagal tam tikrus poZymius, pateiktas 1.2

igyvendinimo naujumo ~ organizaciniy pobudzio

turinio
prasme

prasme lygio
prasme

masto lygio © ypatumy
prasme prasme prasme

organizacinés
v / v v v v
Technologi- Daugkartinés Modifikuo- Tarporganiza Kokybinés Imoné ir tkio
nes jancios cinés Saka
v v
Socialinés Visuomené ir
valstybe
v v

Kompleksi- Ekosistema ir
nés pasaulis

5 1.2 pav. Inovacijy klasifikacija
Saltinis: Melnikas, B., Jakubavicius, A. ir Strazdas, R. (2000). Inovacijy vadyba. Mokomoji knyga. Vilnius:
Technika, p. 9-10.

Pateiktas klasifikacijos modelis padeda kompleksiSkai jvertinti inovacijas kaip sistema,
turinCig kompleksinj pobidj, ir sudaro prielaidas formuoti inovacijy valdymo metodus.

Taciau analizuojant ir vertinant inovacinius procesus, pirmenybe reikéty teikti ,,Oslo manual®
metodikai (EUROSTAT ir OECD, 1997), pagal kuria inovacijos apskaitomos mokslo, gamybos ir
paslaugy srityse (1.3 pav.). Inovacijos gamybos srityje visy pirma skirstomos j dvi grupes:
technologines ir netechnologines. Technologinés inovacijos yra trijy rasiy: produkto, proceso ir
inovaciné veikla. Si klasifikacija i§ple¢ia technologiniy inovacijy ribas, apimdama ne tik produktus,

procesus, bet ir inovacing veikla, kas leidzia iSsamiau apibudinti inovacinio verslo esmg ir turinj.
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INOVACIJOS I
GAMYBOIE l PASLAUGU
SEKTORIUJE

TECHNOLOGINES l NETECHNOLOGINES

PRODUKTO PROCESO INOVACINE VEIKLA

1.3 pav. Inovacijy klasifikavimas pagal EBPO (OECD) metodika.

Saltinis: Valentinaviius, S. (2006) Inovacinio verslo plétra: problemos ir galimybés// ISSN 1392-1258.
EKONOMIKA, p 112.

ISsivysciusiose pasaulio Salyse, priklausanc¢iose Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros
organizacijai (EBPO), §i metodika yra placiai naudojama inovacinés plétros ekonominei analizei.
PavyzdZiui, remiantis Bendrijy inovacijy tyrimu (Community Innovation Survey, 2003), 1998-
2000 metais Europoje apie 44% jmoniy vykdé inovacing veikla. IS jy ketvirtadalis jmoniy
inovacijas taiké produkty gamybai, 17% jmoniy — procesams, o didZioji dauguma jmoniy
igyvendino abiejy tipy inovacijas (Valentinavicius, 2006).

Deja, pazymétina, kad atliekant tyrimus Siai metodologijai Lietuvoje kol kas skiriama per
mazai démesio.

Ivertinus inovacijy klasifikacijg, galima teigti, kad $is klasifikavimas padeda kompleksiskai
suvokti ir jvertinti inovacijas kaip sistema, turin¢iag kompleksinj pobudj, bei sudaro prielaidas
formuoti inovacijy valdymo metodus ir algoritmus, taip pat numatyti visuminés inovacinés veiklos,
aprépiancios smulkaus ir vidutinio verslo sfera, tikslines niSas.

Inovacinés veiklos negalima tapatinti su neinovacine veikla, kurios valdymas turi daug
skirtumy, kuriuos galima rasti jvairiuose literatiiros Saltiniuose. Inovacinés ir neinovacinés veiklos

skirtumai pateikti 1.1 lentel¢je.
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1.1 lentelé

Inovacinés ir neinovacinés veiklos skirtumai

INOVACINE VEIKLA NE INOVACINE
KRITERIJAI
Naujos produkcijos, paslaugos Veiklos kryptys Pastovios produkcijos, paslaugos

sukiirimas

iSleidimas

Nuolatinis modernizavimas

Tiksliné orientacija

Esamo lygio palaikymas

Diskretinis, ciklinis Proceso tipas Nepertraukiamas

Remiasi ekonomika, kai yra didelé Ukinis mechanizmas Remiasi ekonomika, pasiZzymincia
konkurencija laikina konjunkttira

Programinis, tikslinis Valdymas Operatyvus

Atotrikis laike Tikslo siekimas Realiame laike

Laikinai suvarZyti Kolektyvo interesai Tam tikrg laikg pastovils

Laikinai auga Kastai SalygiSkai pastovis
NeiSvengiama, proporcinga naujumui Galima rizika Minimali

Prognozuojama, neZinoma Vartotojy reakcija Pastovi, Zinoma

Saltinis: Jakubavicius, A., Strazdas, R.,Ge¢as, K. (2003). Inovacijos. Procesai, valdymo modeliai, galimybés.
Vilnius: Lietuvos inovacijy centras p.10

Vienas i$ pagrindiniy kriterijy, labiausiai lémusiy inovaciniy jmoniy veikla, tai rizika, kuri yra
neatsiejama nuo inovacinés veiklos. Inovaciné rizika suprantama kaip jmonei gresiantis ekonominis
pavojus nesékmingai praktikoje realizavus inovacines id¢jas. Rizika, biidinga visiems verslams, bet
inovacine veikla veikia ir specifiniai rizikos veiksniai.

Literatiros Saltiniuose (AliSauskas, 2005; Melnikas, 2000; Strazdas, 2003) rizikos
klasifikavimo spektras yra gana platus. Tyrimui parinkti jmonés vidaus veiksniai (gaminama
produkcija, darbuotojai, turima technologija, imonés strategija ir pan.) ir artimoji iSorin¢ aplinka
(konkurentai, tiekéjai, vartotojai ir pan.), nes pastaroji versla veikia tiesiogiai. Atsizvelgiant ]
inovacinés veiklos specifikg bei mokslininky rekomendacijas Sios srities rizikai nustatyti, galima
iSskirti svarbiausias jmonés inovacinés veiklos rizikos veiksniy grupes (Medinskij, 1997):

Rizika dél nepakankamo inovacinio projekto finansavimo. Pirmiausia, tai rizika dél 1Sy
trikumo inovacinio projekto jgyvendinimui ir biidinga situacijai, kai jmoné nepajégia pritraukti
papildomy investuotojy. Kita galima rizika - pasirenkant inovacinio projekto finansavimo Saltinj.
Jei pasirinktas finansavimas nuosavomis léSomis, tai dél tam tikry priezas€iy (pelno, realizaciniy
pajamy sumazgjimo ar kt.) gali sumaZzéti atskaitymai j inovacinio projekto biudzeta; jei Saltiniai yra
iSoriniai, projekto biudZetas gali tapti deficitiniu — dél kreditoriy nemokumo ir pan.; taikant
kombinuotg metoda, gali trukti 1éSy konkreCiame projekto realizavimo etape todél, kad sunku
suderinti kelis finansavimo Saltinius.

Inovacinés veiklos rizika sudarant sutartis. 1) rizika, susijusi su partneriy atsisakymu
sudaryti sutartj, pravedus derybas. Si rizika galima, iSkilus biitinybei pakeisti sutarties salygas arba
del partnerio nesaZiningumo; 2) rizika, sudarant sutartis iSskirtinémis salygomis. Kai inovacinio

projekto jvykdymui reikia ypatingy zaliavy, kuriy tiekéjy skaicius yra ribotas, pastarieji gali taikyti
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jimonéms papildomus reikalavimus; 3) sutar¢iy sudarymo rizika su neveiksniais ar nemokiais
partneriais, ir tai paaiSkéja tada, kai jmoné jau investavo ] inovacinio projekto igyvendinimg.
Tikétina, kad jmonés padarytos iSlaidos neatsipirks tuoj pat, teks ieSkoti alternatyviy tiekéjy ar
pirkéjy, perzitiréti projekto ivykdymo terminus; 4) rizika dél partneriy jsipareigojimy nevykdymo
numatytais terminais. Jei sutrinka tiekimo grafikai, partneriai neatlieka reikiamy darby, jmoné
patiria nuostolius.

Konkurencijos rizika. 1) konfidencialios informacijos nutekéjimas dél imonés darbuotojy
kaltés arba dél pramoninio $nipinéjimo, kurio émesi konkurentai; 2) netobula rinkodaros politika,
t.y. klaidingas realizavimo rinky parinkimas, nepatikima informacija apie konkurentus; 3) sulétintas
inovacijy diegimas, palyginus su konkurentais dél bitiny léSy trikumo inovaciniam projektui
igyvendinti; 4) gaminamy produkty pakaitaly pasirodymas veiklos Sakoje; 5) naujy vietiniy jmoniy-
konkurenty pasirodymas rinkoje; 6) uzZsienio eksportuotojy skverbimasis j vieting rinka, pateikiant
gaminamus produktus ar jy analogus.

Rizika dél inovacinio projekto nuosavybés teisiy garantiju. Imongs, besirlipinancios
patentine apsauga, turi vadovautis teisiniais aktais, kuriuose iSdéstyta paraiSky teikimo tvarka ir
reikalavimai. Nesilaikant Sios tvarkos, did¢ja rizika negauti patento ar licencijos. Tokiu atveju
konkurentai gali pasinaudoti inovacija, o jmon¢ prarasti monopolinj pranasumg. Reikia paminéti ir
uZpatentuoty inovacijy legalias klastotes, kai pasinaudoj¢ informacija apie uZpatentuotus
sprendimus, konkurentai jgyvendina tuos projektus su nezymiais skirtumais ir gali juos uZpatentuoti
kaip inovacijg. Nelegalios klastotés rizika galima tod¢l, kad patento savininkui sunku kontroliuoti
neteisétg uzpatentuoty sprendimy naudojima.

Rinkodaros rizika apsiriipinant reikalingais iStekliais. Dazniausiai S$ig rizikg lemia
inovacinio projekto techninés savybés. Kartais projekto igyvendinimui reikia ypatingy jrengimuy,
aukstos kokybés komplektuojan¢iy daliy ar medziagy. Todé¢l iSkyla problema surasti tiekéjus, o
kartais pastaryjy vietin¢je rinkoje néra ir jmonei tenka kreiptis | partnerius uZsienyje, o tai sudaro
papildomas iSlaidas ir rizikg. Ta pati situacija susidaro, kai tiekéjai nesilaiko terminy ar kokybés
reikalavimy.

Rinkodaros rizika, realizuojant inovacinj projekta. 1) rizika dél nepakankamo rinkos
segmentavimo. Ji galima realizuojant naujus aukStos kokybés ir didelés kainos produktus ir
paslaugas, o rezultatas — numanomi vartotojai negalés jy nupirkti; 2) rizika dél klaidingo tikslinés
rinkos segmentavimo. Rizika parinktame rinkos segmente galima, kai: inovacijos paklausa
nestabili; inovacijos poreikis jvertintas klaidingai; poreikis vartoti inovacija yra ribotas; 3) rizika dél
nevykusio pardavimo tinklo organizavimo. Jei jmoné inovacija rinkoje realizuoja savo kanalais,

vadovybé gali suklysti parinkdama darbuotojus, neefektyviai organizuodama darbo uzmokesc¢io
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sistemg ir pan. O suteikiant jmonéms-tarpininkams teis¢ realizuoti produktus rinkoje, dél
nepakankamo suinteresuotumo gali sumaZzéti inovacinés produkcijos pardavimo apimtys; 4) rizika
del neefektyvios reklamos, pristatant naujus produktus ir paslaugas. Rizika galima, kai reklama
pagal intensyvuma nepakankama ir neefektyvi; klaidingai segmentuota; neprofesionaliai atlikta
reklama; klaidingai parinktos reklamos formos.

Apibendrinant galima pastebéti, kad inovacinés veiklos tikslas néra vien pateikti sprendimus
standartiniam verslo ciklui ar patenkinti kasdieninius verslo poreikius, jos negalima tapatinti su
jprastine veikla, kuri pasizymi daugkartiniu pasikartojimu ir stereotipiSkumu. Inovacing veikla
dazniausiai jgyvendina grupé Zmoniy, kurie turi daugiau ar maziau bendrus veikimo tikslus ir
palaiko tiesioginius rySius. Inovacinés veiklos grupése Zmonés turi biiti pasiskirst¢ darbais,

profesijomis, valdZia ir atsakomybe.

1.2 Inovaciniy projektuy finansavimo Saltiniy apZvalga

fv V=

uzsitikrinimas tiek pradingje jmonés veiklos stadijoje, tiek tolimesniuose vystymosi etapuose. Tai
ypatingai aktualu pradedanciosioms, inovatyvioms jmonéms ir didelj augimo potencialg turin¢ioms,
taciau reikalaujancioms rizikingy investicijy jmonéms. DaZniausia inovatyvius projektus
igyvendinancios jmonés vadovai susiduria su viena i§ esminiy problemy, tai ribotos galimybés gauti
iSoriniy finansavimo Saltiniy.

Dar nepakankamai i$sivys€iusioje Lietuvos kapitalo rinkoje daZnai néra pakankamos iSoriniy
kapitalo kaupimo Saltiniy pasiiilos. Jei vidiniy imonés iStekliy nepakanka, o savininkai nelinke arba
nepajégiis didinti akcinio kapitalo, daZniausiai tenka naudotis banky ir lizingo kompanijy
paslaugomis. Taciau kredito jstaigos nenoriai finansuoja rizikingus projektus, ypa¢ naujy mazy ir
vidutiniy jmoniy. Kredito jstaigos prioritetg teikia stambioms ir vidutinéms jmonéms, turin¢ioms
veiklos istorijg ir pageidaujancioms dideliy paskoly.

Inovacijy diegimo prasme smulkus ir vidutinis verslas nenusileidzia stambioms
organizacijoms. Stambiis iSradimai gali biiti padaryti ne tik didelése organizacijose, bet ir smulkiose
bei vidutinése jmonése. Mazos ir vidutinés jmonés, diegdamos naujas technologijas ir naudodamos
kvalifikuotag darbo jéga, palaipsniui pereina prie konkurencingy ir inovacijoms imliy prekiy
gamybos.

Kaip jau buvo minéta, viena i§ didziausiy kliti¢iy, su kuriomis tenka susidurti jmonéms,
diegian¢ioms naujus produktus ir procesus— tai per menkas inovacijy finansavimas, daugiausia deél
to, kad budingos didelés islaidos ir ekonominé naujoviy diegimo rizika, ilgas investicijy j inovacijas

atsipirkimo laikas bei tinkamy léSy Saltiniy stoka. Situacija Siuo poZiiiriu iSties sudétinga, o ypac
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dabartinémis salygomis, kuomet dauguma S$aliy susidiiré¢ su ekonomikos létéjimu, bei pajuto
nuosmukio poZymius. Viena i§ pasekmiy— griezZtesnés finansavimo salygos. Tai neigiamai atsiliepia
iikio subjekty ekonominiam aktyvumui.

Taciau dabartiniai pokyciai privercia jmones kurybiskiau mastyti apie finansavimo
pritraukimo procesg ir neapsistoti vien tik ties komercinio banko paskola.

Sprendziant reikalingy 1éSy poreikj jmonés plétrai, butina jvertinti finansavimo galimybes.
Yra iSskiriami Sie pagrindiniai inovacijy finansavimo Saltiniai:

* Asmenings, Seimos, draugy santaupos;

* Valstybés parama ir Europos Sajungos fondai;

* Kitos jmonés;

* Neformaliis investuotojai — ,,verslo angelai®;

* Rizikos kapitalo fondai;

» Komerciniai bankai arba privatiis investuotojai.

Kuris i§ $iy Saltiniy bus naudojamas priklauso nuo keleto veiksniy: inovatyvios jmoneés
dydZio, reikalingo kapitalo kiekio, investavimo trukmes, investuotojy dalyvavimo veikloje poreikio,
rizikos laipsnio, potenciali investicijy grazos, akcijy iSleidimo galimybés skirtingomis jmoniy
raidos stadijomis arba inovaciniy projekty jgyvendinimo etapy.

Pirmasis etapas, | kurj biitina atsizvelgti, yra kokiame projekto plétros etape yra projektas.
Ekonomikos literatiroje vieningai skiriamos tokios jmoniy (projekty) raidos stadijos: tyrimai,
plétra, jvedimo j rinkg ir eksploatavimo etapas. Plétros etapas dar gali biiti iSskirtas j ankstyvosios
plétros stadija ir vélyvosios plétros stadijg. Toks klasifikavimas padeda rengti inovacinio verslo
plétros strategijas ir spresti finansines problemas. I$skiriami keturi projekto plétros etapai (Strazdas,
Jakubavicius, Gecas, 2003):

® tyrimai— inovaciniai projektai finansuojami nuosavomis 1éSomis bei negrazintiny dotacijy
forma. D¢l labai didelés rizikos komerciniai bankai ir privatiis investuotojai nesidomi
investavimo galimybe;

e plétra— vieSasis sektorius iSlieka vienu i§ galimy finansavimo $altiniy, tac¢iau susidoméjima
gali pareiksti ir kity finansavimo Saltiniy turétojai, kaip pradinis kapitalais — rizikos fondai
pradinéms investicijoms ] technologijas bei inovaciniams projektams per paskolas arba
finansuojant j jmonés kapitalg ir rizikos kapitalas — gali susidométi, kai jkurta jmoné siekia
papildomo finansavimo konkre¢iam projektui;

e jvedimas ] rinkg (verslo pradzia) — tai sunkiausias finansavimo etapas, nors daug kas
priklauso nuo konkretaus inovacinio projekto dydZio ir pobiidZio. Verslo angelai yra

pajégis suteikti pradinj finansavimo akcinio kapitalo formavimui, duoti patarimy ir padéti
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naujai jmonei.

e eksploatavimas— kai jmonés vykdo komercing veikla, susidométi projektu gali bankai arba
kitos rizikos kapitalo raisys. Tai susij¢ su labai sumaZzéjusia rizika, kadangi jmoné vykdo
veiklg ir galima lengviau prognozuoti jos plétra.

Priklausomai nuo to, kuriame plétros etape yra projektas ir esant skirtingai atitinkamy plétros

etapy rizikai, priklauso ir finansavimo galimybés, kurios atvaizduotos 1.4 paveiksle:
rizikos laipsnis MaZos jmonés, esanios stelgimol/ankstyvo

augimo stadijoje, neturi veiklos istorijos,
nauji produktail, nedidelé patirtis, didelé rizika

didelis |

Widutinio dydZio jmonés_ turindios 3 — 5 m.
Steigéjal, draugai, £eima waiklos istorija, pastovius klientus ir garg
Didelés jmonés, rinky lyderial.

produkty diversifikacija. Pradedamas
naujas plétros etapas.
— = Létas, stabllus ir lengvai
e moaas Sugima.

Ilgameaté patirtis. Gall bot
tarplautinégs kompanijos.

Bankai, kredital, lizingas DaZniausiai diktuoja rinkos

tendencijas.

UZdari investiciniai fondai

IPO, investicinial, pensiju fondai

mazas

imonés brandos stadija

»

Steigimas, verslo pradZia Ankstywvoji plétra Wlywoll phétra

1.4 pav. Inovacines veiklos plétros etapai

Saltinis: Strazdas, R., Jakubavi¢ius, A., Gecas, K. (2003). Inovacijos. Finansavimas, rizikos kapitalas. Vilnius:
Lietuvos inovacijy centras.

Kadangi kiekvienoje i§ stadijy inovacijy patrauklumas investuotojams skiriasi (del
nevienodos rizikos ir skirtingo atsipirkimo laikotarpio), todé¢l vadovaujantis Siuo skirstymu tikslinga

pateikti inovacinéms jmonéms konkrec¢iy galimy finansavimo priemoniy pasirinkimo apzvalga.

Asmeninés, Seimos, draugy santaupos

Sis finansavimo $altinis gali bati naudojamas tik padiame pirminiame inovacinio projekto
etape- atliekant tyrimus. Tolimesniems inovaciniy projekty etapams jgyvendinti reikia daug
didesniy finansiniy iStekliy. Paskai¢iuota, jog vienam j tyrimus investuotam ,,Eurui* reikia 10 Eury
verslo plétros etape ir dar 100 Eury eksploatavimo etape. Taigi, tolesniuose inovacinio projekto
etapuose asmeniniy, Seimos ar draugy léSy jau neuZtenka, tad bitini papildomi finansavimo
Saltiniai.

Valstybés parama ir Europos Sajungos fondai

Salies ekonomikos augimg lemia inovacijos, todél jy plétra remia valstybé. Vienas i§

finansinés pagalbos biidy yra negraZintiny paskoly teikimas. Sios paskolos teikiamos per jvairias
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valstybés paramos ir ES fondy programas. Valstybé taip pat padeda jmonéms gauti paskolas
teikdama finansines garantijas.

Europos Sajungos finansinis instrumentas, skirtas finansinémis priemonémis mazinti ES
valstybiy ekonominio ir socialinio iSsivystymo skirtumus bei pagerinti atsilikusiy regiony
konkurencingumg, yra struktiiriniai fondai. Lietuva jstojusi j ES taip pat jgijo teis¢ gauti ES
finansing parama. Si parama, tai vienas i§ budy skatinti inovacijy plétrg valstybéje.
Fondai remia projektus, skatinanCius jmones imtis naujos, perspektyvesnés veiklos, padeda
jvairioms tkio Sakoms, iSgyvenancioms krize, didinti ekonominés veiklos efektyvuma, atlaikyti
konkurencija, pvz., bedarbiy apmokymai.

ES struktiiriné parama Lietuvai 2007- 2013 m., kuri skiriama i§ Europos socialinio fondo,
Europos regioningés plétros fondo bei sanglaudos fondo, sudaro daugiau kaip 23 milijardus lity. ES
struktlirinés paramos panaudojimo strategijoje daugiausia démesio teikiama tikio augimui skatinti,
koncentruojant investicijas j tam tikras proverzio sritis: mokslinius tyrimus ir inovacijas bei
Svietima.

Sie finansavimo Saltiniai jsijungia vélesniuose inovacinés veiklos etapuose, kai rizika smarkiai
sumazéja. Inovacija ivedus | rinkag iSrySkéja jos pelningumo potencialas ir atsiranda daugiau
norin¢iy investuoti. Komerciniai bankai lengviau teikia paskolas, atsiranda galimybé jmonés akcijas
pasitlyti birzoje.

Kitos imonés

Verslo jmonés, norédamos iSsilaikyti rinkoje, turi nuolatos atsinaujinti. Tai vercia jas ne tik
pagioms kurti inovacijas, bet ir investuoti j kitas kompanijas, atliekan¢ias inovacinius tyrimus. Sios
investicijos yra vienas i$ finansavimo Saltiniy smulkioms ir vidutinéms jmonéms, kadangi kiti
investuotojai dél didelés rizikos labai nenoriai remia mokslinius tyrimus.

Neformaliis investuotojai — ,,verslo angelai.

Neformaliis investuotojai, arba ,verslo angelai®, gali finansuoti jmonés steigima kaip
dalininkai bei tiesiogiai konsultuoti jmon¢ valdymo klausimais. ,,Verslo angelai* — tai pasiturintys
Zmongs, kurie pasirenge investuoti savo kapitalg j rizikingas veiklas remdamiesi savo patirtimi bei
interesais. Paprastai tai neformaliis investuotojai anksC¢iau uzéme stambiy jmoniy vadovy postus
arba pardave turéty jmoniy akcijas ir norintys investuoti savo sukaupta kapitala. Jy motyvacija gali
biiti labai jvairi. Dazniausiai jie investuoja | tuos sektorius, kuriuose turi didel¢ darbo patirtj. Taip
pat jie taiko maZesnius reikalavimus augimui nei rizikos kapitalo jmonés, taciau jiems labai svarbu
verslininko asmenings savybés. Neformaliis investuotojai laikosi ,.tiesioginés kontrolés* nuostatos,
t.y. pasitelkdami patirtj jie seka savo investicijas. DaZniausiai jie tampa jmonés akcininkais.

Paprastai ,,verslo angelai‘ neinvestuoja daugiau nei 250 000 Eury. ,,Verslo angely* finansavimas
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gali biiti teikiamos visose pradinése inovacinés veiklos stadijose, kol prasideda intensyvi inovacijos
eksploatacija.

Iki Siol Lietuvoje nebuvo galimybiy oficialiai susirasti ,,verslo angela”“ ar tokio tipo
investavimo galimybiy, taciau 2005 m. buvo pradétas kurti pirmasis ,,verslo angely® tinklas.
Si projekta inicijavo vieSoji jstaiga ,,Saulétekio slénis“, siekdama uZpildyti egzistuojandia
informacing spraga tarp verslininky, ieSkan¢iy finansavimo naujy jmoniy steigimui, bei
investuotojy, ieSkanciy perspektyviy investiciniy projekty.

Rizikos kapitalas

Rizikos kapitalas— yra privataus kapitalo rasis, kai 1éSos investuojamos j ankstyvojoje ir
augimo stadijose esancias jmones (Kancerevycius, 2000).

Placiau rizikos kapitalg galima biity apibiidinti kaip rizikos kapitalo bendroviy, veikianc¢iy
kaip pagrindiniai investuotojai ir valdanCiy pavieniy asmeny, institucijy arba vidaus léSas,
investicijos ] vertybiniy popieriy birZoje nekotiruojamas jmones. Svarbiausi investavimo
laikotarpiai — ankstyvosios tokiy jmoniy veiklos (finansuojant pradinj kapitalg ir veiklos pradzia) ir
ju plétros etapai. Taigi rizikos kapitalas yra profesionaliai valdomas akcinis kapitalas, j kurj bendrai
investuoja ir verslininkas, skirtas finansuoti ankstyvojo etapo ar plétros kapitalg. Investuotojas
prisiima didele rizika tikédamasis gauti didesn¢ nei viduting investicijy graza.

Sios investicijos skiriasi nuo investicijy j viesas akcines bendroves tuo, kad:

¢ Investuojama i naujesnes firmas, kurios neturi ilgos veiklos istorijos;

¢ Investuojama | maZzesnes firmas, kur rizikos kapitalo firma ir antreprenerio firma procese
dalyvauja artimai ir asmeniskai;

e Investicija yra nelikvidi trumpame laikotarpyje. Kitaip sakant, kol firmos akcijos bus
pradétos platinti vieSai ar nupirktos kito investuotojo, daZniausiai praeina 3- 7 metai;

e Kadangi akcijos neplatinamos viesai ir néra veiklos istorijos, jas sunku jvertinti;

e Daznai ateityje reikalauja finansavimo padidinimo.

e Pastaraisiais metais rizikos kapitalas ima investuoti placiau, tame tarpe ir j:

e Jau pilnai veikiancias firmas, kurios sparciai pleciasi prie§ pat jy akcijy iSplatinimg IPO;

¢ Firmas, kurios keicia veiklos pobtidj;

e Vadovybés komandas, kurios nori issipirkti savo vadovaujamas jmones.

Rizikos kapitalas gali finansuoti inovacing veikla, kai jau yra sukurtas produkto prototipas
arba paleista bandomoji gamyba. IS rizikos kapitalo fondy gali biti finansuojamas naujos jmonés
steigimas arba jau veikiancios jmonés inovatyvus projektas.

Dauguma rizikos kapitalo fondy orientuojasi i didelius sandorius (daugiau nei 250 000 Eury).

Yra nemazai fondy ir jy valdymo bendroviy investavusiy j jmoniy kiirimg ir plétrg. Dauguma Siy
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fondy aktyviai veikia ir ieSko investavimo galimybiy, taciau jie gali skirtis savo investavimo
politika— vieni jy labiau linke investuoti j verslo pradzig ar naujo produkto kiirimga, kiti i stabilia
veiklg (Valentinavicius, 2006).

Komerciniai bankai ir investuotojai

Sie finansavimo Saltiniai jsijungia vélesniuose inovacinés veiklos etapuose, kai rizika smarkiai
sumazéja. Inovacija jvedus | rinkag iSrySkéja jos pelningumo potencialas ir atsiranda daugiau
norin¢iy investuoti. Komerciniai bankai lengviau teikia paskolas, atsiranda galimybé jmonés akcijas
pasitlyti birzoje.

Egzistuoja ir daugiau finansavimo biidy, kurie néra tokie populiaris, kaip prie§ tai i§vardinti.
Bet kurie gali buti ne maZiau efektyvis ir panaudoti tada, kai kity labiau tradiciniy metody
panaudoti nejmanoma. IS jy paminétini:

Atgaliné nuoma (angl. Sale — Leaseback). Sio metodo esmé yra parduoti turima turta
(daZniausiai nekilnojamajj), iSkart gaunant visas léSas ir jj i§ naujo iSsinuomojant (Kolelis, 2008).
Tokiu biidu, turtg pardavusi bendrove gali ir toliau savo veikloje naudotis parduotu turtu, taiau i$
karto gauna jos veiklos vystymui ir/arba plétrai reikalingas 1éSas. Mokéjimai uZ turto nuomag bus
padengiami i§ bendrovés ateities pinigy srauty, kurie, turéty biti didesni, jvertinant investicijas,
atliktas i§ 1éSy, gauty pardavus turta.

Mezaninas (angl. mezzanine)— verslo finansavimo buidas, turintis tiek paskolos, tiek akcinio
kapitalo elementy. Jis daZniausiai naudojamas, kai kompanija jau gamina produkta ar tiekia
paslauga, tad jo tikslas biina pasiekti kritines apimtis, kurios leisty imonei atlikti [PO. Taip pat tai
patogus biidas finansuoti vadybos iSpirkimo (MBO) arba svertinio iSpirkimo (LBO) sandorius, nes
akcininkai nepraranda kontrolés, o ,,mezanino“ davéjas prisiima rizikg, artimg akcinio kapitalo
lygio rizikai (Tomkevicius, 2004).

Taip pat jmanomi tokie kapitalo pritraukimo btdai, kaip verslo inkubatoriai, ekonomikos
plétros agentiiros, klienty finansavimas ir tiekéjy finansavimas.

Apibendrinant galima teigti, kad finansavimo Saltiniy yra jvairiy, ir i§ esmés jmoniy
finansavimo pobiidis skiriasi tuo, ar jos veikia paskoly teikimo, 1éSy grazinimo garantavimo,
investavimo ar iSlaidy kompensavimo principu. Pasirenkant kurj nors principa, biitina atsizvelgti |
imonés ir vykdomo finansavimo projekto specifika, bei plétros stadija, reikalingg kapitalo dydj ir jo

formavimo terminus, vadovybés nuostatas dé¢l jmonés valdymo, bei daugelj kity veiksniy.
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1.3. Inovaciniy projekty efektyvumo vertinimas

1.3.1. Inovaciniy projekty efektyvumo vertinimo tikslingumas

Kiekvieng organizacijg, plétojancig inovacing veiklg, veikia daugybé iSoriniy veiksniy:
ekonominiy, socialiniy, technologiniy ir kt. Be to, rinkoje susidurima su produkcijos ar paslaugy
kainomis, konkurencija, Zaliavy stygiumi ir daugybe kity veiksniy, kurie gali nulemti inovacinés
veiklos likimg. Todél inovaciniai jmonei bitina objektyviai jvertinti tiek iSorinius veiksnius, tiek
vidinius iSteklius, nes tai leidZia pasirinkti konkrecius inovacinés veiklos tikslus, bei parengti jy
igyvendinimo plang. Planavimas leidZzia pagristi inovacinio projekto tikslus, bei jgyvendinimo
galimybes.

Inovacinis projektas— tai toks projektas, kuriame numatomas mokslo, technikos ar techno-
loginiy naujoviy realizavimas, kuriantis konkurentabilia produkcija, procesus ar paslaugas
(Strazdas, Jakubavicius, Gecas, 2003).

Savo ruoztu, projektas — ekonomiSkai nedalomy ir tikslig funkcijg atliekan¢iy veiklos riisiy
visuma, turinti apibrézta biudZetg, jgyvendinimo laikotarpj ir aiSkiai nustatytus tikslus bei
uzdavinius, pagal kuriuos galima spresti, ar sukurty rezultaty ir poveikio ekonominé bei socialine

nauda yra proporcinga panaudotiems iStekliams (Zr. 1.5 pav.).
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1.5 pav. Inovacinio projekto koncepcinis modelis

Saltinis: Strazdas, R., Jakubavidius, A., Ge¢as, K. (2003). Inovacijos. Finansavimas, rizikos kapitalas. Vilnius:
Lietuvos inovacijy centras, p. 67.

Inovacinio projekto aktualumas — tai jo atitikimas Salies, jos regiono ar tkininkaujancio

subjekto mokslinio-inovacinio ir socialinio-ekonominio vystymosi uzdaviniams. UzZdaviniai

22



nustatomi atsizvelgiant j mokslinius-inovacinius, ekonominius, socialinius ir ekologinius Salies,
regiono ar verslo prioritetus lyginant su pirmaujan¢iy industriniy Saliy prioritetais. Prioritetai
suformuluojami atitinkamy Salies, regiono bei verslo subjekto strategijy pagrindu. Labiausiai
apibendrinancios strategijy kryptys yra:

® mokslo ir technikos vystymosi prioritetiniy kryp¢iy nustatymas;

e [Itechnologinio vystymosi pirmavimo uZtikrinimas sukuriant naujoves, uZtikrinancias

naujus

¢ istekliy perdirbimo principus;

e [Jkonkurencingesniy uz importinius gaminius sukirimas;

e [lgyventojy gyvenamosios aplinkos aptarnavimo objekty techninis tobulinimas

panaudojant

® inovacinj regiono potencialg.

Bendras inovacinio projekto reikSmingumas vertinamas Salies, regiono ar verslo subjekto
lygmenyse.

ReikSmingumas Salies lygmenyje yra susijgs su valstybinio masto problemy sprendimu
siekiant visos visuomenés mokslinio inovacinio ir socialinio-ekonominio vystymosi tiksly.
ReikSmingumas tikio Sakos mastu svarbus issiaiSkinant projekto poveiki, sprendziant bendras Siai
ikio Sakai problemas. Regioninis reikSmingumas atspindi tam tikros teritorijos potencialo
realizavimo tikslus, biidingus jos ekonominiy, socialiniy ir ekologiniy problemy sprendimui.

Verslo subjekto mastu projekto reikSmingumas pasireiSkia pastarojo subjekto vaidmens
didéjimu rinkoje, sprendZiant technologines, ekonomines, socialines ir ekologines problemas.

Pagal inovacinio poveikio sferas (lygius, kryptis, vertinimg) iSskiriami tokie vertinimo rodikliy
blokai (Ramanauskas, 2007):

e [Imoksliniai-techniniai;

e [lekonominiai;

® [Isocialiniai- ekologiniai.

R. Strazdas, A. Jakubavi¢ius, K. Gecas (2003) praplecia inovacinio poveikio sferas ir siiilo
praktikoje, inovaciniy projekty planiniy rezultaty vertinimg atlikti naudojant jvairiy kriterijy,

turinCiy jtakg inovacinio projekto s¢kmei, aibg (Zr. 1.6 pav.):
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monés tikslai, strategija ir ve és oksliniai-techniniai Kriterijai
&5 tikslai, strategija i bé Moksliniai-techniniai Kriterijai
- Ar projektas suderinamas su [mones strategija ir = Ar projektas atitinka [mones inovacijy strategijg,
iIgalaikiais planais I - Techninio sprendimo sekmes tikimybe
- Ar projekto potencialas pateising [mones - Patentine dvara
strategijos pokycius N - lgywendinimo kaina ir terminai
- Ar projektas sutampa su [rmones misia ] O )| - Turimi moksliniai-techniniai resursai
- Ar projekto rizika leistina jmones atzvilgiu \ - Poveikis kitiems projektams
- Ar projektas atitinka {mones poZidri | naujoves A - Ar ateityje bus galima pritaikyti naujs technologija, ir keisti
- Ar projekto [oywendinimo terminai tenkina mong c produkcija,
Rinkes Kriterijai ' Fihansiniai kriterijai
- Ar projektas tenking rinkos poreikius N - Projekto kaina
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- Rinkos dalies pertinimas 8 | |- Rinkotyros investicijos
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- Komercinio pasisekimo sekmes tikimybe periodus
- Planuojamy pardavimy jgyvendinimo tikimybe o POl - poyveikis kitiems projektams, reikalaujantiems finansiniy
- Poweikis esamiems produktams R R
- vartotojo pozidris | naujo produkto kaing 0 | |- Pusiausvyros tasko pasiekimo terminai ir maksimali
- UZimama pozicija konkurencingje kovoje J neigiama pajamy ir islaidy vertinimo akumuliuota reikime
- Esamy realizacijos kanaly atitikimas E - Potencialus metinis peino dydis
K - Planuojama pelno norma

Gamybiniai kriterijai | Linvesticly efekhvumas
- Nauji garmybinial procesai Py A
- Personalo pakankamumas pagal skaitiy ir A eI |r_eko|og|n|zu _krlterual - -
kvalifikacig g - F'de_uktL{ ir technologinio proceso neigiamas poveikis
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1.6 pav. Inovaciniy projekty rezultaty vertinimo kriterijai

Saltinis: Strazdas, R., Jakubavidius, A., Getas, K. (2003). Inovacijos. Finansavimas, rizikos kapitalas. Vilnius: Lietuvos
inovacijy centras, p. 71.

Inovacijy efektyvumas tiesiogiai iSreiSkia konkrety jy sugebéjimg sutaupyti atitinkamg darbo,
laiko, iStekliy, pinigy kiekj, tenkantj biitiny ir numatomy efekty (kuriamy produkty bei paslaugy,
technologiniy sistemy ir struktiiry) vienetui, o sugebé¢jimas sutaupyti pasireiSkia ekonominiu
rezultatu (darbo, materialiniy bei gamtiniy iStekliy taupymu arba gamybos apimciy didinimu
nedidinant $iy iStekliy sgnaudy), socialiniu rezultatu (Zmogaus ir visuomenés poreikiy tenkinimu)
bei aplinkosauginiu rezultatu (kokybisky iStekliy rezervu ateities kartoms).

DaZzniausiai inovaciné veikla realizuojama inovaciniy investiciniy projekty pagrindu.

P. L. Vilenskis (2004) investicinio projekto sgvoka apibreZia taip: investicinis projektas ,
kuriame numatomas investicijy igyvendinimas (taip pat ir kiti veiksniai). Pagrindinés investicinio
projekto charakteristikos yra Sios: a) investicinés iniaciatyvos atsiradimas; b) kapitaliniy jdéjiniy
(materialiniy, nematerialiniy, finansiniy ir kt.) objektas; c) investiciniy tiksly jgyvendinimas; d)
oreintacija j pagrindiniy projekto rezultaty pasiekima; e) projekto gyvavimo ciklas (projektinis
ciklas).

Vertinant investicinius projektus bandoma spresti tris pagrindinius uzdavinius (Sidlauskas,
2006) :

e [vertinti konkrety investicinj projekta. Sio proceso metu vertinama: i) investicinio projekto
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finansavimo jgyvendinimo galimybes; ii) projekto ekonoming¢ ir socialiné nauda jo dalyviams

(Gkio subjektui, valstybei visuomenei irk t.); iii) kritinés projekto jgyvendinimo salygos

(prielaidos); iv) projekto jgyvendinimo rizika. Atlikus tokji vertimg pateikiamos

rekomendacijos apie konkretaus investicinio projekto jgyvendinimg ar atsisakyma ji

realizuoti. Sj vertinimg praktikoje daZniausiai atlieka visi investicinius projektus rengiantys
bei jy jgyvendinimui suinteresuoti asmenys;

e Nustatyti dalyvavimo projekte tikslingumg ir ekonomin¢ naudg. DaZniausiai atliekamas
vidiniy investuotojy ar kity projekto dalyviy vertinimas (valstybés, visuomenes, kreditoriy ir
kt.) Atlikus $§j vertinima bei pateikus iSvadas, projekto dalyviai sprendzia, dalyvauti ar ne,
jgyvendinant projekta;

e Palyginti keletg alternatyviy investiciniy projekty bei iSrinkti i§ jy ekonomiskai priimtiniausig.
Subjektai, svarstantys keleta alternatyviy verslo id¢jy projekty efektyvumg. Atlikus §j
vertinimg, rekomenduojami projektai, kurie skirti jgyvendinti, ir Sie projektai jtraukiami |
investicines programas. Atliekant §j vertinimg daZniausiai naudojami projekty efektyvumo
rodikliai. Sj vertinimg dazniausiai atlieka komerciniai bankai, didelés bendrovés, institucijos,
administruojancias ES finansing paramg irk t.

Vertinant inovacinio projekto rezultatus svarby vaidmenj vaidina finansiniy rodikliy
nustatymas bei vertinimas. Inovaciniy projekty rezultaty vertinimui kaip ir jmoniy finansinei btklei
vertinti naudojama labai daug skirtingy bei jvairiy koeficienty. Jie apskai¢iuojami remiantis jmonés
finansiniy ataskaity informacija. [vairtis koeficientai skiriasi savo svarba ir panaudojimo tikslais.
Daznai vieni finansiniai koeficientai yra iSvedami i$ kity, taigi jie yra tarpusavyje susije.

Kadangi finansiniy koeficienty yra daug, tai jie finansinés analizés teorijoje yra klasifikuojami
1 atskiras grupes (Strazdas, Jakubavicius, Gecas, 2003):

» pelningumo koeficientai;

» mokumo (likvidumo) rodikliai;

» finansy struktiiros rodikliai;

» turto panaudojimo efektyvumo (apyvartumo) koeficientai;

> rinkos vertés koeficientai;

Pasak P. L. Vilenkio investiciniy projekty efektyvumas turéty biiti vertinamas remiantis
vienodai nustatytais (ir visame pasaulyje pripaZintais) principais. Siuos vertinimo principus biity
galima suskirstyti | tris pagrindines grupes: a) metodologiniai principai (bendrieji principai,
naudojami nepriklausomai nuo dkio subjekto veiklos ir jgyvendinamo projekty tiksly); b)
metodiniai principai (iSreiSkiantys projekto efektyvumo vertinimo ekonominj pagrindimg); c)

operaciniai principai (jais supaprastinamas ir palengvinamas projekto jvertinimo procesas ir
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uztikrinamas nustatyty verCiy tikslumas). Pagrindiniai projekty efektyvumo vertinimo principai

nurodyti 1.2 lentel¢je.

1.2 lentelé
Investiciniy projekty efektyvumo vertinimo principai

Metodologiniai principai | Metodiniai principai Operaciniai principai
1.Galimyb¢ iSmatuoti; 1.Situacijos ,,su projektu‘ ir | 1.Rodikliy tarpusavio rysiai
2.Galimybé¢ palyginti; ,be projekto* palyginimas; | ir sgveika;
3.Naudos siekimas; 2.Unikalumas; 2.Modeliavimas;
4.Interesy suderinamumas; | 3.Optimalus vertinimo 3.0Organizacinis ir
5.Maksimalios naudos kriterijy parinkimas; ekonominis projekto
siekimas; 4.Praeities eliminavimas; jgyvendinimo
6.SistemiSkumas; 5.]vairiy laiko veiksniy mechanizmas;
7.KompleksisSkumas; jvertinimas; 4.Vertinimo proceso
8.Metody jvairové ir jy | 6.Laikinoji pinigy verte; etapiSkumas;
nepaneigiamumas. 7.Informacijos deficitas; 5.Duomeny ir (ar)

8.Kapitalo struktiira; informacijos bei metodinés

9.Valiuty kursy jvertinimas. | medZiagos suderinamumas;

6.Paprastumo siekimas.

Saltinis: Sidlauskas, S. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo vertinimo metodai. Verslas, vadyba ir
studijos, 2005: mokslo darbai, p. 170.

Kai kurioje mokslin¢je literatiiroje galima rasti iSskirtus ir kitus projekty efektyvumo
vertinimo principus — ,,privatiis” principai arba taisyklés, kurias remiantis jgyvendinami projekto
efektyvumo vertinimo etapai. Sios taisyklés daZniausiai parengiamos atsizvelgiant j projekto
vertinimo patirtj bei atskira projekto jgyvendinimo situacija (stambiis projektai, kuriems skiriama
valstybes parama ir pan.)

Apibendrinant galima teigti, kad investiciniai projektai yra vertinami siekiant jvertinti
konkurenty projekta, dalyvavimo projekte tikslingumg ir ekonomine nauda, bei siekiant palyginti
keleta alternatyviy projekty (i§ keleto alternatyviy projekty iSrinkti ekonomiSkai priimtiniausig ir
patraukliausig). Projektai turéty biiti vertinami remiantis vienodais ir pripaZintais principais
(metodologinis, metodiniais ir operaciniais).

Taciau kalbant apie inovaciniy projekty vertinimg, reikia pazymeéti, kad ligi Siol néra
parengtos vieningos inovacijy vertinimo metodikos ir kriterijy, bei kokybiniy ir kiekybiniy rodikliy,
skirty analizuoti inovacijy veiksmingumg. Nesant kiekybiniy ir kokybiniy inovacijy kriterijy,

finansinio poveikio rezultatai Siuo metu lieka vieninteliai realiis rodikliai.

1.3.2 Investiciniy projekty efektyvumo vertinimas diskontuoty pinigy srauty metodu

Diskontuoty pinigy srauty metodai naudojami jvertinant investicinius projektus, kurie

apibiidinami piniginiy jplauky ir iSlaidy dydziais per projekto naudinga laikotarpj. Pinigy vertés
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jvertinimas laike yra pagrindinis bruoZas, skiriantis diskontuoty pinigy srauty metodus nuo paprasty
analizés metody.

Nustatant jmonés vert¢ labai didelis démesys skiriamas vadinamajam diskontuoty pinigy
srauty metodui (angl. Discounted Cash Flow — toliau DCF). Metodo pagrinda sudaro biisimy pinigy
srauty dabartinés vertés suradimas arba diskontavimas. DCF metodas jvairiai modifikuojamas, kuo
geriau pritaikant ji konkreciai situacijai, t. y. vietoj pinigy srauty galima naudoti grynajj pelna,
dividendus ir pan., todél Siuo metodu yra vertinamos ne tik jmonés bei investiciniai projektai, bet ir
Macerinskiené, 1999).

Svarbiausia diskontuoty pinigy srauty metodo dalis yra laisvyjy (grynyjy) pinigy srauto
prognozavimas. Laisvyjy (grynyjy) pinigy srauto (NCF) prognozés kiirimg sudaro septyni etapai,
kurie atvaizduoti 1.7 paveiksle (Trumpaite, 2005).

Tinkamy laisvyjy pinigy srauto sudétiniy daliy nustatymas

A 4

Imonés veiklos integruotos istorinés perspektyvos sukiirimas

y

Biisimosios veiklos prognozavimas

y

Kapitalo kasty jvertinimas

y

Testinés veiklos nustatymas

y

Prognozés prielaidy sudarymas visiems laisvyjy pinigy srauto elementams

y

Prognozuojamo laisvyjy pinigy srauto apskaiciavimas ir jvertinimas

1.7 pav. Laisvyjy pinigy srauto prognozavimo modelis

Saltinis: Trumpaite, 1. (2005). Imonés vertés nustatymo modelis. Verslas, vadyba ir studijos, 2005, p. 185.

27



IS esmés, laisvieji (grynieji) pinigy srautai jvertinami prognozuojant veiklos pelng,
nusidévéjima bei jvairius balanso straipsnius. NCF yra skirtumas tarp grynojo srauto i$ veiklos bei
investavimo.

Laisvyjy (grynyjy) pinigy srautg galima apskaiciuoti taip (Cibulskien¢, Butkus, 2007):

NCF= (G-C)- (G- C-D)* T- K+ S; (1.1)
NCF, - grynyjy pinigy srautas ¢ metais;

G - laukiamos pajamos — bruto i§ projekto realizacijos;

C - bendros einamosios iSlaidos j kurias nejeina nusidévéjimas ir su finansavimo Saltinio

isigijimu susijusios i$laidos;

D - i8laidos kurioms taikomos mokes¢iy lengvatos;

K - su finansavimo Saltinio jsigijimu susijusios i$laidos;

T - pelno mokes¢io norma (apmokestinamasis pelnas);

S — jvairiy riiSiy kompensacijos.

Imonés grynyjy pinigy srautas turi sutapti su jos finansiniy €Sy srautu. O tai reiSkia, kad visos
imonés veikla sukuriamos 1éSos turi biiti lygios iSmok¢jimams, skirtiems visiems jmonés
kreditoriams ir akcininkams. Ir prieSingai, jei grynyjy pinigy srautas yra neigiamas, jis turi biti
lygus grynajai sumai, gautai i§ akcininky ir kreditoriy. Lygybé tarp veiklos ir finansinio srauto
leidZia patikrinti ar teisingai apskai€iuotas laisvyjy pinigy srautas.

Diskonto normos nustatymas

Norint apskai¢iuoti kiekvieny mety pinigy srauto esamajg vertg, reikia nustatyti diskonto

normg, kuri apskai¢iuojama pagal formulg (Trumpaite,2005 ):

1

— t '; 1.2
(+wacc)” " (12)

Diskonto norma =

Vidutiniai svertiniai kapitalo kastai ( WACC ) naudojami tikétiny pinigy srauty esamai vertei
nustatyti ir skai¢iuojami pagal formule:

wacc= [k =—E j+(kd* b J*(LTﬁ (1.3)
" E+D E+D

¢ia:

WACC - vidutiniai svertiniai kapitalo kastai;
k. — nuosavo kapitalo kastai;

kq — skolinto kapitalo kastai;

E — nuosavas kapitalas;

D — skolintas kapitalas ( paskolos );
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T — pelno mokestis.

Koreguojant diskonto normg galima jvertinti pinigy srauty infliacijos nuvertéjimo poveikj. Tai
galima atlikti naudojant formule:

kior = k¥ (1+IR ) + IR; (14)
kyor - koreguota diskonto norma atsizvelgiant j infliacija;

k — diskonto norma;

IR- metinis infliacijos tempas.

Grynoji dabartiné verté (NPV)- tai dabartiné visy pinigy srauty, iSskaitant ir prading
investicijg, verté. Projektas pasirenkamas, jei grynoji dabartiné verté yra teigiama, o tai reiskia, kad
i§ investicijos prognozuojama gauti pinigy srautus didesnius uZ gryngja investicijos verte. Grynoji
dabartin¢ verté nustatoma taip:

NPV = -CFo + CF /(1 +1)' + CFy/(1 +1)* +... + CF/(1 +1)"; (1.5)

kur CFO...CFn - pinigy srautai, pradedant pradine investicija ir baigiant paskutiniais pinigy

srautais, i- diskonto norma. Atitinkamai, jei investicijos i projekta tesiasi keleta mety, o pajamos i$
projekto gaunamos pastovios taip pat kelerius metus, tai NPV apskaic¢iavimo formulé bus tokia:

NPV 2 iy &
S+ Sli+Y . (1.6)

i

¢ia: P- metinés pajamos per n mety, /C- investicijos per m mety, i- kapitalo kaina.
Remiantis grynaja dabartine verte:

» projektas pasirenkamas, kai jo NPV > 0;

» jei NPV < 0- projektas atmetamas;

» projektu nesidomima, jei NPV = 0.
Rentabilumo koeficientas (U)- Sis rodiklis iSreiskia dabartiniy pajamy ir tai paciai datai

diskontuoty investiciniy i$laidy santykj ir apskai¢iuojamas pagal formule:
" CF,
Z (1+r)

U: 1=1 ; 17
i (1.7)

Apskaigiavimo metodas yra grynosios dabartinés vertés (NPV) metodo tesinys. Sis rodiklis

skirtingai nuo NPV yra santykinis dydis ir skaiiuojamas sekanciai, kur (CF,_ CF,)- pinigy srautai,
pradedant pradine investicija ir baigiant paskutiniais pinigy srautais, (i)- projekto kapitalo kaina.

Jei PI=1 arba PI>1, tai parodo, kad kapitalo investicijy pelningumas atitinka rentabilumo
normatyva (palyginimo normg). Esant PI reikSmei maZesnei nei vienas kapitalo investicijos yra

nerentabilios.
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Vidiné grgZos norma (IRR) - tai tokia diskonto norma, kuriai esant grynoji dabartiné verté
prilyginama nuliui. IRR apskaiciuojama pagal formule:

2" 0 (CF /(1 +1)")) = 0; 1.8)

Gauta reikSmé parodo graza investicijoms procentiniu dydziu per visg projekto laikotarpj.
Vidin¢ pajamy norma lyginama su projekto kapitalo kaina (I) ir kuo didesnis skirtumas tarp IRR ir
projekto kapitalo kainos, tuo projektas priimtinesnis. Remiantis vidine pajamy norma projektas
pasirenkamas remiantis Siomis sprendimo taisyklémis:

» projektas pasirenkamas jei IRR>1, tai projekty realizavimas didina jmonés vertg;
» projektas atmetamas, kada IRR<I, tai projekto jgyvendinimas sumazina akcininky pelna;
» projektu nesidomima, jei IRR=I.

Projektai gali turéti daugiau negu vieng pajamy normg, nes vidinés pajamy normos
sprendimas pagristas daugianare n laipsnio lygtimi. Jei pradinés iSlaidos yra vieninteliai i§ visos
serijos neigiami pinigy srautai, o visi kiti yra teigiami, tada visi kiti (iSskrus vieng) sprendimai-
arba jsivaizduojamas skaiCius. Bet, kai teigiami Zenklai pinigu srauty eilutéje keiCiasi daug karty,
gali biiti daug sprendimy ir IRR aiSkinimas netenka prasmés.

NPV visada bus teigiama, kai diskonto procentas mazesnis uz IRR, ir atvirksciai- NPV visada
neigiama, kai diskonto procentas didesnis uz IRR. Todé¢l projektas, kai diskontas virSija IRR yra
netinkamas ir atvirksciai

Modifikuota vidiné pelno norma (MIRR) leidZia paSalinti esminius investicinio projekto
vidinés pelno normos trikkumus, kurie atsiranda esant nevienadieniams pinigy srautams. Vidinés
pajamy normos (IRR) apskai¢iavimo metodas remiasi sumy, skirty jdéti i projekta sekanciais
metais, reinvestavimui uZ normg lygig vidinei pajamy normai (IRR), tuo tarpu, modifikuotos
vidinés pelno normos skai¢iavimas remiasi prielaida, kad teigiami pinigy srautai reinvestuojami uz
projekto kapitalo kaing arba reinvestavimo norma, jeigu i$laidos vykdant projekta daromos per kelis
metus ir laikinai laisvos léSos bus panaudotos antraeiliame projekte. Pagrindiniai keliami
reikalavimai Sioms laikinoms investicijoms — tai saugumas ir likvidumas, kadangi 1&éSos turi sugrjzti
laiku atitinkamai pagrindinio investicinio projekto finansavimo grafikui.

Modifikuota vidiné pajamy norma (MIRR) skaifiuojama Zemiau, kur (COF,_ COFy)-
investicijos | projekta, diskontuotos projekto kapitalo kaina (r); (CIF,_ CIF,)- teigiami pinigy

srautai, reinvestuoti projekto kapitalo kaina arba reinvestavimo norma (d); projekto trukmé (n):

; Z CIF, *(1+d)"
CoF, & : (1.9)

=1+r) (1+ MIRR)"

Kairéje puseéje skai¢iuojami investiciniy i§laidy dabartiné verté, diskontuota projekto kapitalo
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kaina, deSinés pusés skaitiklis yra teigiamy pinigy srauty biisimoji verté jvertinant, kad piniginés
iplaukos reinvestuojamos uZ projekto kapitalo kaing. Piniginiy jplauky biisimoji verté lygi islaidy
dabartinei vertei, diskontuotai modifikuota vidine pajamy norma.

Saugios ir likvidZios paliikany normos dydis nustatomas remiantis finansy rinkos analize. Stabilios
rinkos ekonomikos Salyse Sios normos dydzio pagrindu imamas pelno lygis i$ valstybiniy obligacijy
su penkiy mety padengimo periodu. Taciau kiekvienu atveju analitikai nustato individualig saugia
likvidumo norma, taCiau paprastai ji nebtina auksta.

Diskontuotas atsipirkimo laikotarpis (DPB)- panaikina su atsipirkimo laikotarpiu susijusj
trikumg, nes nediskontuojami pinigy srautai. Metodas parodo laikotarpj, per kurj | projekta
investuotos léSos bus padengiamos i§ projekto gaunamais diskontuotais grynaisiais pinigy srautais.

Norint apskaiiuoti metodg grynoji dabartiné vert¢ (NPV) skai¢iuojama kiekvieny mety
pabaigoje per visg projekto laikotarpj. Kiekvieny mety pabaigoje vertinamas grynosios dabartinés
vertés (NPV) dydis ir jeigu jis neigiamas, tuomet laikoma, kad projektas per tuos metus neatsiperka.
Jeigu reikSmé lygi nuliui ar didesné laikoma, kad projektas atsiperka per paskutinj laikotarpj (t+1).
Diskontuoto atsipirkimo laikotarpio metodas (DPB) skaiiuojamas imant grynosios dabartinés

vertés (NPV) dydj paskutiniame laikotarpyje (t), kuomet reikSmé jau teigiama arba lygi nuliui:

t+ NPV,

DPB=——"" "t
NPV, — NPV,

; (1.10)
Metodas turi privalumy lyginant su atsipirkimo laikotarpiu, nes naudoja diskontuotus pinigy

srautus, taciau iSlieka kiti su atsipirkimo laikotarpio (PB) metodu susij¢ trikumai:
» pinigy srautai projekte analizuojami tik iki atsipirkimo laiko pabaigos, vélesni pinigy

srautai yra ignoruojami ir nejvertinami;

» metodas suteikia pirmenyb¢ auksStesnes pajamas duodanciy projekty pasirinkimui ir

gali ignoruoti rentabilesnius, taciau ilgalaikius projektus.

1.3.3. Inovaciniy projekty efektyvumo daugiakriterinis vertinimas

Inovaciniy projekty efektyvuma nusako daugelis ekonominiy, socialiniy, finansiniy,
technologiniy, ekologiniy, aplinkosauginiy ir kity rodikliy. Pagal vienus i§ Siy rodikliy inovacinis
projektas tinkamas jgyvendinti, o pagal kitus- visiSkai netinkamas. Taciau vertinant inovacinius
projektus, kaip projektus, finansuojamus ES struktiiriniy fondy, labai sunku iSsirinkti iSrinkti

projektus, kurie atneSty didZiausig nauda tiek paciai jimonei, tiek ir Saliai.
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Projekto daugiakriterinis efektyvumo vertinimas atliekamas Siuo nuoseklumu, kuris

atvaizduotas 1.8 paveiksle (Tamositiniené, Sidlauskas, Trumpaite, 2006).

I. Problemos formulavimas, situacijos analize, vertinimo tiksly nustatymas

A 4

IL Projekty veikianc¢iy veiksniy saraSo nustatymas ir iy veiksniy iSraiskos ( rodikliy ) nustatymas

A 4
III. Projekto efektyvumo rodikliy reik§miy nustatymas ir normalizavimas

y

IV. Projekto rodikliy reik§mingumo nustatymas

A 4
V. Efektyvumo rodikliy sujungimas j apibendrinamajj rodiklj

y

VL Gauty efektyvumo vertinimo rezultaty analizé ir vertinimas bei sprendimy priémimas

1.8 pav. Projekty daugiakriterinio vertinimo etapai
Saltinis: Tamositinien¢, R., Sidlauskas, S., Trumpaite, L. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo daugiakriterinis
vertinimas. Verslas: teorija ir praktika, 4,p. 207.

Investicinio projekto daugiakriterinis efektyvumo vertinimas atliekamas tokiu nuoseklumu
(Richardson, 1992):

I etapu identifikuojama ir formuluojama problema (problemos), tyrimo objektas, analizuojami
projekta veikiantys investicinés aplinkos veiksniai (iSorés ir vidaus veiksniai, rizikos veiksniai),
nustatomi vertinimo tikslai. Taikomi §ie informacinés analizés metodai: SWOT analizé, sugretinimo
metodas ir kt.;

II etapu sudaromas investicinj projekta veikianciy veiksniy sgrasas, formuojama projekta
veikianCiy veiksniy sistema. | investicinio projekto vertinimg jtraukiami veiksniai jungiami j tam
tikras grupes, iSskiriant ekonominius, finansinius, socialinius, aplinkosauginius ir ekologinius,
technologinius ir kt. veiksnius.

111 etapu nustatomos ir normalizuojamos pasirinkty efektyvumo rodikliy reikSmés.

1V etapu pasirenkamas investicinio projekto efektyvumo veiksniy reik§mingumo nustatymo
modelis ir nustatomas veiksniy reikSmingumas (svoris).

V etapu parenkamas efektyvumo rodikliy sujungimo i apibendrinamaji dydj budas (tokiais

gali buti atskiry rodikliy suma ar sandauga (apibendrinamasis rodiklis yra adityvus ar
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multiplikatyvus daliniy rodikliy junginys) ir projekto efektyvumo rodikliai sujungiami j vieng
apibendrinamajj dyd;.

Daugiakriterinio vertinimo pagrindas yra veiksniy sistemos formavimas. Ir vertinimas bus
tikslesnis, kai i pacig sistemg bus jtraukti visi esminiai dydZziai, veikiantys nagrin¢jama reiskinj.
Kuo daugiau veiksniy bus jtraukta j sistema, tuo iSsamiau bus jvertintas nagrinéjamas reiskinys, be
to bus daugiau tokiy veiksniy, kuriuos bus sunku formalizuoti ir nustatyti jy reikSmes ir
reikSminguma. | sistemg jtraukiamy veiksniy skaicius negali biiti nei per didelis, nei per maZzas, nes
abiem atvejais maZéja nagrin¢jamo reiSkinio perteikimo tikslumas: pirmu atveju dé¢l to, kad
uzdavinys tampa per daug sudétingas, nejmanoma tiksliai jvertinti kiekvieno veiksnio poveikio
galutinio rezultato, o antru atveju, dél to, kad tikrové perteikiama neiSsamiai ir gali biiti nejvertinti
labai svarbiis aspektai. Tod¢l labai svarbu- kaip i§ didelio veiksniy skaiCiaus pagristai atrinkti tuos,
kurie biity tikrai labai svarbiis nagrin¢jamo reiSkinio atZvilgiu.

Pateikiame keletg samprotavimy, suformuluojanciy esmines uZdavinio sprendimo problemas
(Ginevicius, Podvezko, 2005):

1. Veiksniy sistemos sudarymas yra subjektyvus procesas, kadangi tai atlieka ekspertai.
Rezultatai, t. y. jtraukiamy veiksniy skaiCius ir sudétis, daugiausiai priklausys nuo vertintojy
kvalifikacijos.

2. Jeigu | sistemg reikia jtraukti ribota skaiciy veiksniy, tai kuo vadovaujasi ekspertas, tai
darydamas?Atsakymas turbiit vienareikSmis- poveikiu nagrin¢jamam reiSkiniui. Kitaip tariant,
ekspertai | sistemg jtrauks tik, jy nuomone, gana svarbius veiksnius. Kita vertus, netgi tokiu biidu
sudarytoje sistemoje atsidurs labai nevienareikSmiai savo poveikiu nagrinéjamam reiSkiniui
veiksniai.

Galimas ir paprastesnis poziiiris | sudétingy reiSkiniy daugiakriterinj vertinima, t. y. teigiama,
kad visi veiksniai, veikiantys tiriamg reiskinj, yra tarpusavyje nepriklausomi, kaip pavaizduota 1.9

paveiksle:

Pirmas Pirmas Pirmas Pirmas Pirmas
veiksnys veiksnys veiksnys | 777 veiksnys veiksnys

NAGRINEJAMASIS VEIKSNYS

1.9 pav. Nagrinéjamo reiskinio daugiakriterinio vertinimo principiné schema

Saltinis: Gineviéius, R. (2006). Daugiakriterinio vertinimo rodikliy svoriy nustatymas, remiantis jy tarpusavio
saveika.Verslas: teorija ir praktika,VII t.,Nr. 1 ,p. 3 - 13.
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Siandien ypa¢ toks pozidiris sékmingai ir pladiai yra taikomas praktikoje sudétingoms
techninéms problemoms spresti. Kaip matom, §is poZiiiris labai supaprastina realybe¢ ir iSkreipia
tikrg vaizda. Nors teigiama, kad tarp Siy veiksniy tarpusavio rySio néra, taciau i$ tikryjy visi Sie
veiksniai, kaip sistemos elementai, tarpusavyje glaudziai susij¢ ir vieno veiksnio pokytis veikia kity
veiksniy pokycius. Taciau veiksniy tiesioginis poveikis nagrinéjamam reiSkiniui bus skirtingas. Tai
reiskia, kad didZiausig tiesioginj veiksnio poveikj nagrin¢jamam reiskiniui turésime tada, jeigu jis
biity visiSkai nepriklausomas nuo kity visos sistemos veiksniy.

Veiksniy sgveikos pobidis gali biti: poveikis, kai veiksnys veikia vieng ar daugiau sistemos
veiksniy, arba priklausomybeé, kai veiksnys priklauso nuo vieno ar daugiau visos sistemos veiksniy.
Veiksnio poveikio nagrinéjamam reiSkiniui stipruma lemia (Ginevi€ius, 2006):

» sgveikos pobudis- priklausys, kokiu mastu savo tiesioginio poveikio potencialg padidina dél
suminio poveikio kitiems veiksniams ir kokiu mastu jis ji praranda dél suminés
priklausomybés nuo kity veiksniy. Didé&jantis poveikis §j potencialg didina, didéjanti
priklausomybé- maZina.

» stiprumas- iSreiSkiamas pliuso arba minuso Zenklu, parodo, ar nagrinéjamasis veiksnys yra
veikiamas, ar jis daro jtaka lyginamam sistemos veiksniui. Neigiamas rySys jvertinamas
tada, kai nagrinéjamas veiksnys perduoda savo poveikj ir dél to praranda dalj savo poveikio
potencialo, ir teigiamai vertinamas, tada, kai akumuliuojamas lyginamojo veiksnio poveikis
ir kartu poveikio potencialas padidinamas,

» sgveikaujanc¢iy veiksniy skaiCius- veiksniy sgraSui augant, sparciai didéja vertinamy rySiy
tarp veiksniy skaicius, todél vargu bus nurodyti visy jy poveikio stipruma.

Mokslinéje literatiiroje darby autoriai (Tamoginien¢, Sidlauskas, Trumpaité, 2006) nagrinéja

atskirus kiekvieno projekto efektyvuma lemiancius veiksnius ir jy rodiklius, kurie pateikti 1.3

lenteléje:
1.3 lentele
Projekty efektyvuma lemiantys veiksniai ir jy rodikliai
Veiksniy grupé Veiksniai (k) Rodikliai
Ekonominiai Sukuriama pridétiné verté Fe

Investicijy graza
Investicijy pelningumas ir kt. (jy skaicius E')

Socialiniai Naujy darbo viety kiirimas F*
Socialinio mikroklimato gerinimas
Darbo salygy gerinimas ir kt. (jy skaicius S )

Aplinkosauginiai ir Tar$os mazZinimas Fe

ekologiniai Energiniy istekliy sunaudojimo mazinimas, alternatyviy J
energiniy iStekliy panaudojimas ir kt. (jy skaiius A )

Technologiniai Inovacijy diegimas, naSumo didéjimas, iStekliy taupymas F!

ir kt. (jy skaicius T')

Pastaba: k= {e; s;a;t};e=1,2, .., E;s=12,...,8a=12..,At=12 ..T.

Saltinis: Tamositiniené, R., Sidlauskas, S., Trumpaite, 1. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo daugiakriterinis
vertinimas. Verslas: teorija ir praktika, 4,p. 208.
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Kitame etape nustatomi inovaciniy projekty atskiry veiksniy rodikliai. Jvertinti ekonominiy

veiksniy grupés rodikliai, kurie yra lyginami su etalonine $iy rodikliy reikSme (Zr. 1.4 lentele)

1.4 lentelé

Inovaciniy projekty lyginimas pagal vertinimo rodiklius

Alternatyviis projektai Veiksniy grupé k°
Vi
A; e
R, ;
Etaloniné rodikliy reik§me R¢*
ij

Pastaba: A;_i-tasis inovacinis projektas; k- ekonominiai veiksniai; Vj- j-tasis ekonominés veiksniy grupes
rodiklis; R,.‘;L - j-ojo rodiklio reik§me; R,.‘;L "~ etaloniné j-ojo rodiklio reik§mé.
Saltinis: Tamositiniené, R., Sidlauskas, S., Trumpaite, 1. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo daugiakriterinis
vertinimas. Verslas: teorija ir praktika, VII t.,4,p. 208.

Inovaciniy projekty rodiklius palyginus su nustatytomis jy etaloninémis reikSmémis,
gaunamos koreguotos rodikliy reikSmés (zr. 1.5 lentelg), kurios jvertinamos balais ir kiekvieno

alternatyvaus projekto rodikliy reikSmeés yra sudedamos:

1.5 lentelé
Vertinimo rodikliy koregavimas balais
Alternatyvis Veiksniy grupés k® rodikliy reik§més (balais) Rodikliy reikSmiy
projektai Vi suma
Ai e e _ e
F; Ff=) F;
Etaloniné rodikliy Wi
reik§mé

Pastaba. FI; - j-0jo koreguoto rodiklio reikimé balais; F,° = Z FI; - inovacinio projekto i ekonominiy rodikliy
baly reik§miy suma; wj. svorio koeficientas.
Saltinis: Tamositinien¢, R., Sidlauskas, S., Trumpaite, I. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo daugiakriterinis
vertinimas. Verslas: teorija ir praktika,VII t.,4,p. 209.
Gautos rodikliy reikSmés koreguojamos, atsizvelgiant i jy reikSminguma (svorj) (Zr. 1.6
lentele), véliau gautosios veiksniy grupiy rodikliy reikSmés sudedamos ir visi inovaciniai projektai

reitinguojami pagal didZiausig apibendrinamajj rodiklj:
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Inovaciniy projekty efektyvumo vertinimas

1.6 lentelé

Alternatyviis Projekta veikian¢iy grupiu rodikliy reikSmés, ivertinus svorio koeficientg Projekto
projektai K K K K efektyvumas
A o * e =
Hy=w; * F, Hi= Z H;

Pastaba. Hy- i-tosios veiksniy grupés rodikliy reikSmé, jvertinus svorio koeficienta; Fie - i- tojo ekonominiy

veiksniy rodikliy reikSmiy suma; H;- i- tojo projekto efektyvumas.

Saltinis: Tamositiniené, R., Sidlauskas, S., Trumpaite, 1. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo daugiakriterinis

vertinimas. Verslas: teorija ir praktika,VII t.,4,p. 209.

Apibendrintai galima teigti, kad pasirinktas daugiakriterinio efektyvumo vertinimo budas

tinkamas vertinti realius inovacinius projektus ir juos efektyviai reitinguoti pagal didZiausia

apibendrinamajj rodiklj ir pasiekti visy rodikliy rezultatg.

Galima apibendrintai jvertinti, kad sprendZziant Siandienines projekty efektyvumo vertinimo

problemas, Sio modelio taikymas labiausiai tinka verslo projektams, nes pasirenkami vertinimo

ekonominiai socialiniai kriterijai, turintys matemating iSraiska.
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IL. ]IMONIY INOVACINIY PROJEKTY EFEKTYVUMO EKONOMINE
ANALIZE

2.1. Lietuvos jmoniy inovatyvumo lygio vertinimas tarptautiniame kontekste

Per pastaruosius metus spartus Lietuvos iikio augimas daugiau priklausé nuo augancio vidaus
vartojimo bei laipsniSko produktyvumo gerinimo tradiciniuose Lietuvos iikio sektoriuose,
iSsikovojant tarptautines rinkas. Sparty tkio augimg ilguoju laikotarpiu jmanoma pasiekti tik
kuriant, stiprinant ir iSlaikant ekonomikos tarptautinj konkurencingumg. Tai visy pirma uZtikrina
aukStas @ikio sektoriy produktyvumas ir, antra, besikeicianti Salies tkio struktiira, kurioje vis
didesne dalj sudaro aukstgsias technologijas kuriantys ir naudojantys sektoriai.

Daugelis politiniy susitarimy, Lietuvos ir uZsienio eksperty, atlikty analiziy ir studijy
rekomendacijos akcentuoja inovacijy, bei investicijy ] mokslinius tyrimus ir eksperimenting plétra
(MTEP) svarbg. Tyrimy rezultatai' rodo, kad kiekvienas papildomas procentas, skiriamas MTEP
finansavimui salygoja produktyvumo augimg 0,17%. Visuotinai pripazjstama, kad mokslas,
inovacijos, puoselé¢jamas intelektinis potencialas didzigja dalimi lemia Salies konkurencinguma ir
ilgalaike gerove.

Lietuvos Vyriausybés 2008 m. veiklos atskaitos” konkurencingumo dalyje aiSkinama, kad
pagal naujausig pasaulio konkurencingumo 2008-2009 mety indeksg Lietuvai skirta 44 vieta i§ 134
vertinty valstybiy. Palyginti su 2007 mety vertinimu, indeksas nukrito per 6 pozicijas. DidZiausig
konkurencingumo indeksag 2008 m. turé¢jo JAV, antrgja ir treCigja vietas dalijosi atitinkamai
Sveicarija ir Danija. Pras¢iausiai jvertintos Burundis, Zimbabve¢ ir Cadas.

I8 naujyjy Europos Sajungos (ES) nariy aukSCiausig- 32 vietg- uzémé Estija (2007 m. buvo
27), 33 pozicija atiteko Cekijai (2007 m.- taip pat 33), 42 vietoje atsidiré Slovénija (2007 m- 39).
Latvija konkurencingiausiy valstybiy sarase 2008 m. buvo tik 54-oje pozicijoje, kai tuo tarpu 2007
m. ji buvo 45-a. Rusija atiteko 51-a (2007 m.- 58), o Lenkija - 53-a (2007 m.- 51).

Pasaulio konkurencingumo indeksas kiekvienos Salies konkurencingumg vertina pagal 12
konkurencingumg jtakojanciy veiksniy. Vertinama S$aliy infrastruktiira, ekonominis stabilumas,
sveikatos apsaugos bei Svietimo sistemos, darbo rinka, technologinis pasirengimas, rinkos dydis bei

kiti veiksniai.

! Gudelis, D., Petrauskiené, J., Sakonaite, D., Vanseviéiene, D. (2008). Tyrimo ,,Lietuvos MTEP finansavimo biiklés
analizé* ataskaita. Vilnius: “Mosta“ stebésena ir analizé.

*Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2008 mety veiklos ataskaita [Internete]. [Zitiréta 2009-04-27]. Prieiga per
internetg:http://www.lrv.1t/bylos/vyriausybes/n0223 _ataskaita.pdf.
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2.1 lentelé

Lietuvos, Latvijos, Estijos ir Lenkijos vertinimas pagal pasaulio konkurencingumo
indeksa 2008- 2009 m.

Lietuva | Latvija | Estija Lenkija
Bendras vertinimas 44 54 32 53
L. Baziniai reikalavimai 46 55 30 70
1. Salies valdymo institucijos 55 60 33 88
2. Infrastruktiiros i§vystymas 46 58 40 96
3. Makroekonominis stabilumas 52 71 23 50
4. Sveikatos apsauga ir pirminis ugdymas 52 48 28 39
II. Efektyvumo didinimas 43 47 26 41
5. AukStojo mokslo sistema ir profesinis ugdymas 26 33 19 34
6. Prekiy rinkos efektyvumas 48 52 24 65
7. Darbo rinkos efektyvumas 49 32 29 62
8. Finansy rinkos iSsivystymas 56 39 28 68
9. Technologinis pasirengimas 38 41 17 46
10. Rinkos dydis 69 79 90 20
II1. Naujoviy diegimas ir iSsivystymo veiksniai 49 84 40 61
11. Verslo paZangumas 49 83 50 62
12. Naujoviy diegimas 55 93 31 64

Saltinis: Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2008 mety veiklos ataskaita [Internete]. [Ziiréta 2009-04-27].
Prieiga per internetq:<http://www.lrv.lt/bylos/vyriausybes/n0223 _ataskaita.pdf>

Bendras Lietuvos globalaus konkurencingumo indeksas santykinai yra gana aukstas pasaulio
mastu. Lietuvos vieta pagal pasaulio konkurencingumo indeksg iS esmés nesikeité nuo 2001 mety.
Palyginti su kitomis valstybémis, geriausiai Lietuva vertinama aukStojo mokslo ir profesinio
ugdymo, technologinio pasirengimo ir infrastruktiiros srityse. MaZiausiai baly Lietuva surinko pagal
inovacijy diegimo, rinkos dydZio ir Salies institucijy. Palyginti su kitomis pasaulio valstybémis,
prasciausi rodikliai rinkos dydZio ir finansy rinkos iSsivystymo srityse (69 ir 56 vietose). IS
pateiktos 2.1 lentelés pastebima, kad Lietuvos vieta palyginus su Estijos, Latvijos ir Lenkijos
Salimis pagal konkurencingumo indeksa jtakojancius veiksnius labiausiai atsilieka nuo Estijos.

Pagal tokius konkurencingumg jtakojancius veiksnius, kaip aukstasis mokslas, technologinis
pasirengimas, inovatyvumo ir i§prusimo veiksnius, inovacijos, 2007-2008 m. Lietuvos vertinimai
nebuvo labai Zemi, o kai kuriose inovacijy srityse per pastaruosius kelerius metus didéjo.
PavyzdZiui, paZymétini auksti Lietuvos pasiekimai inovacijy valdymo srityje, Salies rodikliai
mokslo ir Svietimo absolventy srityje gerokai lenkia ES vidurkj, didelis procentas gyventojy turi
aukstaji iSslavinimg, labai aukStas jaunimo Ziniy jgijimo lygis. Taciau Lietuva neefektyviai
panaudoja turimg Ziniy potenciala, nedaug eksportuoja aukstyjy technologijy produkcijos, beveik

neuzregistruoja tarptautiniy patenty.
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AuksStasis
mokslas ir
mokymas

Technologinis
pasirengimas

Inovaciy ir
patirties faktoriai

Inovacijos
Institucijos
Pasaulinis
konkurencingumo
indeksas
o 10 20 30 40 50 60 70
B 2005-2006 (125 salys) H 2007-2008 (131 Salys)

2.1 pav. Lietuvos padétis pagal pagrindinius konkurencingumo rodiklius
Saltinis: Gudelis, D., Petrauskiené, J., Sakonaité, D., Vanseviciené, D. Tyrimo ,,Lietuvos MTEP finansavimo
buklés analizé™ ataskaita. 2008. Vilnius: “Mosta‘ stebésena ir analizé.

Taciau Lietuvos konkurencingumo plétros tendencijos yra negatyvios, tai pastebima jvertinus
2008 m. II pusm. Ir 2009 m. I pusm. rodiklius. 2008 m Lietuvos konkurencingumo mazéjima
jtakojo tai, kad atlyginimai augo daugiau nei naSumas, triko tiesioginiy uZsienio investicijy,
neigiamos jtakos tur¢jo infliacija ir valiuty nuvertéjimas Lietuvos eksporto rinkose.

Viena i§ pagrindiniy Lietuvos wkio silpnybiy, lemian¢iy Zema jo tarptautinj
konkurencinguma, yra Zemas produktyvumas. Produktyvumo augimui esminj poveikj taip pat daro
visos inovacijos (tiek strateginio pobiidZio, tiek gristos esamy technologijy ar gamybos procesy
modifikavimu, tiek egzistuojan¢iy technologijy adaptavimu).

Apzvelgiant bendra Lietuvos inovacijy sistemos situacija, galime palygindami jos
funkcionavima su kity ES Saliy inovacijy sistemy funkcionavimu. Vienas bendriausiyjy rodikliy,
pagal kurj atlieckamas bendrinis Saliy inovacinés veiklos palyginimas, yra suminis inovacijy
indeksas (toliau vadinama — SII). Inovacijy suminiam inovatyvumo indeksui (SII) vertinti yra
sudaroma atskira metodologija. 2008 m. metodologijoje yra naudojami 29 naujoviy rodikliai,
suskirstyti pagal 7 inovacijy dimensijas. Detali informacija apie SII indeksy rodiklius pateikta 1
priede.

Inovatyvumo indekso suvestin¢ suteikia bendra vaizda apie inovacijy efektyvuma tam tikroje
Salyje. Pabréztina, kad Salys su didesniu suminiu inovatyvumo indeksu analogi$kai yra
produktyvesnés bei imlesnés technologijy sukiirimui ir jsisavinimui. Europos Sajungos Saliy
tyrimais paremta informacija i$ dalies atspindi ir Saliy stiprybes bei silpnybes inovacijy skatinimo
politikoje.

Europos inovacijos rezultaty suvestine iSrySkina didelius nacionalinius skirtumus ir pateikia
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bendra Europos inovacijos rezultaty vaizda. Siaurés Europos $alys kartu su Vokietija yra ES
inovacijy lyderés. Naujosios valstybés narés arba mégina pasivyti pirmaujancias Salis, arba smarkiai
nuo jy atsilieka. Dauguma senyjy valstybiy nariy priklauso vidutiniy rezultaty grupei.

Zemiau pateiktame 2.2 paveiksle pavaizduoti 2008 mety Europos Sajungos aliy suminio
inovatyvumo indekso (SII) rezultatai. Lietuva, kurios SII- 0,294, atsiduria Zemiau ES-27 vidurkio,
kurios SII- 0,475, taciau atitinka naujyjy ES valstybiy bendraja situacija, Siek tiek atsilikdama nuo
Lenkijos, Slovakijos, Vengrijos ir Maltos, tatiau lenkdama Latvija, Rumunija, Bulgarija. Estijos SII
siekia 0,454, salis nedaug atsilieka nuo ES- 27 vidurkio. Geriausig inovatyvumo jvertinimg gavo

Sveicarija (SII — 0,681), blogiausig — Bulgarija (SII — 0,221).

SH
0,8

FITETPFLSCFT oL TSP T FFF e

2.2vpav. Suminis inovatyvumo indeksas (SII), 2008 m.
(Saliy pavadinimy sutrumpinimai pateikti 2 priede)

Saltinis: European Innovation Scoreboard 2008

Lietuvos inovatyvumo rodiklis 2005— 2008 m. laikotarpiu kito labai neZymiai: 0,273- 0,287-
0,294- 0,294. Musy $alis patenka j besivejanCiy ES inovaciniy veikly lygj Saliy grupg. Tokj
Lietuvos suminj vertinimg nulémé keli indikatoriai. Investicijy j Zmogiskajj kapitalg rodikliai lenkia
ES vidurkj, pvz., inZinerinj i$silavinimg jgijusiy absolventy skaicius 1000 gyventojy Lietuvoje yra
18,9, o ES-27- 12,9; dirbanéiyjy, turiniy aukstagjj iSsilavinima, dalis, palyginti su bendru
dirbanciyjy skai¢iumi, Lietuvoje sudaro 26,8%, ES-27 — 23%. Taciau Lietuva vis dar atsilieka nuo
ES Saliy vidurkio pagal intelektinés nuosavybés kiirimo, jmoniy inovaciniy produkty, procesy
pateikimo j rinkg ir kt. rodiklius.

Lietuvos atsilikimg nuo pirmaujanciy Europos Sajungos valstybiy daugiausia lemia Zemas

investicijy | mokslinius tyrimus ir eksperimenting plétra (toliau— MTEP) lygis. Lietuvai Zenkliai
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atsilieka nuo savo uzsibrézto siekio iki 2010 mety 2% (ES siekis— 3%) nuo BVP skirti MTEP ir
inovacijoms (2007 metais Sis rodiklis sieké 0,82%). Lietuvos imoniy iSlaidos MTEP (t.y. paciy
jmoniy viduje atlickamiems tyrimams ir uzsakomiesiems moksliniams tyrimams) yra 2 Kkartus

mazesnés uZ analogiSkas vidutines ES Saliy nariy iSlaidas.
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2.3 pav. I§laidos moksliniams tyrimams (R&D) Baltijos Salyse 2002 — 2007 m., % nuo BVP
Saltinis: European Innovation Scoreboard 2008
Pastaraisiais metais i$laidy apimtis moksliniams tyrimams Lietuvoje didé¢ja tiek absoliudia,
tiek santykine iSraiSka. 2007 m. jos sieké 803,1 mln. Lt ir sudaré 0,82% Salies BVP. Kasmet
pastebimas santykinis Sio rodiklio padidéjimas: per pastaruosius 6 metus Sis santykis padidéjo net
0,16%. Estijoje per 2002- 2007 m. laikotarpi iSlaidy dalis tyrimams santykiniu dydZiu nuo BVP
didéjo bene labiausiai: atitinkamai Estijoje net 0,42%, o Latvijoje 0,17%. Sis padidéjimas gali biiti
siejamas su Baltijos Saliy jstojimu j Europos Sajunga, kuomet jmonés ir mokslo institucijos gal¢jo
pasinaudoti sumaZzg¢jusiy teisiniy ir politiniy apribojimy, vykdant inovacing veiklg, sumazéjimu.
LéSos gautos i$ strukttriniy fondy, Baltijos Salims jstojus i ES, panaudotos nevienodai, t.y. Estija
skiria didesng dalj jsisavinty 1éSy moksliniams tyrimams, kai tuo tarpu Lietuvoje $is rodiklis iSlieka
praktiskai neZymus arba nepakites.
Pastebime, kad Baltijos Salys vis dar labai atsilieka nuo ES $aliy vidurkio. Palyginti su ES-27
valstybiy vidurkiu, moksliniy tyrimy Lietuvoje finansavimas yra daug maZesnis ir yra vienas i$

Zemiausiy rodikliy ne tik visoje ES, bet ir tarp naujyjy Europos Sgjungos nariy.
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2.2 lentelé

ISlaidos moksliniams tyrimams ir eksperimentinei plétrai (MTEP)

2001 m.| 2002m. | 2003 m. | 2004 m. | 2005 m. | 2006 m. | 2007 m.
I viso, min. Lt 326,8 3447 | 3818 | 4727 542 658 803,1
B ju, %
Fundamentiniams | 353 40,9 355 | 358 | 347 | 323 30,8
tyrimams
Taikomiesiems 29.8 36,3 38 36,7 364 | 387 37,1
tyrimams
Technologijy 34,9 22,8 26,5 27,5 28,9 29 32,1
plétrai
Islaidy mokslo
tiriamajai veiklai
santykis su 0,67 0,66 0,67 0,76 0,76 0.8 0,82
bendruoju vidaus
produktu (BVP), %

Saltinis: Lietuvos Respublikos statistikos departamentas.

Nepakankamas MTEP finansavimas lemia palyginti menkus mokslo tiriamosios, bei
inovacinés veiklos rezultaty rodiklius. Lietuvoje santykinai maza aukS$tyjy ir vidutiniSkai auksty
technologijy sektoriaus dalis ekonomikoje ir beveik nesiformuojantis naujy technologiniy jmoniy
bei nuo universitety, moksliniy tyrimy jstaigy ar tyréjy grupiy atskylanciy jmoniy segmentas, labai
mazas jmonése dirbanCiy tyréjy skaiCius, nepakankamas vieSo sektoriaus MTEP efektyvumas ir
tyréjy darbo orientavimas ] ukio poreikius, nepakankamai glaudus verslo ir mokslo
bendradarbiavimas MTEP ir inovacijy srityje bei kiti veiksniai. Taip pat pasenusi vieSa MTEP bazé
nesudaro sglygy Salies mokslininkams, ypa¢ jaunimui, testi darbg Lietuvoje, uZtikrinti aukStesne
studijy kokybe, neleidZia pritraukti auk$c¢iausios kvalifikacijos mokslininky i§ kity ES Saliy (ir
uzsienyje dirbanciy lietuviy).

Siekiant iSsamesnés analizés apie Lietuvoje vykdoma inovacing veikla, bitina jvertinti
Lietuvos jmoniy inovacinés veiklos rodiklius.

Lietuvoje 2006 m. tik penktadalis (18,4%) visy imoniy buvo inovatyvios, taCiau jy apyvarta
sudaré daugiau kaip pus¢ visy jmoniy apyvartos (2004 m. sudaré¢ 52,8%, o 2006 m.- 52,3%).
Inovacinése jmonése dirbo apie 38 procentus visy jmoniy darbuotojy (2004 m. dirbo 38,3%, o 2006
m. - 37,9%).

Europos Sajungoje 2006 m. inovacing veikla vidutiniSkai vykdé 39,5% jmoniy. Palyginus
Lietuva su Europos Sajungos Salimis, pastebima, kad pagal jmoniy dalj, 2006 m. vykdziusiy
inovacing veikla, Lietuva uzima 19 vietg (28,5%). Cia ryskiai pirmauja Vokietija (65,1%), dar
penkiuose Europos Sajungos valstybése Sis rodiklis buvo didesnis nei 50% (Austrija — 52,5%,
Airija— 52,2%, Liuksemburgas— 52,2%, Danija — 52,0%, Belgija — 51,3%), Zemiausias Sis rodiklis
buvo: Bulgarijos (16,1%), Latvijos (17,5%), Rumunijos (19,5%). Kaip matome, Salyse, kurios
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Europos Sgjungos narés yra seniau, inovaciniy jmoniy dalis yra didesné nei $aliy, kurios j Europos
Sajungg jstojo véliau. Tai paaiSkinti galima tuo, kad Siy Saliy iSsivystymo lygis maZesnis ir juos

maziau 1éSy gali skirti inovacijoms.

Vokietija
Vengrija
Sv edija
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Slov énija
Slov akija
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Portugalija
Ny derlandai
Malta
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Lietuva
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l imonéms (%)
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2.4 pav. Inovacinés jmonés ES ir jy apyvarta (2006 m.)
Saltinis: Saltinis: European Innovation Scoreboard 2006.

Pagal apyvartos dalj, tenkanti inovacinéms jmonéms, palyginus su visy Salies jmoniy apyvartg
taip pat pirmauja Vokietija. Sioje Salyje 2006 m. inovaciniy jmoniy apyvarta sudaro net 89,3%
visos Salies jmoniy apyvartos. Didelis §is rodiklis yra ir Suomijoje (77,4%), Austijoje (75,2%),
Svedijoje (74,5%). Lietuva pagal §j rodiklj uzima 17 vieta (62,1%). Zemiausias §is rodiklis vél
Bulgarijos (34,6%), Latvijos (42,3%) ir Rumunijos (45,4%). Europos Sajungoje vidutiniskai 73,3%
visos jmoniy apyvartos tenka inovacinéms jmonéms.

Reikéty pamineéti, kad informacija pateikiama Eurostato duomeny bazéje del skirtingy tyrimo
populiacijy (Eurostato duomeny bazéje jtrauktos ne visos ekonominés veiklos rtiSys) gali skirtis nuo
Lietuvos statistikos departamento duomeny.

Siekiant jvertinti jmoniy inovacing veikla, reikéty placiau panagrinéti atskirus Salies tkio
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sektorius, kuriuose biity matyti jmoniy inovacinés veiklos atvaizdavimas procentine iSraiSka bei
galimos tolimesnés kitimo tendencijos.

Lyginant inovacinés jmones pagal ekonomines veiklas geriausia padétis yra finansinio
tarpininkavimo sektoriuje, kur inovacinés jmonés 2006 m. sudaré¢ 50% visy jmoniy tame sektoriuje,
o to sektoriaus inovaciniy jmoniy apyvarta sudaré¢ apie 90% visos to sektoriaus jmoniy apyvartos.
Inovaciniy jmoniy apyvarta sudaré daugiau kaip pus¢ to sektoriaus apyvartos ir apdirbamosios
gamybos (2004 m. sudaré¢ 70,4%, o 2006 m.- 71,4%), bei transporto, sandéliavimo ir rySiy
sektorivose (2004 m. sudaré¢ 56,7%, o 2006 m. - 50,0%). Maziausiai inovaciniy jmoniy yra
didmenin¢ ir maZmeniné prekybos; asmeniniy ir namy iikio reikmeny taisymo sektoriuje (7,7%) ir
Siy jmoniy darbuotojy dalis, palyginus su visy Sio sektoriaus jmoniy darbuotojais, 2006 m, sudaré

18,8%.

2.3 lentelé
Inovacinés ijmonés, ju apyvarta ir darbuotojai 2004— 2006 m. (% nuo visy ijmoniy)
Inovaciné s . .. P .
S Inovac.lmq imoniy apyyartos Darb}mtom inovacinése jmonése
2004— dal.ls, pa.lygmtl su visy dall§, pal.ygmtl su visy §alles
2006 m. imoniy apyvarta imoniy darbuotojais
2004 2006 2004 2006

IS viso 18,4 52,8 52,3 38,3 37,9
Kasyba ir karjery
eksploatavimas 17,8 30,2 30,8 26,7 26,5
Apdirbamoji gamyba 26,7 70,4 71,4 48,4 48,5
Elektros, dujy ir
vandens tiekimas 31,2 374 34,6 34,9 35,5
Statyba 20,9 31,6 34,2 26,7 27
Didmeniné ir
mazmeniné prekyba;
asmeniniy ir namy ikio
reikmeny taisymas 7,7 36,3 34,4 16,7 18,8
Transportas,
sandéliavimas ir rySiai 16,6 56,7 50 49,9 47,4
Finansinis
tarpininkavimas 50 89,8 91,4 88,1 85,6
Kita verslo veikla 25,8 33 39 32,2 31,9

Saltinis: Lietuvos Respublikos statistikos departamentas.

Nors inovacing veikla vykdé tik kas penkta Salies jmon¢, taCiau inovaciniy jmoniy apyvarta
sudaré daugiau kaip pus¢ visy imoniy apyvartos— 52%. IS juy didelés jmonés (250 ir daugiau
darbuotojy) sudaré net 68 % dideliy jmoniy apyvartos, tuo tarpu vidutinés jmones sudarée tik 46%, o
mazosios jmonés tik 31% apyvartos. Atsizvelgus ] inovaciniy jmoniy dalj tarp visy jmoniy,
akivaizdu, kad santykinai didesné apyvarta tenkanti vienai jmonei yra pasiekiama maZesnése
jmonése, t.y. 16% inovatyviy nedideliy jmoniy pasiekia net 31% mazyjy imoniy apyvartos (t.y.

beveik dvigubai), kai tuo tarpu $is santykis tarp vidutiniy ir dideliy jmoniy Zymiai mazesnis— 1,25-
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1,27 karto. Taigi, kaip matyti nedaug darbuotojy turinios inovatyvios jmonés sukuria santykinai

didesnj produkta nei tuo paciu metu vidutinés ar didZiosios jmonés.

80

70

601 52,3

50 B Inovaciniy jmoniy dalis, palyginti su
S visomis jmonémis
o 40
o 313 H Inovaciniy jmoniy apyvartos dalis nuo

30 visos apyvartos

18,4
20 15.5
10 4
0 B . . . L.
I viso 10-49 50-249 vir§ 250
Darbuotojy skaiius jmonéje

2.5 pav. Inovacinés jmongs ir jy apyvarta 2006 m.
Saltinis: Lietuvos Respublikos statistikos departamentas.

Daugiau nei puse didziyjy Lietuvos imoniy turin¢iy daugiau kaip 250 darbuotojy yra
inovacings, o tarp mazyjy turiniy iki 50 darbuotojy tokiy yra tik Sestadalis.

Lyginant visas Lietuvos inovacinés jmones pagal dydj, 2006 m. pastebimas stambiy jmoniy,
turinciy vir§ 250 darbuotojy, dalies padidéjimas nuo 58,1% iki 74,3%. Tai galima paaiSkinti tuo,
kad didel¢ dalis vidutiniy jmoniy taikydamos inovacijas s¢kmingai vykde¢ ir iSplété savo versla bei
tapo stambiomis.

Per 2004-2006 m. 59,5% visy Lietuvos inovaciniy jmoniy pateiké produkto inovacija, 39,2%
nauja ar patobulintg preke, 27,9% naujg ar patobulintg paslaugg. Produkto inovacijg pateike beveik
visos maisto produkty, gérimy ir tabako gamybos sektoriaus inovacinés jmonés (94,8%), didzioji
dalis finansinio tarpininkavimo inovaciniy jmoniy (87,1%). Tarp inovaciniy jmoniy, pateikusiy
maziausiai produkto inovacijy buvo kasybos ir karjery eksploatavimo (25,0%) bei elektros, dujy ir
vandens tiekimo (27,9%) sektoriy inovacinés jmonés.

Nustatyta, kad 44,2% inovaciniy produkty, sukurty 2004-2006 m., buvo nauji tik jmonei,
31,9% nauji visoje rinkoje. DidZiausia dalis produkty, naujy tik inovacinei jmonei buvo maisto
produkty, gérimy ir tabako gamybos sektoriuje (91,9%). O produkty naujy visoje rinkoje
neklasifikuojamoje verslo veikloje (67,1%) ir finansinio tarpininkavimo (61,3%) sektoriuose
veikian¢iy inovaciniy jmoniy.

Didzioji dalis Lietuvos inovaciniy jmoniy (70,7%) vykdydamos inovacing veikla 2004- 2006

m. iSlaidas patyré jsigydamos masinas, jrenginius ir jrangg. ISlaidas vidiniams moksliniy tyrimy ir
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eksperimentinés plétros (MTEP) darbams patyré 44,1% inovaciniy jmoniy, iSoriniy MTEP darby
pirkimui— 26,9%, iSoriniy ziniy jsigijimui— 31,2%, mokymams susijusiems su inovacine veikla—
48,7%, inovacijy rinkodarai— 32,9%, kitai inovacinei veiklai— 21,5%.

ISlaidy inovacinei veiklai struktiira 2000-2006 m. iliustruoja 2.6 pav. Tiek 2000— 2004 m.,
tiek ir 2004— 2006 m. laikotarpiu i$laidy inovacinei veiklai pasiskirstymas gana panasus, daugiausia
iSlaidy skiriama jrengimy, bei jrangos islaidoms. Nors 2004-2006 m. $i iSlaidy dalis sumaZzéjo nuo
77% iki 63,1% Tuo tarpu vidinés MTEP islaidos padidéjo nuo 18,1% iki 26,7%. Pastebima ir tai,
jog iSorinés MTEP islaidos, taip pat padidéjo net tris kartus nuo 2,6% iki 7,7%. Tai reiskia, kad

padidéjo inovacijas diegianciy jmoniy ar organizacijy jsipareigojimai, bei iSlaidos kitoms jmonéms,

institucijoms.
2002- 2004
2004- 2006
0% 20% 40% 60% 80% 9 100%
0
B Vidings MTTP i§laidos M [Sorinés MTTP ®laidos B Jrengimy, jrangos ®laidos B ISoriniy Ziniy jsigijimas

2.6 pav. Islaidy inovacinei veiklai struktiira 2000-2006 m., visos iSlaidos inovacinei veiklai
=100, %

Saltinis: Lietuvos Respublikos statistikos departamentas.

Lietuva, kaip ir kitos naujosios ES valstybés, kol kas pasizymi asimetriSka ir nepakankamai
subalansuota inovacijy sistema, kurioje ziniy kiirimas inovacinés veiklos vystymui versle netenkina
paklausos. Kaip inovacinés veiklos ,,varikliai* apibtidinama ZmogiSkyjy istekliy Salyje kokybé ir
gebéjimas atnaujinti kvalifikacija dalyvaujant mokymosi visa gyvenimag koncepcijos jgyvendinime.
Blogiausia tai, kad jgytos aukStos kvalifikacijos néra atnaujinamos, todé¢l palaipsniui sunyksta ir
neatitinka Ziniy ekonomikos reikalavimy. Akivaizdu, kad jmonés savarankiskai vykdyti inovacinés
veiklos néra pajégios ir gerokai didesnio inovacinés veiklos efektyvumo biity galima tikétis veikiant

kompetencijy tinkle.
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2.2. Lietuvos jmoniy inovacinés veiklos finansavimo jvertinimas

DaZnai didZiausias inovacinio verslo plétros stabdis yra 1éSy, kurios turi biiti skiriamos
naujiems, taciau dar nepelningiems produktams ar valdymo sistemoms, tik ilgainiui galin¢ioms
lemti didesnj efektyvuma ir novatoriSkuma, trikumas.

MazZas inovacijy finansavimas kaip didZiausia klititis naujus produktus ir procesus
diegian¢ioms jmonéms pazymima ir Lietuvos inovacijy versle programos projekte 2009-2013
metams’.

Pagal Lietuvos statistikos departamento 2007 m. atlikta jmoniy inovacinés veiklos tyrima
(vykdomas ne kasmet, o epizodiSkai), kuris apémé inovacine veikla, vykdyta jmonése 2004-2006
mety laikotarpiu, galima nurodyti labiausiai jmoniy inovacinei veiklai trukdziusius veiksnius:
didelés inovacinés islaidos— 24,6% jmoniy; rinkoje dominuoja pripazintos jmonés— 22,4%; 1&Sy

trikumas jmong¢je ar jmoniy grupéje— 21,4%.

LéSuy trukumas imonéje ar imoni
: grupeéje . :

: Finansavimo Saltiniu trak umas

Per auksta inovacijos kaina (didelés 24.6

inovacinés iSlaidos)
Kvalifikuoto personalo truakumas

Informacijos apie technologijas
trukumas -

Informacijos apie rinkas trukumas

Sunkumai ieSkant partneriu
inovacijoms

- Rinkogje dominuojarpripaiinti)s 22.2

imonés 2

MazZas vartotoju poreikis inovacinéms
prekéms ar paslangoms

Y- 30 Proc.

2.7 pav. Veiksniai trukdantys inovacinei veiklai, 2004- 2006 m. (% nuo visy jmoniy, pagal

auksta svarbos laipsnj)
Saltinis: Lietuvos Respublikos statistikos departamentas.

Inovatyvios jmonés susiduria su dideliu pradiniy iSlaidy poreikiu ir ekonomine naujoviy
diegimo rizika, ilgas inovacijy atsipirkimo laikas. Lietuvoje iki Siol beveik néra tokiy Vakaruose

paplitusiy inovacijy finansavimo Saltiniy, kaip vadinamieji verslo angelai arba pradinis kapitalas.

? Inovacijy versle 2009- 2013 programa. Lietuvos Respublikos Vyriausybeé. [Ziziréta 2009-08-21]. Prieiga per
internetg:<verslehttp://www.lrvk.1t/Posed_medz/2009/090603/27.pdf>.
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Salyje veikia tik keli rizikos kapitalo fondai, taiau juos labiau domina stambiis projektai, o bankai
konservatyvis ir linke finansuoti maZos rizikos projektus. Taigi didelis vaidmuo tenka valstybés ir
savivaldybiy biudZety 1éSomis teikiamai finansinei paramai.

Lyginant vieSojo ir verslo sektoriaus MTEP finansavimo apimtis Lietuvoje 2007 m., verslo
investicijos— tiek paciose jmonése atliekamy tyrimy ir plétros darby iSlaidos, tiek jmoniy iSlaidos
Siems darbams jsigyti — yra daugiau nei 2 kartus mazesnés negu vieSojo sektoriaus investicijos.
Pagal Lietuvos statistikos departamento prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés duomenis, MTEP
pagal sektorius 2007 m. buvo finansuojama taip: ValdZios 1¢Sos — 47, 9%; verslo imoniy 1éSos —
24.5%; uzsienio 1éSos — 19,6%; aukstojo mokslo sektoriaus 1¢Sos — 7,5%; ne pelno institucijy
sektoriaus 1éSos — 0,5%. Zinant ES ilgalaikés Lisabonos strategijoje iSsakyta tiksla, kad 2/3
inovacinio verslo turéty biti finansuojama i§ verslo sektoriaus, Lietuvos rodiklis reiskia, kad, norint
pasiekti ES vidurkj, verslo iniciatyva Siuo klausimu turéty biiti labai skatinama.

ES gana svarby vaidmenj vaidina verslo jmonés, kurios gana noriai investuoja j mokslinius
tyrimus ir eksperimenting plétrg, 2006 m. verslo investicijos ES vidutiniSkai sudaré¢ 55,4%
Lietuvoje Sis rodiklis skiriasi netgi 2 kartus (2006 m. sieké 26,2%) — t.y. maZesnis nei ES vidurkis
(zr. 2.8 pav.) Viena i$ priezasCiy, lemianc¢iy tokj privataus sektoriaus susidoméjimg investuojant— tai
vykdoma klasterizacija (ypa¢ Skandinavijos Salyse bei Vakary Europoje). Pastebima, kad Lietuvoje
gana menkai veikia Lietuvos politiné sistema, skatinanti atskirus verslo atstovus investuoti |

inovatyvias veiklas.

2.8 pav. ISlaidos moksliniams tyrimams ir eksperimentinei plétrai ES ir Lietuvoje, pagal

finansavimo Saltinius 2006 m.
Saltinis: European Innovation Scoreboard 200.

Vertinant jvairiy institucijy (Lietuvos ar kity Saliy) pagal ekonominés veiklos raisis finansing
paramg inovacijoms, didZiausig finansavimg 2004-2006 m. laikotarpiu gavo elektros, dujy bei

vandens tiekimo sektoriaus jmonés (net 46,5%), tuo tarpu maziausias finansavimas teko didmeninés
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ir mazmeningés prekybos (0,3%), transporto (2,8%) ir finansinio tarpininkavimo (3,2%) sektoriaus
inovatyvioms jmonéms. Akivaizdu, kad daugiausiai jmones finansavo valstybinis sektorius (net
7,5%), tuo tarpu ES paramos programy léSomis pasinaudojo tik 5,8% visy inovaciniy jmoniy.
Savivaldybiy biudzZeto 1éSomis buvo finansuojama tik 2,5% inovaciniy jmoniy. Analizuojamu
laikotarpiu ES paramos programos léSomis MTEP finansavimui pasinaudojo apdirbamosios
gamybos (3,2%) bei kito verslo veikla uzsiimancios inovatyvios jmones. (5,3%).

2.4 lentelé

Finansiné valdzios instituciju parama inovacijoms 2004-2006 m., % nuo inovaciniy jmoniy

IS viso Savivaldybiy | Valstybés | ES paramos programy
biudZeto 1éSos | biudZeto 1ésos
lésos — —
IS viso IS ju MTEP
programy léSos
IS viso 12,2 2,5 7,5 5,8 2,0
Kasyba ir karjeruy eksploatavimas - - - - -
IApdirbamoji gamyba 16,9 2,5 9,6 8,2 3,2
Elektros, duju ir vandens tiekimas 46,5 20,9 37,2 23,3 -
Statyba 10,0 0,3 9,4 0,3 -
Didmeniné ir maZzmeniné prekyba 0,3 - - 0,3 -
Transportas, sandéliavimas ir rySiai 2,8 0,5 0,9 1,4 -
[Finansinis tarpininkavimas 3,2 - 3,2 - -
Kita verslo veikla 16,7 0,4 7,9 14,0 5,3

Saltinis: Lietuvos Respublikos statistikos departamentas.

Mokslo ir inovacinés veiklos finansavimo i§ ES 1¢Sy populiarumg galima vertinti analizuojant
pagal paramg gavusius projektus. Pagal Lietuvos 2004-2006 m. BPD 3 prioriteta ,,Gamybos
sektoriaus plétra“ inovacinés jmonés pretendavo j dvi numatytas investicijy sritis (3.1 priemoné
. Liesiogine parama verslui®): jmoniy modernizavimas ir inovacijy diegimas bei moksliniy tyrimy ir

pletros veikla.

2.5 lentelé
BPD 3.1 priemonés ,,Tiesioginé parama verslui‘ rodikliai
Nuo BPD
BPD Patv‘irlg“‘m" Sutartiniy
numatyty . rodikliy Per 2006 m.
. cire s X ataskaitos . 0
Pasiekimo rodikliai tiksly ateikimo nukrypimas pasiekti
kiekybine | P datos nuo BPD rodikliai
iSraiska N plano
pasiekti
rodikliai
Gavusiy paramg imoniy skaicdius,
vnt. 200 113 56,5 88
Imoniy, gavusiy parama
moksliniams tyrimams ir plétrai,
skaicius, vnt. 15 42 280 36
Gavusiy paramg pradedanciyju
imoniy skaicius, vnt. 30 14 46,67 10

Saltinis:

ES programy Lietuvoje vertinimo gairés



Igyvendinant BPD 3.1 priemong ,, Tiesioginé parama verslui“ paramg gavo 113 projekty, nors
buvo planuota paremti 200 jmoniy. Rodiklis pasiektas apie 57%. Sis rodiklis maZesnis nei planuota
dél to, kad paramos buvo praSoma didesnés vertés projektams, nes jmoniy modernizacijai ir
inovacijy diegimui reikalingos Zymiai didesnés 1¢§y sumos, nei, pvz., IT diegimui, konsultacijoms ir
pan. Tai lémé bendra situacija rinkoje - kadangi materialiné jmoniy bazé buvo susidévéjusi, Zymiai
atsilikusi nuo ES lygio, o atnaujinama nepakankamai, todé¢l investicijy — tiek privaciy, tiek vieSyjy,
poreikis buvo didziulis ir pasireiSké praktiSkai vienu metu. Naujy technologijy diegimas Lietuvos
imonése 2000-2006 m. laikotarpiu daugiausia vyko per technologijy perémima, o ne per mokslinius
tyrimus, nes taip greiiau galima jsitvirtinti rinkoje ir jgyti konkurencinguma. IS 113 parama
gavusiy jmoniy 42 jmonés jgyvendina moksliniy tyrimy ir plétros projektus, ir tai sudaré 280%
planuoto BPD rodiklio; 14 jmoniy buvo pradedancios, ir tai sudaré 47% planuoto BPD rodiklio.
Pritraukta 109,9 mln. eury privataus kapitalo, tai sudaré 96% planuoto rodiklio bei 65% pagal
pasiraSytas paramos sutartis planuoto rodiklio. Galime teigti, kad nacionalin¢ ir ES skiriama parama
sudomino, bei tapo prieinama inovacijas diegian¢ioms jmonéms.

IS viso BPD 3.1 priemonés 1éSomis finansuojami 42 jmoniy moksliniy tyrimy ir technologinés
plétros projektai. Sios grupés projektai vykdomi medicinos metody, biotechnologijy, kosmetikos,
farmacijos produkty, sveikatinimo jrangos gamybos, lazeriy, elektronikos, antriniy Zzaliavy
perdirbimo, audiniy, tra§y gamybos srityse. Sie projektai pasizymi tvariu poveikiu pacioms
imonéms, taCiau toks poveikis pasireiSkia véliau, nei jmoniy vykdomy inovacijy diegimo ir
modernizavimo projekty rezultatai. Lietuvoje inovacijos labiausiai diegiamos per technologijy
perémima, nes taip greiCiau pasiekiamas pageidautinas poveikis— Lietuvos jmoniy gaminamy
produkty konkurencingumas.

D¢l inovacinio verslo finansavimo pazymétina, kad labai reik§Smingas yra rizikos kapitalo
vaidmuo. Taciau palyginti statistikos duomenis apie rizikos kapitalg Lietuvoje ir kitose ES Salyse
yra problemiSka, nes Lietuvoje $i sritis iki Siol nebuvo iSsamiau analizuota taip, kad duomenys
galety biti palygintini su Eurostato duomenimis. Tafiau duomenis apie Vidurio ir Ryty Europos
Saliy privataus kapitalo fondus sistemina, bei analizuoja Europos investiciniy fondy bei rizikos
kapitalo valdymo bendroviy asociacija (EVCA). Vidurio ir Ryty Europos Saliy privataus kapitalo
fondy analizé apima tokias alis: Bosnija ir Hercegovina, Bulgarija, Kroatija, Cekijos Respublika,
Estija, Latvija, Lietuva, Vengrija, Makedonija, Lenkija, Rumunija, Serbija, Slovakija, Slovénija.

I8 viso Vidurio ir Ryty Europoje privataus kapitalo investicijos 2007-aisiais sieké¢ 3005 mln.
EUR, t.y. jos iSaugo 80% lyginant su 2006 m. Labiausiai privataus kapitalo investicijos iSaugo
Lenkijoje ir sieké 689 mIn. EUR ir sudare apie 23% visy Vidurio ir Ryty Europos privataus kapitalo

investicijy 2007 metais.
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Baltijos Saliy privataus kapitalo ir rizikos kapitalo aktyvumo lygis vis dar atsilieka nuo kity
Europos Sajungos bei Vidurio ir Ryty Europos Saliy.

Privataus kapitalo investicijos Lietuvoje ir Estijoje gerokai paaugo 2007-aisiais: Lietuvoje
nuo 18 mIin. EUR 2006-aisiais iki 1594 mIn. EUR 2007-aisiais. Estijoje atitinkamai nuo 4 mlin.
EUR iki 527 mIn. EUR. Latvijoje nuo iki 159 mIn. EUR 2007 metais.

3005

2500

2000

1500

1000 - 684 734

500 -

39 47 19 23 18 27

2.9 pav. Vidurio ir Ryty Europos Saliy investuotojy struktiira 2007 m.

Saltinis: EVCA Vidurio ir Ryty Europos statistika 2007 m

Palyginus privataus kapitalo investicijas su atitinkamos Salies bendruoju vidaus produktu
(BVP) pastebima, kad Vidurio ir Ryty Europos regiono Salys atsilieka nuo Europos Saliy. 2007 m.
VRE regiono $aliy privataus kapitalo investicijy vidurkio procentiné dalis nuo BVP buvo 0,325%,
kai tuo tarpu visos Europos- 0,57 %.
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%

2.10 pav. Privataus kapitaly investicijy procentin¢ dalis nuo BVP

Saltinis: EVCA Vidurio ir Ryty Europos statistika 2007 m.

Kaip matyti i§ 2.10 paveikslo, Lietuvoje privataus kapitalo investicijy dalis nuo BVP siekia
Europos vidurkj. Taciau, kaip pazymi ekspertai, Baltijos Saliy statistika salyginé, nes ji labai greitai
iSsikreipia— tokiose nedidelése rinkose vienas stambesnis sandoris gali gerokai pakoreguoti
statistikg. O Salyse, kur ty sandoriy vyksta daugiau, tendencijos esancios tolygesnés.

DidZioji dalis privataus kapitalo fondy Baltijos regione yra valdomi Skandinavijos arba JAV
Saliy. Investicijos i Baltijos Saliy bendroves dazniausiai yra palyginti nedidelés.

Daugelis Lietuvos jmoniy, ypa¢ mikro-jmonés, mazos ir vidutinés jmonés susiduria su
nuosavo kapitalo truikumu, kuris riboja plétros ir spartesnio augimo galimybes bei gebéjima
pritraukti skolintg kapitalg i§ kredito jstaigy. Taip pat akivaizdu, kad verslo jmonés nelabai Zino

apie rizikos kapitalo fondy veikla ir jy paslaugas.
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Informacijos apie Lietuvoje veikianCius rizikos kapitalo fondus kol kas yra pakankamai
nedaug, nes, paciy fondy yra sglyginai nedaug, o ir s¢kmingai veikiancios tokios struktiiros néra
linkusios afiSuotis.

Europos Sgjungos rinkoje yra didelis finansavimo biidy pasirinkimas: bankai, rizikos
kapitalo fondai, ,verslo angelai®, mezaninai arba panaSaus pobiidZio investiciniai fondai.
Operuodami placiu finansiniy instrumenty spektru, jie gali inovatyvioms imonéms pasitlyti
palankiausius buidus gauti 1eSy, reikalingy vykdyti tyrimus ir plétrai, kurti novatoriSkus produktus ir
procesus. Lietuvos inovacinés jmonés i§ dalies pasiZymi tais paciais bruozais kaip ir kitose ES
Salyse veikiancios tokio tipo jmonés, taciau Lietuvoje 1éSos inovaciniams projektams jgyvendinti
daugiausiai kaupiamos i§ jmoniy vidiniy iStekliy, vengiama skolintis ar prognozuoti veiklos
rezultatus ilgu laikotarpiu. Daug tikimasi i§ ES strukttiriniy fondy paramos, taciau daugeli imoniy
gasdina sudétingos biurokratinés paraisky rengimo procediiros ir jsipareigojimai valstybei.

Valstybiniu mastu svarbu pripaZinti ir tai, kad ES strukttriniai fondai, j kuriuos dabar
telkiamos dideles viltys, paramg dabartinémis apimtimis Lietuvai teiks ribotg laikg. Todél tuo metu
lygia greta turéty biti skiriamos didZiulés pastangos sukurti efektyviai veikiancig rizikos kapitalo
rinkg Lietuvoje, kad ateityje Salies tikis biity pakankamai konkurencingas tarptautin¢je ekonomingje

erdvéje.

2.3. UAB ,,Agro vartai‘ inovacinio projekto efektyvumo ekonominis vertinimas

2.3.1. UAB ,,Agro vartai‘ inovacinio investicinio projekto ir jo finansavimo Saltiniy
apibidinimas

AB ,,Agro vartai jkurta 1995 m. Pagrindiné¢ jmonés veikla- pirminis rapsy perdirbimas
biokuro gamybai. Bendrové superka rapsy griidus, juos perdirba, parduoda rapsy aliejy bei
iSspaudas. Taip pat atliekamos rapsy griidy dZiovinimo, bei valymo paslaugos. Kitos veiklos jmoné
neplétoja.

UAB “Agro vartai“- viena didZiausiy Zemés iikio srityje veikian¢iy bendroviy Siaurés
Lietuvoje. Siekdama plétoti pirminio rapso perdirbimo biokuro gamybai versla, imoné kreipési ES
paramos. UAB ,,Agro vartai“ projektas atitinka Lietuvos BPD 4 prioriteto 4.3 priemonés ,,Zemés
iikio produkty perdirbimo ir rinkodaros gerinimas* tikslag- modernizuoti ir racionalizuoti Zemés tikio
produkty perdirbimg ir rinkodarg. Moderni pirminio rapso perdirbimo gamykla buvo organizuota
pagal naujausius Sios srities perdirbimo sektoriaus pasiekimus. Projektas taip pat susijes su naujy
technologijy diegimu, kadangi Lietuvoje iki 2005 m. veiké tik viena moderni rapsy perdirbimo

imon¢ ir tokios srities pajégumy labai triko. Investicijos i $ig sritj pilnai atitinka 4.3 priemoneés
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uzdavinius: sudaryti sglygas inovacinéms investicijoms ir diegti naujas technologijas.

Vystoma veikla tiesiogiai susijusi su biokuro gamyba ir prisideda prie aplinkosauginiy
problemy sprendimy. Be to, Sis projektas- tai indélis jgyvendinant Lietuvos Respublikos
Vyriausybés patvirtintag Biokuro gamybos ir naudojimo skatinimo 2004- 2010 m. programg, pagal
kurig yra uZsibrézta iki 2010 m. padidinti rapsy metilo esterio i§ lietuviSkos kilmés Zaliavy gamyba
iki 40 tikst. tony per metus.

Investicijos imon¢je UAB ,,Agro vartai pradétos 2005 m. liepos mén. Jau nuo 2005 m. spalio
meén. pradéta Gikiné veikla- pirminis rapsy perdirbimas biokuro gamybai. Atlikus pirminj rapsy
perdirbimg, gaunamas produktas- aliejus, kurj biokuro gamybos metu, t.y. transesterifikavus
gaunamas biokuras- rapsy metilo esteris. Taip pat po pirminio rapsy perdirbimo, gaunamas Salutinis

produktas- rapsy i§spaudos, kurios placiai naudojamos pasary gamyboje.

2.6 lentele
UAB ,,Agro vartai‘‘ inovacinio investicinio projekto finansavimo Saltiniai
Projekto pavadinimas Pirminis rapso perdirbimas
biokuro gamybai
Projekto vykdymo pradzia 2005-07-11
Statybuy ir jrangos jsigijimo pabaiga 2006-03-22
Projekto deklaruojama verté, is ju: 7219243 Lt
Paramos 1¢Sos ES 2 893 084 Lt
UAB ,,Agro vartai“ nuosavos ir 4326 159 Lt
skolintos 1éSos

Saltinis: sudaryta autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis.

Projekto iSlaidos buvo dengiamos ES ir UAB ,,Agro vartai* 1éSomis, pagal iSlaidy struktiira
1éSos pasiskirsté atitinkamai: ES 1éSos sudaré 45% projekto 1éSy, UAB ,,Agro vartai“- 55% Kadangi
ne visos projekto iSlaidos buvo dengiamos ES 1éSomis (Zr. 2.6 lentelé.), jimonei UAB ,,Agro vartai‘
reikéjo dalj reikalingy 1éSy finansuoti i kity Saltiniy. Investicijoms, susijusioms su jgyvendinamu
projektu 2005 m. gauta 4 000 000 Lt banko paskola. 2006 m. gauta 2 893 084 Lt ES struktiirine
parama. Kitas trikstamas 1éSas jmoné finansavo i$ turimy savy finansiniy iStekliy— nepaskirstyto
pelno.

Investicijos buvo skirtos pirminio rapsy perdirbimo biokuro gamybos technologiniams ir

statybos darbams. Galime nurodyti projekto iSlaidy paskirstymg pagal iSlaidy kategorijas:
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977818

3412000

2039258

B Nauji jrengimai ir mechanizmai (I dalis)
B Nauji jrengimai ir mechanizmai (II dalis)
M Statyba ir rekonstrukcija

2.11 pav. Projekto iSlaidy pasiskirstymas pagal iSlaidy kategorijas, Lt

Saltinis: sudaryta autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis.

Igyvendinant projekta, pastatyta moderni pirminio rapso perdirbimo biokuro gamybai
gamykla. Taip pat jsigyti nauji, moderntis technologiniai jrengimai. Gamyklos teritorijoje pastatyti
keturi griidy bokstai, kuriuose telpa po 2,5 tiikstan¢io tony griidy, tarpinis bokstas griidy rezervui,
dziovykla, Zaliavos priémimo duobé. Salia pastatytas pastatas, kuriame sumontuota griidy valymo
masina, SeSi presavimo jrenginiai, trys i§ neradijancio plieno pagaminti aliejaus rezervuarai. Juose
vienu metu telpa po 20 kubiniy metry aliejaus.

2006 m. baigus investicijas pagal numatytg projekta, jmoné per 4 metus iSplétojo savo veikla.
Todél galime jvertinti, kokie rezultatai buvo pasiekti, bei palyginti juos su numatytais rezultatais
pries pradedant investicijas. Taip pat labai svarbu jvertinti inovatyvaus investicinio projekto
efektyvuma, nes tik sékmingai veikianti jmon¢, didinanti akcininky nauda, yra patraukli
investuotojams. Tai yra ypatingai svarbu nuolat dideliy investicijy reikalaujanciai inovatyvia veikla

vystanciai jmonei.

2.3.2. UAB ,,Agro vartai‘ investicinio projekto efektyvumo jvertinimas diskontuoty pinigu
srauty metodu

Pagrindinis uzdavinys analizuojant UAB ,,Agro vartai“ ilgalaikj inovacinj investicinj projekta,
bei iSmatuojant jo finansinj efektyvuma, susiveda j grynyjy pinigy srauto nustatymg. Jis parodo, ar
uztenka veiklai pinigy bet kuriuo projekto jgyvendinimo laikotarpiu.

Projektas pradétas jgyvendinti 2005 m. ir jau ty paciy matu pabaigoje buvo pradéta jmonés
veika. Galime jvertinti grynyjy pinigy srautg 2005-2008 m. laikotarpiu, bei atlikti prognoze
sekantiems 2009-2011 metams.
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2.7 lentelé

UAB ,,Agro vartai* grynuju pinigu srautas 2005-2011 m.

Prog. Prog. Prog.
Rodikliai 2005 2006 2007 2008 | 2009 2010 2011
g‘)“’s“c”“s BVISO | 4376150 | 2893084
Su finansavimo
Salt, susijusios 251500 | 225000 | 174000 | 147000 | 111000 | 75000 36000
iSlaidos (K)
Pajamos (G) 3902504 | 11557511 | 19226816 | 21037853 | 22302839 | 23743755 | 25288399

ISlaidos i$ viso (C) | 4451221 9800812 15864154 | 18906510 | 19473705 | 20057916 | 20659654

Pelnas (G-C) -548717 1756699 3362662 2131343 2829134 3685838 4628745

Nusidévéjimas iS 103756 589283 599283 612983 612983 615583 618183

viso (D)

Apmokestinamasi

s pelnas -903973 38443 2589379 1371360 2105151 2995255 3974562
(G-C-D-K)

Pelno mokestis (T) 0 5766 388407 205704 421030 599051 794912
NCF -4874876 | -1142151 2974255 1925639 2408104 3086787 3833832

Saltinis: sudaryta autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis.

I8 2.7 lentelés matyti, kad grynieji pinigy srautai, 2005-2006 m. buvo neigiami, kadangi tais
metais jmoné¢ UAB ,,Agro vartai“ vykdé investicijas i veikla. Per dvejus metus, buvo investuota
7219243 Lt. Nuo 2007 m. grynieji pinigy srautai jgavo teigiamg reikSme. Imonés produkcijos
pardavimai pradéjo sparCiai augti, pajamy jplaukos 2008 m. padidéjo vos ne du kartus lyginant su
2006 m. Taciau jau 2008 m. II pusm. jmonés pardavimy tempas pradéjo mazéti, lyginant 2008 m.
su 2007 m. pardavimy pajamos padidéjo 9% (2007 m. lyginant su 2006 m. pajamos iSaugo 66%). IS
dalies galime teigti, kad imonés veikla paveiké susiklosc¢iusi ekonoming¢ Salies situacija, prasidéjusi
ekonoming¢ krizé. Tod¢l atliekant 2009-2011 m. grynyjy pinigy srauty prognozg¢, buvo atsizvelgta |
pesimistiSkesne ateitj. Prognozuojama, kad pardavimy pajamos per sekancius metus vidutiniskai
kasmet didés 6%, o produkcijos kaina kasmet vidutiniskai mazés 2%.

I8 atliktos prognozés, pastebime, kad grynyjy pinigy srautai 2009-2011 m. vidutiniS$kai kasmet
didés 1627702 Lt. Galime daryti iSvada, kad per sekancius metus grynieji pinigy srautai augs

pakankamu tempu ir tokj augimg galime laikyti s¢kmingos inovatyvios veiklos pasekme.
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2.12 pav. Grynyjy pinigy srauty palyginimas su prognoze prie$ jgyvendinant projekta.

Saltinis: sudaryta autoriy pagal UAB ,,Agro vartai* duomenis.

Palyginus grynyjy pinigy srautus, kurie buvo planuoti prie§ rengiant inovacinj projekta
(projekto prognozé, kuri buvo sudaryta iki veiklos pradzios), su rezultatais jgyvendinant projekta
(gauti rezultatai vykdant veiklg), pastebima, kad srauty dydzZiais sutampa tik pirmaisiais metais.
Prognozéje prie§ projekta, pinigy srautas didéja kasmet iki 8533990 Lt 2009 m., o jau 2010 m.
Zymiai sumazéja. Prognozuoti grynieji pinigy srautai nesutampa su faktiniais srautais dél jvairiy
priezasC¢iy. UAB ,,Agro vartai” 2005-2008 m. laikotarpiu zymiai pasikeité produkcijos kainos
lyginant su prognozuotomis. Prognozéje vidutiné rapsy aliejaus kaina 2005-2008 m. buvo numatyta
1876,5 Lt/t, o vidutiné faktiné rapsy aliejaus kaina per ta pati laikotarpj sieké net 2207 Lt/t. Taip pat
Zymiai iSaugo pardavimy apimtys, per 2005-2008 m. kasmet vidutiniSkai buvo parduodama rapsy
aliejaus 4411 t (prognozéje vidutiniSkai 2323 t), o rapsy iSspaudy- vidutiniSkai 8107 t (prognozéje
vidutiniSkai 4811 t). Todél faktinés 2005-2008 m. pardavimy pajamos buvo zZymiai didesnés, nei
prognozuota. Taip pat prognozéje 2009 m. buvo numatytas zymus mokétiny prekybos islaidy
sumazéjimas, bei pastoviyjy veiklos sgnaudy sumazéjimas. Taciau Siandieninémis salygomis,
kuomet jmonés susiduria su finansiniais sunkumais, Sia prognozés prielaida remtis negalime.

Visy investiciniy projekty efektyvumo rodikliy apskai¢iavimas vienaip ar kitaip yra susijes su
grynyjy pinigy srauty NCF perskai¢iavimu dabartiniam laiko momentui ir jy palyginimui.
Pinigai nuvertéja laikui bégant dél infliacijos ir kity investiciniy alternatyvy, sitilomo uZzdarbio.

Diskonto normai apskai¢iuoti, reikia nustatyti vidutinius svertinius kapitalo kaStus, bei

infliacijos norma.
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Vertinant jmonés UAB , Agro vartai viduting sverting kapitalo kaing (WACC), buvo
skai¢iuojami lyginamieji skolinto ir nuosavo kapitalo svoriai, kurie pateikti 2.8 lenteléje.
2.8 lentele

UAB ,,Agro vartai‘ vidutinés svertinés kainos (WA CC) ivertinimas

Rodikliai
Nuosavas kapitalas 217872 Lt
Skolintas kapitalas 4000000 Lt
Ilgalaikés paskolos palikany norma 0,06
Grynasis pelnas 796919 Lt
Visas turtas 23911940 Lt
Pelno mokestis 0,15
WACC 6%

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis

Pagal suderintg vartotojy kainy indeksa skai¢iuojama vidutiné metin¢ infliacija (IR) 2006 m.
sudare 3,8 proc4. Diskonto normg gavome:
k=WACC+ 1R =6% +4% =10%.
Iverting diskonto normg galime diskontuoti grynuosius pinigy srautus, kurie gauti jmonei
UAB ,,Agro vartai“ jgyvendinant projekta, t.y. pradéjus veiklag. Taip pat jvertinami diskontuoti

pinigy srautai prognozéje iki projekto jgyvendinimo.

2.9 lentelé
Diskontuoty pinigu srautu palyginimas
Diskontuotas grynasis pinigy srautas, Lt
Prognozé pries igyvendinant
Diskonto Igyvendinant projekta projekta
Laikotarpis | koeficientas | Metinis Suminis Metinis Suminis

0 1,0000 -4874876 -4874876 -6485965 -6485965
1 0,9091 -1038320 -5913196 -702464 -7188429
2 0,8264 2458062 -3455133 141392 -7047037
3 0,7513 1446761 -2008372 731739 -6315298
4 0,6830 1644767 -363605 5828830 -486468
5 0,6206 1916652 1553047 113835 -372633
6 0,5645 2164098 3717145 650341 277708

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis

Tolimesné investicinio projekto efektyvumo rodikliy analizé remsis diskontuotais pinigy
srautais. Projekto jvertinimas atliekamas remiantis grynosios esamosios vertés (NPV), rentabilumo
koeficiento (U), vidinés grazos normos (IRR) ir modifikuotos vidinés grazos normos (MIRR)

analiziy i§vadomis. Gauti rezultatai pateikti 2.10 lenteléje.

* Suderinti vartotojy kainy indeksai. Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybes. [Zitiréta 2009-
08-26]. Prieiga per internetg:< http://www.stat. gov.1t/lt/news/view/?id=1805>.
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2.10 lentelé

Investicinio projekto efektyvumo vertinimo rezultaty palyginimas

Modifikuota
Vidiné vidiné
Diskontuotas Grynoji Rentabilumo grazos grazos
atsipirkimo | esama verté | Kkoeficientas norma norma
Projektas periodas (NPYV) U) (IRR) (MIRR)
Igyvendinamo
projekto 4,2 mety 3717145,46 0,53 25,63% 19,32%
Prognozé
pries
igyvendinant 5,6 mety 277707,71 0,04 11,06% 10,70%

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis

IS diskontuoty pinigy srauty (Zr. 2.9 lentelé) galime jvertinti projekto atsipirkimo laikotarpj.
Kaip teigiama, kuo trumpesnis atsipirkimo laikotarpis, tuo investicinis projektas geresnis.

Pradedant penktus metus (t.y. 2010 m.) UAB ,,Agro vartai* jau pradeda gauti pelng (vadinasi
projektas pradeda atsipirkti). Sis pelnas auga ir tolesniais metais. Projekto prognozé iki veiklos
pradzios numat¢, kad tik SeStaisiais metais (2011 m.) projektas pradés atsipirkti. Tai jrodo, kad
projektas jgyvendinamas sékmingai, kadangi projekto atsipirkimo laikotarpis numatytas trumpesnis,
nei buvo prognozuota pries jgyvendinant projekta.

Grynoji dabartiné vert¢ NPV parodo i§ projekto uzdirbta pelng. Projektas pasirenkamas, jei
grynoji dabarting verté yra teigiama. Jvertinus UAB ,,Agro vartai NPV verte galime daryti i§vadas,
jog investicinis projektas uzdirbs pelng anks¢iau, nei buvo prognozuota. Prognozuojamo projekto
numatytas suminis grynyjy pinigy srautas po 6 mety biity maZesnis, nei $iuo metu jau pradéto
igyventi projekto. Suminis rezultatas prognozuojamo projekto biity 277707 Lt, o Siuo metu
igyvendinamo projekto- 3717145 Lt.

Bendrasis pelningumas arba rentabilumo koeficientas parodo investicijy pelninguma, t.y.
pelna, kurj uzdirba 1-as j projekta investuotas litas. Vadinasi, per 6 metus investuotas 1 litas uzdirba
0,53 Lt., t.y. apie 53%. Pelningumas yra pakankamai geras inovaciniam projektui. Investiciniams
projektams jvertinti rekomenduojamas ne mazesnis kaip 28-30% rentabilumas.

Vidiné grgzos norma IRR parodo maksimalig kapitalo kaing, kuri projekta daro dar
nenuostolingg. [vertinus §j rodiklj gauname, kad Siuo metu jau jgyvendinamas projektas dar nebiity
nuostolingas, jei kapitalo kaina biity 25,63%. Tuo tarpu numatytoje prognozéje iki projekto
realizavimo vidiné graZos norma biity maZzesne¢ 11,06%, tai reiSkia, kad biity ir maZesnis kapitalo
id¢jimy efektyvumas.

UAB ,,Agro vartai* jgyvendinamo projekto modifikuota vidiné graZos norma yra 19,32%, ji
yra didesné nei kapitalo kasty norma (diskonto norma Siame projekte 10%). Tai jrodo, kad projektas

yra patraukli investavimo alternatyva.
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2.3.3. UAB ,,Agro vartai‘ finansinés biiklés vertinimas jgyvendinant inovacinj projekta

Imonés veiklos mokumo (likvidumo) vertinimas. Vertinant jmonés UAB , Agro vartai®
finansing bukle, labai svarbu atlikti jmonés finansing analiz¢. Todé¢l Siuo atveju analizuojami
imonés 2005- 2008 mety finansinés atskaitomybés duomenys (Zr. 6, 7 prieda), ypa¢ atkreipiant
démesj, kaip pasikeité imonés finansin¢ buklé, jgyvendinant inovacinj projekta. ISanalizavus UAB
»Agro vartai“ mokumo (likvidumo) rodiklius (Zr. 2.11 lentelg), matoma kad jmonés grynasis
apyvartinis kapitalas turi tendencija netolygiai kisti, tai galima teigti, kad jmonés finansin¢ padétis
netolygi, t. y. 2005 ir 2008 metais jmonés trumpalaikiai jsipareigojimai virSija trumpalaikj turta
maziau nei vieng karta, o tai vadinasi jmonés veikla gali biti vertinama blogai ir ateityje imoné gali
tikétis nesklandumy ir nes¢kmiy. Be to jmonés 2006 ir 2007 metais trumpalaikis turtas virSija
trumpalaikius jsipareigojimus apie vieng karta, todél per §j analizuojama laikotarpj galima teigti,
kad tai patenkinamas rodiklis. Ir apibendrintai darome iSvada, kad jmonés finansin¢ padétis
netolygi.

Per analizuojamg laikotarpj trumpalaikiam turtui padidéjus 4 kartus, trumpalaikiai
isipareigojimai did¢jo apie 3,6 kartus, pardavimai padidéjo 5,4 kartus, be to iSaugo 4,9 kartus ir
savikaina. Jmonés pardavimy padidéjimui didele jtaka turé¢jo mokétiny sumy padidéjimas, t. y. 2,7
karto, o jmongés savikainos did¢jimui didelg jtaka turi atsargy padidéjimas 4,2 karto ir kreditorinio
isiskolinimo padidéjimas 2,7 karto. Taciau reikia atkreipti démesj | tai, kad jmonés apyvartinis
kapitalas buvo finansuojamas iS ilgalaikiy kredity, o tai sumazina jmonés finansing
nepriklausomybg, padidina finansines iSlaidas, o be to gali pablogéti jmonés gamybiniai ir
finansiniai rezultatai.

2.11 lentele

UAB ,,Agro vartai* trumpalaikio mokumo (likvidumo) jvertinimas 2005-2008 metais

Koeficiento vertinimo lygis

Labai Geras Patenkinamas Nepatenkinamas Blogas

geras
Grynasis apyvartinis kapitalas Teigiamas dydis. Kuo didesnis, tuo geriau
(litais)
BTMK >2.0 >1,5 >1,0 <1,0 <0,5
GTMK >1,5 >1,2 >1,0 <1,0 <0,5

Rodikliai 2005 2006 2007 2008

GAK (litais) -1675699 704640 1171779 -903235
BTMK 0,82 1,05 1,10 0,97
GTMK 0,20 0,22 0,30 0,25

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
(GAK- grynasis apyvartinis kapitalas, BTMK- bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas, GTMK- greitasis
trumpalaikio mokumo koeficientas)

60



Vertinant jmonés grynojo apyvartinio kapitalo apimtj ir dinamika, apskaiiuojamas ir
palyginamas bendrasis ir greitasis trumpalaikio turto koeficientai (Zr. 2.11 lentele), kur matoma, kad
did¢jant jmonés apyvartiniam kapitalui, didéja bendrasis ir greitasis trumpalaikio mokumo
koeficientai, todé¢l galima teigti, kad kuo jmonés trumpalaikis turtas daugiau virSija trumpalaikius
isipareigojimus, tuo prie didesnio apyvartinio kapitalo yra didesné mokumo rizika.

Analizuojant jmonés bendraji trumpalaikio mokumo koeficienta matoma, kad Sio rodiklio
reikSmé per analizuojamg laikotarpj svyruoja nuo 0,82 iki 1,10, o kadangi egzistuoja Sio rodiklio
vadinamasis saugumo slenkstis, kurio nereikty perzengti, t. y. jis negali biiti maZesnis kaip 1,2,
todé¢l galima jmonés finansing veiklg 2006 ir 2007 metais vertinti patenkinamai, o jau 2005 ir 2008
metais- vertinti nepatenkinamai. Tai reiSkia, kad jmoné jgyvendinant inovacinj projekta, negali
atsiskaityti uz savo trumpalaikius jsipareigojimus. Tokiu biuidu, galima teigti, kad jmongje
organizuotas materialinis apriipinimas, tikriausiai yra problemy parduodant produkcijg ir yra kity
imonés veiklos sutrikimy.

Imonés sugebéjimg laiku ir skubiai atsiskaityti su kreditoriais padeda jvertinti greito
trumpalaikio turto mokumo koeficientas. Be to jis padeda jvertinti, ar jmoné¢, jei i§ jos biity
pareikalauta, galéty greitai sumokéti savo trumpalaikius jsipareigojimus, ar jmoné galéty sékmingai
iveikti §j kritinj etapg. Per analizuojamg laikotarpj $is rodiklis sudaro maziau nei 0,5, o tai leidZia
daryti iSvada, kad tai blogas rodiklis, ir tai nusako nelabai gera jmonés mokumo bukle ir jmoneés
veikla vertinama, kaip komplikuota, nes jos sugebé¢jimas skubiai atsiskaityti su kreditoriais yra
patenkinamas.

Labai svarbu nustatyti jmonés bendrojo ir greitojo trumpalaikio mokumo koeficienty

skirtumg, kurio duomenys atvaizduoti 2.13 paveiksle:

40000000 1.20
35000000 + = | 100
30000000 +
25000000 | 1080 g
'S 20000000 + 1060 8
~ 15000000 | 1 040 &
10000000 | ._‘ e
o RS el L
0 - ‘ ‘ ‘ 0.00
2005 2006 2007 2008
mmmm Trumpalaikiai jsipareigojimai —= Trumpalaikis turtas
Greitasis trumpalaikis mokumas Bendrasis trumpalaikis mokumas

2.13 pav. UAB ,,Agro vartai* mokumo rodikliy dinamika 2005- 2008 metais

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
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Kaip matyti i§ 2.13 paveikslo greitojo trumpalaikio mokumo ir bendrojo trumpalaikio
mokumo koeficienty skirtumai kinta netolygiai. Per analizuojama laikotarpj Siy rodikliy skirtumai
svyravo nuo 0,62 iki 0,83, tai reiskia, kad didel¢ 1éSy dalis jSaldyta atsargose. Miisy paskaiciuotas
Sis rodiklis yra gana mazas ir jo dydj lemia didel¢ dalis atsargy trumpalaikiame turte, t. y. greitai
likviduojamo turto yra per mazai, kad padengti jsipareigojimus.

Analizuojant UAB ,,Agro vartai“ ilgalaikio turto mokumo (likvidumo) rodiklius (Zr. 2.12
lentelg), vertinamas bendrasis skolos koeficientas ir ilgalaikiy skoly apdraustumo koeficientas. Per
analizuojamg laikotarpj jmonés bendras skolos koeficientas svyruoja nuo 0,68 iki 0,85, tai galima
teigti, kad jmonés biiklé mokumo atzvilgiu yra patenkinama. Gautos koeficiento reikSmés yra per
didelés ir kinta netolygiai.

Apibendrintai galima teigti, kad kuo mazesnis bendrasis skolos koeficientas, tuo labiau
patenkinti akcininkai, kurie siekia, kad kapitalo struktiira biity racionali, kad jmon¢ neturéty dideliy
skoliniy jsipareigojimy ir, kad bankroto atveju jie biity apsaugoti nuo rizikos gauti nuostolius.

Imones ilgalaikiy skoly apdraustumo koeficientas analizuojamu laikotarpiu kinta nuo 2,08 iki
4,44, o tai reiSkia, kad 2005 metais jmonei ilgalaikio turto pakaks apie 2 kartus apmokéti ilgalaikius
isipareigojimus, o 2006 ir 2007 metais- 3 kartus, ir 2008 metais- daugiau nei 4 kartus.

2.12 lentele

UAB ,,Agro vartai* ilgalaikio mokumo (likvidumo) jvertinimas 2005-2008 metais

Rodikliai 2005 2006 2007 2008
BSK 0,84 0,71 0,68 0,85
ISAK (ilgalaikis turtas/ilgalaikio jsiskolinimo) 2,08 3,08 3,19 4,44
Finansinis svertas 2,91 1,38 0,68 0,82

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
(BSK- bendras skolos koeficientas (visi jsipareigojimai/tutras), ISAK- ilgalaikiy skoly apdraustumo koeficientas
(ilgalaikis turtas/ilgalaikiy jsipareigojimy),finansinis svertas- skolintas kapitalas/nuosavas kapitalas)

Imonés ,,Agro vartai“ apskaiciuotas finansinis svertas (Zr. 2.12 lentel¢) per analizuojama
laikotarpj svyruoja nuo 0,68 iki 2,91. Per didelis Sis rodiklis (2005 ir 2006 metais) gali rodyti didelg¢
imonés rizika, nes jmonei gali biti sudétinga sumokéti paliikanas ir grazinti skolas bei gauti
pakankamai 1¢8y tolesniam finansavimui. Taip pat didelis finansinio sverto rodiklis gali reiksti, kad
imon¢ gali neturéti reikiamo pasitikéjimo tarp kreditoriy ir negali pritraukti pakankamai skolinto
kapitalo, tod¢l visiSkai nepanaudoja savo gamybinio potencialo. Be to galima teigti, kad inovatyviai
jmonei yra visiSkai normalu, kad skolinto kapitalo dalis didesné¢ nei nuosavas kapitalas, nes
skolintas kapitalas yra daug pigesnis. Kadangi jmonés UAB ,,Agro vartai®, jgyvendinant inovacinj
projekta ( 2007 ir 2008 metais), finansinio sverto rodikliai sumaz¢jo ir nesiekia 1, tai galima teigti,
kad jmon¢ grazino bankui dalj paskoly, o tai reiskia, sumazéjo skolintas jimonés kapitalas.

Imonés veiklos pelningumo vertinimas. Remiantis jmonés UAB ,,Agro vartai pelno

62



(nuostoliy) ataskaitos (Zr. 8, 9 priedus) rodikliais ( Zr. 2.13 lentel¢), matome, kad per analizuojama

laikotarpj jmonés UAB ,,Agro vartai* pardavimy pajamos did¢jo vidutiniSkai 13,9 mln. Lt. arba 5,4
karto. Imonés tipinés veiklos pelnas, jprastinés veiklos pelnas ir grynasis pelnas kito netolygiai.

2.13 lentele

UAB ,,Agro vartai‘ pelno (nuostoliy) ataskaitos rodikliy jvertinimas uz 2005-2008 metus

Pelno (nuostoliu) ataskaitos rodikliai 2005 2006 2007 2008
(litais)
Pajamos 3902504 | 11557511 | 19226816 | 21037853
Bendrasis pelnas 112377 | 1746910 | 3223017 | 2198794
Tipinés veiklos pelnas (652473) | 1167416 | 2763379 | 1518360
Iprastinés veiklos pelnas (292740) 935970 | 1988591 216940
Grynasis pelnas (292740) 796919 | 1626926 182813
Saltinis: Sudaryta darbo autoriy remiantis UAB ,,Agro vartai* 2005- 2008 mety pelno (nuostoliy) ataskaitos
duomenimis

Analizuojant jmonés bendrajj pardavimy pelninguma (Zr. 2.14 lentelg), pastebima, kad Sis
rodiklis svyravo netolygiai, t. y. 2005 metais sudar¢ vos 2,91%, o tai blogas rodiklis, nes nevir§ija
7%, 2006 ir 2007 metais- Sis rodiklis jau virSija 15%, ir tai jau laikomas geru jmonés rodikliu.
Bendrasis pardavimy pelningumas 2008 metais mazé¢ja 37,6 procentiniais punktais, lyginant su
2007 metais, nors ir pardavimo pajamos kiekvienais metais turéjo tendencijg didéti. Todel
analizuojamu laikotarpiu §is pelningumo rodiklis yra patenkinamas rodiklis, t. y. sudaro 10,45
procentinio punkto.

Imonés UAB ,,Agro vartai* tipinés veiklos pelningumas analizuojamu laikotarpiu svyravo
netolygiai, t. y. 2005 metasi buvo neigiamas ir sudaré (-16,72%) ir tai yra blogas jmonés rodiklis.
Didziausiai jmonés tipinés veiklos pelningumas buvo 2007 metais, t. y. 14,37%., nors ir jmoneés
veiklos sgnaudos 2007 metais maz¢jo 20,68 procentiniais, lyginant su 2006 metais. Kitais
analizuojamais metais §is pelningumo rodiklis yra geras.

Ivertinant jmonés jprastinés veiklos pelningumg (Zr. 2.14 lentelg), matoma, kad jis 2005
metais taip pat neigiamas (-7,50%), kaip ir jmonés bendrasis pardavimy pelningumas, ir tai rodo
bloga imonés padéti. Pagal aukSc¢iausig vertinama rodiklj pastebima, kad jmonés padétis gera yra
2007 metais, nes jmonés pardavimo pajamos ir pardavimo savikaina turéjo tendencija didéti.

Palyginus jmonés tipinés veiklos ir jprastinés veiklos pelningumo rodiklius pastebima, kad
tipinés veiklos pelningumo rodiklis padidéjo daugiau nei jprastinés veiklos pelningumo rodiklis. Tai
galime paaiskinti tuo, kad jprastinés veiklos lyginamasis svoris pardavimy pajamose vidutiniSkai
sudaro apie 6 procentinius punktus, o tipinés veiklos lyginamasis svoris pardavimy pajamose sudaro
vidutiniSkai apie 12 procentiniy punkty. Be to didéjo jmonés finansinés ir investicinés veiklos
sgnaudos per analizuojama laikotarpj vidutiniskai 7,2 karto.

Vertinant jmonés jprastinés veiklos pelninguma, nustatyta, kad 2008 metais jmonés Sis
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rodiklis yra patenkinamas, nes sudaré tik 1,03, o 2005 metais- blogas, nes buvo neigiamas.

Analizuojant jmonés grynaji pardavimy pelninguma (zZr. 2.14 lentel¢ ), Sis rodiklis svyravo

netolygiai, ir jmonés veiklg galima vertinti patenkinamai.

UAB ,,Agro vartai‘ pelningumo jvertinimas 2005-2008 metais

2.14 lentelé

Koeficiento vertinimo lygis

Labai Geras Patenkinamas | Nepatenkinamas Blogas

geras
Bendrasis pardavimy pelningumas >35 >15 <15 <7 neigiamas
Tipinés veiklos pelningumas Kuo didesnis, tuo geriau neigiamas
Iprastinés veiklos pelningumas Kuo didesnis, tuo geriau neigiamas
Grynasis pardavimy pelningumas >25 >10 ] <10 | <5 neigiamas
Turto pelningumas Kuo didesnis, tuo geriau neigiamas
Nuosavo kapitalo pelningumas >30 >20 >10 <10 neigiamas
Pastovaus kapitalo pelningumas >30 >20 >10 <10 neigiamas

Rodikliai 2005 2006 2007 2008

Bendrasis pardavimy pelningumas 2,88 15,11 16,76 10,45
Tipinés veiklos pelningumas -16,72 10,10 14,37 7,22
Iprastinés veiklos pelningumas -7,50 8,10 10,34 1,03
Grynasis pardavimy pelningumas -7,50 6,90 8,46 0,87
Turto pelningumas -1,81 3,33 7,51 0,42
Nuosavo kapitalo pelningumas -11,03 11,48 23,68 2,86
Pastovaus kapitalo pelningumas -5,45 15,41 25,42 3,90

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
(Bendrasis pardavimo pelningumas skaiciuojamas: Bendrasis pelnas / pardavimo pajamy x 100; Nuosavas kapitalas =
nuosavas kapitalas + dotacijos ir subsidijos; Pastovus kapitalas = Nuosavas kapitalas + ilgalaikiai jsipareigojimai)

Apibendrintai galima teigti, kad jmonés bendrasis pardavimy pelningumas yra didesnis,

jprastinés veiklos pelningumas ir grynyjy pardavimy pelningumai turi tendencija didéti ir mazeéti

beveik vienodai, o tipinés veiklos pelningumo kitimas siejamas su jmonés bendruoju pardavimy

pelningumu.

Pagal jmonés bendryjy pardavimy pelningumo duomenis (Zr. 3 priedas 1 lentelg) jvertinama

Siam rodikliui jtakojusiy veiksniy grandininiy pakeitimo metodu analizé (Zr. 3 priedas 2 lentelg),

kuriy duomenys atvaizduoti 2.14 paveiksle:
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Bendrojo pelno veiksnys Pardavimo savikainos veiksnys

2.14 pav. UAB ,,Agro vartai* veiksniy, turin¢iy jtakos bendrojo pardavimo pelningumo
rodikliui 2005-2008 metais

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
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Nagrin¢jant bendrajj pardavimy pelninguma nustatyta dviejy veiksniy jtaka, t. y. pelno ir
savikainos veiksniai. IS aukS$ciau pateikty paskai¢iavimy matoma, kad analizuojamu laikotarpiu
bendrajam pardavimy pelningumui didziausia jtaka turéjo bendrojo pelno ir pardavimy savikainos
poky¢iai. imongje jgyvendinant inovacinj projekta:

» dél bendrojo pelno padidéjimo (2008 metais sumazéjo):
o bendrasis pardavimy pelningumas maz¢jo;
» dél pardavimo savikainos padid¢jimo:
o bendrasis pardavimy pelningumas taip pat maz¢jo.

Todé¢l galima daryti iSvada, kad dél abejy veiksniy jtakos bendrasis pardavimo pelningumas
analizuojamo laikotarpio kiekvienais metais maz¢jo nuo 14,85 procentinio punkto iki (-8,47)
procentinio punkto.

UAB ,,Agro vartai* analizuojamu laikotarpiu buvo pakankamai moki ir pelninga, taciau daug
svarbesni jmonés akcininkams, analizuojantiems jmonés veikla yra turto ir nuosavo kapitalo
pelningumai.

Imonés turto pelningumas (Zr. 2.14 lentelg) 2005 metais buvo neigiamas, o Kkitais
analizuojamo laikotarpio metais svyravo netolygiai. DidZiausias jmonés turto pelningumas buvo
2007 metais ir tai galima laikyti geriausiu rodikliu, nes jmoné¢ padidina savo ilgalaikj turta, t. y.
isigyja pastaty, naujy jrengimy, transporto priemoniy, kad galéty modernizuoti jmong ir plésti savo
inovacing veikla. Kadangi iSaugo jmonés ilgalaikis turtas, kuris lemia jmonés gamybinj pajéguma, o
jo naudojimo gerinimas yra svarbiausia salyga gamybos efektyvumui didinti. Didinant jmonés
ilgalaikj turtg ir gerinant jo naudojima, kyla jmonés darbo nasumas, darbo techninio ir energetinio
apripinimo lygis, geréja gamybos efektyvumas. Taupus ir racionalus trumpalaikio turto naudojimas
yra svarbus jmonés gamybos organizavimo uzdavinys. Tinkamai naudojant trumpalaikj turtg ne tik
mazéja zaliavy, medZiagy, kuro, elektros energijos iSlaidos, bet spartéja trumpalaikio turto
apyvartumas. Imon¢, siekdama padidinti savo trumpalaikio turto naudojimo efektyvumg, neretai
mégina likviduoti nereikalingas prekiniy ir materialiniy vertybiy atsargas, be to atsisako
nereikalingy gamybai Zaliavy ir medziagy. Trumpalaikio turto naudojimo efektyvuma parodo
parduotos produkcijos verté vienam litui.

Pagal jmonés turto pelningumo duomenis (Zr. 3 priedas 3 lentele) ir iSvestinius rodiklius,
turinCius jtakos turto pelningumui (Zr.4 priedas 4 lentelg) jvertinama Siam rodikliui jtakojusiy
veiksniy jtaka. Nagrinéjant jmonés turto pelningumg nustatyta tiesioginé dviejy veiksniy jtaka, t. y.
grynasis pardavimy pelningumo ir turto apyvartumo (Zr. 2.15 lentelg¢), jmonés pardavimy apimties,
tenkancios vienam turto litui, ir grynojo pelno, tenkan¢io vienam pardavimo litui, pasikeitimo jtaka

viso turto pelningumo pasikeitimui:
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2.15 lentelé

UAB ,,Agro vartai‘ turto pelningumo veiksniy apskaiciavimas 2005-2008 metais

Rodikliai Apskaiciavimo tvarka Rezultatai
Apskaidiavimas- 2005 metai 0,241 x (-7,501) = (-1,807 )
Apskaidiavimas- pirmas keitimas 0,483 x (-7,501) = (-3,623) (-3,623 ) - (- 1,807 ) = -
(pardavimo pajamy) 1,816
Apskaiciavimas- 2006 metai 0,483 x 6,895= 3,333
Apskaidiavimas- antras keitimas 0,483 x (-7,501 )= (-3,623) 3,333 - (-3,623 ) =
(grynojo pelno) +6,953
Galutinis rezultatas: 2005- 2006 m. X +5,137
Apskaiciavimas- 2006 metai 0,483 x 6,895 =3,333
Apskaidiavimas- pirmas keitimas 0,888 x 6,895 = 6,123 6,123 - 3,333 =+2,790
(pardavimo pajamy)
Apskaiciavimas- 2007 metai 0,888 x 8,462= 17,512
Apskaidiavimas- antras keitimas 0,888 x 6,895 = 6,123 7,512 -6,123 = +1,389
(grynojo pelno)
Galutinis rezultatas: 2006- 2007 m. X +4,179
Apskaiciavimas- 2007 metai 0,888 x 8,462 =7,512
Apskaidiavimas- pirmas keitimas 0,484 x 8,462 = 4,096 4,096 -17,512 =-3,416
(pardavimo pajamy)
Apskaiciavimas- 2008 metai 0,484 x 0,869= 0,421
Apskaidiavimas- antras keitimas 0,484 x 8,462 = 4,096 0,421 — 4,096 =-3,675
(grynojo pelno)
Galutinis rezultatas: 2007- 2008 m. X -7,091

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy

Apibendrintai galima teigti, kad jmonés turto pelningumas analizuojamu laikotarpiu mazéjo
atitinkamai nuo 5,137 procentinio punkto iki (-7,091) procentinio punkto ir jgyvendinant inovacinj
projekta turéjo jtakos du veiksniai (Zr. 2.15 lentele):

» padidéjus turto vertei, turto pelningumas kito netolygiai;
» padidéjus grynajam pelnui, turto pelningumas taip pat kito netolygiai.

Imonés grynojo pelno pokytis analizuojamu laikotarpiu sglygojo nuosavo kapitalo pelningumo
padidéjimg iki 2007 mety (zr. 2.14 lentelg). Analizuojant jmonés 2005 m. nuosavo kapitalo
pelningumo neigiamg pokytj, matome, kad tai salygojo jmonés grynasis nuostolis. Be to, i§ jmonés
pelno ataskaity matome, kad jmonés pardavimo savikaina lé¢iau augo nei imonés pardavimo
pajamos. Imonés pastovaus kapitalo pelningumo padidéjima iki 2007 mety salygojo imonés grynojo
pelno, nuosavo kapitalo ir ilgalaikiy jsipareigojimo poky¢iai.

Imonés UAB ,,Agro vartai* pelningumai analizuojamu laikotarpiu didé¢jo iki 2007 mety, o
2008 metais sumaZzéjo, o tai galima paaiskinti tuo, kad jmonés pardavimo savikaina, pardavimo
pajamos ir grynasis pelnas didéjo,taciau jau 2008 metais jmonés Sie rodikliai sumazéjo.

Imonés pastovaus kapitalo pelningumui turi jtakos ne tik grynojo pelno, bet ir nuosavo
kapitalo bei ilgalaikiy jsipareigojimy poky&iai (7r. 4 priedas 5 lentele). Siy veiksniy jtaka

apskaiciuojama grandininiy keitimy btidu ir duomenis atvaizduoti 2.16 lenteléje.
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2.16 lentelé

UAB ,,Agro vartai‘ ¢ veiksniuy, daranciy jtaka pastovaus kapitalo pelningumui,
apskaiciavimas grandininiy keitimy 2005-2008 metais

Rodikliai I keitimas II keitimas IIT keitimas Rezultatas
( grynojo pelno ( nuosavo (ilgalaikiy
pasikeitimas ) kapitalo jsipareigojimy
pasikeitimas ) pasikeitimas )

2005-2006 m.
Nuosavas kapitalas 1374953 2171872 2171872 | 14,83—(-5,45) = +20,28
Ilgalaikiai 4000000 4000000 3000000 | 12,91 -14,83 =-1,92
jsipareigojimai
Grynasis pelnas 796919 796919 796919 | 15,41 -1291 =+2,50
Pastovaus kapitalo 14,83 12,91 15,41 | 20,28 + (-1,92) +2,50 =
pelningumas +20,86

2006-2007 m.
Nuosavas kapitalas 2171872 3801069 3801069 | 31,46 15,41) = +16,05
Ilgalaikiai 3000000 3000000 2600000 | 23,92 - 31,46 =-7,54
jsipareigojimai
Grynasis pelnas 1626926 1626926 1626926 | 25,42 23,92 =+1,50
Pastovaus kapitalo 31,46 23,92 25,42 | 16,05+ (-7,50) +1,50 =
pelningumas +10,05

2007-2008 m.
Nuosavas kapitalas 3801069 2573542 2573542 2,86—25,42 =-22,56
Ilgalaikiai 2600000 2600000 2118008 3,53 -2,86 = +0,67
jsipareigojimai
Grynasis pelnas 182813 182813 182813 3,90 - 3,53 = +0,37
Pastovaus kapitalo 2,86 3,53 3,90 | -22,56 + 0,67 40,37 =
pelningumas -18,66

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy

IS 2.16 lentelés duomeny matoma, kad jmonéje analizuojamu laikotarpiu, pastovaus kapitalo

pelningumas maz¢jo, o Siam mazéjimui jtakos turéjo trys veiksniai:

» grynojo pelno mazéjimas nuo 2,50 procentinio punkto iki 0,37 procentinio punkto;

» nuosavo kapitalo maz¢jimas nuo 20,28 procentinio punkto iki (22,56) procentinio punkto;

» ilgalaikiy jsipareigojimy maZzéjimas nuo (-7,50) procentinio punkto iki 0,67 procentinio

punkto.

Imonés veiklos efektyvumo vertinimas. UAB ,,Agro vartai* veiklos efektyvumas vertinamas

keliais pagrindiniais rodikliais apibtidinan¢iais jmonés tkinés veiklos iSlaidy lygj ir rodikliais,

jrodanciais jmongs 1éSy, esanciy visose 1éSy apytakos stadijose, trukm¢ dienomis arba apyvartuma

kartais.

Sanaudy lygio rodikliy analizés pagrindinis altinis yra pelno (nuostoliy) ataskaita. Zemiau

pateikti apskai€iuoti rodikliai remiantis minéta ataskaita.

IS 2.17 lentelés duomeny matoma, kad jmonés pardavimo savikaina, tenkanti 1 pardavimy

litui analizuojamu laikotarpiu kito didé¢jancia mastu. Tai rodo, kad savikainos formavimo politika

imonéje néra pakankamai efektyvi, nes 2008 metais didéjo tik 0,06 Lt., lyginant su 2007 metais.
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Analizuojant UAB ,,Agro vartai“ veiklos sgnaudy vienam pardavimy litui kitimg, nustatyta, kad
igyvendinant inovacinj projekta, jos taip pat didéjo, nors ir neZymiai, t. y. 2008 metais tik 0,01 Lt.,
lyginant su 2007 metais. Analizuojamuoju laikotarpiu jmonés pardavimo pajamos didéjo apie 5
kartus.

Atsargos atnaujinamos jmong¢je 2006 metais paspartéjo 193 dienomis, lyginant su 2005 metais
arba atsargos jmonéje tuo laikotarpiu buvo atnaujinamos spariau nei vieneriais metais, o 2008
metais atsargy apyvartumas dienomis sulétéjo 254 dienomis, lyginant su 2007 metais. Tokj Sio
rodiklio kitimg galima paaiskinti tuo, kad atsargos per analizuojamg laikotarpj didéjo net beveik 4
kartus, o jmonés pardavimo pajamos didéjo daugiau kaip 5 kartus. O tuo paciu jmon¢ UAB ,,Agro
vartai“ yra vienintele regione, kuri augina ir perdirba rapsus biokuro gamybai. Analizuojamu
laikotarpiu jmongés trumpalaikio turto apyvartumas kito panasSiu mastu, kaip ir atsargy apyvartumas,
tai gali,a paaiSkinti tuo, kad atsargos sudaro apie 70- 80 procenty trumpalaikio turto.

Ivertinant jmonés apskaiciuota debitorinio jsiskolinimo apyvartumg dienomis, matoma (Zr.
2.17 lentelg), kad jmonés Sis rodiklis 2006 ir 2007 metais sulétéjo apie 50 dieny, o 2008 metais-
paspartéjo apie 100 dieny. Todé¢l galima teigti, kad jmonés vykdoma skoly iSieSkojimo politika
nestabili. Kadangi §is jsiskolinimas daugiau kaip tris ménesiai, galima teigti, kad atsiranda jmonei
pavojus kaupti jsiskolinimus, o kartu patirti ir nuostolius bei jmoné pernelyg priklauso nuo
paveluotai atsiskaitanciy pirkéjy. Nors tai yra itin blogas rodiklis, nes blogiausia $io rodiklio
orientaciné debitorinio jsiskolinimo reikSmé yra maziau kaip 60 dieny iki daugiau kaip 90 dieny.

Kaip matoma (Zr. 2.17 lentele) imonés kreditorinio jsiskolinimo apyvartumo rodiklio pokytis
dienomis analizuojamu laikotarpiu sulétéjo arba paspartéjo 1 diena. Siam jmonés rodikliui
nezymios jtakos galéjo turéti pirkéjy atsiskaitymas. Kadangi imonés kreditorinj jsiskolinimg sudaro
ir trumpalaikés paskolos kredito jstaigoms, todél galima teigti, kad gal¢jo anksCiau padengti
kreditorinius jsipareigojimus bankams.

[Sanalizavus UAB ,,Agro vartai“ ilgalaikio turto apyvartuma, nustatyta, kad Sis rodiklis
analizuojamu laikotarpiu kito netolygiai, kuriam jtakos turéjo 1 kartg padidéjes ilgalaikis turtas ir
daugiau kaip 5 kartus padidéjusios pardavimy pajamos. Galima daryti prielaida, kad paspartéjusi
ilgalaikio turto apyvartumg jmonéje, gal¢jo salygoti atlikti plétros darbai, jsigyti nauji jrengimai. Be
to jmon¢je yra nemazai seny jrengimy, kuriuos reikia pakeisti naujomis technologijomis, o tai

imon¢ galés pasiekti jgyvendinant inovacinj projekta.
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2.17 lentelé
UAB ,,Agro vartai‘ veiklos efektyvumo rodikliai 2005-2008 metais

Rodikliai 2005 Metai Metai Metai
2006 | (+,-) | 2007 | (+,-) | 2008 | (+, -)
su 2005 su 2006 su
m. m. 2007
m.
PS 1 Lt. ( pardavimo
Klaidy saYikaina/ pardavimo
ko pajamos) 0,97 0,85 -0,12 0,83 -0,02 0,90 0,06
VS 1 Lt. (veiklos sanaudos /
pardavimo pajamos) 0,20 0,05 -0,15 0,02 -0,03 0,03 0,01
AA dienomis (Atsargos * 365/
pardavimo pajamos) 559 367 -193 183 -183 438 254
TTA dienomis (trumpalaikis
turtas *365 / pardavimo
Trumpal | pajamos) 736 464 272 254 -210 591 337
aikio DJA dienomis (per vienerius
turto metus gautinos sumos *365 /
pardavimo pajamos) 150 94 -56 46 -48 152 106
KITA dienomis (kreditorinis
jsiskolinimas * 365 /
pardavimo pajamos) 108 2 -106 1 -1 2 1
Ugalaiki | yy.\ g 0mis (ilgalaikis turtas
QLo * 365 / pardavimo pajamos)
779 292 -488 158 -134 163 6

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy remiantys UAB ,,Agro vartai“ 2005- 2008 mety balanso ir pelno (nuostoliy)
ataskaitos duomenimis (PS- pardavimo savikaina, VS- veiklos sgnaudos, AA- atsargy apyvartumas, TTA- trumpalaikio
turto apyvartumas, D]JA- debitorinio jsiskolinimo apyvartumas, KJA- kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas, ITA-
ilgalaikio turto apyvartumas)

Imon¢, norédama sukurti didesnj pelng ir iSsilaikyti konkurencinéje rinkoje, savo veiklos
procese turi naudoja visus finansinius, materialinius, ZmogiSkuosius isteklius. Kuo efektyvesnis $iy
iStekliy panaudojimas, tuo grei¢iau pagaminama ir parduodama produkcija. NemaZa dalis iStekliy
yra kaupiami bisimam naudojimui. Imonés efektyvus supratimas- tai racionalus jmonés léSy
gamybos procese cirkuliavimas, duodantis teigiamg gamybos rezultata, ir tai pasireiSkia greitu
gamybos proceso ciklu, kuriuo metu ne tik sukuriamas didesnis pelnas, bet ir pinigy srautu, kuris
reikalingas jmonés gamybos proceso testinumui palaikyti.

Imonés veiklos efektyvumas priklauso ne tik nuo turto apyvartumo, bet ir nuo sgnaudy, be
kuriy negali biiti uzdirbama pajamy ir be jy negali vykti jokia veikla. Taigi jmoniy veiklos
efektyvumag geriausiai apibiidina sgnaudy lygio ir turto (trumpalaikio ir ilgalaikio) apyvartumo
rodikliai. Sgnaudy lygio rodikliai parodo jmonés tam tikros veiklos sgnaudy lygi arba kiek tam tikry
sanaudy tenka vienam pardavimo litui. Jie netiesiogiai parodo jmonés veiklos pelningumg. Turto
apyvartumo rodikliai parodo, kiek karty per metus ar kitg nagrinéjama laikotarpj atnaujinamas tam
tikras turtas.

Imoneés stabilaus augimo tempas. Imonés vadovai noréty zinoti, iki kokios ribos gali pléstis

ju imoneés veikla, nepritraukiant iSoriniy finansavimo Saltiniy, kaip garantuoti jmonés veiklos
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stabilumg ir tolesnj tgstinumg. Todél yra Zinoma, kad jmonés pardavimai negali didéti be
materialiniy atsargy augimo, taip pat turto ir kapitalo did¢jimo, nes turi biti lygybeé:
Imonés turtas = Isipareigojimai + Nuosavas kapitalas.

UAB ,,Agro vartai® stabilaus augimo koeficientas (SAK) (Zr. 5 priedg) apskaiCiuojamas
analizuojamu laikotarpiu, kai jmonés savininkams dividendai nebuvo mokami, nes pelnas buvo
skirtas jmonés kapitalo didinimui bei ilgalaikio turto atnaujinimui (Zr. 2.18 lentelg):

2.18 lentele

UAB ,,Agro vartai‘ stabilaus augimo koeficienty apskaiciavimas 2005-2008 metais

Metai | Pardavimai/ | Grynasis Visas turtas/ Visi - SAK Procentai
Visas turtas pelnas/ Visi isipareigojimai/ | dividendai/ | (2*3*4*5%6) | (7%100%)
Pardavimai | jsipareigojimai Akcinis grynasis
kapitalas pelnas)

1 2 3 4 5 6 7 8
2005 0,2409 -0,0750 1,1960 12,3131 1 -0,2662 -26,62
2006 0,4833 0,0690 1,4092 15,4256 1 0,7249 72,49
2007 0,8877 0,0846 1,4647 13,4428 1 1,4787 147,87
2008 0,4841 0,0087 1,1721 33,7056 1 0,1664 16,64

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy

Galima teigti, kad UAB ,,Agro vartai” 2005 metais kad ir turé¢jo galimybe panaudoti savo
vidinius finansinius iSteklius, taciau savo turtg galéjo sumaZinti 26,62%, o tuo paciu didinti turto
finansavimg i$ skolinty 1éSy Saltiniy. Be to galima galvoti, kad jmon¢ vidinio finansavimo negal¢jo
panaudoti, nors ir mokéjo dideles paluikanas, nemazinamas jmongés likvidumas.

UAB ,,Agro vartai“ jgyvendinant inovacinj projekta, didino akcinj kapitala, émé i§ banko
ilgalaikes ir trumpalaikes paskolas, nemokéjo dividendy, o pelng skyré kapitalo didinimui. Galima
teigti, kad UAB ,,Agro vartai“2006 ir 2007 mety SAK yra gana aukstas, atitinkamai net 72,49% ir
147,87%, tai reiskia, kad jmoné turi dideles galimybes panaudoti vidinius finansinius iSteklius, o
taip pat mazinti ir finansavima i skolinty 1Sy ( Zr. 2.18 lentelg).

UAB ,,Agro vartai®, jgyvendinant inovacinj projekta, ketina savo veiklg plésti ir toliau. Todél
galima jvertinti jmonés veiksniy jtaka SAK pasikeitimui 2005 metais ir sekanciais metais, t. y.

inovacinio projekto jgyvendinimo laikotarpiu (Zr. 2.19 lentelg).
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2.19 lentelé

Veiksniy jtakos UAB ,,Agro vartai‘‘ stabilaus augimo koeficientui apskaiciavimas

2005-2008 metais

Veiksniai SAK reiksmé Veiksniy jtaka
2005 metai SAK
0,2409%*(-0,0750)*1,1960*12,3131*1=-0,2662 | pasikeitimui,
(+’ ')
1. Turto graZos sumazéjimas 0,4833*(-0,0750)*1,1960%12,3131*1=-0,5338 -0,2676
2. Pardavimy pelningumo sumazéjimas 0,4833%0,0690*1,1960*12,3131*1=+0,4911 +1,0249
3. Turto / jsipareigojimuy Kkoeficiento 0,4833*%0,0690*1,4092%12,3131*1=+0,5786 +0,0875
sumazéjimas
4. Isiskolinimo Koeficiento padidéjimas 0,4833*0,0690*1,4092*15,4256*1=+0,7249 +0,1463
5. Kapitalizuojamos pelno dalies pastovumas | 0,4833*0,0690%1,4092*15,4256*1=+0,7249 0
IS viso: 2005-2006 metai X +0,9911
2006 metai
0,4833*0,0690*1,4092*15,4256*1=+0,7249
1. Turto graZos sumazéjimas 0,8877*0,0690*1,4092*15,4256*1=+1,3315 +0,6066
2. Pardavimy pelningumo sumazéjimas 0,8877%0,0846%1,4092%15,4256*1=+1,6325 +0,3010
3. Turto / jsipareigojimy koeficiento 0,8877%0,0846%1,4647%15,4256*1=+1,6968 +0,0643
sumazéjimas
4. Isiskolinimo Koeficiento padidéjimas 0,8877%0,0846*1,4647*13,4428*1=+1,4787 -0,2181
5. Kapitalizuojamos pelno dalies pastovumas | 0,8877%0,0846%1,4647%13,4428*1=+1,4787 0
IS viso: 2006-2007 metai X +0,7538
2007 metai
0,8877%0,0846*1,4647%13,4428*1=+1,4787
1. Turto graZos sumazéjimas 0,4841%0,0846*1,4647*13,4428*1=+0,8064 -0,6723
2. Pardavimy pelningumo sumazéjimas 0,4841%0,0087%1,4647%13,4428*1=+0,0829 -0,7235
3. Turto / jsipareigojimy koeficiento 0,4841*0,0087%1,1721*%13,4428*1=+0,0664 -0,0165
sumazéjimas
4. Isiskolinimo koeficiento padidéjimas 0,4841*0,0087%1,1721*33,7056*1=+0,1664 +0,100
5. Kapitalizuojamos pelno dalies pastovumas | 0,4841%0,0087%1,1721%33,7056*1=+0,1664 0
IS viso: 2007-2008 metai X -1,3123

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy

Apibendrintai galima teigti (Zr. 2.19 lentele), kad UAB ,,Agro vartai*

SAK pasikeitimui,

analizuojamu laikotarpiu, jtakos turés netolygiis rodikliy, t. y. turto grazos, pardavimo pelningumo,

turto finansavimo ir finansiniy istekliy struktiiros poky€iai, nors kapitalizuota pelno dalis liks

nepakitusi.

Imonés bankroto jvertinimas. UAB ,,Agro vartai* galima apibudinti kaip pakankamai mokia

ir pakankamai pelninga ijmong, kuriai bankroto tikimybg¢ yra labai didelé, todél tuo galima jsitikinti

pasinaudojus E. Altmano ir Blanko bankroto tikimybés prognozavimo modeliais. Apskaiciuojant

bankroto tikimybe naudojamas E. Altmano modelis jmonéms, kuriy akcijos néra kotiruojamos

vertybiniy akcijy birioje5 ir duomenys pateikiami 2.20 lenteléje:

3 7=0,717%X,+0,847%X,+3,107#X5+0,420%X,*0,995%Xs.
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2.20 lentelé
UAB ,,Agro vartai‘‘S rodikliy apskaiciavimas pagal Altman modelj 2005-2008 metais

Formulé Ro 2005 Metai Metai Metai
dik 2006 (+-) 2007 (+-) 2008 (+-)
lis su su su 2007
2005 2006 m.
m. m.
Apyvartinis kapitalas / Turtas X, | -0,1034 | 0,0297 | 0,1331 | 0,0541 | 0,0244 | -0,0208 | -0,0749
Nepaskirstytas pelnas / Turtas X, | -0,0181 | 0,0211 | -1,1668 | 0,0752 | 0,0541 | 0,0092 | -0,0660
Pelnas iki apmokestinimo / Turtas | X; | -0,0181 | 0,0391 | 0,0572 | 0,0918 | 0,0527 | 0,0005 | -0,0913
Akcinis Kkapitalas / Isipareigojimai | X, | 0,0812 | 0,0648 | -0,0164 | 0,0744 | 0,0096 | 0,0297 | -0.0447
Pardavimo pajamos / Turtas Xs | 0,2409 | 0,4833 | 0,2424 | 0,8877 | 0,4044 | 0,4841 | -0,4036
Bankroto tikimybé V4 0,1283 | 0,6686 | 0,5403 | 1,3017 | 0,6331 | 0,4886 | -0.8131

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis
(Bankroto tikimybé: labai didelé- 1,8 ir maZiau; didelé- nuo 1,81 iki 2,70; galimas bankrotas- nuo 2,80 iki 2,90; labai
maza- 3,0 ir daugiau)

Pagal §j modelj apskaiciuota bankroto tikimybé 2005 metais labai didelé, nes apskaiciuota Z
reik§mé mazesné uz 1,23 (2007 metais Z yra 1,3017, tai gali reiksti, kad jmoné buvo sumazinusi
bankroto rizikg, tac¢iau 2008 metais Z reikSmé sumazéjo iki 0,4886) ir jgyvendinant inovacinj
projekta imonéje situacija nepasikeiCia, nes bankroto tikimybé¢ iSlieka nepakitusi, t. y. yra labai
didele (7Zr. 2.20 lentele). Imonés Z reikSmés didéjimui, o tuo paciu ir bankroto tikimybés neZymiam
maz¢jimui analizuojamu laikotarpiu, jtakos turéjo padidéjes jmonés veiklos pelnas, nuosavo
kapitalo bei jsipareigojimy procentinio pokycio santykis.

Vertinant UAB ,,Agro vartai* finansing veiklg pagal Blanko modelj analizuojamu laikotarpiu
matome, kad jmonés 2005 metais nuosavas kapitalas 10,41 karto maZesnis nei jmonés turimi
sunkiai realizuojami aktyvai, o jgyvendinant jmonéje inovacinj projektg, nuosavas kapitalas nuo
4,72 iki 13,21 karto maZesnis nei realizuojami aktyvai (Zr. 2.21 lentelg). Taigi i atlikty
skaiCiavimy, galima teigti, kad jmonei UAB ,,Agro vartai* analizuojamu laikotarpiu bankroto
tikimybé¢ yra labai didele.

2.21 lentele

UAB ,,Agro vartai‘ bankroto tikimybés vertinimas remiantis Blanko modeliu
2005-2008 metais

Formulé 2005 Metai Metai Metai
2006 (+ -)su 2007 (+ -)su 2008 (+ -)su
2005 m. 2006 m. 2007 m.

Ilgalaikis 8330590 9234018 903428 8284145 -949873 8761038 476893
materialusis
turtas ( IMT)
Atsargos 5978385 | 11605399 5627014 9664382 | -1941017 | 25226550 | 15562168
IMT + Atsargos 14308975 | 20839417 6530442 | 17948527 | -2890890 | 33987588 | 16039061
Nuosavas 1374953 2171872 796919 3801069 1629197 2573542 | -1227527
kapitalas
(IMT+Atsargos)/ 10,41 9,60 -0,81 4,72 -4,87 13,21 8,48
Nuosavas
kapitalas

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis

72



Ivertinus jmonés UAB ,, Agro vartai“ finansing veikla tradiciniais finansinés analizés
metodais, galima teigti, kad jmonés veikla gana efektyvi- imoné uzdirba nemaza pelna, plecia savo
veikla, jgyvendindama inovacinius projektus bei numato ateityje plésti savo veikla.

Imonés ekonominio gyvybingumo jvertinimas. lvertinus jmonés UAB , Agro vartai®
finansing padétj, galima apibendrintai iSanalizuoti ar jmonei, kuri pasinaudojo finansine parama
pagal Lietuvos 2004- 2006 mety bendrojo programavimo dokumento (BPD) kaimo plétros ir
Zuvininkystés prioriteto 4.3 priemong ,,Zemés iikio produkty perdirbimo ir rinkodaros gerinimas® ir
gavo finansavimg savo investicinei bei finansinei veiklai plésti, bei kokj Sios investicijos davé
ekonominj gyvybingumaf. Siose patvirtintose taisyklése yra patvirtinti ekonominj gyvybinguma
apibuidinantys rodikliai bei nustatytos jy kritinés reikSmés (zr. 2.22 lentelg). Ekonominj jmonés
gyvybingumg apibtidina grynojo pelningumo, turto pelningumo, skolos bei bendrojo likvidumo

rodikliai.

2.22 lentelé
UAB ,,Agro vartai‘‘ ekonominj gyvybinguma apibiidinantys rodikliai 2005-2008 metais
Rodikliai Zemés ukio Pagal pateikta inovacinj projekta, Pagal finansinés analizés duomenis,
ministerijos % igyvendinant inovacinj projekta,
prognozuoja %
mi rodikliai, 2005 2006 2007 2008 2005 2006 2007 | 2008
%
Grynasis >3,00 7,56 591 8,72 8,48 -7,50 6,90 8,46 | 0,87
pelningumas
Turto >7,00 15,81 12,32 16,85 | 16,47 -1,81 3,33 7,51 0,42
pelningumas
Skolos <0,50 0,79 0,54 0,46 0,40 0,84 0,71 0,68 | 0,85
rodiklis
Bendrojo >1,30 1,57 2,52 3,54 3,19 0,82 1,05 1,10 | 0,97
likvidumo
rodiklis

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
Apibendrintai galima teigti, kad, vertinant jmonés ekonominj gyvybinguma, pagal jmonés
parais$ka inovaciniam projektui, visi rodikliai, i§skyrus skolos rodiklj (2005 ir 2006 m.), planuojami
pasiekti aukStesni nei pagal Zemés tkio ministerijos prognozuojamus rodiklius. Atlikus jmonés
finansing analiz¢ analizuojamu laikotarpiu, gauti finansiniai duomenys rodo, (Zr. 2.22 lentele) , kad
imong¢je pradedant jgyvendinti inovacinj projekta, t. y. 2005 metais tik skolos rodiklis aukStesnis nei
prognozuojamas, kiti rodikliai- nesiekia prognozuojamy reikSmiy. Kitais analizuojamojo laikotarpio

metais ekonominio gyvybingumo rodikliai kinta netolygiai, ir kad visi Sie rodikliai biity aukStesni

® Lietuvos Respublikos Zemés tkio ministro 2005 m. vasario 8 d. jsakymas Nr. 3D-64 ,,Ukio subjekty, siekianciy
pasinaudoti parama 2005 — 2006 metais pagal Lietuvos 2004 — 2006 mety bendrojo programavimo dokumento kaimo
plétros ir Zuvininkystés prioriteto priemones, ekonominio gyvybingumo nustatymo taisyklés“ [ Zitiréta 2009-09-25 ].
Prieiga per interneta: < http://www.zum.1t/min/failai/2005-30-64p.pdf.>.
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nei rekomenduotini néra, todél galima teigti, kad jmonés ekonominis gyvybingumas inovacinio

projekto jgyvendinimo metu svyruoja netolygiai.
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III. INOVATYVIU PROJEKTU EFEKTYVUMO DAUGIAKRITERINIO
VERTINIMO ASPEKTAI

Projekty efektyvumo vertinimo procesas yra gana sudétinga problema, kadangi néra vieno
apibendrinanc¢io rodiklio, kuriuo biity aprépiama inovacinio projekto analizé ir kuris parodyty
bendra projekto efektyvuma.

Inovatyviy projekty efektyvumo vertinimas (ypa¢ projektams, kurie finansuojami iS ES 1¢Sy)
daZniausiai sprendZiamas kaip vienakriterinis rodiklis— vidiné pelno norma (toliau IRR). Vertinant
tik vieng investicijy efektyvumo rodiklj— IRR ir pasirenkami jgyvendinti projektai, nebiitinai
turintys didziausig IRR reikSme, o bent atitinkantys nustatyta minimalig rodiklio reik§m¢. Tokiuose
projektuose nagrinéjamas vienas pagrindinis investicijy efektyvumo rodiklis (pvz., vidiné grazos
norma) ar keli atskiri efektyvumo rodikliai. Naudojant vieng efektyvumo rodiklj galime teigti, kad
sprendimus priiman¢ius asmenis domina tik vienas investavimo strategijos charakteristiky (pvz.,
investicijy graza, atsipirkimo laikotarpis ir pan.) Taciau Sie metodai gali buti taikomi tik tada, kai
rodiklis priimtas pagrindiniu, yra absoliu¢iai dominuojantis, o jo skaiiavimy paklaidos tikimybe
yra labai maza. Taciau Siandieniniame realiame ekonomikos sektoriuje tokio rodiklio, kuris biity
bendrai priimtinas, néra. Taigi vieno rodiklio efektyvumo naudojimas neduoda galimybés jvertinti
projekto tikslingumo, nes jis naudojamas supaprastintoje sistemoje, yra vienapusis ir nutoles nuo
realios investicijy optimizavimo esmes.

Inovatyviy projekty efektyvumo rodikliy truikumai ir apibendrinamojo efektyvumo rodiklio
nebuvimas vercia ieSkoti efektyvesniy biidy investiciniams projektams vertinti, o ypa¢ projektams
kurie finansuojami i§ valstybés biudZeto ar kity fondy (pvz., ES strukttriniy fondy).

Sitlomas daugiakriterinis metodas (zr. 3.1 pav.), leidZia inovacinj projekta vertinti, ne pagal
vieng atskirg rodikli, o pagal keleta savarankisky ir tarpusavyje nesusijusiy rodikliy. Tokiais
rodikliais galime iSskirti finansinius, socialinius, technologinius, aplinkosauginius, ekologinius ir
kitus efektyvumo rodiklius. Nes jeigu vertinami tik finansiniai rodikliai, tai jy rezultatai nerodo
tikrosios projekto padéties, todél biitina vertinti ir kitus ilgalaikés sékmés veiksnius optimaliam

investicinio projekto parinkimui bei valdymui.
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3.1 pav. Inovatyviy projekty efektyvumo daugiakriterinio vertinimo modelis
Saltinis: Sudaryta darbo autoriy.

Siekiant iSsamiau jvertinti UAB ,,Agro vartai“ inovacinio projekto efektyvuma pasitelkta
daugiakriterinj vertinimg. Vertinimui panaudotas finansinis rodiklis IRR (vidiné graZzos norma),
socialinis rodiklis (naujy darbo viety kiirimas) ir aplinkosauginis rodiklis (energetiniy iStekliy

sgnaudy dalis i§ visy sgnaudy). Atrinkty rodikliy reikSmes pateiktos 3.1 lentel¢je.
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3.1 lentelé

UAB ,,Agro vartai* inovacinio investicinio projekto efektyvumo rodikliai ir prioritetai pagal
atskirus rodiklius

Rodikliai IRR Naujos darbo vietos Energetiniy istekliy
naudojimas
ReikSme, Prioritetas, ReikSmeé, Prioritetas, ReikSmé, | Prioritetas,
% skaicius skaicius skaicius % skaicius

Igyvendinant
IP projekta 25,63% 2 8 2 3 1-2
Prognozé iki IP
igyvendinimo 11,06% 1 11 1 3 12

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy pagal UAB ,,Agro vartai“ duomenis.

Kaip matyti i§ 3.1 lentelés, UAB ,,Agro vartai* inovacinio projekto vidiné graZos norma
igyvendinant projekta yra 26,63 %, kai tuo tarpu prognozuota vidiné¢ gragzos norma pries pradedant
veikla buvo nustatyta 11,06%. Sio efektyvumo rodiklio reik§mé Zymiai geresné, nei buvo
prognozuota, tai reiskia, kad gaunamas didesnis kapitalo jdéjimy efektyvumas.

Buvo prognozuota, kad pradéjus veikla pagal inovacinj investicinj projekta, imoné sukurs 11
naujy darbo viety. Taciau per ketverius jmonés veiklos metus buvo sukurtos 8 naujos darbo vietos.
Zinoma, §io projekto jgyvendinimas rajone leido sumaZinti socialinius netolygumus, tadiau ne tokiu
dydZziu kokiu buvo prognozuota. MaZesn] naujy darbo viety steigima jtakojo tai, kad naujy
technologiniy jrengimy valdymas yra kompiuterizuotas, funkcijoms atlikti reikalingi tik keli
Zmones.

Pastebima, kad energetiniy iStekliy sunaudojimas jgyvendinant inovacinj projekta imongje
iSliko nepakitusi. Todé¢l galima teigti, kad analizuojamu laikotarpiu poveikis aplinkai nepakito, nei
buvo prognozuota.

Atliekant UAB ,,Agro vartai“ efektyvumo rodikliy tarpusavyje lyginima, nustatyta, kad
prognozuoti rodikliai prie§ veiklg ir rodikliai jgyvendinat inovacinj projekta vienu atveju yra
geresni, kitu ne tokie geri ar tapatiis. Todé¢l remiantis vien $ia analize, sunku jvertinti, kuriuo metu
Sio projekto igyvendinimas yra tinkamiausias. UAB ,,Agro vartai“ inovacinio projekto analizé
parode¢, kad vienkriteriniai metodai nepateikia iSsamaus ir neprieStaringo projekto efektyvumo
vertinimo.

Atsizvelgiant | minétus vienkriterinio vertinimo trikumus, sprendZiant jmonés inovacinio
projekto jgyvendinimo ir jo efektyvumo vertinimg, naudosime daugiakriterinio vertinimo metoda.

Pradiniai jmonés inovacinio projekto duomenys pateikiami 3.2 lentelé¢je:
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3.2 lentelé

UAB ,,Agro vartai‘ inovacinio projekto rodikliy reikSmés

Rodikliai Inovacinio projekto veiksniu grupiu rodikliai
IRR, % Naujy darbo viety Energetiniy istekliy
(Vg) kiirimas, skaicius kasty dalis visose
(Vs) sanaudose, %
(Va)
Etaloniné rodikliu reikSmé | IRR < 6,5% - 0 baly; Iki 2 darbo viety — 5 balai; | Iki 2% - 30 baly;
(F" 6,5% <IRR <10% - 10 Nuo 2 iki 5 d. viety — 10 Nuo 2% iki 4% - 20
baly; baly; baly;
10% < IRR < 15% - 20 Nuo 5 iki 10 d. viety —20 | Nuo 4% iki 6% - 10
baly; baly; baly;
IRR > 15% - 40 baly. Daugiau kaip 10 d. viety — | Daugiau kaip 6% - 0
30 baly. baly.
Igyvendinant IP projekta 25,63% 8 3
Prognozé iki IP
jgyvendinimo 11,06% 11 3

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy pagal Tamogitiniené, R., Sidlauskas, S., Trumpaité, I. (2006). Investiciniy projekty
efektyvumo daugiakriterinis vertinimas. Verslas: teorija ir praktika, 4,p. 203 — 212.

Gauti atskiry veiksniy rodikliai lyginami su etalonine Siy rodikliy reikSme. Investicinio
projekto rodiklius palyginus su nustatytomis etaloninémis reikSmémis, gaunamas koreguotos
rodikliy reikSmés. Gautos reikSmés jvertinamos balais. Koreguotos rodikliy reikSmés (balais) pagal

etalonines reikSmes pateiktos 3.3 lentel¢je:

3.3 lentelé
UAB ,,Agro vartai‘ inovacinio projekto koreguotos reikSmes
Rodikliai Inovacinj projekta veikianciuy veiksniuy grupiy rodikliy reikSmés
(balais)

F¢ F F*
Igyvendinant IP projekta 40 20 20
Prognozé iki IP jgyvendinimo 20 30 20
Svarbos (svorio) koeficientas (w) 0,9 0,95 1

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy.

Gautos rodikliy reikSmés koreguojamos, atsizvelgiant i jy reikSminguma (svorj). Svorio
koeficientas normatizuotas skaléje nuo O iki 1 ir yra teigiamas.
Atskiry veiksniy rodikliy reikSmés sudedamos, t.y. paver¢iamos j apibendrinamajj rodiklj (Zr.

3.4 lentelé):
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UAB ,,Agro vartai‘ inovacinio projekto rodikliy reikSmés

3.4 lentelé

Rodikliai | Inovacini projekta veikianc¢iy veiksniu grupiu Inovacinio Inovacinio Inovacinio
reikSmeés, jvertinus svorio Koeficienta projekto Projekto projekto
Hg Hg H, efektyvumas prioritetas statutas
(H)
Igyvendin 36 19 20 75 1 Tvirtinamas
ant P
projekta
Prognozé 18 29 20 67 2 Igyvendina
iki IP mas
igyvendini
mo

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy.

UAB ,,Agro vartai* jvertinama kiekvieno rodiklio reikSmiy suma ir sudéliojami prioritetai

pagal maksimaliai surenkamy baly skaiCiy, o taip pat reitinguojami ir pagal surenkamy baly skaiCiy:

jei surenkama maziau kaip 50 baly — projektas toliau nevertinamas, o jei daugiau nei 50 baly —

projektas yra vertinamas palankiai.

Pritaikius daugiakriterinj efektyvumo vertinimo modelj UAB , Agro vartai” projektui

jvertinti, galima teigti, kad Sis metodas, leido jvertinti projektg pateikiant vieng apibendrinamajj

efektyvumo rodiklj. Todél darbo pradzioje suformuluota hipotezé, kad inovatyviy projekty

ekonominj efektyvumg tinkamiausia vertinti taikant daugiakriterinj vertinimo modelj, patvirtinama.
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ISVADOS IR REKOMENDA CIJOS

Ivertinus Lietuvos bei uZsienio autoriy mokslin¢je literatliroje pateikiamas inovacijos
sgvokas, galima teigti, jog inovacija — tai sékmingas naujy technologijy, idéjy ir metody
pritaikymas, pateikiant rinkai naujus arba tobulinant jau esamus produktus ir procesus. Apibiidinant
inovatyviy jmoniy finansavimo S$altinius nustatyta, kad inovacinése jmonése labai ryskiai iSsiskiria
imoniy ir projekty plétros stadijos: tyrimy, verslo pradZios, ankstyvosios ir vélyvosios plétros bei
eksploatavimo stadijos. Kiekvienoje stadijoje susiformuoja kitoks finansavimo poreikis, o dél
pacios inovacinés veiklos prigimties ir rizikingumo Sie atskiry stadijy ypatumai gali labai pakeisti
visg projekto eiga.

ISnagrinéti inovatyviy projekty efektyvumo vertinimo modeliai, atskleide, kad mokslin¢je
literatiiroje yra nedaug modeliy ir metody, galin¢iy padéti jvertinti inovacinius projektus. Kadangi
daZniausiai inovaciniai projektai realizuojami per investicinius projektus, todéel Siy projekty
efektyvumui jvertinti autoriai rekomenduoja klasikinius finansinius metodus. Taciau vertinant
inovaciniy projekty efektyvuma, nepakanka vien finansinés analizés, reikia visapusiskai jvertinti
Siuos projektus ir jy pasekmes Salies, regiono ar jmonés tikio plétrai. Visa tai padeda jvertinti
daugiakriterinis inovacijy efektyvumo modelis, kuris apima ne tik finansinius ir ekonominius, bet ir
socialinius, aplinkosauginius, ekologinius ir kitus vertinimo aspektus.

Lietuva pagal inovatyvumo rodiklj patenka i ,besivejanciy Saliy* (patenka j paskuting IV
grupe). Tokj Salies suminj vertinimg nulémé keli indikatoriai. Investicijy i Zmogiskaji kapitala
rodikliai lenkia ES vidurkj, pvz., inZinerinj iSsilavinimg jgijusiy absolventy skaicius 1000 gyventojy
Lietuvoje yra 18,9, o ES-27- 12,9; dirbanciyjy, turinCiy aukstajj iSsilavinimg, dalis, palyginti su
bendru dirbanciyjy skai¢iumi, Lietuvoje sudaro 26,8%, ES-27- 23%. Taciau Lietuva vis dar
atsilieka nuo ES Saliy vidurkio pagal investicijas | mokslinius tyrimus ir eksperimenting plétra lygis
(2007 metais $is rodiklis sieke 0,82%, t.y. yra 2 kartus maZesnés uz analogiSkas vidutines ES Saliy
nariy iSlaidas), intelektinés nuosavybés kiirimo, jmoniy inovaciniy produkty ir procesy pateikimo |
rinka, inovatyviy imoniy bendradarbiavimg su kitomis inovacinés veiklos vertinimo rodiklius.

Galima teigti, kad didZiausias inovacinio verslo plétros stabdis yra 1éSy trikumas. LéSos
inovaciniams projektams jgyvendinti daugiausiai kaupiamos i§ jmoniy vidiniy iStekliy, teikiant
projektus ES struktirinei paramai, imant kreditus i§ banky. Lietuvoje iki Siol beveik néra tokiy
Vakaruose paplitusiy inovacijy finansavimo Saltiniy, kaip vadinamieji verslo angelai arba pradinis
kapitalas. Salyje veikia tik keli rizikos kapitalo fondai, todél Baltijos $aliy privataus kapitalo ir
rizikos kapitalo aktyvumo lygis vis dar atsilieka nuo kity Europos Sgjungos, bei Vidurio ir Ryty
Europos Saliy. Privataus kapitalo investicijos Lietuvoje 2007 m. sieké 1594 mIn. EUR, Estijoje
atitinkamai- 527 mIn. EUR, Latvijoje- 159 mIn. EUR.
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Atlikta UAB ,,Agro vartai” investicinio projekto efektyvumo ekonominis jvertinimas
diskontuoty pinigy srauty metodu leidzia teigti, kad jgyvendinamas projektas vykdomas sékmingai.
Gauti efektyvumo rodikliai yra geresni, nei buvo prognozuota prie§ pradedant veiklg. UAB ,,Agro
vartai‘“ projekto atsipirkimo laikotarpis numatytas trumpesnis, nei buvo prognozuota. Jvertinta, kad
inovacinis projektas jau po 6 m. nuo projekto realizavimo pradZios uzdirbs pelng, kuris sieks
3717145 Lt, iki projekto jgyvendinimo buvo prognozuota, kad po 6 m. bus gauta pelno 277707 Lt.
Projekto modifikuota vidiné grazos norma nustatytal9,32%, ji yra didesn¢ nei kapitalo kaSty norma
(diskonto norma Siame projekte 10%). Tai jrodo, kad projektas yra patraukli investavimo
alternatyva.

Atlikus UAB ,,Agro vartai* finansin¢ analize¢, gauti duomenys rodo, kad:

e imonés mokumo (likvidumo) rodiklius, analizuojamu laikotarpiu BTMK kito nuo 0,82 iki
1,10, tod¢l jmonés veikla vertinama patenkinamai, o paciai imonei gali kilti sunkumy:, t. y. negalés
atsiskaityti uz savo trumpalaikius jsipareigojimus ir didel¢ dalis 1éSy jSaldyta jmonés atsargose.

e analizuojamu laikotarpiu jmonés finansinio sverto rodikliai svyruoja nuo 0,62 iki 2,91, o
tai parodo, kad jmoné, kaip ir kiekviena inovatyvi jmoné, patiria rizika, kuri susijusi su jmones
finansiniais jsipareigojimais, nes patiria nemazas iSlaidas skolos grazinimui, bei moka paltiikany
sanaudas.

e bendrasis skolos rodiklis analizuojamu laikotarpiu jmon¢je svyruoja nuo 0,68 iki 0,85, tai
reiskia, kad jmoné¢ savo veiklai finansuoti naudoja daugiausiai skolinty 1éSy. IS esmés skolintas
kapitalas 2006 m. buvo pigesné finansin¢ alternatyva lyginant su nuosavu kapitalu, nes jis yra daug
pigesnis, o kaip inovatyviai jmonei tai normalus rodiklis.

® nagrinéjant bendraji pardavimy pelningumg nustatyta dviejy veiksniy jtaka, t. y. pelno ir
savikainos, todél bendrasis pardavimo pelningumas analizuojamo laikotarpio kiekvienais metais
mazéjo nuo 14,85 procentinio punkto iki (-8,47) procentinio punkto. Tai galima vertinti kaip
pakankamai neblogg rodikl;.

Sudarytas daugiakriterinis efektyvumo vertinimo metodas prapléte UAB ,,Agro vartai‘
projekto efektyvumo vertinima, kadangi buvo atsizvelgta ne tik i finansinius, bet ir socialinius, bei
aplinkosauginius rodiklius. Sio badas leido reitinguoti projekto rodiklius ir pasiekti suminj visy
rodikliy rezultatag. Galutinis projekto rezultatas jrodé¢, kad UAB ,,Agro vartai“ inovatyvus projektas
vertinamas palankiai, kadangi gautas galutinis rezultatas yra 75 balai, t.y. daugiau, nei 50 baly,
kuomet projektas yra atmetamas.

Darbo pradzioje suformuluota hipotezeé, kad inovatyviy projekty ekonominj efektyvuma

tinkamiausia vertinti taikant daugiakriterinj vertinimo modelj, patvirtinama.
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Inovatyviy projekty efektyvumo daugiakriterinio vertinimo modelis gali biti pritaikomas
jvairaus pobtdzio projekty analizei. Rekomenduojama Siuo medeliu remtis vertinant ES struktiiriniy
fondy finansuojamus projektus, nes yra dinamiSkas ir visapusiskas, ji galima adaptuoti jvairioms

situacijoms.

82



A

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

LITERATURA

AliSauskas, K., Karpavi¢ius, H., Seputiené, J. (2005). Inovacijos ir projektai. Siauliy
niversitetas.

Ansoff, H., I. (1982). Corporate Strategy . McGraw — Hill. Printed Penguin. Books.
Buskevicitte, E., Macerinskiené 1. (1999). Finansy analizé. Kaunas: Technologija.
Buckiinieng, O. (2004). /moniy finansai. Vilnius: Vilniaus kolegija.

Cibulskiené, D., Butkus, M. (2007). Investicijy ekonomika: realiosios investicijos. Siauliai: VS]
Siauliy universiteto leidykla.

Community Innovation Survey. (2003).[Zidréta 2009-03-15] Prieiga per

internetg:<http://www.cordis.lu/innovation-smes/src/cis.htm>.

Copeland, T., Koller, T., Murrin, J. ( 2000 ). Valuations: Measuring and managing the value of
companies. Jon Willey&Sons.

Eiva, S. (2000). Stambiy jmoniy vertinimas. Daktaro disertacija. Vilniaus Gedimino technikos
universitetas, Vilnius.

EVCA Vidurio ir Ryty Europos statistika 2007 m. Prieiga per internets:

<http://www.evca.eu/knowledgecenter/PublicationDetail.aspx ?7id=PBCEEQ7>.

ES programy Lietuvoje vertinimo gairés. [Ziiiréta 2009-08-08]. Prieiga per

internetg:<http://www.esparama.lt/ES Parama/bpd 2004 2006m. medis/administravimo_siste

ma/bpd_igyvendinimo_vertinimas/files/Atnaujintos vertinimo _gaires.pdf>.

European Innovation Scoreboard 2008. [Zitréta 2009-07-24]. Prieiga per interneta:

<http://www.proinno-europe.eu/index.cfm?fuseaction=page.display&topiclD=5&parent]D=51>

Inovacijy finansavimo galimybiy apzvalga [Zitiréta 2009-07-24]. Prieiga per

internetg:<http://www.inovacijos.lt/index.php?893095707#nef>.

Inovacinés veiklos plétra 2002- 2006 m. Statistikos departamento informacinis leidinys. [Zitiréta

2009-06-27]. Prieiga per interneta: < http://www.stat.gov.lIt/It/catalog/pages list/?id=1125>.

Jakubavicius, A., JuceviCius, R., Jucevicius, G., Kriau€ioniené, M., KerSys, M. (2008). Vilnius:
Lietuvos inovacijy centras.

Jakubavicius, A., Strazdas, R.,Gecas, K. (2003 ). Inovacijos. Procesai, valdymo modeliai,
galimybés. Vilnius: Lietuvos inovacijy centras p.

Ginevicius, R. (2006). Daugiakriterinio vertinimo rodikliy svoriy nustatymas, remiantis jy
tarpusavio saveika.. Verslas: teorija ir praktika,VII t.,Nr. 1 ,p. 3 - 13.

Ginevicius, R., Podvezko, V. (2005). Daugiakriterinio vertinimo rodikliy sistemos formavimas.

Verslas; teorija ir praktika, t. 6,4, p. 199-207.

83



18.
19.

20.
21.

22.

23.

24.

25.

26.
27.

28.

29.
30.

31.
32.

33.

34.

Girdzijauskas, S. (2005). Finansiné analizé.Vilnius

Gudelis, D., Petrauskiené, J., Sakonaiteé, D., Vansevi¢ien¢, D. (2008). Tyrimo ,,Lietuvos MTEP
finansavimo biiklés analizé* ataskaita. Vilnius: “Mosta‘ stebésena ir analizé.

Kancerevycius, G. (2006). Finansai ir investicijos. Kaunas: Smaltija.

Knasas, A., B. (2002 ). Inovacijy strategijos rinky internacionalizavimo sglygomis. Daktaro
disertacija. VGTU, Vilnius.

Kolelis, V. Atgaliné¢ nuoma kaip finansavimo pritraukimo alternatyva. [Zitiréta 2009-07-20].

Prieiga per interneta: <http://www.bernardinai.lt/index.php?url=articles/84184>.

Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2008 mety veiklos ataskaita [Internete]. [Zifiréta 2009-04-

27]. Prieiga per interneta:<http://www.Irv.lt/bylos/vyriausybes/n0223 ataskaita.pdf>.

Lietuvos Respublikos zemés tikio ministro 2005 m. vasario 8 d. jsakymas Nr. 3D-64 ,,Ukio
subjekty, siekianciy pasinaudoti parama 2005 — 2006 metais pagal Lietuvos 2004 - 2006 mety
bendrojo programavimo dokumento kaimo plétros ir Zuvininkystés prioriteto priemones,
ekonominio gyvybingumo nustatymo taisykles® [ Zitréta 2009-09-25 ]. Prieiga per internetg: <
http://www.zum.It/min/failai/2005-30-64p.pdf.>.

Mansfield, E., E. et. al. (1982). Research and Innovation in the Modern Corporation.
Macmillan.

Mckie, S.(2004) Let Innovation Thrive. Intelligent Enterprise. San Mateo.

Melnikas, B., Jakubavicius, A., Strazdas, R. ( 2000 ). Inovacijy vadyba. Mokomoji knyga.
Vilnius: Technika, p. 196.

Pass, Christopher, Lowes, Bryan, Leslie. ( 1997 ). Ekonomikos terminy Zodynas. UAB ,,Baltijos
biznis®, Vilnius.

Paskevicius, V., StaskeviCius J. A. (2001). Inovacijos ir itkio raida: monografija. Vilnius.

Porter, M. ( 1998 ). Innovation and The Competitive Advantage of Massachusetts. | zZitiréta

2009-03-10 ]. Prieiga per interneta:< http://www.mtpc.org/research/Dec98forum/tsld001.htm>.
Porter, M., E. (1980 ). Competitive Strategy. The free Press.

Ramanauskas, J. (2007). Inovacijy plétra modernizuojant itkininky itkius, dalyvaujancius BPD
priemonése. 2007 m. galutiné ataskaita, parengta pagal LR ZUM uZsakomajj taikomajj tyrima
Nr. E-02-30/2007 [Ziaréta 2009-08-15]. Prieiga per

internetg:<http://www.esparama.lt/es parama pletra/failai/fm/failai/Ataskaitos/BPD_vertinimo

ataskaitos/ZUM 55 ataskaita.pdf>.

\richardson, B., Richardson, R. (1992). Business planinga n approach to stategic management.
London: Pitman publiching.

Schumpeter, J., A. (1998). Kapitalizmas, socializmas ir demokratija. Vilnius: Mintis.

84



35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44.

45.

46.

47.

48.

49.

Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés. Mokslo ir technologijy
strukttriniai rodikliai 2007 metais. [zitréta 2009-07-27]. Prieiga per
internetg:<http://www.stat.gov.lt/It/pages/view/pages/view/?7id=1209 &PHPSESSID=c7773ef90
3ea06667b1dfde28325619f>..

Strazdas, R. (1999). Verslo konsultacinés veiklos plétra. Daktaro disertacijos santrauka.

Technika, Vilnius.

Strazdas, R., Jakubavicius, A., Gecas, K. (2003). Inovacijos. Finansavimas, rizikos kapitalas.
Vilnius: Lietuvos inovacijy centras.

Strazdas, R., Zabielaviieng, I. ( 2006 ). Inovacijy savikainos skai¢iavimo sistemos metodiniai
aspektai. Verslas: teorija ir praktika, 2, p. 90 - 91.

Suderinti vartotojy kainy indeksai. Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos
Vyriausybes. [Zitiréta 2009-08-26]. Prieiga per internetq:

<http://www.stat.gov.lt/lt/news/view/?1d=1805>.

Sidlauskas, S. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo vertinimo metodai. Verslas, vadyba ir
studijos, 2005: mokslo darbai, p. 169- 181.

Tamositiniené, R., Sidlauskas, S., Trumpaité, I. (2006). Investiciniy projekty efektyvumo
daugiakriterinis vertinimas. Verslas: teorija ir praktika, 4.

Tomkevicius, L. Kas yra ,,mezzanine®. [Zitiréta 2009-07-14]. Prieiga per internetg:

<http://verslas.banga.lt/It/patark.full/40bf3ef862950>.

Trumpaite, I. (2005 ). Imonés vertés nustatymo modelis. Verslas, vadyba ir studijos, 2005, p.
185.

Valentinavi¢ius, S. 2006. Inovacinio verslo plétra: problemos ir galimybés. [Zitiréta 2009-07-
18]. Prieiga per internetg:

<http://www leid ykla.eu/fileadmin/Ekonomika/74/Stasys Valentinavicius..pdf)interneta>

Valentinavicius, S., (2006). Inovacinio verslo plétra: problemos ir galimybés// ISSN 1392—
1258. Ekonomika, Vilnius.
Verslo apskaitos standartai, 13 —tasis verslo apskaitos standartas ,,Nematerialusis turtas®

[zitréta 2009-03-24]. Prieiga per internetg: < http://www.aat.It/index.php?id=14>.

Verslo pardavimas ir jsigijimas. Metodinis vadovas [ Internete ]. Lietuvos ekonominés plétros
agentiira. [ zitréta 2009-03-20 ]. Prieiga per internetg: <http://www.eic-

vilnius.lt/home/eic/It/FilesForDownload/files/metodinis%20vadovas.pdf.>.

Zemaitis E., Strazdas R. (2001). Inovacijy finansavimo paskatos bei aktualijos//Mokslas ir
technika. Vilnius:, Nr.12.
Zvinklys, J., Vabalas, E. (2006). /monés ekonomika. Vilnius:VVA

85



50.
51.

52.

53.

54.

55.

bamabanos, U., T. (2001 ). Hunosayuonuwiii menedscmenm. Caukr — [lerepOypr, [Tutep.
Bpaiian Tsucc, ( 1989 ) Ynpasnenue HaydHO — TEXHUYECKUMU HOBOBBEACHUAMHU. M
.:3KOHOMHKA.

Bunenckui, I1. JI., Jlupmun, B. H. (2004). Oyenka eghpexmuernocmu ungecmuyuo HHbIX
npoexkmog. Mockasa: Jlerno.

Bopauek, I1., Bogaukosa, O. ( 1989 ) Cmpameeus ynpasnenus uHHo8ayuAMU HA NPEONpUSMULL,
3koHOMUKA, MOCKBA.

Menspinckuid, B. I'., lllapmykosa, JI. I'. (1997). Hunosayuonnoe npeonpunumamenscmeso.
VYyebnoe nocodue. Mocksa: THOPA-M, 240 c.

Teucc, b., (1989). Vnpasrenue nayuno — mexuuueckumu Ho6oesedeHuamu. M .: 3KOHOMUKA.

86



PRIEDAI

87



2008 m. EIS ataskaitai parengti naudoti rodikliai

1 priedas

EIS dimensija ir rodiklis

Duomeny $altinis (metai)

Zmogiskieji iStekliai

1.1.1. | Socialiniy moksly, inZinerijos ir humanitariniy moksly absolventai 1000 20— | Eurostatas (2006)
29 mety amZiaus gyventojy (pirma aukstojo iSsilavinimo pakopa)
1.1.2. | Socialiniy moksly, inZinerijos ir humanitariniy moksly daktarai 1000 25-34 | Eurostatas (2006)
mety amZiaus gyventojy (antra aukstojo iSsilavinimo pakopa)
1.1.3. | Gyventojai su aukStuoju iSsilavinimu 100 25—-64 mety amZiaus gyventojy Eurostatas (2007)
1.1.4. | Visa gyvenimo trunkanc¢io mokymo veiklos dalyviai 100 25-64 mety Eurostatas (2007)
amZziaus gyventojy
1.1.5. | Jaunimo iSsilavinimo lygis Eurostatas (2007)
Finansai ir rémimas
1.2.1. | Valstybés biudZeto i§laidos tyrimams ir technologijy plétrai (% BVP) Eurostatas (2007)
1.2.2. Rizikos kapitalas (% BVP) EVCA / Eurostatas (2007)
1.2.3. Privatus kreditas (siejamas su GDP) TVF (2007)
1.2.4. | Plaiajuoscio interneto prieinamumas jmonéms (% jmoniy) Eurostatas (2007)
Imoniy investicijos
2.1.1. | Imoniy biudZeto iSlaidos tyrimams ir technologijy plétrai (% BVP) Eurostatas (2007)
2.1.2. | IT islaidos (% BVP) EITO / Eurostatas (2006)
2.1.3. | ISlaidos inovacijoms (ne tyrimams) (% apyvartos) Eurostatas (2006)
Sasajos ir verslumas
2.2.1. | MV], savo jégomis kuriancios ir diegianc¢ios naujoves (% MVI) Eurostatas (2006)
2.2.2. | Inovatyvios MV], bendradarbiaujancios su kitomis jmonémis (% MV]) Eurostatas (2006)
2.2.3. | Imoniy atsinaujinimas (naujos ir nutraukusios veikla MV]) (% MV]) Eurostatas (2005)
2.2.4. | Bendros vieSojo ir privataus sektoriaus publikacijos milijonui gyventojy Thomson Reuters /
CWTS (2006)
Papildomi rezultatai
2.3.1. | Europos patenty biuro patentai milijonui gyventojy Eurostatas (2005)
2.3.2. | Bendrijos prekés Zenklai milijonui gyventojy OHIM / Eurostatas (2007)
2.3.3. | Bendrijos dizainas milijonui gyventojy OHIM / Eurostatas (2007)
2.3.4. | Technologijy mokéjimy balanso srautai (% BVP) Pasaulio Bankas (2006)
Naujoviy kiiréjos
3.1.1. | MV], diegian¢ios produkty ar procesy naujoves (% MV]) Eurostatas (2006)
3.1.2. | MV], diegiancios rinkodaros ar organizavimo naujoves (% MV]) Eurostatas (2006)
3.1.3. | IStekliy naSumo naujoviy kiiréjos, nesvertinis vidurkis:
Naujoviy kiiréjos, kurios naujovémis gerokai sumazino darbo sanaudas (% Eurostatas (2006)
jmoniy)
Naujoviy kiiréjos, kurios naujovémis gerokai sumazino medZiagy ir Eurostatas (2006)
energijos sanaudas (% jmoniy)
Ekonominis poveikis
3.2.1. | UZimtumas vidutiniy ir aukStyjy technologijy prekiy gamybos sektoriuje (% | Eurostatas (2007)
darbo jégos)
3.2.2. | UZimtumas Zinioms imliuose paslaugy sektoriuose (% darbo jégos) Eurostatas (2007)
3.2.3. | Vidutiniy ir aukStyjy technologijy prekiy eksportas (% viso eksporto) Eurostatas (2006)
3.2.4. | Zinioms imliy paslaugy eksportas (% visy paslaugy eksporto) Eurostatas (2006)
3.2.5. | Rinkos naujoky pardavimo apimtys (% apyvartos) Eurostatas (2006)
3.2.6. | Naujy imonés produkty pardavimo apimtys (% apyvartos) Eurostatas (2006)
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2 priedas

Saliy pavadinimy sutrumpinimai

AT - Austrija
AU - Australija
BE - Belgija
BG - Bulgarija
CA - Kanada
CH - Sveicarija
CY - Kipras
CZ - Cekijos Respublika
DE - Vokietija
DK - Danija
EE - Estija

EL - Graikija
ES - Ispanija
FI - Suomija
FR - Pranciizija
HR - Kroatija
HU - Vengrija
IE - Airija

IL - Izraelis

IS - Islandija

IT - Italija

JP - Japonija

LT - Lietuva

LU - Liuksemburgas
LV - Latvija

MT - Malta

NL - Olandija

NO - Norvegija

PL - Lenkija

PT - Portugalija

RO - Rumunija

SE - Svedija

SI - Slovénija

SK - Slovakija

TR - Turkija

UK - Jungtiné Karalysté
US - JAV
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3 priedas

1 lentelé

UAB ,,Agro vartai‘ bendrojo pardavimo pelningumo apskaic¢iavimas 2005-2008 metais

Rodikliai 2005 2006 2007 2008
1. Bendras pelnas (litais) 112377 | 1746910 | 3223017 | 2198794
2. Pardavimo savikaina (litais) 3790127 | 9810601 | 16003799 | 18839059
3.Bendrasis pardavimo pelningumas, (%) (1 eil.: 2 eil.X 100) 2,96 17,81 20,14 11,67
Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
2 lentelé

UAB ,,Agro vartai‘ bendrojo pardavimo pelningumo veiksniy apskaiciavimas

2005-2008 metais

Rodikliai Bendrasis Pardavimo Bendrasis Veiksniy
pelnas savikaina pardavimo jtaka
(litais) (litais) pelningumas (punktais)

(%) pelno savikainos
1. 2005 metai 112377 3790127 2,96
2. Pirmas keitimas (bendrojo pelno) 1746910 3790127 46,09 +43,13
3. 2006 metai- antras keitimas 1746910 9810601 17,81 -28,28
(pardavimo savikainos)
4. Galutinis rezultatas: 2005-2006 X X X +14,85
m.
1. 2006 metai 1746910 9810601 17,81
2. Pirmas keitimas (bendrojo pelno) 3223017 9810601 32,85 +15,05
3. 2007 metai- antras keitimas 3223017 16003799 20,14 -12,71
(pardavimo savikainos)
4. Galutinis rezultatas: 2006-2007 X X X +2,33
m.
1. 2007 metai 3223017 16003799 20,14
2. Pirmas keitimas (bendrojo pelno) 2198794 16003799 13,74 -6,40
3. 2008 metai- antras keitimas 2198794 18839059 11,67 -2,07
(pardavimo savikainos)
4. Galutinis rezultatas: 2007-2008 X X X -8,47
m.
Saltinis: Sudaryta darbo autoriy

3 lentelé

UAB ,,Agro vartai‘‘ veiksniy, turin¢iy jtakos turto pelningumo apskaiciavimas 2005-2008

metais
Rodikliai 2005 2006 2007 2008
Pardavimo pajamos (litais) 3902504 11557511 19226816 21037853
Grynasis pelnas (litais) (292740) 796919 1626926 182813
Turtas (litais) 16199405 23911940 21658107 43457371

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
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4 priedas

4 lentelé

UAB ,,Agro vartai* iSvestiniy rodikliy, turinciy jtakos turto pelningumo, apskaiciavimas
2005-2008 metais

Rodikliai 2005 Metai Metai Metai
2006 (+,-)su 2007 (+,-)su 2008 | (+,-)su
2005 m. 2006 m. 2007 m.
Pardavimo apimtis, tenkanti vienam 0,241 0,483 0,242 0,888 0,404 0,484 -0,404
turto litui
( pardavimo pajamos / turtas )
Grynasis pelnas, tenkantis vienam -7,501 6,895 14,397 8,462 1,567 0,869 -7,593
pardavimo pajamy litui ( centais )
( grynasis pelnas / pardavimo pajamos
x 100 % )
Viso turto pelningumas -1,807 3,333 5,137 7,512 4,179 0,421 -7,091
( pardavimo apimtis, tenkanti vienam
turto litui x grynasis pelnas, tenkantis
vienam pardavimo pajamy litui )
( procentais )
Saltinis: Sudaryta darbo autoriy
5 lentelé

UAB ,,Agro vartai* ¢ veiksniy, daranciy jtaka pastovaus kapitalo pelningumo pasikeitimui

duomenys 2005-2008 metais

Rodikliai 2005 2006 2007 2008
Nuosavas kapitalas 1374953 2171872 3801069 2573542
Il galaikiai jsipareigojimai 4000000 3000000 2600000 2118008
Grynasis pelnas (292740) 796919 1626926 182813
Pastovaus kapitalo pelningumas -5,45 15,41 25,42 3,90

Saltinis: Sudaryta darbo autoriy

91




5 priedas

Pardavimai
Visas turtas
Visas turtas
24
Grynasis pelnas
Pardavimy
pelningumas
Pardavimai
X
Visas turtas
Turto
finansavimo S AK
koeficientas
Visi jsipareigojimai
029
Visi jsipareigojimai
Isiskolinimo
koeficientas
Akcinis kapitalas
029
Grynasis pelnas —
Dividendai
Kapitalizuojamos pelno
dalies koeficientas
Akcinis kapitalas

1 pav. Imonés stabilaus augimo koeficienta ( SAK ) formuojanciy veiksniy schema

e
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6 priedas

UAB "AGRO VARTAI"

(imonés pavadinimas)

2006 m. GRUODZIO 31 d. BALANSAS

2007 03 26 Nr. 1
(finansinés atskaitomybés sudarymo diena)

2006-01-01-2006-12-31 Litais
(ataskaitinis laikotarpis) (finansinés atskaitomybés valiuta ir jos
tikslumo lygis)
TURTAS Pastabos Finansiniai Praéje
Nr. metai finansiniai
‘ metai
A. ILGALAIKIS 9234024 8330652
TURTAS
L NEMATERIALUSIS TURTAS 3,1 6 62
L1 Plétros darbai
12. PrestiZas
1.3. Patentai, licencijos
14. Programiné jranga 6 62
LS. Kitas nematerialusis turtas
IL MATERIALUSIS 32 9234018 8330590
TURTAS
IL1. | Zemé¢ \
I1.2. | Pastatai ir statiniai 2241082 281734
I1.3. | MasSinos ir jrengimai 6656763 35297
I1.4. | Transporto priemonés 308996 76241
IL5. | Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 27177 13231
I1.6. | Nebaigta statyba 7924016
IL7. | Kitas materialusis turtas 71
IL.8. | Investicinis turtas - -
Zemé
I1.8.1.
Pastatai
11.8.2.
L FINANSINIS TURTAS - -
IIL1. [ Investicijos j dukterines ir asocijuotas jmones
IL2. | Paskolos asocijuotoms ir dukterinéms jmonéms
MIL.3. | Po vieneriy mety gautinos sumos
IL.4. | Kitas finansinis turtas \
Iv. KITAS ILGALAIKIS TURTAS - -
IV.1. | Atidétojo mokescio turtas
IV.2. | Kitas ilgalaikis turtas
B. TRUMPALAIKIS 14677916 7868753
TURTAS
L ATSRAGOS, ISANKSTINIAT APMOKEJIMAI IR NEBAIGTOS 11605399 5978385
VYKDYTI SUTARTYS
L1. Atsargos \ \ 3.4.1. 11583214 5913938
I.1.1. | Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 11570285 5898994
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1.1.2. | Nebaigta gamyba
1.1.3. | Pagaminta produkcija
1.1.4. | Pirktos prekes, skirtos perparduoti 12929 14944
12. ISankstiniai apmokéjimai 3.4.2. 22185 64447
L3. Nebaigtos vykdyti sutartys
IL PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 37714 2982536 1608320
IL1. | Pirkéjy jsiskolinimas \ 1006352 496883
11.2. Dukteriniy ir asocijuoty jmoniy skolos
IL.3. Kitos gautinos sumos 1976184 1111437
L KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS - -
IL1. | Trumpalaikés investicijos
ML.2. | Terminuoti indéliai
IL3. | Kitas trumpalaikis turtas
Iv. PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 3.5. 89981 282048
TURTO IS VISO: 23911940 16199405
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMAI Pastabos Finansiniai Pragje
Nr. metai finansiniai
‘ ‘ metai
C. NUOSAVAS KAPITALAS 2171872 1374953
L KAPITALAS 3,6 1100000 1100000
LI Istatinis (pasiraSytasis) 1100000 1100000
L2. PasiraSytasis neapmokétas kapitalas (-)
L3. Akcijy priedai
L4. Savos akcijos
©)
IL PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
1L REZERVAI 567693 567693
HOL1. | Privalomasis 90031 90031
IL2. | Savoms akcijoms jsigyti
IL3. | Kiti rezervai 477662 477662
Iv. NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 504179 (292740)
IV.1. | Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) 796919 (292740)
IV.2. | Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) (292740)
D. DOTACIJOS, 3,11 4771948 1280000
SUBSIDIJOS
E. MOKETINOS SUMOS IR JSIPAREIGOJIMAI 16968120 13544452
L PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR 3000000 4000000
ILGALAIKIAI J[SIPAREIGOJIMAI
LI Finansinés skolos ‘ 3000000 4000000
L.1.1. | Lizingo (finansinés nuomos) ar panaSiis jsipareigojimai
I.1.2. | Kredito jstaigoms 3000000 4000000
I.1.3. | Kitos finansinés skolos
L2. Skolos
tiekéjams
L3. Gauti iSankstiniai apmokéjimai
L4. | Atidgjiniai | \ - -
1.4.1. | Isipareigojimy ir reikalavimy padengimo
1.4.2. | Pensijy ir panasiy jsipareigojimy
14.3. | Kiti atidéjiniai |
Ls. Atidétojo mokescio jsipareigojimas
Lé. Kitos mokétinos sumos ir ilgalaikiai jsipareigojimai
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IL PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR 13968120 9544452
TRUMPALAIKIAI JSIPAREIGOJIMAI

IL1. Ilgalaikiy skoly einamyjy mety dalis 1000000 1200000

I.2. | Finansinés skolos 12700000 7120000
Kredito jstaigoms 12700000 5320000

11.2.1.
Kitos skolos 1800000

11.2.2.

I1.3. | Skolos 63005 1156729
tiekéjams

1.4 Gauti iSankstiniai apmokéjimai 5412 41885

I.5. | Pelno mokescio jsipareigojimai 139051

11.6. Su darbo santykiais susij¢ isipareigojimai 35566 22541

1L7. | Atidgjiniai |

I.8. | Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai 25086 3297
NUOSAVO KAPITALO IR [SIPAREIGOJIMU IS VISO: 23911940 16199405
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7 priedas

UAB "AGRO VARTAI"

(imongés pavadinimas)

2008 m. GRUODZIO 31 d. BALANSAS

2009 03 26 Nr. 1
(finansinés atskaitomybés sudarymo diena)

2008-01-01-2008-12-31 Litais

(ataskaitinis laikotarpis)

(finansinés atskaitomybés valiuta ir jos

tikslumo lygis)
TURTAS Pastabos | Finansiniai Praéje
Nr. metai finansiniai
metai
A. ILGALAIKIS 9402444 8299251
TURTAS
L NEMATERIALUSIS TURTAS 3,1 6 6
I1. Plétros darbai
1.2. Prestizas
1.3. Patentai, licencijos
L4. Programiné jranga 6 6
LS. Kitas nematerialusis turtas
IL MATERIALUSIS 32 8761038 8284145
TURTAS
IL1. | Zemé \
IL2. | Pastatai ir statiniai 2058958 2067294
I1.3. | MasSinos ir jrengimai 6152738 5735039
I1.4. | Transporto priemonés 519361 439149
IL5. | Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 29981 42663
I1.6. | Nebaigta statyba
IL7. | Kitas materialusis turtas
IL.8. | Investicinis turtas - -
Zemé
I1.8.1.
Pastatai
11.8.2.
L FINANSINIS TURTAS 641400 15100
IL1. | Investicijos i dukterines ir asocijuotas jmones 641400 15100
IL.2. | Paskolos asocijuotoms ir dukterinéms jmonéms
ML.3. | Po vieneriy mety gautinos sumos
ML4. | Kitas finansinis turtas ‘
Iv. KITAS ILGALAIKIS TURTAS - -
IV.1. | Atidétojo mokescio turtas
IV.2. | Kitas ilgalaikis turtas
B. TRUMPALAIKIS 34054927 | 13358856
TURTAS
L ATSRAGOS, ISANKSTINIAT APMOKEJIMAI IR NEBAIGTOS 25226550 9664382
VYKDYTI SUTARTYS
LI Atsargos \ \ 3.4.1. 25192312 9645313
I.1.1. | Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 24909268 9634155
1.1.2. | Nebaigta gamyba
1.1.3. | Pagaminta produkcija 271886
1.1.4. | Pirktos prekés, skirtos perparduoti 11158 11158
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L2. ISankstiniai apmokéjimai 3.4.2. 34238 19069
L3. Nebaigtos vykdyti sutartys
1L PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 37714 8749481 2434500
IL1. Pirkéjy jsiskolinimas ‘ 1760060 1481461
11.2. Dukteriniy ir asocijuoty jmoniy skolos
I1.3. | Kitos gautinos sumos 6989421 953039
L KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS - -
IL1. | Trumpalaikés investicijos
ML2. | Terminuoti indéliai
IL3. | Kitas trumpalaikis turtas
Iv. PINIGAI IR PINIGYU EKVIVALENTAI 3.5. 78896 1259974
TURTO IS VISO: 43457371 | 21658107
NUOSAVAS KAPITALAS IR JSIPAREIGOJIMAI Pastabos | Finansiniai Pragje
Nr. metai finansiniai
‘ ‘ metai
C. NUOSAVAS KAPITALAS 2573542 3801069
L KAPITALAS 3,6 1100000 1100000
LI Istatinis (pasiraSytasis) 1100000 1100000
L2. PasiraSytasis neapmokétas kapitalas (-)
L3. Akcijy priedai
L4. Savos akcijos
©)
IL PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
1L REZERVAI 1071872 1071872
ML1. | Privalomasis 110000 110000
IL2. | Savoms akcijoms jsigyti
IL3. | Kiti rezervai | 961872 961872
Iv. NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 401670 1629197
IV.1. | Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) 182813 1634353
IV.2. | Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) 218857 (5156)
D. DOTACILJOS, 3,11 3807659 3069961
SUBSIDIJOS
E. MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 37076170 | 14787077
L PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR 2118008 2600000
ILGALAIKIAI J[SIPAREIGOJIMAI
LI Finansinés skolos ‘ 2118008 2600000
L.1.1. | Lizingo (finansinés nuomos) ar pana$iis jsipareigojimai 118008
I.1.2. | Kredito jstaigoms 2000000 2600000
I.1.3. | Kitos finansinés skolos
L2. Skolos
tiekéjams
L3. Gauti iSankstiniai apmokéjimai
L4. | Atidgjiniai | - -
1.4.1. | Isipareigojimy ir reikalavimy padengimo
1.4.2. | Pensijy ir panasiy jsipareigojimy
14.3. | Kiti atidéjiniai |
Ls. Atidétojo mokescio jsipareigojimas
Lé. Kitos mokétinos sumos ir ilgalaikiai jsipareigojimai
IL PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR 34958162 12187077
TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI
IL1. Ilgalaikiy skoly einamyjy mety dalis 13560 400000
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I.2. | Finansinés skolos 34755184 11378600
Kredito jstaigoms 34755184 11378600
I.2.1.
Kitos skolos
11.2.2.
I1.3. Skolos 112806 50944
tiekéjams
I.4. | Gauti iSankstiniai apmokéjimai 5461 5562
I.5. | Pelno mokescio jsipareigojimai 304816
I1.6. Su darbo santykiais susij¢ isipareigojimai 40774 46253
IL7. | Atidgjiniai |
11.8. Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai 30377 902
NUOSAVO KAPITALO IR ISIPAREIGOJIMUY 43457371 | 21658107

IS VISO:
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8 priedas

‘ UAB "AGRO VARTAI"
2006 m. GRUODZIO 31 d. PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
2007-03-15 Nr. 2
(finansinés atskaitomybés sudarymo diena)
(ataskaitinis laikotarpis) (finansinés atskaitomybés valiuta ir
2006-01-01 - 2006-12-31 jos tikslumo lygis)
Eil. STRAIPSNIAI Pastabo Finansiniai Praéje finansiniai
nr. s Nr. metai metai
L PARDAVIMO PAJAMOS 11557511 3902504
II. PARDAVIMO SAVIKAINA 9810601 3790127
III. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1746910 112377
Iv. VEIKLOS SANAUDOS 579494 764850
Iv.1 Pardavimo 267954 491019
v.2 Bendrosios ir administracinés 311540 273831
V. TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1167416 (652473)
VL KITA VEIKLA 137781 544157
VL1. | Pajamos 415417 914123
VI2. | Sanaudos 277636 369966
VIL FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (369227) (184424)
VILL. | Pajamos 190044 4302
VIL.2. | Sanaudos 559271 188726
VIII. | JPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 935970 (292740)
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI
XL PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIMA 935970 (292740)
XIL PELNO MOKESTIS 139051
XIII. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 796919 (292740)
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9 priedas

UAB "AGRO VARTAI"

(imonés pavadinimas)

2008 m. GRUODZIO 31 d. PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA

2009-03-15 Nr. 2

(finansinés atskaitomybés sudarymo diena)

(ataskaitinis laikotarpis) 2008-01-01 - 2008-12-31

(finansinés atskaitomybés valiuta ir
jos tikslumo lygis)

Eil. STRAIPSNIAI Pastabo Finansiniai Pra¢je finansiniai
nr. s Nr. metai metai
L PARDAVIMO PAJAMOS 21037853 19226816
I PARDAVIMO SAVIKAINA 18839059 16003799
II1. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 2198794 3223017
Iv. VEIKLOS SANAUDOS 680434 459638
Iv.1 Pardavimo 263189 299487
v2 Bendrosios ir administracinés 417245 160151
V. TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1518360 2763379
VL KITA VEIKLA 29516 (12531)
VL1. | Pajamos 74710 2119
VI2. | Sanaudos 45194 14650
VIIL. FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (1330936) (762257)
VIL1 Pajamos 1747 852
VIL.2 Sanaudos 1332683 763109
VIILI. | JPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 216940 1988591
IX. PAGAUTE
X. NETEKIMAI
XI. PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIMA 216940 1988591
XII. PELNO MOKESTIS 34127 361665
XIII. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 182813 1626926
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