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SANTRAUKA

Reda Simonaitiené
I] ,,Statyba“ investicijy j statybiniy atlieky perdirbimo technologija jvertinimas.
Magistro darbas.

Magistro darbe iSanalizuoti ir susisteminti jvairiy autoriy investiciju efektyvumo

tvertinimo biidai bei rizikos ivertinimo metodai. Analizuojama statybiniy atlieky perdirbimo

technologijos investicinis projektas. [vertinant investicijy efektyvuma remtasi praktikoje dazniausiai

naudojamais efektyvumo vertinimo metodais: grynaja dabartine verte, atsipirkimo periodu, vidine ir

modifikuota grazos norma bei rentabilumo indeksu. Rizikos {jvertinimui naudotasi jautrumo

analizés, lizio taSko ir scenarijaus metodais. Patvirtinta mokslinio tyrimo hipoteze, kad investicinis

projektas duos ne tik papildomas pajamas bei pelna, bet ir pagerins ymonés finansinius rezultatus.

SUMMARY

Reda Simonaitiené
Assessment of II ,Statyba* Investment in construction waste recycling
technology.

Master’s work.

In Master's work were analyzed and systematized the various authors and investment
performance assessment methods and risk assessment methods. Analyze investment project the
construction of waste processing technology. The assessment was based on investment
performance in practice often used in performance assessment techniques: net present value,
payback period, internal rate of return, modified rate of return and profitability index. Risk
assessment of the use of sensitivity analysis, break-even, and script methods. Approved by the
research hypothesis that the investment project will not only additional revenues and profits,

but also improve the company's financial results.
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IVADAS

Temos aktualumas. Visi imonés jgyvendinimo tikslai priklauso nuo investicijy. Dél ju
didéja imonés turtas, tobul¢ja technika ir gamybos technologija, mazéja kastai, didéja pelnas,
stipr¢ja konkurencinis pajégumas rinkoje. [moné, kuri nesirtipina gamybos atnaujinimu, anksciau ar
veéliau priversta palikti rinka. Siekiant iSlaikyti nuolat stipré¢jancias pozicijas rinkoje, imon¢ turi
numatyti tvarkytinas gamybos vietas, statyti naujas ar rekonstruoti jau veikianc¢ias imones, pirkti
brangesnius, bet ilgiau tarnaujancius , ar pigesnius, bet trumpesni laika dibancius jrengimus ir t. t.

Si tema pasirinkta todél, kad $iuolaikinei imonei reikalinga tiksli informacija apie jos
finansing biiklg, priimamy sprendimy kokybeg ir perspektyvas tam, kad iSlaikyty savo rinkos dalj ir
18likty konkurencinga.

Tyrimo problema. Investiciniai sprendimai bei ju igyvendinimas gana sudétinga problema
tiek moksliniu, tiek praktiniu poziiiriu, kadangi néra pakankamai i§samios investicijy pagristumo
vertinimo metodikos. Daugelis autoriy pateikia atskirus tradiciskai taikomus investicijy efektyvumo
nustatymo biidus. Imonés daZniausiai mazai démesio skiria finansiniy rodikliy analizei, kuri parodo
realia situacija apie imonés biikle. Taip pat diegiant naujus investicinius projektus neatlickamas
investicijy efektyvumo vertinimas, nenustatomas rizikos lygis, kuriy pagalba bty galima nustatyti
perspektyvia investavimo krypt], teisingai pasirinkti projekta finansavimui bei iSvengti
nepageidaujamy nuostoliy.

Tyrimo objektas — II ,,Statyba“ investicinio projekto efektyvumo tyrimas.

Darbo tikslas — ijvertinti II ,Statyba“ investiciju i statybiniy atliecky perdirbimo
technologija efektyvuma.

Siekiant jgyvendinti §i darbo tiksla, keliami tokie uzdaviniai:

1. ISanalizuoti bei susisteminti Lietuvos ir uzsienio autoriy darbuose pateikiamus jmonés
finansinés buklés vertinimo bei investicijy efektyvumo nustatymo metodus;

2. Remiantis finansinémis ataskaitomis finansiniy rodikliy pagalba ivertinti II ,,Statyba* veiklos
efektyvuma;

3. lvertinti numatomas investicinio projekto pajamas ir kaStus bei apskaiCiuoti investiciju
efektyvumo rodiklius;

4. Nustatyti planuojamy jgyvendinti priemoniy rizikinguma;

5. Palyginti esamos veiklos rezultatus su po investicinés veiklos rezultatais.

Tyrimo hipotezé. Numatomas investiciju igyvendinimas imonei bus ne tik efektyvus, bet
ir pagerins finansinius imonés rodiklius.

Darbo metodai ir Saltiniai. Atlikta imonés vertinimo mokslinés literatiiros loginé analiz¢

(pasitelkus analizg, sintez¢ ir lyginima). Vertinant I ,,Statyba” finansinés biklés rodiklius buvo



naudota finansiniy ataskaity horizontalioji, vertikalioji analizé, finansiniy rodikliy grupavimo,
palyginimo biidai. Pagrindziant plétros galimybes atlikta efektyvumo rodikliy skai¢iavimas, rizikai
pvertinti — jautrumo, liZio taSko bei scenarijaus analizés.

Praktinis rezultaty reikSmingumas. Atlikta I[ ,,Statyba“ investiciju efektyvumo analiz¢
reikSminga Sios imonés vadovybei, kadangi suteikiama galimybé jvertinti projekto efektyvuma ir
reikalinguma. Sis tyrimas naudingas ir kitoms jmonéms, planuojan¢ioms investuoti i panasy
objekta.

Magistro darbo struktira. Darba sudaro dvi dalys. Pirmaja dali sudaro mokslinés
literatiiros investicijuy efektyvumo vertinimo biidy temos nagriné¢jimas. Antroje darbo dalyje atlikta
I ,,Statyba“ veiklos finansinés biiklés jvertinimas. Taip pat antroje dalyje numatytos imoneés plétros
galimybés, {vertinant investicinio projekto efektyvuma bei rizika, palyginami dabartinés veiklos
prognozuojami rezultatai su po investicinés veiklos rezultatais. Darbas uzbaigiamas iSvadomis ir

rekomendacijomis.



1. INVESTICIJU VERTINIMO TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. Investicijy samprata, ekonominé esmé bei vaidmuo jmonéje

Investicijos - tai priemonés, kurios leidzia laikui bégant gauti didesng¢ suma nei buvo
iSleista. Investicijos reikalingos tiems, kas turi laisvy léSy, ir nori i$ ju turéti daugiau naudos
ateityje. Vien tik laikant turimas 1éSas, jos panaudojamos neefektyviai. Pinigai turi dirbti, ir juos
1darbinti padeda investicijos. IS investiciju tikimasi susigrazinti didesn¢ suma nei investuota, nors
tam garantijos biina ne visada.'

Siuolaikingje literatiiroje investicijy apibrézimas gana platus.

Terminas “investicijos™ kilgs 1§ lotynisSko zodzio “invest”, reiSkianc¢io “idéti”. Platesniu
pozitriu investicija reiSkia kapitalo 1d¢jima siekiant paskesnio jo padid¢jimo. Kartu paciu kapitalo
prieaugio turi pakakti tam, kad investitoriui biity kompensuota tai, kad jis Siuo periodu atsisako
naudoti turimas 1éSas, jis turi buti apdovanotas uz rizika ir jam turi biti atlyginti bisimi infliacijos
nuostoliai (Ginevicius N., et al., 2005).

LR Investiciju istatyme investicijos apibréziamos kaip piniginés léSos ir istatymais bei
kitais teisés aktais nustatyta tvarka jvertintas materialusis, nematerialusis ir finansinis turtas, kuris
investuojamas siekiant i§ investavimo objekto gauti pelno (pajamuy), socialinj rezultata (Svietimo,
kulturos, mokslo, sveikatos ir socialinés apsaugos bei kitose panaSiose srityse) arba uZztikrinti
valstybés funkcijy jgyvendinima.’

Galima rasti ir kitokiy investicijy apibrézimy:

“Investicijos - tkine veikla, kurios metu iStekliai naudojami kuriant nauja realy kapitala.
Bendriausia prasme investicijos yra veikla, kurios naudingumas iSrySkéja ne iSkart, o ateityje”
(Snieska, V., et al., 2001).

Investicija (investment)- 1) makroekonomikoje — ilgalaikio materialiojo ir nematerialiojo
turto isigijimas; 2) finansuose — bet koks turto isigijimas tikintis grazos (Vainien¢ R., 2005).

Investicija — tai imonés ar asmens gauty prekiy atsipirkimas dél sukaupto kapitalo
padidinimo (Mauksio H. I'., 1994).

Apibendrinant pateiktus apibréZimus galima teigti, kad pagrindinis investicijuy

lgyvendinimo bruozas - i§ jy gaunamas pelnas, kuris yra pagrindinis tikinés veiklos tikslas.

! http://www.investicijos.net/investicijos-vertybiniai-popieriai.html
? http://www3.Irs.1t/pls/inter2/dokpaieska.showdoc_17p_id=245493
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Investavimas placigja prasme — tai léSu idéjimas dél ateities pajamu gavimo (I'openuk O.,
2004). Kiekvienai investicijai buidingi bruoZzai: investavimo metu kazko atsisakoma, tikimasi
naudos ateityje ir investuojant visada rizikuojama.

LR investicijy istatyme investavimas - tai atlickami investuotojo veiksmai, kuriais jis igyja
nuosavybés teis¢ arba kreditoriaus reikalavimo teisg | investavimo objekta arba teisg Si objekta
valdyti ir naudoti.’

Investuotojai — LR bei uzsienio valstybés, tarptautinés organizacijos, juridiniai ir fiziniai
asmenys, kurie investuoja nuosava, skolinta ar patikéjimo teise valdoma bei naudojama turta(.4

Investicijos reikSmingos tuo, kad tai yra ind¢lis i Salies ekonomikos gerove. Statant naujas
gamyklas, investuojant { nauja technika ir produkcija, pramonei leidZiama pateikti daugiau
tobulesniy prekiy ir paslaugy vartotojams, o investicijos 1 socialini kapitala (mokyklos, sveikatos
apsauga) prisideda prie bendro gyvenimo lygio kilimo. Augant investicijoms, did¢ja nacionalinés
pajamos. Charakterizuojant investiciju ekonoming esme, galima pabrézti, kad Siuolaikingje
literatliroje Sis terminas traktuojamas klaidingai arba labai siaura prasme. Cibulskiené D. ir Butkus
M. (2007) i$skiria tokias dazniausiai pasitaikancias klaidas:

- TipiSkiausia klaida yra ta, kad bet koks 1Sy id¢jimas, kuris gali ir nedidinti nei kapitalo prieaugio,
nei pelno, suprantamas kaip investicijos. Tokiam 1¢Sy idéjimui daZniausiai priskiriamos taip
vadinamos investicijos televizoriy, automobiliy, buty ir pan. pirkimui, kurios savo ekonominiu
turiniu nepriklauso investicijoms. Isigyjant Sias prekes, 1éSos tiesiogiai naudojamos ilgalaikiam
vartojimui, i1§skyrus jei jy isigijimo tikslas yra pardavimas.

- Dazna klaida yra termino “investicijos” sutapatinimas su terminu “kapitaliniai idéjimai”.
Investicijos Siuo atveju yra 1éSy idé¢jimas pagrindiniy priemoniy atnaujinimui (pastaty, irengimu,
transporto priemoniy ir pan.). Tuo paciu investicijos gali biti panaudotos ir apyvartinéms léSoms, ir
tvairiems finansiniams instrumentams (akcijos, obligacijos), ir atskiroms nematerialiy aktyvy
ruSims (patentai, licenzijos, know-how). Kapitaliniai jdéjimai suprantami siauresne reikSme ir gali
biiti kaip viena i§ investicijy formy, bet ne ju analogas.

- Investicijos nebiitinai yra vien tik piniginiy 1éSy idé¢jimas. Daugumoje apibréZimy pazymima, kad
investicijos yra piniginiy 1éSy id¢jimas. Su Situo negalima sutikti, nes kapitalo investavimas gali
buti vykdomas ne tik pinigais, bet ir kitomis formomis (turtu, finansiniais instrumentais,
nematerialiais aktyvais ir t.t.).

- Investicijos nebiitinai yra ilgalaikis léSy id¢jimas. Taip pat daug kur paZymima, kad investicijos

yra ilgalaikis 1éSu idéjimas. Atskiros investicijy formos yra ilgalaikés, taciau investicijos gali biti ir

3 http://www3.Irs.1t/pls/inter2/dokpaieska.showdoc_17p_id=245493
* http://www3.lrs.1t/pls/inter2/dokpaieska.showdoc_1?p_id=245493
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trumpalaikés, pavyzdziui, trumpalaikiai finansiniai idé¢jimai i akcijas, taupomuosius sertifikatus,
trumpalaikes obligacijas ir t.t. (Cibulskien¢ D., Butkus M., 2007).

Investuoti galima jvairiais badais (Purlys C., Treigien¢ D., 2006):

sukuriant ekonominj subjekta, isigyjant jau egzistuojantj tikio subjekta arba dalj jo kapitalo;

1sigyjant {vairiuy rusiy vertybiniy popieriy;

kuriant ar {sigyjant ilgalaiki turta arba didinant jo vertg;
- skolinant léSy ar kito turto tikio subjektams, kuriuose investuotojui priklauso kapitalo dalis,
suteikiant galimybe kontroliuoti tikio subjekta;
- iSperkamosios nuomos sutartis.

Investiciju jgyvendinimas yra bene svarbiausia salyga sprendziant praktiSkai visus
strateginius ir didZiaja dalj einamyjy imonés plétros ir efektyvios jos veiklos uztikrinimo uzdaviniy.

(Norvaisiené R., 2006) Sie uzdaviniai atsispindi 1 paveiksle.

Vienas i§ imonés veiklos Pagrindinis gamybinio Svarbiausia imonés rinkos
rizikos valdymo potencialo formavimo vertés augimo uZztikrinimo
instrumenty Saltinis salyga

A

Pagrindinis ekonominés
plétros strateginiy tiksly

igyvendinimo mechanizmas V\

Svarbiausias turto struktiiros
optimizavimo mechanizmas

Imonés investicijos /

Pagrindinis ilgalaikio Pagrindinis veiksnys,
materialaus ir nematerialaus darantis itaka ilgalaikés
turto atkiirimo instrumentas kapitalo strukttiros

formavimui

1 pav. Investicijy uzdaviniai
Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis (Norvaisiené R., 2006)

Imonés investuoja, kai mato paklausos savo produkcijai padidéjimo perspektyvas ir nori
iSplésti savo veiklos masta arba kai siekia igyti pranasuma, diegiant efektyvesni kurios nors prekés
gamybos buda. Investicijos gali biti susijusios ir su visai naujos prekés gamyba. Kiekvienu atveju
sprendimas priklausys nuo biisimyjy i$laidy ir galimo pelno jvertinimo. Kadangi pajamos bus
gautos ateityje, o iSlaidos atsiranda 1§ karto, imoné turi palyginti biisimaji pelna su dabartinémis
iSlaidomis (Snieska V., et al., 2001).

Investicijy igyvendinimas uztikrinamas vykdant imonés investicing veikla, kuri yra viena

1§ imongs veiklos riiSiy ir svarbiausia jos ekonominiy tiksly realizavimo forma.
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1.2. Investicijy klasifikacija, formos ir raiSys

Investicijos patenka i jvairias verslo ir socialines sferas jvairiomis formomis. Kad biity
galima analizuoti, planuoti bei apskaityti investicijas, jos yra klasifikuojamos pagal atskirus
pozymius.

LR Investicijy jstatyme pateikiama tokia investicijy klasifikacija’:

- Pagal investuotojo itaka tkio subjektui investicijos skiriamos i:

1) tiesioginés investicijos - investicijos iikio subjektui steigti bei jregistruoto iikio subjekto
kapitalui ar jo daliai {sigyti, taip pat reinvesticijos, paskolos tikio subjektams, kuriuose investuotojui
priklauso kapitalas ar jo dalis, subordinuotos paskolos, jei investuojama siekiant uzmegzti arba
palaikyti ilgalaikius tiesioginius investuotojo ir iikio subjekto, i kuri investuojama, rySius ir
investuojant isigyta kapitalo dalis suteikia investuotojui galimybg kontroliuoti arba daryti nemaza
itaka iikio subjektui;

2) netiesioginés (portfelinés) investicijos - investicijos, jei investuojant isigyta kapitalo dalis
nesuteikia investuotojui galimybés daryti nemaza itaka tkio subjektui.

- Pagal investuotojo nuolating buveing (rezidavima):

1) vidaus investicijos — Lietuvos valstybés, Lietuvos Respublikos fiziniy ir juridiniy asmeny
investicijos Lietuvos Respublikoje;

2) uZsienio investicijos - uZsienio valstybiy, tarptautiniy organizacijy, uZzsienio fiziniy ir
juridiniy asmeny investicijos Lietuvos Respublikoje.

- Pagal investuotojo statusa:

1) valstybés investicijos - investicijos valstybés poreikiams tenkinti nacionalinio biudZeto,
valstybés (savivaldybiy) fondu IléSomis, Lietuvos valstybés (savivaldybiy) vardu gautomis
paskolomis, valstybés (savivaldybiy) imoniy léSomis ir kitu valstybés (savivaldybiu) turtu bei
valstybés (savivaldybiy) suteikiamomis paskoly garantijomis;

2) privacios investicijos - Lietuvos Respublikos ir uZsienio privacios nuosavybes teisés subjekty
investicijos;

3) uzsienio valstybiy ir tarptautiniy organizacijy investicijos.

- Pagal investavimo objekta:

1) kapitalo (realiosios) investicijos - investicijos ilgalaikiam materialiajam ir nematerialiajam

turtui sukurti, isigyti arba jo vertei padidinti;

2) finansinés investicijos - visos investicijos, iSskyrus nurodytas $ios dalies kapitalo investicijas.

> http://www3.lrs.1t/pls/inter2/dokpaieska.showdoc_1?p_id=245493
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Kai kurie autoriai nurodo dar tokias investicijy klasifikacijas:
- Pagal organizacines formas (NorvaiSien¢ R., 2006; Cibulskien¢ D., Butkus M., 2007):
1) investicinis projektas, kuris suprantamas kaip tam tikras uZzbaigtas investicinés veiklos
objektas ir, antra, kaip vienos investiciju formos realizacija;
2) investicijy portfelis, suprantamas kaip vieno investuotojo turimy investiciniy instrumenty
rinkinys.
- Pagal investavimo trukme (Cibulskiené D., Butkus M., 2007):
1) trumpalaikés, kuriy trukmé iki vieneriy mety;
2) ilgalaikés — tai kapitalo investavimas ilgesniam kaip vieneriy metu laikotarpiui.
- Pagal pelninguma:
1) auksto pelningumo investicijos — tai investicijos 1 tokius investicinius projektus ar finansinius
instrumentus, kuriy pelningumas vir$ija viduting pelno norma rinkoje;
2) vidutinio pelningumo investicijos — tai investicijos { tokius investicinius projektus ar
finansinius instrumentus, kuriy laukiamas pelningumas atitinka viduting pelno norma rinkoje;
3) Zemo pelningumo investicijos — tai investicijos i tokius investicinius projektus ar finansinius
instrumentus, kuriy laukiamas pelningumas yra Zemesnis nei vidutiné pelno norma rinkoje;
4) nepelningos investicijos - tai investicijos, kurias investuotojas pasirinko, nesiekdamas pelno,
o dél neekonominiy tiksly (socialiniy, ekologiniy ir kt.).
Taip pat iSskiriamos investicijos pagal (Cibulskien¢ D., Butkus M., 2007):
- Investicing rizika — nerizikingos, Zemos rizikos, vidutinés rizikos ir aukstos rizikos.
- Pagal likviduma - aukSto likvidumo, vidutinio likvidumo, Zemo likvidumo bei nelikvidZios.
Zinoma, tai negalutin¢ ir nevienintelé galima investicijy klasifikacija.
Kadangi darbo praktin¢je dalyje analizuojamos imonés realiosios investicijos, todél toliau
placiau apZvelgiama realiosios investicijos bei pagrindinés investavimo formos.
Realiosios investicijos skirtos naujai technologinei jrangai arba materialinéms atsargoms
Isigyti bei kitoms gamybos priemonéms pirkti. Realiosios investicijos rodo pinigines iSlaidas,
kuriomis tikimasi uzdirbti pinigy srautus ateityje (Juozaitiene L., 2007).
Realigsias investicijas galima skirstyti | tam tikras grupes, priklausomai nuo to, kokiy tiksly

investuodama jmoné nori pasiekti. Toks investicijy skirstymas pateiktas 2 paveiksle.
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Veiklos plétimo Naujos imonés Naujy gaminiy
projektai iklirimas projektai
A
Efektyvumo didinimo |, Realiyjy investicijy -~ Nusidéveéjusios
projektai A grupés | irangos atnaujinimas
A 4
Kiti projektai Ekologiniai projektai Gamybo§
modernizavimas

2 pav. Realiyjy investicijy grupés

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis (Norvaisiené R., 2006)

Naujos imonés ikiirimo investicinis projektas. Nuo to prasideda bet kurios imonés veikla.

Veiklos plétimo projektai susije su esamos gaminiy apimties ar rinky i$plétimu. Siy projekty
tikslas — prekiy gamybos anks€iau suformuotoms rinkoms galimybiy didinimas esamojoje
gamyboje.

Efektyvumo didinimo projekty tikslas — iSlaidy maZinimas, keiciant tinkamus, bet jau
pasenusius jrengimus.

Gamybos modernizavimo projekty tikslas — technologiniy jrengimy ar procesy
modernizavimas, siekiant uztikrinti aukStesng¢ gaminiy kokybe.

Nusidévejusios, sugedusios irangos atkiirimo projektais siekiama pakeisti nusidévejusius ar
sugedusius jrengimus, naudojamus pelningos produkcijos gamyboje. Sie projektai reikalingi, jei
imon¢ ketina tgsti produkcijos gamyba ar teikti tas pacias paslaugas.

Saugumo arba aplinkos apsaugos projektai reikalingi tam, kad imoné galéty laikytis
vyriausybés nutarimy, darbo sutar¢iy ar draudimy salygu.

Kiti projektai, susije su tokia veikla kaip administraciniy pastaty, parko ploty irengimas,

sutvarkymas, transporto priemoniy {sigijimas ir pan.

1.3. Imonés veiklos finansinis vertinimas

Norint jvertinti imonés veikla reikia atlikti jos finansing analizg. J. Mackeviciaus (2007)
teigimu, nuolatiné ir i§sami imonés analiz¢ yra vienas i$ svarbiausiy imonés pelno didinimo Saltiniy.
Keletas autoriy teigia, jog tik gerai atlikta imonés veiklos analizé gali padéti padidinti pacios imonés
verte konkurencingoje rinkoje (Palepu K. C, Healy P. M., Bernarb V. L., 2004). Tam, kad analizé
biity gerai atlikta, ji turi buti atliekama remiantis ekonominiais désniais, bei pagrista specialiomis

Ziniomis ir metodais (Bagdzitiniene V., 2006).
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Imonés veiklos analizés pagrindinis tikslas yra jvertinti ymonés finansing bukle ir jos
veiklos rezultatus tam tikru laikotarpiu, o tada vartotojams pateikti objektyvia informacija, o
imoniy vadovams padéti daryti veikla efektyvesne (Juozaitiené L., 2007; Slekiené D. ir
Klimavicien¢ 1., 2000).

Finansy analiz¢ gali buti naudojama kaip (Kancerevycius, G., 2009):

e iSankstinio Zvalgymo priemon¢ investavimo objekto pasirinkimui;
e prognozavimo priemon¢ ateities finansinéms salygoms ir rezultatams;
e diagnozés priemoné valdymo ir kitoms sritims.

Pagrindinis finansy analizés duomeny Saltinis yra finansinés ataskaitos. Jos padeda jos
savininkams suprasti, kiek pelningos ju investicijos taip pat rodo, kokio dydzio turta turi imoné ir
kokie yra jos finansiniai jsipareigojimai (Jagminas, V., 2000).

Remiantis finansinémis ataskaitomis, galima daryti imonés veiklos efektyvuma, pelninguma
ir jos perspektyvuma apibiidinancias iSvadas bei, remiantis jomis, kurti ir diegti naujus projektus
(Buskeviciute, Macerinskiene, 2007).

Siame darbe, jvertinti esama jmonés biikle, naudojami tokie analizés budai:

e Lyginimo (kitaip dar vadinama horizontalioji) analizé. Pagrindinis Sios analizés tikslas —
nustatyti imonés pagrindiniy finansiniy rodikliy kitimo krypti bei numatyti jos plétros tendencijas
Juozaitien¢, L., 2007);

e Santykiné (indeksy) analizé. Si analizé labai pladiai taikoma tada, kai norima analizuoti
ekonominio reiskinio kitima atsizvelgiant i laika ir { vieta. Dazniausiai ji naudojama pardavimy
apimtims, susidariusioms iSlaidoms, pelningumui ar kitiems ekonominiams procesams analizuoti.
Taikant santykinius rodiklius galima palyginti skirtingy imoniy finansines ataskaitas arba vienos
imonés tam tikro laikotarpio finansinius rodiklius (Bagdzitunien¢ V., 2005). Finansinés

atskaitomybés analizei naudojamos tokios santykiniy rodikliy grupés:

1) mokumo (likvidumo) rodikliai;

2) finansy strukttros rodikliai;

3) pelningumo koeficientai.

o Vertikalioji (lyginamyjy svoriy skai¢iavimo) analizeé. Jai budinga tai, kad analizuojant
kiekvienas atskiras finansinés ataskaitos rodiklis lyginamas su bendruoju tos ataskaitos rodikliu ir

gautas dydis iSreiSkiamas procentais. Naudojant $ia analiz¢ galima pamatyti tam tikry elementy

tarpusavio rysius ir jy jtaka bendram rezultatui (Juozaitiene, L.,2007).

Analizé¢je svarbu pasirinkti tinkama finansinés analizés metoda, kuris leisty patikimai

iSmatuoti imonés veiklos geruma arba bloguma, nustatyti jos ekonoming bukle ir ivertinti tiek pacia
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immong, tiek ir jos veiklos rezultatus. ISanalizavus galimus veiklos analizés budus, aptariami

investicijy efektyvumo jvertinimo metodai.

1.4. Investicijy finansavimas

PraktiSkai kiekviena imoné turi ribotus finansinius iSteklius, kuriuos gali skirti
investiciniams projektams isigyti, tod¢l priémusi investicini sprendima privalo optimizuoti
investiciju finansavimo struktiira. Ji gali buti labai jvairi, tai priklauso nuo padéties finansuy rinkose,

imones tiksly ir galimybiy. Investicijy finansavimo Saltiniai pavaizduoti 3 paveiksle.

Nuosavos 1éSos

A

Misrus finansavimas \ / Akcijy iSleidimas

Pagrindiniai
Lizingas < fi nan_savf'mo .| Kreditai (skolintas
i ) bada d kapitalas)

3 pav. Pagrindiniai investiciniy projekty finansavimo biuidai
Saltinis: Juozaitien¢ L., 2007

Remiantis paveikslo duomenimis, finansavimo biidus galima suskirstyti 1 dvi grupes,
priklausomai nuo to, kaip imoné¢ finansuoja savo investicijas:

- Nuosavus finansavimo Saltinius, kuriems priklauso nusidévéjimas, nepaskirstytas
pelnas, ilgalaikio turto pardavimo pajamos, akcijy iSleidimas;

- Skolintus finansavimo S$altinius, kuriuos sudaro ilgalaikés paskolos, ilgalaikio turto
nuoma ir kt.

Visos $ios piniginés 1éSos investiciju déka paverciamos veikianciu kapitalu, papildomais
pajégumais (Lydeka Z., 2001).

Teoriskai 1ilgalaikéms investicijoms finansuoti reikéty ieSkoti santykinai pigiausiy
finansavimo $altiniy, taciau praktiskai, jei imon¢ dirba pelningai, pirmasis finansavimo Saltinis yra
nepaskirstytasis pelnas, triikstant kapitalo, antrasis Saltinis biity paskolos, lizingas ir tik tuomet, kai
nepakanka skolinto kapitalo, jmonei tenka leisti naujos emisijos akcijas. Sis 3altinis yra
brangiausias.

Praktin¢je darbo dalyje bus nagrinéjamas investicinis projektas, finansuojamas
nuosavomis bei banko IéSomis.

Toliau analizuojami investiciniy projekty efektyvumo vertinimo metodai.

16



1.5. Investicijy efektyvumo vertinimas

Imonés, prie§ priimdamos sprendima investuoti, pirmiausia turi surinkti kuo daugiau
informacijos, padedancios jvertinti investicinj projekta ir ji ekonomiskai jvertinti (Grigas T., et al.,
2006). Investiciniame projekte, pagrindziamas kapitalo investavimo butinumas ir nuosekliai
18déstomos pagrindinés projekto charakteristikos ir finansiniai rodikliai, susij¢ su jo realizavimu.
Investiciniy projekty vertinimas, anot Girdzijausko S. (2005), yra labai svarbi ir atsakinga
finansinio darbo sritis. Taip yra todeél, kad priimty investiciniy sprendimy rezultatai yra ilgalaikiai ir
daro investuojanciai imonei dideli poveiki: jei didelis projektas pasirodo esas s¢kmingas — firma
gali labai padidinti savo turta, jei ne — ji gali net bankrutuoti.

Investiciniy projekty analizeé, kaip teigia Cibulskien¢ D., Butkus M. (2007) ir Bodie Z.,
Kane A., Marcus A. J. (2002), susideda is triju etapuy:

1) tradicinio statiSko projekto efektyvumo jvertinimo;
2) rizikos ir neapibréZtumo jvertinimo;
3) projekto galimybiy jvertinimo.

Investiciniy projekty analizés pagrindas yra tradicinis statiSkas projekto efektyvumo
tvertinimas. Jau daugeli mety analitikai naudoja tradicinius analizés metodus, ivertinancius projekto
efektyvuma pagal viena statiska scenariju. Siam scenarijui budinga (Cibulskien¢ D., Butkus M.,
2007):

- Scenarijus remiasi labiausia laukiama projekto pelno ar pinigy srauty verte. Daroma prielaida,
kad aplinkos salygos, projekto pelnas ar pinigu srautai laikui bégant nekinta.
- Scenarijuje nenumatyta galimyb¢ keisti pati projekta ar numatyta veiksmy plana.

Ivertinimas pagal statiSka scenarijuy yra pirmasis Zingsnis projekto analiz¢je ir atlickamas
visiems analizuojamiems investiciniams projektams. Norint tinkamai jvertinti reikSmingus {mones
projektus tradicinés statiSkos analizés nepakanka, bitina atsizvelgti { aplinkos ir projekto
charakteristiky neapibréZztuma. Kiti du analizés etapai kaip tik panaikina statiSko scenarijaus
ribotumus ir iSplecia tradicing projekto analize. Jei projektas néra reikSmingas jmonei, jo
tvertinimui pilnai pakanka nesudétingos tradicinés statiSkos analizés, nes apytikslis {vertinimas
neturés didelés itakos imonés veiklai (Cibulskiené D., Butkus M., 2007).

Projekto ekonominis vertinimas grindziamas remiantis projektuojamais pinigy srautais.
Pinigy srautai, anot DarSkuvienés V. (1997), tai grynoji pinigy suma, kuria, priesingai buhalterijoje
apskaitomam grynajam pelnui, imoné gauna (arba praranda) per nustatyta perioda. Sie srautai rodo
blisimas investicijas bei veiklos pajamas ir iSlaidas. DaZniausiai pinigy srautai skai¢iuojami,

atsizvelgiant { svarbiausias ir labiausiai tikétinas aplinkos salygas. Nuo projektui svarbiu salygu

17



identifikavimo kokybés ir ju prognoziy patikimumo priklauso ir efektyvumo analizés rezultaty
patikimumas (Bivainis J., Griskevicius A., Jakstas V., 1997).

Projekto pinigy srautas yra apskaiciuojamas i§ pinigy gavimy atimant pinigy isleidimus. Jei
pinigy gavimai virsija iSleistus pinigus, pinigy suma padid¢ja, jeigu gauta pinigy suma yra mazesne
uz iSleista, tada yra neigiamas pinigy srautas. Kiekviena ilgalaikio turto investicija yra susijusi su
biisimais pinigu srautais. Sie srautai ir nulemia investicijos naudinguma. Kiekvieno investicinio
projekto pinigy srautai turi buti tik 1§ gamybinés — komercinés veiklos. Taip apskaiciuoti biisimi
pinigy srautai yra diskontuojami ir diskonto tarifas yra finansavimo kasty rodiklis. Pinigy srautai
turi biiti apskai¢iuojami po ,,mokesc¢iy* (Gaidiené Z., 1998).

Tradicinius analizés metodus, jvertinancius projekto efektyvuma apibréztomis salygomis,
Cibulskiené D. ir Butkus M. (2007) skirsto 1 tris grupes:

1) apskaitinio pelningumo metodai;
2 ) pinigy srauty metodai;
3) diskontuoty pinigy srauty metodai.
Apskaitinio pelningumo metodai placiau nebus analizuojama, kadangi jie nebus taikomi
vertinant investiciju efektyvuma, nes jie tinkami analizuojant mazus ir nereikSmingus imonei

projektus. Toliau placiau analizuojami pinigy srauty ir diskontuoty pinigy srauty metodai.

1.5.1. Pinigy srauty metodai

Siekiant geriau {vertinti investicinio projekto efektyvuma, analizuojami investicinio
projekto grynieji pinigy srautai. Ekonominiuose sprendimuose naudojamos dvi piniginiy vienety

sampratos (Cibulskiené D., Butkus M., 2007):

- Piniginio srauto ivertinimas pastoviais piniginiais vienetais, kurie iSreiSkia hipoteting busimu
iplauky ar i8laidy perkamaja galig tam tikry pasirinkty mety atzvilgiu.

Pinigy srauty metodams priskiriama investicijy atsipirkimo laikotarpis (PP). Sis rodiklis
vienas 1§ dazniausiai taikomy rodikliy, analizuojant investicinius projektus. Atsipirkimo laikotarpis
— laiko trukmé, per kuri nediskontuotos prognozuojamos piniginiy €Sy iplaukos virSija
nediskontuota investiciju suma. Tai mety, reikalingy kompensuoti statinéms investicijy iSlaidoms,
skai¢ius (Alisauskas K., Kazlauskiené Z. 2005). Investicijy atsipirkimo laikotarpis apskai¢iuojamas

pagal formulg (Cibulskien¢ D., Butkus M., 2007):
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I
PP=t+—"1 1)

t+1

¢ia: AP — atsipirkimo periodas;

t — mety, pries visiskai padengiant investicijas skai¢ius;
I+ —nepadengta investicijy dalis t+1 mety pradZioje;
NCFy4 1 — t+1 mety pinigy srautas.

Nors atsipirkimo laikotarpis yra nesudétingas ir greitai apskaiciuojamas, jis turi truikumuy:
Sis metodas netinka, kai néra didelés pradinés investicijos ar investicijos iSskaidytos per laika;
ignoruoja pinigy srautus, gaunamus po to, kai pradiné investicija padengiama; nejvertina pinigy
laiko vertés. Todel dél Siy trukumy atsipirkimo laikotarpio metoda siiloma naudoti tik vertinant
mazy ir nereikSmingy projekty efektyvuma arba kaip pirminis jvertinimo metodas (Juozaitiené L.,
2007).
1.5.2. Diskontuoty pinigy srauty metodai

Investiciniy projekty igyvendinimo srityje priimamy sprendimy atsipirkimo tikslesnis
vertinimas gaunamas taikant diskontavimo biidus. Diskontavimo metodas naudojamas, jei reikia,
lyginti atskirty laikotarpiy grynyju pinigy iplaukas ir iSmokas (Boponos K., 2000). Pinigy laiko
vertés savoka grindziama prielaida, kad Zmonés pirmenybg teikia vartojimui laiko atzvilgiu: jie
labiau linke vartoti prekes dabar negu tas pacias prekes ateityje. Pinigus taip pat galima laikyti
prekémis. Pinigy laiko verté apibréziama taip: litas, gautas Siandien, yra vertingesnis nei litas,
gautas ateityje (Cibulskien¢ D., Butkus M., 2007).

Diskonto norma naudojama perskaiciuoti blisimuosius pinigy srautus | dabartinius
(Dagiliene, L., 2008 m.). Kuo didesné diskontavimo norma, tuo mazZesné dabartiné to paties dydzio
pinigu srauto verté. Tod¢l diskontavimo normos pasirinkimas yra labai svarbus grynosios esamos
vertés nustatymo metodo elementas. Analizuojant investiciniy projekty efektyvuma, paprastai Si
diskontavimo norma pasirenkama atsizvelgiant {: kapitalo rinkoje sitilomy ilgalaikiy paskoly
palikany esama norma; imonés mokamas paliilkanas; procenting norma, atspindin¢ia imonés
isigijimo ir jai priklausancio kapitalo iSlaidas.

Dzikevicius A., (2002) iSskiria tokius pagrindinius diskontuoty pinigy srauty metodo
privalumus:

- Atspindi aktyvy sugebéjima, duoti pajamas;
- Leidzia ivertinti iSorinés aplinkos rizika;
- [vertina visus laukiamus pinigy srautus;

- PasiZymi universalumu.
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Vertinant investicijy efektyvuma, dazniausiai taikomi $ie diskontavimo biidai:
1. Grynosios dabartinés vertés (NPV).
2. Vidinés pelno normos (IRR).
3. Modifikuotos vidinés pelno normos (MIRR).
4. Rentabilumo (pelningumo) indekso (PI).

Grynoji dabartiné verté.

Tai patobulintas jvertinimo biidas, kuris susijes su pinigu srauty diskontavimu (Gaidiené
Z., 1998). Pinigy srauto dabarting verte galima nagrinéti kaip verte, kuri yra ekvivalenti visam
pinigy srautui. Todél galima laikyti, kad visas srautas gali biiti ekvivalenciai pakeistas vieninteliu
inasu pradiniu momentu (Valatkevicius E., 2005).

Gaidiené Z., (1998) siiilo NPV skaic¢iavimus atlikti tokiu nuoseklumu:
1) surandama kiekvieno pinigy srauto dabartiné verte, iskai€ius pinigy iplaukas ir iSleidimus bei
atémus projekto kastus;
2) susumuojami diskontuoti pinigy srautai. Si suma ir yra projekto NPV.

3) jei NPV yra teigiama, projektas yra tinkamas, o jeigu NPV yra neigiama — projektas atmetamas.

Taip pat NPV galima apskaiciuoti taikant formulg:

NCF,
Z 1+ k) @

=0

¢ia: NPV — grynoji dabartiné verté;

NCF— grynyjuy pinigy srauto elementas t metais;
k — diskonto norma;

t — analizuojamo laikotarpiu numeris;

I — pradinés investicijos.

Pasak NorvaiSienés R., (2006), grynosios dabartinés vertés rodiklis laikomas geriausia
investuoto kapitalo grazos charakteristika. Cibulskiené¢ D. ir Butkus M., (2007) i$skiria keleta
grynosios dabartinés vertés metodo privalumuy:

- atskiry projekty pinigy srauty grynosios dabartinés vertés gali biiti sudedamos, kad biity
gaunama jmonés ar jos padalinio projekty dabartiniy verdiu suma. Si savybé , kuri nebidinga
kitiems metodams, gali biiti panaudota nustatant imonés vertg;

- skaiCiuojant NPV daroma prielaida, kad projekto tarpiniai pinigy srautai yra reinvestuojami su
ribine norma;

- grynoji dabartiné verté gali buiti skai¢iuojama naudojant ir kintancia diskonto norma, kadangi

laikui bégant diskonto norma gali kisti.

20



Grynosios dabartinés vertés metodas turi ir trikumuy, taciau juy iSvengia ir projekty
investiciju dydi ivertina kiti diskontuoty pinigy srauty metodai — rentabilumo koeficientas ir vidiné

grazos norma. Sie metodai pateikia santykinius jvertinimus.

Vidiné grqzos norma (IRR).

Analizuojant verslo projektu efektyvuma, anot Alidausko K. ir Kazlauskienés Z. (2005),
vidiné pelno norma yra vienas is reik§mingiausiy rodikliy. Bet kurio verslo projekto igyvendinimas
reikalauja pritraukti finansinius iSteklius, uz kuriuos visada tenka mokéti. UZ paskolintas 1¢Sas
mokamos paliikanos, uz pritraukiama kapitala — dividendai ir t.t.

Vidiné pelno norma - tai diskontavimo norma, pagal kuria ,,grynoji" dabartinés vertés
blisimyjy pinigy srauty suma lygi nuliui, t.y. diskontuota blisimy pinigy srauty lygi pradinei
investavimo sumai.® Vidinés pelno normos rodiklis apibiidina maksimaliai galima santykinj i§laidy
lygi. Pvz., jei igyvendinant projekta gauta banko paskola, tai IRR reikmé rodo virSuting leistino
banko procentinés normos lygio riba, kurios vir§ijimas padaro projekta nepelninga (AliSauskas K.,

Kazlauskiené Z., 2005).

Vidin¢ grazos norma apskaiciuojama taip (NorvaiSiené R., 2006):

- NCF,
Z(HIRR)f =0 )

t=l1

¢ia: NCF— grynuju pinigy srauto elementas t metais;
IRR - vidiné grazos norma;

t — analizuojamo laikotarpiu numeris;

I — pradinés investicijos.

IRR — tai placiai naudojamas rodiklis, pasirenkant investicinius projektus, nes jvertina
pinigy laiko vertg bei visus pasiiilytojo projekto pinigy srautus. Taciau AliSaukas K. ir Kazlauskiene
(2005) isskiria kelis svarbius trakumus:

- daroma prielaida, kad reinvestavimo norma lygi IRR, kad pinigy srautai yra reinvestuojami
norma, lygia IRR, taciau praktiskai taip ne visuomet biina;

- IRR gali biiti ne vienintelis, t. y. gali buti keli IRR variantai, jeigu yra keletas Zenklo
pasikeitimy pinigy srautuose;

- IRR gali neegzistuoti; nesant galimybés rasti diskonto norma, kuri padaro NPV lygy nuliui, IRR
rodiklis visiSkai nenaudingas;

- kai dviejy svarstomy alternatyvy projekty dydziai yra skirtingi, IRR metodo pasirinkimas gali
priestarauti NPV rodikliui.

6 http://www.rentalsoftware.com/modified internal rate of return.htm
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Todél Kelleher J. C. ir MacCormack J. J. (2004) pataria naudoti bent jau modifikuota
viding grazos norma. Nors ji néra tobula, taciau bent leidzia vartotojams nustatyti realesni tarpini
reinvestavimo lygis.

Taigi, pasak Tamositinienés R. ir kt. (2006), kiekvienas 1§ nagrin¢jamy rodikliy turi savo
realityvia informacija — diskontuojamas pinigy srautas teikia informacijos apie projekto rizika ir
likviduma, NPV parodo ekonominj efekta projekto dalyviams, IRR jvertina investiciju pelninguma

ir teikia informacija apie projekto ,,sauguma® ir kt.

Modifikuota vidiné grqzos norma (MIIR).

Modifikuota vidiné pelno norma - tai tokia diskonto norma, kuriai esant projekto idéjimy
esamoji verte lygi jo galutinés vertés esamajai vertei (NorvaiSiené R., 2006). Modifikuotos vidinés
grazos normos atveju projekto generuojami tarpiniai pinigy srautai reinvestuojami su ribine norma
— kapitalo kasty norma. Galutiné verté randama, sumuojant projekto pinigy srauty biisimasias vertes

(Cibulskiené D., Butkus M., 2007):

1+ MIRR) =2~ —>MIRR=ngV ~1 @)
PV- PV-

¢ia: MIRR — modifikuota vidiné grazos norma;

FV " — teigiamy pinigy srauty biisimoji verté (paskutiniy pajamy gavimo periodu);

PV~ — neigiamy pinigy srauty dabartiné verté (investiciju pradZioje);
t — laiko tarpas tarp pirmyjy investicijy ir paskutinio pajamy gavimo periodo.

Kaip teigia NorvaiSien¢ R. (2006), MIRR yra pranaSesn¢, palyginus su IRR, kadangi
reinvesticijos pagal kapitalo kaStus laikomos korektiskesnémis:
- MIRR atveju priimama prielaida, kad visy projekty pinigy srautai yra reinvestuojami pagal
vidutinius imonés kapitalo kastus.
- IRR metodo atveju, daroma prielaida, jog kiekvieno projekto pinigy srautai yra reinvestuojami
pagal paties projekto IRR.

Taciau, anot Cibulskienés D. ir Butkaus M. (2007), MIRR priimtinesn¢ uz IRR kaip
projekto realaus pelningumo charakteristika, bet vis délto, vertinant alternatyvius skirtingo dydzio

projektus, geriau naudoti NPV kriteriju, kadangi jis parodo, kiek projektas padidins imonés vertg.
Rentabilumo (pelningumo) indeksas (PI).

Rentabilumo indekso apskaiiavimo metodas yra grynosios dabartinés vertés nustatymo

metodo tgsinys. PI rodiklis, skirtingai nuo NPV, yra santykinis dydis tarp dabartinés teigiamy ir
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dabartinés neigiamy pinigy srauty vertés. Jei investicijos vienkartinés, tai S$is rodiklis

apskai¢iuojamas pagal formule (AliSauskas K., Kazlauskiené Z., 2005):

Z": NCF,
PI — t=1 (1[+ k) (5)

¢ia: PI — rentabilumo indeksas;

NCF— grynyjy pinigy srauto elementas t metais;
k — diskonto norma;

t — analizuojamo laikotarpiu numeris;

I — pradinés investicijos.

Rentabilumo indeksas parodo santyki bet kurio projekto pelninguma arba esamaja
projekto pinigy srauty vertg, tenkancia esamajam investicijy vienetui. Projektas laikomas priimtinu,
kai jo pinigy srauty esamoji verté virSija esamaja investicijy vertg:

- jeigu PI> 1, projektas priimtinas;
- jeigu PI <1, projekta reikéty atmesti.
Atliekant kompleksing analizg, pelningumo indeksas leidZia iSskirti efektyvesni projekta

tuomet, kai kitais metodais buvo gauti panasis jvertinimai (NorvaiSiené R., 2006).

1.6. Projekto rizikos jvertinimo metodai

Visos kapitalo investavimo formos, anot NorvaiSienés R. (2006), yra neiSvengiamai
susijusios su didesne ar mazesne rizika.

Rizika nusakoma kaip ,,pavojus, nuostolio galimybe®. IS to seka, kad rizika suprantama
kaip galimybé patirti koki tai negera ivyki, kaip tikimybg, grésmg patirti nuostolj: prarasti dalj savo
imonés iStekliy, negauti dalies pajamy arba patirti papildomy islaidy gamyboje ir finansingje
veikloje (Bagdonas V., 1996).

Rizikos analizé¢ yra planavimo funkcija, kuri atliekama siekiant identifikuoti ir {vertinti
rizikos elementus arba rizikos veiksnius, kurie gali paveikti projekto rezultaty. Rizikos analizeé
padeda (Norvaisienés R., 2006):

- nustatyti projekto efektyvumo jautruma tam tikroms pagrindinéms prielaidoms;

- nustatyti pagrindinius neapibréztumo veiksnius, t. y. tuos rodiklius, nuo kuriy priklauso projekto
s¢kme ar zlugimas;

- apskaiciuoti projekto galimy geriausiy ir blogiausiu rezultaty ribas, kad galima buity matyti,

kokio sprendimo padariniai galéty bati itin nepalankds;
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- geriau suvokti pavojus ir jy tarpusavio saveika;
- rasti budy, kaip iSvengti rizikos ir ja mazinti, naudojantis apsaugos metodais.
Tradiciné investicijy analiz¢ yra paremta prielaidomis apie projekto ateities perspektyvas,
o Siy prielaidy rinkinys vadinamas baziniu atveju. Naudojant rizikos jvertinimo metodus, bazinio
atvejo analizés iSvados yra testuojamos, t. y. kei¢iamos prielaidos ir nustatoma $iy pakeitimy jtaka
rezultatams. Cibulskien¢ D. ir Butkus M. (2007) iSskiria Siuos investiciju rizikos ivertinimo
metodus:
- Jautrumo analizé;
- Scenarijaus analizé;
- Lizio tasko analizé;
- Modeliavimas;
- Sprendimy medis ir kt.
Investavimo sprendimas laikomas nerizikingu, jeigu rezultatas nusakytas vienareik$miskai. Sie
metodai sumazina rizika, nes leidZia pastudijuoti daugiavariantini galimy pasekmiy vaizda,
priklausomai nuo salygu pasikeitimo. Kitaip tariant, manoma, kad rizika gali buti sumazinta, esant
didesniam supratimui apie pelno formavimo mechanizmo veikima ir ivairios itakos apskaita.
Kadangi néra vienintelio idealaus metodo, kuriuo biity galima tiksliai jvertinti projekto
rizika, reikéty pasirinkti bent keleta priimtinausiy, ieSkant atsakymo i klausima, ar projekta priimti
ar ne. [vertinti investicinio projekto rizika analitin¢je dalyje pasirenkami jautrumo analizés ir l0Zio

tasko metodai, tod¢l toliau placiau jie ir analizuojami.

1.6.1. Jautrumo analizé

Jautrumo analiz¢ atlickama keiciant tik vieng parametra (pvz., 10%) ir tokiu biidu {vertinti
projekto jautruma jvairiems kintamiesiems. Atrenkamas pagrindinis rodiklis, pagal kuri bus
nustatinéjamas projekto jautrumas (pvz., NPV arba IRR). Tada parenkami veiksniai, kurie gali
itakoti vienaip ar kitaip pagrindinio rodiklio reikSme ir apskaiCiuojamas pagrindinis rodiklis,
pakitus ivairiems parinktiems veiksniams (bonkos U., I'paueBa M., 1999).

Jautrumo analizes tikslas — iSrySkinti svarbiausius veiksnius, kurie labiausiai gali turéti
itakos projektui, bei patikrinti kiekvieno 1§ ju nuosekliy pasikeitimy jtaka projekto rezultatams.
Jautrumo analizé, kaip viena i$ kiekybinés analizés formuy, atlieckama, remiantis jau pries tai atliktais
kokybinés analizés rezultatais (Cibulskiené D., Butkus M., 2007).

Siekiant jvertinti, kaip atskiry parametry pokytis veikia projekto finansinj rezultata — pvz.
NPV, apskaiciuojamas grynosios dabartinés vertés elastingumas. NPV elastingumas vieno ar kito

parametro atzvilgiu apskai¢iuojamas taip (Norvaisienés R., 2006):
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ANPYV.
Cxpy, = (6)

NPV elastingumas parodo, kiek procenty pasikeis NPV reikSme, pasikeitus parametrui x;

vienu procentu.
Vienas i§ paprasciausiy biidy jvertinti projekto rizika pagal jautrumo analizés metoda —
nenuostolingumo tasko analize.
Jautrumo analiz¢ yra naudingas projekty rizikos vertinimo metodas, nes (Cibulskien¢ D.,
Butkus M., 2007):
- pateikia informacijq apie parametrus, | kuriy pokyc¢ius investicijos reaguoja jautriausiai;
- suteikia galimybg Siuos parametrus iSanalizuoti, numatyti salygas ju nepageidautinam poveikiui
sumazinti;
- suteikia galimybg ivertinti investiciju rizika tada, kai parametrai neturi apibrézty tikimybiy.
Nezitirint daugelio jautrumo analizés metodo privalumy, reikéty pabrézti, kad jis turi kai
kuriy trikumy. Vienas i§ tokiy trikumy yra tai, kad jis ivertina tik vieno veiksnio pokycio jtaka
projektui, todél néra {vertinami galimi rySiai tarp atskiry veiksniy, t. y., néra atsizvelgiama { ju

koreliacija.

1.6.2. Luzio tasko analizé

Ivertinus visas galimas sagnaudas, tikslinga yra paskaiciuoti lizio (arba pelningumo) taSka.

Sis taskas parodo kiek reikia pagaminti produkcijos, kad pardavimy pajamos susilyginty su ju
gamybos (kintamosiomis ir pastoviomis) sanaudomis. Tai yra ribinis taSkas, kurj vir§ijus imonés
veikla pasidaro pelninga, o gamybos apimtis iki to tasko — nuostolinga. Pelningumo tasko analizés
metodas atsako | du svarbius klausimus:
- Kiek reikia gaminti produkcijos, kad biity padengtos visos veiklos sanaudos;
- Kokias pajamas reikia gauti, kad jmonés veikla biity pelninga.

Luzio taSkas gali buti randamas grafiniu biidu arba skai¢iuojamas pasinaudojus matematine

formule:

0=—— ©

25



¢ia:  Q - luzio taskas, vnt.
V, - kintamyju sanaudy dydis gaminiui, Lt./vnt.
K, - prekés kaina, vnt./Lt.
F - pastoviyjy sanaudy suma, Lt.

Nors luzio tasko analizé vienareikSmiskai neatsako i klausima, ar priimti projekta, ar ji
atmesti, ji suteikia papildomos informacijos. Jei bazinio atvejo prielaidos neapibréztos, lizio analize

galima jvertinti sprendimo sauguma.

1.6.3. Scenarijaus analizé

Vertinant investiciniy projekty rizika, gana populiarus yra rizikos jvertinimo scenarijy
metodu, pagristas galimy pinigy srauty modeliavimu trims galimiems projekto igyvendinimo salygu
variantams: pesimistiniam, optimistiniam ir baziniam. Pesimistiniame salyguy variante remiamasi
prielaida, kad projekto pinigy srautams svarbios aplinkos salygos klostysis blogiau nei baziniame
variante, optimistiniame - atvirk§Ciai. Optimistinio ir pesimistinio varianty grynyjy dabartiniy
ver¢iy skirtumas rodo rizikos laipsni. Kuo $is skirtumas didesnis, tuo projektas rizikingesnis

(Cibulskiené D., Butkus M., 2007):

AN:Nop—Npes (8)

¢ia: AN — investicinio projekto optimistinés ir pesimistinés grynuju dabartiniy ver¢iy skirtumas;
Nop— investicinio projekto optimistinio varianto grynoji dabartiné verté;
Npes — investicinio projekto pesimistinio varianto grynoji dabartiné verté.

Sis metodas turi modifikacija, kai skirtingy salygu variantams pagal nustatyta metodika
priskiriamos tikimybés ir skaiiuojama juy vidutiné kvadratiné paklaida. Didesné paklaida rodo
didesne rizika.

Taigi, anot G. Smalensko (2002), investicijos pasirinkimas priklauso nuo to, kokie daromi
investiciniai sprendimai (trumpalaikiai ar ilgalaikiai). Juos darant reikia Zinoti ar i§ tikryjy reikia
investiciju, kokia investicija rinktis, kokia rizika norima pasirinkti. Tik tuomet priimamas
sprendimas investuoti ar ne.

Antrame skyriuje remiantis teorinéje dalyje aptartais metodais bei budais, jvertinama I[

“Statyba” investiciju i staybiniy atlieky perdirbimo jranga efektyvumas.
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2. INVESTICINIO PROJEKTO EFEKTYVUMO JVERTINIMAS
2.1. Jmonés dabartinés veiklos apibadinimas

IT “Statyba“ jsikiiré 1995 m., taigi gyvuoja jau 15 mety. I ,,Statyba“ jsikarusi Siauliy
rajone. Pagrindiné imonés veikla - kroviniy pervezimas, prekyba statybine technika bei jos
detalémis. Pastaruoju metu imoné teikia ir statybinés technikos nuomos paslaugas. Imoné
daugiausia aptarnauja statybos, karjery eksploatavimo bei melioracijos imones. Nepaisant
Zymiai pablogéjusios ekonominés situacijos, I[ ,,Statyba® Siandieniné situacija vertinama
teigiamai, nes dirbama pelningai. Dabartiniu sunkmeciu imoné néra iklimpusi 1 skolas,
nenumato darbuotojy etaty mazinimo, sékmingai iSsilaiko ir net pelningai dirba. Be to, imonés
teikiamos paslaugos ir parduodami produktai, nors ir maziau, bet iSliecka paklausis.
Artimiausias jmones tikslas — idiegti nauja statybiniu atlieky perdirbimo technologija, tokiu
biidu didinant imonés produktyvuma bei uZtikrinant stabily pelningumo augima. Per
artimiausius metus, imon¢ planuoja isigyti modernia iranga, reikalinga statybiniy atlieky
perdirbimui. Naujos paslaugos idiegimas ir naujy produkty pasiiila platesniam rinkos sektoriui,
garantuoty imonei naujus pajamy Saltinius, kas efektyviai prisidéty prie imonés pelningumo
stabilizavimo ir didinimo.

Kaip ir kiekvienos imones, taip ir I ,,Statyba“ veiklos efektyvumas priklauso nuo
optimalaus funkcijuy paskirstymo tarp kvalifikuoty ymonés darbuotojy. Imonés organizaciné

strukttra atsispindi 4 paveiksle.

SAVININKAS -
VADOVAS
|
| |
Administracinis Techninis
skyrius skyrius

Vyr. buhalteré Apskaitininké Administratoré Technikos

direktorius

Darbuotojai

4 pav. II ,,Statyba“ organizaciné struktiira
Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Kaip matyti i§ paveikslo, imonés personala sudaro vadovas ir du jam pavaldis skyriai:
administracinis ir techninis. [gyvendinant projekta, papilomai bus sukuriamos 6 darbo vietos
(priimta 1 vadybininkas ir 5 technikos skyriaus kvalifikuoti darbuotojai). II “Statyba” §iuo metu
dirba 23 darbuotojai, pagal LR Smulkaus ir vidutinio verslo jstatyma’ §i imoné yra maza., kadangi
Imonés metinés pajamos nevirSija 24 min. lity ir imonés balanse nurodyto turto verté nevirsija 17
min. lity. Tafiau mazos imonés privalumas — lankstumas bei orientacija i klienty poreikiy
tenkinima. Nuolatiniams klientams taikomos lanks¢ios nuolaidy sistemos. Imonés paslaugy bei
produkty asortimentas yra suderintas su klienty poreikiais ir norais. Atsizvelgiant | uzsakovo
pageidavimus, skubiai pargabenama reikalinga technika, jos detalés. Kliento pageidavimu
nuomojama jranga uZ minimaly papildoma mokest] transportuojama | nurodyta vieta ir
parsivezama atgal. Kvalifikuoti imonés darbuotojai visada pasiruos¢ suteikti klientams reikalingas

konsultacijas, padéti iSsirinkti jy poreikius atitinkancia technika.

2.2. Imonés veiklos jvertinimas

Atliekant II “Statyba” dabartinés veiklos jvertinima, naudotasi imonés balansu (Zr. 1
prieda) bei pelno (nuostolio) ataskaita (zr. 2 prieda) uz pra¢jusius 3 metus, t. y. 2007 — 2009 m.

5 paveiksle pateikiama jmonés turto strukttira analizuojamu laikotarpiu.

1] "Statyba" turto struktura 2007-2009 m., tikst. Lt

3000

2500 -

2000 -

1500 -

takst. Lt

1000 -

500 -

2007 2008 2009
Metai

W Turtas M ligalaikis turtas B Trumpalaikis turtas

5 pav. I ,,Statyba™ turto struktara 2007-2009 m., %

Saltinis: sudaryta darbo autorés

7 http://www.tic.lt/scripts/sarasas2.dl1? Tekstas=1&Id=110034
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Kaip matyti 1§ paveikslo duomenuy, per analizuojamus 2007-2009 metus imonés turimas
turtas kartu su savininky nuosavybe ir {sipareigojimais sumazejo 21,25 proc. punktu, t. y. 568 tikst.
lity. Imonés turto struktiiroje visu analizuojamu laikotarpiu trumpalaikis turtas sudaro Siek tiek
didesne¢ dalj, nei ilgalaikis turtas ir kasmet ilgalaikio turto dalis visame turte Siek tiek mazg¢jo, o
trumpalaikio - did¢jo. Kaip matyti 1§ horizontaliosios balanso analizés (zr. 4 prieda) , prie imonés
turto sumaz¢jimo labiausiai prisidéjo sumazejgs ilgalaikis turtas, kuris nagrinéjamu laikotarpiu
sumazegjo 28 proc. punktais, t. y. 358 tikst. lity. IS ilgalaikio turto daugiausia itakos turto
sumaz¢jimui daré materialaus turto sumazejimas 29,64 proc. punktais, $i neigiama poveiki Siek tiek
suSvelnino nematerialaus turto padid¢jimas 1,57 proc. punkto.

Analizuojamu laikotarpiu trumpalaikio turto verté imongje sumazéjo 209 tukst. lity, t. y.
15 proc. punkty. Si sumazéjima labiausiai jtakojo stipriai sumazéjusios atsargos, kuriy lyginamasis
svoris visame turte vidutiniSkai buvo lygus 41,54 proc. (zr. 3 prieda), t. y. atsargos sudaré beveik
pusg viso turimo turto. MaZz¢jant atsargoms, sumazéjo ir per vienerius metus gautinos sumos, $i
situacija rodo, kad nagrinéjamu laikotarpiu sulétéjo pardavimy procesas.

Toliau pateikiama jmonés nuosavo kapitalo ir isipareigojimy struktira (zr. 6 paveiksla).

1] "Statyba™ nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy struktiira 2007-
2009 m., takst. Lt
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6 pav. I ,,Statyba“ kapitalo strukttira 2007-2009 m., %

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Vertikalioji savininky nuosavybés ir isipareigojimy analizé¢ parodé, kad imonés gamybiné
veikla nagrinéjamu laikotarpiu buvo finansuojama i§ nuosavu 1éSu: nagriné¢jamu laikotarpiu
nuosavas kapitalas sudaré 77,59 proc, o skolintos 1éSos tik 22,41 proc. Per analizuojama laikotarpi
tieck nuosavas kapitalas, tiek skolintos 1¢Sos sumazejo, atitinkamai 22,96 ir 14,11 proc. punkto.

Nuosavo kapitalo sumazéjimui didziausia itaka padaré kapitalo sumazéjimas 22,22 proc. punktais
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(nuosavame kapitale sudaro 65,71 proc. punktus). II “Statyba” ilgalaikiai isipareigojimai 2008 m.
gana zenkliai padidéjo - 292 proc. punktais., kadangi buvo isigyta ilgalaikio turto lizingo budu, o
2009 m. vel sumazéjo 75,2 proc. punktais. Per vienus metus mokétinos sumos ir trumpalaikiai
isipareigojimai 2008 m. gana zenkliai sumazéjo (iSaugo 64,28 proc. punkto), kadangi nebeliko
ilgalaikiy skoluy einamosios mety dalies, o 2009 m. v¢él padidéjo 58,53 proc punkto, dél skoly
tiekéjams ir pelno mokescio isipareigojimo padidéjimo.

Pelno (nuostolio) ataskaita yra reikSminga tuo, kad parodo per ataskaitinj laikotarpi gauta
imongés finansinj rezultata, kuris domina tiek vidinius, tiek iSorinius ataskaity vartotojus. Norint
susipazinti su pelno (nuostolio) atskaitos rodikliy kitimo tendencijomis, atlikta horizontali Sios
ataskaitos analize (Zr. 5 prieda).

7 paveiksle atsispindi imonés grynasis pelnas 2007 — 2009 m.

1] "Statyba™ grynasis pelnas 2007-2009 m., takst Lt
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7 pav. I ,,Statyba® grynasis pelnas 2007-2009 m., tukst., Lt

Saltinis: sudaryta darbo autorés

IS paveikslo duomeny pastebima, kad 2007-2009 mety laikotarpiu imoné buvo pelninga,
kadangi kasmet vidutiniskai gauta 305 tikst. lity grynojo pelno. Sio pelno suma 2009 m. Zenkliai
sumazgjo, net 41 tikst. lity, taciau liko teigiamas. Matyt tai itakojo nepalanki ekonominé situacija.
Grynojo pelno sumaz¢jima lémé analizuojamu laikotarpiu 31,1 proc. punktais sumazéjes bendrasis
pelnas (bendrasis pelnas 2008 m. iSaugo 29,67 proc. punktais, o 2009 m. sumazéjo 49,24 proc.
punktais). Grynojo pelno sumaz¢jima nulémé Zenklus pardavimy sumazéjimas, nepaisant
savikainos sumaz¢jimo. [prastinés veiklos pelno sumaz¢jima 8,08 proc. punkto susvelnino veiklos
sanaudy sumazéjimas 39,83 proc. punktais. Analizuojamu laikotarpiu iSaugo 22,56 proc. punktais

pelno mokestis. 2007 — 2009 m. laikotarpiu pardavimuose parduoty prekiy ir paslaugy savikaina
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sudar¢ vidutiniS8kai 62 proc. pardavimo pajamy ir analizuojamu laikotarpiu §is lyginamasis svoris
beveik nekito. Apibendrinant galima teigti, kad sumazéjus imonés pardavimams, sumazéjo ir
pardavimy savikaina bei veiklos sanaudos. Kadangi Sie rodikliai kito ne vienoda apimtimi, to
pas¢koje sumazéjo ir bendrasis bei grynasis pelnas.

Toliau analizuojami likvidumo, mokumo ir finansy strukttiros rodikliai (iSsamis rodikliy

skaiCiavimai pateikti 6 priede).

1 lentelé

I ,,Statyba“ finansiniy rodikliy analizé 2007-2009 m.

Pokytis
2008/2007 2009/2008 | 2009/2007

Rodikliai 2007 2008 2009

Bendrasis
trumpalaikio

mokumo 3,58 9,1 5,4 5,52 -3,7 1,82
koeficientas

Grynasis darbinis

Kapitalas, takst.. Lt 1008 1130 967 122 163 -41

Likvidumas

Pastovus kapitalas,

tikst.. Lt 2284 2260 1886 224 374 398

Greitasis
trumpalaikio

mokumo 1,05 1,94 1,42 0,89 -0,52 0,37
koeficientas

Mokumas

Bendra51§ skolos 0,19 0,27 0,21 0,08 -0,06 0,02
koeficientas

Ilgalaikio
isiskolinimo 0,06 0,28 0,13 0,22 -0,15 0,07
koeficientas

Fin. struktara

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas parodo ar imoné sugeba trumpalaikémis
mokéjimo priemonémis likviduoti trumpalaikius isipareigojimus. VidutiniSkai analizuojamu
laikotarpiu vienam trumpalaikiy isipareigojimy litui teko 6,03 trumpalaikio turto. Per nagrinéjama
laikotarpi jis kito netolygiai ir per 2007-2009 mety laikotarpi padidéjo 1,82 punkto. Tai rodo, kad
imoné yra moki, nes Sis koeficientas buvo daugiau nei 1. Pagal Statistikos departamento vertinimo
lygi imoné yra pajégi naudoti apyvartines léSas. SkaiCiuojant bendraji trumpalaikio mokumo
koeficienta naudojama visas trumpalaikis turtas ir nezitirima i jo sudéti, o norint jvertinti bendrovés
gebéjima laiku grazinti trumpalaikius isipareigojimus reikia apskaiciuoti jos greitojo trumpalaikio
mokumo koeficientq. 2007 metais Sis koeficientas sieke 1,05, 2008 metais 1,94, 0 2009 sumazejo iki
1,42. Vadinas, kad vienam trumpalaikiy isipareigojimu litui vidutiniSkai tenka 1,47 lito greitai

realizuojamo turto. Sis rodiklis parodo gera jmonés biikle, nes jis didesnis nei 0,5, o tai reiskia jog
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imonés mokumo buklé gera, t. y. imoné Siuo laikotarpiu galéty, jeigu i$ jos biity pareikalauta,
skubiai sumokéti savo trumpalaikius isipareigojimus.
Grynasis darbinis kapitalas visu analizuojamu laikotarpiu buvo teigiamas, jis vidutiniSkai
sudare 1035 tikst. Lt.
Pastovus kapitalas analizuojamu laikotarpiu sumazéjo 398 tukst. Lt. Tam jtakos turéjo
nuosavo kapitalo bei ilgalaikiy isipareigojimy sumaZzéjimas.
Nagrin¢jamas bendrovés bendrasis skolos rodiklis 2007-2009 metais vidutiniSkai sudaré
0,22. Tai gana mazos rodiklio reikSmés palyginus, su optimaliomis 0,3 — 0,5, taigi, imonés
bendrasis skolos rodiklis vertinamas gerai. Bendrovés ilgalaikio mokumo bukle yra gera, nes
formuojant imonés turta panaudojama vidutiniskai 22 proc. skolinty 1éSy. Taigi, imonés veikla néra
rizikinga.
llgalaikio jsiskolinimo koeficientas, kuris parodo kiek ilgalaikiy isiskolinimy tenka vienam
atitinkamo kapitalo rodiklio litui, 2007 metais buvo lygus 0,06, 2008 metais buvo 0,28, o 2009 m.
sieke 0,13. Ilgalaikio isiskolinimo rodiklis jmon¢je vertinamas labai gerai ir tai reiSkia, jog imoné
sugeba iSsiversti be ilgalaikiy skoly.
Toliau pateikiama II ,,Statyba* pelningumo rodikliy analizé (iSsamiis rodikliy skai¢iavimai

pateikti 7 priede).

2 lentelé
I] ,,Statyba* pelningumo rodikliy analizé 2007-2009 m.
i Pokytis
Pel“‘f‘kgl'."'f“’ 2007 2008 2009 y
_ rodikliai _ 2007/2008 2009/2008 2009/2007
Bendrasis
pardavimy 37,79 % 38.88 % 37,68 % 1,09 -1,2 -0,11
pelningumas
Veiklos 10,39 % 7.8 % 13,82 % 2,59 6,02 3,43
pelningumas
Grynasis
pardavimy 8,83 % 6,64 % 11,06 % -2,19 442 442
pelningumas
Turto 11,98% | 13,25% 13,16 % 1,27 -0,09 1,18
pelningumas
Nuosavo
kapitalo 14,86 % 18,08 % 16,69 % 3,22 -1,39 1,83
pelningumas

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Bendrasis pardavimy pelningumas. Sis rodiklis atskleidzia vadovy sugebéjima parduoti
pagaminta produkcija brangiau negu Siy paslaugy ar prekiy savikaina, o jo reik§mé priklauso nuo

bendroveés pardavimy ir prekiy savikainos kitimo. Imonés bendrasis pardavimy pelningumas
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vidutiniSkai analizuojamu laikotarpiu sudaro 38,12 proc. ir kito gana nezymiai. Tai reiskia jog
imone¢ 2007 — 2009 m. laikotarpiu i§ vieno pardavimy lito uzdirbo 0,38 lity bendrojo pelno. Tai
rodo nemaza bendroveés pelninguma. Pagal Statistikos departamento vertinimo rodiklius §is rodiklis
vertinamas gerai, kai jis yra didesnis nei 15 proc.

Nagrin¢jant imonés veiklos pelningumgq, nustatyta, kad 2007 metais jis sieké¢ 10,39 proc.,
2008 metais sumaz¢jo iki 7,8 proc., o 2009 metais vél iSaugo iki 13,82 proc., t.y. analizuojamu
laikotarpiu sudaré 10,67 proc. Tam ijtakos tur¢jo veiklos pelno sumazejimas 2006 m. 6,18 proc. ir
2007m. 0,2 proc. Kadangi Sis rodiklis yra teigiamas, veiklos pelningumo rodiklis vertinmas gerai.
Vadinasi 2007-2009 mety laikotarpiu jimon¢ sugebé¢jo racionaliai valdyti sanaudas.

Analizuojant gryngji pardavimy pelningumq, analizuojamu laikotarpiu jis vidutiniskai
sudare 8,84 proc. Palyginus gautas reikSmes su Statistikos departamento vertinimo lygiu galima
teigti, kad rodiklis vertinamas gerai, nes didesnis nei 5 proc.

Ivertinus turto pelningumo rodiklj, matyti, kad per analizuojama laikotarpi jis kito gana
nezenkliai ir analizuojamu laikotarpiu vidutini$kai sudaré 12,79 proc. Vadinasi vienam turto litui
teko 12,79 proc. grynojo pelno. Galima teigti, kad imonés pardavimy procesas yra gana sékmingas,
nes rodiklis yra pakankamai nemazas.

Apibendrinant, galima teigti, jog imongs situacija labai gera, nes tiek finansiniai rodikliai,
tieck pelningumo rodikliai yra pakankamai geri. Esant nepalankiai ekonominei situacijai, Sie

rodikliai pasikeité gana neZymiai.

2.3. 11 ,,Statyba* plétros galimybiy pagrindimas

2.3.1. Naujo produkto (paslaugos) apraSymas

Biidama viena didZiausiy tokios veiklos pobiidZio jmoniy Siaurés Lietuvoje pastebima, kad
sukaupiama vis daugiau statybos atlieky kiekiai, o { statybos ir griovimo atlieky aiksteles pristatoma
vis daugiau statybinio lauzo. Taip pat pastebima, jog didéja statybiniy atlieky kiekiai ir miSkuose.

Statybinés atliekos - atliekos, susidarancios statybos, rekonstravimo, remonto ar griovimo
metu®. Atlieky perdirbimo tikslas — naudoti atlickas tos pacios arba kitos paskirties produktams ar
medziagoms gaminti ir taip maZinti gamtiniy ir kity iStekliy naudojima. Susidariusios statybinés
atliekos turi buti perdirbamos, o gauti produktai ir medZiagos naudojami jvairioms statybos
reikméms. Skalda, kuri susidaro sutrupinus gelzbetoni, yra puikiausia medziaga irengiant keliy
pagrindus. Didziaja dali atvezty statybiniy ir griovimo atlieky galima perdirbti pakartotiniam

naudojimui. Perdirbtas statybinis lauzas naudojamas privaziavimo keliams prie statybos aiksteliy,

¥ http://www.spec.lt/index.php?cid=17047
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laikiny keliy pagrindams, kelkras¢iams, pésciyju takuy ar zaidimo aikSteliy pagrindams jrengti
(Finozenok O., Zurauskiené R., 2009).

Taciau didziaja dali smulkinti atvezamuy statybiniy ir griovimo atliecky sudaro misrios,
neriiSiuotos medziagos. Nugriauty pastaty konstrukcijos ir susidariusios atlieckos sandéliuojamos
laikinose aikStelése, véliau iSvezamos 1 statybiniyu medziagy atlieky aikSteles. Visos griauname
objekte susidariusios plyty, betono atliekos turi buti sutvarkytos, kaip to reikalauja LR statybiniy
atlieky tvarkymo taisyklés’ (Taisyklés nustato statybiniy atlieky susidarymo ir tvarkymo planavimo,
apskaitos ir tvarkymo statybvietéje, statybiniy atlieky smulkinimo mobilia jranga statybvietéje,
neapdoroty statybiniy atliecky sunaudojimo, statybiniy atliecky vezimo, naudojimo ir Salinimo,
asbesto turinCiy statybiniy atlieky tvarkymo reikalavimus). 8 paveiksle pateikta statybiniy atlieky

apdorojimo schema:

STATYBINES ATLIEKOS
Rasiavimas —> Atliekos

v

Pirminis sijojimas — Dulkés, smulki frakcija

v

Smulkinimas —» Dulkés

v

Metaly atskyrimas —» Metalai

v

Sijojimas 5 Stambi frakcija

8 pav. Statybiniy atlieky apdorojimo schema
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Idiegus nauja iranga, II ,,Statyba“ planuoja teikti $ias naujas paslaugas:

e statybos atlieky tvarkymo darby paslauga;

e produkcija, gauta perdirbus statybos atliekas.

Numatoma, kad imoné galéty priimti tokias atlieky rusis: betona, gelzbetoni, plytas, ¢erpes
ir keramika, metala, asfalta, zemg, grunta ir kt.

IS 1ivairiy bendroviy, atliekanciy statybos ir pastaty griovimo darbus, individualiy namy

tkiy priémusi statybini lauza, imoné ji perdirbs ir statybos rinkai pateiks itin platy naujy produkty

? http://www.spec.lt/index.php?cid=17047
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asortimenta, t. y. jvairiy frakcijy betono skalda ir plytu-betono skalda. Numatomos naujos veiklos
paslaugos ir produktai bei jy planuojamos kainos pateikiama 3 lenteléje. Planuojamos produkcijos

ir paslaugy kainos apskaiciuotos remiantis analogiska veikla uzsiimanciy imoniuy pateikty kainy

vidurkiu.
3 lentele
Imonés planuojamos teikti paslaugos ir produktai, bei jy kainos
Produktas/paslauga ‘ Kaina be PVM, Lt/t | Kaina su PVM, Lt/t
1. Priémimas perdirbimui
Statybos ir griovimo atliekos (vidutiné kaina) 13,58 16,43
Statybos ir griovimo atliekos 13,88 16,79
Betonas 13,27 16,06
2. Pardavimas

Skaldos pardavimas (vidutiné kaina) 25,68 31,08
Betono skalda 0/5 10,00 12,10
Betono skalda 0/16 14,70 17,79
Betono skalda 8/32 40,00 48,40
Betono skalda 16/45 38,45 46,52
Betono skalda 32/45 35,00 42,35
Betono skalda 0/45 30,00 36,30
Betono skalda 45/80 36,90 44 .65
Plyty - betono skalda 0/5 10,00 12,10
Plyty - betono skalda 0/16 8,50 10,29
Plyty - betono skalda 8/32 35,00 42,35
Plyty - betono skalda 16/45 29,00 35,09
Plyty - betono skalda 32/45 30,00 36,30
Plyty - betono skalda 0/45 24,00 29,04
Betono skalda 0/45 18,00 21,78

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis UAB “Bionovus”'’ ir UAB PN “Lina”'’ duomenimis

IT ,.Statyba“ statybiniy atlieky apdorojimui planuoja isigyti naudota modernia jranga:
rotorinj trupintuva bei sijotuva, kuriy detalesnis apraSymas bei techniniai duomenys pateikiami 8§
priede (iranga pasirinkta remiantis prekiaujan¢iy S§ia jranga specialisty rekomendacijomis).
Moderniame trupintuve esancios galingos ziaunos net itin didelius statybiniy atlieky luitus sutrins i
smulkesnius gabalus, kurie specialiais sietais bus iSsijojami | jvairias frakcijas. Masinoje
sumontuotas magnetas atskirs armatiiros ir konstrukcinio metalo gabalus nuo susmulkinto betono,
todél bus priimamas platesnis asortimentas neriiSiuoty statybiniy ir griovimo atlieky. Planuojama
isigyti technika gali trupinti daug statybiniy ir griovimo atlieky rasiy: plyty mura, keramzitbetonj,
gelzbetonio gabalus. Modernus sijotuvas sutrupintas atliekas persijos { ivairaus dydZio frakcijas.

Kadangi modernus trupintuvas turés iSskirtinai didelg priémimo anga ir bus pajégus susmulkinti

10 http://www.pnlina.lt/index.php?Ing=It&action=page&id=29

1 http://www.bionovus.lt/lt/statybines-ir-griovimo-atlickos/parduodama-produkcija.html
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dideliy matmeny statybines ir griovimo atliekas, todél klientams nereiks papildomu paslaugu, o
imonei jsigyti papildomos technikos dideliy luity smulkinimui.

Norint naudotis isigyta iranga imonei dar reikés isigyti LR Aplinkos ministerijos iSduota
TarSos integruotos prevencijos ir kontrolés (TIPK) leidima. Kity specialiy patenty, leidimy ar
licenzijy isigyti nereikia, kadangi produkcija nesusijusi su jokia intelektine nuosavybe, taip pat
naujy produkty nesukuria.

4 lentel¢je pateikiama imonés planuojamos investicijy apimtys ir finansavimo S$altiniai.
Technikos kainos nurodytos, kokiomis vidutiniS§kai galima isigyti naudota iranga (atmetama naujy
frengimy isigyjimo galimybeé, kadangi investicijos | nauja iranga Zenkliai didesnés ir ymonei nebus

suteikiamas kreditas).

4 lentele

Investicijy apimtys ir finansavimo Saltiniai, Lt

Investicijy objektas Lt Finansavimo Saltiniai Lt
Rotarinis trupintuvas 665880,6 | |monés investicijos (pelnas) 374931
Sijotuvas 256370,4 Banko paskola 550720
IS viso technika 922251
TIPK leidimas 3400
IS viso 925651 925651

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ lentelés duomeny, investicijy verté sudaro 925651 lity (be PVM), 1 kuria
1skaiciuoti projekto igyvendinimui numatyti statybiniy atlieky perdirbimo jrangos bei TarSos
integruotos prevencijos ir kontrolés leidimo isigijimo kastai.

I “Statyba” planuoja didesnigja dalj projektui reikalingy 1ésy, t.y. 550720 lity, imti ilgalaike
paskola. Likusias projekto islaidas (374931 lity) imoné planuoja dengti i$ nepaskirstyto pelno, t. y.
reinvestuoti. Paskola imama penkeriems metams su VILIBOR+5,4 % metiniy palikany, skaiciavimo
metu VILIBOR sieké 3,7512 %. Paltukanos, kurios skaiiuojamos nuo isduoto ir negrazinto kredito
likucio, ir paskolos imokos mokama kiekviena ménesi.

Toliau pateikiama II ,,Statyba“ planuojamos veiklos pardavimy prognozés.

2.3.2. Pardavimy prognozavimas

Prognozuojant pardavimy apimtis laikomasi tokiy prielaidy: naujai isigytos irangos darbo

apkrovimui itakos turés sezonai, didZiausiu pajégumu bus dirbama Siltuoju mety laikotarpiu, o

2 http://www.lb.lt/statistics/statbrowser.aspx ?group=7222 &lang=lt&orient=horz
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Saltuoju — mazesniu. VidutiniSkai per metus planuojama pagaminti 70387,2 tony ir kasmet
perdirbimo pajégumai didés 5 procentais (Zr. 5 lentelg).
5 lentele

Planuojamos gamybos apimtys, t/metus

Metai 2011 2012 2013 2014 2015
Gamyﬁ;iﬁgmtys' 70387,20 | 73906,56 | 77601,888 | 81481,98 | 85556,08

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Imon¢ didZiaja dali Zaliavy, t.y. 80 procenty zada pirkti, 10 procenty - surinkti uz atlygi ir
dar 10 procenty surinkti be atlygio. [sigyjamy Zaliavy struktiira pagal isigijimo buda atsispindi 6

lentelgje.
6 lentele
Planuojamos jsigyti Zaliavos pagal jsigijimo buida, t/metus

isigijimo badas Metai | 2011 2012 | 2013 2014 | 2015

Pirkimas 56309,76 | 59125,25 | 62081,51 | 65185,59 | 68444,87
Priémimas uz atlygj 7038,72 | 7390,66 7760,19 8148,20 | 8555,61

Priémimas be atlygio 7038,72 | 7390,66 7760,19 8148,20 | 8555,61

IS viso 70387,20 | 73906,56 | 77601,89 | 81481,98 | 85556,08

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ lentelés duomeny zaliavy kasmet planuojama isigyti vidutiniSkai 7786,74
tony. Kasmet isigyjamy zaliavy turéty palaipsniui didéti.

SkaiCiuojant ir prognozuojant pardavimo pajamas, laikomasi prielaidos, jog ateinanciu
penkeriy mety laikotarpiu supirkimo ir pardavimo kainos turéty nesikeisti ir iSlikti pastovios
(skaiiuojant remtasi 3 lentelés kainy duomenimis). Prognozuojamos pardavimo pajamos
pateikiamos 7 lenteléje.

7 lentele

Naujos veiklos pardavimo apim¢iy bei pajamy prognozés, Lt

Kainos, Lt (be PVM) Pajamos (be PVM)
Surenkama - - - — - -
Gal_nybos statybiniy Uz surinktas Perdirbtos Uz surinktas | Perdirbtos
apimtys, ; 3 perdirbti Zaliavos perdirbti zaliavos -
atlieky uz . . . . I$ viso
t/metus atlygi, t statybines pardavimo statybines pardavimo
Metai ’ atliekas, Lt/t kaina, Lt/t atliekas, Lt/t kaina, Lt/t
2011 70387,20 7038,72 13,58 26,00 95585,82 1830067 | 1925653
2012 73906,56 7390,66 13,58 26,00 100365,11 1921571 2021936
2013 77601,89 7760,19 13,58 26,00 105383,36 2017649 | 2123032
2014 81481,98 8148,20 13,58 26,00 110652,53 2118532 | 2229184
2015 85556,08 8555,61 13,58 26,00 116185,16 2224458 | 2340643
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IS lentelés duomeny galima sprgsti, kad pardavimy pajamos per 5 mety laikotarpi turéty

1Saugti 414990 lity (nuo 1925653 lity iki 2340643 lity), t.y. apie 22 procentais.

2.3.3. Investicinio projekto kasty vertinimas

Investicinio projekto tiksly jgyvendinimas apskaiCiuotas remiantis realistiniu projekto
scenarijumi. Kintamiems kaStams priskiriama statybiniy atlieky (zaliavy) isigijimo savikaina ir
technikos sunaudojamas kuras. Visos kitos i$laidos laikomos pastoviaisiais kaStais, kadangi jie
nekinta, nepriklausomai nuo parduodamos produkcijos kiekio. Pastoviems kaStams priklauso:

e  Darbo uzmokescio sanaudos (tiek administracijos darbuotojuy, tiek tiesioginiy darbuotojy);
e [rangos eksploatacines i§laidos;

e Leidimo transportuoti projekto metu isigyta iranga isigijimo islaidos;

e Projekto metu isigytos irangos transportavimo islaidos;

e Nusidéveéjimo (jrangos, leidimo) iSlaidos;

e Projekto metu isigytos irangos draudimo sanaudos;

e Reklamos iSlaidos;

e Kiredito palikany sanaudos.

Visos pastovios ir kintamos i§laidos yra apskaifiuojamos remiantis dabartinio laikotarpio
kainomis, praeities kitimo tendencijomis, bei analogiSka veikla vykdan¢iy imoniy patiriamy kasty

analize.

Tiesioginés antriniy Zaliavy iS statybiniy atlieky gamybinés i$laidos prognozuojamos

vertinant medziagos kiekius, biitinus numatytoms gamybos apimtims (zr. 8 lentelg).

8 lentelée
Zaliavy sanaudy jvertinimas, Lt
Metai 2011 2012 2013 2014 2015
Perkama zaliava perdirbimui t/metus 56309,76 | 59125,25 | 62081,51 | 65185,59 | 68444,87
Kaina (be PVM), Lt/t 13,58 13,58 13,58 13,58 13,58
Perkamos statybinés atliekos (be PVM), Lt 764686,5 | 802920,9 | 843066,9 | 885220,3 | 929481,3

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti 1§ lentelés duomeny, II ,,Statyba* planuojamos Zaliavy sanaudos 2011 — 2015

m. laikotarpiu vidutiniskai turéty sudaryti 845075,18 lity.
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Sudarant kuro sqnaudy prognozes (Zr. 9 lentelg), daroma prielaida, kad kuro kainos galéty

kasmet iSaugti po 3 procentus.

9 lentele
Kuro sanaudy jvertinimas, Lt

Techniniai

duomenys/ 2011 2012 2013 2014 2015

matavimo vnt

Gamybiniai pajégumai
Rotorinis 282 tival. 208,0 218,4 229,3 240,8 252,8
trupintuvas
Sijotuvas 405 t/val. 289,7 304,1 319,3 335,3 352,1
Dirbta val. i$ viso 497,7 522,5 548,6 576,1 604,9
Kuro sanaudos litrais

Rotorinis

38 I/moto val. 7904,0 8299,2 8713,4 9150,4 9606,4
trupintuvas
Sijotuvas 18 I/moto val. 5214.6 5473,8 5747 .4 6035,4 6337,8
Sunaudota kuro is viso, | 13118,6 | 13773,0 | 14460,8 | 15185,8 | 159442

Kuro kaina
Kaina (be PVM) Lt/ 2,89 2,97 3,05 3,13 3,21
Kuro sanaudos litais

Rotorinis Lt 2284256 | 24648,62 | 26575,87 | 28640,75 | 30836,54
trupintuvas
Sijotuvas Lt 15070,19 | 16257,19 | 17529,57 | 18890,8 | 20344,34
Sunaudota kuro i$ viso, Lt 37912,75 | 40905,81 | 44105,44 | 47531,55 | 51180,88

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Analizuojant 9 lentelés duomenis matyti, kad vidutiniSkai analizuojamu laikotarpiu isigytos

frangos darbo naSumas sieks 550 tony per valanda. Prognozuojama, kad vidutiniSkai jranga turéty

sunaudoti 14496,5 litry dyzelinio kuro per metus. Vadinasi analizuojamu laikotarpiu kuro islaidos

perdirbant antring Zaliava i§ statybiniy atlieky vidutinisSkai turéty sudaryti 44327,29 lity per metus.

Atsizvelgiant | projekto metu isigytos {rangos per metus dirbty moto valandy skaiciy, imoné

patirs Sios irangos techninés prieZiiiros ir detaliy keitimo sqnaudas. Irangos eksploatacinés islaidos

pateikiamos 10 lenteléje.
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10 lentele

Irangos techninés prieZitiros paslaugos ir detaliy keitimas, Lt

Metai 2011 2012 2013 2014 2015

Rotarinis trupintuvas 2300 2300 2800 2900 14800
Sijotuvas 1900 2300 1900 17500 2300
IS viso 4200 4600 4700 20400 17100

Saltinis: sudaryta darbo autorés

IS lentelés duomeny matyti, kad jrangos eksploatacinés islaidos 2011 — 2015 m. laikotarpiu
numatomos vidutiniSkai 4500 lity, tik 2014 ir 2015 m. planuojamos didesnés iSlaidos, kadangi

numatomas didesnis nudévéty detaliy keitimas.

Meénesio ir mety atlyginimy iSlaidos (pagal pareigybes) pateikiamos 11 lentel¢je.

11 lentele

Planuojamos darbuotojy darbo uZmokescio sanaudos, Lt

Darbuotoi Ménesio Ménesio soc. | Ménesio san. Metu san. darbo

Pareigos skaidius 4| darbo dr. san. 1 samdomiems uim%kZSéiui Lt
uzmokestis, Lt | darbuotojui, Lt | darbuotojams, Lt ’
Vadybininkas 1 1200 369,6 1569,6 18835,2
Darbininkai 5 1000 308 6540 78480
IS viso 9 97315,2

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ lentelés duomeny darbo uimokescio sqnaudos turéty sudaryti 97315,2 lity
per metus. Kadangi imoné neplanuoja bent artimiausius 5 metus didinti darbo uzmokescio, tai
kasmet Sis dydis turéty nesikeisti. Sios sanaudos jtraukiamos 1 pastoviuosius kastus, nes atlyginimai

bus fiksuoti.

IT ,Statyba“, norédama suteikti statybiniy atlieky perdirbimo paslaugas klienty
statybvietése, turés naujai isigyta iranga transportuoti. Kadangi planuojamas isigyti trupintuvas
priskiriamas didZiagabaritei technikai, transportavimui reikalingas leidimas. Transportavimo ir

leidimo sqnaudos pateikiama 12 lentel¢je ir dydZiai neturéty keistis.
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12 lentele

Irangos transportavimo iSlaidos, Lt

Sanaudos Kaina 2011 2012 2013 2014 2015

Irangos transportavimas 7400 7400 7400 7400 7400
Rotorinis trupintuvas 22 Lt/km 4400 4400 4400 4400 4400
Sijotuvas 15 Lt/km 3000 3000 3000 3000 3000

Leidimas transportuoti jranga 2667 2667 2667 2667 2667

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ lentelés duomeny isigytos irangos transportavimo iSlaidos numatomos

kasmet pastovios ir iskaitant leidimo iSlaidas sudaryty 10067 lity.

Nusidévéjimo sqnaudas sudaro jrangos bei TIPK leidimo nusidévéjimo islaidos. Projektui

igyvendinti bus naudojama dalis turimy patalpy, taip bus didinamas ilgalaikio turto vartojimo

efektyvumas ir imonei nereiks papildomai isigyti naujo turto ir papildomai nusidévéjimo islaidy

nesudarys. Su projekto

naudojamas pagrindinis imonés turtas pateikiamas 13 lentelé¢je.

igyvendinimu susijgs ir naujos paslaugos bei produkcijos gamyboje

13 lentele

I ,,Statyba” disponuojamas turtas
Turto Plotas. m? r[:::;:’ol.(:r:abus Veiklos, kurioms bus
pavadinimas ’ projekjte naudojamos patalpos
Dirbtuves 224042 Atliekami jsigytos jrangos

remonto darbai
Garazas 566,79 g :tr; ?sl':’dk;ﬁ: Laikoma jsigyta jranga
Administracinés 72 68 Administracijos Dirba projekto vadybos
patalpos ’ darbo vietos komanda
Degaliné 63.09 Laikomas jrangai
' reikalingas kuras
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Laikomasi prielaidos, kad projekto metu isigytas turtas nudévimas per 10 mety. [monéje

turtas, kurio verté didesné nei 1000 lity, priskiriamas ilgalaikiam turtui. [monéje taikomas tiesiog

proporcingas ilgalaikio turto nusidévéjimo biidas. [sigytos techninés jrangos likvidacine verté 1000

lity. Taigi nusidévejimas (922251-1000)/10=92125,1 lity. Ilgalaikio turto nusidévéjimas atsispindi

14 lentel¢je.
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14 lentele

Ilgalaikio turto nusidévéjimas

Metai 2011 | 2012 2013 2014 2015
|rangos nusidévéjimas 92125 | 92125 92125 92125 92125
Leidimo amortizacija 340 340 340 340 340
IS viso 92465 | 92465 92465 92465 92465

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ lentelés duomenuy kasmet irangos nusidévéjimas sudaryty 92125 lity, o

TIPK leidimo amortizacija — 340 lity, taigi nusidévéjimo iSlaidos kasmet sudarys 92465 lity.

Projekto metu isigytos irangos draudimo sqnaudos 5 metams kainuoty 20474 lity, t. y.
kasmet po 4095 Lt (remtasi UAB DK ,,PZU Lietuva suteikta informacija).

Imon¢ nuolat vykdo reklamos ir pardavimo skatinimo priemones. Kadangi imonés
planuojamos veiklos yra specifinés ir maZzai orientuotos | individualius namy tikius, informacijai
apie nauja paslauga ir produktus skleisti bus taikomos tokios pardavimo skatinimo priemongs:
imongs interneto puslapis, dalyvavimas imoniy paieskos internetiniuose puslapiuose bei nuolaidy
sistema, atsizvelgiant i klienty lojaluma, uzsakymy apimciy kiekius ir kt., informaciniy straipsniy
publikavimas spaudoje. Taip pat numatoma vieSinimo priemon¢ — informaciniai stendai, kurie bus
pastatyti tikslu supazindinti potencialius vartotojus su nauja produkcija ir paslaugomis bei informuoti
apie naujai atsiradusias galimybes. Reklamai planuojama skirti kasmet po 0,1 procento imonés

pardavimo pajamy. 15 lenteléje pateikiama reklamos sqnaudos.

15 lentele

Planuojamos reklamos sanaudos, Lt

Laikotarpis 2011 2012 2013 2014 2015
ISlaidy suma 1925,656 | 2021,94 | 2123,03 | 2229,18 | 2340,64

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ lentelés duomeny, planuojamos reklamos sanaudos kasmet turéty didéti,

kadangi didéja ir planuojamos pardavimy pajamos.

Paskolos grqZinimo i§laidos atsispindi 16 lentel¢je. Detalus paskolos mokejimo grafikas

pateiktas 9 priede.
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pastoviy sanaudy lentelé /0 priede).

Imonés Kkredito grazinimo ir paliikany iSlaidos, Lt.

Metai Paskolos likutis | Einamieji mokéjimai | Pallikanos | IS viso
2010 550720 0 0 0
2011 440576 110144 45144,71 | 155288,71
2012 330432 110144 35204,59 | 145348,59
2013 220288 110144 25264,47 | 135408,47
2014 110144 110144 15324,35 | 125468,35
2015 0 110144 5384,23 115528,23
IS viso 550720 126322,3 | 677042,34

Saltinis: sudaryta darbo autorés

16 lentele

Kaip matyti i§ 16 lentelés duomeny, paskolos grazinimo isSlaidos per penkeriy mety

laikotarpi turéty sudaryti 677042,34 lity.

Kintamy ir pastoviy sanaudy kitimo tendencijos pavaizduotos 9 paveiksle (kintamy ir

tukst. Lt

Kintamy ir pastoviy sgnaudy kitimo tendencijos 2011-2015 m.,

1200

1000

800 -

600 -

400 -

200 -

tokst. Lt

933

981

2011

2012 2013
Metai

2014

@ Kintamos sgnaudos B Pastovios sgnaudos

2015

9 pav. II ,,Statyba“ planuojamos pastovios ir kintamos sanaudos 2011-2015 m., Lt

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ paveikslo duomeny, kadangi kintamos sanaudos sudaro parduodamos

produkcijos savikaing analizuojamu laikotarpiu jos sudaro didzigja dali visy iSlaidy, t. y. 76-81

procentus, o pastovios — 24-19 procentus.
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2.3.4. Planuojamy investicijy j naujo produkto gamybg efektyvumo jvertinimas

Investicijy efektyvumui {jvertinti naudojami {vairiis metodai. Pagrindiniai rodikliai,
padedantys jvertinti investicijy efektyvuma yra liiZio taskas, pinigy srauty grynoji dabartin¢ verte,

investicijy atsipirkimo laikas ir kt.

Grynasis pelnas.
Imonés grynasis
Kiekvienais metais did¢jant apyvartai grynasis pelnas planuojama, kad didés (zr. 11 priedq).

tkinés finansinés veiklos rezultatus atspindi uZdirbtas pelnas.

Igyvendinamo projekto pelnas ir grynasis pelningumas pateiktas 17 lentel¢je.

17 lentele

Projekto naujos veiklos prognozuojamas pelnas ir grynasis pelningumas 2011-2015 m.

Rodiklis 2011 2012 2013 2014 2015
Grynasis pelnas, Lt 737665 | 792489 | 849855 | 896356 | 961532
Grynasis pelningumas, proc. 38,31 39,19 40,03 40,21 41,08

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ 17 lenteléje pateikty duomeny, naujos veiklos vykdymas kasmet II ,,Statyba“
turéty suteikti 847579,5 lity papildomo pelno, o naujos veiklos vykdymas imon¢je leisty pasiekti
vidutiniskai 39,76 procenty grynojo pelningumo.

Pelno paskirstymas.

Toliau 18 lentel¢je pateikiamas jgyvendinamo projekto pelno paskirstymas.

18 lentelé
I1 ,,Statyba“ planuojamo pelno paskirstymas 2011-2015 m., takst. Lt

Pelno paskirstymas 2011 2012 2013 2014 2015 IS viso
Grynasis pelnas 738 792 850 896 962 4238
Absoliutus padidéjimas 1530 2380 3276 4238 4262
Grazinama paskolos dalis -110 -110 -110 -110 -110 551

Kita 628 682 740 786 852 3688
Absoliutus padidéjimas 1310 2050 2836 3688 3517

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Projekto metu gaunamas grynasis pelnas kaip ir imonés veikloje traukiamas 1

nepaskirstyto pelno eilutg. Nors ir bendras prognozuojamu laikotarpiu uzdirbtas pelnas bus 4,24
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mln. lity, taciau 2011 m. pelnas paskirstymui sudaryty 3,52 min. lity, nes turéty biti grazintas
pradinis I ,,Statyba“ 551 tikst. lity ineStas kapitalas. Pelnas, be kreditiniy isipareigojimy
vykdymo, bus naudojamas nuolatiniam materialinés bazés atnaujinimui, apyvartinio kapitalo

didinimui, reklamai ir kt.

Grynasis pinigy srautas (NCF).

Grynasis pinigy srautas (planuojama pinigy srauty ataskaita Zr. /2 priede), o ne pelnas
tiesiogial lemia imonés finansinj pajéguma. [mone gali uzdirbti didelius pelnus ir tuo paciu
biti nemokia, nes tam tikros pelno sumos uzdirbimas nesutampa su atitinkamos pinigy srauty
sumos iplaukimu i imonés kasa atitinkamu periodu. Tinkamas pinigy srauty informacijos
rengimas bei valdymas uztikrina ne tik efektyvy piniginiy iStekliy panaudojima, bet taip pat
uztikrina jmonés likviduma, t.y. gebéjima apmokéti savo isipareigojimus, o tuo paciu ir
finansin] pajéguma bei gyvybinguma. Pinigy srauty ataskaitos kitimo tendencijos pavaizduotos 19

lenteléje.

19 lentelé
Planuojami I] ,,Statyba“ grynieji pinigy srautai 2011-2015 m., Lt

Pinigy srautai 2010|2011 [2012 | 2013 | 2014 | 2015

-374931 | 651606 | 712927 | 776789 | 829786 | 901458

Grynieji pinigy srautai i$
planuojamos veiklos
Akumuliuoti pinigy srautai 276675 | 989601 | 1766390 | 2596176 | 3497634

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Numatomas pastovus grynyju pinigy iS planuojamos imonés veiklos did¢jimas. Per
analizuojama SeSeriy mety laikotarpj akumuliuoti grynyjy pinigy srautai sudaryty 3497634 lity.

Grynieji pinigy srautai yra pagrindas, atlikti investicinio projekto {vertinima. Tik gaunami
pinigy srautai gali uztikrinti investicinio projekto igyvendinima. Kuo realesné¢ projekto grynuyju
pinigy srauty prognoze, tuo patikimesnis investicinio projekto vertinimas bei mazesné rizika.

Todel atliekant projekto efektyvumo jvertinima kreipiamas démesys biitent { Siuos pinigy srautus.
Investicijy atsipirkimo laikotarpis (PP).

Projekto atsipirkimo periodas ivertina, per kiek laiko projekto generuojami pinigy srautai

padengia pirmines investicijas. Sio periodo apskai¢iavimas atsispindi 20 lenteléje.
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20 lentele

Projekto atsipirkimo periodo apskaifiavimas

Rodiklis 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Investicijos -374931

Pinigy srautai 651606 | 712927 | 776789 | 829786 | 901458

Neatsipirkusiinvesticijy dalis | -374931 | 76675 | 989601 | 1766390 | 2596176 | 3497634
PP 0,56 mety

Saltinis: sudaryta darbo autorés

IS lentelés duomeny matyti, kad projektas atsiperka jau pirmaisiais metais. Atsipirkimo

periodas (374931/651606) yra 0,56 mety, t. y. per 7 mé€nesius.

Grynoji dabartiné verté (NPV).

Tai labiausiai paplitusi investicijy efektyvumo matavimo priemoné. Sis dydis
charakterizuoja investicinés veiklos bendra absoliutini rezultata ir jos galutini efekta.
Skai¢iavimams atlikti naudojama 10" procenty diskonto norma (vidutiné suapvalinta paskoly

palukany norma). Diskontuoti pinigy srautai atsispindi 21 lentel¢je.

21 lentelé
Diskontuoti pinigy srautai 2011-2015 m., Lt

Rodiklis
Diskontuoti NCF

2010 2011 2012 2013 2014 2015
-374931 | 592369 | 589195 | 583613 | 566755 | 559735

-374931 | 217438 | 806633 | 1390246 | 1957001 | 2516736
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Diskontuoti akumuliuoti NCF

Kaip matyti i$ lentelés duomenu, pojekto grynoji dabartiné verté (NPV) sudaro 2516736 lity.
Tai parodo, kad ne tik buty padengtos pradinés investicijos, bet imoné dél efektyvaus investicinio
projekto per 5 metus uzdirbty 2,5 min. lity. Kadangi Sis rodiklis daugiau uz 0, projekta tikslinga
lgyvendinti.

Vidiné grqZos norma (IRR).
Skaiciuojant viding pelno norma, bendrasias pajamas sudaro pardavimai, o bendrasias
iSlaidas — veiklos sanaudos ir visi investiciniai kaStai. De¢l pastaryju kasty, projekto gyvavimo

laikotarpio pradzioje buvo patirti neigiami pinigy srautai, taciau véliau, pardavimy didéjimo itakoje

" http://www.lb.It/stat_pub/statbrowser.aspx?group=7281&lang=It
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grynieji pinigy srautai tapo teigiamais, kadangi pardavimai pradéjo virSyti veiklos sanaudas ir visus

investicinius kastus. Kuo vidiné pelno norma didesné, tuo didesnis kapitaliniy idéjimy efektyvumas.

Vidinés pelno normos apskai¢iavimas pateiktas 22 lentel¢je.

22 lentelé
Vidinés grazos normos apskaiciavimas
Rodiklis 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Investicijos -374931
Pinigy srautai (NCF) 651606 712927 776789 829786 901458
Diskontuoti NCF -374931 592369 589196 583613 566755 559735
IRR 181%

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Pagal grynuju pinigy srauta apskaiciuota investicijy finansiné vidiné pelno norma lygi 181
procentas. Kaip matyti i§ gauty rezultaty, projekta galima priimti, kadangi IRR Zenkliai didesnis uz
investiciniam projektui pasiskolinty finansiniy iStekliy kastais (banko paskolos paliikany norma
9,15 proc.). Galima daryti iSvada, kad projekto veiklos pajamos galéty padengti veiklos sanaudas ir
visus investicinius kaStus.

Norint iSvengti klaidingos reinvestavimo prielaidos, toliau skaiciuojama modifikuota

vidiné grazos norma.

Modifikuota vidiné grqzos norma (MIRR).

MIRR yra investicijy pelningumas, kai pinigy srauty reinvestavimo norma yra aiSkiai

apibrézta. MIRR apskaiciavimas pateikiamas 23 lenteléje.

23 lentelé
Modifikuotos vidinés grazos normos apskaic¢iavimas
Rodiklis 2011 2012 2013 2014 2015 FV piniau srauty
Investicijos
Pinigy srautai (NCF) | 651606 | 712927 | 776789 | 829786 | 901458
FV, kai k=10% 1,464 1,331 1,210 1,100 1,000
NCF bisima verté 953951 948905 939915 912765 901458 4656993
MIRR 66,00 %

Saltinis: sudaryta darbo autorés
Apskaic¢iuojant MIRR pirmiausia apskai¢iuojama investiciju esama verté. Kadangi

projekto investicijos lygios 374931 lity ir i§leidziamos dabartiniu momentu, tai ir investicijy esama

verté lygi 374931 lity. Gaunamy pinigy srauty biisima verté penktyjy mety pabaigoje lygi 4656993
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lity, taigi MIRR = 5\/4656993/ 374931 -1=0,66 = 66 procentai, t. y. investicijy pelningumas yra 66
procentai. Kaip matyti i§ gauty rezultaty, ir pagal apskaiciuota viding grazos norma taip pat projekta

galima priimti, kadangi MIRR taip pat gana Zenkliai didesnis uz diskontavimo norma.

Rentabilumo (pelningumo) indeksas (PI).
Vertinant investicini projekta, biitina nustatyti pelningumo indeksa. Sitlloma projekta
atmesti, kurio PI yra maZesnis uz 1, nes tokiu atveju néra uztikrinama diskonto norma. Rentabilumo

indekso apskaic¢iavimas pateiktas 24 lentel¢je.

24 lentele
Rentabilumo indekso apskai¢iavimas
Rodiklis 2010 2011 [2012 | 2013 2014 2015 15 viso
Investicijos -374931 -374931
Diskontuoti NCF 217438 | 806633 | 1390246 | 1957001 | 2516736 | 6888054
P 18,37

Saltinis: sudaryta darbo autorés

PI (6888054/374931) = 18,37, matyti, kad PI>1, tai reiSkia, kad investicijos rentabilios. Per
5 metus vienas investuotas litas uzdirbty 18,37 lito, o per metus vienas investuotas litas uzdirbty
(18,37/5) 3,67 Lt. Galima daryti i§vada, jog $i investicija biity pelninga.

Apibendrinant apskaiciuotus efektyvumo rodiklius, matyti kad planuojamas investicinis

projektas yra priimtinas, o visi apskaiciuotio efektyvumo rodikliai atitinka normatyvy reikalavimus.

2.3.5. Rizikos jvertinimas

Jautrumo analizé.

Vienas populiariausiy projekty rizikos vertinimo metody yra jautrumo analizé. Si analizé
padeda iSsiaiSkinti kokios bus ekonominés pasekmeés jei pakis gaminamos produkcijos kainos,
apimtys, kintamos iSlaidos bei pelno mokescio norma, kitiems veiksniams islikus stabiliems.

10 paveiksle pateikiama NPV priklausomybé nuo produkcijos kainos pokycio.

Kaip matyti i§ paveikslo, II ,,Statyba‘“ investicinio projekto grynoji dabartiné verté jautriai
reaguoja | prodikcijos kainy pasikeitimus. Kainai did¢jant - NPV taip pat dideliu tempu didéja ir
atvirk$¢iai kainai mazéjant NPV maz¢ja. Apskaiciavus NPV elastinguma kainuy atzvilgiy, S$is
koeficientas, kainai sumazéjus (padidéjus) 5 proc. punktais, NPV sumazéjus (padidéjus) 13 proc.

punktais, elastingumas siekia 2,6 proc., vadinasi NPV kainai yra elastinga, kadangi 2,6 > 1.
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Remiantis gautais rezultatais galima daryti iSvada, kad produkcijos kaina negali biiti mazesné uz
bazing kaing daugiau nei 35 proc., kadangi kainai esant mazesnei 35 proc., NPV bus neigiama, o tai

gali reiksti, kad projektas nebus efektyvus ir atne§ nuostolius.

Produkcijos kainos pokycio jtaka NPV, Lt
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10 pav. NPV priklausomybé¢ nuo produkcijos kainos pokycio

Saltinis: sudaryta darbo autorés

X8 paveiksle pateikiama NPV priklausomybé nuo pardavimy apimties.

Produkcijos pardavimo apimties pokycio jtaka NPV, Lt
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11 pav. NPV priklausomybé nuo pardavimy apimties pokycio
Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Atlikus investicinio projekto NPV jautrumo produkcijos pardavimo apimties pokyciui
analiz¢ galima teigti, kad gaminiy pardavimo apimciai augant, did¢ja ir NPV ir atvirksc¢iai —
apimtims maz¢jant mazéja ir NPV. Gaminiy pardavimo apimciai iSaugus (sumazéjus) 5 proc.
punktais, NPV padidéja (sumazeja) 8 proc. punktais, t. y. elastingumas lygus 1,6, vadinasi NPV ir
gaminiy pardavimo apimciai yra elastinga. Pabréztina, kad net ir produkcijos pardavimo apimtims
sumazéjus 50 proc. punktais, NPV iSlieka teigiamas, o tai reiskia, jog produkcijos pardavimy
apimties pasikeitimas turi Zymiai mazesng itaka NPV, nei produkcijos kainos pasikeitimas (NPV
tampa neigiamas tik pardavimy apimtims sumazéjus 65 proc. punktais).

Kintamosios i$laidos yra toks jautrumo rodiklis, kuriam didéjant NPV maze¢ja. Tai salygoja

atvirkstine tarpusavio priklausomybe¢ (zr. 12 pav.).

Kintamy iSlaidy pokycio jtaka NPV, Lt
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12 pav. NPV priklausomyb¢ nuo kintamy islaidy pokycio

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kintamosioms iSlaidoms padidéjus (sumazéjus) 5 proc. punktais, NPV sumazé¢ja (padidéja)
6 proc. punktais, elastingumas lygus 1,2, vadinasi NPV kintamoms iSlaidoms yra taip pat elastinga,
kadangi NPV bus neigiama tik kintamoms i§laidoms i8augus 90 proc. punkty.

Norint grafiskai nustatyti, kurio analizuojamo veiksnio poky¢iui NPV jautriausiai reaguoja,
13 paveiksle pateikiama priklausomybé nuo produkcijos kainos, pardavimy apimties ir kintamuy

18laidy pokyciu.
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Produkcijos kainos, pardavimy apimties ir kintamy kasty
pokyciy jtaka NPV, Lt
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Saltinis: sudaryta darbo autorés

Vertinant NPV jautruma, galima teigti, kad ji jautriausia produkcijos kainos poky¢iui.
Gamybos apimties ir kintamy iSlaidy pokyciai tiek neitakoja investicinio projekto NPV kaip
gamybos kainos pokytis. Priezastis ta, kad gamybos apimtis ir kintamasias i$laidas yra lengviau

kontroliuoti nei gamybos kaina.

LiiZio taSko analizé.

Zinant naujo produkto gamybines veiklos pajamas ir sanaudas, tikslinga paskai¢iuoti lizio
(pelningumo) taska. Sis taskas parodo, keik reikia pagaminti produkcijos, kad pardavimy pajamos
susilyginty su gamybos (kintamomis ir pastoviomis) sanaudomis. Liizio tasko apskaiciavimy

prognozé pateikiama 25 lentel¢je.
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25 lentele

LuzZio tasko apskaic¢iavimas ir prognozé 2011-2015 m.
Lazio tasko apskaiciavimo
rodiklis 2011 2012 2013 2014 2015
Pardavimo pajamos 1925653 | 2021936 | 2123032 | 2229184 | 2340643
Gamybos apimtis 70387 73907 | 77602 | 81482 85556
Vidutiné vieneto kaina 27.36 27.36 2736 27.36 2736
Vieneto kintamosios sgnaudos 11.42 11.43 11.45 11 11
Ribinés pajamos 16 16 16 16 16
Pastoviosios sanaudos 255213 | 245769 | 236030 | 241896 | 228767
Lazio taskas,t 15995 15418 14821 15203 14392
Realusis gamybos planas (RGP), t | 74387 | 73907 | 77602 | 81482 | 85556
RGP palyginus su luZio tasku, t 54392 58489 62781 66279 71164

Saltinis: sudaryta darbo autorés




Kaip matyti i§ lentelés duomeny, lizio taSkas vidutini$kai analizuojamu laikotarpiu yra
15166 tony. Vadinasi tiek reikéty pagaminti produkcijos, kad pardavimy pajamos susilyginty su
gamybos (kintamomis ir pastoviomis) sanaudomis. Kaip matyti i§ skaiCiavimo duomenuy,
planuojama gamybos apimtis vidutiniSkai sudaryty analizuojamu laikotarpiu 77787 tonuy, t.y. penkis
kartus daugiau, nei apskaicCiuotas luzio taSkas. Vadinasi, igyvendinus projekta, realus gamybos

planas turéty Zenkliai virSyti nenuostolingumo taska ir pagal $i rodiklj projektas yra priimtinas.

Scenarijaus analizé.

Investicinio projekto rizikingumo vertinamas scenarijaus analize pagristas galimy pinigy
srauty modeliavimu trimis galimais projekto jgyvendinimo salygy variantais: pesimistiniu,
optimistiniu ir baziniu. Optimistinio ir pesimistinio varianty grynyju dabartiniy verciy skirtumas
rodo rizikos laipsni. Kuo §is skirtumas didesnis, tuo projektas rizikingesnis.

Bazinis skai¢iavimo variantas yra pateiktas ankstesniuose skyriuose. Apskaiciuotas bazinis
investicinio projekto variantas rodo investicinio projekto efektyvuma, taCiau bitina jvertinti

geriausia bei blogiausia tikéting varianta.

Pesimistinis variantas. Sis variantas sudaromas remiantis tokiomis prielaidomis:

- tarkim dél nenumatyty priezasciy kuro ir zaliavy kainos didés kasmet dar po 3 procentus nei
numatyta baziniame variante, dél kuriy ir kintamos sanaudos didéty 3 procentais nei faktiniame
variante;
- dél kokiy nors nenumatyty prieZas¢iy gali buti sunkiau randami pirkéjai visai baziniame variante
numatytai pagaminti produkcijos apimciai, arba dél kokiy nors nenumatyty gamybos organizavimo
problemy gali biiti nepasiektos numatytos gamybos apimtys, todél daroma prielaida, kad faktinés
gamybos apimtys pagal §i scenarijy atsiliks nuo planuoty po 10 procenty kiekvienais metais;
- deél nenumatyty priezas¢iy didéty darbo uzmokescio, transportavimo, reklamos sanaudos, kurios
pastovias sanaudas vidutiniSkai padidinty 2 procentais nei baziniame variante.

Remiantis Siomis prielaidomis, 26 lenteléje atsispindi pesimistinio varianto diskontuoti

pinigy srautai bei grynoji dabartiné verté.

26 lentelé
Diskontuoti pinigy srautai pagal pesimistinj variantg 2011-2015 m., Lt
Laikotarpis 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Diskontuoti NCF -374931 | 486488 | 488391 487633 475174 472557
Diskontuoti akumuliuoti NCF -374931 | 111557 | 599948 | 1087581 | 1562755 | 2035312

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Kaip matyti i$ lentelés duomenuy, pesimistinio varianto gauta grynoji dabartin¢ verté sudaro
2035312 lity. Sis investicinis projektas jmonei buty naudingas netgi susiklos¢ius prastesnéms
salygoms nei buvo planuojama pagal bazinj scenarijy, kadangi NPV reik§me¢ yra vis dar teigiama.
Atsipirkimo periodas taip pat blity maziau nei vieni metai. Apskaiciavus vidiné pelno norma biity
150 procenty, o modifikuotos vidinés graZzos norma reikSmé — 60 procenty. Investicinio projekto

rentabilumo indeksas pesimistiniu scenarijumi sudaryty 14,32.

Optimistinis variantas. Vertinant investicinj projekta optimistiniu pozilriu, daromos

prielaidos:
- dél efektyviai organizuojamos gamybinés veiklos bei klienty didesnio atsiradimo jmonés pasiekti
pardavimai tarkim bus mazdaug 5 procentais didesni nei numatoma kiekvienais prognozuojamais
metais;
- produkcijos pardavimo kainos palaipsniui augs (baziniame variante tai néra numatyta) ir
kiekvienais metais didés po 3 procentus.

Remiantis Siomis prielaidomis sudaromi investicinio projekto diskontuoti pinigy srautai

pagal optimistinj varianta, kurie atsispindi 27 lenteléje.

27 lentelé
Diskontuoti pinigy srautai pagal pesimistinj varianta 2011-2015 m., Lt
Laikotarpis 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Diskontuoti NCF -374931 | 682632 721401 755081 774940 802221
Diskontuoti akumuliuoti NCF -374931 | 307701 | 1029101 | 1784182 | 2559123 | 3361343

Saltinis: sudaryta darbo autorés

IS lentelés duomeny matyti, kad optimistinio varianto gauta grynoji dabartiné verté sudaro
3361343 lity. Atsipirkimo periodas taip pat biity maziau nei vieni metai. Apskaiciavus vidiné pelno
norma bty 215 procenty, o modifikuotos vidinés grazos norma reikSmé — 74 procenty. Investicinio

projekto rentabilumo indeksas pesimistiniu scenarijumi sudaryty 24,11.

Optimistinio, pesimistinio ir bazinio varianty palyginimas. Scenarijaus analizei pasirinkta

ne tik optimistinio ir pesimistinio varianto grynyjy dabartiniy verciy palyginimai, bet pasirinkta
optimistinj ir pesimistinj variantus palyginti su baziniu jtraukiant ne tik NPV, bet ir IRR, MIRR bei
PI rodikliy palyginima. Visy varianty palyginimas pateiktas 28 lentel¢je.

53



Diskontuoti pinigy srautai pagal pesimistinj varianta 2011-2015 m., Lt

Rodiklis Ba;inis Pes_imistinis Op?imistinis A(opt.-pes.)
variantas variantas variantas

NPV, It 2516736 2035312 3361343 1326031

IRR, % 181 150 215 65

MIRR, % 66 60 74 14

Pl 18,37 14,32 24,11 9,79

28 lentele

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Ivertinus investicijy efektyvuma baziniu, optimistiniu bei pesimistiniu metodais, galima
daryti iSvada, kad investicijy { atlieky perdirbimo jranga jgyvendinimas bet kuriuo atveju imonei
buty naudingas, nes visos gautos reikSmés rodo, kad investicijos efektyvios. Vertinant tik
pesimistin] varianta, matyti, kad gauta grynoji dabartiné verté yra teigiama, vidinés ir modifikuotos
grazos normos yra didesnés uz paskolos palikany normg ir diskonto norma, o rentabilumo indeksas
yra didesnis uz vieneta. Taip pat, palyginus visy trijy varianty rodiklius tarpusavyje, pastebima, kad
skaiCiavimy rezultatai, atlikti baziniu variantu, yra artimesni pesimistiniu variantu atlikty
skaiCiavimy rezultatams nei optimistiniu variantu. Galima daryti iSvada, kad bazinio varianto
skaiiavimy prognozés yra atliktos gana konservatyviai, naudojant atsargias prielaidas, todél
tikimyb¢, kad imoné pasieks bent jau baziniame variante prognozuotus rezultatus, yra pakankamai
dideleé.

Toliau pateikiama planuojamy dabartinés veiklos rezultaty palyginimas su po investicinés

veiklos rezultatais.

2.3.6. Planuojamy dabartinés veiklos rezultaty palyginimas su po investicinés veiklos

rezultatais

Kiekvienai jmonei naudinga suZinoti, kokie galimi rezultatai galéty biiti po investicinés
veiklos. Remiantis I] ,,Statyba“ prognozuojama pelno (nuostolio) ataskaita (Zr. 13 prieda). Sudarant
prognozuojama pelno nuostolio ataskaita, 2010 mety prognozei, buvo remtasi pirmojo ketvir¢io
duomenimis ir pastebétas 2010 m. pardavimuy bei savikainos augimas 12 procenty, taigi daroma
prielaida, kad 2011 — 2012 m. galimas 13 procenty pardavimy ir savikainos augimas, o véleniais
metais 20 procenty, kadangi tikimasi ekonomikos atsigavimo; veiklos sanaudos apskaiciuotos
remiantis praeities duomenimis ir jvertinant nusidévéjimo sanaudas. 14 paveiksle pateikiama

pardavimy apimties prognoziy palyginimas dabartinés veiklos ir po investicinés veiklos.
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Pardavimy apiméiy palyginimas dabartinés ir po
investicinés veiklos 2011-2015 m., tukst. Lt
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14 pav. Pardavimy apimc¢iy palyginimas dabartinés ir po investicinés veiklos 2011-2015 m.
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ paveikslo duomeny, analizuojamu laikotarpiu tiek dabartinés veiklos, tiek
poinvesticinés veiklos turéty palaipsniui didéti, taciau poinvesticinés veiklos pardavimai
vidutiniskai biity didesni 2,12 min. Lt.

Toliau pateikiama grynojo pelno prognoziy palyginimas dabartinés veiklos ir po

investicinés veiklos.

Grynojo pelno palyginimas dabartinés ir po investicinés
veiklos 2011-2015 m., takst. Lt
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15 pav. Grynojo pelno palyginimas dabartinés ir po investicinés veiklos 2011-2015 m.
Saltinis: sudaryta darbo autorés
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IS 15 paveikslo matyti, kad grynasis pelnas taip pat abieju veikly analizuojamu laikotarpiu
palaipsniui turéty didéti, taciau po investiciné veikla turéty atnesti zenkliai didesni grynaji pelna, t.
y. didesnj vidutiniskai 92 proc. punktais.

29 lenteléje pateikiama pelningumo rodikliai esamos ir po investicinés veiklos.

29 lentelé
w5 la a anuojam ceininegumo rodikiiy analize esamos 1r po investicines veiklios
1] ,,Statyba“ planuojamy pelning dikliy analizé ir po investicinés veikl
2011 -2015m
Rodiklis 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Dabartiné veikia 3879 | 3879 | 3879 | 38.79| 38,79
Bendrasis pardavimu - =gy cciicing veikla | 46,20 | 45,85 | 45,25 | 44,67 | 44,12
pelningumas, %
Dabartiné veikia 2016 | 2218 | 2524 | 2840 | 29.18
. . .
Veiklos pelningumas.% 5o e eikia 2072 | 3086 | 3250 | 3414 | 3447
Grynasis pardavimy__| Dabartiné veikia 1613 | 17.74 | 2019 | 22.72 | 2335
1 0,
pelningumas, % Po investiciné veikla 2464 | 2552 | 2678| 28,03| 2824

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ lentelés duomeny pardavimy pelningumo rodikliai turéty kisti neZymiai
analizuojamu laikotarpiu, taCiau vertinant dabarting veikla sup o investicine veikla, pardavimy
pelningumas vidutiniSkai turéty 6,44 proc. punkto didesnis, nei tik dabartinés veiklos, veklos
pelningumas — 7,30 proc. punkto, o grynasis pardavimy pelningumas — 6,61 proc. punkto.

Taigi apibendrintai galima teigti, kad investicinio projekto igyvendinimo rezultatai

zenkliai pagerinty dabartinés veiklos rezultatus.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Apibendrinant galima teigti, kad pagrindinis darbo tikslas buvo iSanalizuoti ir jvertinti I[
»Statyba“ investicing veikla bei nustatyti investicijy efektyvumo metodus ir ju pagristuma.

[Sanalizavus bei susisteminus Lietuvos ir uzsienio autoriy darbuose pateikiamus investicijy
efektyvumo metodus, visi autoriai iSskiria Siuos pagrindinius investiciju efektyvumo vertinimo
metodus: atsipirkimo laikotarpio, grynosios dabartinés vertés bei vidinés grazos normos. Rizikai
tvertinti siilomi jautrumo analizés, lGizio tasko analizés, scenarijaus analizés ir kiti metodai.

Remiantis finansinémis ataskaitomis ir finansiniy rodikliy pagalba ivertinta II ,,Statyba“
veikla 2007 — 2009 m. laikotarpiu parodé, jog imonés situacija labai gera, nes tiek finansiniai
rodikliai, tiek pelningumo rodikliai yra pakankamai geri. Nors ir esant nepalankiai ekonominei
situacijai, Sie rodikliai pasikeité gana nezymiai.

Investicine veikla imoné siekia sustiprinti savo, kaip gamintojo pozicijas Lietuvos rinkoje
ir pateikti nauja produkta i rinka.

Atliktas investicijy efektyvumo vertinimas parodé, kad planuojamas investicinis projektas
yra priimtinas. Apskai¢iavus atsipirkimo laikotarpi, $is projektas turéty atsipirkti per pirmuosius
metus, grynoji dabartiné verté yra teigiamas dydis (NPV>0). Tai reiskia, kad diskontuotos biisimos
pajamos didesnés uz diskontuota investiciju vert¢. Pagal rentabilumo indeksa, §i investicija yra
pelninga (PI>1). Vienas investuotas litas vidutiniskai per metus uzdirbty 3,67 lito. Vidiné grazos
norma lygi 181 proc. Tai reiSkia, kad gautas rodiklis yra didesnis uz investiciniam projektui
pasiskolinty finansiniy iStekliy kaStus, todél projektas laikomas finansiSkai naudingu ir priimtinu.
Modifikuota vidiné grazos norma yra Zenkliai didesné uz diskonto norma, vadinasi investavimo
alternatyva projektas yra priimtinas.

Atlikus rizikos {vertinima remiantis lizio taSko analize, nustatyta, kad pardavimy apimtis
luzio taSke kiekvienais metais mazesné uZ nominalias pardavimy, kas parodo, kad projektas yra
pelningas.

Vertinant grynosios dabartinés vertés jautruma, pastebéta, kad ji jautriausia produkcijos
kainos pokyciui. Gamybos apimties ir kintamy iSlaidy poky¢iai tiek nejtakoja investicinio projekto
grynosios dabartinés vertés kaip gamybos kainos pokytis.

Ivertinus investiciju efektyvuma baziniu, optimistiniu bei pesimistiniu metodais, rodo, kad
investiciju 1 atliecky perdirbimo iranga igyvendinimas imonei blity naudingas, nes visos gautos
reikSmeés rodo, kad investicijos efektyvios. Palyginus visy triju varianty rodiklius tarpusavyje,

pastebéta, kad skaiciavimy rezultatai, atlikti baziniu variantu, yra artimesni pesimistiniu variantu
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atlikty skaiCiavimy rezultatams nei optimistiniu variantu, dé¢l to galima daryti iSvada, kad bazinio
varianto skaiCiavimy prognozés yra atliktos gana konservatyviai, naudojant atsargias prielaidas,
todel tikimybe, kad imoné pasieks bent jau baziniame variante prognozuotus rezultatus, yra
pakankamai didelé.

Palyginus esamos veiklos planuojamus rezultatus su po investicinés veiklos rezultatais
akivaizdZiai matyti, kad investicinio projekto jgyvendinimo rezultatai Zenkliai pagerinty dabartinés
veiklos rezultatus.

Taigi, galima teigti, jog pasitvirtino iSkelta darbo hipoteze, jog numatomas investicijy
1gyvendinimas bus ne tik efektyvus, bet ir pagerins finansinius rodiklius.

Rekomenduojama:

- Planuojama investicini projekta imonei igyvendinti, kadangi investuotos 1éSos atsipirkty
per labai trumpa laikotarpi, iSaugty imonés gaunamas pelnas, o rizika patirti nesékmes — minimali.

- Kiekvienais metais atlikti jmonés finansinés biiklés analiz¢, vykdyti investicinio projekto

igyvendinimo kontrolg, kad biity iSvengiama galimy riziky.
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8 priedas

Planuojamy jsigyti jrenginiy apraSymas
Sijotuvas MS 19 Z. Labai patikimos konstrukcijos mobilus dvieju lygiu sijotuvas, kurio
naSumas iki 500 t/val.; tinka sijoti iki 150 mm skersmens medziagas. [renginys tinka ir
gamtinéms uolienoms, ir statybiniam lauzui.

http://www.wirtgen.lt/It/products/kleemann/mobile-screens/index_1.php

Techniniai duomenys:

Uzkrovimo naSumas — 500 t/h;

Sieto matmenys — 1520 x 6100 mm;

Masinos svoris — 36 t;

Variklio galia — 93 kW.

Rotorinis trupintuvas MR 122 Z. Tai labai naSus mobilus rotorinis trupintuvas, kurio labai
patikima konstrukcija kuo geriausiai tinka ir statybiniam lauzui perdirbti, ir gamtiniams (Zvyro)
rieduliams ar klintims/dolomitui apdoroti. Trupintuvas apriipintas 250 kW galios elektrine
pavara, itaisytas 359 kW galios dyzelinis variklis, tod¢l nebiina sunku perdirbti net ir stipriai
armuota gelzbeton] ar stambius luitus. Tarp rotoriaus ir medziagas nukraunancio vibruojancio
latako daug laisvos erdvées, transportavimo (nukrovimo) juostos plotis 1.400 mm, todél net ir
sulenkti armatiros strypai be klitic¢iy gali pasiekti magneto veikimo zona. Be to, taikoma pavary
koncepcija ir puikiai parinkta maSinos konstrukcija dar labiau padidina S$io trupintuvo

eksploatacini  rentabiluma. http://www.wirtgen.lt/It/products/kleemann/mobile-impact-

crushers/index_1.php

Techniniai duomenys:

Uzkrovimo naSumas — 450 t/h;

Trupintuvo uzkrovimo anga — 1270 x 1000 mm;
Masinos svoris — 65 t;

Variklio galia — 359 kW.
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Banko paskolos mokéjimo grafikas

Imoka Neapmokezzta Suma? turto . Palakany | IS _viso per
vertés dalis | vertei dengti | suma meén.

1 550720,00 9178,67 4141,72 13320,38
2 541541,33 9178,67 4072,69 13251,35
3 532362,67 9178,67 4003,66 13182,33
4 523184,00 9178,67 3934,63 13113,30
5 514005,33 9178,67 3865,60 13044,27
6 504826,67 9178,67 3796,57 12975,24
7 495648,00 9178,67 3727,54 12906,21
8 486469,33 9178,67 3658,52 12837,18
9 477290,67 9178,67 3589,49 12768,15
10 468112,00 9178,67 3520,46 12699,13
11 458933,33 9178,67 3451,43 12630,10
12 449754,67 9178,67 3382,40 12561,07
13 440576,00 9178,67 3313,37 12492,04
14 431397,33 9178,67 3244,34 12423,01
15 422218,67 9178,67 3175,32 12353,98
16 413040,00 9178,67 3106,29 12284,95
17 403861,33 9178,67 3037,26 12215,93
18 394682,67 9178,67 2968,23 12146,90
19 385504,00 9178,67 2899,20 12077,87
20 376325,33 9178,67 2830,17 12008,84
21 367146,67 9178,67 2761,14 11939,81
22 357968,00 9178,67 2692,12 11870,78
23 348789,33 9178,67 2623,09 11801,75
24 339610,67 9178,67 2554,06 11732,72
25 330432,00 9178,67 2485,03 11663,70
26 321253,33 9178,67 2416,00 11594,67
27 312074,67 9178,67 2346,97 11525,64
28 302896,00 9178,67 2277,94 11456,61
29 293717,33 9178,67 2208,92 11387,58
30 284538,67 9178,67 2139,89 11318,55
31 275360,00 9178,67 2070,86 11249,52
32 266181,33 9178,67 2001,83 11180,50
33 257002,67 9178,67 1932,80 11111,47
34 247824,00 9178,67 1863,77 11042,44
35 238645,33 9178,67 1794,74 10973,41
36 229466,67 9178,67 1725,72 10904,38
37 220288,00 9178,67 1656,69 10835,35
38 211109,33 9178,67 1587,66 10766,32
39 201930,67 9178,67 1518,63 10697,30
40 192752,00 9178,67 1449,60 10628,27
41 183573,33 9178,67 1380,57 10559,24
42 174394,67 9178,67 1311,54 10490,21
43 165216,00 9178,67 1242,51 10421,18
44 156037,33 9178,67 1173,49 10352,15
45 146858,67 9178,67 1104,46 10283,12
46 137680,00 9178,67 1035,43 10214,10
47 128501,33 9178,67 966,40 10145,07

9 priedas
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48 119322,67 9178,67 897,37 10076,04
49 110144,00 9178,67 828,34 10007,01
50 100965,33 9178,67 759,31 9937,98
51 91786,67 9178,67 690,29 9868,95
52 82608,00 9178,67 621,26 9799,92
53 73429,33 9178,67 552,23 9730,90
54 64250,67 9178,67 483,20 9661,87
55 55072,00 9178,67 414,17 9592,84
56 45893,33 9178,67 345,14 9523,81
57 36714,67 9178,67 276,11 9454,78
58 27536,00 9178,67 207,09 9385,75
59 18357,33 9178,67 138,06 9316,72
60 9178,67 9178,67 69,03 9247,70




Kintamos ir pastovios naujos veiklos sanaudos, Lt

10 priedas

2011 2012 2013 2014 2015

Zaliavy jsigijimas 764686,54 | 802920,90 | 843066,91 | 885220,31 929481,33
Kuras 37912,75 40905,81 44105,44 47531,55 51180,88
Kintamos sanaudos 802599,29 | 843826,71 | 887172,35 | 932751,87 | 980662,22
Darbo uZmokestis 97315,20 97315,20 97315,20 97315,20 97315,20
Eksploatacinés islaidos 4200,00 4600,00 4700,00 20400,00 17100,00
Leidimas transportuoti jrangg 2667,00 2667,00 2667,00 2667,00 2667,00
};f;ggi transportavimo 7400,00 | 7400,00 | 7400,00 | 7400,00 7400,00
Nusidéveéjimas 92125,00 92125,00 92125,00 92125,00 92125,00
Amortizacija (TIPK leidimas) 340,00 340,00 340,00 340,00 340,00
Jrangos draudimas 4095,00 4095,00 4095,00 4095,00 4095,00
Reklamos iSlaidos 1925,65 2021,94 2123,03 2229,18 2340,64
Palikany sanaudos 4514471 35204,59 25264,47 15324,35 5384,23
Pastovios sanaudos 255212,56 | 245768,72 | 236029,70 | 241895,73 228767,07
IS viso 1057811,85 | 1089595,43 | 1123202,05 | 1174647,60 | 1209429,29
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