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SANTRAUKA

Siekiant nustatyti UAB ,Miegas“ veiklos efektyvumag ir galimas plétros galimybes
iSanalizuojami finansiniai duomenys, kuriais remiantis suformuojamos pagrindinés investavimo
kryptys. Konceptualiojoje darbo dalyje nagrinéjama efektyvumo sgvoka, reik§mé, tkio veiklos
analizés rodikliai, jy interpretacijos, nustatomos teorinés galimos jy ribos, jvardinamos investicinio
projekto reikalavimai ir rodikliai matuojantys jo reikalingumg. Praktingje analitinéje dalyje
iSanalizuojami finansinés atskaitomybés dokumentai, gauti rezultatai lyginami su tekstilés
pramonéje veikianéiy jmoniy rezultatais, iSanalizuojamos kainodaros sistemy privalumai ir
trilkumai, tiriamas gamybos procesy efektyvumas. Remiantis konceptualiojoje ir analitinéje dalyje
gautais rezultatais, konstruktyviojoje dalyje pateikiamas galimas investicinio projekto modelis, jo

efektyvumo nustatymas ir rizikingumas.

SUMMARY

Vaidas Kasparavicius (2012). The assessment of economic activity efectiveness and
expansion substantiation in ,,Miegas* Ltd. The Master’s work of Economics university studies /
research adviser of Master’s work is Profesor Zita Tamasauskiene, University of Siauliai,

department of Economics, — Siauliai, 2012 — 108 psl.

In order to establish Ltd "Miegas™ operational effectiveness and potential development
opportunities are analyzed financial facts which formed the main investment areas. The conceptual
part of the Masters work analyzes the concept of efficiency, value, economic activity analysis, their
interpretations, the theoretical limits and indicators to analyse the investment project. In the
practical part is analyzed the analytical accounts of the documents, the obtained results are
compared with the companies results, whitch works in textile industry. Also, there are analyzation
of pricing schemes, the investigation advantages and disadvantages of manufacturing processes
efficiency. Based on conceptual and analytical parts, there was obtained results to construckt

potential investment project model ant to analyze it’s efficiency and risk.
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IVADAS

Tyrimo aktualumas ir naujumas. Kiekviena tkio Saka turi savo rinkg, kurioje vyrauja
paklausos ir konkurencijos désniai. Todél kiekvienas Sios Sakos dalyvis privalo analizuoti savo
tkinés veiklos rezultatus, kad galéty teisingai jvertinti savo padétj rinkoje ir priimti atitinkamus
sprendimus. Konkurencija ir paklausa taip pat gali buti uztikrinta ir inovacijy diegimu, kurios yra
aktyviai tobulinamos. Taciau kiekvienos naujos technologijos jdiegimas jmonés veikloje reikalauja
tam tikro kiekio 1éSy — investicijy, kuriy po 2009 m. ekonominés pasaulinés krizés jmonés turi
nepakankamai. Todé¢l, siekiant efektyvesnio iikinés veiklos veikimo, biitina numatyti startegija,
kuria remiantis galima investuoti j inovatyvias technologijas su kiek tik jmanoma mazesne rizika.

UAB ,,Miegas“ yra pramonin¢ jmon¢, gaminanti tekstilés gaminius. Apie 70% jmoneés
produkcijos eksportuojama j Europos Sgjungos Salis, todél sickdama toliau iSlikti paklausia ir
konkurencinga su kitais Europos ir Azijos tekstilinés produkcijos gamintojais, turi prisitaikyti prie
rinkoje vyraujancios prekiy paklausos. Todeél UAB ,,Miegas“ veiklos efektyvumo tyrimas ir plétros
galimybiy nustatymas yra ypatingai aktualus, nes jmon¢ turi nustatyti, kokios investicijos padidinty
jos veiklos efektyvumg ir kaip turi bati formuojamas investicijy poreikis, kai jmoné neturi
pakankamai 1€Sy, kurias buty galima skirti investiciniam kapitalui.

Tyrimo problema. Jmonés, sickdamos islikti rinkoje ekonominiy nuosmikiy laikotarpiais,
dazniausiai mazina patiriamy sgnaudy kiekj, didina darbo nasuma, nutraukia nepelningy produkty
gamyba ar ieSko naujy rinky. Taciau jmonés veiklos diversifikavimas, darbo nasumo didinimas
reikalauja papildomy 1é8y. Zinoma, kad jmonés plétrai reikalingos investicijos, tadiau darbo
problemiSskumas yra jmonés veiklos efektyvumo gerinimas ne tik investuojant | naujas
technologijas, bet ir vykdant veiklg su jau turimais jrengimais. Todél i$skiriama tyrimo problema:
kaip uztikrinti UAB ,,Miegas“ veiklos efektyvumo augima investuojant j naujas technologijas ir
veikloje naudojant jau turimg kapitalg.

Tyrimo objektas. UAB ,,Miegas“ 2005 — 2011 m. dkinés veiklos finansiniai duomenys ir
Lietuvos Respublikos ekonominiai rodikliai.

Darbo dalykas. Finansiniy duomeny kitimas ir reikSmingumas. Investicijy efektyvumas ir
rizikingumas.

Tyrimo tikslas. Jvertinti UAB ,,Miegas®“ veiklos ekonominj efektyvumg ir nustatyti plétros
galimybes tolimesniam efektyvumo uztikrinimui.

Siam tikslui pasiekti iskelti $ie uZdaviniai:

1.  Remiantis moksline literatiira, iSanalizuoti tikinés veiklos, jos efektyvumo ir investicijy

sampratg bei skai¢iavimo metodologijos teorinius principus.



2. Istirti UAB ,,Miegas® finansiniy ataskaity 2005 - 2011 m. duomenis, apskai¢iuoti
santykinius rodiklius, jvertinti kinés veiklos efektyvuma ir gautus rezultatus palyginti
su kitomis tekstilés Sakoje veikian¢iomis jmonémis.

3. Nustatyti UAB ,Miegas® plétros galimybes ir suformuoti investicinj projekta,
apskaiciuojant pardavimo apim¢iy ir veiklos sanaudy prognoze 2012 — 2017 m.

4.  lvertinti investicinio projekto efektyvumg ir rizika.

Hipotezé. Greta veikiancCios senosios ir naujosios technologijos uztikrina jmonés veiklos

efektyvuma, pasitilydama jvairesnj gaminamos produkcijos asortiments.

Tryrimo metodologija. Magistro darbas pradedamas nuo problemos aktualumo formavimo.
Tyrimui vykdyti suformuojami uzdaviniai nustatytam tikslui pasiekti. Antroje (teoringje) darbo
dalyje analizuojama moksliné literatira, skiekiant istirti Gikinés veiklos ir investicijy sampratos bei
skai¢iavimo metodiky teorinius aspektus. Trecioje dalyje, remiantis atrinktais metodais teorin¢je
analizéje, tiriama UAB ,,Miegas™ veikla, jos finansiné buklé ir efektyvumas, lyginant su kitomis,
tekstilés Sakoje veikian¢iomis jmonémis. Remiantis gautais rezultatais atlickama ketvirtoji tyrimo
dalis, kurioje nustatomos plétros galimybés, jy efektyvumas ir rizika.

Tyrimo metodai. Mokslinés literatiros ir statistiniy, finansiniy duomeny rinkimas,
sisteminimas, grupavimas, lyginimas, analizavimas, esminiy momenty i$skyrimas, detalizavimas,
jautrumo analiz¢, grafiniai metodai, indukcija, dedukcija, santykiniy rodikliy, bankroto tikimybés
analizé, koreliacijos analizé, grandininiy pakitimy metodas, slenkanciojo vidurkio metodas,
specifinai metodai. Duomenys buvo apibendrinami grafiniais metodais (lentelémis, grafikais,
schemomis). Duomenys skai¢iuoti MS Excel ir SPSS kompiuterinémis programomis.

Tyrimo strategija. Siekiant sistemingai atlikti tyrima, suformuojama startegija, kurioje detaliai
aprasomi visi magistro baigiamojo darbo raSymo etapai tam tikrais laikotarpiais.

1. Nuo 2012 m. 01 mén. 01 d. iki 2012 m. 02 mén. 01 d. buvo jvykdyti Sie uzdaviniai:

= ]vado suformavimas, aprasant tyrimo aktualuma ir naujuma bei problemiSkuma.

= Darbo tikslo, dalyko, uzdaviniy, hipotezés, metody ir metodologijos nustatymas.

= I§samios tyrimo strategijos suformavimas.

= Turinio sudarymas.

= Mokslinés literatiiros saraso sudarymas, atsirenkant tinkamiausius literatiiros Salitnius
teorinés dalies raSymui.

2. Nuo 2012 m. 02 mén. 01 d. iki 2012 m. 04 mén. 01 d. raSoma teoriné dalis, analizuojant
literattiros Saltinius, atrinktus pirmajame tiriamojo darbo strategijos etape.

* Pirmiausia, teoriniu aspektu iSanalizuojama tkinés veiklos, jos efektyvumo ir analizés
koncepcija.

= [Sanalizuojami santykiniai finansiniai rodikliai teoriniu aspektu.



IStiriami darbo nasumo rodikliai veiklos efektyvumui vertinti.

Ekonominiy — statistiniy rodikliy teoriné¢ metodologijos analize.

Bankroto tikimybés nustatymo biidy teorinis pagrindimas.

Investicijy, investiciniy projekty ir ZzmogisSkyjy Kkapitalo investicijy teoriniy principy
akcentavimas.

Investiciniy projekty tyrimo metodologijos teoriné analizé.

Investicijy rizikos nustatymo metody teoriniai aspektai.

. Nuo 2012 m. 04 mén. 01 d. iki 2012 m. 05 mén. 01 d.atlickama analitiné magistro
baigiamojo darbo dalis.

Pirmoje analitinéje tyrimo dalyje apzvelgiama UAB ,Miegas* tkiné veikla, i$skiriant
svarbiausius veiklos bruozus ir ekonomius aspektus.

Apzvelgiama tekstilés Sakos ekonominiy rodikliy dinamika 2005 — 2011 m.

Kitame tyrimo etape analizuojami UAB ,,Miegas® 2005 — 2011 m. balanso ir pelno
(nuostolio) ataskaitos duomenys, remiantis horizontalios ir vertikaliosios analizés
principais.

Siekiant iSsamesniy tiriamos jmonés veiklos efektyvumo analizés rezultaty,
apskaiciuojami santykiniai finansiniai rodikliai 2005 — 2011 m.

Ivertinama UAB ,,Miegas® bankroto tikimyb¢, remiantis E. Altman, sunkiai realizuotiny
aktyvy (A. Blanko), R. Liso, R. Taflerio ir G. Springate modeliais 2005 — 2011 m.
Atliekama eckonominé — statistiné analizé, analizuojant rySius tarp UAB ,,Miegas*
pardavimo pajamy ir darbo uzmokesc¢io sgnaudy ir tarp UAB ,,Miegas® grynojo pelno
kitimo ir eksportuojamos tekstilés kainy pokysiy.

. Nuo 2012 m. 05 mén. 01 d. iki 2012 m. 08 meén. 15 d.UAB ,,Miegas* plétros galimybiy
tyrimas.

Pirmajame investicinio projekto formavimo etape suformuojama investicinio projekto
detalizacija, kurioje atsispindi pagrindiniai investicijy poreikio aspektai.

Kitame plétros formavimo etape suformuojama finansiné strategija, Kkurioje
apibréziamas investicinio projekto finansavimas, galimi pardavimai ir veiklos sanaudos,
remiantis slenkanciojo vidurkio metodu ir UAB ,Miegas“ vadovybés numatomais
tikslais. Taip pat detaliai nurodomos galimos darbo sgnaudos, savikainos dydziai bei
kiti pinigy srautai.

Remiantis teorin¢je analizéje pateiktais metodais, tirimiamas suformuoty investicijy
efektyvumas.

Nustacius investicinio projekto efektyvuma, analizuojama galima projekty rizika

jautriosios analizés principais.



5. Nuo 2012 m. 08 mén. 15 d. iki 2012 m. 09 mén. 05 d. remiantis tyrimo rezultatais,
suformuotos iSvados ir pateikiami pasitilymai.

Magistro darbo struktira ir apimtis. Magistro baigiamasis darbas sudarytas i§ trijy
pagrindiniy daliy. Pirmoji dalis, kurioje analizuojama moksliné literattira, sudaro 23 lapus. Antroji
dalis (analitin¢) dalis sudaro 22 lapus, kurioje analizuojama UAB ,Miegas“ finansiné buklé ir
efektyvumas. Treciosios (konstruktyviosios) dalies apimtis sudaro 13 lapy. Pastarojoje dalyje
tiriama jmonés plétra. Viso magistro baigiamojo darbo apimtis 108 lapai, 26 lapus sudaro priedai.

Tyrimo rezultatai. Atliktas tyrimas padés jmonei ne tik teoriSkai numatyti plétros galimybes,
bet ir tiksliai jvertinti investicing graza, remiantis apskaiciuotais rodikliais bei detaliai suformuotais
pinigy srautais. UAB ,,Miegas* vadovybé vadovaujasi finansiniy ataskaity rezultatais. Taciau detali
finansiné analizé néra atlickama kasmet. Tod¢l finansinés buklés ir veiklos efektyvumo analizés
rezultatai padés jvertinti ne tik plétros galimybes, bet ir kitus ekonominius aspektus, kaip savikainos
lygis, isiskolinimas ir veiklos sgnaudos. Ekonominiy — statistiniy, bakroto tikimybiy nustatymo,
jautrumo analizés ir slenkanciojo vidurkio metodai bus ir toliau naudojami jmonés veiklos

vertinime, ko anks¢iau UAB ,,Miegas‘ netaiké.
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1. UKINES VEIKLOS EKONOMINIO EFEKTYVUMO VERTINIMO IR
PLETROS PAGRINDIMO TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. Ukinés veiklos efektyvumo sampratos teoriné analizé

Daugelis ekonomikos mokslininky iSsamiai analizuoja iking veiklg. Tokia analizé¢ padeda
priimti tinkamus ekonominius, socialinius, teisinius, technologinius ir kitus sprendimus, lemiancius
kiekvieno asmens pajamas. Todél pirmiausia, butina apibrézti iikinés veiklos esmeg ir svarba.

J. Lazauskas (2005) teigia, kad tikiné veikla yra tokia veikla, kurios metu naudojant jvairius
iSteklius, tenkinami zmoniy poreikiai. Autoriaus teigimu, jmoniy iikiné veikla yra ekonominiy
iStekliy naudojimas gaminant produktus, teikiant paslaugas nuolat augantiems zmoniy poreikiams
tenkinti. Pagrindinis tikinés veiklos bruozas yra jos technologija, lemianti tikinés veiklos proceso
organizavimo biidus. Ukinei veiklai galima priskirti ne tik techninj produkto pagaminima, bet ir
teikima, pusfabrikaciy bei gatavos produkcijos saugojimg ir nematerialiy vertybiy teikima.

Daugelis asmeny kasdiena dalyvauja tikingje veikloje, kuri yra neatsiejama gyvenimo dalis, ne
tik tenkinanti Zmoniy poreikius, bet ir uztikrinanti pajamas. Taciau pajamos ateityje gali buti
uztikrintos tik tada, kai tkiné veikla veikia efektyviai. Todél kitas tikinés veiklos efektyvumo
tyrimo aspektas yra efektyvumo sagvokos analiz¢, kuri i§samiai analizuojama ekonomisty.

G. Dauksaite (2011) nustate, kad pirmasis pradéjes nagrinéti efektyvumo vertinimo klausimus
buvo M. J. Farrell (1957), kuris teigé, kad svarbu Zinoti, kiek kurioje nors pramongje galima tikeétis
padidinti gamybos apimtis, nebenaudojant papildomy iStekliy.

Daugelis ekonomisty analizuodami sgvokas pirmiausia remiasi Zodynais. Tarptautiniame
zodZiy Zodyne efektyvumas aiSkinamas kaip rezultato ir sanaudy palyginimo laipsnis. (Dauksaite,
G., 2011) J. Deksniené, D. Simaityté ir M. Butkus (2006) analizuodami efektyvuma, remiasi
ekonomikos terminy zodynu (C. Pass ir kt., 1997), kuriame efektyvumas apibréZziamas kaip santykis
tarp nepakankamy gamybos istekliy ir prekiy bei paslaugy produkcijos apimties.

G. Dauksaite (2011) pastebi, kad jvairts autoriai efektyvumo sgvoka apibréZzia skirtingai: vieni
autoriai akcentuoja racionaly iStekliy panaudojima, kiti — uzsibrézto tikslo siekima, treti akcentuoja
suinteresuoty $aliy poreikio tenkinimg. J. Deksniené, D. Rudyté, K. Simaitiené ir D. Simaityté
(2007) teigia, kad skirtingos efektyvumo savokos interpretacijos yra dél nevienodo poziiirio ]
vykstan¢iy ekonominiy procesy prigimtj. Vienas i$ pozitriy j efektyvuma yra susijes su tradiciniu
efektyvumo apibiidinimu. Efektyvumo sgvoka vartojama kaip kriterijus sprendziant, ar gerai jmongs
paskirste iSteklius. Antras poziliris apibréZiantis efektyvumg, akcentuoja maksimaly galutinj
rezultatg. Tuo tarpu autorés teigia, kad efektyvumas — tai jmonés veiklos veiksmingumas,
rezultatyvumas, reiSkiamas ta veikla, pasiekto rezultato ir sgnaudy jam pasiekti santykiu.

Efektyvumas apibrézia racionaly 1éSy gamybos procese cirkuliavimg, duodant] teigiamg gamybos
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rezultata, greitag gamybos proceso cikla, kurio metu ne tik sukuriamas pelnas, bet ir pinigy srautas,
reikalingas gamybos proceso tgstinumui palaikyti.

Analizuojant tikinés veiklos efektyvuma, biitina nustatyti, efektyvuma lemiancius veiksnius,

kurie pateikti 1 paveiksle.

Isorés aplinkos veiksniai

Vidaus aplinkos veiksniai

Vidaus aplinkos veiksniai yra svarbesni, nes
tiesiogiai lemia jmonés veikla.

ISoriniai veiksniai yra uz jmonés riby ir

kiekybiskai tiesiogiai daro poveikj imones

1 pav. Ukinés veiklos efektyvumg jtakojantys veiksniai

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis UrnieZius, R., (2004). Ukinés veiklos ekonomin¢ analizé. Vilnius: Ekonomikos

mokymo centras.

R. Ginevicius (2010) tirdamas kooperacijy efektyvuma nustate, kad didele jtakg kooperacijy
efektyvumui turi partneriy skai¢ius. Deksnien¢, D. Rudyté, K. Simaitiené ir D. Simaityte (2007)
pabrézia, kad tikinés veiklos ekonominis efektyvumas garantuojamas, jeigu veiklos rezultatai geréja
sparciau nei didéja veiklos iSlaidos ir sgnaudos.

Ukinés veiklos efektyvumo didinimu laikomi tokie veiksmai, kurie i3reiSkia gaunamo verslo j
rezultato, tenkanciy naudojamy iStekliy sagnaudy vienetui, augima:

1. veiklos efektyvumas did¢ja, kai gebama ty paciy isStekliy naudojimo pagrindu didinti

gaunamg rezultatg.

2. Veiklos efektyvumas didéja, kai gebama ta pat] rezultata gauti maZinant naudojamy

iStekliy sgnaudas.

3. Veiklos efektyvumas did¢ja, kai gebama kartu ir didinti gaunamg rezultata ir mazinti

naudojamy iStekliy sgnaudas.

Apibendrinant autoriy nuomones, galima daryti iSvada, kad néra suformuluoto vieno
konkretaus apibrézimo, apibtuidinancio efektyvumo savoka, taciau visais atvejais akcentuojama, kad
turi biiti vykdomos veiklos gaunamo ar gautino rezultato palyginimas su tam rezultatui gauti

reikalingomis sgnaudomis.
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1.2. Ukinés veiklos analizés ir efektyvumo nustatymo teoriniai

aspektai

Ukiné veikla ir jos efektyvumas yra vieni i§ aktualiausiy ekonominiy problemy Saltiniy, kurie
skatina ekonomistus tirti tiek tking veikla, tiek jos efektyvuma, nustatant geriausius metodus Siems
veiksniams analizuoti. Todé¢l biitina nustatyti, kaip Lietuvos ir uzsienio ekonomistai vertina tiking
veikla, kokie metodai jy nuomone yra palankiausi nustatant tikinés veiklos efektyvuma.

Tiriant tkinés veiklos analizés aspektus, biitina apibrézti analizés ir metody esme. J.
Mackevicius (2008) teigia, kad jmoniy veiklos analizé yra jvairios ekonominés informacijos apie
imongs veikla rinkimas, visapusis ir objektyvus jos tyrimas ir vertinimas, siekiant padéti jmonés
vadovybei pasiekti numatytus tikslus. Sakiené H. ir Puleikien¢ K. (2009) pabrézia, kad dikinés
veiklos analizé yra viena i§ kasdienio iikinio vadovavimo formy ir svarbi priemoné kontroliuoti.
Autorés teigia, kad ekonominé, finansiné ir tkinés veiklos analizés yra glaudziai tarpusavyje
susijusios. Analizé turi buti atlikta aiskiai, pagal tam tikra darby eigg - metoda, kuris, pastebéta,
tapatinamas su ,,biidu®. Tarptautiniy zodziy zodyne (2003) savoka ,,metodas* reik§mé kildinama i$
(2007), L. Juozaitiené (2007), A. V. Rutkauskas (2009), R. Urniezius (2004) ir J. Mackevicius
(2007) teigia, kad zodzio ,,metodas“ reik§més sgvoka yra platesné nei zodzio ,budas“. Autoriai
tikineés veiklos metodus apibrézia kaip techniniy biidy ir priemoniy visumg, jmonés veiklai ir jos
rezervams tirti, susisteminti ir apibendrinti. Ukiné veikla plac¢iai analizuojama, todél detali Ukinés

veiklos analizés metody klasifikacija pateikiama 2 paveiksle.

[ Analizés bidai ]

|
| 1 1 L
— Loginiai ) —{ Ekonometriniai ] [{Euristiniai (psichologiniai)) Grafiniai |
—| Lyginimas | Koreliaac:;':i ngTCSiné -@nalogijos ir asociacijos ) Diagramos )
Grupavimas Dispersiné analizeé -( Inversija ) Linijiniai grafikai )
| S— Svarl;;aslll(s;rqi riraasndzm — LoSimy teorija ( »Smegeny Sturmas® ) Kita )
Detalizavimas ir Matematinis e Sinektika ) SoociT
L anibendrinimas L orooramavimas | pecifiniai
e Indeksy budai Masinio aptarnavimo Kontroliniai klausimai
i teOF:’i ja ( ) Finansiniy rodikliy analizé)
—| Grandininiy pakeitimy | Imitacinis ir matricinis -( Morfologiné analizé ) o6 il )
_‘ Lyginamujy svoriy | | a = Septyniy korty paicska )
S | Kiti | Funkciné vertiné analizé )
—| Dinamikos eilutés | -( Kolektyvinis bloknotas ) )
Kita
_| Balansinis metodas |

—| Faktoriné analizé

2 pav. Imonés iikines veiklos analizés biidai

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis Juozaitiené, L., (2007). Jmonés finansai: analizé ir valdymas. Siauliai: V3] Siauliy
universiteto leidykla; Sakiené H., Puleikiené K., (2009). Finansiniy santykiniy rodikliy taikymas LR akciniy bendroviy
finansinés — aikinés veiklos analizéje; UrnieZius, R., (2004). Ukinés veiklos ekonominé analizé. Vilnius: Ekonomikos
mokymo centras.
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Sakiené H. ir Puleikien¢ K. (2009) isskiria V. V. Kovaliov (2006) tkinés veiklos analizés
biidus, kuriuos klasifikuoja j neformalius - loginius ir formalius — matematinius. Ukinés veiklos
analiz¢ atlickama naudojant veiklos plano ir apskaitos duomenis, kurie yra vieni i§ pagrindiniy
Saltiniy. ISsami ukinés veiklos analizés objekty ir Saltiniy detalizacija pateikta 1 priede. (R.,
Urniezius, 2004)

Ukinés veiklos analizé atlickama siekiant istirti jos efektyvuma, todél kitame teorinio tyrimo
etape analizuojami efektyvumo tyrimo metodai. Ukinés veiklos efektyvumo vertinimas gali biiti
suprantamas kaip procesas, kuriuo vertinama jmonés veikla, panaudojant iSteklius, todél iStekliai
turi buti paskirstomi taip, kad buty gaunama maksimali galima gryna nauda juos panaudojant (A.
Rasteniené, 2002, S. Girdzijauskas, B. Jefimovas, 2006). Siekiant istirti Gikinés veiklos efektyvuma,
remiamasi tam tikrais rodikliais, kurie analizuojami detaliau.

Ekonomingje literatiroje efektyvumo rodikliai jvardijami kaip veiklos efektyvumo,
aktyvumo, apyvartumo, apyvartinio kapitalo aktyvumo rodikliai (K. Stickney, 1999, L. Bernstein,
1993). Efektyvumo rodiklis rodo, kaip efektyviai jmoné panaudoja turimg turtg realizacijos procesui
garantuoti, t. y. kiek kiekvienam turto litui tenka realizacijos pajamy. Lygindami produkcijos
apimties (pelno) didé¢jima su sgnaudy kitimu, galima jvertinti jmonés ekonominj augimg (D.
Slekiené, I. Klimavi¢iené, 2000). Nuostoliai mazina veiklos efektyvuma, o kartu ir su juo susijusius
gamybos (paslaugy) rodiklius, kurie galiausiai lemia gamybos iSlaidas, kainas, pelna, o kartu ir
vietg rinkoje (K. Lukasevicius, B. Martinkus, R. Piktys, 2005).

T. Petravi¢ius (2008) apzvelgia finansinio vertinimo metody ir rodikliy plitimg vertinant
imoniy veiklos efektyvuma.

1 lentelé

Imonés veiklos efektyvumo vertinimo modeliai ir rodikliai pagal laikotarpius

Laikotarpis Nuo 1920 m. Apie 1970 m. Apie 1980 m. Apie 1990 m.
Akcinio kapitalo T .
- rentabilumas (ROE) Ekonoming pridétiné verté (EVA)
= Du Pont Grynas!s pe”?‘?s.' Grynq]q aktyvy Pelnas prie$ mokant mokes¢ius ir
o . tenkantis akcijai rentabilumas C
S modelis (EPS) (RONA) dividendus (EBITDA)
= Pinigy srautas Pridétiné rinkos verté (MVA)
% - _ _ _ Akcijos rinkos ir Subgla}nsuota rodikliy 51'stema (I%SC)
=) Investicijy Akcijos kainos ir b . . Akcininky nuosavo kapitalo graza
. - alansinés vertes
o rentabilumo grynojo pelno santykis (M/B) (TSR)
rodiklis (ROI) | santykis (P/E) Y Pinigy graza investicijoms (CFROI)

Saltinis: parengta darbo autoriaus, remiantis Petravi¢iumi T. (2008). Projekto veiklos efektyvumo matavimas vertés

metodais. Verslas: teorija ir praktika. T.9 Nr. 4 p. 296.

P. Gupta (2005) tirdamas veiklos efektyvumo matavimo priemoniy evoliucijg pastebi, kad po
Antrojo pasaulinio karo, keliy valstybiy ekonomika zenkliai iSaugo, sudarydama globaling

konkurencine aplinkg. Verslai diegé jvairius metodus veiklos efektyvumui padidinti — nuo darbo
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operacijy trukmés chronometrazo studijy iki specialiyjy kokybés gerinimo sistemy, kaip ISO 9000
kokybés valdymo sistema. Dauguma versly turi pardavimy ir pelningumo matavimo priemones.
Taciau P. Gupta (2005) teigia, kad jiems triksta priemoniy, vykdomy operacijy efektyvumui
matuoti. Universalios matavimo priemoniy sistemos, tinkamos visiems verslams, néra. Bendrovés
skiriasi esmine kompetencija ir kultira, vadinasi ir matavimo priemoniy sistema turi skirtis. (P.
Gupta, 2005) J. Deksnien¢, D. Simaityté ir M. Butkus (2006), taip pat teigia, kad iikio subjekto
veiklai jvertinti naudojama daug skirtingy rodikliy. Veiklos sékmingumui nustatyti ilgg laika
daugiausia démesio buvo sutelkta j galutinius rezultatus — pelng, pelningumg ir investuoto kapitalo
graza. Taciau efektyvesniu gali buti laikomas tik toks verslas, kuriame naudojamy iStekliy vienetui
tenkantis rezultatas bus didesnis. Kiekviena jmoné savo veikloje nuolat siekia didinti efektyvuma,
nes nuo to priklauso jos sékmingo darbo rezultatas. Norint jvertinti Gkinés veiklos ekonominj
efektyvuma, prioritetu iSlieka veiksniy, lemianc¢iy jmonés veikla, nustatymas. |. Kutut, R.
Ginevicius ir V. Kutut (2008) pabrézia, kad visi diversifikacijos tikslai kyla i§ biitinybés eliminuoti
produkto ar verslo gyvavimo cikly svyravimy jtakg jmonés veiklos efektyvumui. O P. Vanagas
(2009) teigia, kad su veiklos efektyvumu ir rezultatyvumu yra susije¢s darbo produktyvumas.

P. Gupta (2005), siekiant tirti veiklos efektyvuma, siiilo naudoti Sesiy sigmy sistemos Verslo
efektyvumo indeksa (VEIn), pagrista 10 kritiniy rodikliy, kurie nusako kompanijos biiklg, t.y.:
darbuotojai, pripazinti meistrais, pelningumas, visy padaliniy ir departamenty geré¢jimo rodiklis,
novatoriski pasitilymai vienam darbuotojui, visos iSlaidos ir pardavimai, tiekéjy defekty rodiklis,
operacijy ciklo trukmés nukrypimai nuo planuoty, procesy gedimo rodiklis, visy pardavimy ir
klienty pasitenkinimas. VEIn yra jvairiapusés jmoniy veiklos efektyvumo rodikliy pagal Sesiy
sigmy sistemos vertinimo kategorijos suma. Kadangi VEIn yra visy veiklos efektyvumo rodikliy
suma, nedideli nukrypimai negali jo Zymiai paveikti.

Imonés veiklos analizei yra reikalingi tam tikri jrankiai, kuriais bus tiriama veikla. L.
Juozaitiené (2007), E. Buskeviciite , I. Macerinskiene (2007), V. Gronskas (2006) ir kiti autoriai i§
esmes veiklos analizés biidus ar metodus klasifikuoja 1 loginius, specifinius, grafinius,
psichologinius ir ekonometrinius (arba statistinius, matematinius). Vertinant jmonés veikla, taip pat
naudojama indukcija ir dedukcija (L. Juozaitiené, 2007, V. BagdZzitiniené, 2005).

Apibendrinant, galima teigti, kad egzistuoja daug skirtingy metody ar budy jmonés veiklai,
jos efektyvumui tirti. Siekiant istirti iking veikla ir nustatyti kaip efektyviai ji veikia, biitina naudoti
ne keletg rodikliy, o visa jy sistemg. Tode¢l kituose teorinés analizés poskyriuose biitina detaliai

iSanalizuoti pagrindiniy tkinés veiklos analiziy ir efektyvumo nustatymo biidus.
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1.2.1. Ukinés veiklos vertinimas finansiniais santykiniais rodikliais

Tiriant Gikinés veiklos analizés budus, nustatyta, kad viena, dazniausiai naudojamy analiziy
yra finansin¢ analizé. Tod¢l Siame skirsnyje yra svarbu apibrézti pagrindinius finansinés analizés
teorinius aspektus ir svarbiausius rodiklius.

V. Janovi¢ (2012) teigia, kad geriausiai finansinés analizés sgvokos esmg¢ atspindi P. S. Rouz
(1995), teigdama, kad finansiné analizé yra viena i§ jmonés iikinés veiklos analizés krypéiy,
padedanti pazinti jmonés finansinj mechanizma, nustatyti, kaip panaudojami finansiniai iStekliai
veikloje, kokia turto buiklé, kapitalo apyvartos greitis, naudojamy priemoniy pelningumas.

Finansiniai santykiniai rodikliai yra dviejy ar daugiau absoliuc¢iy rodikliy santykis. Pastebima
skirtinga Siy rodikliy klasifikacija. Autoriai daugiausia mini pelningumo ir likvidumo rodiklius (2
priedas), nes ta informacija dazniausiai domina jmonés savininkus ir kreditorius. J. Mackevicius
(2006) cituoja Siegel, Shim, Hartman (1995), kad kai kurie autoriai apskai¢iavo ir aprasé¢ per 200
santykiniy rodikliy. Tai reiSkia, kad siekiant labai tikslios jmonés veiklos analizés, yra naudojami
labai specifiniai, specializuoti rodikliai, kurie tinka tik labai specifinéms sritims arba tik tam tikru
momentu. J. Mackevi€ius (2006) pazymi, kad norint jvertinti jmonés finansine biikle, veiklos
rezultatus ir pinigy srautus, biitina naudoti ne du tris santykinius rodiklius, o jy sistema.

Dazniausiai autoriy minima finansiniy santykiniy rodikliy grupé yra pelningumo rodikliai,
kurie padeda jvertinti veiklos rezultatg ir efektyvumg. Pelningumo rodikliai, jy reikSmeés ir
skaiiavimo metodikos pateikiamos 3 priede. Imoniy veiklos pelningumo rodikliai dar skirstomi
pagal tai, kas yra tiriama - pajamos, sgnaudos, turtas ar kapitalas. Pat C. Obi (1999) teigia, kad
pelningumo rodikliai parodo pelno lygj, atspindintj jmonés vadovy gebéjima dirbti efektyviali,
didinti savininky nuosavybe. Taip pat Sie rodikliai padeda jvertinti jmonés gebéjima uzdirbti pelno
(K. Berman, J. Knight, 2006). J. Mackevi¢ius (2007) teigia, kad pagal turto pelningumo rodiklius
galima jvertinti jmonés tiking, gamybing ir investicing veikla.

IS 2 priede pateiktos informacijos galima spresti, kad antri pagal skaiiavimo daznumg yra
likvidumo ir mokumo rodikliai. Analizuotoje literatiiroje Sie terminai tapatinami, nors jy reikSmes
skiriasi. Ekonomikos terminy ir sgvoky Zodyne mokumo ir likvidumo sgvokos apibréziamos taip:

e likvidumas — vertybiniy popieriy arba materialiyjy vertybiy pavertimo grynaisiais pinigais

galimybé: jmoniy, banky gebéjimas laiku atsiskaityti su partneriais;

e mokumas — jmonés, banko gebéjimas laiku apmokeéti jsipareigojimus, taip pat ilgalaikius;

(R. Vainiené, 2005)
V. Bagdzitiniené (2005) pabréZia, kad ilgalaikis turtas yra pats nelikvidziausias, nes ilgiausiai

trunkama jj paversti likvidziu: pinigais ir jy ekvivalentais.
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Tiriant jmonés trumpalaikio mokumo rodiklius, V. Gronskas (2006) pabrézia pastovumg ir
nuoseklumg. Kadangi Sie mokumo rodikliai labai svarbiis kreditoriams ir tiekéjams nustatant
mokéjimo atidéjimo terming, tai neretai jmonés vadovai dirbtinai stengiasi Siuos rodiklius sukelti,
tarsi sumazindami kreditoriy nuoggstavimus dél galimo nemokumo. Trumpalaikio mokumo
rodikliy skai¢iavimo metodika pateikta 4 priede.

Ilgalaikio mokumo rodikliai (zr. 5 prieda), kitaip nei trumpalaikio mokumo rodikliai rodo, ar
imoné bus moki po ilgo laikotarpio (A. V. Rutkauskas ir kt., 2009). J. Mackevicius, A. Misiiinas, A.
Ancitté ir kt. autoriai ilgalaikio mokumo rodiklius dar vadina finansinio pastovumo, stabilumo,
sverto ir finansy struktiiros rodikliais. A. Andrijauskiené (2004) apibendrina, kad moki jmoné¢ yra ir
galinti ir turinti i§ ko mokéti. Autore iSskiria keturis galimus jmonés variantus, kai jmoné yra ir
moki ir pelninga, pelninga ir nemoki, nepelninga ir moki, nepelninga ir nemoki. Siekiant i§vengti
nemokumo ir nuostolio, biitini sprendimai pagerinti jmonés veiklos efektyvuma.

Atliekant jmonés tkinés veiklos analiz¢, jmonés mokumo, likvidumo rodikliai neparodo, kaip
efektyviai jmoné sugeba iSnaudoti savo materialinius, finansinius ir ZmoniSkuosius iSteklius. Dél
Sios priezasties autoriai iSskiria ir veiklos efektyvumo rodiklius. Jy klasifikacija priklauso nuo
tiriamy jmoniy dydziy, veiklos specifikos, tyrimo tikslingumo ir kity veiksniy. J. Mackevicius
(2007) rodiklius klasifikuoja j ilgalaikio, trumpalaikio turto apyvartumo ir sgnaudy lygio rodiklius,
kai L. Juozaitiené (2007) mazoms jmonéms apsiriboja tik trim sanaudy kiekio vienam pardavimy
litui rodikliais.

6 priede matome, kad efektyvumo rodikliai rodo jmonés resursy panaudojimo lygj, dinamika.
Anot B. Vengrienés (2005), gamybos efektyvumo dinamika yra esminis dalykas vertinant tkio
raidos ir jos struktiiros perspektyvas. Tuo tarpu K. Berman ir J. Knight (2006) priduria, jog,
efektyvumo rodikliai padeda jvertinti, ar veiksmingai valdomas tam tikras pagrindinis balanso turtas
ir jsipareigojimai. Tai reiSkia, efektyvumo rodikliai padeda jvertinti, kaip tinkamai, maZiausiomis
sgnaudomis siekiama gauti didZiausia nauda. Tad vieni i§ veiklos efektyvumo vertinimo budy bty
turto efektyvumo, arba dar vadinamy apyvartumo, rodikliy analiz¢.

Analizuojant trumpalaikio turto apyvartumo rodiklius vertéty paminéti, kad yra itin svarbu,
kaip greitai trumpalaikis turtas pereina visas keturias biisenas: atsargas, nebaigta produkcija,
pagamintg produkcija ir atsiskaityma uz parduotas prekes. Kaip pastebi V. Gronskas (2006), kuo
greiCiau trumpalaikis turtas pereina visas Sias biisenas, tuo maZiau jo reikia tam paciam prekiy
kiekiui pagaminti ir parduoti. Taciau ilgalaikio ir trumpalaikio apyvartumo rodikliai neparodo, ar
efektyviai yra iSnaudojami turimi iStekliai. Tai parodo iSlaidy lygio rodikliai, kuriy skai¢iavimo
metodika pateikta 6 priede.

......

grupuoti ne tik j grupes (mokumo, likvidumo, pelningumo ir kt.), taciau ir ] sistemas, tokias kaip
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Du Pont piramid¢. Du Pont piramidés analizé yra vienas efektyviausiy biidy iStirti turto arba
nuosavo Kkapitalo pelningumg (zr 7 priedas). Turto pelningumo analizé pagal Du Pont modelj
atliekama turto pelningumo formulg iSskaidZius j veiksnius, kurie daro jtaka turto pelningumui:

_GP,Pa_GP,Pa

TP —=—>*—=PaP*TA; (1)
T Pa Pa T

¢ia: TP — turto pelningumas; GP — grynasis pelnas; T — vidutiné metiné turto verte; PaP —
pardavimy pelningumas; TA — turto apyvartumas.

Du Pont piramidés analizés principas yra tas, kad pardavimy pelningumui didéjant, bei
spartéjant jmonés turto apyvartumui, didéja ir turto pelningumas. PrieSinga situacija vyksta, kai
kuris nors 1§ Siy rodikliy mazéja. Tod¢l nuolatos analizuojant §ig rodikliy sistemg, galima jzvelgti
tam tikrus désningumus, kas gali padéti priiminéjant sprendimus gerinti jmonés biikle.

Rodikliy sistemy analizé gali padéti susidaryti bendrg jmonés situacijos vaizda, taciau norint
jvertinti Siy rodikliy svorj Salies ar Sakos mastu, biitina juos palyginti su kity jmoniy rodikliais.
Apskaiciuoti pavieniai rodikliai yra menkaverciai jeigu jie néra lyginami su paskutiniy keleto mety
rodikliais, panaSiy tos pacios pramonés Sakos jmoniy rodikliais ar verslo plane numatytais
rezultatais (A. V. Rutkauskas, P. Stankevicius, 2004).

Analizuojant jmoniy vykdomos veiklos efektyvuma, svarbu kuo tiksliau jvertinti jmonés
geb¢jimg gerinti veiklg, ieskoti budy kaSty sumazinimui, kurie nenaudingi jmonés galutiniam
rezultatui. Atlikta finansin¢ santykiniy rodikliy analizé¢ padeda ne tik jvardinti pagrindines veiklos
spragas, taciau ir padeda palyginti jmonés rezultatus tarp skirtingo dydZio, veiklos ir finansinés
padéties jmoniy. Taciau vienas i$ veiksniy, padedanciy nustatyti jmonés veiklos efektyvuma, yra

darbo nasumas, kurio tyrimo teoriniai aspektai analizuojami detaliau kitame poskyryje.
1.2.2. Ukinés veiklos efektyvumo vertinimas darbo naSumo rodikliais

Analizuojant jmonés bukle ir perspektyvas, biitina iStirti darbo nasuma, kuris yra vienas 1§
svarbiausiy veiksniy, lemianciy tikinés veiklos efektyvuma.

J. Mackeviciaus (2007) darbo naSumg apibiidina kaip labai svarby jmonés se¢kmés rodiklj,
kuris parodo gamybos efektyvuma: atliktas darbas yra lyginamas su gamybos veiksniy, reikalingy
tam darbui atlikti, sgnaudomis. A. Sileika, Z. Tamasauskiené ir N. Bartelien¢ (2008) analizuodami
darbo uZzmokest] ir darbo naSumg, pirmiausia apibrézia, kad darbo nasumas ryskiausiai parodo
darbo jégos panaudojimo rezultatyvuma. V. Gronskas (2008) tirdamas darbo nasumg jj apibrézia,
kaip parodant] produkcijos kiekj, pagaminta per darbo laiko vienety, arba darbo laiko kiekj,

sunaudotg produkcijos vienetui pagaminti.
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J. Lazauskas (2005) teigia, kad darbo nasumo analizé nustato gamybos rezervus, kurie
naudojami gamybos apimciai didinti maziausiomis darbo sgnaudomis. Autoriaus teigimu (J.
Lazauskas, 2005), darbo nasumo analiz¢ atlickama $ia tvarka:

e Analizuojamas planiniy ir faktiniy darbo nasumo rodikliy lygis bei dinamika — prekiné
produkcija (grynoji), tenkanti vienam jmonés darbuotojui; — prekiné produkcija (grynoji),
tenkanti vienam jmonés gamybinio skyriaus darbuotojui;

e Nustatoma darbo nasumo jtaka gamybos plano vykdymui;

e Nustatoma pagrindiniy veiksniy jtaka darbo naSumo augimui. Svarbiausi veiksniai
lemiantys darbo nasumg yra techninio gamybos lygio pakélimas, darbo laiko
panaudojimas, personalo struktiros ir gamybos apimties pakeitimas, leidZiamos
produkcijos struktiiros, naujy produkcijos rusiy, socialiniai ir ekonominiai veiksniai.

2 lentel¢je pateikiama darbo nasumo skaic¢iavimo metodika, remiantis Lietuvos ekonomistais.

2 lentele
Darbo naSumo skaifiavimo metodika
Rodiklis Formulé Pastabos
. Nasumas = Produkcijos apimtis/ Vidutinis sgrasinis | Parodo darbuotojo darbo efektyvuma,
Darbo nasumas . o . - . .
darbuotojy skaiius t. y. kiek produkcijos pagamino vienas
Vieno darbuotojo 1 darb. naSumas = Suteikty paslaugy kiekis/ Dirbty | darbuotojas per atitinkamg laiko tarpa.
nasumas vieno darbuotojo darbo dieny (valandy) skaicius Kuo daugiau tuo geriau

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis B. Martinkumi, A. Sakalu, A. Savaneviiene, (2006). Darbo istekliy ekonomika

ir valdymas. Kaunas: Technologija; V. Gronskas (2008). Ekonominé analizé. Kaunas: Technologija.

O. Blanchard (2007) analizuodamas darbo naSumg primena visuminés pasitilos kreive, kurig
analizuojant pastebima, kad naSumo padidé¢jimas mazina darbuotojy, kuriy reikia vienam
produkcijos vienetui pagaminti, skaiciy. Dél to sumazéja jmoniy sagnaudos ir jmonés ima mazinti
kainas, nekreipdamos démesio | gamybos masta. Remdamasis darbo nasumo ir gamybos augimo
Jungtinése Valstijose nuo 1960 m. tyrimu, O. Blanchard (2007) padaré iSvadas, kad darbo nasumui
padidéjus, gamyba trumpuoju laikotarpiu padidé€ja pakankamai, kad uzimtumas nepakisty, ar net
isaugty. A. Sileika, Z. TamaSauskien¢ ir N. Barteliené (2008) teigia, kad augant darbo nasumui,
didéja per ta patj laika pagamintos produkcijos apimtis, visuomené turtingeja. Kylant darbo
naSumui, verslo subjektai nedidindami kainy, gali didinti darbo uZmokestj, dividendus akcininkams
bei plésti gamybg. Darbo naSumas ir darbo uZmokes¢io lygis turi neabejoting rySj su
konkurencingumu tiek mikrolygyje, tiek makrolygyje. Mokslingje literatiroje nustatytas tiesioginis
rySys tarp realaus darbo uzmokescio ir darbo naSumo.

J. Mackevic¢iaus (2007) teigia, kad naSumas priklauso nuo pajégumy skaiciaus, zaliavy
kokybés, darbuotojy kiekio, iSsilavinimo, noro dirbti, technologijos ir daug kity aspekty. Svarbu
taip pat iStirti jmonés darbuotojy rotacija, kiekio kitimo priezastis, nes nuo jy profesionalumo
daznai priklauso ir jmonés lankstumas, konkurencingumas, socialin¢ atmosfera ir jmonés rezultatai.
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Darbo nasumo poky¢iams jmonéje jtakg daro ekstensyviis ir intensyvis veiksniai.
Ekstensyviis veiksniai susij¢ su geresniu darbo laiko naudojimu, prastovy mazinimu, taip pat su
neproduktyvaus darbo, skirto brokuotai produkcijai gaminti ir jai taisyti, mazinimu. Intensyvis
veiksniai — taip darbo priemoniy tobulinimas, darbo organizavimo gerinimas, pazangiy technologijy
diegimas darbininky kvalifikacijos kélimas. Atitinkamai darbo nasumo didinimo rezervai skirstomi
] ekstensyvius ir intensyvius. (V. Gronskas, 2008)

L. Simanskiené ir J. Pauzuoliené (2011), remiantis Tukey Kriterijumi, nustate, kad tik
Svietimo jstaigose yra tinkamai motyvuojami darbuotojai, kad biity pasiektas darbo nasumas.
Taciau kity organizacijy respondentai teigia, kad jie néra tinkamai motyvuojami siekiant darbo
nasumo. Todél A. Maceika ir B. Janciauskas (2010) teigia, kad tobulinant inovacing veikla bitina,
kad vadovai - lyderiai suvokdami darbuotojy inovatyvuma kaip vertybe, ugdyty jy kirybiskuma ir
versluma.

Vertinant jmonés veiklos efektyvuma, svarbu iSsiaiSkinti ne tik, kaip efektyviai imoné geba
iSnaudoti zaliavas, kaip greitai ,,juda“ pinigai, prekés, bet svarbu jvertinti ir kitus iSteklius -
7mogiskojo kapitalo efektyvuma. Zmogiskasis kapitalas, kaip vienas vertingiausiy jmonéje
dirbanciy resursy, turi biiti naudojami efektyviai (naSiai). Tod¢l darbo naSumo efektyvumas yra
svarbus veiksnys, lemiantis jmonés veiklg. Nepaisant to, Sie rodikliai neparodo rySio stiprumo tarp
skirtingy veiksniy jtakojanciy tg patj procesa, neparodo dinamikos krypties, nepagrindzia kai kuriy

duomeny statistikai. Visa tai gali padéti i$siaiskinti ekonominiai - statistiniai rodikliai.

1.2.3. Ukinés veiklos vertinimas ekonominiais - statistiniais rodikliais

Ivertinant jmonés tikinés veiklos efektyvumag ekonominiais - statistiniais rodikliais, galima
nustatyti, ar jmonés gamybiné veikla yra efektyvi ar neefektyvi. (A. Rasteniené, 2002)

Atliekant gilesne tkinés veiklos efektyvumo analize yra biitina nustatyti rySiy buvima ir
stiprumg tarp keliy veiksniy sglygojanciy tiriamojo proceso ar reiSkinio dinamikg. R. Valkausko
(2007) teigimu, siekiant teisingai jvertinti kintamyjy tarpusavio rySius ir priklausomybg, tam
dazniausiai naudojami ekonominiai — statistiniai rodikliai. Jie spartina vertinimo atlikimo tempus,
daro juos gilesnius ir veiksmingesnius. VisapusiSka reiSkiniy analizé galima tik nustacius jy
tarpusavio rySius, t y. iSsiaiSkinus faktorinius ir rezultatinius pozymius. Faktoriniais poZymiais
vadinami tokie kintamieji, kurie lemia kity poZymiy reikSmes, o rezultatiniais pozymiais vadinami
kintamieji, kurie priklauso nuo faktoriniy pozymiy (V. Bartosevi¢iené, 2003). Siekiant jvertinti
iSlaidy, apimties, pelno, kainy, iSeigos, naSumo ir kt. rodikliy tarpusavio ry§j daZniausiai yra

naudojami ekonometriniai regresiniai - koreliaciniai vertinimo badai. Koreliacija parodo ry$j tarp
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tirlamy pozymiy, kokia jo kryptis ir stiprumas, o regresijos pagalba konkretizuojama rysio forma
(V. Bartoseviciené, D. Stukaité, 2010).
3 lentel¢je pateikiami ekonominiai - statistiniai rodikliai, kurie bus naudojami tiriant jmonés

tikine ekonoming veikla.

3 lentele
Ekonominiai — statistiniai rodikliai
Rodiklis Formulé Rodiklio paaiSkinimas
Parodo priklausomybe¢ tarp atskiry vienas su kitu susijusiy, bet
Tiesinés koreliacijos Xy - X*y newenoﬂos krypt.les Velksmq. erﬁmentg ribos yra nuo -1 Il_(l
. r=—— 1. Kuo $is koeficientas artimesnis vienetui ar -1, tuo glaudesnis
koeficientas (r) 5. *5 iy L y i
x Oy nagrinégjamy veiksniy rySys. Neigiamas rezultatas rodo
atvirksting, o teigiamas tiesioging priklausomybe. (8 priedas)
*
Regresijos lygties b b= r 5y Parodo, kiek vienety pasikeis rezultatinis kintamasis,
koeficientas S faktoriniam kintamajam padidéjus vienu vienetu.
X
Koreliacijos indeksas Z(y7>;)2
® T s
Determinacijos R2_1_ Dy- y)? Parodo kiek procenty rezultatinio kintamojo variacijos jtakoja
koeficientas (R?) o Z(Y—W faktorinis kintamasis.
Elastingumo E-b X Parodo, kiek procenty pasikeis priklausomas kintamasis
.. =DX= . . . .
koeficientas (E) y nepriklausomam kintamajam pakilus 1 proc.
Cia: 5y - vidutinis kvadratinis nuokrypis, apskai¢iuotas pagal y reikSmes; O, -vidutinis kvadratinis nuokrypis - pagal
x reik§mes; (§)-apskaiciuotos aplygintos reik§més; Y - ieSkomasis kintamasis t laikotarpiu; X - nepriklausomas
kintamasis; y - rezultatinis kintamasis

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus, remiantis Valkauskas, R. (2007). Statistika. Vilnius: VVAM

Koreliacijos biidai veiksmingi analizuojant darbo nasuma, produkcijos savikaing, pelng ir kt.
jmonés veiklos rodiklius (R. Valkauskas 2007). Regresija taikoma tarpusavio rySiui nustatyti,
nustatyti kuriame tyrimo etape dinamika buvo didziausia. Taciau vien pagal koreliacijos koeficientg
daryti iSvady, kad egzistuoja stochastinis rySys negalima, nes stochastinis rySys pasireiSkia kaip
priklausomybé tarp atsitiktiniy dydziy taip, jog vieno dydZio pokytis veikia kito dydZio

pasiskirstyma (V. Bartosevi¢iené, 2003). D¢l Sios priezasties yra skaic¢iuojamas rysio reik§Smingumo

n-2
t:r‘/l—rz (2

Jei apskaiCiuotos imties statistikos t reikSmeé yra didesné uz Stjudento skirstinio reikSme, tai

lygis imties statistika (r):

tarp kintamyjy egzistuojantis koreliacinis rySys yra reikSmingas ir atvirk$¢iai. Nustacius atsitiktinius
kintamuosius, kurie turi stochastinj ry$] su rezultatiniu kintamuoju, porinés regresinés analizés
pagalba sudarinéjama tiesiné regresijos lygtis (V. Bartosevi¢iené, S. Vaitkevicius, |. Jancukien¢,
2003). Sudaroma tiesinés dvinarés regresijos lygtis, pagal kurig galime rasti bet kurig y reikSme

Jsistacius bet kurj kitnamajj X:
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yy = a+bx (3) a=y—bx (5)
Yy =28, +a *x (4)

Literaturoje placiai yra aprasomi ir kiti reikSmingumo ir regresijos modelio tinkamumo tikrinimo
budai, tokie kaip autokoliniarumo, skedatiSkumo, lieckmyjy paklaidy, iSskirciy analizé ir kt. Tac¢iau Siai
biidais geriausia tikrinti specialiomis statistikos programomis, kaip SPSS programa.

Apibendrinant galima teigti, kad statistiniai rodikliai padeda nustatyti rySio egzistavima, krypti,
stiprumg, reikSmingumg, taCiau tik ekonominiai rodikliai, pasitelkiant logika padeda nustatyti

priezastingumo rys$j tarp tiriamy rodikliy.
1.2.4. Bankroto tikimybés jvertinimo teoriniai aspektai

Kiekviena jmoné veikia neriboto testinumo principu. Tai reiskia, kad jmoniy veiklos terminas i$
esmés yra apibréziamas neribotam laikui. Taciau dél jvairiy prieZas€iy jmonés neretai nesugeba
i$silaikyti konkurencingje rinkoje d¢l ko iStinka bankrotas.

Bankroto jstatyme (2012) bankrotas apibréziamas kaip nemokios jmonés biisena, kai jmonei
teisme yra iSkelta bankroto byla. Pagal Statistikos departamento pateikiamus duomenis per 1993—2010
m. bankrotas buvo paskelbtas 10308 jmonéms ir 14 banky. Bankroto procesai buvo baigti 6658 (O.
Grigiené, 2012). Tai telpa j 1992 metais A. J. Isachsen ir C. Hamilton paskelbta, ir daznai kity autoriy
(C. Purlys, J. Mackeviéius ir kt.) cituojama, 2-6% bankrutuojanéiy jmoniy per metus intervala. Jmoniy
bankrotai sukelia daug ekonominiy ir socialiniy problemy ne tik konkreCios jmonés, bet ir visos
valstybés mastu (J. Mackevicius, 2010). A. Lileikiené ir R. Kuly¢iené¢ (2009) apibendrina Purlio
apraSytas bankroto sukeliamas ekonomines problemas: gamybinio pajégumo praradimas, susilpnéjes
Salies konkurencingumas, nesumokéti mokes€iai, nepatenkinty kreditoriy galimi bankrotai; bei
socialines problemas: bendro gyventojy gyvenimo lygio kritimas, gyventojy nepasitenkinimas esama
padétimi ir valdzia, netikrumas dél ateities (A. Lileikieng, 2009).

Anot J. Mackeviciaus (2008), viena Sio didelio bankrutavusiy jmoniy skai¢iaus priezastis yra ta,
kad jmonése nebuvo atlickamos jy veiklos analizés. Pagrindinémis prieZastimis lemianc¢ias jmoniy
bankrotg V. BagdZzitniené (2005) akcentuoja, kad bloga jmonés finansinio stabilumo btisena, kurig
sudaro jmongés turto biikleé, finansavimo Saltiniy dinamika ir struktiira, jos likvidumas ir mokumas.
Siekiant tai numatyti ir uzkirsti tam kelig kuo ankstyvesnéje stadijoje, uzsienio ekonomisty buvo
sukurta jvairiy modeliy jmoniy bankroto tikimybei nustatyti. J. Mackevicius ir J. Rakstelienés (2005)

1Sanalizuoty tyrimy metu buvo prieita prie iSvados, jog Altmano modelis yra kol kas geriausias sukurtas
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modelis vertinti bankroto tikimybe jmonése, taCiau pazymi, kad S$is modelis leidzia bankrotg
prognozuoti apytiksliai. Pagal Altman metodika, yra sukurto trys formulés skirtingoms jmoniy
grupéms: paslaugy imonéms, nepaslaugy imonéms, kuriy akcijos kotiruojamos vertybiniy popieriy
birzoje ir tos jmonés, kuriy akcijos nekotiruojamos. Darbe bankroto tikimybé bus tiriama ne paslaugy
Jmonei, kurios akcijos néra kotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje.

4 lentelé

Finansinés buklés jvertinimas pagal E. Altman modelj

Bankroto tikimybés Z reik§més Rodikliy reik§miy nustatymas
Z=0,717X,+0,847 X,+3,107 X3+0,420 X,+0,995 X; | X1= Apyvartinis kapitalas/Turtas
Z<1,8 Labai didelé X2=Nepaskirstytas pelnas (huostolis)/ Turtas
1,81 <Z< 2,7 | Didelé X3=Pelnas (nuostolis) prie§ apmokestinima/Turtas
2,8<Z<2,9 | Galimas bankrotas X4=Nuosavas kapitalas/ jsipareigojimai
Z23,0 Labai maza X5=Pardavimo pajamos/Turtas

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Buskevicitte, E. Ma&erinskiene, I. (2007). Finansy analizé. Kaunas: Technologija

Vakary jmonése, kur sékmingai veikia rinkos ekonomika, naudojant §j modelj bankroto tikimybe
per vienerius metus galima nustatyti 90-95 proc., per dvejus metus 83-70 proc., 0 per trejus metus apie
50 proc. tikslumu (Sios nurodytos tikimybiy ribos skiriasi J. Mackevi¢iaus, D. Poskaités, V.
Boguslauskas ir kt. Saltiniuose, todél paraSyta per keliy procenty paklaida).

Nepaisant visy E. Altman modelio privalumy, egzistuoja ir trikumai. Vienas pagrindiniy bty
tai, kad vertinant jmoniy bankroto tikimybe, yra vertinama tik mikroaplinka, neatsizvelgiant |
makroaplinka, kuri taip pat stipriai veikia jy ekonominius, socialinius ir aplinkos rySius. D¢l Sios
priezasties daugelis mokslininky teigia, kad reikia kurti modifikuotus E. Altman bankroto
prognozavimo modelius, parodancius Salies ar Sakos ekonomikos ypatybes (G. V. Savickaja, 2003).

Papildomai prie A. Altman modelio skai¢iuotinas yra ir A. Blanko arba sunkiai realizuotiny
aktyvy metodas. Sio modelio esmé yra ta, kad tiriama kokiu biidu yra finansuojami sunkiai
realizuojami aktyvai, t.y. nuosavomis ar skolintomis 1éSomis. Sunkiai realizuojami aktyvai, tai visas
Jmoniy turtas, kuris sunkiai greitu metu gali biiti paverstas pinigais. Jei jmonés jsipareigojimai pagal
einamyjy kreditoriniy jsiskolinimy ir pagal prekines operacijas bei vidaus apskaiCiavimus néra

tai egzistuoja bankroto rizika (3 paveikslas).

23



NA + Am> Kn+ Bik NA + Am < Kn+ Btk NA + Am < Kn+ Btk

Maza Galima Didele Labai didelé Bankroto

tikimybe
»

»

3 pav. Bankroto tikimybés nustatymas pagal sunkiai realizuotiny aktyvy metoda

Saltinis: sudaryta autoriaus

Cia: Na - neapyvartiniy aktyvy (materialus turtas) vidutiné metiné verté; Ay - einamujy prekiy
(atsargy) vidutiné metin¢ verté; Ky - nuosavo kapitalo vidutiné suma; Bk - banko ilgalaikiy kredity
vidutiné suma; Btk - banko trumpalaikiy kredity vidutiné suma.

Papildomai prie paminéty bankroto rizikos nustatymo modeliy, K. Garskaité (2008) sitilo naudoti
ir kitus mokslininky sukurtus modelius, kurie buvo sukurti tiriant skirtingo laikotarpio ir vietoves
bankrutuojancias jmones. Daugelis modeliy yra labai panaSis 1 Altman modelj, todéel sprendziant

jmonés biiseng pravartu patikrinti kuo daugiau modeliy.

5 lentelé

Finansinés buklés jvertinimas pagal R. Liso modelj

Bankroto tikimybés Z reikSmés Rodikliy reik§miy nustatymas

Z =0,063X; +0,092X, + 0,057X;3 + 0,001X,

X1= Apyvartinis kapitalas/Turtas

Z<0,037 Didelé X2=Bendrasis pelnas (nuostolis)/ Turtas
X3=(Grynasis pelnas - dividendai)/Turtas
X4=Nuosavas kapitalas/ jsipareigojimai

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Garskaite, K. (2008). Imoniy bankroto prognozavimo modeliy taikymas.

Z> 0,037 Maza

Auksciau pateiktoje lentel¢je yra 1973 m. angly mokslininko R. Liso bankroto tikimybés
jvertinimo analiting iSraiSkg. PrieSingai nei E. Altman modelyje, mokslininkas nejtrauké pardavimo

pajamy ir turto santykio bei kiti koeficientai.

6 lentelé

Finansinés buklés jvertinimas pagal R. Taflerio modelj

Bankroto tikimybés Z reik§més Rodikliy reik§miy nustatymas
Z=0,53X; +0,13X, + 0,18X5 + 0,16X,4

X 1= Pelnas prie§ apmokestinimg/Trumpalaikiai jsipareigojimai
Z>0,3 Maza . 3 ST

X2=trumpalaikio turtas/[sipareigojimai
0,3>27>0,2 Vidutiné X3=trumpalaikiai jsipareigojimai/Turtas
7<0,2 Didele X4=Grynasisi apyvartinis kapitalas/Sgnaudos

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Garskaite, K. (2008). Imoniy bankroto prognozavimo modeliy taikymas.
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Tuo tarpu kitas angly mokslininkas R. Tafleris (1977 m.) iSanalizaves 46 bankrutavusiy ir tiek pat
gerai veikian€iy jmoniy per 80 finansiniy rodikliy, iSskyré keturis svarbiausius ir sudaré
diskriminantinés tiesinés analizés bankroto prognozavimo modelj (6 lent.). Mokslininkas i§skyré juo
nuomone svarbiausius 4 rodiklius nusakanc¢ius 97% $io modelio tikslumg likus vieniems metams iki
jmonés bankroto (K. Garskaité, 2008).

1978 m. Kanados mokslininkas G. Springate, atlikes pakopin¢ diskriminanting analiz¢ pagal E. 1.
Altman sukurtg metoda, ir, apskaiciaves 19 finansiniy koeficienty i§ 40 bankrutavusiy ir mokiy jmoniy,
18skyré 4 svarbiausius koeficientus, su kuriais buvo sukurtas bankroto prognozavimo modelis (zZr. 7
lent.), kurio tikslumas vieniems metams sieké 92,5%. Mokslininkas papildomai i$skyré pelno pries
apmokestinimg ir trumpalaikiy jsipareigojimy santykj, taciau neskyré didelés reikSmés jsipareigojimy
padengimui nuosavu turtu.

7 lentelé

Finansinés biiklés jvertinimas pagal G. Springate modelj

Bankroto tikimybés Z reik§més Rodikliy reik§miy nustatymas

Z=1,03X; +3,07X; + 0,66X3 + 0,4X,4
X1= grynasis apyvartinis kapitalas/turtas
Z>0,862 Maza X2=pelnas prie§ apmokestinant/turtas

7<0,862 Didelé X3= pelnas pries$ apmokestinant/trumpalaikiai jsipareigojimai
X4=pardavimy pajamos/ turtas
Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Garskaite, K. (2008). Imoniy bankroto prognozavimo modeliy taikymas.

Tik visapusiskai iStyrus jmonés rodiklius, galima tiksliau jvertinti jmonés tikimybe patirti
bankrotg. Kartu su aukS¢iau apskaiciuotais rodikliais, makroaplinkos perspektyvomis jmonés vadovai,
savininkai, bankai gali spresti apie jmonés sugeb¢jima sékmingai dirbti ir konkuruoti rinkoje, imtis
naujy investiciniy projekty, nes tada jmonéms bus lengviau gauti finansavimg i iSorés ir yra maziau

jautrios iSorés veiksniams.

1.3.Investicinio projekto esmé, jo efektyvumo jvertinimo ir rizikos

nustatymo teoriniai aspektai

1.3.1. Investiciju sampratos teoriné analizé

Pagrindinis komerciniy imoniy tikslas yra pelnas, todé¢l tinkamai atlikta jmonés veiklos analizé
gali padeéti atsakyti | klausima, ar jmonei yra tikslinga pléstis ir ar yra pasirengusi plétrai. Jokia plétra
néra galima be investicijy, kurios gali biiti 1§ jmonés rezervy, akcininky ar iSoriniy kreditoriy.

Investicijy jgyvendinimas yra svarbiausia sglyga sprendziant jmonés strateginius ir daug einamyjy
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plétros ir efektyvios veiklos uztikrinimo uzdaviniy (D. Kalvainis, 2007). Todél Siame poskyryje yra
svarbu i$tirti investicijy, jy projekty ir klasifikavimo bei plétros teorinius aspektus.

B. Galiniené, B. Barzdenyté, B. Melnikas, A. Miskinis, S. Valentinavi¢ius (2007), tirdami
ekonomikos modernizavimo galimybes Lietuvoje, teigia, kad dabartinés ekonomikos plétra ir
kiekvienos ikio srities pazanga nejsivaizduojama be inovacijy, kaip naujy produkty, technologijy,
gamybos valdymo ir darbo organizavimo metody, diegimo. Autoriai (2007) pabrézia, kad ekonominé
plétra yra svarbiausias gyvenimo lygio garantas, priklausomas nuo uzimtumo ir produktyvumo. P.
Gupta (2005) teigia, kad verslo augimas priklauso nuo jdiegty naujoviy ir jdéty 1éSy. Augimui reikia
tyrimy ir tobulinimo darby, 1éSy gamybai, masSinoms ir technologijoms. Tac¢iau R. Strazdas ir R.
Bareika (2010) pabrézia, kad atlikti Lietuvos pramonés jmoniy tyrimai rodo, kad dauguma jmoniy
nekuria savo produkty, neturi produkty kirimo padaliniy, produkty asortimentas atnaujinamas retai.
Produkto inovacijy kiirimo procesas reikalauja dideliy investicijy, kurios iStikus nesékmei neatsiperka
ir jmonés patiria dideliy nuostoliy. M. Torokoff (2010), analizuodamas inovacijy valdyma Estijos
jmonése, nustaté, kad vidurinés grandies vadovai turi iSmokti pasidalyti savo ziniomis su darbininkais
specialistais ir mokéti perduoti idéjas i§ ,,apacios® auksciausiems vadovams ir atvirksciai. Dél
nepakankamo bendravimo auks$¢iausi vadovai nezino darbuotojy problemy, kas sukelia kliti¢iy valdant
inovacijy procesa, todél jmones efektyvumas sumazéja. Galima teigti, kad hierarchijos sukeltos klittys,
trukdo inovacijy proceso raidai.

D. Treigiené (2010) analizuodama investicijas, teigia, kad tai piniginés 1éSos ir kitas finansinis
turtas bei materialusis ir nematerialusis turtas, kuris investuojamas siekiant 1§ investavimo objekto gauti
pelno arba kitg rezultatg. V. Skominas (2006) investicijas apibtidina kaip firmy iSlaidas naujam realiam
kapitalui jsigyti ir jam atkurti. Investicijos ypatingai svarbios ne tik dél lemiamos jtakos verslo
cikluose, bet ir dél jy poveikio ekonomikos plétrai. Didéjancios grynosios investicijos — tai daugiau
darbo viety darbuotojams, gaminantiems pagrindinj kapitala, daugiau darbo viety Zmonéms,
dirbantiems su nauja jranga, bei ilgalaikj naSumo didé¢jima. Placigja prasme investicijos suprantamos
kaip pinigy atsisakymas Siandien su tikslu daugiau jy gauti ateityje (V. Tomasevi¢, J. MackeviCius,
2010).

D. Treigiené (2010) iSskiria kapitalo investicijas ir finansines investicijas. Kapitalo investicijos
yra skirstomos ] ilgalaikio materialaus ir nematerialaus turto investicijas, siekiant $j turtg isigyti ar
atnaujinti. Finansinés investicijos yra mobilesnés, palyginus su kapitalo investicijomis. Ypatingai
finansy investicijos gali biti klasifikuojamos pagal investuotojo organizacijos tipa, t.y. ] instituciniy ir

individualiy investuotojy. Pagal investuotojo jtaka bendrovei investicijos skirstomos } tiesiogines ir
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netiesiogines. Pagal investuotojo rezidavimg investicijos gali biiti vidaus ir uzsienio. Pagal investuotojo
statusg investicijos skirstomos j valstybines ir privacias.

V. Giziené ir Z. Simonavi¢iené (2012) analizuoja zmogiskajj kapitala ir teigia, kad ekonomistai
patirtas iSlaidas iSsilavinimui jgyti, tobulinimosi kursams, sveikatai ir kt. laiko investicijomis }
zmogiskajj kapitalg. Individo jgytos zinios, gebéjimai, sveikata negali bati atskirti nuo jo finansinio bei
fizinio turto, nes tai yra zmogiSkasis kapitalas, kuris vis labiau tampa svarbesnis tikin¢je veikloje. J.
Karalevicien¢ ir K. Matuzeviciiite¢ (2008) teigia, kad intelektinis kapitalas prisideda kuriant verte. Z.
Tamagauskiené, A. Sileika, L. Maséniené (2008) investicijas j zmogiskajj kapitala apibtdina kaip
veiksma, kuris didina darbuotojy kvalifikacijg ir geb¢&jimus, kurie sglygoja darbo nasumo ir gamybos
apim¢iy augimg, didina Zmoniy sveikatingumg. Organizacijy investavimas j darbuotojy Zinias bei
igiidziy tobulinimg pasireiskia nauda darbuotojui auganciu darbo uzmokesciu, jmonei — auganciomis
tkinés veiklos pajamomis bei konkurencingumo uZztikrinimu rinkoje.

Investicijos, kaip ir kiekviena veikla apribota laiko, materialiniy iStekliy ir kokybés reikalavimy,
turi buti tinkamai reglamentuota investiciniame projekte. Lietuvos Respublikos investicijy jstatyme
investicinis projektas apibiidinamas kaip dokumentas, finansiskai (ekonomiskai), techniskai ir socialiai
pagrindziantis investavimo tikslus, jvertinantis investicijy graza (komerciniams projektams) bei kitus
efektyvumo rodiklius, nurodantis projektui jgyvendinti reikalingas 1€Sas bei finansavimo Saltinius. Kiti
autoriai (B. Neverauskas, V. Stankevicius, R. Norvaisiené, K. AliSauskas ir kt.) investicinio projekto
sgvoka vertina 1§ skirtingy kampy, taciau pagrindiné mintis islieka ta pati, tai veikla apribota laiko,
kokybés ir iStekliy, turintj tiksla ir detalizuota plang tam pasiekti, taciau susieta ir su nepasisekimo
rizika, kurig stengiamasi i§ anksto kiek galima anks¢iau sumazinti ar parinkti galimas sprendimy
alternatyvas.

R. NorvaiSiené (2006) iSskiria Siuos investiciniy projekty tipus: naujos imonés kiirimo projektai;
naujy gaminiy ir jé&jimo ] naujas rinkas projektai; veiklos plétimo projektai; efektyvumo didinimo
projektai; gamybos modernizavimas; nusidévéjusios, sugedusios jrangos atnaujinimo projektai ir kt.
Projektai daznai biina labai unikalis, todél sudétinga bty juos visus iSvardinti.

D. Cibulskiené, M. Butkus (2003) investicinius projektus skirsto j realiuosius (investiciniai
projektai skirti didinti gamybos efektyvuma, gamybiniy pajégumy didinimg ir kt) ir finansinius (kai
1éSos naudojamos kity imoniy akcijoms pirkti). Projekty igyvendinimo sékmé daznai priklauso nuo
gebéjimo suderinti id€jg su ekonominiy sglygy sistema ir bendra Salies pramonés raida (K. AliSauskas,

7. Kazlauskien¢, 2005).
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M. Jasienés (2010) teigimu, pastaraisiais metais Lietuvoje vienas i§ populiariausiy investavimo
biudy — pensijy fondai. B. Galiniené¢, B. Barzdenyté, B. Melnikas, A. Miskinis, S. Valentinavicius
(2007) teigia, kad Siuolaikinéje ekonomikoje konkurencingumg ir investicijy pritraukimg lemia ne
baziniai, bet gamybos pazangos ar specialiis veiksniai, kaip moderni rySiy infrastruktiira, aukstos
kvalifikacijos ir moderniy specialybiy darbo jéga, universitety moksliniy tyrimy bazé, tyrimy instituty
infrastrukttira pagal Siuolaikiniy tyrimy kryptis mokslininky skaicius ir kuriamy ziniy kiekis.

Ukinés veiklos plétra negalima be investicijy, kurios biina jvairiy formy, kaip materialios ir
nematerialios. Veiklos efektyvumui formuojami jvairiis investiciniai projektai. Taciau biitina iStirti jy

naudinguma, kuriam analizuoti iSskiriami tam tikri metodai, kurie pateikiami kitame poskyryje.

1.3.2. Investiciniy projekty tyrimy metodologiniai principai

Analizuojant tikinés veiklos analizés teorinius aspektus, istirta, kaip galima nustatyti efektyvuma
ir ka reikia keisti siekiant dar efektyvesnés veiklos. Tam biitina plétra, kuri negalima be investicijy.
Taciau kaip nustatyti, ar suformuoti investiciniai projektai suteiks teigiamos naudos jmonei,
analizuojama Siame poskyryje detaliau.

R. Tamositiniené¢s, S. Sidlausko ir I. Trumpaités (2006) nuomone, yra itin svarbu tinkamai
aprasyti projekto tikslus, finansavimo S$altinius, terminus ir svarbiausia tinkamai pagristi projekto
efektyvumg ir laukiamg investicijy graza. Investiciniy projekty, igyvendinamy verslo sektoriuje,
efektyvumas nusakomas ekonominiais, finansiniais, socialiniais, technologiniais ir kt. rodikliais.

Pirmiausia vadovams bitina apsispresti, kuria linkme reikty investuoti ir tuo vadovaujantis,
reikia nuosekliai rengti ir vertinti investicinj projekta. W. Lessel (2007) projekto rengime iSskiria tokius
zingsnius kaip idéja ir sumanymas, veéliau iSankstinis sprendimas, kuris gali buti atmestas arba
kryptingai jspétas. Jeigu projektai priimti, suformuojamas jy sarasas ir nustatomas pirminis projektas,
kuris vykdomas, arba ne. Jeigu projektas nevykdomas, ieSkoma tam tikry sprendimy, investicinio
projekto tobulinimui, ir tuomet vél sprendziama ar projektas vykdomas, ar ne.

Kiekvienas investicinis projektas turi prasidéti nuo idéjos ir baigtis konkreciais veiksmais, kurie
turi buti pagristi ekonominiais paskaiciavimais. Tam reikia surinkti informacija, ja iSanalizuoti,
apdoroti ir nuspresti, projektas priimtinas ar atmestinas (S. Girdzijauskas, 2005). D. Cibulskiené ir M.
Butkus (2003) po id¢jos suformavimo iSskiria penkis projekty rengimo etapus.

1. Pirmiausia biitina jvertinti finansavimo S$altinius, salygas, terminus, objekta, veikla, projekto

trukme, poveikj savikainai, kainai, kokybei ir gamybos apimtims.
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2. sudaryti prognozuojamg balansa, pelno nuostolio ataskaitg, nustatyti grynyjy pinigy srauta,
rodantj biisimas investicijas, veikios pajamas, i§laidas (K. Alidauskas, Z. Kazlauskiené, 2005).

3. Apskaiciuoti diskonto normg ir jvertinti visy investavimo Saltiniy kaing.

4. Jvertinti efektyvumo rodiklius (zr. 10 priedas)

5. Paskutiniajame investicinio projekto rengimo etape vertinama investicinio projekto rizika.

Bitina detaliau istirti investicinio projekto efektyvumo rodiklius detaliau. Grynoji dabartiné verté
parodo, kiek suminés projekto jplaukos virSija sumines iSmokas (Tomasevi¢, 2010). Projektas
piimtinas, tada, kai grynoji dabartiné verté yra teigiama, o jei lygi nuliui, tuomet projektas nei
pelningas, nei nuostolingas (A. Dzikeviéius, 2001).

Investicijy atsipirkimo laikas rodo laikotarpj per kurj sukaupta diskontuoty pinigy srauty suma
padengia pradines investicijas. Kuo ilgesnis projekto atsipirkimo laikas, tuo didesné investicinio
projekto rizika (I. Kaustelkiené, 2006), dél to teigiamai vertinami projektai, kurie grei¢iau atsiperka.
llgiausiai atsiperkancios investicijos yra ilgalaikio nekilnojamo ar visuomeninio turto.

Vidiné investicinio projekto grqzos norma yra vienas svarbiausiy rodikliy vertinanciy projekto
priimtinuma. Sis rodiklis dar suprantamas, kaip diskonto norma, kurios taikymas uztikrina laukiamy
piniginiy moké&jimy dabartinés vertés ir laukiamy piniginiy jplauky dabartinés vertes lygybe (D.
Cibulskiené, M. Butkus, 2007, C. Purlys, D. Treigiené, 2006). Projektas priimtinas, kai rodiklio
reikSmeé yra didesné uz kapitalo kastus, jei lygi, tai projektas nei pelningas nei nuostolingas (A.
Dzikevicius, 2001). Modifikuota vidinés grqzos norma (MIRR) skiriasi tuo, kad tai norma, kuriai esant
projekto investicijy esamoji verté lygi jo galutinés vertés esamajai vertei. Jis daugiau naudojamas
norint atlikti detalesn¢ projekto analizg.

Rentabilumo arba pelningumo koeficientas palygina projekto uzdirbta pelng su investicijomis,
t.y. parodo, kiek vienam investuotam litui, tenka pelno. Projektas vertinamas teigiamai, jei koeficiento
reikSmeé yra didesné uz vieneta (projektas pelningas).

T. Petravicius (2008) teigia, kad vienas populiariausiy ir dazniausiai vartojamy metody yra EVA
(Ekonominé pridétiné vert¢). Remiantis T. Petravi¢iaus (2008) siiiloma investicijy vertinimo

metodologija, sudarytas 4 paveikslas.
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Ekonomineés pridétinés vertés (EVA) apskaiciavimas

EVA = NOPAT, — Kwx IC, , NOPAT, = EBIT, x (1)

Rinkos pridétinés vertés (MVA) apskaiciavimas

MVA = Imonés rinkos verté =
= nuosavo kapitalo rinkos verté + SK

Imonés rinkos verté — CE;.;

Pinigy srauty grgzos investicijoms (CFROI) apskaiciavimas

CFROI =CF,, /Cl , o, -3 CF_, W ey - RCxk,
= @1+r) @+n)" L+k,)" -1

CFROI = (CF —EN)/CI

Ekonominio (EP) arba likutinio pelno (RI) apskaiciavimas

EP=RI =P, —kxlI,, EP® = NOPLAT, —(IC,_, xWACC)

Cia: NOPAT —grynasis pelnas atskai¢ius mokescius, pries mokant paliikanas; Kw — projekto kapitalo kaina; IC
investuoto kapitalo verté; EBIT — pelnas prie§ mokant paltikanas; CE — viso kapitalo suma; SK — buhalteriné skoly
verté; CF,q — pakoreguotas teigimas pinigy srautas atsizvelgiant j infliacija, Cly — pakoreguotos investicijos i
jmong, atsizvelgiant | infliacija; W — tikétina aktyvy likutiné verté projekto pabaigoje; n — ilgalaikio turto
naudingas naudojimo laikotarpis; CF; — grynieji pinigy srautai per vidutinj jmonés aktyvy naudojimo laikotarpj; r —
investicijy pinigy srauty graza; EN — ekonominis nusidévéjimas; RC — turto atnaujinimo islaidos atsizvelgiant j
infliacija; ke — projekto kapitalo kaina. P, — grynasis pelnas arba ataskaitiniy mety veiklos pelnas; k — reikalaujama
kapitalo grazos norma; I — investicijy balansiné verté ataskaitiniy mety pradzioje arba nuosavo kapitalo verté.

4 pav. Ekonominés pridétinés vertés skai¢iavimo modelis
Saltinis: parengta darbo autoriaus, remiantis Petravi¢iumi T. (2008). Projekto veiklos efektyvumo matavimas vertés
metodais. Verslas: teorija ir praktika.

Pirmiausia apskaiciuojamas EVA rodiklis, kuriuo galima nustatyti rentabilias jmonés veiklas ir
atskirti nuo nepelningy, kurios yra finansuojamos pelningyjy saskaita. MVA rodo diskontuota visy
esamy ir blisimy investicijy verte ir parodo priimty sprendimy efektyvuma visais jmonés valdymo
lygiais. Taciau vien tik MVA metodu remtis negalima, nes jmonés rinkos vert¢ veikia nemazai
veiksniy, kurie nepriklauso nuo jos vadovy sprendimy.

Pagrindinis EVA trikumas yra susijgs su pinigy srauty ignoravimu. Todél, norint jvertinti
investicijy graza ir jvertinti laikotarpio jtaka pinigy srautams, taikomas pinigy srauty grazos
investicijoms metodas (CFROI). Galiausiai butina apskai¢iuoti ekonominj (EP) arba likutinj pelng
(RI). Daugelis autoriy vartoja jmonés McKinsey&Co ekonominio pelno (EP®) savoka, kurios
skaiCiavimy rezultatai atitinka EVA rezultatus, kai imamams grynasis pelnas atskai¢iuos mokescius,

bet pries mokant paliikanas. (T. Petravicius, 2008)
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Biitina pabreézti, kad CFROI ir IRR skaiciavimai yra ekvivalentiski, tac¢iau galima jvardinti tam

tikrus skirtumus:

1.

Skai¢iuojant CFROI vartojama ekonominio pelno sgvoka, investicijy suma yra koreguojama
atsizvelgiant ] esamg infliacija.

IRR nereikalauja, kad pinigy srautas sumokéjus mokescius iSlikty toks pats visg projekto
gyvavimo laikotarpj. Skai¢iuojant pagal CFROI metoda laikomasi prielaidos, kad grynasis pinigy
srautas aktyvams nedidéja per visa projekto gyvavimo laikotarpj.

IRR projektui ir aktyvams yra paremta did¢janciais pinigy srautais ateityje ir neatsizvelgia | jau
esamus pinigy srautus. SkaiCiuojant pagal CFROI metodg, stengiamasi rekonstruoti projektg ar

aktyvus, jvertinant esamus ar biisimus pinigy srautus.

Atlikti tyrimai parodé, kad jmonés, kurios rémési likutinio pelno rodikliu:

1.
2.
3.

padidindavo nereikalingo ilgalaikio turto iSpardavima bei maZindavo naujas investicijas.
gerokai efektyviau naudojo esamg turtg.
padidindavo iSmokas akcininkams dividendy pavidalu ir vykdydavo akcijy iSpirkima.

J. Bagdanavicius (2002) analizuodamas investicijas ] zmogiskaji kapitala, teigia, kad tradiciskai

ekonomingje literatiiroje naudojami tokie investicijy | zmogiskajj kapitalg kriterijai, kuriy detalig

palyginamaja analize atliko J. Hardmanas:

1.

2
4
5.
6
7
8

Skirtumo tarp pajamy ir i$laidy maksimizavimas.

Investicijy atsipirkimo periodas.

Investicijy verté.

Santykis tarp i§laidy ir pajamy.

Ribiniy pajamy ir ribiniy sgnaudy skirtumy santykis.

Grynosios pajamos.

Pelno norma.

V. Skominas (2006) isskiria J. M. Keyneso investicijy modelj, kai daromos tokios prielaidos:
Darbo uzmokestis ir kainy lygis yra fiksuotas

Visumings iSlaidos susideda i§ vartojimo islaidy ir investicijy
Atsiribojama nuo vyriausybés iSlaidy ir uZsienio prekybos
Vartojimo i$laidos yra funkciné priklausomybé nuo pajamy
Investicijos yra autonomings, t.y. nepriklausomos nuo pajamy lygio.

Apibendrinant galima teigti, kad investiciniy projekty rengimas ir vertinimas yra labai sudétingas

ir daug laiko bei supratimo reikalaujantis procesas. Investicinio projekto realumas labai priklauso nuo
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tinkamai jvertintos dabartinés jmonés biisenos ir ateities poky¢iy numatymu. Ekonomiskai pagrjstas
investicinis projektas padeda jmonés vadovams pasirenkant optimaliausig rizikos, atsipirkimo laiko ir

laukiamos grazos kombinacija.
1.3.3. Investiciniy projektu rizikos nustatymo teoriné analizé

Ekonominiy rodikliy skai¢iavimo etape pradedamas projekto vertinimas — jo naudingumas,
reikalingumas. Sie rodikliai padeda jvertinti, kokia prognozuojama nauda i§ $iy investicijy, kada
projektas atsipirks. Galiausiai vertinama projekto rizika.

M. Jasiené (2010) analizuodama investicijas, pabrézia, kad nors investicijos skiriasi daugeliu
pozymiy, taciau investuotojui daznai aktualiausi blina investicijy pajamingumas, arba graza, ir jy rizika.
L. Baroniené (2010), teigia, kad rizika organizacijos mastu yra nejgyvendinti organizacijai iskelti
tikslai. Galimos nejgyvendinty tiksly pasekmés yra tiek finansiniai nuostoliai, tiek ir kokybiniai
nuostoliai.

Investicinio projekto rizika, yra apibréziama kaip neapibréZztumas, neuZztikrintumas nuo
nepalankios padéties bei padariniy atsiradimo, rezultaty nukrypimo galimybé, potencialia, kiekybiskai
jvertinama jvykiy tikimybe ir nuostoliy galimybe (Kaustelkiené, 2006, Alisauskas ir Kazlauskiené,
2005, Alisauskas, Karpavicius ir Seputiené, 2005, NorvaiSienés, 2006). Bendraja prasme, rizikos
jvertinimas yra bitinas projekto rengimo Zingsnis, nes tai gali padéti i§ anksto nustatyti galimus
trikdZius, jvertinti jy realumg, mastg ir parengti alternatyvius veiksmy planus. Svarbu jvertinti ne tik
vidinius jmonés veiksnius bet ir iSorinius. A. Bargelis (2002) projekty rizikos laipsniui jmonése
vertinimui i$skiria turimy istekliy, veiklos struktiiros, vadovavimo principy racionalumg ir varzovy,
technologijy galimybes. Rizikai jvertinti naudojami tokie metodai (Alisauskas, Karpavi¢ius, Seputiené,
2005, AliSauskas, Kazlauskien¢, 2005):

» jautrumo analizé;
ribiniy projekto parametry reikSmiy nustatymas;
projekto parametry koregavimas;

sprendimy medZio sudarymas;

YV V VYV V

formalizuotas neapibréztumo apraSymas, taikant scenarijy analiz¢, Monte Karlo metoda.

. B. Janciauskas, A. Maceika, R. Strazdas, E. Toloka ir I. Zabilavi¢iené (2012) analizuodami
jmoniy valdyma, rizikos nustatymui i8skiria lizio taSko metoda. Autoriai teigia, kad kai jmoné gamina
keleta produkty, tai atlikus jy paklausos kitimo tendencijy tyrimus ir liZio taSky analize, galima

nustatyti potencialias rizikos problemas ir jy prevencijos priemones. Liizio taSko metodas rodo
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minimalig gamybos apimtj, kuriai esant gamyba nebiity nuostolinga.

M. Jasien¢ (2010) analizuoja rizikos prieda, kuris rodo jvairiy rizikos rusiy bendrg poveik].
Investicijy efektyvumas gali buti vertinamas palyginus investicijy grazos rizikos prieda palyginus su
rizika. Autoré teigia, kad rizikai jvertinti daznai naudojamas vidutinis standartinis nuokrypis, kuris gali
buti tiek teigiamas, tiek neigiamas.

R. Simonavicien¢ ir L. Ustinovi¢ius (2011) detaliai analizuoja jautrumo analizés metodus ir
teigia, kad jautrumo analizé sprendimus priimanciam asmeniui nepateikia nei rizikos priimti neteisingg
sprendimg tikimybinio mato, nei detalaus veiksmy plano, kaip nustatyti rizikg. Jautrumo analizé yra
naudinga priimant sprendimg, identifikuojant kriting verte, nustatant sprendimo stabilumg ir rizikinguma.
Jautrumo analizés metodai yra skirstomi j globalius ir lokalius.

Jautrumo analizés tikslas - iSrySkinti svarbiausius veiksnius, galinCius turéti projektui
daugiausia jtakos, ir patikrinti kiekvieno jy jtaka projekto rezultatams (Alisaukas, Kazlauskien¢, 2005,
D. Cibulskien¢, M. Butkus, 2007). Tuo tarpu pelno ltzio analizé parodo, kokiai kainai ir pardavimo
apimtims esant, jmoné pradés gauti pelng.

Remiantis istirta mokesline literatiira, galima teigti, kad vienas dazniausiai taikomy metody
rizikai nustatyti yra jautrumo analizés metodas. Rizikos vertinimas yra vienas svarbiausiy aspekty
tiriant investicijy efektyvuma, kai rizika mokslinéje literatiroje pazymima kaip neapibréZtumas ir
galimi nuostoliai. Kokia gali buti rizika, analizuojama véliau, remiantis kituose skyriuose atliktais

tyrimy rezultatais.
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2. UAB ,,MIEGAS“ VEIKLOS ANALIZE IR EKONOMINIO EFEKTYVUMO
IVERTINIMAS

2.1. UAB ,,Miegas* veiklos apZvalga

Siekiant detaliai iStirti UAB ,,Miegas* tking veiklg ir plétros galimybes, biitina apibrézti
svarbiausius analizuojamos bendrovés veiklos ypatumus. Todél Siame poskyryje i§skiriami pagrindiniai
UAB ,,Miegas“ veiklos aspektai, lemiantys plétros perspektyvas.

UAB ,,Miegas®“ (toliau minima tiesiog jmoné) buvo jkurta 1993 m. i§ lictuvisko ir $vedisko
kapitalo kaip prekybin¢ jmoné. Savo veiklos pradzioje jmoné prekiavo langy sandarinimo
medziagomis, ta¢iau 1999 m. jmoné jsigijo jrengimy linijas masinei pagalviy ir antklodziy gamybai.
Siuo metu jmoné vykdo pagalviy ir antklodZiy gamyba (pagal EVRK 2 klasifikacija C.13.92 Gatavy
tekstilés dirbiniy, i§skyrus drabuzius, gamyba). 1999 m. imon¢é turéjo dvi antklodziy ir dvi pagalviy
stuvimo linijas. Ta¢iau 2012 m. kovo mén. jmoné savo linijy turéjo jau dvigubai daugiau. O tuo paciu
metu UAB ,,Miegas* dirbo 141 darbuotojas.

Kaip ir kiekvienoje, perspektyvioje jmonéje, taip ir tiriamoje bendrovéje investuojant buvo
didinamas jstatinis kapitalas: 1999 m. — iki 2,0 min. Lt., 2001 - 2011 m. — iki 3,765 min. Lt., dél ko
imon¢ tapo viena i§ didZiausiy patalynés gamintojy Baltijos Salyse.

Imoné priklauso vienai jmoniy grupei, kuri vienija 16 finansiskai stipriy jmoniy gaminanciy
patalyne, &iuzinius, baldus, §viestuvus ir interjerui bei namams reikalingus produktus. Sios grupés
jmonés papildo viena kitg tiek komplektuojanciais gaminiais, tiek substitutais.

Imoné apie 95% savo produkcijos realizuoja Europos Sajungoje (ES): daugiausia Vokietijoje
(37%), Prancizijoje (25%), Svedijoje (9%) ir Lietuvoje (20%, ta¢iau didziausia dalj realizuoja
dukterinése jmonése).

Siuo metu jmonés pajégumai néra visiskai i$naudojami, tadiau jmonéje yra ryskus prekiy
sezoniSkumas, t.y. didZiausi pardavimai yra nuo rudens pradZios iki pavasario vidurio. Jmonés
situacijos SSGG analizé pateikiama 11 priede.

Remiantis SSGG analizés rezultatais, galima teigti, kad jmoné yra perspektyvi ir finansiskai
stabili. TaCiau neiSnaudoja visy galimybiy veiklos efektyvumui gerinti. Todél kitame skyriuje
analizuojami tekstilés Sakos ekonominiai rodikliai, siekiant nustatyti, kokios yra tendencijos veikti

visoms jmonéms analizuojamoje Sakoje.
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2.2. Tekstilés Sakos ekonominiy rodikliy analizé 2005 — 2011 m.

Tiriant UAB ,,Miegas‘ pagrindinius aspektus, nustatyta, kad analizuojama jmoné yra tekstilinés
produkcijos gamintoja ir priklauso tekstilés Sakai. Todél Siame tyrimo etape butina apzvelgti visos
Sakos ekonominius rodiklius, kuriy kitimas per 2005 — 2011 m. padés detaliau jvertinti UAB ,,Miegas*
veiklos efektyvumo kitimo priezastis.

2007 m. buvo diskutuojama apie Lietuvoje, kadaise klestéjusiy, tekstilés jmoniy
konkurencingumo sumaz¢jima palyginus su Kinijos, Indijos, Pakistano ir kity Azijos valstybiy tekstilés
gamintojais. Taciau Siuo metu Lietuvos tekstilés gamintojai nepajégls konkuruoti su paminétomis
valstybémis, todél Lietuvos tekstilés Sakos perspektyvos néra vertinamos teigiamai. Tekstilés sektoriy
siiloma atgaivinti remiantis restruktiirizacija, t.y. tekstilés sektoriy perkelti | mazesniy sanaudy $alis,
sektoriaus veiklg restruktiirizuoti pereinant prie aukStesnés pridétinés vertés produkty gamybos ir
pasirinkti savaiminj Sakos vystymasi, neatsizvelgiant j pasaulio ir ES tendencijas. Pleciant tekstilés
Sakos gamybg daugiausia démesio 2007 m. buvo skiriama moksliniams tyrimams ir eksperimentinés
plétros projektams. Pripazinta, kad bitina pradéti gaminti aukStosiomis technologijomis ir inovatyviais
procesais besiremiancius specialiuosius gaminius bei specialiosios paskirties medziagas, taip didinant
aukstyjy technologijy apimtis tekstilés pramonéje.(J. Baltrukénaité, 2007, D. Sergijenko, 2011) Taciau
kokiy rezultaty pasieké Lietuvos tekstilés Sakos atstovai, analizuojama toliau, remiantis 8 lenteléje
pateiktais ekonominiy rodikliy rezultatais.

8 lentele

Tekstilés $akos ekonominiy rodikliy kitimas 2005 — 2011 m.

Tekstilés Sakos ekonominiai rodikliai 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 ) 2010 ) 2011
m. m. m. m. m. m. m.
Gaminiy ir paslaugy pardavimas Lietuvos rinkoje, % 20 20 21 25 25 23 23
Gaminiy ir paslaugy pardavimas ne Lietuvos rinkoje, % 80 80 80 75 76 77 77
Darbo nasumo indeksas, apskaiciuoti pagal bendraja
pridéting verte, tenkancig vienai faktiskai dirbtai 100 109 111 122 118 154 -
valandai, palyginti su baziniu laikotarpiu, 2005 m.= 100
Pridétiné verté, tenkanti vienam uzimtajam, tukst. Lt. 25 26 28 31 27 35 -
Tektilés Sakoje veikiancios jmonés, vnt. 614 716 654 683 477 500 -
Tekstilés Sakos apyvarta, mln. Lt. 1094 | 1118 | 1108 991 773 890 -
Tekstilés Sakoje sukurta pridétiné verté, min. Lt. 333 348 364 312 242 268 -
Bendrasis veiklos pelnas, min. Lt. 107 88 75 50 67 97 -
Darbo uzmokescio sgnaudos, min. Lt. 227 260 289 262 175 171 -
Be.ndros investicijos ;.maémas, jrengimus transporto 80 75 57 36 23 29 )
priemones ir inventoriy, min. Lt.
Dirbanciyjy skaicius testilés Sakoje, vnt. 14708 | 14574 | 13011 | 9906 | 7657 | 7141 -

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis Statistikos departamento duomenimis.
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Per 2005 — 2011 m. tekstilés Sakoje pagamintos produkcijos vidutiniSkai buvo eksportuojama j
kitas Salis 78% kasmet, o 22% realizuojama Lietuvoje. Eksportuojamy tekstilés gaminiy per
analizuojama laikotarpj mazéjo vidutiniskai po 3 procentinius punktus, kam galéjo jtakos turéti Azijos
Saliy tekstilés gamintojy didesné pasitila. Remiantis 8 lentelés rezultatais galima teigti, kad darbo
naSumas kiekvienais analizuojamais metais didéjo vidutiniSkai 10%. Kas parodo, kad jmonés veiké
efektyviau, siekdamos likti rinkoje. Analizuojant $akoje veikiancias jmones, galima teigti, kad per 2005
— 2010 m. kasmet jy sumazédavo po 3% vidutiniskai. Zinoma, didZiausias sumazéjimas buvo 2009 m.
— 30%, dél sumazéjusio vartojimo. Tokiu paciu procentiniu punktu, 3%, mazéjo ir tekstilés gamintojy
apyvarta, kuri vidutini$kai kasmet sieké 996 min. Lt. Tuo paciu tekstilés Sakoje sukurta pridétiné verté
kasmet mazéjo 3% ir vidutiniskai sieké 311 min. Lt. per metus. Bendrasis veiklos pelnas tekstilés
Sakoje kiekvienais analizuojamais metais mazéjo vidutiniSkai 3%, 0 didziausias sumazéjimas — 33%
buvo 2008 m. dél patirty sanaudy padidéjimo. Per 2005 — 2010 m. maz¢jo ir investicijos | naujas
technologijas. Galima teigti, kad mazéjimas kasmet vidutiniskai sieké 22%, 0 didziausi sumazéjimai
buvo 2008 m. ir 2009 m., po 36,5% vidutiniskai kasmet. Siam sumazéjimui jtakos turéjo 163y trikumas
ir finansavimogalimybiy sumazéjimas.

Analizuojant ekonominius Sakos rodiklius, taip pat butina iStirti ir darbo rodiklius. Tekstilés
Sakoje per 2005 — 2010 m. dirbo vidutiniskai 11166 darbuotojai kasmet, taciau Kiekvienais metais jy
mazéjo vidutiniSkai 13 procentiniy punkty. Dél gaminamos produkcijos paklausos sumazéjimo, jmonés
buvo priverstos ir mazinti darbuotojy skai¢iy. Sie poky¢iai taip pat sumazino ir sektoriuje patiriamas
darbo uzmokescio sgnaudas vidutiniSkai 4% kasmet. Vidutiniskiai darbo uzmokesc¢io sgnaudy tekstilés
gamintojai per analizuojama laikotarpj Kiekvienais metais patyré 231 min. Lt. O vidutiné pridétiné
verté tenkanti vienam dirbanc¢igjam tekstilés sektoriuje sieké 29 tiikst. Lt. kasmet.

14 priede pateikta detali tekstilés Sakos finansiné analizé, taip pat didziausiy tekstilés gamintojy
finansiniy rodikliy rezultatai, kurie bus vertinami ir palyginami su UAB ,,Miegas‘ veiklos rodikliais.

Atlikus tekstilés Sakos ekonominiy rodikliy apzvalga, galima teigti, kad sumazéjusi apyvarta,
darbuotojy skaicius, investicijos ir pelnas labiausiai sumazéjo 2009 m. Rezultaty sumazéjimas galimas
dél smukusio vartojimo ir paklausos tekstilés sektoriuje, taip pat dél finansavimo galimybiy
sumazgjimo ir apyvartiniy 1éSy trikumo. Ar Sie veiksniai turéjo jtakos ir UAB ,,Miegas® veikloje,

analizuojama kitame skyriuje, tiriant jmonés finansing buklg.
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2.3. UAB ,,Miegas“ 2005 - 2011 m. finansiné analizé
2.3.1. UAB ,,Miegas* turto, nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy vertikalioji ir horizontalioji

analizé 2005 — 2011 m.

Siekiant detaliai jvertinti UAB ,,Miegas* finansin¢ analize, biitina iStirti turto, nuosavo
kapitalo ir jsipareigojimy kitima bei struktiira. Si analizé padés jvertinti jmonés jsiskolinima bei turima
turta, kas nulemia ir finansinés analizés rezultatus.

Vertikalioji ir horizontalioji analiz¢ pradedama nuo turto struktiiros ir kitimo nustatymo per
analizuojama 2005 — 2011 m. laikotarpj. Remiantis pateiktais bendrovés finansiniais dokumentais (12
priedas), apskaiciuoti ir 9 lenteléje pateikti rezultatai.

9 lentele

UAB ,,Miegas* turto struktiira ir dinamika 2005 — 2011 m.

2005 m. | 2006 m. | 2007 m. | 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m.
Ilgalaikis turtas, min. Lt. 4,57 4,01 3,10 2,04 1,60 1,48 3,94
Trumpalaikis turtas, min. Lt. 13,01 14,20 13,25 12,72 14,67 12,58 13,66
Turto i§ viso, min. Lt. 17,58 18,21 16,35 14,76 16,27 14,06 17,61
Ilgalaikis turtas, % 25,99 22,00 18,97 13,84 9,83 10,56 22,39
Trumpalaikis turtas, % 74,01 78,00% 81,03 86,16 90,17 89,44 77,61
Turto i§ viso, % | 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

UAB ,,Miegas* vertikali turto analize, kuri pavaizduota 9 lentel¢je, parodo, kad 2005 -2011
m. didziausig turto dalj sudar¢ trumpalaikis turtas nuo 74% 2005 m. iki 90% 2009 m. Taciau 2011 m.
1sigyjus ilgalaikio turto, jo svoris 2011 m. grizo i 2005 m. lygj. Dél to galima daryti iSvada, kad per
nagrinéjama laikotarp;j ilgalaikio turto nusidéveéjimo laipsnis buvo didesnis, nei atnaujinamo ilgalaikio
turto verté dél ko didéjo trumpalaikio turto proporcijos. Tai salygoja didesnj jmonés truto likviduma,
taciau mazéjanti ilgalaikio turto verté liudija nedideles investicijas j ilgalaikj turtg ir auksta jo
nusidéveéjimo laipsnj.

Imonés turtas per 2005 - 2011 m. buvo sumazéjes iki 14 min. Lt. 2010 m., tadiau ilgalaikiam
turtui 2011 m. iSaugus 166% iki 3,9 min Lt. bei trumpalaikiam turtui 9%, turto suma pasieké 2005 m.
lygj. Si sparty ilgalaikio turto padidéjima 1émé masiny ir jrengimy vertés padidéjimas 13 karty, kuriy
svoris visame turte yra 14,7%. Nepaisant §iy investicijy, per nagrinéjamg laikotarpj ilgalaikio turto
dalis visame turte pasieke tik 2006 m. lygj. Butina paminéti, kad Zemas ilgalaikio turto (maSiny ir
irengimy, transporto priemoniy) lygis rodo auksta nusidévéjimo lygj, senas technologijas, nedideles
investicijas | ilgalaikj turta, dél ko véliau gali jmoné patirti nuostoliy dél atsirandanciy gedimy ar

salyginai (palyginus su Kitais rinkoje esanciais gamintojais) mazé&jan¢io masiny naSumo. Taip pat
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jmoné neturi pastaty, Zzemés, dél ko jmoné yra priklausoma nuo nuomuotojy nuomos kainy, dél ko auga
veiklos rizika.
Remiantis 9 lentele, galima teigti, kad kiekvienais metais vidutiniskai 82% viso turto sudaré

trumpalaikis turtas. Todé¢l kitame etape biitina iStiri trumpalaikio turto struktirg, kuri pavaizduota 5

paveiksle.
100% - ] i | O Pinigai ir pinigy ekvivalentai
90% T || | ® Trumpalaikés invsticijos
80% t B Kitas trumpalaikis turtas
70% 1 — |OKitos gautinos sumos
60% T — | ® Dukteriniy ir asociajuoty jmoniy skolos
50% +— - S Pirkéjy jsiskolinimas
40% 1 = o . - — | @ ISankstiniai apmokeéjimai
30% T ] || — | DO Pirktos prekés, skirtos perparduoti
20% f— — | O Pagaminta produkcija
10% 1 | | @ Nebaigta gamyba
0% ' ' ' ' ' ' @ Zaliavos ir komplektavimo gaminiai
2005 m. 2006 m. 2007 m. 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m.

5 pav. UAB ,,Miegas‘“ trumpalaikio turto struktiira 2005 — 2011 m., %

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Didziausig svorj trumpalaikiame turte sudaro atsargos, t.y., zaliavos ir komplektavimo gaminiai
(2011 m. 38% viso turto). Viena pagrindiniy priezaséiy, dél tokio kiekio zaliavy yra ta, kad didzioji
dalis zaliavy yra importuojama i$ treéiy Saliy, kai importavimo procesas trunka 3 - 4 ménesius, todél
imon¢ yra priversta laikyti didelius Zaliavy kiekius. Taciau dél pasikeitusiy klienty ir jy poreikiy, didelé
dalis (apie 10%) Siy zaliavy yra nenaudojama. D¢l Sios priezasties daug léSy yra ,,jSaldyta*
nelikvidziose Zaliavose. Pagal jmonés politika, kas ketvirt; 10% zaliavy, kurios sandélyje prastovi
ilgiau nei 1 metus, yra nuraSoma j atidéjimus. Tai padeda jmonei labiau kontroliuoti seny, nelikvidziy
zaliavy kiekius. Kita zaliavy sumos padidéjimo priezastis yra ta, kad 2009 - 2010 m. medvilné ir
poliesteris, kaip vieni pagrindiniy gamybos zaliavy, brango (pvz. zaliavy kaina pakilo per 55%). Bitina
pabreézti, kad 2011 m. spartus (per 70% nuo 2009 m.) zaliavy kiekio augimas ir nuo 2009 m. apyvartos
mazejimas gali sukelti apyvartiniy 1€Sy trukuma.

Taip pat verta paminéti, kad nuo 2005 m. jmonéje pradéjus naudotis ETON antklodziy
transportavimo sistemg, jmonéje nebeliko nebaigtos produkcijos, dél galimybés antklodziy gamybos

procesa atlikti iki galo. Nebaigta gaminti produkcija yra maziau likvidi, nei Zaliavos ar pagamintas
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produktas. Taciau pagaminta produkcija nuo 2005 m. iki 2011 m. sumazéjo per puse, t.y. 652 tikst. Lt.
Per analizuojama laikotarpj pagamintos produkcijos suma kito nezymiai, dél nedideliy sandéliy, greito
gaminiy realizavimo (nelikvidis gaminiai sudaro tik apie 3 - 5%) ir maz¢jancios apyvartos.

Per vienerius metus gautinos sumos turto strukttiroje per 2005 - 2011 m. iSaugo apie 4% arba 230
takst. Lt., taciau jo struktiira gerokai keitési. Nuo 2005 m. iki 2008 m. pirkéjy jsiskolinimas nuolatos
mazéjo (per 2005 - 2011 m. sumazéjo 57% arba 2,9 min. Lt.), taciau kasmet didéjo dukteriniy ir
asocijuoty jmoniy jsiskolinimas (iki 2,25 min. Lt., kas sudaro 11,31% viso jmonés turto). Svarbu
paminéti, kad 2010 m. jmoné galéjo susidurti su apyvartiniy 1é$y trikumu, nes dukteriniy ir asocijuoty
Jmoniy jsiskolinimas sieké net 67% viso jmones turto. D¢l Sios priezasties jmoné privalo iSskaidyti
vieno kliento priklausomybeés rizika keliems klientams, t.y. prekiauti su kuo daugiau skirtingy klienty ir
nuolatos analizuoti debitoriniy skoly surinkimo periodus.

2011 m. jmon¢ baigé su 626 tukst. Lt. grynyjy pinigy suma, kuri yra didZiausia per analizuojamag
laikotarpj, kas parodo, kad jmoné turéjo pakankamai didele apyvartiniy 1éSy suma (3,2% nuo
apyvartos), tac¢iau buvo nepakankamai gerai valdomi pinigy srautai. Todél kitame vertikaliosios ir
horizontalios analizés etape biitina apzvelgti nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy struktiirg bei kitima,

kuriy apskaiciuoti rezultatai pateikti 10 lenteléje.

10 lentelé
UAB ,,Miegas* nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy struktara 2005 — 2011 m.

2005 m. 2006 m. 2007 m. 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m.

Min. | Min. | Min. | Min. | | Min. | Min. | | Min. | |
Lt. & Lt. & Lt. & Lt. & Lt. & Lt. A | %

Nuosavo kapitalo struktiira

Istatinis kapitalas 3,77 | 41 | 377 | 37 | 377 | 42 | 3,77 | 37 | 3,77 | 33 | 377 | 32 | 3,77 | 31
Rezervai 361 | 40 | 361 | 35 | 461 | 51 | 4,61 | 45 | 461 | 41 | 461 | 39 | 463 | 38

Nepaskirstytas pelnas | 1,76 | 19 2,85 28 0,58 6 1,94 19 2,94 26 3,31 28 | 3,66 | 30

Isipareigojimy struktiira

Po vieneriy mety
mokétinos sumos ir 1,09 13 0,36 5 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 1,51 27
jsipareigojimai

Per vienerius metus
moketinos sumos ir 7,35 87 7,62 95 7,39 100 4,44 100 4,95 100 2,37 100 | 4,04 73
isipareigojimai

Nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy struktiira

8,44 | 48 7,98 44 7,39 45 4,44 30 4,95 30 2,37 17 | 555 | 32

Mokétinos sumos ir
jsipareigojimai
Nuosavas kapitalas 9,14 52 | 10,23 | 56 8,96 55 11032 | 70 | 11,32 | 70 | 11,69 | 83 | 12,06 | 68
Nuosavas kapitalas
ir jsipareigojimai
Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

17,58 | 100 | 18,21 | 100 | 16,35 | 100 | 14,76 | 100 | 16,27 | 100 | 14,06 | 100 | 17,61 | 100

Per nagrinéjama laikotarpj jmonés nuosavas kapitalas isaugo 32%, t.y. 2,9 min. Lt., i$§ kuriy 1 min

Lt. buvo rezervy padidinimas, o likusi suma sukaupta i$ nepaskirstyto pelno, kuris nuo 2007 m. nuolat
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augo. 2010 m. mokétinoms sumoms ir jsipareigojimams sumazéjus 52% arba 2,1 min. Lt., ir nuosavam
kapitalui iSaugus 3% arba 370 tiikst. Lt. nuosavo kapitalo dalis nuosavame kapitale ir jsiparegojimuose
sické 83% (zr. 10 lentele). Tokia situacija balanse susiklosté dél to, kad jmoné 2009 m. gale jmoné
beveik nevykdé veiklos, dél ko per §j laikg beveik visisSkai atsiskaité su tiekéjais, neturéjo ilgalaikiy
skoly, dél ko nuosavas kapitalas sudaré tokig didel¢ dalj. Nuosavo kapitalo didéjimas yra vertinamas
teigiamai, nes jmon¢ maziau varzo finansiniai jsipareigojimai ir sumazéja paliikany sagnaudos, taciau
turimas pinigy perteklius galéty biti investuojamas j naujg turtg, kuris padéty uzdirbti daugiau pajamy.
2011 m. nuosavo kapitalo lyginamasis svoris sumaz¢jo iki 68% dél atsiradusiy lizingo jsipareigojimy
1,5 mln. Lt. (jsigyta jrengimy ir transporto priemoniy) ir 70% iSaugusiy per vienerius metus mokétiny
sumy ir jsipareigojimy (tgsiama veikla).

Nuosavo kapitalo lyginamojo svorio augimg taip pat 1émé ir nuolat (iSskyrus 2009 m. ir 2011 m.)
mazéjusios iki 34% arba 2,89 mlin. Lt. mokétinos sumos ir jsipareigojimai. 2008 - 2010 m. jmoné veiké
be ilgalaikiy paskoly, ta¢iau 2011 m. banky suteiktas lizingas padidino 39% po vieneriy mety
mokétinas sumas ir tai sudaré 8,75% viso nuosavo kapitalo ir mokétiny sumy. Po vieneriy mety
mokétiny sumy didéjimas gali biti traktuojamas kaip nuosavo kapitalo pelningumo didéjimas, jei Sios
1sigytos léSos padidinty jmonés pelna.

Tuo tarpu per vienerius metus mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai, sudarydami
beveik 23% lyginamojo svorio, per nagrinéjamg laikotarpj sumazéjo 45% arba 3,3 min. Tam didziausia
jtakg daré sumazéjusi apyvarta, dél ko reikia ir maziau uZsisakinéti Zaliavy ir transporto paslaugy. Dél
to sumaz¢jo 24% ir trumpalaikiai jsipareigojimai kredity jstaigoms (lyginamasis svoris 16,85%
2011m.), kas daugiausia sudaro akredityvai uz zaliavas i$ tolimyjy ryty.

Nagrinéjamo laikotarpio pabaigoje, t.y. 2011 m., palyginus su 2005 m. i§ trumpalaikiy mokestiniy
1sipareigojimy padidéjo tik su darbo santykiais susije jsipareigojimai 48% arba 36,5 tukst. Lt., taCiau
turédami tik 0,64% lyginamojo svorio, trumpalaikiy jsipareigojimy pokyciui didelés jtakos neturéjo.
Atsizvelgiant j tai, kad per analizuojamg laikotarpj darbuotojy skaic¢ius 2011 m. sumazéjo, galima
daryti i§vada, kad kilo darbuotojy atlyginimai.

Apibendrinant galima teigti, kad 2005 — 2011 m. jmonés kapitalas buvo formuojams i§ nuosavy
1€8y, kuris buvo didinamas nepaskirstyto pelno ir rezervy saskaita. Ilgalaikiai jsipareigojimai 2011 m.
sudar¢ tik 8,47% viso turto, dél ko galima teigti, kad jmoné yra finansiskai nepriklausoma nuo
kreditoriy, nors trumpalaikés skolos 2011 m. sudaré per 22,94% viso turto, kas sumazino finansinj
stabilumg. Nepaisant pakankamai dideliy trumpalaikiy jsipareigojimy, 2011 m. 77% jmonés turto

sudaré trumpalaikis turtas, kuris yra laikomas labiau likvidZiu, nei ilgalaikis turtas. Taiau Zema
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ilgalaikio turto verté gali reikSti menkas investicijas ] ilgalaik;j turtg, didel; jo nusidévéjimo laipsnj, dél
ko jmoné¢ gali prarasti konkurencinj pranasumag dél didé¢jancios jrengimy gedimy rizikos ar del
pasenusiy technologijy negal¢jimo konkuruoti naSumo, efektyvumo prasme su naujomis
technologijomis. Prie galimy riziky biity galima priskirti ir didéjanc¢ias dukteriniy ir asocijuoty jmoniy
skolas, kurios ckonominio nuosmiikio metu gali reik$ti nuostolius bankrutavus jmonéms arba

neapibrézta grazinimo terming.

2.3.2. UAB ,,Miegas“ pelno (nuostolio) vertikalioji ir horizontalioji analizé 2005 — 2011 m.

Labiausiai investuotojus domininantis jmonés dokumentas yra pelno (nuostoliy) ataskaita. Todél
jos vertikalioji ir horizontalioji analizé yra vienas svarbiausiy aspekty tyrime. Siekiant nustatyti jmonés
bukle, analizuojamos ne tik pajamos, bet ir i$laidos, kuriy kitimas per 2005 — 2011 m. pateiktas 6

paveiksle, remiantis 13 priedu.
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6 pav. UAB ,,Miegas“ pajamy ir sgnaudy dinamika 2005 — 2011 m., tukst. Lt

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Analizuojamo laikotarpio metu, 2005 — 2011 m., jmonés pardavimo pajamos nuolat (iSskyrus
2008 m.) mazéjo ir per visg laikotarpj nukrito apie 40%, t.y. 12,9 min. Lt, i§ kuriy didziausias kritimas
buvo 2009 m. (22% arba 7 min. Lt.), kai imong paliko vienas didziausiy klienty, kurio apyvarta sieké
trecdal] jmonés apyvartos. Nepaisant to, jmon¢ vistiek i$liko pelninga, nes sumaz¢jus gamybai, maziau
buvo sunaudojama ir medziagy, dél ko pardavimy savikaina pastaraisiais metais mazéjo 4 procentiniais

punktais daugiau, nei sumazéjusios pardavimy pajamos. Kaip matyti i§ 6 paveikslo, pardavimy
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pajamos mazéjo ir 2010 - 2011 m. Pardavimo pajamy maz¢jimo priezastis yra ta, kad 2010 m. jmoné
vykdé gamybine veiklg tik 9 ménesius, o 2011 m. 8 ménesius, nes jmonés veikla buvo perimta
dukterinés jmongs, tai reiskia, kad imonés veiklos rezultatai turéty biiti proporcingai panasis j 2009 m.
veiklos rezultatus.
Siekiant detaliau istirti, kiek visy pajamy sudaré sagnaudos ir kiek buvo grynojo pelno, suformuota
11 lentele, kurioje pateikti apskaiciuoti vertikaliosios analizés rezultatai.
11 lentelé
UAB ,,Miegas* pajamuy struktiira 2005 — 2011 m, %

2005m. | 2006 m. | 2007 m. | 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m.

Pajamos, % 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Pardavimo savikaina, % 78,83 80,00 85,01 80,75 78,87 86,08 84,57
Veiklos sanaudos, % 17,16 14,86 13,38 12,59 15,12 11,41 12,86
Kitos veiklos sanaudos, % 0,26 0,00 0,00 1,04 0,00 0,00 0,01
SQ?EE)SS“;Z;;E;VS‘?S;““S 1,30 0,80 1,61 0,44 0,17 0,63 0,62
Pelno mokestis, % 0,36 0,94 0,24 0,90 1,51 0,35 0,16
Grynasis pelnas (nuostoliai), % 2,10 3,40 (0,23) 4,28 4,32 1,54 1,79

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Analizuojant UAB ,,Miegas* pajamy struktiirg, galima teigti, kad visy imonés pajamy kiekvienais
metais daugiausia sudaré pardavimy savikaina, kasmet vidutiniskai po 82%. Aukciausias pardavimy
savikainos lygis buvo 2010 m. — 86%, o per analizuojamg laikotarpj pardavimy savikaina kasmet augo
vidutiniskai po 1 procentinj punkta.

Taip pat viena 1§ didZiausiy pajamy struktiiros daliy yra veiklos sanaudos, kurios kiekvienais
metais sudar¢ vidutiniskai po 14%. Didziausia dalis veiklos sanaudy visose UAB ,,Miegas® pajamose
buvo 2005 m. — 17%, taCiau per visg analizuojama laikotarpj mazéjo vidutiniskai po 1%. Kitos veiklos
sagnaudos buvo maziau reikSmingesnés nei pastarosios ir kiekvienais metais sudaré¢ po 0,2% visy
pajamy. Taip pat kaip ir veiklos sgnaudos kitos veiklos sgnaudos mazéjo, taciau mazesniu temu, vos
0,04%.

Maz¢jancia proporcija pajamose taip pat pasiZymejo ir finansinés bei investicinés sgnaudos,
kasmet sumazédamos 0,11 procentiniy punkty. O vidutiné proporcija pajamose buvo analogiska kitoms
veiklos sgnaudoms kasmet — 1%. Vykdoma finansiné ir investiciné veikla jmonei nuolatos (iSskyrus
2007 m.) buvo nuostolinga. Taip yra dél to, kad jmoné nepatiria pelno i§ dukteriniy jmoniy veiklos,
neturi investiciniy indéliy kredito jstaigose, o nuolatinis Zaliavy pirkimas 1§ tolimyjy ryty reikalauja
daug finansiniy islaidy per akredityvus ir kitas finansines paslaugas. Nepaisant to, finansinés ir

investicinés veiklos rezultatas 2011 m. sudaré tik 0,45% visy nuo pardavimo pajamy.
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Nagrinéjamu laikotarpiu jmoné kiekvienais metais gavo pelng prie§ apmokestinimg, taciau
sumokéjus mokescius, bei jvertinus atidéjimus, 2007 m. jmoné dirbo nuostolingai. Nors 2011 m.
grynojo pelno lyginamasis svoris i§liko panasus j 2005 m., taCiau absoliucia iSraiSka sumazejo 319
takst. Lt. arba 46%. Sis sumazéjimas buvo beveik 7 procentiniais punktais didesnis uz pardavimy
pajamy sumaz¢jima, kas rodo, jog sgnaudos mazéjo 1étesniu tempu, nei pajamos.

Apibendrinant galima teigti, jog nors jmonés pardavimy pajamos per nagrin¢jama laikotarpj
mazéjo, taciau jmon¢ sugebédavo islikti pelninga, kas rodo imonés salyginj lankstumg nuo pardavimy
pajamy pokyc¢iy. Nepaisant gaunamo pelno, jmonés apyvarta yra maz¢janti ir sumazéjusi per 40%, kas
rodo neiSnaudojamus jmonés gamybinius pajégumus. Tai reiskia, kad jmonés vadovybé privalo didinti
pardavimy pajamas ir pazinti zaliaving savikaing, nes jos lygis artéja pavojingos - 90% ribos link.
Imonés vadovybei taip pat reikéty atkreipti démesj ir j investicinés finansinés veiklos nuostolingumo
did¢jimo tempus, nes lyginamasis svoris pirkimuose taip pat didéja dideliu tempu ir patiriami nuostoliai

gali stipriai paveikti visos veiklos rezultatus.

2.4.UAB ,,Miegas“ iikinés veiklos finansiné analizé 2005 — 2011 m.
2.4.1. UAB ,,Miegas* pelningumo rodikliy analizé 2005 — 2011 m.

Kiekvienos bendrovés tiklas yra gauti kuo didesnj pelng, todé¢l yra itin svarbu iSanalizuoti
pelningumo rodiklius. Galima palyginti keliy jmoniy veiklos rezultatus tiek tiesioginiu, tiek
netiesioginiu bidu. Taip pat apskaiciuoti ir kity 3 jmoniy bei $akos finansiniai rodikliai. Spalvomis

kvartiliy pagalba yra sureitinguotos jmonés (zZr. 14 priedo komentarg).

12 lentelé
UAB ,,Miegas* pelningumo rodikliy analizé 2005 — 2011 m., %
Pelningumo rodikliai 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Bendrasis pardavimy pelningumas 20,73 18,10 11,62 14,93 18,29 9,43 11,47
Pagrindinés (tipinés) veiklos pelningumas 3,48 2,89 -2,29 1,67 2,62 -2,58 -1,99
Iprastinés veiklos pelningumas 2,47 4,44 0,01 5,46 6,05 1,98 2,04
Grynasis pardavimy pelningumas 2,11 3,48 -0,24 451 4,48 1,62 1,88
llgalaikio turto pleningumas 15,03 27,08 -2,31 69,45 68,26 24,91 9,33
Trumpalaikio turto pelningumas 5,28 7,64 -0,54 11,16 7,44 2,94 2,69
Turto pelningumas 3,91 5,96 -0,44 9,61 6,71 2,63 2,09
Veiklos rentabilumas 2,52 4,53 0,01 5,47 6,20 1,92 1,99
Nuosavo kapitalo pelningumas 7,52 10,61 -0,80 13,75 9,65 3,16 3,05

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais
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Auksciau pateiktoje lenteléje pateikiami jmonés pelningumo rodikliai, kurie paryskinti
raudonai, jei yra zemesni, nei riba, kuri yra rekomenduojama Statistikos departamento. Geltona spalva
paryskinti rezultatai patenka j rekomenduotiny rodikliy reik§miy intervala.

Bendrasis pardavimy pelningumas. Apskai¢iavus jmonés bendrgjj pelninguma, gauta, kad per
analizuojama laikotarpj bendrojo pelningumo rodiklis nuolat kito nuo teigiamai vertinamos 2005 m.
reikSmés ki 9,43% 2010 m. Tai reiSkia, kad 2005 m. vienam pardavimy litui teko 0,21 Lt bendrojo
pelno, 0 2010 m. — 0,09 Lt. 2011 m. padidéjo 0,02 Lt. Nepaisant to, palyginus su Sakos bendrojo
pelningumo rodikliu (zZr. priedg 14) 2010 m., jmonés rodiklis buvo per beveik 5% mazesnis. Nepaisant
to, iSskyrus 2005 m., jmonés rodiklis yra Zemiau rekomenduotinos 20% reikSmés, kas yra
nepakankamas skirtumas tarp parduodamy prekiy kainy ir jy gamybos iSlaidy, taigi gali biti, kad per
brangiai kainuoja produkcijos gamyba. Be to, rodiklio mazéjimas per analizuojamg laikotarpj jspéja
apie nepakankamai racionaly marketingg, produkcijos gamybos ir jos pardavimo rezultatyvuma,
neteisingg kainy ir konkurencijos politikos traktavima. Sj rodiklj vertinant kity tiriamy jmoniy mastu,
nors 2009 m. Sios jmonés rodiklio rezultatas buvo aukstesnis nei 50% Vvisy tiriamy jmoniy rodikliy,
taciau 2010 m. bendrasis pardavimy pelningumas tapo zemesnis nei 25% tiriamy jmoniy. Tai be abejo
galima vertinti neigiamai, nes jmonés bendrasis pelningumo rodiklis yra Zemesnis uz Salies Sakos,
tiriamy jmoniy ir rekomenduojamas reikSmes.

Pagrindinés veiklos pelningumo rodiklis per analizuojamg laikotarpj yra vienas zemiausiy i§ Visy
tiriamy jmoniy, tik jmoné ,,Comco™ turéjo mazesnes rodiklio reik§mes. Rodiklis nuo 2005 m. mazéjes
nuo 3,5% iki -2,3% (2007 m.), dar 2008 m. padidéja iki 2,6%, taciau likusiais metais tampa neigiamas,
rodydamas, kad pagrindiné veikla nesa nuostolj dél kritusios pardavimy apyvartos 40% ir atitinkamai
mazesne dalimi sumazéjusios pardavimy savikainos (33%). Tuo tarpu veiklos sgnaudos, nors ir mazéjo
per visg laikotarpj, taciau 2011 m. sudarydamos 13% nuo pardavimo pajamy, buvo didesnés uz
bendrajj pelna, todél jmonés titpinés veiklos pelningumas 2010-2011 m. buvo neigiamas. Imonés
rodiklio 2009-2010 m. rezultatus palyginus su Kity tiriamy jmoniy rezultatais, 2009 m. jmonés
rezultatai buvo geresni nei 75% tirty jmoniy, o 2010 m. tik 25%. Siekiant didesnio pagrindinés veiklos
pelningumo, jmoné privalo ieSkoti galimybiy didinti jmonés apyvarta arba toliau mazinti veiklos
sanaudas.

Iprastinés veiklos pelningumas. Per tiriama laikotarpi, jmoné nepatyré jprastinés veiklos
nuostolio, todél vienam pardavimo pajamy litui tekdavo iki 0,06 Lt. grynojo pelno. Tai rodo, jog
finansiné ir investiciné veikla, bei kita veikla jmonei atnesa pelno, kuris sunaudojamas padengti veiklos

nuostolj arba padidinti pelna. Sj pelna dar galima baty padidinti i§mokéjus lizingu paimta jranga.
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Lyginant §j rodiklj su kitomis jmonémis, tai 2009 m. $is rodiklis buvo didZiausias, taciau 2010 m. 50%
imoniy rezultatas buvo prastesnis. Tai rodo jog, imoné, norédama islaikyti $j auksta rodiklj, turi didinti
pardavimus ir mazinti finansinés veiklos sgnaudas.

Grynasis pardavimy pelningumas 2005-2011 m. svyravo nuo -0,2% iki 4,5%. Pagal pateikiamas
rekomendacijas, Sis rodiklis vertinams teigiamai, jei siekia bent 5%, tod¢l jmonés veikla néra
pakankamai pelninga. Taciau pagal Statistikos departamento pateikiamus duomenis, 2009 m.
ekonominés veiklos Sakos rodiklis buvo neigiamas, kai tais paciais metais nagrinéjamos jmoneés
pelningumas sieké apie 5%. Atsizvelgiant ir j tai, kad pastaraisiais metais Salis buvo ekonominiame
sastingyje, galima daryti iSvada, kad 2009 m. jmonés rezultatas vertinamas teigiamai. Taciau 2009 m.
rezultatai buvo blogesni nei 50% tirty jmoniy. Sio rodiklio skirtuma nuo jprastinés veiklos pelningumo
lemia tik pelno mokescio dydis su jvertintais atidéjimais, nes nebuvo vykdoma ypatingoji veikla, t.y.
negavo nei pagautés, nei patyré netekimy.

Ilgalaikio turto pelningumas parodo ilgalaikio turto panaudojimo efektyvuma, t.y. kiek grynojo
pelno tenka vienam ilgalaikio turto vienetui. Nors ir jmonés pelnas yra santykinai nedidelis, taciau
ilgalaikis turtas sudaro tik nedidelg viso turto dalj (10-26%), todél Sis rodiklis per visg nagrinéjama
laikotarpj islieka sglyginai aukstas (nuo 9,3% 2011 m. iki 69,4% 2008 m.). 2010 m. ir 2011 m. rodiklio
sumazgjima lémé 66% kritgs grynasis pelnas ir 1,7 karto padidéjes ilgalaikis turtas. 2010 m. vienas
ilgalaikio turto litas ne$é beveik 0,25 Lt. pelno. Palyginus su kitomis tiriamomis jmonémis, jmonés
ilgalaikio turto panaudojimo efektyvumas buvo didZiausias. Tai gali reiksti, ir tai, kad nepaisant didelio
jrengimy nusidévéjimo laipsnio, jmoné sugeba pakankamai sékmingai juos panaudoti ir gauti pelno.

Trumpalaikio turto pelningumas rodo trumpalaikio turto panaudojimo efektyvuma, t.y. kiek
grynojo pelno tenka vienam trumpalaikio turto vienetui. PrieSingai nei ilgalaikis turtas, trumpalaikio
turto dalis turte sudaro didziaja dalj, todé¢l, esant sglyginai nedideliam pelnui, rodiklio reikSmés néra
tokios didelés kaip ilgalaikio turto pelningumo - rodiklis ir svyruoja nuo 2,7% iki 7,6%. Tai reiskia, kad
trumpalaikiui turtui tenka vis maZiau grynojo pelno dél trumpalaikio turto augimo ir mazesnio grynojo
pelno. Palyginus su kitomis jmonémis, 2009 m. rezultatas buvo didziausias, o 2010 m. 50% jmoniy
rezultatai buvo prastesni. Galima teigti, kad jmoné efektyviai valdo trumpalaikj turtg.

Turto pelningumas kaip ir trumpalaikio ir ilgalaikio turto pelningumo rodikliai, 2009 m. buvo
didziausi tarp tiriamy jmoniy, taciau 2010 m. 75% kity jmoniy rezultatai buvo prastesni, nei tiriamos
jmonés. Atkreiptinas démesys, kad turto pelningumas mazéja nuo 2008 m. (9,6%) iki 2011 m. (2,7%).
Priezastis galima jvertinti Du Ponto piramidés pagalba (zr. 7 priedg). Turto pelningumg lemia

pardavimy pelningumo ir turto apyvartumo sandauga, todél kiekvienam is Siy rodikliy sumazéjus,
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mazéja ir bendras rezultatas. 2010 m. pardavimy pelningumui smukus iki 0,03 punktais dél 22%
sumazéjusio grynojo pelno bei nepakankamai padidéjusio turto apyvartumo (dél Zenklesnio 14% turto
sumazéjimo nei 6% mazéjusiy pardavimy). Tuo tarpu 2011 m. turto pelningumas dar sumazéjo del
toliau mazéjanciy pardavimy (14%), kurie didino pardavimy pelninguma, taciau dél Zenkliai iSaugusiy
atsargy ir ilgalaikio turto (1,66 karto), turto apyvartumas sumaz¢jo iki 1,11. Tad siekiant efektyviau
naudoti turta, jimonei deréty mazinti turimy atsargy kiekius ir didinti grynajj pelng didinant pardavimus
ir mazinant gaminiy savikaing.

Nuosavo kapitalo pelningumas. Vertinant nuosavo kapitalo pelninguma (12 lentelé), tai jis buvo

didziausias 2008 m. ir sieké 0,14 Lt. vienam investuotam nuosavo kapitalo litui.

13 lentelé
Nuosavo kapitalo pelningumo analizé pagal L. Bernstein
Metai Pokytis, %
Rodiklis 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011]2005/2006 |2006/2007 |2007/2008 |2008/2009 |2009/2010 |2010/2011
Grynasis pelnas, Lt 687.056| 1.084.886 -71.713| 1.418.753| 1.092.316] 369.810[ 367.909 58% -107%| -2078% -23% -66% -1%
Pardavimo pajamos, Lt 32.524.836| 31.163.069| 29.867.768| 31.447.791| 24.378.740( 22.873.631| 19.593.241] -4% -4% 5% -22% -6% -14%
Turtas, Lt 17.582.526| 18.206.460| 16.346.173| 14.761.017 16.273.020( 14.059.638| 17.606.786) 4% -10% -10% 10% -14% 25%
Nuosavas kapitalas, Lt 9.137.802] 10.222.688| 8.957.734/ 10.318.189] 11.318.805] 11.688.615| 12.056.524] 12% -12% 15% 10% 3% 3%
Grynasis pelningumas 0,021 0,035 -0,002 0,045 0,045 0,016 0,019 0,014 -0,037 0,048 0,000 -0,029 0,003
Turto apyvartumas 1,85 171 1,83 2,13 1,50 1,63 1,11] -0,138 0,116 0,303 -0,632 0,129 -0,514]
Nuosavybés multiplikatorius 1,92 178 1,82 143 1,44 1,20 1,46 -0,143 0,044 -0,394 0,007 -0,235 0,258
Nuosavo kapitalo pelningumas 0,08 0,11 -0,01 0,14/ 0,10 0,03 0,03 0,031 -0,114 0,146 -0,041 -0,065 -0,001]

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Analizuojamas rodiklis yra itin aktualus investuotojams, nes rodo, kiek pelno atnesa vienas
investuotas litas. Rodiklis turéjo neigiamg verte tik 2007 m. kai jmoné patyré nuostolio, Zenklesnis
rodiklio mazéjimas buvo 2010 - 2011 m. vos vir$ 3%. Tai rodo, kad investuoti pinigai duoda nedidelg
graza. 2011 m. daugiausiai turéjo jtakos pastovaus kapitalo pelningumo mazéjimas dél sumaZzéjusiy
pardavimy 14% ir 16% padidéjusio pastovaus Kapitalo (atsirado ilgalaikiai jsipareigojimai ir 3%
padidéjo nuosavas kapitalas). Taigi galime daryti i§vadg, kad jei ir toliau mazés jmonés pardavimai,
naudos, todél imonei reikty kreipti didesnj démesj j pardavimy didinima.

Palyginus jmonés nuosavo kapitalo pelningumo rodiklius su analogiskais Sakoje esan¢iy jmoniy
rodikliais, galima teigti, kad 2009 m. 75% jmoniy $is rodiklis buvo mazesnis, ta¢iau 2010 m. 75% kity
Imoniy Sis rodiklis buvo aukStesnis.

Nuosavo kapitalo pelningumo analizé remiantis grandiniy pakeitimy metodu (Zr. zemiau esancig

lentele) padeda identifikuoti, kokig dalj rodiklio pokyc¢io lémé jo atskiri dedamieji:
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14 lentelé

Nuosavo kapitalo pelningumo analizé taikant grandininiy pakitimy metoda

200 | 10 | 2om | i formtes
Nuosavo kapitalo pelningumas, % 9,65 3,16 3,05
ANKP, % - 6,49 O |\ g oy = GFy » 100 GPy + 100
Grynasis pelnas, Lt. 1092316 369810 367909 o NK¢ Nk ¢
AGP, % - -66 -1
ANKP dél AGP, % - -6,18 -0,02
Nuosavas kapitalas, Lt 11318805 11688615 | 12056524 ANK P,z = {F.F"‘-f 1#- 100 — NKP,
ANK, % - 3,3 31 T NKg
ANKP dél ANK, % - -0,31 -0,10

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

2010 m. dél grynojo pelno sumazéjimo 66%, nuosavo kapitalo pelningumas sumazéjo 6,18%,
taciau §] sumazéjimg 0,31% sumazino 3,3% padidéjes nuosavo kapitalo kiekis, kuris nuosavo turto
pelninguma mazino 0,31 procentinio punkto. Todél 2010 m. nuosavo kapitalo pelningumas sumazéjo
6,18% arba vienas nuosavo kapitalo litas jmonés savininkams uzdirbo 0,06 Lt. maziau pelno. Lyginant
2011 m. su 2010 m., didziausig jtakg daré nuosavo kapitalo 3,1% prieaugis, kuris salygojo 0,1%
nuosavo kapitalo pelningumo mazéjima. Sj mazéjima nezymiai papildé ir 1% mazéjes pelnas. Jei ir
toliau pelnas mazés, o didés nuosavas kapitalas, tai vis maziau grynojo pelno teks vienam nuosavo
kapitalo litui. Todzel investuotojai nebebus linke daugiau investuoti, nes graza mazés. Todél jmonei
reikia stengtis didinti grynajj pelng sparciau, nei nuosavo kapitalo didinimas.

Apibendrinant pelningumo rodiklius, galima teigti, kad jmoné dirba pelningai, ta¢iau dauguma
pelningumo rodikliy 2010 m. nedaug skyrési nuo kity tiriamy jmoniy. Didziausig jtakg pelningumo
rodikliy mazéjime turéjo zenkliai sumazéj¢ pardavimai ir pelnas. Dél Sios priezasties, jmoné privalo
ieSkoti rezervy, kaip didinti produkcijos pelninguma, didinant pardavimus ir maZinant patiriamas
sgnaudas. Tai galima biity padaryti diegiant nasesn¢ jrangg arba rinkai pasitlant naujus, turinius
paklausg gaminius. Atlikus pelningumo rodikliy analize, nustatyta, kad jmoné veiké gana pelningai,
taciau ar pelnas buvo pakankamas, kad UAB ,,Miegas® gebéty padengti jsipareigojimus, analizuojama

kitame skirsnyje.

2.4.2. UAB ,,Miegas“ likvidumo ir mokumo rodikliy analizé 2005 — 2011 m.

Tiriant apskaiCiuotus trumpalaikio mokumo rodiklius nustatyta, kad per visa tiriama laikotarpj

grynasis apyvartinis kapitalas buvo teigiamas ir iki 2010 m. kito didéjo. Per tiriamg laikotarpj grynojo

47



apyvartinio kapitalo koeficientas iSaugo 23% ir tam jtakos turéjo trumpalaikio turto bei trumpalaikiy
isipareigojimy pokyciai — trumpalaikis turtas iSaugo 5%, 0 trumpalaikiai jsipareigojimai sumazéjo
45%. D¢l Sios priezasties jmoné turi pakankamai daug apyvartinio kapitalo ir gali nesudétingai
manevruoti priiminéjant pirkimo sprendimus. Palyginus su kitomis jmonémis, 50% tirty jmoniy
rezultatai buvo prastesni. Aukstas rodiklis rodo, kad egzistuoja Zema jmonés nemokumo rizika.

Bendrasis likvidumo koeficientas per tiriama laikotarpj didéjo nuo 1,77 Lt. iki 3,38 Lt. 2011 m.
Tai parodo, kad 2011 m. vienam trumpalaikiy jsipareigojimy litui teko 3,38 Lt. trumpalaikio turto. Taip
atsitiko todél, kad trumplaikis turtas iSaugo 5%, o trumplaikiai jsipareigojimai sumazéjo 45%. Dél Sios
priezasties, jmonés likvidumo koeficientas buvo didesnis nei rekomenduotina 2 riba, todél jmoné yra
tikrai likvidi. 50% kity jmoniy rodikliai buvo prastesni, ta¢iau pazymétina, kad visy tiriamy jmoniy
rodikliai buvo aukstesni nei rekomenduotina 1,2 riba, kas reiskia, kad visos tiriamos jmonés yra
pakankamai likvidzios.

Kritinio likvidumo arba mokumo koeficientas parodo, kiek karty labiausiai likvidus turtas virsija
trumpalaikius jsipareigojimus. 2009 m. §is rodiklis sieké tik 1,85, taciau 2010 m. pakilo iki 4,19. Tai
reiskia, jog imonés likvidus trumpalaikis turtas virSyja jos trumpalaikius jsipareigojimus, daugiau nei 4
kartus. Sis rodiklis galéty biti kur kas maZesnis, nes jmonei yra labai brangu laikyti tiek daug likvidaus
turto ir juo nesinaudoti. Per visg nagrin¢jamg laikotarpi jmonés likvidumas buvo didesnis uz 50% tirty
Jmoniy, kas turétu itin dZiuginti tiekéjus.

Isiskolinimo koeficientas parodo jmongs jsipareigojimy ir jmon¢s turimo turto dalj, kuri jsigyta i$
skolinto kapitalo. Nuo 2005 m. iki 2010 m. rodiklis mazéjo nuo 48% iki 17%, tac¢iau 2011 m. iSaugus
jsipareigojimams, §is rodiklis padidéjo iki 32%. Si riba reikia, kad jmoné nuosavomis léSomis jau
galéty du Kartus padengti turimus jsiskolinimus. Sio rodiklio maZzéjimas bus teigiamai vertinamas
akcininky, nes bankroto atveju, yra mazesné tikimybé netekti investuotos dalies. Tuo tarpu jmonés
rodiklj palyginus su kitomis tiriamomis jmonémis, tai 50% jmoniy pasieké prastesnius rezultatus.

ligalaikio jsiskolinimo koeficientas 2007-2010 m. buvo lygus 0, nes jmoné neturéjo ilgalaikiy
jsipareigojimy. 2011 m. paémus ilgalaikj kredita, rodiklis sieké tik 9%, sudarydamas tik nedidelg viso
turto dalj. Sio rodiklio nedidelé verté reiskia ir nedideles skoly aptarnavimo islaidas, todél vertinamas
palankiai, taciau tinkamai panaudojus didesnj kredita, galima biity gauti daugiau pardavimy pajamy ir
taip gauti didesnj pelna, nes naujos investicijos skatina pajamy kiirimg. 2009-2010 m. jmoné¢ neturéjo
ilgalaikiy jsipareigojimy, taciau Sios ekonominés Sakos rodiklis néra labai aukstas, todél galime taigti,

jog ilgalaikiy jsiskolinimy suma néra labai didelé. Taip pat jmonei reikty daugiau skolinto kapitalo,
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kad galéty jsigyti daugiau jrangos ir atsinaujinti turimg jrangg. Tad jmonés vadovai turéty pasverti,
visas galimas skolinimosi alternatyvas su galimomis pajamomis.

Trumpalaikio jsiskolinimo koeficientas parodo, kad jmonéje pastebimas trumpalaikiy jsikolinimy
mazéjimas nuo 45% iki 17% 2010 m. ir padidéjimo iki 23% 2011 m.. Kadangi jmoné yra moki ir
likvidi, skolas jmoné sickia padengti i§ karto. Didziausios jtakos Sio rodiklio kitimui turéjo
trumpalaikiy jsipareigojimy pokytis. Pastebima §io rodiklio mazéjimo tendencija per analizuojamus
metus, taciau jvertinus ekonoming Salies situacija, didelis mazé¢jimas yra mazai tikétinas. Palyginus su
kitomis jmonémis, rodiklio rezultatai 50% tirtose jmonése buvo prastesnis.

Finansinés priklausomybés koeficientas parodo santykj tarp jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo,
todél galime teigti, jog tiriama jmoné per visg tiriamg laikotarpj turéjo daugiau nuosavo kapitalo, nei
skoly. 2005 m. vienam nuosavo kapitalo litui teko 0,92 Lt. skoly, ta¢iau 2010 m. tik 0,20 Lt., 0 2011 m.
padid¢jo iki 0,46 Lt. Tam daugiausiai jtakos tur¢jo padideje trumpalaikiai jsipareigojimai ir padidéje
jsipareigojimai kredito jstaigoms. Nepaisant $iy pokyc¢iy, Zema rodiklio reik§mé parodo, kad akcininkai
gali drasiau investuoti j $ig jmone, nes mazé¢ja rizika patirti nuostolj. Priklausomai nuo jmoniy rtsies,
Sio rodiklio norma svyruoja, ta¢iau manoma, jog nuosavos léSos turéty sudaryti ne maziau puses
imoné¢s kapitalo. Turint daugiau skoly, jmonei likty daugiau apyvartinio kapitalo, kurj galéty panaudoti
jmonés kasdieninei veiklai, investicijy j ilgalaikio turto kaupima. Sis rodiklio rezultatas lyginant su
kitomis jmonémis buvo vidutinis, t.y. 50% jmoniy turéjo mazesnj uz jmongs rodiklj.

Nuosavo kapitalo koncentracijos koeficientas parodo kaip nuosavas kapitalas padengia jmonés
turta. Sis koeficientas rodo, kad nuo 2005 m. nuosavu kapitalu buvo padengiama daugiau nei pusé
jmonés turto (52%) ir Sis rodiklis kasmet didéjo, kol 2010 m. pasieké 83% lygj. 2010 m. Sis lygis
krenta iki 68% dél 1,3 karto iSaugusiy trumpalaikiy jsipareigojimy. Tai reiSkia, kad jmoné
savarankiskiau priima sprendimus. Kaip ir kiti anks¢iau minéti finansy strukttiros rodikliai, taip ir Sio
rodiklio rezultatai 50% jmoniy yra prastesni.

Manevringumo koeficientas parodo, kad 2005 m. vienam nuosavo kapitalo litui teko 1,42 Lt.
trumpalaiko materialaus turto ir nuolat mazéjo iki 2010 m. 2011 m. dél trumpalaikio turto prieaugio 9%
rodiklis padidéjo iki 1,13. Kadangi, trumpalaikis materialus turtas yra vertinamas likvidesniu nei
ilgalaikis, tai reiSkia, kad didesnis kiekis trumpalaikio turto nei nuosavo kapitalo, rodo, jog jmoné
salyginai nesunkiai gali realizuoti trumpalaikj turta ir juo padengti jsiskolinimus, kuriuos negali
padengti nuosavo kapitalo suma. Taciau dalis trumpalaikio turto sudaro ir nelikvidzios zaliavos, kuriy
realizacija gali buti sudétinga. Galima teigti, kad pastebima rodiklio mazéjimo tendencija, kas reikSia,

jog jmonés nuosavo kapitalo kiekis didéja spar¢iau, nei trumpalaikis turtas. D¢l panaSios rodikliy
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dinamikos manevringumo koeficientas kito nedaug, tac¢iau pastebima mazéjimo tendencija, kas reiskia,
jog nuosavas kapitalo kiekis didéja daugiau nei trumpalaikis turtas. Teigiamai vertinama reik§Smé
didesné nei 0,5, per visg tiriama laikotarpj, Sig jmon¢ galima vertinti kaip manevringg. 75% tiriamy
Jmoniy turéjo prastesnj rodiklj per 2009 - 2010 m.

Apibendrinant galima teigti, kad jmoné pakankamai daug turi nuosavo kapitalo padengti tick
trumpalaikius tiek ilgalaikius jsiskolinimus. D¢l Sios priezasties, jmoné galéty imtis investicijy tiek
nuosavu kapitalu (pvz. Realizavus nelikvidzias atsargas, arba sumazinus jy kiekj sandéliuose) arba
skolintu (jsipareigojimai sudaro nedidel¢ turto dalj). Tiriamu laikotarpiu augantis nuosavo kapitalo
kiekis didina finansing nepriklausomybe, manevringuma priiminéjant svarbius sprendimus. D¢l jmonés
turimo didelio kiekio trumpalaikio turto, jmoné yra itin moki ir likvidi. 2011 m. gautinos sumos Siek
tieck didesnés uz mokétinas sumas, nuosavas kapitalas gali padengti turimus jsipareigojimus tris kartus,
o0 nedideli ilgalaikiai jsipareigojimai reiskia, kad artimiausiu metu jmoné i§liks moki ir likvidi. Tadiau
iSlieka problema, kad dideliy likvidaus turto kiekiy laikymas brangiai kainuoja ir Sie pinigai verciau
biity investuojami ] ilgalaikj turtg, kuris padéty uzdirbti pinigus. Kaip likvidaus turto kiekis veikia UAB

»Miegas‘ veiklos efektyvuma, tiriama kitame skirsnyje.

2.4.3. UAB ,,Miegas*“ veiklos efektyvumo rodikliy analizé 2005 — 2011 m.

Siekiant jvertinti jmonés veiklos efektyvuma, neuztenka jvertinti vien mokumo, likvidumo ar
pelningumo rodiklius, kurie parodo tik galutinj rezultata, ta¢iau nepaaiskina, ar efektyviai naudojamos
zaliavos, kaip greitai apsisuka pinigy ciklas, kaip tinkamai panaudojamas ilgalaikis turtas ir panasiai.
Todél siekiant i$siaiSkinti visus Siuos aspektus, yra skai¢iuojami veiklos efektyvumo rodikliai jtraukiant

apyvartumo rodiklius. Apskaiciuoti veiklos efektyvumo rodikliai pateikiami ir 15 lenteléje.
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15 lentelé

UAB ,,Miegas“ veiklos efektyvumo rodikliai

VEIKLOS EFEKTYVUMO RODIKLIAI 2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 2011
Prekiy apyvartumo koeficientas (dienomis) 13,67 | 10,51 | 6,21 | 5,95 | 14,23 | 5,17 10,54
Debitorinio jsiskolinimo koeficientas (dienomis) 59,95 96,90 | 73,92 | 65,04 | 88,21 | 155,90 | 103,82
Turto apyvartumas 1,85 1,71 1,83 2,13 |1 1,50 1,63 1,11
Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas (dienomis) 82,59 89,30 | 90,29 | 51,57 | 74,17 | 37,83 75,30
Ilgalaikio turto apyvartumas 7,12 7,78 9,63 | 15,39 | 15,23 | 15,41 4,97
Nuosavo kapitalo apyvartumas 3,56 3,05 3,33 | 3,056 | 2,15 1,96 1,63
Auksinés balanso taisyklés koeficientas 0,45 0,38 0,35 0,20 | 0,14 0,13 0,29
Veiklos sgnaudy koeficientas (%) 17,26 | 15,21 | 13,91 | 13,26 | 15,67 | 12,01 | 13,46
Ilgalall_qo materialiojo turto ir pardavimo pajamy 1405 | 12.86 | 1038 | 650 | 656 6,49 20,12
santykis (%)

Atsargy apyvartumas (dienomis) 102 81 97 75 90 45 154

Per vienerius metus gautiny sumy ir pardavimo
pajamy santykis (%)

Likvidaus trumpalaikio turto ir pardavimo pajamy 065 165 118 | 127 | 206 136 10.00
santykis (%) ' ’ ’ ' ’ ’ ’

22,63 | 24,47 | 24,74 | 14,13 | 20,32 | 10,37 | 20,63

I(\ol/lol)osavo kapitalo ir pardavimo pajamy santykis 2809 | 32,80 | 20.99 | 32,81 | 46.43 | 51,10 | 6153
Ilgalaikiy jsipareigojimy ir pardavimo pajamy 334 115 000 | 000 | 0.00 0.00 770
santykis (%) ' ’ ’ ' ’ ’ '

Prekiy apyvartumo koeficientas (dienomis) 13,67 1051 | 6,21 595 | 14,23 | 5,17 10,54

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Prekiy apyvartumo koeficientas dienomis parodo, kaip greitai prekés yra pagaminamos ir
parduodamos. Kadangi jmonéje gaminiai yra baigiami i§ karto ir néra nebaigtos produkcijos, tai prekiy
apyvartumas dienomis yra ne didesnis nei 14 dieny (2009 m.), 0 2010 m. sumazéjo iki 5 dieny. Jmonés
prekiy apyvartuma lemia pakankamai dideli gamybos pajégumai, greita gamyba ir mazi sandéliai, dél
to jmoné yra priversta nuolatos spartinti prekiy apyvartuma. Sakos rodiklis siekia beveik ménes;.
Didziausiy konkurenty rodiklis taip pat beveik dvigubai prastesnis. Galima teigti, kad jmoné geba
greitai realizuoti pagaminta produkcija.

Debitorinio jsiskolinimo koeficientas dienomis parodo, kaip greitai pirkéjai sugeba atsiskaityti su
imone. Kuo $is rodiklis didesnis, tuo pavojingiau jmonei tapti nemokia. Nustatomi apmokéjimo
terminai ir diskonty sistema, gali Siek tiek pakoreguoti §j rodikli. 2005 m. jmonés klienty jsiskolinimai
buvo beveik 60 dieny, 2006 m. pakilo iki 97 dieny, véliau nukrito iki patenkinamo lygio, taciau 2010 -
2011 m. padidéjo iki 156 dieny. To priezastis yra tai, kad 2010 m. daugiau nei 5 kartus iSaugo
dukteriniy jmoniy skola (d¢l jvairiy reformy) ir sumazéjo apyvarta. 2011 m., nors ir dukteriniy jmoniy
jsikolinimai sumaz¢jo 79%. , taciau toliau maze¢jusi apyvarta didino debitoriniy jsikolinimo rodiklj.
Pagal Statistikos departamento priimtas normas yra normalu, jei jmonés skolingos iki 90 dieny, taciau
Siuo atveju tampa rizikinga, nes taip jmon¢ turi kaupti dideles apyvartinio kapitalo sumas, kad galéty
igsilaikyti taip ilgai nieko negamindama. Siuo atveju jmonéje ir yra daug apyvartinio kapitalo, kuris
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yra naudojamas kasdieninéje veikloje. Lyginant su kitomis Sakos jmonémis, 75% tirty jmoniy turéjo
geresnius rodiklius. D¢l to, jmoné turéty taikyti diskonto normas atsiskaitymams, labiau stebéti
atsiskaitymy grafika, siekiant efektyviau iSnaudoti apyvartinj kapitalg investuojant j graza duodancius
jrengimus ar naujas technologijas. Taip pat labai svarbu sureguliuoti mokéjimo terminus su
dukterinémis jmonémis, nes jy nuostoliai gali stipriai paveikti ir jmonés pinigy srautus.

Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas parodo, kaip greitai jmoné geba padengti savo
isiskolinimus tiekéjams. Paskutinius tiriamojo laikotarpio metus kreditoriy jsikolinimy rodiklis yra
mazesnis uz deibitoriniy jsikolinimy rodiklj, o tai reiSkia, kad jmoné grei¢iau padengia (nors terminas
yra ilgesnis nei 2 mén.) jsiskolinimus tiekéjams, negu pati gauna gautinas sumas. To pasekoje, jmonei
reikia daug apyvartinio kapitalo normaliai jmonés veiklai. Optimaliausias rezultatas jei debitorinis
apyvartumas susivienodéty su kreditoriniu apyvartumu, arba net biity prieSingai. Palyginus su kitomis
jmonémis, 50% jmoniy rodiklis blogesnis.

Turto apyvartumas, parodo, kaip gerai jmoné panaudoja jmonés turta kurti naujas pajamas, t.y.
parodo kiek vienas litas sukuria pajamy. Sis rodiklis nuo 2005 m. iki 2008 m. didéjo (apyvarta kito
nezymiai, bet turtas maz¢jo), o véliau krito iki 1,11 (2011 m.), nes Zenkliai sumazéjo apyvarta ir iSaugo
turto kiekis. Tad 2011 m. vienas turto litas sukuria 1,11 Lt. pajamy. Tai vertinama tik patenkinamai,
nes jmoné¢ negeba greitai realizuoti savo produkcijos. Siekiant pagerinti §j rodiklj, jmoné privalo didinti
prekybos apimtis ir maZinti neneSant] naudos nelikvidy turtg. Vertinant su kitomis jmonémis, tai 2009
m. 75% jmoniy $is rodiklis buvo prastesnis, o0 2010 m. jmonés rodiklis buvo geriausias, kas rodo, jog
kitose jmonése turto apyvartumas yra dar mazesnis.

llgalaikio turto apyvartumas, parodo kaip daznai ,,atnaujinamas* ilgalaikis turtas, t.y. kiek vienas
ilgalaikio turto litas sukuria pajamy. Atsizvelgiant j tai, kad iki 2011 m. ilgalaikis turtas sudaré 10-26%
viso turto ir kasmet sumazédavo per 7-34%, tai per tiriamg laikotarpj rodiklio reikSmé buvo
pakankamai auksta nuo 7-15,4, tik 2011 m. 1,7 karto iSaugus ilgalaikiam turtui, reik§mé tapo 4,97, bet
ir tai reiskia, kad vienas ilgalaikio turto litas sukuria 4,97 Lt. pajamy. 2009-2010 m. 75% tirty jmoniy
turé¢jo mazesnj rezultatg. AukStas rodiklio rezultatas vertinamas gerai, taiau neparodo, koks kaip
efektyviai $is turtas iSnaudojamas gauti pelno. Palyginus su ilgalaikio turto pelningumo rodikliu,
galima daryti iSvada, kad dél nedidelés ilgalaikio turto likutinés vertés, abu rodikliai rodo puikius
rezultatus, taciau naujos jrangos jsigyjimas galéty padidinti tiek apyvarta, tieck jmonés grynajj pelna.

Nuosavo kapitalo apyvartumas rodo, kad didéjant nuosavo kapitalo kiekiui ir mazéjant apyvartai,

jmon¢éje rodiklio reik§mé mazéja, t.y. 1étéja nuosavo kapitalo pinigy cirkuliacija per apyvartg. llgainiui
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tai gali mazinti ir nuosavo kapitalo pelninguma. D¢l Sios priezasties jmon¢ privalo ieSkoti budy didinti
apyvarta, nors 75% kity tirty jmoniy rodiklis buvo zemesnis.

Auksinés balanso taisyklés koeficientas rodo, kokia dalimi ilgalaikis turtas finansuojamas
pastoviu kapitalu. Auksinés balanso taisyklés koeficientas parodo, kad per nagrinéjamg laikotarpj iki
2011 m. ilgalaikio turto padengimas mazéjo ir 2011 m. paémus paskolg ir padaugéjus ilgalaikio turto
1,7 karto, tai vienam nuosavo kapitalo ir ilgalaikiy jsipareigojimy vienetui ilgalaikio turto tenka 0,29
Lt. Palyginus su visomis jmonémis, tai jmonés rezultatas 2009 m. buvo tarp 25% Zemiausig rezultatg
turin¢iy jmoniy, o 2010 m. tarp 50%. Tai reiskia, kad ir kitos jmonés ilgalaikj turtg puikiai padengia
pastoviuoju kapitalu.

Veiklos sqnaudy koeficientas parodo administraciniy ir pardavimo sgnaudy bei bendry sgnaudy
vienam pardavimy litui bukle, t.y. kuri vieno pardavimy lito dalis yra veiklos sanaudos. Pastebima
teigiama tendencija, nors ir pardavimo apyvarta mazéja, taiau mazéja ir $is rodiklis, kas reiskia, jog
imon¢ stengiasi mazinti administracines iSlaidas. Tai matosi ir tarp lyginamy jmoniy, tarp kuriy 2009
m. rezultatas buvo geriausias, 0 2010 m. tarp 25% zemiausig rezultatg turéjusiy jmoniy. Be to, §is
rodiklis telpa j rekomenduojama 10-15% intervala, todél galima vertinti gerai.

ligalaikio materialiojo turto ir pardavimo pajamy santykis parodo ilgalaikio materialiojo turto
apyvartumg pardavimo pajamy atzvilgiu. Kasmet mazéjant ilgalaikio turto kiekiui sparéiau nei
pardavimo pajamoms, rodiklio reikSmé mazéjo iki 2011 m. ilgalaikio turto jsigyjimo ir vienam
pardavimy litui teko 0,20 Lt. ilgalaikio materialiojo turto. Palyginus su kitomis jmonémis, tai 2009 -
2010 m. tik 25% jmoniy pasieké Zemesnj rodiklj. Rodiklis turi mazéjimo tendencijg, nes per tirima
laikotarpj mazéja ilgalaikio turto likutiné verté sparc¢iau nei mazéja pajamos.

Atsargy apyvartumas dienomis parodo per kiek dieny per metus yra atnaujinamos atsargos.
Atsizvelgiant | tai, kad jmoné nuolat laiko pakankamai dideles atsargas (beveik 42% viso turto 2011
m.), tai jmoné per visg laikotarpj apytiksliai (2005-2009 m. vidurkis) savo zaliavas atnaujino kas 89
dienas. Atsizvelgiant | tai, kad didZioji dauguma Zaliavy (PES pluostas ir audiniai) atkeliauja i$
tolimyjy ryty ir trunka apie 3 ménesius, tai Sie apyvartumo rezultatai rodo, kad jmoné pakankamai
efektyviai (labai nekaupia ir aktyviai neeikvoja) iSnaudoja turimas atsargas ir sande¢liy plotus.
Palyginus su kity jmoniy rezutatais, galime daryti iSvada, kad gauti atsargy apyvartumo rezultatai yra
vieni zemiausiy i$ tirty jmoniy, todél tai vertintinama gerai ir rodo pakankamai gerai subalansuotg
zaliavy tiekimg ir produkcijos realizavima.

Per vienerius metus gautiny sumy ir pardavimo pajamy santykis parodo per vienerius metus

gautiny sumy ir pardavimy santykj. Per nagrin¢jama laikotarpj Sis santykis kito neproporcingai 14-25%
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intervale, kas reiSkia jog per vienerius metus gautinos sumos pakankamai nepastovios ir néra tiesiskai
priklausomos nuo pardavimy pajamy. Palyginus su kitomis tiriamomis jmonémis, jmonés rezultatai
buvo vidutiniskai geri, t.y. imonés gautinos sumos nesudaro didelés apyvartos dalies.

Likvidaus trumpalaikio turto ir pardavimo pajamy santykis parodo likvidaus trumpalaikio turto ir
pardavimy santykj. Ypac likvidaus turto (pinigy, jy ekikvalenty ir kito trumpalaikio turto) per tiriamag
laikotarpj daug neturéjo - vos 0,65-2,06% nuo visos apyvartos. Tai parodo, kad jmoné pinigus ir jy
ekikvalentus greitai panaudoja zaliavoms jsigyti ir skoloms apmokéti. Nedidelé jy dalis rodo ir tinkama
pinigy srauty valdyma.

Nuosavo kapitalo ir pardavimo pajamy santykis parodo nuosavo kapitalo ir pardavimo pajamy
santykj. Per nagrinéjamg laikotarpj nuolatos mazéjant pardavimy apyvartai ir augant nuosavo kapitalo
kiekiui, rodiklio reik§mé kasmet augo (i$skyrus 2007 m.) iki 61,53, kas reiskia, kad nuosavo kapitalo
kiekis didéjo, nors pardavimy apyvarta mazéjo, t.y. neefektyviai iSnaudojamas nuosavo kapitalo kiekis
pardavimy pajamoms didinti. Nepaisant to, tik 25% kity tiriamy jmoniy rezultatai buvo geresni. Toliau
did¢jant Siam rodikliui, mazés nuosavo turto pelningumas, kas nebeskatins didinti nuosava kapitalg.
DidZiausig jtakg Siam rodiklio kitimui turéjo teigiamas nuosavo kapitalo pokytis.

Veiklos efektyvumo rodikliy analizé parodé, kad jmonés veiklos efektyvumui gerinti, biitina
naudoti turimus finansinius iSteklius. UAB ,,Miegas* apyvartumas yra geras, o palyginus su kitomis
Sakos jmonémis, analizuojama bendrove veikia efektyviai. Todél kitame skirsnyje nustatomos ateities

perspektyvos, numatant, ar yra grésmé bankrutuoti.

2.5. UAB ,,Miegas“ bankroto tikimybés vertinimo analizé 2005 — 2011 m.

Kiekvienoje jmongje, kurios pagrindinis tikslas yra pelno gavimas, labiausiai nelaukiamas
reiSkinys yra bankrotas. Imonés bankrotas sukelia neigiamy pasekmiy ne tik jmonés savininkams,
darbuotojams, bet ir kreditoriam bei visai Salies ekonomikai. Nepaisant to, kad i$ Salies jmoné gali
atrodyti nepriekaistingai, taciau tam tikri zenklai ilguoju laikotarpiu gali reiksti bankrotg, jei nebus
kei¢iama jmonés politika ir priimin¢jami svarbiis sprendimai. Siekiant nustatyti jmonés bankroto
tikimybe, turi buti taikomas kompleksas jvairiy priemoniy ir metodiky, nes pavieniai tyrimai gali buti
pakankamai neefektyviis. D¢l to UAB ,,Miegas* bankroto rizikos jvertinimui bus taikomi du modeliai:
E. Altman Z modelis (gamybos jmonéms, kuriy akcijos nekotiruojamos akcijy birzoje) ir sunkiai

realizuojamy aktyvy A. Blanko modeliu.
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16 lentelé

UAB ,,Miegas“ bankroto rizikos nustatymas pagal E. Altman modelj 2005 — 2011 m.

Rodikliai 2005 2006 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 %2%%51'
X; | Apyvartinis kapitalas/Turtas 0,32 0,36 0,36 0,56 060 | 073 0,55 0,22
X, | Nepaskirstytas pelnas/Turtas 0,10 0,16 0,04 0,13 018 | 023 0,21 0,11
X3 | Pelnas pre§ apmokestinima/Turtas 0,05 0,08 0,00 0,12 0,09 0,03 0,02 | -0,02
Xy (N”‘?S%‘Yas kapltala_ls-qgtac_uos " 1,08 1,28 1,21 2,32 228 | 493 | 217 1,09
subsidijos)/Isipareigojimai
Xs | Pardavimo pajamos/ Turtas 1,85 1,71 1,83 2,13 1,50 | 1,63 1,11 | -0,74
Z=0,717X,+0,847X,+3,107X5+0,42X,+0,995Xs 2,75 2,87 2,61 3,97 331 | 451 | 266 | -0,09
- . Galimas Galimas - Labai Labai | Labai A
Bankroto tikimybé bankrotas | bankrotas | 19 | aza | maza | maza | P9

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

16 lentel¢je pateiktos jmonés rodikliy reikSmés, pagal kurias vertinama bankroto tikimybeé.
Rezultatai rodo, kad per tiriamg laikotarp; jmonés bankroto tikimybé labai svyravo nuo galimo
bankroto 2005 — 2006 m. iki didelés bankroto tikimybés 2007 ir 2011 m. Tuo tarpu 2008 - 2010 m.
bankroto tikimybé buvo labai maza dél pelno, nepaskirstyto pelno didéjimo, nuosavo kapitalo su
Isipareigojimais santykio did¢jimo, taciau nuolatos maz¢jancios pardavimo pajamos ir 25% iSauges
jmonés turtas 2011 m. padidino jmonés bankroto rizikg iki didelés. Taigi per visa laikotarpj bankroto
koeficientas sumazéjo per 0,09%, dél sumazéjusiy pardavimy ir pelno prie§ apmokestinimg. Siekiant
mazinti bankroto rizika, jmoné privalo didinti pardavimy pajamas ir pelng. Palyginus su kitomis
tiriamomis jmonémis, tik viena jmon¢ ir bendrai Sakos rezultatai rodo didel¢ bankroto tikimybe. Tai
reiSkia, kad jmoné turi déti dideles pastangas siekiant didinti pardavimy apyvarta ir pelna.

Taip pat bankroto tikimybé nustatoma remiantis sunkiai realizuotiny aktyvy modeliu — A. Blanko
(Zr. 17 lentele).

17 lentele

UAB ,,Miegas“ bankroto rizikos nustatymas pagal A. Blanko modelj 2005 — 2011 m.

Kintamieji, min. Lt. 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | 0>
llgalaikis turtas+Atsargos 11,76 9,66 10,12 7,51 6,51 4,07 11,26 -0,49
Nuosavas kapitalas 9,14 10,22 8,96 10,32 11,32 11,69 12,06 2,92
Ilgalaikiai jsipareigojimai+nuosavas kapitalas 10,22 10,58 8,96 10,32 11,32 11,69 13,56 3,34
ligalaikiai jsipareigojimainuosavas 17,58 18,21 1635 | 1476 | 1627 | 1406 | 1761 | 002
kapitalas+Trumpalaikiai jsipareigojimai

Bankroto tikimybé | ek | Lot | vaee | Lon | | O

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Remiantis gautais rezultatais, galima teigti, jog imonei didziausia bankroto tikimybé buvo 2005
m. ir 2007 m., taciau kitais metais, palyginus kartu su Altman modeliu, jmonei bankroto tikimybé yra
labai mazZa, nes nuosavas kapitalas yra didesnis uz sunkiai realizuojamus aktyvus, t.y. ilgalaikj turtg ir
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atsargas. Pagal A. Blanko modelj, prieSingai nei E. Altman bankroto tikimybés modelj, 2011 m.

bankroto tikimybé jmonéje laikoma labai maza. Galima daryti i§vada, kad nors ir jmoné geba ilgalaikj

turtg ir atsargas padengti nuosavu kapitalu, ta¢iau mazé¢janti pardavimy apyvarta ir grynasis pelnas

jmong¢je didina bankroto rizikg. Palyginus su kitomis $ioje Sakoje veikian¢iomis jmonémis, pagal §j

modelj visose tiriamose jmonése nuosavas kapitalas dengia atsargas ir ilgalaikj turta, todél jmoniy

bankroto tikimybé yra labai maza. Tuo tarpu Sakos rezultatai 2009 m. parodo didel¢ bankroto tikimybe,

kuri 2010 m. sumazéja. Galima daryti iSvada, kad pagal §] modelj tiriamose jmonése bankroto tikimybé

artimiausiu metu yra mazai tikétina.

Remiantis R. Liso bankroto prognozavimo modeliu (18 lentelé¢), per visg tiriamg laikotarpj

nustatyta, kad jmonéje bankroto tikimybé yra maza, nes Z reikSmé yra daug aukstesné uz ribing 0,037

reikSme.
18 lentelé

UAB ,,Miegas“ bankroto rizikos nustatymas pagal R. Liso modelj 2005 — 2011 m.
g 2005-
Rodikliai 2005 2006 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | %q%
X1 Apyvartinis kapitalas/Turtas 0,322 0,361 0,358 0,561 0597 | 0,726 | 0,547 | 0,225
X5 Bendrasis pelnas (nuostolis)/ Turtas 0,384 0,310 0,212 0,318 0,274 | 0,153 0,128 | -0,256
X3 (Grynasis pelnas-dividentai)/Turtas 0,039 0,060 -0,004 0,096 0,067 | 0,026 0,021 | -0,018
X4 Nuosavas kapitalas/ Jsipareigojimai 1,082 1,280 1,212 2,322 2,285 | 4930 | 2,172 | 1,090
Z =0,063X; +0,092X; + 0,057X5 + 0,001X,4 0,059 0,056 0,043 0,072 0,069 | 0,066 0,050 | -0,009

| Bankroto tikimybé Maia Maia Maza | Maza | MaZa | MaZa | Maia

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Pagal R. Taflerio model; gauti duomenys (19 lentel¢) rodo labai panaSius rezultatus kaip ir

Altman modelio rezultatai, t.y. 2005 - 2007 m. pastebima didelé¢ bankroto rizika, ta¢iau ateinanciais

metais $i rizika eliminuojama iki 2011 m., kur pastebima vidutiné bankroto rizika.

19 lentelé

UAB ,,Miegas“ bankroto rizikos nustatymas pagal R. Taflerio modelj 2005 — 2011 m.

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Rodikliai 2005 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 22%0151

X, }Dsf;‘;?zizzjeiinﬁ‘“"kés““imq/ Trampalaikiai |4 109 0181 | 0,000 | 0387 | 0298 | 0191 | 0099 | -0,010

X, | Trumpalaikio turtas/[sipareigojimai 1541 1779 | 1793 | 2863 | 2962 | 5304 | 2462 | 0921

Xs | Trumpalaikiai jsipareigojimai/Turtas 0,419 0419 | 0452 | 0301 | 0304 | 0169 | 0230 | -0,189

X4 Grynasis apyvartinis kapitalas/Sanaudos 0,177 0,215 0,189 0,263 0,409 0,432 0,478 0,301

Z = 053X, + 0,13X, + 0,18Xs + 0,16Xs 0,173 0199 | 0191 | 0305 | 0309 | 0510 | 0246 | 0074
| Bankroto tikimybé Didelé Didelé Didelée | Maza Maza | Maza | Vidutiné

56



E. Altman modelio i$vestinis G. Springate modelis, taip pat kaip ir R. Liso modelis rodo, kad per
visg tiriamg laikotarpj jmong¢je apskaiciuota Zema bankroto tikimybé, t.y. gauti rezultatai yra didesni
nei kritiné rodiklio reiksme 0,862. (20 lentel¢) Didziausig teigiamg jtaka daré apyvartinio kapitalo ir

turto santykio didé¢jimas.

20 lentele
UAB ,,Miegas“ bankroto rizikos nustatymas pagal G. Springate modelj 2005 — 2011 m.

Rodikliai 2005 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | %07
X4 Grynasis apyvartinis kapitalas/Turtas 0,322 0,361 0,358 0,561 0,597 | 0,726 0,547 0,225
X, | Pelnas pries apmokestinant/Turtas 0,046 0,076 0000 | 0116 | 0091 | 0032 | 0023 | -0,023
X | Petnas pries apmokestinan/Trumpalaikiai 0,109 0181 | 0000 | 0387 | 0298 | 0191 | 0099 | -0,010

isipareigojimai
X4 Pardavimy pajamos/ Turtas 1,850 1,712 1,827 2,130 1,498 1,627 1,113 -0,737
Z=1,03X; +3,07%; + 0,66X; + 0,4X, 1,284 1,410 1,101 | 2042 | 1689 | 1,624 | 1143 | -0,140
| Bankroto tikimybé Maza Maza Maza | Maja | Maza | Maia Maza

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis finansinés atskaitomybés dokumentais

Apibendrinant visus bankroto tikimybés modeliy rezultatus, galime daryti iSvada, kad nors 2005
ir 2007 m. buvusi didelé bankroto rizika, jmoné sugebéjo 2008-2010 m. jg sumazinti pastoviai didinant
nuosavo kapitalo kiekj. Kitg vertus, nuolatos mazéjanti pardavimy apyvarta ilgainiui ims nebepadengti
pastoviyjy kasty, dél ko ims mazéti ir grynasis pelnas, o visa tai gali privesti prie bankroto. Skirtingy
mokslininky modeliai pateikia skirtingus vertinimo rezultatus, taciau visuose sutampa, kad 2008-2010
m. jmon¢gje buvo Zema bankroto tikimybe. Kitose tiriamose jmonése bankroto tikimybé maza, o tai
konkurenciniu poziiiriu yra neigiamas aspektas. Anot K. Garsaités (2008), visiskai pasitikéti kiekvienu
bankroto prognozavimo modeliu ir jo tinkamumu Lietuvos jmoniy bankrotui prognozuoti gal nevertéty,

reikia jvertinti Salies ekonomikos ir paciy jmoniy ekonominés veiklos ypatybes.

2.6.UAB ,,Miegas* veiklos jvertinimas taikant ekonominius - statistinius
rodiklius 2005 — 2011 m.

Nustatyti jmonés veiklos efektyvumg galima ne tik remiantis finansinés analizés apskaiciuotais
rodikliais, bet ir ekonominiais — statistiniais koeficientais. Pastaraisiais rodikliais galima istirti, kaip
imongs veikla keiCiasi veikiama tam tikry veiksniy.

UAB ,,Miegas“ yra pramonés Sakai priskiriama jmon¢, gaminanti tekstilés gaminius. Taip pat
imon¢ 71% produkcijos eksportuoja, todél yra daugelis veiksniy veikian¢iy jmonés veiklos rezultatus
ar patiriamas sgnaudas. Pirmiausia, analizuojamas rySys ir priklausomybé tarp jmonés gaunamy pajamy

ir patiriamy darbo uzmokes¢io sgnaudy. Kitoje rytSiy analizés dalyje tiriama priklausomybé tarp
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eksportuojamy tekstilés gaminiy ir UAB ,,Miegas“ grynojo pelno poky¢iy. TreCioje rysiy tarpusavio
priklausomybés dalyje nustatomas rySys tarp sumokéty visy imoniy mokesciy ir analizuojamos jmongés

grynojo pelno. Visy aptarty rySiy rezultatai pateikiami 21 lentel¢je.

21 lentelé
Tarpusavio ryS$iy priklausomybés analizé 2005 — 2011 m.

Priklausomieji veiksniai 2005 m. 2006 m. 2007 m. 2008 m. 2009 m. 2010 m. 2011 m.
Fﬁfﬂ}’é‘g’igtas pardavimy | 35905006 | 31900680 | 31053083 | 33130752 | 25256926 | 24068569 | 20511532
UAB , Miegas™ darbo 2225126 | 2597303 | 3257495 | 3507126 | 2526857 | 2542407 | 2822321
uzmokescio sqnaudos, Lt.

r=0,20 b=0,02 R=0,34 R?=0,115 E=0,18
Lietuvos eksportuojamos
tekstilées gaminiy - 0,6 -1,6 0,5 2,6 0,4 1
kainy pokytis, %
Grynojo pelno pokytis, % 36,7 1612,8 105,1 -29,9 -195,4 -0,5

r=-0,65 b =-327 R =0,80 R?=0,64 E=-075

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis finansinémis ataskaitomis ir Statistikos departamento duomenimis.

Pirmiausia analizuojamas UAB ,,Miegas®“ darbuotojy uzmokesc¢io priklausomybé nuo gauty
pajamy. Siuo atveju faktorinis kintamas yra pardavimo pajamos, o rezultatinius kintamasis darbo
uzmokescio sgnaudos. Tiesinés koreliacijos koeficientas (r) parodo, kad rySys tarp priklausomyjy yra
tiesioginis, t.y. didéjant pardavimo pajamoms, didé¢ja ir darbo uzmokescio sgnaudos. Taciau nustatytas
r koeficientas yra lygus 0,20, kas parodo, kad rySys tarp priklausomyjy yra silpnas. Koreliacijos
koeficientas (R) parodo, kad rySys vos vidutinis. Determinacijos koeficientas (R?) parodo, kiek
procentiniy punkty darbo uzmokes¢io sanaudy kitimo jtakoja pardavimo pajamy pokytis. Darbo
sanaudy pokyt; 11,5% lemia pardavimo pajamy augimas, o 88,5% lemia kiti veiksniai. Regresijos
koeficiento (b) reik§mé parodo kiek vienety pasikeis rezultatinis kintamasis, faktoriniam kintamgjam
pasikeitus vienu vienetu. UAB , Miegas* pardavimo pajamoms iSaugus 1 Lt., darbo uzmokescio
sagnaudos padidés 0,02 Lt. Elastingumo koeficientas parodo, kiek procenty pasikeis rezultatinis
kintamasis, faktoriniam kintamgjam padidéjus vienu procentu. Analizuojamos jmonés pardavimy
pajamoms iSaugus vienu procentiniu punktu, darbo uzmokescio sgnaudos padidés 0,18%. Galima teigti,
kad UAB ,,Miegas* pardavimy pajamos su darbo uzmokescio koreliuoja gana silpnai. Taciau koks
rySys tarp tiriamos jmonés grynojo pelno ir Salies eksportuojamos tekstilés kainy pokyc€iy analizuojama
kitoje tyrimo dalyje.

Kaip jau minéta, UAB ,,Miegas* didziausig savo pagamintos produkcijos dalj eksportuoja j kitas
Europos Sajungos Salis. Todél svarbu istirti, kaip 1§ Salies eksportuojamos tekstilés produkcijos kainy
poky¢iai lemia UAB ,,Miegas® grynojo pelno poky¢ius. Tiesinés koreliacijos koeficientas parodo, kad
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rySys tarp dviejy kintamyjy yra pastebimas, tacCiau netiesioginis. T.y. padidéjus eksportuojamos
tekstilés kainoms, UAB ,,Miegas® grynasis pelnas mazéja. Koreliacijos koeficientas (R) parodo, kad
pastarasis rySys yra stiprus. Determinacijos koeficiento reikSmé parodo, kad analizuojamos jmonés
grynojo pelno pokyc¢ius 64% jtakoja eksportuojamos tekstilés kainy poky¢€iai, o 36% jtakos turi kiti
veiksniai. Regresijos koeficientas parodo, kad vienu litu iSaugusios eksportuojamos tekstilés kainos,
UAB ,,Miegas“ grynaji pelng sumazina 327 Lt. Elastingumo koeficientas parodo, kad eksportuojamos
produkcijos kainy padidéjimas 1%, jmonés gryngjj pelninguma sumazina 0,75%. Analizuojamos
Jmoneés grynojo pelningumo pokytis stipriai priklausomas nuo auganciy eksportuojamos tekstilés kainy
pokyciy.

Galima teigti, kad UAB ,,Miegas“ veiklos efektyvumas ir pelningumas yra priklausomas nuo
eksportuojamos tekstilés kainy pokyciy. Tadiau pardavimy pajamos mazai jtakoja UAB , Miegas*

darbo sgnaudas, nors, priklausomybé¢ yra tiesiogine.

3. UAB “MIEGAS” PLETROS GALIMYBIU NUSTATYMAS, PROJEKTO
PARINKIMAS IR PAGRINDIMAS

3.1.UAB ,,Miegas“ investiciniy galimybiy nustatymas

Atlikus jmonés finansing biiklg, nustatyta, kad jmonés veiklos efektyvumui biitina plétra, t.y.
investicijos. Dél kurios UAB ,,Miegas® taps dar labiau konkurencinga rinkoje, patraukli klientams dél
naujy jmonés galimybiy gaminant produktus.

UAB ,Miegas* siekia investuoti ] efektyvesne pagalviy ir antklodziy gamybg, jsigydama
vienaadat¢ daigstymo technologija ir investuodama j ZmoniSkuosius iSteklius, t.y. keldama savo
darbuotojy kvalifikacija.

Pirmiausia, biitina paminéti svarbiausius daigstymo technologijos ypatumus. Daigstymas yra
svarbiausias procesas gaminant UAB ,,Miegas® produktus, kurio metu du audiniai ir tarp jy esantys
uzpildo sluoksniai susiuvami kartu. Tai svarbus procesas, nes biitent pagal daigstymo masSinos
technologija yra derinamas kity technologijy darbas, kuriy darbo laikas turi tarpusavyje sutapti. Nuo
daigstymo technologijos priklauso gaminiy savikaina, darbo laikas, kokybé ir gaminiy jvairove.

UAB ,,Miegas* $iuo metu naudoja penkias daugiaadates daigstymo technologijas, taciau jmonés
plétrai butinas vienaadaciy daigstymo technologijy idiegimas. Daugiaadatés daigstymo technologijos
yra labiau tinkamos masinei gamybai. Pastarosios masinos adatos i$sidéstytos vienoje linijoje, kurios

gali suformuoti tik taisyklingos formos raStg, be to, keisti daigstymo raStus yra sudétinga. Su
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daugiaadate daigstymo masina per pamaing galima pagaminti iki 1000 antklodziy. Taciau dél rasSty
ribotumo ir masinés gamybos, jmonés produkcija yra pritaikyta labiau Zemai ir vidutinei produkcijos
klasei, dél ko sumazéja konkurencingumas ir nepajégumas jvykdyti jnoringesniy klienty poreikius.

Siekiant plésti jmonés veiklg ir pasalinti esamy technologijy ribojimus, biitinas naujos
technologijos  jdiegimas, t.y. vienaadatés masinos jsigijimas. Si technologija yra létesné uz
daugiaadate, nes per pamaing pagamina apie 150 antklodziy. Taciau operatyviai gali keisti produkto
savybes, nepatiriant daug kasty, kurie pasiekiami keiCiant rastus su daugiaadate technologija.
Vienaadaté daigstymo masina yra bitina, siekiant gaminti auksStos klasés produkcijg. Jos veikimo
principas yra ypatingas tuo, kad daigstymui naudojama viena adata, kai daugiaadatéje technologijoje
yra iki 30 adaty. Sios technologijy veikimas greta jgalinty UAB , Miegas“ tiekti jvairios klasés
produkecija, pildant jvairiy klienty pacius jnoringiausius uzsakymus.

Kitas investicinis zingsnis jmonés veiklos efektyvumui gerinti — investicijos ] Zmogiskaji
kapitalg. Z. Tamagauskien¢, A. Sileika, L. Maséniené (2008), teigia, kad dél pastaryjy mety dideliy
darbo jégos emigracijos srauty i§ Lietuvos priezastis yra nepakankamas zmogiSkojo kapitalo
jvertinimas, pasireiSkiantis darbo uzmokes¢iu. D¢l pastarosios priezasties ir siekiamybés turéti
kvalifikuotus darbuotojus, UAB ,Miegas“ ketina investuoti ] gamybos darbuotojy kvalifikacijos
kapitalas buvo tekstilées pramonés Sakos jmonése. Todél investicijos ] §ig srit] yra ypatingai svarbios.
Idiegiant vienaadate daigstymo technologijg, bitinas siuvejy ir daigstytojy kvalifikacijos kélimas,
siekiant, kad darbas investicijos biity jvairiapuses ir kiek tik jmanoma efektyvesnés.

Remiantis pateiktu investicijy apraSymu, galima apibendrinti, kad UAB ,,Miegas“ plétroje
numato jsigyti vienaadate daigstymo masSing ir investuoti j siuvéjy bei daigstytojy kvalifikacijos

kélima. Siuo investiciniu planu siekiama efektyvios {ikinés veiklos plétros.
3.2.Investicinio projekto finansiniy resursy nustatymas

Nustacius UAB ,,Miegas® reikalingas investicijas, biitina suformuoti pinigy srautus, kuriuose
buty galima nustatyti galimus pardavimus, investicijas ir kitas iSlaidas, kurios kitame tyrimo etape
padés jvertinti investicinio projekto efektyvuma.

Pirmiausia, bitina nustatyti UAB ,,Miegas“ naujos technologijos jsigijimo kaStus. Vienaadate
daigstymo technologija siiilo jsigyti Vokietijos, Svedijos ir JAV pramonininkai, taciau, dél UAB
,Miegas“ glaudaus bendravimo su Svedijos tekstilés pramonés $akos atstovais, yra galimybé reikiama
technologija jsigyti uz palankia 900 tiiks. Lt. kaing. Si technologija jsigyjama skolintomis léSomis.
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UAB ,,Miegas‘ savo bankinius sprendimus patiki AB SEB bankui, kuris ir suteikia paskolg reikiamai
technologijai jsigyti. Reikalinga paskola buty jsigyta 5 metams, o per visg laika, paliikanos sudaryty
83,90 tukst. Lt., remiantis banko pasitilymu, pateiktu 15 priede. Lietuvos Respublikos pelno mokescio
jstatymo pirmajame priedélyje nurodyta, kad perkamos technologijos nusidévéjimo laikas 5 metai.

Isigyta technologija jau planuojama darbus pradéti 2012 m. spalio ménesio pradzioje. Tam reikés
priimti dar 5 siuvéjus, 7 daigstytojus, 1 pakuotoja ir 2 pagalbinius darbuotojus jvairiems darbams.
Darbo uzmokestis bus pritaikomas analogiskai jau dirbantiems asmenims. [vedant naujas technologijas,
ir siekiant efektyvumo su senesnémis technologijomis investuojama j zmogiskajj kapitalg. Investicijos
bus iSreikstos iSlaidomis j siuvéjy, daigstytojy, vadybininky ir dizainerio mokymus neatsitraukus nuo
gamybos proceso. Sios kategorijos pasirinktos dél to, kad naujai priimti darbuotojai turi bati apmokyti
dirbti su nauja vienaadate masina. Visiems siuvéjams ir daigstytojams biitinas kvalifikacijos kélimas,
siekiant per tg patj laikg pagaminti daugiau produkcijos, ka galima padaryti pasitelkus patogesnius
siuvimo biidus su ta pacia technologija. Vadybos specialistams bitinas jvairesniy kalby mokéjimas,
kaip vokieCiy, pranciizy ir Svedy. Tikimasi, kad kiekvienos i§ S$iy kalby mokéjimas padidins
parduodamos produkcijos apimtis vidutiniskai 20%. Asmuo, lengvai kalbantis kiekviena i$ Siy kalby,
galés lengviau jtikinti konservatyvy uzsienio Saliy pirkeja, pirkti jo sitloma produkts. Taip pat
bendradarbiavimui ir tolimesnei plétrai svarbi Svedy kalba, kurios mokéjimas dar labiau sustiprins
ry§ius su esamais partneriais Svedijoje. Dizainerio kvalifikacija batina dél vienaadatés technologijos
jdiegimo. Vienaadatés masinos daigstymo raStai galés buiti jvairesni, sudétingesni, turintys daugiau
spalvy ir reikalaujantys minimaliy kasty keiciant rasta dél jvairiy kliento poreikiy. Rastas | maSing bus
perduodamas kompiuterinio valdymo budu, todél truks keleta minciy, kai daugiaadatés masinos rasto
keitimas trunka apie 4 valandas. Todé¢l dizainerio, kuriancio ra$ty maketus, kvalifikacija turi buti
aukstesné. Darbuotojy atlyginimai didinami nuo 2013 m. pradzios, daigstytojy, siuveéjy ir vadybos
specialisty darbo uzmokestis didinamas 10 procentiniy punkty kiekvienais metais. Tikimasi, kad
pardavimy, dél vadybos specialisty pastangy padaugés 20%. Todél kitame etape biitina jvertinti, kokios
galimos produkcijos apimtys remiantis prognoze ir jvertinus investicijas ] Zmogiskaji kapitalg.
Investicinio projekto laikotarpio darbo uzmokesé¢io sgnaudos pateiktos 16 priede.

Slenkanciojo vidurkio metodu nustatyta daugiaadate technologija pagamintos produkcijos kiekiai
2012 m. 10 mén. — 2017 m. 09 mén. O auksciausios klasés antklodziy kiekiai nustatyti remiantis
galimomis vienaadatés masinos galimybémis, kuria per pamaing galima pagaminti apie 150 antklodziy.
Zemos ir aukstos klasés antklodZiy ir pagalviy kiekiai padidinami dar 20% dél vadybos specialisty

galimy pardavimy iSaugimo. Kuriems, siekiant palengvinti bendravimg su klientais, suteikiama
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galimybé lankyti nuolatinius uzsienio kalby kursus. (20 priedas) Remiantis 2010 — 2011 m. produkcijos
pardavimo kainomis ir zaliavy pirkimo kainomis, galima teigti, kad didesniy poky¢iy nebuvo. Todél
investicinio projekto laikotarpiu Zemos klasés antklodés bus parduodamos uz 30 Lt./vnt., vidutinés
klasés antklodés uz 40 Lt./vnt., o auksCiausios klasés antklodés bus parduodamos po 50 Lt./vnt.,
jvertinus brangesnes Zaliavas bei ilgesn] gamybos laikg, o pagalviy pardavimo kaina taip pat iSlieka ta
pati — 6 Lt./vnt.

18 priede nustatytos prekiy savikainos. Antklodés ir pagalvés yra gaminamos i§ audinio ir
uzpildo. DidZiausi audiniy tiekéjai yra Pakistano tekstilininkai. UAB ,,Miegas* pirkdama zaliavas turi
nusista¢iusi normatyvus, kad vidutinei pagalvei reikia 300 g. uzpildo ir 0,4 kv. m. audinio, o vidutinei
antklodei reikia 6 kv. m. audinio ir 700 g. uzpildo. Taip pat prie kity savikainos islaidy priskiriamos
medziagy transportavimo, prekiy pristatymo sgnaudos, jvairiy siuvimo, daigstymo reikmeny sgnaudos.
Remiantis jmonéje nustatytais apskaiciavimais, galima teigti, kad kitos savikaing sudarancios iSlaidos
sudaro 15% pardavimo pajamy.

19 priede suformuoti galimi veiklos sgnaudy srautai. Siekiant suformuoti galimas veiklos
sgnaudas investiciniam projektui, remiamasi slenkanc¢iojo vidurkio metodu. Prognozei nustatyti
imamas apskaiCiuotas veiklos sgnaudy koeficientas. Remiantis apskaiciuota veiklos koeficiento
reik§me ir galimomis pardavimo pajamomis, apskai¢iuojamos ir veiklos sanaudos.

Remiantis apskaiciuotomis pardavimo pajamomis ir iSlaidomis sudaryti detallis pinigy srautai ir
apskaiCiuojami grynieji pinigy srautai, kurie pateikti 20 priede. Taciau ar pasirinkta investicija yra

efektyvi, analizuojama kitame poskyryje.

3.3.Vienaadatés daigstymo technologijos investicinio projekto

efektyvumo analizé

Suformuoto projekto grynieji pinigy srautai parodo, kad investicinis projektas pelningas, taciau
biitina nustatyti kiek pelningas, ar efektyvus ir galimas tolimesniam vykdymui. Todél remiantis
teorinéje investicijy analizéje pateiktais tyrimo metodais, analizuojamas suformuotas investicinis
projektas, siekiant nustatyti jo efektyvumg. Pirmiausia efektyvumas nustatomas vienaadatés maSinos
investiciniam projektui. Remiantis 21 priedu, suformuojami pinigy srautai tik vienaadatés masinos
sukurtai ir parduotai produkcijai bei su ja susijusiomis iSlaidomis, kurios pateiktos 22 lenteléje.

Remiantis lenteléje pateiktais rezultatais, galima teigti, kad tik pirmasis investicinis laikotarpis

buvo neigiamas, t.y. ekonominé pridétiné verté (EVA) sieké -116 tukst. Lt. Taciau jau kitais
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laikotarpiais UAB ,Miegas“ EVA rodiklio rezultatai teigiami, parodantys, kad UAB ,Miegas*

pasirinkta sritis, 1 kurig yra investuojama, yra palanki sulaukti investicinéS grazos. Detalesnis

vienaadatés masinos investicinio projektos efektyvumas analizuojamas remiantis Kkitais investicijy

vertinimo metodais.

22 lentele
UAB ,,Miegas“ vienaadatés maSinos investicinio projekto pinigu srautai, Lt.

Pinigy srautai 2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Auktos kokybés antklodziy 403150,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 14512500,00
pardavimy pajamos, Lt.

Aukstos kokybeés antklodziy 268497,90 | 12887100,00 | 12887100,00 | 12887100,00 | 12887100,00 | 9665325,00
savikaina, Lt.
Visos darbo sgnaudos, Lt. 85534,88 371004,61 402756,19 437682,93 476102,34 388772,77
Kitos savikaing sudarancios 60472,50 | 2902500,00 | 2902500,00 | 2902500,00 | 2902500,00 | 2176875,00
sanaudos, Lt.
Veiklos sanaudos, Lt. 56441,00 | 2515500,00 | 2515500,00 | 2515500,00 | 2515500,00 | 1886625,00
Banko paskolos sutarties 9000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
mokestis, Lt.
Banko paskolos jmokos, Lt. 41298,55 168917,98 175037,52 181378,76 187949,77 145417,43
Banko paskolos palikanos, Lt. | 7896,59 27862,55 21743,01 15401,77 8830,76 2167,99
f(“Vf’S“C”OS i Zmogiskaji 26280,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
apitala, Lt.
Nusidévéjimas, Lt. 45000,00 180000,00 180000,00 180000,00 180000,00 135000,00
Visos i§laidos, Lt. 600421,42 | 19057685,14 | 19089436,72 | 19124363,46 | 19162782,87 | 14403783,19
Pelnas pries apmokestinima (197271,42) | 292314,86 260563,28 225636,54 187217,13 108716,81
Pelno mokestis, Lt. 0,00 43847,23 39084,49 33845,48 28082,57 16307,52
Etry”as's pelnas (nuostolis), | 197971 49y | 248467,63 | 22147879 | 191791,06 | 15913456 | 92409,29
NCF (NOPAT), Lt. (114784,12) | 456330,18 | 423221,80 | 387192,83 | 34796532 | 229577,28
EVA, Lt. (116406,04) | 452459,84 | 41935145 | 383322,48 | 344094,97 | 22667452

Siekiant nustatyti, ar suformuotas investicinis projektas yra efektyvus, apskai¢iuojami teorinéje

analizéje minéti rodikliai. Pirmiausia apskaiCiuojami grynieji pinigy srautai (NCF), kurie 2013 — 2017

m. yra teigiami, t.y. nenuostolingi. Siekiant detaliau jvertinti investicinio projekto efektyvuma, grynyjy

pinigy srauty nepakanka, tam reikalinga ir apskaiciuoti pelno grynaja dabarting verte. Taciau rodikliui

apskaiciuoti pirmiausia randama diskonto norma (k), kuriai apskaiciuoti, reikalinga nustatyti vidutinius

svertinius kastus (AWCC) ir infliacijos lygj.

AWCC:anDi*Pi

i=1

Skolinto kapitalo dalis = skolos suma/visas kapitalas = (4,48 miIn. Lt./17,61 min. Lt.)x100% =

25,42%);
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Skolinto kapitalo kaStai = 1 + ((papildomos iSlaidos/objekto jsigijimo vertés)/nuomos
periodo)x100% = 1,86% + ((9000 Lt./900000 Lt.)/5) x 100%= 2,06%;

Nuosavo kapitalo kastai = pra¢jusio laikotarpio grynasis pelningumas = 1,88%;

Infliacijos lygis = 3,5%;

AWCC = 0,2542 x 0,0206 + (1-0,2542) x 0,0188 =1,92%;

k = AWCC + IR=1,92%+3,5% = 5,42%.

Kitame tyrimo etape apskaiCiuojama banko paskolos kaing (R), kuri bitina reikiamai
technologijai jsigyti. Paskolos kainai nustatyti reikia istirti paltikanos normy pokytj, kuris remiasi $ia
formule:

Al 9000

- Al=—/n= 15=0,2%;
PS 900000

K = (i + Ai)* (1—mp) = 0,002 * (1—0,15) = 0,002*0,75 = 0,0015 = 0,15%;
Apskaiciavus reikiamus rodiklius, vienas svarbiausiy etapy, apskaiCiuoti pelno grynaja dabarting
verte, pagal formule:

» NCF, NCF, NCF NCF, -114784,12  456330,18
NPV =3~ - = —+ St = + ~+
=0 @1+k)"  @+k)° @+k) (1+k)" (1+0,0542) (1+0,0542)
42322180 38719283 34796532 229577,28
(1+0,0542)° (1+0,0542)* (1+0,0542)° (1+0,0542)°

=1410983,22 Lt.

Apskaiiuota NPV yra zenkliai didesné uz 0, kas parodo, kad jgyvendinusi §j projekta, per visg
analizuojama laikotarp; UAB “Miegas” uzdirbs 1,41 min. Lt. Rentabilumo arba dar kitaip ekonominéje

literattiroje vadinamas pelningumo koeficientas parodo, kiek vienam investuotam litui tenka pelno,

todel kitame tyrimo etape nustatomas rentabilumo koeficiento L)
dydis.
U= NPV 3 1410983,22 B

5 At 8447514 20158053 20158053 20158053 20158053 15118542
014+ Kk)"  (1+0,0542) (1+0,0542)° (1+0,0542)° (L+0,0542)° (1+0,0542)° (1+0,0542)°
=164Lt,

Rentabilumo koeficientas taip pat yra palankus, kuris parodo, kad vienas investuotas litas uzdirba
investicinio projekto laikotarpiu 1,64 Lt. Taip pat butina apskai¢iuoti viding grazos normg (IRR), t.y.
surasti tokig diskonto norma, kuriai esant investicinio projekto pelno grynoji dabartiné verté butu lygi
0, t.y. projektas buty nepelningas ir nenuostolingas. Tokia reikSme galima apskaiciuoti remiantis Excel

funkcija IRR, kurioje jsistacius NCF reikSmes, gaunama vidiné grazos norma. Siuo analizuojamu
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atveju IRR lygi 3,90%. Taciau norint atlikti detalesn¢ investicinio projekto efektyvumo analize
apskai¢iuojama modifikuota vidinés gragzos norma (MIRR), kuriai esant projekto investicijy esamoji

verté lygi jo galutinés vertés esamajai vertei. MIRR apskai¢iuojama remiantis Sia formule:

FVNCE,' /
MIRR = —C{—lze M—1=6./2,43—1:1,16—1=0,16:16%;
||:>VN(:|:t | 861760,10

Modifikuota vidinés grazos norma lygi 16%.

Atlikus investicinio projekto efektyvumo vertinima, galima teigti, kad projektas yra vertas
démesio dél galimo pelningumo ir dél galimybés pirkéjams pasitilyti jvairiausiy klasiy produkcija.
Imoné¢ tik 0,37 mlin. Lt. grynojo pelno turéjo 2011 m., todél turimu pelnu negaléjo jsigyti vienaadatés
technologijos savomis léSomis, dél ko teko skolintis. Taciau paskolos kaina ekonominés pridétinés
vertés nepaverté neigiama per visg analizuojama laikotarpj, kas parodoma, kad projektas pelningas ir
efektyvus. Taciau, Salia naujos technologijos veikia ir daugiaadaté technologija, kuriai buvo bitinas
darbuotojy kvalifikacijos kélimas, siekiant padidinti darbo naSumg. Detalesné Zmogiskyjy kapitalo

investicijy analizé pateikta kitame skirsnyje.
3.4.Zmogiskyju kapitalo investicijy efektyvumo analizé

Investicijose svarbu ne tik technologijos, tatiau ir darbuotojy kvalifikacija, kuri darbo naSumui
turi taip pat didelés motyvacijos. UAB ,,Miegas* investuoja j darbuotojy kvalifikacijos kélimo kursus,
siekiant didesnio darbo nasumo, ta¢iau investuodama j vadybos darbuotojy kalbos kursy mokymus,
daro prielaida, kad prognozuojamos pardavimy apimtys padidés 20%. O atlyginimai siuvéjams,
daigstytojams ir vadybos specialistams kiekvienais metais didés 10%. Todé¢l bitina jvertinti 2005 —
2017 m. vienos darbo dienos siuvéjy ir daigstytojy darbo uzmokescio kitimg ir kiek darbo uzmokescio
teko vienam pagamintam produkcijos (antklodziy ir pagalviy) kvadratiniam metrui. Gauti rezultatai (22

priedas) pateikti 7 paveiksle.
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2005 12006 | 2007 |2008 | 2009 |2010 |2011 |2012 [2013 |2014 | 2015 |2016 (2017

O Siuvéjy ir daigstytojy vidutinis 1 darbo dienos 52 63 79 95 90 88 91 95 105 | 115 | 127 | 140 | 154
darbo uzmokestis neatskai¢ius mokescius, Lt.

B Siuvéjy ir daigsytojy darbo uzmokestis vienam | 0,14 | 0,22 | 0,35 [ 0,49 [ 0,55 | 0,53 | 0,64 | 0,56 | 0,40 | 0,45 | 0,49 | 0,54 | 0,59
produkcijos kvadratiniam metrui, Lt.

O Siuvéjy ir daigstytojy vidutinis 1 darbo dienos B Siuvéjy ir daigsytojy darbo uzmokestis vienam
darbo uzmokestis neatskai¢ius mokescius, Lt. produkcijos kvadratiniam metrui, Lt.

7 pav. UAB ,,Miegas“ 1 darbo dienos uzmokescio ir darbo uzmokescio tenkancio vienam pagamintos

produkcijos kvadratiniam metrui analizé 2005 — 2017 m.

Remiantis 7 paveikslu, galima teigti, kad per investicinj laikotarpj darbo uzmokestis darbuotojui
per vieng darbo dieng didéja 10 procentiniy punkty, kaip ir buvo numatyta. Taciau 2005 — 2011 m.
vidutinis siuvejy ir daigstytojy vienos darbo dienos atlyginimy augimas sieké apie 8%. Didziausias
darbo uZmokescio augimas tenkancio vienai darbo dienai pastebétas 2007 m., kuris sieké 21%. Taciau
didziausias sumazéjimas buvo 2009 m. — 6%, dél pardavimy apimties sumazéjimo. SumaZzejusios
pardavimy apimtys, privert¢ mazinti darbuotojy atlyginimus ir paciy darbuotojy skaic¢iy. 2009 m.
pardavimy apimtys sumazgjo didesniu tempu — 31%, todel vienam pagamintos produkcijos
kvadratiniam metrui teko gana daug — 0,55 Lt. darbo uzmokesCio. Analizuojant detaliau darbo
uzmokest] tenkant] vienam kvadratiniam metrui, galima teigti, kad didZiausias darbo uzmokescio
augimas vienam pagamintam produkcijos kvadratiniam metrui buvo 2006 m. ir 2007 m., po 36,5%.
Siam padidéjimui jtakos turéjo pardavimy mazéjimas vidutiniskai 3% ir atlyginimy didéjimas
vidutiniskai 20%. Didziausias sumazéjimas darbo uzmokescio tenkancio vienam kvadratiniam metrui
nustatytas 2013 m. dél gaminamos produkcijos apimties iSaugimo. Taciau svarbiausia iStirti, kaip

investicijos ] darbuotojy kvalifikacijg padidino darbo nasuma.
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Produkcija, kv. m.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
m. m. m. m. m. m. m. m. m. m. m. m. m.

B Darbo nasumas, kv. m.

8 pav. UAB ,,Miegas“ darbo nasumas, kv. m.

Ivertinus investicinio projekto rezultatus, vadybos specialisty pardavimo apim¢iy didinimg ir
darbuotojy naSumo augimg, galima teigti, kad vienas UAB ,Miegas“ darbuotojas investicinio
laikotarpio metu pagamina vidutiniSkai 39 tukst. kv. m. produkcijos, o 2005 — 2011 m. - 25 tikst. kv.
m. per metus. Galima teigti, kad investicijos | darbuotojy kvalifikacijos kelimg yra efektyvios, nes
darbuotojy naSumas padid¢ja. Darbuotojy naSumas didziausiu procentiniu punktu, t.y. 34%, padidéjo
2013 m. padid¢jimas buvo didesnis, nes prognozuojamos pardavimo apimtys buvo didesnés nei 2012
m.

Kitame ZmogiSkyjy kapitalo investicijy tyrimo etape bitina nustatyti investicijy graza ir
efektyvuma. Siekiant gauti $iuos rezultatus, bus jvertinamas tik tas planuojamas parduoti produkcijos
kiekis, kuris buvo nulemtas zmogiskyjy kapitalo investicijy — t.y. 20%. Planuojama, kad 20%
parduodamo kiekio iSaugs dé¢l investavimo j vadybos specialisty mokymus uZzsienio kalby. Tac¢iau 20%
bus vertinama tik zemos ir vidutinés klasés antklodziy ir pagalviy pardavimy, nes auksStos klasés
antklodziy gamyba bus maksimali dél galimos paklausos, o vadybos specialisty tikslas parduoti
daugiau zemos ir vidutings klasés produkcijos. Taip pat jvertinamas ne visas darbo uzmokestis, o tik ta
dalis, kuri buvo padidinta dé¢l didesniy darbuotojy pardavimy. Investicijy j zmogiskaj; kapitalg

efektyvumo ir grazos vertinimas pateiktas 23 lenteléje, remiantis 23 priedu.
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UAB ,,Miegas“ investicijuy i Zmogiskaji kapitala efektyvumas ir graza

23 lentelé

2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Pardavimy pajamos, Lt. 1153900,08 | 4505678,40 | 4419444,96 | 4513574,56 | 4479565,97 | 3353146,37
;;ﬁgg';g”ﬁ'tre'ka"”gos 503970,56 | 1971104,94 | 1934641,61 | 1973876,27 | 195987427 | 1467098,04
Visos darbo sgnaudos, Lt. 0,00 198569,30 | 41699554 | 657264,40 | 921560,14 | 909214,09
Kitos savikaing sudarancios | 173085 01 | 67585176 | 66291674 | 677036,18 | 671934,90 | 502971,96
sanaudos, Lt.
Veiklos sanaudos, Lt. 161546,01 | 585738,19 | 574527,84 | 586764,69 | 58234358 | 435909,03
Investicijos j Zmogiskaji 174810,00 | 29640,00 | 29640,00 | 29640,00 | 29640,00 | 22230,00
kapitala, Lt.
liflnas pries apmokestinima, | 4 10108 49 | 104477420 | 80072322 | 58899302 | 314213,09 | 1572326
Pelno mokestis, Lt. 2107327 | 156716,13 | 120108,48 | 88348,95 | 47131,96 | 235849
Grynasis pelnas, Lt. 11941522 | 888058,07 | 680614,74 | 500644,07 | 267081,13 | 13364,77
NCF(NOPAT), Lt. | 119415,22 | 888058,07 | 680614,74 | 500644,07 | 267081,13 | 13364,77
EVA, Lt. | 116058,87 | 887488,98 | 68004565 | 500074,98 | 266512,04 | 12937,95
NPV, Lt. | 2113529,27 U, Lt | 7,53 MIRR, Lt. | 46%

23 lenteléje pateikti rezultatai parodo, kad dél investicijy | Zmogiskajj kapitala UAB ,,Miegas*
per analizuojamg laikotarpj uzdirbs 2,11 mln. Lt., t.y. vienas investuotas litas uzdirbo 7,53 Lt. pelno.
Remiantis gautais rezultatais galima teigti, kad investicijos | jmonés darbuotojy kvalifikacijos kélimg
buvo efektyvios ir pelningos, t,y. turinios investicing graza. Investicijy graza gali pasireiksti ne tik
analizuojamy laikotarpiy pelnu, bet ir darbuotojy lojalumu darbdaviams, nekei¢iant darbo vietos.

Remiantis pateiktais rezultatais, galima teigti, kad investavus j darbuotojy kvalifikacijos kélimo
kursus, darbo naSumas padidéjo. Taip pat padidéjimui jtakos turé¢jo naujos technologijos jsigijimas.

Taciau investicijos ] vadybos specialisty mokymus padidino pardavimy apimtis.

3.5.UAB ,,Miegas* investiciniy projekty rizikos vertinimas

Atlikus investiciniy projekty efektyvumo analiz¢ nustatyta, kad vienaadatés technologijos
isigijimas UAB ,,Miegas“ padidins veiklos efektyvuma, o investicijos | zmogiskaji kapitala padidins
darbo nasumg. Taciau, investiciniai projektai suformuoti vadovaujantis prognozémis, praéjusiy
laikotarpiy rezultatais ir numatomomis galimybémis, neatsiZzvelgiant | galimas rizikas. UAB ,,Miegas
investiciniy projekty vystimuisi gali jtakos turéti jvairtis veiksniai, tiek esantys jmonés viduje (mikro
veiksniai), tiek veiksniai, esantys uz jmonés riby (makro veiksniai). Tod¢l remiantis jautrumo analize,
bus nustatomas rentabilumo koeficiento ir pelno grynosios dabartinés vertés jautrumas galimoms

rizikoms.
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Pirmiausia bus tiriama vienaadatés technologijos investicinio projekto rizika. Pirmuoju variantu
pardavimo apimtys nuo prognozuojamy apimciy sumazéja 10%, analogiskai sumazéja ir zaliavy
poreikis 10%. Antruoju atveju pardavimy pajamos nekinta, taciau produkty zaliavy kainos iSauga 1%.
Tre€iuoju atveju pardavimy pajamos sumazéja 3% nuo prognozuojamy pajamy ir zaliavy kainos

iSauga 1%. Visy varianty rezultatai pateikti 24 lenteléje (priedai 24 — 26).

24 lentele
UAB ,,Miegas* investicinio projekto rizikos analizé jautrumo analizés metodu, Lt.
2012 m. 2013 m. \ 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Investicijos be rizikos
Pardavimy pajamos, Lt. 403150,00 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 14512500,0
Zaliavos, Lt. 268497,90 12887100,00 | 12887100,00 | 12887100,00 | 12887100,00 | 9665325,00
NPV, Lt. | 1410983,22 U, Lt. 1,64
1-asis variantas
Pardavimy pajamos, Lt. 362835,00 17415000,00 | 17415000,00 | 17415000,00 | 17415000,00 | 13061250,00
Zaliavos, Lt. 241648,11 11598390,00 | 11598390,00 | 11598390,00 | 11598390,00 | 8698792,50
NPV, Lt. 907663,90 U, Lt. 1,07 MIRR, % 8
2-asis variantas
Pardavimy pajamos, Lt. 403150,00 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 14512500,00
Zaliavos, Lt. 271182,88 13015971,00 | 13015971,00 | 13015971,00 | 13015971,00 | 9761978,25
NPV, Lt. 807782,14 U, Lt 0,95 MIRR, % 6
3-asis variantas
Pardavimy pajamos, Lt. 391055,50 18769500,00 | 18769500,00 | 18769500,00 | 18769500,00 | 14077125,00
Zaliavos, Lt. 263047,39 12625491,87 | 12625491,87 | 12625491,87 | 12625491,87 | 9469118,90
NPV, Lt. 722481,68 U, Lt 0,85 MIRR, % 4

Apskaiciavus vienaadatés masinos investicinio projekto pakitusius pinigy srautus, matoma, kad
didZiausig ir labiausiai nepatenkinama jtaka UAB ,,Miegas‘ investiciniam projektui turéty pardavimo
pajamy sumazéjimas 3% ir Zzaliavy jsigijimo iSlaidy kainy padidéjimas 1%. Tokiu atveju UAB
,Miegas“ vienas investuotas litas uzdirbty 0,85 Lt., kai neatsitikus tokioms rizikoms jmoné galéty
uzdirbti 1,64 Lt. vienam investuotam litui. Taip pat investicinio projekto rentabilumo koeficientas
jautriai reaguoty j zaliavy kainy padidéjimus 1%, nepakitus planuojamoms pardavimo apimtims,
tuomet rodiklio reiksmé siekty 0,95 Lt. pelno vienam investuotam litui. I$ visy varianty, maziausiai
jautrus rentabilumo koeficientas bty pardavimo apiméiy sumazéjimui 10%, tuomet analizuojamo
rodiklio reiksmé siekty 1,07 Lt. Kiekvienu atveju UAB ,Miegas* dirbty pelningai, nes NPV yra
teigiamas. Zinoma, 3-iojo varianto atveju, jmoné per visa analizuojama laikotarpj uzdirbty 0,72 min.
Lt., kai kity rizikos atvejy NPV biity didesnis.

Pastarasis rizikos nustatymas yra tik vienam investiciniam projektui, tac¢iau UAB ,,Miegas*
investuoja ir 1 zmoniskuosius iSteklius. Imoné investuoja i vadybos specialisty darbg, siekiant didinti

pardavimus, o siuvéjy ir daigstytojy kvalifikacijos kélimo investicijomis siekiama, kad darbuotojai
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prisitaikyty prie iSaugusiy pajamy ir gebéty pagaminti visa reikiama kiekj. Siame rizikos vertinimo
etape bus tiriamas darbo nasumo kitimas trimis atvejais.

Pirmajame variante pardavimy apimtys iSauga 10%, o ne 20%, kaip prognozuojama. Antruoju
atveju pardavimy apimtys neiSauga nuo rezultaty, gauty remiantis slenkanciojo vidurkio metodu, 0
treCiuoju atveju pardavimai yra 10% mazesni uz prognozuojamus slenkanciojo vidurkio metodu.

Pateikty varianty darbo nasumo kitimas pavaizduotas 9 paveiksle.

45000
40000
35000
30000
25000 H —
20000 + —
15000 -
10000 A

5000 - —

O - 0O e

2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015m. 2016 m. 2017 m.

Produkcija, kv. m.

@ Numatomas darbo naSumas, kv. m. B Darbo na§umas pirmuoju variantu, kv. m.

O Darbo naSumas antruoju variantu, kv. m. B Darbo na§umas treCiuoju variantu, kv. m.

9 pav. UAB ,,Miegas“ darbo nasumo rizikos analiz¢ jautrumo analizés metodu

Remiantis galimomis rizikomis, kurios gali paveikti darbo naSumg, galima teigti, kad trec¢iuoju
variantu darbo nasumas biity maziausias, t.y. kiekvienas jmonés darbuotojas pagaminty 28 tiikst. kv. m.
produkcijos vidutiniS$kai per metus, kai antrojo varianto rezultatas bty 31 tikst. kv. m., pirmojo
varianto — 35 tikst. kv. m., o numatomo varianto, nejvertinus rizikos, - 39 tkst. kv. m. Galima teigti,
kad visi i$triti variantai yra geresni uz 2005 — 2011 m. vidutinio metinio darbo naSumo, kuris sieké 25
takst. kv. m.

Remiantis jautrumo analizés rezultatais, galima teigti, kad tiriant rizikos galimybes paveikti
investicijas ] vienaadatés masinos jsigijimg ir darbuotojy nasumg, nustatytas suformuoty investicijy

pelningumo uztikrinimas ir darbuotojy nasumo augimas palyginus su 2005 — 2011 m.
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Atlikus investiciniy projekty efektyvumo ir rizikos vertinimg, nustatyta, kad projektai yra pelningi
ir keliantys UAB ,,Miegas‘ veiklos efektyvumq. Todél tyrime iskelta hipotezé, kad greta veikiancios
senosios ir naujosios technologijos uztikrina jmonés veiklos efektyvumg, pasiilydama jvairesnj
gaminamos produkcijos asortimentq, yra patvirtinta. Hipotezé patvirtinama dél Siy priezasciy:

1. Vienaadatés masinos jsigijimas ekonomiskai efektyvus. Jsigyta technologija galima
gaminti jvairesnio asortimento produkcijq, kuri pasizymi auksta kokybe ir iSskirtinumu.

2. Zmogiskosios kapitalo investicijos atsiperka, kai jomis UAB , Miegas* skatina jau
anksciau gaminamos produkcijos pardavimus. Investicijos i vadybos specialisty kalby
mokymo kursus sumazina bendravimo berjerus su kity valstybiy pirkéjais. Dél pastarosios
priezasties jmonés patiriama nauda — iSauge pardavimai, vadybos specialisty nauda —
atlyginimo augimas 10% kiekvienais metais, pateisinus likescius. Taip pat jmonei
darbuotojas lieka lojalesnis, o darbuotojas padidina savo intelektinj kapitalg.

3. Investicijos | daigstytojy ir siuvéjy kvalifikacijos kélimo kursus padés jau turimomis
technologijomis dirbti nasiau, kas bus reikalinga, padidinus pardavimy apimtis. Nasumas
galimas iSmokus greitesniais biidais atlikti darbq. Tai galima padaryti praktikuojant kitus
daigstymo ir siuvimo biidus jau turima technologija.

Galima teigti, kad UAB , Miegas“ veikla efektyvesné, kai sugretinamos investicijos naujoms ir
senoms technologijoms. Investicijos naujoms technologijoms skirtos gaminamos produkcijos
asortimento jvairinimui. Siekiant veiklos efektyvumo senomis technologijomis, investuojama j
#mogiskqji kapitalg, dél ko didéja darbo nasumas senomis technologijomis. Siy investicijy efektyvumas
jrodomas pelno gryngja dabartine verte ir rentabilumo koeficientu, kurie apskaiciuojami remiantis 20
priede pateiktais pinigy srautais.

Remiantis pelno gryngja dabartine verte (NPV) galima teigti, kad per investicinj 2012 — 2017 m.
laikotarpj UAB ,,Miegas* i§ bendrojo investicinio projekto uzdirbty 10,27 min. Lt., kas parodo, kad
projektas vertas jgyvendinimo, o suformuota strategija teisinga. Rentabilumo koeficientas (U) parodo,

kad vienas investuotas litas jmonei atnesty 9,15 Lt.
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ISVADOS

Mokslin¢je literatiiroje tkiné veikla apibiidinama kaip veikla, kurios metu naudojant jvairius
isteklius, tenkinami zmoniy poreikiai. Efektyvumas yra vykdomos veiklos gaunamo ar gautino
rezultato palyginimas su tam rezultatui gauti reikalingomis sagnaudomis.

Ukinés veiklos efektyvumui tirti, biitina naudoti ne keleta rodikliy, o visa jy sistema: finansinius -
santykinius, darbo nasumo ir ekonominius — statistinius rodiklius. Taip pat jmonés veiklos
efektyvumg galima tirti E. Altmano, sunkiai realizuotiny aktyvy, R. Liso, R. Taflerio ir G.
Springate metodais, kurie nustato jmonés bankroto tikimybe.

Investicijas ekonomistai apibiidina kaip jmoniy iSlaidas, naujam kapitalui jsigyti ar jam atnaujinti,
kam yra suformuojamas detalus laiko, pajamy ir sgnaudy planas — investicinis projektas.
Investicinio projekto tyrimo efektyvumui nustatyti naudojama ekonomingés pridétinés vertés, pelno
grynosios dabartinés vertés, atsipirkimo laiko ir rentabilumo koeficientai, padedantys nustatyti, per
kiek laiko atsiperka investicinis projektas ir kokia jo graza. Investicijy rizikai, kuri mokslingje
literatiiroje apibiidinama kaip neapibréztumas ir galimi nuostoliai, iStirti dazniausiai naudojama
jautrumo analizé.

UAB ,,Miegas* yra tekstilés pramonés Sakoje veikianti jmoné, kuri gamina antklodes ir pagalves.
Tekstilés Saka per analizuojamg laikotarpj, remiantis ekonominiais rodikliais, kiekvienais metais
mazino investicijas j technologijas 22%, kas mazino Sakos apyvartuma 3%.

Siekiant iStirti jmonés veiklos efektyvuma, pirmiausia apZvelgiama balansiniy ir pelno (nuostolio)
ataskaitos straipsniy dinamika, remiantis horizontaliosios ir vertikaliosios analizés principais.
Nustatyta, kad UAB ,,Miegas™ 2005 — 2011 m. jmonés kapitalas buvo formuojams i§ nuosavy 1ésy,
0 ilgalaikiai jsipareigojimai 2011 m. sudaré tik 8,47% viso turto, dél ko galima teigti, kad jmoné yra
finansiskai nepriklausoma nuo kreditoriy. Imonés pardavimy pajamos per nagrinéjamg laikotarpij
mazejo, taciau jmoné sugebédavo iSlikti pelninga, kas rodo jmonés salygini lankstumg nuo
pardavimy pajamy pokyC¢iy. Nepaisant gaunamo pelno, jmonés apyvarta yra maz¢janti ir
sumazejusi per 40%, kas rodo neiSnaudojamus jmonés gamybinius pajégumus.

Finansiniy santykiniy rodikliy analizé parod¢, kad UAB ,,Miegas* dirba pelningai, taciau dauguma
pelningumo rodikliy 2010 m. neZenkliai skyrési nuo kity tiriamy tekstilés Sakoje veikianciy jmoniy.
DidzZiausig jtaka pelningumo rodikliy mazé¢jime turé¢jo sumazéje pardavimai ir pelnas. Taciau
jmonés nuosavo kapitalo kiekis yra pakankamas padengti tiek trumpalaikius tiek ilgalaikius

jsiskolinimus. D¢l Sios priezasties, jmoné gali formuoti investicinj kapitalg tiek i§ nuosavo kapitalo,
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tiek i§ skolinto. D¢l jmonés turimo didelio kiekio trumpalaikio turto, jmoné yra moki ir likvidi.
2011 m. gautinos sumos Siek tiek didesnés uz mokétinas sumas, nuosavas kapitalas gali padengti
metu jmoné i$liks moki ir likvidi. Veiklos efektyvumo rodikliy analizé parod¢, kad jmonés veiklos
efektyvumui gerinti, biitina naudoti turimus finansinius isteklius.

UAB ,,Miegas“ 2005 m. ir 2007 m. grésé bankrotas, tac¢iau jmoné 2008 - 2010 m. sugebéjo
bankroto rizikg sumazinti didindama nuosavo kapitalo kiekj.

Ekonominiy - statistiniy rodikliy analizé¢ parodé¢, kad UAB ,,Miegas* grynojo pelno augimas yra
priklausomas nuo eksportuojamos teksilés kainy mazéjimo.

UAB ,,Miegas‘ plétra yra galima investuojant j vienaadatés daigstymo technologijos jsigijimg ir
zmogiskaji kapitalg. Kiekvienas i§ suformuoty projekty yra efektyvus. Vienaadatés daigstymo
technologijos pelno grynoji dabartiné verté yra 1,41 min. Lt, zmogiSkyjy kapitalo investicijy graza
siekia 2,11 miIn. Lt. per 2012 — 2017 m. Rentabilumo koeficientai pirmuoju investiciniu projektu
siekia 1,64 Lt., antruoju — 7,53 Lt.

Vienaadatés technologijos jsigijimas suteikia galimybe¢ klientams teikti jvairesn] prekiy
asortimentg, kuris skiriamas zemai, vidutinei ir aukstai klasei.

Zmogiskyjy kapitalo investicijy projektas suteikia galimybe dirbti na$iau, naudojant senas
technologijas (daugiaadates daigstymo masinas), nes vienas UAB ,Miegas“ darbuotojas
investicinio laikotarpio metu pagamina vidutiniskai 39 tukst. kv. m. produkcijos, 0 2005 — 2011 m.
- 25 tukst. kv. m. per metus.

Suformuoti investiciniai projektai efektyvis, todél galima patvirtinti hipotezg, kad greta veikiancios
senosios ir naujosios technologijos uztikrina jmonés veiklos efektyvumg, pasitlydama jvairesnj

gaminamos produkcijos asortiments.
REKOMENDACIJOS

UAB ,Miegas“ rekomenduojama jgyvendinti suformuotus investicinius projektus, o i§ gautos
investicinés grazos jsigyti dar vieng vienaadat¢ daigstymo technologija, kuria biity padidinami
aukstos klasés antklodziy gamybos mastai.
kapitalas buvo tekstilés pramonés Sakos jmonése, siiiloma investuoti ne tik ] daigstytojy ir siuveéjy
kvalifikacijos kélima, bet ir j pirkimy bei pardavimy vadybos, kainodaros ir finansy specialisty
zmogiskaji kapitala.
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Ukinés veiklos analizés
objektas Saltiniai
/ \{
Gamybos programa Imonés produkcijos iSleidimo plano jvykdymo apskaita
A
S d \
Darbo jeéga ir darbo Imonés darbo plano jvykdymo, kadry paruosSimo apskaita
uzmokescio fondas N I
J S
Pagrindiniy priemoniy Istatinio kapitalo, pagrindiniy priemoniy ir amortizacijos fondo judéjimo apskaita.
naudojimas Gyvenamyjy namy ir komunalinio @ikio pagrindiniai rodikliai. Elektros balansas ir
energetiniy jrengimy sudétis.
-
» — J \
Produkcijos savikaina Gamybos, produkcijos savikainos, gamybos aptarnavimo ir valdymo islaidy apskaita.
N\ r
Finansiné bikleé Baigiamasis balansas su priedais. Finansavimo ir specialiyjy — tiksliniy 168y judéjimo

apskaita.
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Kancerevy¢ius G. (2004, p. 128-134) 6 7 12 9
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Kvedaraité V. (1997, p. 24-35) 9 4 4+4+4
Lazauskas J. (2005, p. 117-127) 6 6+6+5
Poskaité D. (1994, p. 29-44) 5 | 2 14 4 3
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Knight, J. 2006. Finansiné isminis Vilnius: UAB ,,Verslo Zinios"; Juozaitiené, L. 2007. /monés finansai: analizé ir
valdymas. Siauliai: V5] Siauliy universiteto leidykla.; Mackevi¢ius, J. (2006). Finansiniy santykiniy rodikliy skai¢iavimas
ir grupavimas. Ekonomika, 75, p. 20-33;Mackevicius, J. 2007. [moniy veiklos analizé. Vilnius: TEV; Rutkauskas, V.,
Stankevi€ius, P. 2004. Finansy analizé, valdymas ir prognozavimas. Vilnius: VPU leidykla.
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3 priedas

Pelningumo rodikliy skai¢iavimo metodika, esmé ir reikSmés

Rekomenduotina

Rodikliai Formulé Rodiklio esmé RV
reikSmeé
Pardavimy pelningumo rodikliai

Bendrasis o . . . S

ardavimy Bendras o eln_as Rodiklis parodo vieno pardavimo pajamy | Teigiamai vertinama,
plglningumas Pardavimai piniginio vieneto uzdirbtg bendrajj pelna. | kai reik§me 15-35

(j;g:\isrlj Grynasis pelnas Rodiklis parodo, kokig dalj jmonés Teigiamai vertinama,
plélningumgs Pardavimai pardavimo pajamy sudaro grynas pelnas. | kai reikSmé 5- 25

Veiklos Veiklos pelnas Egiﬁf;g;?g&ggioﬁ fgb?gﬁavim G Kuo didesnis tuo
pelningumas Pardavimai 4 & 4 geriau.

ir veiklos pelninguma.

Iprastinis veiklos

Iprastinés veiklos pelnas

Rodiklis parodo, finansings, investicinés

Kuo didesnis, tuo

pelningumas Pardavimai bei kitos veiklos efektyvuma. geriau.
Veiklos Pelnas pries Rodiklis parodo, kiek sanaudy tenka Kuo didesnis, tuo
rentabilumas apmokestinima Sgnaudos | vienam pelno prie§ apmokestinimg litui. geriau.

Turto pelningumo rodikliai

Grynasis turto
pelningumas

Grynasis pelnas
Turtas

Rodiklis parodo, kiek lity grynojo pelno
tenka vienam turto litui. Rodo investicijy i
turta efektyvuma.

Kuo didesnis, tuo
geriau. Teigiamai
vertinama, kai
reikSmé 8 - 20.

llgalaikio turto

Grynasis pelnas

Rodiklis parodo, kiek grynojo pelno tenka

Kuo didesnis, tuo

pelningumas Ilgalaikis turtas atitinkamai ilgalaikio turto vienetui. geriau.
Trumpalaikio Grynasis pelnas Rodiklis parodo, kiek grynojo pelno tenka | Kuo didesnis, tuo

turto pelningumas

Trumpalaikis turtas

atitinkamai trumpalaikio turto vienetui.

geriau

Kapitalo pelningumo rodikliai

Grynasis pelnas

Jei mazesnis uz

Pastovaus NUosavas kapitalas + Rodiklis parodo jmonés funkcionavimo ir dealaikiu kredit
kapitalo " aIaikI:i)ai potencialios plétros lygj, kiek nuosavas flﬁkanqnorm Y
pelningumas _galalkial kapitalas sukuria pelno. p 5 %
jsipareigojimai nepatenkinama.

Nuosavo kapitalo
pelningumas

Grynasis pelnas
Nuosavas kapitalas

Rodiklis parodo nuosavo kapitalo sukurtg
pelna.

Nuo 10 ir daugiau.

Saltinis: parengta darbo autoriaus pagal Juozaitieng, L. (2007). Jmonés finansai analiz¢ ir valdymas. Siauliai: SUL.

Kvedaraite V. (1997). Imonés finansy valdymas. Vilnius: Lietuvos informacijos institutas. Ancifité, A., Misitinas, A. 2006.
Lietuvos pramonés finansiniai rodikliai ir efektyvumas. Vilniaus universitetas; Mackevicius, J. 2007. Imoniy veiklos
analizé. Vilnius: TEV; Mackevicius, J., Moliené, O., Poskaite, D. 2008. Bendrojo pardavimy pelningumo kompleksinés
analizés metodika; Poskaité, D., Novikovas, M. 2006. Pelningumo rodikliy naudojimas siekiant nustatyti sandoriy tarp
asocijuoty asmeny kainodara, TamoSaitiené, A., Juskeviciené, D., Krid¢iukaitiené, L, Galnaityte, A. 2010. Ukininky tkiy
verslo stabilumo vertinimas naudojant finansinés analizés santykinius rodiklius. Lietuvos agrarinés ekonomikos institutas;
Imoniy finansinés biiklés vertinimo rodikliai 2000 — 2003. Vilnius. Statistikos departamentas
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4 priedas

Trumpalaikio mokumo rodikliy skai¢iavimo metodika, esmé ir reikSmés

Rodikliai Formulé Rodiklio esmé Rodiklio reik§mé
i . - . .. . . . . v .
Ben.draSIS Trump. Turtas TL.th-a§ Rodiklis padeda prognozuoti jmonés Optimali reik§mé
likvidumo Trumpalaikiai _ e
- .. T mokumo biikle artimiausiu metu. 1,2-2.
rodiklis isipareigojimai
Greitasis trump. | (Trump. t — atsargos ir neb. | Sis rodiklis padeda jvertinti trumpalaikj T
. Lo . . Neturéty biiti maziau
mokumo vykdyti sutart.) mokuma, nes ji skai¢iuojant jtraukiamos tik w1
koeficientas Trump. jsipareigojimai realios ir mobilios mokéjimo priemongs. )
Trgmpa}la}lklo Trump. jsipareigojimai Rodiklis parodo, kokia jmonés turto dalis Vertinama gerai, kai
isiskolinimo . A . -
rodiklis Turtas finansuojama trumpalaikémis skolomis. rodiklis yra 0,2 — 0,4.
Manevringumo Trump. turtas nuosavas Rodiklis parodo, kokig nuosavo kapitalo 0,3 - nepatenkinama
rodiklis kapit. dalj sudaro trumpalaikis turtas. 0,5 < -gera
Absoliutus Grynieji pinigai Rodiklis parodo, kokia dalis trumpalaikiy . L
- o .. . R . Didesnis uz 0,2 —
trumpalaikio Trumpalaikiai jsipareigojimy gali baiti apmokéta 025
mokumo jsipareigojimai grynaisiais pinigais. '
Apyvartinio

kapitalo rodiklis
(turto aspektu)

Trump. turtas — trump.
jsipareigojimai

Apyvartinio
kapitalo rodiklis
(kapitalo aspektu)

Nuosavas kapitalas +

Ilgalaikiai jsip.) - llgalaikis

turtas

Pagal $iy rodikliy dydj ir kitimo tendencijas
sprendziama apie jmonés finansinj
stabiluma ir veiklos testinuma. Rodikliy
reik§mé turi biiti teigiama.

Neigiama rodo, kad
artimiausiu metu
jmoné gali
neisSsimoketi.

Saltinis: parengta darbo autoriaus, remiantis Juozaitiene, L. (2000). Jmonés finansai. Analizé ir valdymas. Siauliai: Siauliy
universiteto leidykla.. Mackevi¢iumi, J. (2007). Imonés veiklos analizé. Informacijos rinkimas, sisteminimas ir vertinimas.
Vilnius: TEV. Gronskas, V. (2006). Ekonominé analizé. Kaunas: Technologija. Imoniy finansinés biiklés vertinimo

rodikliai. (2000 — 2003). Vilnius:

Statistikos departamentas;

skaiciuokles/17-mokumo-rodikliai/49-manevringumo-koeficientas.html

http://www.auditum.lIt/index.php/finansiniu-rodikliu-

83



5 priedas

Ilgalaikio mokumo rodikliai, skai¢iavimo metodika, esmé ir reikSmés

Rodikliai

Formulé

Rodiklio esmé

Reik§mé

Bendras skolos
koeficientas

Visi jsipareigojimai
Visas turtas

Rodo, kokig dalj skolinty 1éSy,
panaudojama formuojant jmonés
turta.

Kuo reik§mé mazesné, tuo
geresné jmongés finansiné
buklé

llgalaikiai

Labai gerai, kai lygus arba

Ilgalaikiy skoly L L Parodo, kokia dalj jmonés turto R
koeficientas Isipareisojimal sudaro ilgalaikés skolos mazesms uz 0,3 .
Visas turtas ' Gerai, kai nedaugiau 0,5
Ilga.skoly Ilgalaikis turtas Rodo kredity apdraustuma
apdraustumo llgalaikiai ilgalaikiu turtu, jy grazinimo Kuo daugiau, tuo geriau
koeficientas jsipareigojimai tikimybe.

Finansinis svertas

[sipareigojimai
Nuosavas kapitalas

Parodo, kiek skoly tenka vienam
imongés nuosavo kapitalo litui.

Kuo maziau tuo geriau, bet ne
daugiau nei 0,5 .

Nuosavo kapitalo

Nuosavas kapitalas
Nuosavas kapitalas +

Rodo jmonés finansinj stabilumg
ir nepriklausomuma nuo iSoriniy

Kuo didesné rodiklio reikSmé,
tuo jmoné finansiskai

rodiklis Skolintas kapitalas finansavimo $altiniy. stabilesné
Pastovaus Nuosavas kapitalas Parodo, kiek karty nuosavas Imonei bankrotas negrés, jei
mokumo kapitalas didesnis uz skolinta koeficientas bus lygus 2 ar

koeficientas

Skolintas kapitalas

kapitala.

didesnis.

Saltinis: parengta darbo autoriaus, remiantis Juozaitiene, L. (2000). Imonés finansai. Analizé ir valdymas. Siauliai: SUL.
Gronskas, V. (2006). Ekonominé analizé. Kaunas: Technologija. Imoniy finansinés buklés vertinimo rodikliai. (2000 —
Statistikos departamentas. Mackevi¢iumi, J. (2007). Imonés veiklos analizé. Informacijos rinkimas,
sisteminimas ir vertinimas. Vilnius: TEV.

2003). Vilnius:
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6 priedas

Veiklos efektyvumo rodikliy skai¢iavimo metodika, esmé ir reikSmés

Rodiklis

Formulé

Rodiklio esmé

Rekomenduotina
reikSmeé

Ilgalaikio turto apyvartumo
rodiklis, kartais

Pardavimai
Ilgalaikis turtas

Rodo, kiek ilgalaikio turto litui
tenka pardavimo pajamy lity

Kuo didesnis tuo

L I . . . eriau
Trumpalaikio turto Pardavimai Rodo, kiek pajamy tenka vienam g
apyvartumo rodiklis, kartais Trumpalaikis turtas trumpalaikio turto litui
. Pardavimai Rodo, kas kiek laiko jmonéje
Turto apyvartumas, kartals Turtas atnaujinamas turtas
Debitorinio jsiskolinimo Gautinos sumos * 365 Rodo debitorinio jsiskolinimo Nuo 30 — 60
rodiklis, dienomis Pardavimai apyvartumg dienomis dieny
Kreditorinio jsiskolinimo Per \ﬁglfé”t?so?etus Parodo, kas kiek dieny per metus
apyvartumas, dienomis sumos/(Pardavimai/365) jmoné grazina savo skolas.
Prekiy apyvartumo Atsargos/ (Pardavimy parodo, kaip daznai jimonéje
koeficientas, dienomis savikaina/365) atnaujinamos atsargos
Nuosavo kapitalo Pardavimai/Nuosavas Rodo, kiek vienam nuosavo kapitalo
apyvartumas, kartais kapitalas litui tenka apyvartos
. . . . i i - - - - - - -
Auksinés balanso taisyklés llgalaikis turtas kokiu lygiu ilgalaikis turtas Gerai kai yra

koeficientas

(nuosavas kapitalas+
ilgalaikiai jsipareigojimai)

finansuojamas pastoviu kapitalu

lygus 1 ar arti jo

Pardavimo savikainos lygio

Pardavimo savikaina
Pardavimai

Rodo, prekiy savikainos lygi
pardavimuose, imonés gebéjimag
taupiai disponuoti savo iStekliais

Nuo 50 iki 90 cnt.
vienam
pardavimy litui

Veiklos sanaudy lygio
rodiklis

Veiklos sanaudos
Pardavimai

Rodo visy sgnaudy lygj
pardavimuose

Nuo 10 iki 15
proc.

Saltinis: Juozaitiené, L. (2007). Jmonés finansai analizé ir valdymas. Siauliai: Siauliy universiteto leidykla. Jmoniy
finansinés buklés vertinimo rodikliai. (2000 — 2003). Vilnius: Statistikos departamentas. Anciite, A., Misitnas, A. 2006.
Lietuvos pramonés finansiniai rodikliai ir efektyvumas Vilniaus universitetas Gronskas, V. 2006. Ekonominé analizé. Kaunas:

Technologija; Mackevicius, J., Poskaité. D. 2000. Finansiné analizé Vilnius: Kataliky pasaulis;
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Du Ponto turto pelningumo piramidiné analizé

7 priedas

Bendrasis pelnas

Pardavim ai

4.450.652| 2.156.079| 2.247.249

24.378.740| 22.873.631] 19.593.241

Veiklos pelnas

Grynasis pelnas

639.601| -591.048] -390.058

Parduoty prekiy savikaina

Turto pelningum

007] 0,03] 002

1.002.316]  369.810]  367.909 Finansinés ir investicinés 19.919.088| 20.717.552] 17.345.992
veiklos pelnas
Pardavimy pelningumas : 62.869] -53.382] -88.829
4,48% |1,62% |1,88% Jprastinés veiklos pelnas
Pardavim ai 1.474.301]  453.396]  400.165
* 24.378.740( 22.873.631 19.593.241 Ataskaitiniy mety pelnas
1474301 453396 400.165
Mokes Ciai
Pardavimai 381.985|  83586]  32.256 Pinigai

Turto apyvartumas

24.378.740( 22.873.631 19.593.241

1,50

[163

[112

Metai
2009 2010 2011

94268| 61347,27] 626757

Gautinos sumos

5.891.932| 9.770.144| 5572.907

Turtas

Trum palaikis turtas

Atsargos

16.273.020 14.059.638 17.606.786)

14.672.804| 12.575.072| 13.664.461

5.507.947| 2.641.332] 7.464.797

Kitas trumpalaikis turtas

+

3.178.657|  102.249] 0

llgalaikis turtas

Ilg. Nematerialus turtas

1.600.216| 1.484.566| 3.942.325) 716| 206| 0
llg. Materialus turtas
334500]  219.360] 2.677.325

Finansinis ir kitas ilgalaikis turta:

Saltinis: Mackevi¢ius ir kt., 1998

1.265.000] 1.265.000] 1.265.000

Du Ponto nuosavo turto pelningumo piramidiné analizé

Bendrasis pelnas

Pardavim ai

Grynasis pelnas

4.450.652| 2.156.079|2.247.249

24.378.740| 22.873.631[ 19.593.241

Pardavimy pelningumas

Veiklos pelnas

1.092.316| 369.810| 367.90%\

Pastovaus
kapitalo

0,097 |0,032 [0,027

o,o45| 0,016| 0,019 630.601] -591.048| -390.058 Parduoty prekiy savikaina
Finansinés ir investicinés
Pardavim ai veiklos pelnas 19.919.088| 20.717.552| 17.345.992
*

24.378.740|22.873.631|19.593.241

62.869| -53.382| -88.829

Nuosavo turto

Pastovaus kapitalo apyvartumas

/

Jprastinés veiklos pelnas
1.474.301| 453.396( 400.165

Ataskaitiniy mety pelnas

pelningumas 2l 1,96 1,44
0,10] 0,03] 0,03 (1-S) 1.474.301] 453.396 400.165
Pastovus kapitalas MokesCiai
ligalaikiai jsipareigojimai 11.318.805(11.688.615|13.564.583 381.985' 83.586| 32.256
Kapitalo
struktiira (S) 0 0| 1.508.059

000 Jo00 [0.11

Metai
2007 2008 2011

/

Nuosavas kapitalas

Pastovus kapitalas

11.318.805[11.688.61512.056.524

11.318.805| 11.688.615] 13.564.583

+

ligalaikiai jsipareigojimai

of 0| 1.508.059

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus, remiantis Mackevi¢ius ir kt., 1998
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Tiesinés koreliacijos koeficiento vertinimo lygiai

8 priedas

Rodiklio reikSmé

0,1-03

0,31-0,5

0,51-0,7

0,71-0,9

0,9-0,99

Rysio stiprumo
charakteistika

Silpnas

Vidutinis

Pastebimas

Stiprus

Labai stiprus

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus, remiantis Valkauskas, R. (2007). Statistika. Vilnius: VVAM.
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9 priedas

Investicinio projekto ekonominio efektyvumo vertinimo rodikliai pagal autorius

o — 2
- o B
Autorial g E | oq| g 78) % 1§ o~ .
[5) =Xl E - o = 5
S |gl|2g|552 88 |5%|8¢
= T |2 a|lXC ol . & S c| B @
Rl R A EEEEE
S 2 BE|cgs|>2ed S8 |8 E
>g < |5>8|l=2>52808S&gxs|0&
Alisauskas K., Kazlauskiené Z. (2005) X | X X X
Girdzijauskas S. (2005) X | X | X X X
Neverauskas B., Stankevi¢ius V., Vilitnas V.,
Cerniite 1. (2007) X | X | X X X
Rutkauskas A. V., DamasSiené V. (2002) X | X X
Staniskis J. K., Stasiskien¢ Z., Kliopova I.
(2004) X | X X
Viso (Kiekis,nesuma): | 2|5 |5 1 412 1

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis AliSauskas, K, Kazlauskiené, Z 2005. Investiciniy projekty rengimas,
valdymas ir vertinimas. Siauliai V3] Siauliy universiteto leidykla, Grizdijauskas, S. 2005. Finasin¢ analiz¢ Vilnius:
Vilniaus universiteto leidykla; Rutkauskas, A. V., Damasien¢, V. 2002. Finansy valdymai, Siauliai: V3] Siauliy
universiteto leidykla, Staniskis, J. K., Stasiskiené, Z., Kliopova. I. 2004.Subalansuotos pramonés plétros strategija: teorija
ir praktika. Kaunas Technologija.
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10 priedas

Investicinio projekto rodikliy formulés ir reikSmés

Rodiklis Formulé Kintamyjy reik§més
R — pajamos, gautos pardavus produkcija
( paslaugas); C — su paslaugy suteikimu

Grynyjy pinigy NCF, =(R-C)—(R-C—A—FC)*mp ar produkcij(.)s.ga%r‘r}yba. susijElsios i8laidos,

srautas t i$skyrus nusidévéjima ir palukanas; A —
nusidévéjimas; FC — finansiniai kastai;
mp — pelno mokescio norma;

Diskonto AWQC — vidutiniai svertininiai kapitalo

norma k = AWCC + IR kastai; _
IR — infliacijos lygis.

Vidutiniai n o .

svertiniai AWCC =D, *P D; ~ finansinio Saltinio dalis;

. _ - P; — finansinio Saltinio kaina.
kapitalo kastai =
Banko i — palukany norma;

paskolos kaina

K = (i + Ai)*(1—mp)

Ai — palikany normos pokytis dél
aptarnavimo iSlaidy.

Paliikany ) . Al Al — paskolos aptarnavimo islaidos;
, Ai- Ai=—/n i .
normos pokytis PS PS — paskolos suma; n — mety skai¢ius.
D, D; — dividendy norma; EV — akcijy
Akcijy emisijos P = +q emisijos verté; KM — komisiniai
kaina mokesciai;

EV * (1_ M)
EV

g — dividendy augimo tempas.

Pelno grynoji

» NCF, NCF, NCF,

NPV =2y~ e

dabartiné verté . NCF,
L+k)"
U__ NPV
N S At
— t
Rentabilumo =0 1+k) NPV- grynoji dabartiné verté
koeficientas U NPV | — investicijos

0O — + L "
@+k)° @a+k)! @+k)"

Vidiné grazos
norma

NPV, * (k, —k,)
NPV, — NPV,

IRR =k, +

Modifikuota
vidiné grazos
norma

FVNCF,'
|PVNCF,|

MIRR =

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis M. Butkaus ir D. Cibulskiene (2003)
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11 priedas

Imonés situacijos SSGG analizé

Stipriosios pusés

1) Imoné konkurencinga kainos, lankstumo ir
kokybés pozitriu.

2) Beveik 14 mety darbo patirtis tikslinéje rinkoje.
3) Laiku atsiskaitoma su tiekéjais, kreditoriais ir
darbuotojais.

4) llgalaikiai, stipras ir lojalas klientali, linke ir
toliau bendradarbiauti su jmone.

5) Gera finansiné btiklé (nedidelis skoly
koeficientas, geras bendrojo padengimo rodiklis),
nedidelé veiklos rizika.

6) Priklausymas didelei jmoniy grupei, kuriy
produkcija klientams tampa komplektuojanciais
gaminiais ir sezoniSkumo iSlyginimas.

Silpnosios puseés

1) Mazai galimybiy gaminti aukstos kokybés ir
plataus spektro prekiy, kuriy pridétiné verté ir
pelningumas didZiausias.

2) Zemas gaminiy inovatyvumas.

3) Neisdirbtas prekiy prekinis Zenklas, jmoné
mazai zinoma Lietuvoje, daznai dengiamasi
uzsakovy prekiniais zenklais.

4) Néra aukstas automatizavimo lygis, daug darbo
atliekama rankomis.

5) Néra daug sandéliavimo vietos gatavai
produkcijai.

6) Kartais pasireiskianti grupés jmoniy vidiné
konkurencija.

7) Pajégumai pritaikyti tik nedideliems ir
vidutiniams klientams- klientas su didesniais
vienkartiniais uzsakymais i§stumia pastovius,
mazesnius.

Galimybeés

1) Klientams pateikti visg jy pageidaujama
asortimentg, sitilyti kompleksinius (su kitais
grupés jmoniy gaminamais produktai) pasitilymus
ir pagrindines Zaliavas (pluosta, audiniu)
uzpirkinéti centralizuotai (taip gaunant kiek galima
maziausig kaing).

2) Pleésti pardavimus j Rytus (Rusija, Ukraing ir kt)
bei kitas Salis, su kuriomis dar nedirbama.

3) Populiarinti savo prekinj zenklg uzsienio
rinkose.

4) Galimybé pasinaudoti ES fondy parama
investiciniams projektams jgyvendinti ir
palankiomis saglygomis gauti kredita.

5) Daugiau dalyvauti parodose ir pristatyti
gaminius.

6) Sparciai did¢jancios PietryCiy azijos pramonés
darbuotojy algos ir didéjancios jurinio
transportavimo kainos.

Grésmés

1) Stipréjanti konkurencija su naujosiomis ir
biisimomis ES Salimis (Rumunija, Bulgarija,
Turkija)

2) Labai brangstanti nafta daro didele jtaka
sintetinio pluosto kainai. Transporto kainos taip
pat labai lemia produkto kaing. Tai didina veiklos
rizika.

3) Diziyjy klienty (pvz. IKEA) pasitraukimas i§
grupés jmoniy gali sukelti finansiniy sunkumy
kitoms jmonéms (mokumo, likvidumo ir kt.).
4)Grupés jmoniy, kurios gamina tg pacia
produkcija, vidinés konkurencijos stipréjimas, gali
sumazinti galimai gausimg pelna.

5) Dideliy koncerny kiirimasis ugdo oligopoling
rinkg ir taip reikalauja labai Zemy, artimy Azijos
tiekéjy kainoms, kas reiskia mazy, neinovatyviy
imoniy bankrutavimg.

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis jmonés ir rinkos informacija
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12 priedas
UAB ,,Miegas“ balansas 2005-2011 m.

TURTAS 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
A. |ILGALAIKIS TURTAS 4.570.324 4.006.085 3.100.817 2.042.911 1.600.216 1.484.566 3.942.325
I. INEMATERIALUSIS TURTAS 3.701 2.892 1710 1.456 716 206 -
1.4. |Programiné jranga 3.701 2.892 1.710 1.456 716 206 -
1. IMATERIALUSIS TURTAS 3.301.623 2.738.193 1.834.107 776.455 334.500 219.360 2.677.325
11.3.|Ma§inos ir jrengimai 2.918.100 2.488.661 1.614.341 659.006 265.878 183.062 2.580.755
11.4| Transporto priemonés 179.248 125.685 72.964 24.539 2.824 1.694 52.610
11.5.|Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 204.275 24.512 19.016 10.020 3.708 3.279 31.858
11.7.| Kitas materialusis turtas 99.335 127.786 82.890 62.090 31.325 12.102
1. [FINANSINIS TURTAS 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000
I1l.1]Investicijos j dukterines ir asocijuotas jmones 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000 1.265.000
B. |[TRUMPALAIKIS TURTAS 13.012.202 14.200.375 13.245.356 12.718.106 14.672.804 12.575.072 13.664.461
I. [ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI 7.275.560 5.873.518 7.087.894 5.556.367 5.507.947 2.641.332 7.464.797
1.1. [Atsargos 7.185.385 5.656.075 7.018.436 5.470.077 4.905.143 2581411 7.321.282
1.1|Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 5.515.856 4.758.758 6.510.215 4.957.651 3.954.466 2.257.254 6.755.464
1.1.2|Nebaigta gamyba 451.475 -
I.1.3|Pagaminta produkcija 1.218.054 897.317 508.221 512.426 950.677 279.383 565.818
I.1.4|Pirktos prekes, skirtos perparduoti 44.774
1.2. [I3ankstiniai apmokéjimai 90.175 217.443 69.458 86.290 602.804 59.921 143,515
1. |PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 5.342.436 8.273.184 6.049.050 5.604.123 5.891.932 9.770.144 5.572.907
11.1.|Pirkéjy jsiskolinimas 5.173.885 7.722.301 5.156.580 4.447.390 4.006.774 46.670 2.250.062
11.2.| Dukteriniy ir asocijuoty jmoniy skolos 90.946 647.464 796.620 1.477.096 9.473.619 1.990.573
11.3.|Kitos gautinos sumos 168.551 459.937 245.006 360.113 408.062 249.855 1.332.272
1. |[KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 351.375 - - 1.518.456 3.178.657 102.249 -
I11.1] Trumpalaikés investicijos 3.178.657 102.249
111.3]Kitas trumpalaikis turtas 351.375 1.518.456
IV, [PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 42.831 53.673 108.412 39.160 94.268 61.347 626.757
TURTO, IS VISO: 17.582.526 18.206.460 16.346.173 14.761.017 16.273.020 14.059.638 17.606.786
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMAT 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
C. [INUOSAVAS KAPITALAS 9.137.802 10.222.688 8.957.734 10.318.189 11.318.805 11.665.615 12.056.524
I. |[KAPITALAS 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000
1.1 [Jstatinis (pasiraSytasis) 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000 3.765.000
11I.|REZERVAI 3.609.717 3.609.717 4.609.717 4.609.717 4.609.717 4.609.717 4.632.717
I11.1] Privalomasis 376.500 376.500 376.500 376.500 376.500 376.500 376.500
111.4]Kiti rezervai 3.233.217 3.233.217 4.233.217 4.233.217 4.233.217 4.233.217 4.256.217
1IV.|NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1.763.085 2.847.971 583.017 1.943.472 2.944.088 3.290.898 3.658.807
IV.1] Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) 687.056 1.084.886 |- 71.713 1.418.753 1.092.316 369.810 367.909
IV.2] Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) 1.076.029 1.763.085 654.730 524.719 1.851.772 2.921.088 3.290.898
E. [MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 8.444.724 7.983.772 7.388.439 4.442.828 4.954.215 2.371.023 5.550.262
1. |PO VIENERI METY MOKETINOS SUMOS IR 1.085.476 359.335 - - - - 1.508.059
1.1, [Finansinés skolos 1.085.476 359.335 - - - - 1.508.059
I.1.1| Lizingo (finansinés nuomos) ar panasiis jsipareigo| 1.085.476 359.335 1.508.059
1. |PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS 7.359.248 7.624.437 7.388.439 4.442.828 4.954.215 2.371.023 4.042.203
11.2|Finansinés skolos 3.880.337 3.333.584 4.432.951 722.113 2.061.992 2.170.402 2.967.383
11.2|Kredito jstaigoms 3.880.337 3.333.584 4.432.951 722.113 2.061.992 2.170.402 2.967.383
11.3|Skolos tiekéjams 2.944.391 3.900.431 2.793.856 3.313.980 2.149.236 27.964 825.625
11.4| Gauti iSankstiniai apmokéjimai 16.127 6.102 241 7.692 8.038 9.244 13.306
11.5|Pelno mokescio jsipareigojimai 117.007 235.612 62.026 299.080 381.985 - 32.256
11.6 [Su darbo santykiais susije jsipareigojimai 75.972 85.878 86.960 99.963 89.431 2.743 112.536
11.7| Atid¢jiniai 263.533 2.019 90.984
11.8|Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigoji 325.414 62.830 12.405 - 158.651 113
NUOSA VO KAPITALO IR JSIPAREIGOJIMU, 17.582.526 18.206.460 16.346.173 14.761.017 16.273.020 14.036.638 17.606.786

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis imonés finansinés atskaitomybés dokumentais
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13 priedas
UAB ,,Miegas“ pelno (nuostolio) ataskaita 2005-2011 m.

Straipsniai 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
PARDAVIMO PAJAMOS 32.524.836 | 31.163.069 | 29.867.768 | 31.447.791 | 24.378.740 | 22.873.631 | 19.593.241
PARDAVIMO SAVIKAINA 25.781.731 | 25.521.946 | 26.398.046 | 26.752.131 | 19.919.088 | 20.717.552 | 17.345.992

BENDRASIS PELNAS

(NUOSTOLIAI) 6.743.105 5.641.123 | 3.469.722 | 4.695.660 4.459.652 2.156.079 | 2.247.249

VEIKLOS SANAUDOS 5612242 | 4740896 | 4153750 | 4170608 | 3.820.051 | 2.747.127 | 2.637.307
Pardavimo 1625822 | 2315583 | 2.832.952 | 3.061.048 | 2.677.558 | 2.030.361 | 1.346.406
e e 3986420 | 2.425313 | 1320807 | 1109560 | 1.142493 | 716766 | 1.290.901
TIPINES VEIKLOS PELNAS

oS BLAT 1130863 | 900227 | (684037) | 525052 | 639.601 | (591.048) | (390.058)
KITA VEIKLA 23.168 552250 | 684831 | 1212742 | 771831 | 1.097.826 | 879.052
Pajamos 107345 | 552252 | 684831 | 1556563 | 771.832 | 1.097.829 | 880.602
Sanaudos 84.177 2 343.821 1 3 1.550
\F/gﬁilNE IRINVESTICINE | 349 968) | (69.149) 1.924 (19.961) 62.869 (53382) | (88.829)
Pajamos 73.725 185350 | 500484 | 126398 | 106.354 97.109 37.689
—— 423693 | 254508 | 498560 | 146.359 43.485 150491 | 126518
IPRASTINES VEIKLOS

R o 804063 | 1383328 | 2718 | 1717.833 | 1474301 | 453396 | 400.165
PAGAUTE - - - - - - -
NETEKIMAI - - - - ; - -
PELNAS (NUOSTOLIAT) PRIES

APMOKESTINIVA 804063 | 1383328 | 2718 | 1717.833 | 1474301 | 453396 | 400.165
PELNO MOKESTIS 117007 | 298442 | 74431 | 200080 | 381.985 83586 32.256

GRYNASIS PELNAS

(NUOSTOLIAI) 687.056 1.084.886 (71.713) 1.418.753 1.092.316 369.810 367.909

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis imonés finansinés atskaitomybés dokumentais
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14 priedas

UAB ,,Miegas“ santykiniy rodikliy palyginimas su kitomis tekstilés Sakos jmonémis

o[ PELNINGUMO RODIKLIAI Miegas [Saka [thermotextileJMercys  Jcomco Miegas [Saka [thermotextile [MERKYS [comco
0 2010 2009 |
1| Bendrasis pardavimy pelningumas 9,43% 20,81% 16,54% 17,56% 11,00%) 18,29% 20,29% 21,08% 14,26% 8,52%
2| Pagrindinés (tipinés) veiklos pelningumas -2,58%) 7,13% -1,57% 2,97% -4,81% 2,62% 0,41% 2,90% 2,52% -11,91%
3|Jprastinés veiklos pelningumas 1,98%) 7,21% 1,83%)| 3,15% 0,67% 6,05% -0,76% 3,75% 2,37% -8,85%)
4| Grynasis pardavimy pelningumas 1,62%)| 6,29% 1,50%| 2,68% 0,67% 4,48% -1,78%| 2,92% 1,90% -8,85%
5] ligalaikio turto pelningumas 24,91% 12,79% 12,76%) 24,88% 15,39%) 68,26%| -2,44% 25,67% 20,17% -146,76%|
6] Trumpalaikio turto pelningumas 2,94%) 13,17% 2,26% 3,78% 0,39% 7,44% -3,25% 7,34% 2,70% -5,35%)
7| Turto pelningumas 2,63%) 6,49% 1,92%) 3,28% 0,38% 6,71% -1,39% 5,71% 2,38% -5,16%|
8| Veiklos rentabilumas 1,92%) 7,46% 1,80%) 3,22% 0,64% 6,20% -0,73% 3,86% 2,42% -7,90%|
9] Nuosavo kapitalo pelningumas 3,16% 10,45% 5,62% 3,54%) 0,39% 9,65% -2,94% 17,55% 2,55% -5,29%|
LIKVIDUMO RODIKLIAI Miegas |3aka |Thermotextie|mMErRkys  |comco Miegas |3aka | Thermotextile [MERKYS |comco
2010 2009
17]Bendrasis likvidumo koeficientas 5,30 1,91 4,85 12,08 195,70 2,96 1,29 1,53 14,27 37,37
18] Mokumo koeficientas 4,19 1,04 2,05 4,36 125,53 1,85 0,70 0,68 5,36 31,28
24| Grynojo apyvartinio kapitalo koeficientas 0,73 0,23 0,67 0,80 0,97 0,60 0,10 0,27 0,82 0,94
|
]
FINANSY STRUKTUROS Miegas |8aka |Thermotextie|merkys  |comco Miegas |3aka | Thermotextile [MERKYS |comco
2010 2009 !
21]Jsiskolinimo koeficientas 0,17 0,38 0,66 0,07 0,00 0,30 0,52 0,67 0,07 0,03
22| ligalaikio jsiskolinimo koeficientas - 0,12 0,48 - - - 0,19 0,17 0,00 -
23| Trumpalaikio jsiskolinimo koeficientas 0,17 0,26 0,18 0,07 0,00 0,30 0,33 0,51 0,06 0,03
25| Finansinés priklausomybés koeficientas 0,20 0,60 1,92 0,08 0,01 0,44 1,10 2,07 0,07 0,03
26| Nuosavo kapitalo koncentracijos koeficien 0,83 0,62 0,34 0,93 1,00 0,70 0,48 0,33 0,93 0,97
19] Manevringumo koeficientas 1,08 0,79 2,48 0,94 0,98 1,30 0,90 2,39 0,94 0,99
I
1
[##:#{ VEIKL OS EFEKTYVUMO RODIKLIAI Miegas |3aka |Thermotextile|MERKYS  |comco Miegas |3aka | Thermotextile [MERKYS |comco
2010 2009 I
11| Prekiy apyvartumo koeficientas (dienomis) 5,17 29,24 - 24,22 - 14,23 29,61 - 18,90 -
12| Debitorinio jsiskolinimo koeficientas (dienot 155,90 77,07 44,11 66,31 276,51 88,21 82,96 12,30 59,20 466,85
13| Turto apyvartumas 1,63 1,03 1,28 1,22 0,57 1,50 0,78 1,96 %25 0,58
14| Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas (dien| 37,83 91,33 49,79 21,42 3,18 74,17 154,58 94,50 18,05 16,16
15| llgalaikio turto apyvartumas 15,41 2,03 8,53 9,28 22,92 15,23 1,37 8,80 10,60 16,59
16| Nuosavo kapitalo apyvartumas 1,96 1,66 3,75 1,32 0,57 2,15 1,65 6,02 1,34 0,60
20]Auksinés balanso taisyklés koeficientas 0,13 0,69 0,18 0,14 0,03 0,14 0,86 0,45 0,13 0,04
10JAdministraciniy i§laidy koeficientas (%) 12,01% 13,68% 18,11%, 14,59% 15,80%) 15,67%) 19,87% 18,18% 11,74%) 20,43%|
27| Nematerialiojo turto ir pardavimo pajamy s 0,00% 0,41% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,42% 0,00% 0,00% 0,00%
28| ligalaikio materialiojo turto ir pardavimo pajq 6,49% 49,17%! 11,73%) 10,78%) 4,36%!| 6,56% 72,87% 11,36% 9,43% 6,03%
29| Atsargy apyvartumas (dienomis) 45 97| 0 199 251 90| 112 0 186 108|
30] Per vienerius metus gautiny sumy ir parda 10,37%) 25,02% 13,64%) 5,87% 0,87%, 20,32% 42,35% 25,89% 4,95% 4,43%)|
31| Likvidaus trumpalaikio turto ir pardavimo p: 1,36% 4,71% 15,90%) 7,12% 33,42%| 2,06% 5,40% 14,21% 10,27% 10,32%)
32| Nuosavo kapitalo ir pardavimo pajamy sant 51,10%| 60,16% 26,63%| 75,81% 174,13%| 46,43%| 60,56%) 16,62% 74,66%| 167,05%
33| ligalaikiy jsipareigojimy ir pardavimo pajamy 0,00% 11,32% 37,55%| 0,00% 0,00% 0,00% 24,25% 8,60% 0,38% 0,00%
|
Y |
0| FINANSINES BUKLES RODIKLIAI Miegas |$aka |Thermotextile|merkys — |comco Miegas |$aka | Thermotextile [MERKYS |comco
0 2010 2009 H
35| E. Altmano bankroto tikimybés rodiklis (pas} 6,696 4,205 5,902 19,156 216,874 7,515 1,301 3,496 20,376 46,207
0%| Apyvartinis kapitalas/turtas 0,55 0,23 0,67 0,80 0,97 0,60 0,10 0,27 0,82 0,94
0%] Nepaskirstytas pelnas/turtas 0,21 0,14 0,24 0,03 0,24 0,18 - 0,07 0,22 0,02 0,24
0%| pelnas pre$ apmokestinima/turtas 0,02 0,07 0,02 0,04 0,00 0,09 - 0,01 0,07 0,03 - 0,05
0%] (nuosavas kapitalas-dotacijos ir subsidijos| 2,17 1,64 0,52 12,92 199,70 2,28 0,90 0,48 14,02 37,74
36| A. Blanko (sunkiai realizuotiny aktyvy) ang 11.263.607 596.669 477.627 6.322.305 2.104.037 6.505.359 718.456 700.003 6.421.027 1.099.802
0] Nuosavas kapitalas 12.056.524 511.463 1.084.687 8.596.934 5.589.302 11.318.805 446.939 1.023.755 9.016.427 5.567.751
0] lgalaikiai jsipareigojimai+nuosavas kapitala] 13.564.583 607.725 2.613.918 8.596.934 5.589.302 11.318.805 625.911 1.553.153 9.062.411 5.567.751
0] llgalaikiai jsipareigojimai+nuosavas kapitala] 17.606.786 820.443 3.169.499 9.262.321 5.617.290 16.273.020 938.479 3.147.903 9.659.654 5.715.294
0| 0] Labai maza Galima Labai maza Labai maza |Labaimaza [Labai maza Didelé Labai maza Labai maza 0

Komentaras: 1 kvartilis paZymétas Zaliai, antras geltonai, o trecias raudonai

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis imonés finansinés atskaitomybés dokumentais
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AB SEB banko paskolos pasitlymas

Mokéjimo

Nupirkta turto

Turto iSpirkimo

Paliikany

Sutarties

terminas verté, Lt. jmokos, Lt. jmokos, Lt. | mokestis, Lt. I ok, 1z
900000 0,00 0,00 9000,00 9000,00

Spl.12 900000 13725,38 2673,00 16398,38
Lap.12 886274,62 13766,14 2632,24 16398,38
Grd.12 872508,48 13807,03 2591,35 16398,38
Sau.13 858701,45 13848,04 2550,34 16398,38
Vas.13 844853,42 13889,16 2509,21 16398,37
Kov.13 830964,25 13930,41 2467,96 16398,37
Bal.13 817033,84 13971,79 2426,59 16398,38
Geg.13 803062,05 14013,28 2385,09 16398,37
Bir.13 789048,77 14054,90 2343,47 16398,37
Lie.13 774993,86 14096,65 2301,73 16398,38
Rgp.13 760897,22 14138,51 2259,86 16398,37
Rgs.13 746758,7 14180,50 2217,87 16398,37
Spl.13 732578,2 14222,62 2175,76 16398,38
Lap.13 718355,58 14264,86 2133,52 16398,38
Grd.13 704090,71 14307,23 2091,15 16398,38
Sau.14 689783,49 14349,72 2048,66 16398,38
Vas.14 675433,76 14392,34 2006,04 16398,38
Kov.14 661041,42 14435,09 1963,29 16398,38
Bal.14 646606,34 14477,96 1920,42 16398,38
Geg.14 632128,38 14520,96 1877,42 16398,38
Bir.14 617607,42 14564,08 1834,29 16398,37
Lie.14 603043,34 14607,34 1791,04 16398,38
Rgp.14 588436 14650,72 1747,65 16398,37
Rgs.14 573785,28 14694,24 1704,14 16398,38
Spl.14 559091,04 14737,88 1660,50 16398,38
Lap.14 544353,16 14781,65 1616,73 16398,38
Grd.14 529571,51 14825,55 1572,83 16398,38
Sau.15 514745,96 14869,58 1528,80 16398,38
Vas.15 499876,38 14913,75 1484,63 16398,38
Kov.15 484962,63 14958,04 1440,34 16398,38
Bal.15 470004,59 15002,46 1395,91 16398,37
Geg.15 455002,13 15047,02 1351,36 16398,38
Bir.15 439955,11 15091,71 1306,67 16398,38
Lie.15 424863,4 15136,53 1261,84 16398,37
Rgp.15 409726,86 15181,49 1216,89 16398,38
Rgs.15 394545,37 15226,58 1171,80 16398,38
Spl.15 379318,79 15271,80 1126,58 16398,38
Lap.15 364046,99 15317,16 1081,22 16398,38
Grd.15 348729,83 15362,65 1035,73 16398,38
Sau.16 333367,18 15408,28 990,10 16398,38
Vas.16 317958,91 15454,04 944,34 16398,38
Kov.16 302504,87 15499,94 898,44 16398,38
Bal.16 287004,93 15545,97 852,40 16398,37
Geg.16 271458,95 15592,15 806,23 16398,38

15 priedas
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Bir.16 255866,81 15638,45 759,92 16398,37
Lie.16 240228,35 15684,90 713,48 16398,38
Rgp.16 224543,45 15731,48 666,89 16398,37
Rgs.16 208811,97 15778,21 620,17 16398,38
Spl.16 193033,76 15825,07 573,31 16398,38
Lap.16 177208,69 15872,07 526,31 16398,38
Grd.16 161336,63 15919,21 479,17 16398,38
Sau.17 145417,42 15966,49 431,89 16398,38
Vas.17 129450,93 16013,91 384,47 16398,38
Kov.17 113437,02 16061,47 336,91 16398,38
Bal.17 97375,55 16109,17 289,21 16398,38
Geg.17 81266,38 16157,02 241,36 16398,38
Bir.17 65109,36 16205,00 193,37 16398,37
Lie.17 48904,36 16253,13 145,25 16398,38
Rgp.17 32651,22 16301,40 96,97 16398,37
Rgs.17 16349,84 16349,84 48,56 16398,40
900000,00 83902,67 9000,00 | 983902,67
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UAB ,,Miegas“ darbo uzZmokescio apskaiciavimas 2012 — 10 mén — 2017 — 09 mén.

16 priedas

Vidutinis mén. atlyginimas,

Darbuotojy | atskailius mokestius 2012m. | 2013 m. 2014 m. 2015m. | 2016 m. 2017 m.
skaicius investicinio laikotarpio
pradzioje, Lt.

Administracijos darbuotojy 20 1792,00 107520,00 | 43475928 | 439907,28 | 445570,08 | 451799,16 | 343988,36
darbo uZmokestis is viso, Lt.

3 1300,00 11700,00 | 51480,00 56628,00 62290,8 | 68519,88 | 56528,901
Vadybos specialistai

17 1878,82 95820,00 | 38327928 | 38327928 | 38327928 | 38327928 | 287459,46
Kiti administracijos darbuotojai
Gamybos darbuotojy darbo 110 1421,09 468960,00 | 2022624,00 | 2184086,40 | 2361695,04 | 2557064,54 | 207897825
uzmokestis is viso, Lt.
Siuvéjos 35 1529,00 160545,00 | 706398,00 | 777037,80 | 854741,58 | 94021574 | 775677,98
Daigstytojai 45 1529,00 206415,00 | 908226,00 | 999048,60 | 1098953,46 | 1208848,81 | 997300,26
Pakuotojai 10 1200,00 36000,00 | 144000,00 | 144000,00 | 144000,00 | 144000,00 | 108000,00
Kiti darbuotojai 20 1100,00 66000,00 | 264000,00 | 264000,00 264000 264000 198000
Naujy darbuotojy poreikis
investicinio projekto 15 1526,36 65244,00 | 282993,60 | 307212,96 | 33385426 | 363159,68 | 296546,74
laikotarpiu
Siuvejos 5 1529,00 2293500 | 100914,00 | 11100540 | 12210594 | 13431653 | 110811,1406
Daigstytojai 7 1529,00 32109,00 | 141279,60 | 155407,56 | 17094832 | 188043,15 | 1551355968
Pakuotojai 1 1200,00 3600,00 | 14400,00 14400,00 14400 14400 10800
Kiti darbuotojai 2 1100,00 6600,00 | 26400,00 26400,00 26400 26400 19800
Darbo uzmokestis i viso, Lt. 145 1489,08 641724,00 | 2740376,88 | 2931206,64 | 314111938 | 3372023,39 | 271951335

(2012.10 mén. - 2017.09 mén.)
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17 priedas

Daugiaadatés technologijos gamybos masto prognozé slenkanciojo vidurkio metodu 2012 — 10 mén — 2017 — 09 mén.

Pirmiausia, remiantis slenkanciojo vidurkio metodu, apskai¢iuojama prognoz¢ gaminamai produkcijai.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
m m m m m m m m m m m m m

Zemos klasés antklodés, vnt. 369873 | 343954 | 339583 | 331577 | 286654 | 335067 | 300934 | 307552 | 314518 | 307668 | 309912 | 310699 | 309426

AT A8 PO TS LS ; - - | 351137 | 338371 | 319271 | 317766 | 307552 | 314518 | 307668 | 309912 | 310699 | 309426
antklodziy, vnt.

Vidutinés klasés antklodés, vnt. 303706 | 281115 | 289739 | 304287 | 230835 | 180842 | 154015 | 188564 | 174474 | 172351 | 178463 | 175096 | 175303

Prognozé vidutinés klasés - - - 291520 | 291714 | 274954 | 238655 | 188564 | 174474 | 172351 | 178463 | 175096 | 175303

antklodziy, vnt.
Pagalvés, vnt. 522643 | 568013 | 579766 | 687391 | 462112 | 427648 | 341519 | 410426 | 393198 | 381714 | 395113 | 390008 | 388945
Prognozé pagalviy, vnt. = = = 556807 | 611723 | 576423 | 525717 | 410426 | 393198 | 381714 | 395113 | 390008 | 388945

Kitame etape, prognozé pakoreguojama, nes pries tai esancioje lenteléje apskaiciuota visiems metams, nors investicinis projektas vyks
2012 m. spalio, lapkri€io ir gruodzio ménesj, o 2017 m. pirmus tris ketvircius, todél reikSmés 2012 m. ir 2017 pakoreguojamos. Taip pat
jvertinamas vadybos specialisty parduodamy vidutinés ir zemesnés klasés antklodziy ir pagalviy kiekiy padidinimas 20%, kuris taip pat bus
jvertintas apskaiCiuotose reikSmeése. Darbuotojy daugiau nereikés priimti, dél iSaugusiy gamybos apimciy, dél darbuotojy naSumo
padidéjimo, kuris galimai bus pasiektas dé¢l investicijy 1 ZzmogiSkaj; kapitalg. Taip pat apskai¢iuotos vienaadatés technologijos aukstos
kokybés antklodziy mastas. Per pamaing vienaadaté maSina gali sudaigstyti iki 150 antklodziy. Remiantis Zemesnés ir vidutinés klasés
antklodziy ir pagalviy prognozés augimo tempais, kasmet produkcijos bus pagaminama 1% daugiau, taCiau vienaadate technologija bus
siekiama maksimaliai iSnaudoti jos galimybes ir per pamaing sudaigstyti maksimaly skai¢iy antklodZiy. Tokia prognozé yra galima, nes

auksciausios klasés produkcija turi savo rinkg ir yra paklausi. Todél galimi pardavimai yra visiSkai tikétini.
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Daugiaadatés ir vienaadatés technologiju gamybos mastai 2012 — 10 mén — 2017 — 09 mén.

| 2012m. | 2013m. | 2014m. | 2015m. | 2016m. | 2017 m.

Daugiaadatés technologijos produkcija
Zemos klasés antklodés, vnt. 92266 377421 369201 371895 372839 278484
Vidutinés klasés antklodés, vnt. 56569 209368 206821 214155 210115 157773
Pagalvés, vnt. 123128 471837 458057 474135 468010 350051
Vienaadatés technologijos produkcija
Aukstos kokybés antklodés, vnt. 8063 387000 387000 387000 387000 24188
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18 priedas
Gaminamos produkcijos savikaina, Lt.

UAB ,,Miegas“ gamina didesnius mastus antklodziy ir pagalviy, todé¢l jy gamybai reikiamas
medziagas taip pat perka didesniais kiekiais. Pagrindiniai jmonés tiekéjai veikia Pakistane, todél
medziagos perkamos didesniais kiekiais yra pigesnés. Pirkdama medziagas jmoné vadovaujasi tokia
statistika:

e 1 pagalvés gamybai reikia vidutiniSkai 0,4 kv. m. audinio ir 300 gr. uzpildo;

¢ 1 antklodés gamybai reikia vidutiniskai 6 kv, m. audinio ir 700 gr. uzpildo.

Remiantis UAB ,,Miegas* buhalterinés apskaitos duomenimis, galima nustatyti vidutines audiniy

ir uzpildo kainas.

Zemos klasés Vidutinés klasés | Aukstos klasés Pagalvé
antklodeé antklodé antklodeé 1vnt.
1vnt. 1 vnt. 1vnt.
Audinio kiekis reikiamam produktui, kv. m. 6,00 6,00 6,00 0,40
Uzpildo kiekis reikiamam produktui, g. 700,00 700,00 700,00 300,00
Audinio kaina reikiamam produktui, Lt./kv. m 2,20 2,93 5,40 2,53
Uzpildo kaina reikiamam produktui, Lt. 0,90 0,90 0,90 0,39
Produkto savikaina, Lt. 14,10 18,50 33,30 1,40

2011 m. UAB ,,Miegas* nupirko 421 t. uZpildo, kurio buvo sunaudota 420,92 t. IS viso buvo
pagaminta 454949 vnt. antklodZiy ir 341519 vnt. pagalviy. Pagalvéms reikalingas uZpildas buvo 102,46
t., antklodéms reikalingas uZpildas sieké 318,46 t. UzZpildo vienos tonos kaina — 1285,71 Lt. 100 g.
uzpildo kainuoja 0,13 Lt. Todél antklodei uzpildo reikia uz 0,90 Lt., o pagalvéms —uz 0,39 Lt.

Audinio savikainos yra nustatytos vidutinés. UAB ,Miegas®“ audinius pirko didmeninémis
kainomis i8 tiekéjy, kuriy kainos pateiktos lentel¢je.

Taip pat jmonés savikainai yra priskiriamos ir kitos iSlaidos, kaip audiniy transportavimas,
pagamintos produkcijos transportavimas, energijos iSlaidos, patalpy iSlaikymo ir kitos iSlaidos
reikalingos produkcijos gamybai. Tokios iSlaidos sudaro 15% pardavimo pajamy. Tod¢l investicinio

projekto laikotarpio metu kitos sgnaudos jtrauktos j savikaing taip pat sudarys 15% visy pardavimo

pajamy.
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Veiklos sanaudy prognozé 2012 — 10 mén — 2017 — 09 mén.

19 priedas

2012 m. 2017 m.
(10-12 (01-09
2005 m. | 2006 m. | 2007 m. | 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. mén) 2013 m. | 2014 m. | 2015 m. | 2016 m. mén)
Veiklos sqnaudos vienam | ¢ ;4 0,15 0,14 0,13 0,16 0,12 0,13 0,14 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13
pardavimy litui, Lt.
Prognozuojamas veiklos
sgnaudos vienam - - - 0,15 0,14 0,14 0,14 0,14 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13
pardavimy litui, Lt.
Viso investicinio projekto
pardavimy pajamos, min. 32,71 31,90 31,05 33,13 25,26 24,07 20,51 6,17 41,88 41,45 41,92 41,75 31,28
Lt.
Viso investicinio projekto | g6 | 404 | 415 | 417 | 382 | 275 | 264 0,85 547 | 556 | 562 | 555 | 418
Veiklos sqnaudos, min. Lt.
Vienaadatés daigstymo technologijos investicinio projekto pardavimy pajamos, min. Lt. 0,40 19,35 19,35 19,35 19,35 14,51
Vienaadatés daigstymo technologijos investicinio projekto veiklos sqnaudos, min. Lt. 0,06 2,52 2,52 2,52 2,52 1,89
Zmogiskyjy investicijy projekto pardavimy pajamos, min. Lt. 1,15 451 4,42 451 4,48 3,35
Zmogiskyjy investicijy projekto veiklos sqnaudos, min. Lt. 0,16 0,59 0,57 0,59 0,58 0,44
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UAB ,,Miegas* pinigy srautai 2012 — 10 mén — 2017 — 09 mén.

20 priedas

2012m. | 2013m. | 2014m. 2015m. | 2016 m. 2017 m.
Prognozuojami parduodamos produkcijos kiekiai, vnt.
Zemos klasés antklodés, vnt. 92266 377421 369201 371895 372839 278484
Vidutinés klasés antklodés, vnt. 56569 209368 206821 214155 210115 157773
Aukstos kokybés antklodés, vnt. 8063 387000 387000 387000 387000 24188
Pagalvés, vnt. 123128 471837 458057 474135 468010 350051
Prognozuojamos pajamos uz parduotq produkcijg, Lt. Pardavimo kaina vnt./Lt.
Zemos klasés antklodés, Lt. 2767965,00 | 11322632,00 | 11076038,67 | 11156843,56 | 11185171,41 | 8354513,41 30,00
Vidutinés klasés antklodés, Lt. 2262768,00 | 8374736,00 | 8272842,67 | 8566216,89 | 8404598,52 | 6310914,52 40,00
Aukstos kokybés antklodés, Lt. 403150,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 14512500,00 50,00
Pagalvés, Lt. 738767,40 2831024,00 | 2748343,47 | 2844812,36 | 2808059,94 | 2100303,94 6,00
Pajamos, Lt. 6172650,40 | 41878392,00 | 41447224,80 | 41917872,80 | 41747829,87 | 31278231,87
Prognozuojama parduodamos produkcijos savikaina, Lt. Pardvu.odamo prOQUkto
medziagy savikaina, vnt./Lt.
Zemos klasés antklodés, Lt. 1300943,55 | 5321637,04 | 5205738,17 | 5243716,47 | 5257030,56 | 3926621,30 14,10
Vidutinés klasés antklodés, Lt. 1046530,20 | 3873315,40 | 3826189,73 | 3961875,31 | 3887126,81 | 2918797,96 18,50
Aukstos kokybés antklodés, Lt. 268497,90 | 12887100,00 | 12887100,00 | 12887100,00 | 12887100,00 | 9665325,00 33,30
Pagalvés, Lt. 172379,06 660572,27 641280,14 663789,55 655213,99 490070,92 1,40
Savikaina 2788350,71 | 22742624,71 | 22560308,05 | 22756481,33 | 22686471,36 | 17000815,19
Prognozuojamos darbo sqnaudos, Lt.
Darbo uzmokestis, Lt. 641724,00 2740376,88 | 2931206,64 | 3141119,38 | 3372023,39 | 2719513,35
Sodra, Lt. 198292,72 846776,46 905742,85 970605,89 1041955,23 840329,62
Imokos j garantinj fonda, Lt. 1283,45 5480,75 5862,41 6282,24 6744,05 5439,03
Visos darbo sagnaudos, Lt. 841300,16 3592634,09 | 384281191 | 4118007,50 | 4420722,66 | 3565282,00
Prognozuojamos kitos savikaing sudarancios islaidos, Lt.
Kitos savikaing sudaran&ios sanaudos, Lt. | 925897,56 | 628175880 | 6217083,72 | 6287680,92 | 6262174,48 | 469173478
Prognozuojamos veiklos sqnaudos, Lt.
Veiklos sanaudos, Lt. 846476,12 | 5469783,31 | 5558686,88 | 561502844 | 5547994,53 | 4180449,39
Investicijos, Lt.

Banko paskolos sutarties mokestis, Lt. 9000
Banko paskolos jmokos ir paliikanos, Lt. 49195,14 196780,53 196780,53 196780,53 196780,53 147585,42
Vienaadatei technologijai jsigyti skirtos 5819514 | 19678053 | 19678053 | 19678053 | 19678053 | 14758542

investicijos, Lt.
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Kvalifikacijos kursy kélimas siuvéjams, Lt. 86400,00 - - - - -
IE:ahﬁkacuos kursy kélimas daigstytojams, 106080,00 ) ) ) ) )
Pranciizy kalbos kursai, Lt. 1800,00 7200,00 7200,00 7200,00 7200,00 5400,00
Vokieciy kalbos kursai, Lt. 1710,00 6840,00 6840,00 6840,00 6840,00 5130,00
Svedy kalbos kursai, Lt. 2700,00 10800,00 10800,00 10800,00 10800,00 8100,00
Dizainerio kvalifikacijos kélimo kursai, Lt. 1200,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
Investicijos i ZmogisSkajj kapitala, Lt. 199890,00 29640,00 29640,00 29640,00 29640,00 22230,00
Investicijos i§ viso, Lt.: 258085,14 226420,53 226420,53 226420,53 226420,53 169815,42
Nusidévéjimas, Lt. 45000,00 180000,00 180000,00 180000,00 180000,00 135000,00
Pajamos, Lt. 6172650,40 | 41878392,00 | 41447224,80 | 41917872,80 | 41747829,87 | 31278231,87
I$laidos, Lt. 5705109,70 | 38493221,44 | 38585311,08 | 39183618,72 | 39323783,56 | 29743096,77
Pelnas pries apmokestinimg, Lt. 467540,70 3385170,56 | 2861913,72 | 2734254,08 | 2424046,31 1535135,09
Pelno mokestis, Lt. 70131,11 507775,58 429287,06 410138,11 363606,95 230270,26
Grynasis pelnas, Lt. 397409,60 2877394,98 | 2432626,66 | 2324115,97 | 2060439,36 | 1304864,83
NPV, Lt. 10270007,30

U, Lt. 9,15
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Vienaadatés technologijos investicinio projekto pinigy srautai

2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Aukstos kokybés antklodziy pardavimy pajamos, Lt. 403150,00 19350000,00 19350000,00 19350000,00 | 19350000,00 | 14512500,00
Aukstos kokybés antklodziy savikaina, Lt. 268497,90 12887100,00 12887100,00 12887100,00 | 12887100,00 | 9665325,00
Darbo uzmokestis, Lt. 65244,00 282993,60 307212,96 333854,26 363159,68 296546,74
Sodra, Lt. 20160,40 87445,02 94928,80 103160,97 112216,34 91632,94
Imokos j garantinj fonda, Lt. 130,49 565,99 614,43 667,71 726,32 593,09
Visos darbo sqnaudos, Lt. 85534,88 371004,61 402756,19 437682,93 476102,34 388772,77
Kitos savikaing sudarancios sgnaudos, Lt. 60472,50 2902500,00 2902500,00 2902500,00 2902500,00 2176875,00
Veiklos sqnaudos, Lt. 56441,00 2515500,00 2515500,00 2515500,00 2515500,00 1886625,00
Banko paskolos sutarties mokestis, Lt. 9000,00
Banko paskolos jmokos, Lt. 41298,55 168917,98 175037,52 181378,76 187949,77 145417,43
Banko paskolos paliikanos, Lt. 7896,59 27862,55 21743,01 15401,77 8830,76 2167,99
Vienaadatés masinos jsigijimas, Lt. 58195,14 196780,53 196780,53 196780,53 196780,53 147585,42
Investicijos j zmogiskqjj kapitalg, Lt. 26280,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
Kuvalifikacijos kursy kélimas siuvéjams, Lt. 10800,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kvalifikacijos kursy kélimas daigstytojams, Lt. 14280,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dizainerio kvalifikacijos kélimo kursai, Lt. 1200,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
Investicijos is viso, Lt.: 84475,14 201580,53 201580,53 201580,53 201580,53 151185,42
Nusidévéjimas, Lt. 45000,00 180000,00 180000,00 180000,00 180000,00 135000,00
Pelnas prie$ apmokestinima, Lt. (197271,42) 292314,86 260563,28 225636,54 187217,13 108716,81
Pelno mokestis, Lt. 0,00 43847,23 39084,49 33845,48 28082,57 16307,52
Grynasis pelnas, Lt. (197271,42) 248467,63 221478,79 191791,06 159134,56 92409,29
NCF(NOPAT) , Lt. (114784,12) 456330,18 423221,80 387192,83 347965,32 229577,28
EVA, Lt. (116406,04) 452459,84 419351,45 383322,48 344094,97 226674,52

21 priedas



UAB ,,Miegas*“ darbo nasumo analizé

22 priedas

2005 m.

2006 m.

2007 m.

2008 m.

2009 m.

2010 m.

2011 m.

2012 m.

2013 m.

2014 m.

2015 m.

2016 m.

2017 m.

Visy darbuotojy skaiéius,
vnt,

179

173

171

154

117

121

130

145

145

145

145

145

145

Siuvéjy ir daigstytojy
skaicius, vnt.

46

55

70

84

80

78

80

92

92

92

92

92

92

Siuvéjy ir daigstytojy
vidutinis metinis
atlyginimas neatskaicius
mokeséiy, Lt.

13076

15760

19966

23954

22692

22144

22811

24054

26460

29106

32016

35218

38740

Siuvéjy ir daigstytojy
vidutinis 1 darbo dienos
darbo uZmokestis
neatskaicius mokesciy,
Lt.

52

63

79

95

90

88

91

95

105

115

127

140

154

Pagaminta produkcija, kv.

m

4250531

3977619

4007838

4090140

3289779

3266513

2866302

3962549

6031472

5961357

6027955

6006928

5998747

Siuvéjy ir daigstytojy
darbo uZmokestis vienam
produkcijos kv. m. Lt.

0,14

0,22

0,35

0,49

0,55

0,53

0,64

0,56

0,40

0,45

0,49

0,54

0,59

Vienos darbo dienos
uzmokescio pokytis, %

17%

21%

17%

-6%

-2%

3%

5%

9%

9%

9%

9%

9%

Darbo uzmokescio
vienam produkcijos kv.
m. pokytis, %

36%

37%

29%

10%

-4%

17%

-14%

-38%

10%

8%

9%

9%

Darbo nasumas, kv. m.

23772

22971

23379

26587

28117

27077

22048

27328

41596

41113

41572

41427

41371

Darbo nasumo pokytis, %

-3%

2%

12%

5%

-4%

-23%

19%

34%

-1%

1%

0%

0%
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Investicijy i Zmogiskajj kapitalg graza ir efektyvumas

23 priedas

2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Pardavimy pajamos, Lt. 1153900,08 4505678,40 441944496 4513574,56 | 4479565,97 3353146,37
Produkcijai reikalingos Zaliavos, Lt. 503970,56 1971104,94 1934641,61 1973876,27 | 1959874,27 1467098,04
Darbo uzmokestis. Lt. 0,00 151464,00 318074,40 501345,84 | 702944,42 693527,15
Sodra, Lt. 0,00 46802,38 98284,99 154915,86 | 217209,83 214299,89

Imokos j garantinj fonda, Lt. 0,00 302,93 636,15 1002,69 1405,89 1387,05
Visos darbo sgnaudos, Lt. 0,00 198569,30 416995,54 657264,40 | 921560,14 909214,09
Kitos savikaing sudarancios sgnaudos, Lt. 173085,01 675851,76 662916,74 677036,18 671934,90 502971,96
Veiklos sagnaudos, Lt. 161546,01 585738,19 574527,84 586764,69 | 582343,58 435909,03

Investicijos j zmogiskajj kapitalg, Lt. 174810,00 29640,00 29640,00 29640,00 29640,00 22230,00

Kvalifikacijos kursy kélimas siuvéjams, Lt. 75600,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kvalifikacijos kursy kélimas daigstytojams, Lt. 91800,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Dizainerio kvalifikacijos kélimo kursai, Lt. 1200,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00

Uzsienio kalby mokymas, Lt. 6210,00 24840,00 24840,00 24840,00 24840,00 18630,00

Pranciizy kalba, Lt. 1800,00 7200,00 7200,00 7200,00 7200,00 5400,00

Vokie¢iy kalba, Lt. 1710,00 6840,00 6840,00 6840,00 6840,00 5130,00

Svedy kalba, Lt. 2700,00 10800,00 10800,00 10800,00 10800,00 8100,00

Pelnas prie$ apmokestinima, Lt. 140488,49 1044774,20 800723,22 588993,02 | 314213,09 15723,26

Pelno mokestis, Lt. 21073,27 156716,13 120108,48 88348,95 47131,96 2358,49

Grynasis pelnas, Lt. 119415,22 888058,07 680614,74 500644,07 | 267081,13 13364,77

NCF(NOPAT), Lt. | 11941522 888058,07 680614,74 500644,07 | 267081,13 13364,77

EVA, Lt. | 116058,87 887488,98 680045,65 500074,98 | 266512,04 12937,95

NPV, Lt. | 2113529,27
U, Lt. 7,53
MIRR, Lt. 46%
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24 priedas

UAB ,,Miegas“ investicinio projekto rizikos analizés jautrumo analizés metodu 1-asis

variantas

2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Aukstos kokybés 7257 348300 348300 348300 348300 261225
antklodés, vnt.
Aukstos kokybés
antklodziy 362835,00 | 17415000,00 | 17415000,00 | 17415000,00 | 17415000,00 | 13061250,00
pardavimy pajamos, Lt.
Aukstos kokybés
antklodiy 241648,11 | 11598390,00 | 11598390,00 | 11598390,00 | 11598390,00 | 8698792,50
savikaina, Lt.
Darbo uzmokestis, Lt. 65244,00 282993,60 | 307212,96 | 33385426 | 36315968 | 296546,74
Sodra, Lt. 20160,40 87445,02 94928,80 103160,97 | 112216,34 | 91632,94
f_“t“(’kos i garantinj fonds, 130,49 565,99 614,43 667,71 726,32 593,09
[ darbo sanaudos, 85534,88 | 37100461 | 40275619 | 437682,93 | 476102,34 | 38877277
Kitos savikaing 5442525 | 2612250,00 | 2612250,00 | 2612250,00 | 2612250,00 | 1959187,50
sudarancios sanaudos, Lt.
Veiklos sanaudos, Lt. 49756,77 | 2274592,50 | 2335609,50 | 2332793,00 | 2314331,67 | 174568354
Banko paskolos sutarties 900000 i i i i )
mokestis, Lt. '
lffnko paskolos jmokos, | 41990 55 | 168917.08 | 17503752 | 18137876 | 18794977 | 14541743
Banko paskolos 7896,59 27862,55 21743,01 15401,77 8830,76 2167,99
paliikanos, Lt.
Vienadatés masinos 58195,14 196780,53 | 196780,53 | 196780,53 | 196780,53 | 14758542
Jsigijimas, Lt.
Investicijos j Zmogiskajj 11880,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
kapitala, Lt.
Kvalifikacijos kursy 4800,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
kélimas siuvéjams, Lt.
Kvalifikacijos kursy
kélimas daigstytojams, 5880,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Lt.
Dizainerio kvalifikacijos 1200,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
kélimo kursai, Lt.
Investicijos i§ viso, Lt. 7007514 | 201580,53 | 201580,53 | 20158053 | 201580,53 | 151185,42
Nusidévéjimas, Lt. 45000,00 180000,00 | 180000,00 | 180000,00 | 180000,00 | 135000,00
Pelnas pries (183605,16) | 177182,36 | 8441378 52303,54 3234546 | (17371,73)
apmokestinima, Lt.
Pelno mokestis, Lt. 0,00 26577,35 12662,07 784553 4851,82 0,00
Grynasis pelnas, Lt. (183605,16) | 150605,01 71751,71 4445801 27493,64 (17371,73)
NCF(NOPAT), Lt. (103167,79) | 358467,56 | 273494,72 | 239859,78 | 216324,40 | 122402,02
EVA, Lt. (104513,24) | 354597,21 | 269624,38 | 235980,43 | 21245406 | 119499,26
NPV, Lt. 907663,90
U, Lt. 1,07
MIRR, % 8




25 priedas

UAB ,,Miegas“ investicinio projekto rizikos analizés jautrumo analizés metodu 2-asis

variantas

2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Aukstos kokybés 8063,00 387000,00 | 387000,00 | 387000,00 | 387000,00 | 290250,00
antklodés, vnt.
Aukstos kokybés
antklodziy 403150,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 19350000,00 | 14512500,00
pardavimy pajamos, Lt.
Aukstos kokybés
antklodiy 271182,879 | 13015971 13015971 13015971 13015971 | 9761978,25
savikaina, Lt.
Darbo uzmokestis, Lt. 65244,00 282993,60 | 307212,96 | 33385426 | 36315968 | 296546,74
Sodra, Lt. 20160,40 87445,02 94928,80 103160,97 | 112216,34 | 91632,94
f_“t“(’kos i garantinj fonda, 130,49 565,99 614,43 667,71 726,32 593,09
[ darbo sanaudos, 85534,88 | 37100461 | 40275619 | 437682,93 | 476102,34 | 38877277
Kitos savikaing 60472,50 | 2902500,00 | 2902500,00 | 2902500,00 | 2902500,00 | 2176875,00
sudarancios sanaudos, Lt.
Veiklos sanaudos, Lt. 5528530 | 252732500 | 2595121,67 | 259199222 | 2571479,63 | 193964838
Banko paskolos sutarties 900000 i i i i )
mokestis, Lt. '
lffnko paskolos jmokos, | 41990 55 | 168917.08 | 17503752 | 18137876 | 18794977 | 14541743
Banko paskolos 7896,59 27862,55 21743,01 15401,77 8830,76 2167,99
paliikanos, Lt.
Vienadatés masinos 58195,14 196780,53 | 196780,53 | 196780,53 | 196780,53 | 14758542
jsigijimas, Lt.
E‘V‘?S“C”OS i Zmogiskaji 11880,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00

apitalg, Lt.

Kvalifikacijos kursy 4800,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
kélimas siuvéjams, Lt.
Kvalifikacijos kursy
kélimas daigstytojams, 5880,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Lt.
Dizainerio kvalifikacijos 1200,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
kélimo kursai, Lt.
Investicijos is viso, Lt. 7007514 | 201580,53 | 201580,53 | 20158053 | 201580,53 | 151185,42
Nusidévéjimas, Lt. 45000,00 180000,00 | 180000,00 | 180000,00 | 180000,00 | 135000,00
Pelnas pries (184400,71) | 151618,86 | 52070,61 20273,32 2366,50 (40959,82)
apmokestinima, Lt.
Pelno mokestis, Lt. 0,00 2274283 7810,59 3041,00 354,97 0,00
Grynasis pelnas, Lt. (184400,71) | 128876,03 | 44260,02 17232,32 2011,52 (40959,82)
NCF(NOPAT), Lt. (103844,01) | 336738,58 | 246003,03 | 212634,09 | 190842,28 | 102352,14
EVA, Lt. (105189,45) | 332868,24 | 242132,68 | 20876374 | 18697194 | 9944938
NPV, Lt. 807782,1417
U, Lt. 0,95
MIRR, % 6%
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26 priedas

UAB ,,Miegas“ investicinio projekto rizikos analizés jautrumo analizés metodu 3-iasis

variantas

2012 m. 2013 m. 2014 m. 2015 m. 2016 m. 2017 m.
Aukstos kokybés 7821 375390 375390 375390 375390 281543
antklodés, vnt.
Aukstos kokybés
antklodziy 391055,5 18769500 18769500 18769500 18769500 14077125
pardavimy pajamos, Lt.
Aukstos kokybés
antklodziy 263047,39 | 12625491,87 | 12625491,87 | 12625491,87 | 12625491,87 | 9469118,90
savikaina, Lt.
Darbo uzmokestis, Lt. 65244,00 282993,60 | 307212,96 | 33385426 | 36315968 | 296546,74
Sodra, Lt. 20160,40 87445,02 94928,80 103160,97 | 112216,34 | 91632,94
f_“t“(’kos i garantinj fonda, 130,49 565,99 614,43 667,71 726,32 593,09
[ darbo sanaudos, 85534,88 | 37100461 | 40275619 | 437682,93 | 476102,34 | 38877277
Kitos savikaing 58658,33 | 281542500 | 281542500 | 281542500 | 281542500 | 2111568,75
sudarancios sanaudos, Lt.
Veiklos sanaudos, Lt. 53626,74 | 245150525 | 2517268,02 | 251423246 | 249433524 | 188145893
Banko paskolos sutarties 900000 i i i i )
mokestis, Lt. '
lffnko paskolos jmokos, | 41990 55 | 168917.08 | 17503752 | 18137876 | 18794977 | 14541743
Banko paskolos 7896,59 27862,55 21743,01 15401,77 8830,76 2167,99
paliikanos, Lt.
Vienadatés masinos 58195,14 196780,53 | 196780,53 | 196780,53 | 196780,53 | 14758542
Isigijimas, Lt.
EV‘?S“C”OS i Zmogiskaji 11880,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00

apitalg, Lt.

Kvalifikacijos kursy 4800,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
kélimas siuvéjams, Lt.
Kvalifikacijos kursy
kélimas daigstytojams, 5880,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Lt.
Dizainerio kvalifikacijos 1200,00 4800,00 4800,00 4800,00 4800,00 3600,00
kélimo kursai, Lt.
Investicijos is viso, Lt. 7007514 | 201580,53 | 201580,53 | 20158053 | 201580,53 | 151185,42
Nusidévéjimas, Lt. 45000,00 180000,00 | 180000,00 | 180000,00 | 180000,00 | 135000,00
Pelnas pries
apmokestinima, L. (184886,99) | 124492,74 | 26978,39 (4912,79) | (23434,98) | (59979,77)
Pelno mokestis, Lt. 0,00 18673,91 4046,76 0,00 0,00 0,00
Grynasis pelnas, Lt. (184886,99) | 105818,83 22931,63 (4912,79) | (23434,98) | (59979,77)
NCF(NOPAT), Lt. (104257,35) | 313681,38 | 224674,64 | 19122590 | 16891102 | 86185,18
EVA, Lt. (105602,79) | 309811,03 | 220804,30 | 18735556 | 165040,68 | 83282,42
NPV, Lt. 722481,68
U, Lt. 0,85
MIRR, % 4%
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