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SANTRAUKA

Siame magistro darbe formuojamas naujas logistinés regresijos Lietuvos jmoniy bankroto
diagnostikos modelis, remiantis 158-iy Salies bankrutavusiy ir veikian¢iy jmoniy finansiniais
duomenimis.

Pirmojoje darbo dalyje analizuojama jmoniy bankroto koncepcija, diagnostikos sistema bei
pagrindziama tolesnio empirinio tyrimo atlikimo metodika. Antrojoje dalyje, pagrindziant
Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio formavimo biitinumg, jvertinamos Salies jmoniy
bankroto 2003-2012 mety tendencijos teritoriniu, sektoriniu ir jmoniy dydzio aspektais,
identifikuojant problemines sritis. Remiantis Sio vertinimo rezultatais, treciojoje dalyje
formuojamas logistinés regresijos Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelis, ji
specifikuojant pagal tkio Sakas ir jmoniy dydj, atliekamas visy $iy variacijy kokybiniy parametry

ir prognoziy patikimumo vertinimas.

Zakareé, S. (2014). Formation of Bankruptcy Diagnostic Model for Lithuanian Companies:
Master's Thesis of Finance and Investment Economics / Research Advisor: prof. dr. D.
Cibulskiené. Siauliai University, Department of Economics, 71 p. (99 p.).

SUMMARY

In this Master's thesis a new logistic regression bankruptcy diagnostic model for Lithuanian
companies is formed. The research is based on 158 Lithuanian companies' financial data.

The first part consists of bankruptcy concept and diagnostic system analysis. It also
includes the substantiation of empirical research methodology. The second part presents the
2003-2012 bankruptcy trends analysis of Lithuanian companies in territorial, sectoral and
company-size approach. The results allow to ground a necessity to form new bankruptcy
diagnostic model which could ensure the continuity of Lithuanian companies' business activity.

The third part consists of modelling. It provides different variations of bankruptcy
diagnostic model, which allow to assess the bankruptcy probability in Lithuanian companies

depending on their size and type of the activity.
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IVADAS

Temos aktualumas ir naujumas. Dinamiskomis ir konkurencingomis rinkos ekonomikos
salygomis versla nuolat lydi neapibréztumas ir rizikingi sprendimai. Jmoniy bankroto atvejy
did¢jimas Siam kontekste tapo neiSvengiamu reiskiniu, kurio pasekmés tampa ne tik paciy jmoniy
problema, bet lemia ir bendra $alies ekonomikos vystymosi raida. Sis procesas atlieka svarbias
funkcijas Salies ekonominiame gyvenime, kadangi su veiklos sunkumais susidurian¢ios jmonés
ieSko naujy budy savo veiklos tobulinimui, o i§ rinkos natiiraliai pasalinami neefektyviis jos
dalyviai, skatinama konkurencija. Taciau tenka pripazinti, kad ne retai neigiamos jmoniy
bankroto pasekmés ne tik paciai jmonei, bet ir valstybei, dideliam skai¢iui visuomenés nariy biina
daug didesnés: bankrutuojanti jmoné neatsiskaito su kreditoriais, jmonés darbuotojai lieka be
darbo, §i0 proceso administravimas reikalauja valstybés biudzeto 1€Sy. Neigiamos socialinés ir
ekonominés $io reiSkinio pasekmés skatina ieSkoti prevenciniy priemoniy.

Bankroto prognozavimas, jo grésmés numatymas pripazjstami kertiniu dalyku sprendziant
imoniy bankroto problemg. Siekiant iSvengti jmoniy bankroto ir jo sukeliamy pasekmiy,
jmonéms svarbu turéti veiklos stabilumo ir testinumo vertinimo modelj, kuris padéty i§ anksto
nustatyti iSkilusias finansines problemas gerokai anks¢iau, nei paaiSkéja, kad jmonés yra
nemokios ir joms gresia bankroto byla.

Imoniy bankroto prevencijai jvairGs mokslininkai pasitlé daug skirtingy bankroto
diagnostikos modeliy, ta¢iau, moksliniai tyrimai patvirtina, kad jie néra vienareikSmiskai tinkami
Stundziené, Boguslauskas, 2006; Garskaité, 2008 ir kt.). Tiek Lietuvos, tiek uzsienio mokslininky
tyrimuose akcentuojamas naujy specifiniy jmoniy bankroto diagnostikos modeliy, pateikianciy
unikalig informacijg, kiirimo poreikis bei kombinuotas jy taikymas (Agarwal, Taffler, 2008;
Jureviciené, Bercevi¢, 2013 ir kt.). Todél siekiant uztikrinti Lietuvos jmoniy veiklos testinuma
yra aktualu parengti bankroto diagnostikos modelj, leidziantj jvertinti Salies jmoniy bankroto
tikimybe. Remiantis atlikty moksliniy tyrimy rezultatais taip pat galima teigti, kad Lietuvos
Jmoniy bankroto tikimybés vertinimui labiausiai tinkami yra logistiniai ir daugiakriteriniai
logistiniai regresijos modeliai (Grigaravi¢ius, 2003; Mileris, 2009 ir kt). Siy modeliy
patikimumg akcentuoja ir uzsienio mokslininkai (Pongsatat, Ramage, Lawrence, 2004; Bellovary,
Giacomino, Akers, 2007; Ooghe, Balcean, 2007; Hauser, Booth, 2011 ir kt.). Atsizvelgiant j tai,

naujas bankroto diagnostikos modelis formuojamas logistinés regresijos pagrindu.



Problema. [vairis autoriai bankroto diagnostikos modelius kiiré skirtingais laikotarpiais ir
skirtingose valstybése, kurios skyrési ekonominio iSsivystymo lygiu, konkurencinémis
salygomis, kitomis ypatybémis. Jy kiirimui pasitelkti skirtinga ekonomine veikla uzsiimanciy
jmoniy finansiniai duomenys, tiriant skirtingg jy skaiCiy, prognozes grindziant skirtingais
rodikliais. DinamiSka aplinka mazina $iy modeliy prognoziy patikimuma, todél kyla problema dél
$iy modeliy kompleksiskumo ir adekvatumo dabartinémis salygomis. Sios problemos sprendimui
formuojamas naujas logistinés regresijos bankroto diagnostikos modelis, pritaikytas Lietuvos
Jjmonéms.

Tyrimo objektas — Lictuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelis.

Tyrimo tikslas — iSanalizavus jmoniy bankroto koncepcija bei diagnostikos sistema
parengti modelj, leidziantj jvertinti Lietuvos jmoniy bankroto tikimybe.

Siekiant iskelto tikslo sprendziami uzdaviniai:

1. ISanalizuoti jmoniy bankroto sampratg iSskiriant ji lemiancius veiksnius ir iStirti Sio

reiskinio diagnostikos sistema.

2. Pagrjsti Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio formavimo metodika.

3. I8analizuoti Lietuvos jmoniy bankroto 2003-2012 m. tendencijas ir identifikuoti

problemines sritis, pagrindziant jy bankroto diagnostikos modelio formavimo biitinuma.

4. Parengti logistinés regresijos modelj Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikai bei atlikti

jo kokybeés ir patikimumo vertinima.

Tyrimo hipotezé: Formuoti naujq Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelj yra

tikslinga, nes jis uzZtikrina tikslesnj Salies jmoniy bankroto tikimybés nustatymq nei iki siol

naudojami jvairiy autoriy pateikti klasikiniai statistiniai modeliai.

Tyrimo metodai: Mokslinés literatiiros, internetiniy informacijos S$altiniy turinio,
statistiniy duomeny analizé, sisteminimas, apibendrinimas, indukcija, dedukcija, santykiné
finansiniy rodikliy analize, logistiné regresiné analizé.

Rezultatai. Remiantis 158 bankrutavusiy ir nebankrutavusiy Lietuvos jmoniy finansiniais
duomenimis sudarytas logistinés regresijos bankroto diagnostikos modelis ir pateiktos jo
variacijos, leidziancios jvertinti bankroto tikimybe skirtingo dydzio bei skirtingose tikio Sakose
veikianciose Salies jmonése.

Raktiniai Zodziai: Lietuvos jmoniy bankrotas, bankroto diagnostika, bankroto

prognozavimas.



1. IMONIU BANKROTO KONCEPCIJOS IR DIAGNOSTIKOS SISTEMOS

TEORINIS PAGRINDIMAS

Sioje dalyje teoriskai pagrindziama jmoniy bankroto koncepcija: analizuojama jmoniy

bankroto samprata, identifikuojant jmoniy bankrota lemiancius veiksnius ir pateikiant jy

klasifikacijg. Taip pat analizuojama jmoniy bankroto diagnostikos sistema, diferencijuojant

svarbiausius jos elementus.

Atlikus teoring Siy komponenty analize pateikiama tolesnio

empirinio tyrimo metodologija.

1.1. Imoniy bankroto samprata

Dinamiskomis ir konkurencingomis rinkos ekonomikos salygomis versla pastoviai lydi

neapibréztumas ir rizikingi sprendimai. Imoniy bankrotas tapo nei$vengiamu reiskiniu,

nestokojanciu tiek Lietuvos, tiek uzsienio mokslininky démesio.

Atlikus mokslinés literatiiros analize, iSskirtos jmoniy bankroto sgvokos apibréztys (zr. 1.1

lentele).
1.1 lentelé
Imoniy bankroto savokos apibréztys
Autorius (metai) Apibrézimas
LR jmoniy bankroto Bankrotas — nemokios jmonés buisena, kai jmonei teisme yra iSkelta bankroto byla

jstatymas (2001)

arba kreditoriai jmonéje vykdo bankroto procediiras ne teismo tvarka.

Charintovas, V. (2004)

Bankrotas — rinkos mechanizmo uZtikrinimo pagrindas, konkurencijos ir kapitalo
nuosavybés jteisinimas.

Sneidere, R. (2005)

Bankrotas — nemokumo situacijos sprendimas, t. y. skolininko likvidavimas ir
kreditoriaus reikalavimo apmokéjimas.

Valackiené, A. (2006)

Bankrotas — tai ne tik pacios jmonés problema. Tai svarbus makroekonominis
reiskinys, kadangi jo pasekmés pasklinda uz jmonés riby ir netgi lemia bendra valstybés
ekonomikos vystymosi raida.

Kavalné, S., Mikuckiené,
V., Norkus, R., Velicka,
R. (2009)

Bankrotas — savoka, susijusi su dviem pagrindinémis sritimis: kaip i§saugoti, fiksuoti,
esant galimybei padidinti ir teisingiausiai paskirstyti esamo nemokaus skolininko turtg
kreditoriams; kaip uztikrinti, kad Sis procesas maziausiai paliesty nemokaus skolininko
interesus.

Virbickaite, R. (2009)

Bankrotas — paskutiné krizinés situacijos jmonéje stadija.

Europos komisija (2012)

Bankrotas — negaléjimas padengti skoly suéjus jy apmokéjimo terminui.

Jackson, T. H., Skeel, Jr.
D. E. (2013)

Bankrotas — procesas, uZtikrinantis racionaly nuosavybés pasiskirstymg tarp jmoniy
akcininky ir kreditoriy.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis LR jmoniy bankroto jstatymu (2001); Charitonovu, V. (2004); Sneidere,
R. (2005); Valackiene, A. (2006); Kavalne, S., Mikuckiene, V., Norkumi, R., Veli¢ka, R. (2009); Europos komisija

(2012); Jackson, T. H., Skeel, Jr. D. E. (2013)
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ISanalizavus skirtinguose Saltiniuose (Zr. 1.1 lent.) pateikiamus apibrézimus galima teigti,
kad jmoniy bankrotas atspindi paskutinés krizinés situacijos jmon¢je momentg ir dazniausiai yra
siejamas su jmonés nemokumu, kuomet jsiskolinimai vir§ija pus¢ jmonés turto ir ji nebegali
atsiskaityti su kreditoriais (LR jmoniy bankroto jstatymas, 2001; Sneidere, 2005; Kavalné ir kt.,
2009; Virbickaite, 2009; Europos komisija, 2012; Jackson, Skeel, 2013). Taciau pazymeétina, kad
sgvokos ,,bankrotas® ir ,,nemokumas* i$ tiesy neturéty biiti suprantamos kaip sinonimai.

Viena vertus jmonés ,,nemokumo* ir ,,bankroto sgvokos gali atrodyti tapacios, kadangi
jmonés bankrotiné biklé informuoja rinkos dalyvius apie jmonés nemokumo faktg, t.y. jos abi
apibrézia jmonés finansing biikle, atitinkancig bankroto ar restruktiirizavimo procediry kriterijus
(Grigaravicius, 2003). Kita vertus, ijmonés bankroto paskelbimas dar nereiskia, kad imoné yra
nemoki. Lygiai taip pat néra reikalavimo nemokiai jmonei privalomai skelbti bankrota, finansines
problemas galima bandyti i§spresti ir nepradedant bankroto procediiry (Haber, 2005).

ISsamiau paanalizavus LR jmoniy bankroto jstatyma galima teigti, kad bankroto procediira
gali biiti inicijuojama ne tik tada, kai yra konstatuojamas juridinio asmens nemokumas.
Pareiskimas iSkelti bankroto bylg gali biiti teikiamas esant bent vienai i$ iy salygy:

— jmon¢ laiku nemoka darbo uzmokescio ir su darbo santykiais susijusiy iSmokuy;

— jmon¢ laiku nemoka uz gautas prekes, atliktus darbus (paslaugas), negrazina kredity ir

nevykdo kity sandoriais prisiimty turtiniy jsipareigojimy;

— 1mon¢ laiku nemoka jstatymy nustatyty mokesCiy, kity privalomyjy imoky ir (arba)

priteisty sumuy;

— Jmon¢ vieSai paskelbé arba kitaip pranesé¢ kreditoriui (kreditoriams), kad negali arba

neketina vykdyti jsipareigojimy;

— 1moné neturi turto ar pajamy, 1§ kuriy galéjo biiti iSieSkomos skolos, ir dél Sios

priezasties antstolis grazino kreditoriui vykdomuosius dokumentus.

Taigi, kyla prieStaravimas dél bankroto sgvokos vienalypio interpretavimo, kadangi
nemokumas yra dazniausias, bet ne vienintelis bankroto procediiry jmong¢je iniciavimo pagrindas.
,Nemokumo* sgvoka vartotina pla¢igja prasme, nurodant skolininko bikle visy teisminiy
bankroto procediiry metu, o ,,bankroto* sagvoka — siaurgja prasme, nurodant skolininko biiklg nuo
to momento, kai teismas jam iSkelia bankroto byla, pripazjsta bankrutavusiu ir yra pradedamos
likvidavimo procediiros (Teliukina, 2002).

Taip pat pazymeétina, kad nors bankrotas yra siejamas su krizinémis situacijomis jmongéje,
Sie elementai skiriasi savo prasme. Kriziné situacija apibidina nestabilia jmonés biisena,

pasiZyminc€ig jprasty verslo operacijy strigimu, bendros jmonés veiklos linijos nuosmukiu.
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Krizinés situacijos tarpusavyje skiriasi savo trukme, gilumu ir pasekmémis ir bet kurios jy
baigtimi yra laikoma krizé. Bankrotas §iuo atveju suprantamas kaip paskutiné krizinés situacijos
imongje stadija, reiSkianti jos zlugima (Virbickaite, 2009).

Taip pat svarbu pazyméti, kad bankrotas néra vien tik pa¢ioms jmonés biidinga problema.
Sis reiskinys sukelia neigiamy ir teigimy padariniy ne tik padiai jmonei, jos savininkams ir
darbuotojams, bet ir kitoms jmonéms bei institucijoms, valstybei ir visai visuomenei.
Atsizvelgiant | tai, jmoniy bankrotag galima laikyti makroekonomine problema, rinkos
mechanizmo uztikrinimo pagrindu, salygojanc¢iu bendra valstybés ekonomikos vystymosi raidg
(Tvaronavicien¢, 2001; Charitonovas, 2004; Valackiené, 2006). Analizuojant moksling literatiirg

iSskirti neigiami ir teigiami jmoniy bankroto aspektai (zr. 1.2 lentele).

1.2 lentelé

Neigiami ir teigiami jmoniy bankroto aspektai

Neigiami aspektai

Teigiami aspektai

e Bendro salies gyventojy gyvenimo lygio
mazéjimas;

e Gyventojy nepasitikéjimas esama silpna Salies
valdzia ir tkio bikle, neuztikrintumas dél
ateities;

e Zmogiskojo kapitalo nuostoliy didéjimas;

e Nedarbo, emigracijos didéjimas;

e Gamybiniy pajégumy praradimas, bendro
Salies Tikio konkurencingumo susilpnéjimas;

e Nesumokéti mokesciai valstybés biudzetui;

e Kity rinkos dalyviy, turiniy verslo rysiy su
bankrutuojanc¢ia jmone, ekonominiai sunkumai
ar net bankrotas;

e Papildomos islaidos i$ valstybés biudzeto.

Ukio apsivalymas nuo neefektyviy,
neperspektyviy jmoniy, konkurencijos rinkoje
didéjimas;

Nereikalingy  struktiiry  bei  nenaudojamy
pajégumy likvidavimas;

Turto mobilumo ir efektyviausio jo panaudojimo
uztikrinimas;

Galimybiy kurtis naujoms jmonéms atsiradimas;
Technikos, gamybos ir visuomenés pazangos
skatinimas.

Laiku paskelbtas bankrotas leidzia jmonei
restrukttirizuotis, optimizuoti darbuotojy skaiciy;
Paskelbtas bankrotas leidzia laiku grazinti skolas
kreditoriams, taip sumazinant verslo rizika.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Janusevicitte, A., JureviGiene, D. (2009); Berk, J. B., Stanton, R.,
Zechner, J. (2010); Jurevi¢iene, D., Bercevi¢, E. (2013); Jackson, T. H., Skeel, Jr. D. E. (2013)

Dazniausiai jmoniy bankrotas visuotinai pripazjstamas kaip neigiamas rinkos reiskinys,
salygojantis ekonomines ir socialines problemas: Kalbant apie Lietuvg, ekonominés krizés metu
jmoniy bankroty skaicius Salyje augo geometrine progresija (Lensberg, Eilifsen, McKee, 2006;
Rugenyté, Mencitinien¢, Dagiliené, 2010). Ekonominiu poZidiriu, vieno iikio subjekto
nemokumas neiS§vengiamai paliecia ir kitus @ikio subjektus, kurie, negalédami atgauti skoly is
bankrutuojanéio skolininko, nesugeba jvykdyti jsipareigojimy ir ne retai taip pat bankrutuoja. Sis
procesas ne retai pareikalauja papildomy islaidy i§ valstybés biudzeto socialinéms iSmokoms,

darbo jégos perkvalifikavimui ir kt.
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Socialinés problemos — didéjantis nedarbas, kintantis bendras Salies gyventojy gyvenimo
lygis, gyventojy nepasitenkinimas esama silpna $alies tikio bukle, netikrumo dél ateities jausmas
ir kt. yra vienos reikSmingiausiy Salies tkiui. ISvystytos ir paklausios darbo rinkos Salyse Sie
rapesciai kur kas mazesni, nors pripazjstama, kad Zemos kompetencijos darbo jégai tai vis tiek
iSlieka skausminga problema (Purlys, 2001; Sakalas, Virbickaité, 2003; Pefia, Abudu, Martinez,
2009). Socialiniy problemy analizé jmoniy bankroto konktekse tapo svarbiu empiriniu klausimu.

Pastaruoju metu tokio pobudzio tyrimuose didelis démesys skiriamas zmogiskojo kapitalo
nuostoliy analizei bankrutuojan¢iose jmonése (Couch, Placzek, 2010; Berk, Stanton, Zechner,
2010; Chemmanur, Yingmei, Tianming, 2012; Senbet, Wang, 2012; Davis, Till, 2012; Eckbo,
Karin, Wei Wang, 2012 ir kt.). JAV atlikti tyrimai patvirtina, kad darbuotojy atlyginimai
bankrutavusiose jmonése pradeda mazéti dar iki bankroto paskelbimo ir §is mazéjimas
fiksuojamas dar keturis-penkis metus po jo. Bankrutuojanéioje jmonéje vidutinio darbo
uzmokescio sumaze¢jimas apytiksliai lygus 30 procenty, lyginant su prie§ bankrotine situacija.
Vidutiné darbo uzmokescio nuostoliy verté sudaro taip pat apie 30 procenty jmoniy turto rinkos
vertés (Graham, Kim, Li, Qiu, 2013).

Taciau, jmoniy bankrotg vertinant kaip nattiraly rinkos dalyviy dinamikos procesa galima
teigti, kad tai néra vien tik nesékmé — tai Kartu ir galimybé jmonéms i§ naujo paméginti
sékmingiau bei apdairiau vykdyti komercing veikla, biidas i§ rinkos pasalinti nesékmingai
dirban¢ius verslininkus, vengianéius ir negalindius tinkamai atsiskaityti su kreditoriais. Sis
procesas leidzia padidinti konkurencija rinkoje ir islikti tik geriausioms jmonéms (Gar$kieng,
Garskaité, 2004; Andriuleviciaté, Survilaité, 2009).

Siuo pozidiriu, jmoniy bankrota netgi galima laikyti ekonomikos atsigavima skatinanéiu
veiksniu, efektyvios rinkos funkcionavimg grindziant veiksmingo bankroto proceso egzistavimu.
Toks procesas uztikrina racionaly nuosavybés pasiskirstymg tarp jmoniy akcininky ir kreditoriy.
Ilgameciai nemokiy jmoniy akcininkai ne retai tampa neracionaliy rizikingy sprendimy
priéme¢jais, kadangi net ir nedidelé tikimybé gauti didele graza jiems tampa vienintele galimybe
investuotam kapitalui atgauti. Tokiu badu jmoniy bankrotas uZtikrina turto mobilumg bei
efektyviausig jo panaudojima. Tai yra pagrindiné bet kokios rinka pagrjstos ekonominés sistemos
sudedamoji dalis ir kartu svarbus elementas, skatinantis ekonomikos pagyvéjima (Charitonovas,
2004; Jackson, Skeel, 2013).

Apibendrinat galima teigti, kad bendrgja prasme, bankrotas atspindi paskutine krizinés
situacijos jmonéje biisenqg, Kuomet ji negali padengti savo jsipareigojimy kreditoriams ir joje

(ne)teismine tvarka pradeétos vykdyti bankroto procediiros.
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Mokslinéje literatiiroje skiriami priesingi pozZiiriai j Sios sqvokos traktavimg. Vieni
mokslininkai teigia, jog jmoniy bankrotas yra neatsiejamas rinkos santykiy elementas, skatinantis
ekonomikos pazangq, kity nuomone, sis reiskinys yra nuostolingas ne tik paciai jmonei, bet ir
visai visuomenei. Taciau, nepaisant Siy prieStaravimy, jmoniy bankroto procesas atlieka
reiksmingas funkcijas Salies ekonominiame gyvenime: su veiklos sunkumais susidiirusios jmonés
yra priverstos ieskoti naujy biidy veiklai tobulinti ir pertvarkyti, o is rinkos natiraliai pasalinami

neefektyviis jos dalyviai.

1.2. Imoniy bankrotg lemiantys veiksniai

Imoniy bankroto atsiradimo priezastys siejamos su sudétinga, nuolat kintanéia aplinka.

Tokiomis sglygomis jmonéms sunku i§vengti moké&jimy sutrikimy ir rimtesniy kriziniy situacijy.

‘ Imoniy bankrota lemiantys veiksniai ‘

E [ Finansiniai } E i [ Ekonominiai } E
i [ Strateginiai } i i [ Politiniai - teisiniai } E
; | < | i
: [ Organizaciniai - valdymo } | i [ Socialiniai - kultiariniai } '
i [ Technologiniai } | E [ Technologiniai } :
' [ Kiti veiksniai } [ [ Kiti veiksniai } ;
_______________ [roemoeeeee-
[ Bankrotiné situacija imonéje ]

1.1 pav. Imoniy bankrota lemianciy veiksniy klasifikacija

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Garskaite, K. (2002); Liuévaiéiu, S. (2003); Grigaravi¢iumi, S. (2003);
Savickaja, G. (2003); Valackiene, A. (2006); Stoskumi, S., Berzinskiene, D., Virbickaite, R. (2007);
Mackevi¢iumi, J. (2007); Novak, B., Sajter, D. (2007); Simaic¢iu, R. (2008); Achim, M. V., Pop, F., Achim, S.
(2008); Virbickaite, R. (2009); Mackevic¢iumi, J. (2010); Jureviciene, D., Bercevi¢, E. (2013)
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Skirtingos priezastys saglygoja jvairiy gresian¢io bankroto jveikimo strategijy pasirinkima,
tikslesniy priemoniy numatyma, todél bandymas jas klasifikuoti vertintinas teigiamai. 1.1
paveiksle pateikiama jmoniy bankrotg lemianc¢iy veiksniy klasifikacija.

Atlikus mokslinés literatliros analiz¢ nustatyta, kad nepalankiu reiSkiniu jmonés
egzistencijai galima laikyti bet kokig problemin¢ situacija, kurig salygojo subjektyvios
endogeninés priezastys, esancios vidinéje organizacijos jtakos srityje bei objektyvios egzogeninés
priezastys, kylancios uz organizacijos riby, esancios netiesioginio poveikio lauke (zr. 1.1 pav.).

Pazymétina, kad iSorés veiksniai jmonés krizinéje situacijoje pasizymi sinerginiu efektu,
sustiprindami ar paspartindami vidaus veiksniy poveikj. Jie gali skatinti arba stabdyti naujy
versly kirimgsi: sudaryti palankias sglygas jau jkurtam verslui pléstis ne tik Salyje, bet ir
uzsienyje, ir prieSingai, trikdyti jo plétra arba jj sunaikinti. Vertinant iSorinius veiksnius, didele
jtaka konkrecios jmonés veiklai pasizymi ekonominiai (valstybés fiskaliné, monetariné politika,
investicijy apimtis, infliacijos lygis, paklausos lygis, uzsienio prekybos politika, kainodaros
sistema, paskoly teikimo ir paliikany normy politika, auganti vietiné ar tarptautiné konkurencija,
eksporto ir importo pokyciai, banky ir kapitalo rizikos i§vystymas, energetikos istekliy ir darbo
jégos kainy augimas, okio infrastruktira ir kt.) bei politiniai-teisiniai (teisés akty kokybé,
valstybinio reguliavimo politika, jstatymy reformos, apskaitos metodai, pagalba smulkiam ir
vidutiniam verslui, tikio politinés sistemos stabilumas ir kt.) veiksniai. Taciau, svarbu atsizvegti ir
1 socialinius-kultirinius (valstybés socialiné politika, nedarbo lygis, socialinio apripinimo
sistema ir kt.) bei technologinius (pazangiy technologijy ir inovacijy diegimo skatinimas ir
rémimas, darby sauga, naujy produkty ir paslaugy kiarimas ir kt.) veiksnius (White, 2001;
Grigaravicius, 2003; StoSkus, Berzinskiené, Virbickaité, 2007; Simaitis, 2008; Mackevicius,
2010).

Moksliniai tyrimai patvirtina, kad mazZiau jmoniy bankrutuoja regionuose, kuriems
biidingos palankesnés verslui salygos: maZesni mokesciai jmonéms, mazesnis nedarbo lygis,
aukstesnis investicijy lygis. Gyventojams taikomi mokesciai bei valstybés iSlaidos vietiniame
lygmenyje pasizymi nedideliu poveikiu jmoniy bankrotams (Buehler, Kaiser, Jaeger, 2010;
Lyandres, Zhdanov, 2013). Salyse, kuriose ekonominé ir politiné padétis stabili, iSoriniai
veiksniai sékmingg firmos veiklg lemia vienu tre¢daliu (Liucvaitis, 2003).

Kur kas didesniu poveikiu jmonés veiklai pasizymui vidiniai veiksniai. Sie veiksniai
Jvairiose jmonése yra skirtingi ir labiausiai priklauso nuo jmonés veiklos ypatybiy: jmonés
dydzio, gaminamos produkcijos, teikiamy paslaugy sudétingumo, atliekamy tkiniy operacijy
masto ir kity parametry (Novak, Sajters, 2007; Brigham, Ehrhardt, 2008; Margrave, 2010).
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Tyrimai patvirtina, kad mazesné tikimybé bankrutuoti budinga didesnéms, ilgesne veiklos
patirtj turin¢ioms jmonéms. Taciau taip pat verta pazyméti, kad dazniau bankrotg skelbia jmonés,
sitilancios didesn] paslaugy spektra, taip kartu iSplésdamos veiklos rizika (Benedettini, Swink,
Neely, 2013).

Vidinius veiksnius, lemiancius jmonés finansinius sunkumus ir bankrotg galima skirstyti
pagal finansing, strateging, organizacing-valdymo ir technologing padétj. Finansiniai veiksniai
siecjami su jmonés finansiniy iStekliy kontroliavimu: finansinés strategijos bei efektyvios
apskaitos sistemos sukarimu, turto struktiiros tobulinimu bei efektyvaus panaudojimo
uztikrinimu, investiciniu valdymu ir kt. Finansinés padéties pablogéjimg jmonéje gali sglygoti
naujy projekty finansavimas i§ dabartiniy pajamy, neturint sukaupty 1éSy arba pernelyg didelé
jmonés priklausomybé nuo kurio nors vieno projekto (t.y. nepagrjstos investicijos), neigiamo
finansinio stabilumo nekoregavimas. Strateginé padétis priklauso nuo jmonés tiksly, veiklos
politikos, jmonés reagavimo j aplinkos poky¢ius. Sios padéties pablogéjima jmonéje gali lemti
netinkamas veiklos planavimas ir prognozavimas, kuriami pernelyg optimistiniai ateities planai,
didelé jmonés priklausomybé nuo tam tikros pirkimo ir pardavimo rinkos, netinkama marketingo
strategija. Imonés organizacinés-valdymo padéties blogéjimas siejamas su nepakankama verslo
kultiros patirtimi, veiklos valdymo neefektyvumu, organizacinés struktiiros stoka: vadovy ir
akcininky nesaziningumu, komunikacijos tarp personalo ir motyvacijos stoka, darbuotojy
neprofesionalumu, netinkamu jy pareigy, teisiy ir atsakomybés pasiskirstymu, didele jy kaita,
mazéjancia darbo drausme, zemu darbo produktyvumu, neefektyviu jrengimy panaudojimu,
nelanksciais rySiais su tiekéjais, neteisingu rinkos segmentavimu, reklamos bei kity pardavimo
skatinimo biuidy pasirinkimu, konfliktais jmonés viduje, bei jvairiy kity organizaciniy-valdymo
nesklandumy pasikartojimu. Techniniams jmonés bankrotg lemiantiems veiksniams priskiriama
netinkama tyrimy ir plétros strategija, pasenusiy technologijy naudojimas, ar atvirS¢iai, pernelyg
daznas jy atnaujinimas, nespéjus jy tinkamai jvaldyti (Gar$kaité, 2002; Grigaravicius, 2003;
Savickaja, 2003; Sakalas, Savaneviciené, 2003; Mackevicius, 2007; Achim, Pop, Achim, 2008;
Bryan, Fernando, Tripathy, 2013).

Prognozuojant jmoniy bankroto tikimybe biitina atkreipti ypatingg démesj | jmonés
organizacing valdymo struktiirg, vadovy verslo filosofija ir veiklos stiliy, personalo valdymo
politika, buhalterinés apskaitos ir vidaus kontrolés sistemos biikle. Nuo jmonés vadovybes
kuriamy aplinkos salygy priklauso, ar kritinés, krizinés jmonés situacijos bus identifikuotos laiku,

o0 sprendimai, padedantys spresti kilusias problemas, bus tinkami.

16



Atlikti moksliniai tyrimai pavirtina, kad nors jmoniy vadovams ir sunku pripazinti savo
klaidas, butent jy netinkamas vadovavimas yra pagrindiné jmoniy bankroty priezastis. JAV
atliktais tyrimais nustatyta, kad bankrotas jmonése dazniausiai skelbiamas dél vadovy
nekompetentingumo, jy aplaidumo ir tik nedidelé bankroto atvejy dalis yra siejama su kitomis
priezastimis. Planavimo ir kontrolés neefektyvumas, finansinés analizés nepakankamumas taip
pat sukelia krizines situacijas jmonése, kuriy laiku nesuvaldzius jmonéms gresia bankrotas. Dar
vienas svarbus jmoniy bankrotus lemiantis veiksnys — partneriy nesékmés, kuomet suveikia
vadinamasis ,,domino efektas“. Neatgaudami savo skoly i§ bankrutuojancio skolininko ir
nesugebédami jvykdyti jsipareigojimy savo kreditoriams iikio subjektai galiausiai bankrutuoja
(Zvinkys, Vabalas, 2006; Balezentis, Vijeikis, 2010).

Priklausomai nuo bankroto kilmés priezasciy, galimas jmoniy klasifikavimas j tris grupes:

— nes¢kmingos jmong¢s;

— melagingos jmonés;

— neatsargios jmongés.

Nesékmingos jmonés bankrutuoja dél nenumatyty aplinkybiy, stichiniy nelaimiy, Salies
politinio nestabilumo bei kity iSorés veiksniy (Savickaja, 2003). Melagingose jmonése
stengiamasi samoningai didinti nuostolius ir jsiskolinimus, vengiant atsiskaityti su kreditoriais.
Tokiy jmoniy bankroto iniciatoriais i§ esmés tampa patys jy vadovai. Apgauliy ir sukc¢iavimy
problematika tapo aktuali visame pasaulyje. Per pastargj] deSimtmet; atlikta nemazai moksliniy
tyrimy, susijusiy su apgaulémis, finansiniy ataskaity klastojimu, melagingos informacijos apie
imonés finansine bukle ir veiklos rezultatus pateikimu (Mackevicius, BartaSka, 2003; Kutera,
Holda, Surdykowska, 2006; Kutera, 2008; Lakis, 2009; Mackevicius, Kazlauskiené, 2009; Lakis,
2011; D‘Amico, Mafrolla, 2013). Sio reidkinio egzistavimas iskreipia natiraly rinkos
funkcionavimg ir jgauna ne tik ekonoming, bet ir teising prasm¢. Europos Sajungos valstybése
ty¢iniai bankrotai sudaro 4-6 proc.visy jmoniy bankroto atvejy — ne iimtis ir Lietuva. Sios
problemos sprendimui Salyje koreguojami teisés aktai, jtvirtinant suformuluotus pagrindus,
kuomet teismas gali pripaZinti bankrotg tyCiniu.

Neatsargios jmonés bankrutuoja dél rizikingy operacijy vykdymo ir neefektyvaus darbo
planavimo. Sios grupés jmonés prie bankroto artéja pamazu, todél iuo atveju batina uztikrinti
kokybiskos jmonés finansinés biiklés ir veiklos rezultaty rodikliy analizés periodinj atlikimag

(Savickaja, 2003).
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Imoniy bankroto rizika taip pat glaudziai siejama su ekonomine rizika, kuri priklauso nuo
imongs fiksuoty ir kintamy kasty lygio, bei finansine rizika, kurig lemia jmoneés jsiskolinimo
lygis (Achim, Pop, Achim, 2008).

Bankroto proceso analizé mokslinéje literattiroje rodo, kad jmonés skelbiamos nemokiomis
gerokai pavéluotai. Norint uztikrinti sékmingg ir ilgalaike jmoniy veiklg, svarbu nuolat
racionaliai vertinti finansing jy bikle, siekiant identifikuoti bankroto pozymius pradinéje
stadijoje.

Dazniausiai iSskiriami pozymiai, identifikuojantys jmoniy finansines problemas
(Grigaravicius, 2003; ,,Julijonas*, 2005):

— pardavimy apimties maz¢jimas;

— pelno normos mazgjimas;

— pinigy srauty sutrikimai.

Pardavimy apimties maz¢jimas — lengviausiai pastebimas iSankstinis pavojaus signalas. Jj
gali sglygoti daugelis faktoriy: sezoniSkumas, padidéjusi konkurencija, nepakankamas rinkodaros
priemoniy taikymas, parduodamy prekiy ar paslaugy atsilikimas nuo pasikeitusiy rinkos salygy ir
kt. Pelno normos maZz¢jimas — rimtesnis signalas, kad jmonés veikloje ne viskas gerai. Pelno
normos maz¢jima gali salygoti jvairts faktoriai — pardavimy maz¢jimas, neproporcingas islaidy
padidéjimas arba abiejy Siy faktoriy kombinacija. Pelno normos, kaip ir pardavimy apimties
maz¢jimag reikeéty vertinti atsizvelgiant j rinkos situacijg. Kai rinkoje vyrauja stagnacija ir kainos
krenta — pelningumo sumazéjima galima laikyti norma ir nesiimti kraStutiniy priemoniy. Taciau
jei rinka auga, o jmonés pelno norma mazéja — tai yra aiskus pavojaus signalas. Pinigy srauty
sutrikimai, del kuriy jmonés nesugeba laiku atsiskaityti su savo darbuotojais, fiskaliniais
organais, tiek¢jais — pats pavojingiausias signalas jmonei apie gresiant] bankrota (,,Julijonas®,
2005).

Teoriskai isanalizavus jmoniy bankrotq lemiancius veiksnius, nustatyta, kad jmoniy veikloS
nesékmiy atsiradimo priezastys gali buti skirtingos. Vienos jy yra susijusios su isorés aplinka,
rinkos konjunktiiros pasikeitimu, kitos priklauso nuo vidinés jmoniy aplinkos, kai kuriais atvejais
jos gali atsirasti natiraliai arba dél stichiniy nelaimiy.

Didziausiu poveikiu jmoniy veiklai pasizymi vidaus aplinkos veiksniai. Dazniausiai jmoniy
bankrotq sqlygoja neracionalits vadovybés sprendimai, planavimo ir kontrolés neefektyvumas bei
kokybiskos finansinés biiklés ir veiklos rezultaty analizés jmonése stoka. Svarbu nuolat
racionaliai vertinti jmonés veiklg, siekiant laiku identifikuoti bankroto poZymius ir operatyviai

reaguojant parengti jmonés mokumo atstatymo plang.
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1.3. Imoniy bankroto diagnostikos sistema

Diagnozuojant jmoniy bankrota bitina kuo objektyviau jvertinti visas jmonés veiklos
operacijas ir tkinius jvykius, identifikuojant veiksnius, turin¢ius didziausios jtakos jy finansinei
buklei ir veiklos rezultatams. Mokslingje literatiroje pateikiami jvairiis bankroto tikimybés
diagnozavimo jmonése metodai, kuriy taikymas gali padéti joms iSvengti neigiamy bankroto
pasekmiy, taciau jy gausa kelia kompleksiskumo trikumo ir adekvatumo kintan¢ioms verslo
aplinkos salygoms problema. Atsizvelgiant j tai, vieningos jmoniy bankroto diagnostikos
sistemos formavimas tapo svarbiu empiriniu klausimu (Mackevicius, 2010; Bivainis, Garskaité,

2010). 1.2 paveiksle pateikiama integruotos jmoniy bankroto diagnostikos sistemos schema.

Informacijos saltiniy patikimumo patikra

[
Vidaus ir iSorés aplinkos tyrimas

/ ’ . . . > N
/ [ Bankroto diagnostikos metody taikymas J k
1. Bankroto _ _> . Santykiniy " _ _> NI Absoliutiniy
diagnostikos modelio finansiniy rodikliy : finansiniy rodikliy

taikvmas analizé . analizé )
Kriziniy situacijy Probleminiy sriciy Negatyvios stuacijos
identifikavimas iSskyrimas prieZas¢iy nustatymas |
[ ISvados dél bankroto tikimybés }

1.2 pav. Integruota jmoniy bankroto diagnostikos sistema

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Mackevi¢iumi, J. (2010); Bivainiu, J., Garskaite, K. (2010)

Kruopsciai atliekant kiekvieno sistemos elemento analiz¢ galima gauti i§samig ir objektyvia
informacijg apie jmonés finansing biukle, veiklos rezultatus, pinigy srautus ir numatyti jmon¢s
veiklos tgstinumo galimybes. Atliekant Siy elementy analiz¢ pirmiausia svarbu parinkti tinkamus
ir patikimus informacijos saltinius ir techninius analizés biidus.

Gerai atlikta isorés ir vidaus veiksniy analizé gali padéti jmoniy vadovams tiksliau jvertinti
galima rizika ir veiklos galimybes, technines ir kitas sglygas. Be iSorés ir vidaus veiksniy

vertinimo nejmanoma veiksmingai valdyti jmonés iStekliy, priimti teisingy investiciniy ir
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finansiniy sprendimy, parengti jmonés tolesnés raidos prognoziy. [vertinus vidinés ir iSorinés
aplinkos veiksnius, sitloma taikyti jmoniy bankroto diagnostikos metodus. Pirminiame etape
taikomi bankroto tikimymés vertinimo modeliai. Reikiamas modeliy patikimumas gali buti
pasiektas tik specifikuojant juos pagal tkio Sakas, permanenti$kai aktualizuojant Kiekybinius
modelio parametrus, taip pat naudojant ne viena, o keletg modeliy, kadangi kiekvienas jy
pasizymi unikalia informacija (Agarwal, Taffler, 2008). Taikant bankroto diagnostikos modelius
apskaiciuojamas bankroto grésmés jvertis, leidziantis apibendrintai konstatuoti situacija jmonéje.
Siekiant iSvengti jmonés bankroto, atspindincio paskutine krizinés situacijos jmonéje stadija,
akcentuotina kriziniy situacijy identifikavimo kuo ankstesnéje stadijoje svarba. Priklausomai nuo
krizés jmongje gylio kriterijaus, atsizvelgiant j gauta modelio jvertj konstatuojama viena i§
keturiy situacijy: krizés neegzistavimas, lengva kriz¢, gili krizé arba katastrofiné (bankroting)
biklé. Nustacius krizinés situacijos pozymius pereinama prie kity bankroto diagnostikos metody
taikymo etapy: santykiniy ir absoliutiniy finansiniy rodikliy analizés (Sakalas, Savaneviciené,
2003; Virbickaité, 2009; Bivainis, Garskaité, 2010).

Kiekvienoje jmonéje turi buti periodiskai atlickama finansiné analizé, kurios metu yra
apskaiCiuojami absoliutlis ir santykiniai rodikliai, kuriy pagrindu sprendziama apie jmonés
pelninguma, likvidumg, mokuma, veiklos efektyvumg ir kt. Finansiniai santykiniai rodikliai,
lyginant juos su ribinémis reik§émis, pateikia specifing informacijg apie tam tikrg jmonés veiklos
sritj ir kartu leidzia detaliau istirti problemines sritis. Imoniy finansinei btiklei vertinti naudojama
daug skirtingy santykiniy rodikliy. [vairiis autoriai siiilo skirtingus $iy rodikliy grupavimo btdus
Respublikos finansinés atskaitomybés ypatybes, galima isskirti penkias pagrindines finansiniy
rodikliy grupes:

— pelningumo rodikliai;

mokumo (likvidumo) rodikliai;

veiklos efektyvumo rodikliai;

— nuosavo kapitalo ir kapitalo rinkos rodikliati;

— pinigy srauty rodikliai.

Santykiniy rodikliy panaudojimas laike leidzia iSaiskinti jmonés veiklos teigiamus ar
neigiamus pokycius. Santykiniy rodikliy vertinimas didelé¢je jmoniy aibéje padeda iSaiSkinti
bendras tendencijas visoje aibéje. Analizuojant juos galima nesunkiai palyginti skirtingy jmoniy
veiklos rezultatyvuma jvairiais pozitriais (Virbickaite, 2009). Taciau, naudoti juos visus bankroto

tikimybei jvertinti yra pernelyg komplikuota, ne retai ir netikslinga. Todé¢l diagnozuojant jmoniy
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bankrotg iSkyla finansiniy rodikliy pasirinkimo problema. Prie§ pasirenkant santykinius rodiklius,
reikia nustatyti analizés tikslus ir jmonés vystymosi perspektyvas. Néra idealios santykiniy
rodikliy sistemos, kuri tikty visoms jmonéms, visoms iikio Sakoms.

Prognozuojant jmonés bankroto tikimybe turi buti perzitirimi visi balanso, pelno
(nuostoliy), pinigy srauty, nuosavo kapitalo poky¢iy ir aiskinamojo rasto absoliutiniai rodikliai.
Nagrinéjant finansiniy ataskaity absoliutinius rodiklius nepakanka konstatuoti jy dydj ir
pokycius, biitina ieskoti $iy rodikliy kitimo priezasciy, taikant tiek bendruosius ekonominius, tiek
matematinius analizés metodus. Praktika rodo, kad finansiniy ataskaity straipsniy pokyciy
vertinimui dazniausiai pasitelkiama horizontalioji ir ir vertikalioji analizés, jvertinancios rodikliy
dinamikg ir struktiira. Didesnis démesys turéty buti skiriamas tiems rodikliams, kurie yra
sudedamosios dalys probleminiy santykiniy rodikliy, kuomet jy reik§més atitinkamu pozitriu
rodo nepatenkinamg jmonés bukle. Tokio pobiidzio analizé leidzia identifikuoti jmonés esamos
finansinés buklés priezastis (Buskevi¢itté, Macerinskiené, 2004; Mackevicius, 2009;
Mackevicius, 2010; Bivainis, Garskaité, 2010).

Finansinés buklés vertinimas yra naudingas, taciau Kartu turi ir savy trikumy: jmonés
analizuoja skirtingus rodiklius, rodikliai lyginami su praéjusiais laikotarpiais, nors jmonés padétis
per ta laika stipriai pasikeité, rinkos situacija ir ekonominé Salies situacija taip pat keiciasi, todél
orientuotis tik j praéjusj laikotarpj ne visada tikslinga. Taip pat Sudétinga tiksliai jvertinti visy
analizuojamy rodikliy ribas, todél tenka pripazinti, kad tiksliausiai realig bankroto pasireiSkimo
galimybe (tikimybe) jmonéje apibuidina bankroto diagnostikos modeliai (Grigaravi¢ius, 2003;
Bellovary, Giacomino, Akers, 2007; Shkurti, Duraj, 2010; Kim, 2011, Jakimuk, Zigien¢, 2011, ir
kt.).

Imoniy bankroto tikimybés vertinimui jvairlis autoriai pasitlé skirtingus bankroto
diagnostikos modelius. Dazniausiai literatiiroje aptinkamus ir apraSomus jmoniy bankroto
diagnostikos modelius, galima suskirstyti j dvi pagrindines grupes: statistinius ir dirbtinio
intelekto (alternatyviuosius). Prie klasikiniy statistiniy bankroto diagnostikos modeliy priskiriami
tiesinés, multiplikacinés, kvadratinés diskriminantinés analizés bei logistinés regresijos modeliai.
Alternatyvieji bankroto diagnostikos modeliai apima sprendimy medzio, islikimo analizés,

neurony tinkly modelius (zr. 1.3 paveiksla).
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[ Imoniu bankroto diagnostikos modeliai }

ﬂ)iskriminantinés analizés (tiesinés, \

1
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1

1

|

: multiplikacinés, kvadratinés):

! Beaver (1968); Katz et. al. (1985);
b Aharony (1985); Simon & Cross (1991);

: Altman (1968;1983); Deakin (1972);
| Springate (1978); Liss (1973); Taffler &
: Tisshaw (1977); Fulmer (1984); Boritz et
| al. (2007); Bonity (2009); Rumunijos
: (1999-2002); Sandin & Porporato (2007);
1 Neumaier (2005); Seifulin, Kadykov,
1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

Sprendimy medZio:

Frydman et. al. (1985); Joos et. al. (1998);
Santos, Cortez, Pereira (2006); Lee (2006) ir
kt.

J

/Dirhtiniq neurony tinkly: \

1
1
1
1
]
|
|
)
1
1
1
1
]
|
:
Odom & Sharda (1990); Messier & Hansen :
(1988); Alyuda Forecaster; Tam & Kiang :
(1992); Guan (1993); Theodossiou (1993); 1
|

|

)

1

1

1

1

]

|

|

)

1

1

1

1

]

|

1

1

Tsukuda & Baba (1994); El-Temtamy

(1995); Fletcher, Goss (1993); Udo (1993);

Poddig (1995); Pompe, Feelders (1997);

Yang (1999), Purvinis et. al. (2005);

Purvinis, Sukys, Virbickaite  (2007);
\Virhickaité (2009) ir kt.

!1992), Ca-Score (1987) ir kt. /

Logistinés regresijos-tikimybiniai:
Chesser (1974); Ohlson (1980); Zmijewski
(1984); Zavgren (1985); Gilbert (1990);
Grigaraviius (2003); Stoskus,
Berzinskien¢, Virbickaite (2007); Begley
(1996); McGurr & De Vaney (1998);
Queen & Roll (1987); Shumway (2001);
Chava, Jarrow, (2004) ir kt.

J

I3likimo analizés:

Lane et. al. (1986); Crapp & Stevenson
(1987); Laitinen & Luoma (1991); McKee &
\ L Lensbera (2002) ir kt.

1.3 pav. Imoniy bankroto diagnostikos modeliy klasifikacija

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Balcaen, C., Ooghe, H. (2004); Kamath, R., Hylton, M. H.,
Yikong, H. (2005); Mackeviéiumi, J., Silvanavicitte, S. (2006); Lee, W. Ch. (2006); Bellovary, J., Giacomino, D.,
Akers, M. (2007); Gepp, A., Kumar, K. (2008); Virbickaite, R. (2009); Rugenyte, D., Menciiiniene, L., Dagiliene, L.
(2010); Jureviciene, D., Bercevic, E. (2013)

Statistiniai jmoniy bankroto diagnostikos modeliai buvo sukurti anks¢iausiai ir vis dar
iSlieka vieni populiariausiy. Praktikoje vertinant tiek Lietuvos tiek uZsienio Saliy jmoniy bankroto
tikimybe labai daZnai taikomi diskriminantinés analizés Beaver (1968), Altman (1968; 1983),
Liss (1973), Taffler & Tisshaw (1977), Springate (1978), Fulmer (1984), Legault (Ca-Score)
(1987) modeliai. Taciau negalima vienareikSmiSkai teigti, kad Sie modeliai tiksliausiai
diagnozuoja jmoniy bankrota. Mokslinéje literatiiroje skiriami prieStaringi poZidiriai ir tyrimy
rezultatai vertinant Siy modeliy patikimumg. Daugiausiai prieStaringy vertinimy pateikiama
geriausiai zinomo ir pladiai taikomo diskriminantinés analizés Altman modelio atveju. Sio

modelio patikimumg tyr¢ Lietuvos mokslininkai (Mackevicius, Poskaité, 1999; Purlys, 2001;

v —

v —

nuomones dél Sio modelio taikymo Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikai. Vieni tyrimai parode,
kad Altman modelis yra tinkamas $alies jmoniy bankroto tikimybés vertinimui (Mackevicius,
Poskaité, 1999; Mackevicius, Raksteliené, 2005; Mackevcius, Silvanaviciiite, 2006), taCiau
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pripazjstama, kad pasikliauti vien Siuo metodu nereikéty. Kai kuriais atvejais mokslininkai j §j
metoda zvelgia kiek atsargiau, teigdami, kad modelio prognozés néra visiskai tikslios, todél yra
tikslinga rinkti informacija apie bankrutavusiy imoniy finansing bukle ir sudaryti panaSy modelj,
diagnozuojant Lietuvos jmoniy bankrotag Altman modeliu yra gaunama didelé paklaida, sitiloma
pazvelgti | §] metoda kritiSkai ir liautis jj taikyti Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikai
(Tvaronaviciené, 2001; Stundziené, Boguslauskas, 2006). Taip pat nustatyta, kad modelio
taikymas yra netikslingas ekonomikos pertvarkos laikotarpiu, kuomet Kkapitalo rinkos
nesusiformavusios bei esant netobuliems mokes¢iy ir darbo jstatymams, sudarantiems sglygas
nuslépti pelng, i§vengti mokesciy (Purlys, 2001).

Altman modelj tyré ir daugelis uzsienio mokslininky (Grice, Ingram, 2001; Savickaja,
2003; Ooghe, Balcean, 2007; Wang, Campbell, 2010; Appriah, 2011). Atlikti tyrimai taip pat
pateikia skirtingus rezultatus. Pritaikius modelj skirtinga veikla uzsiimanc¢ioms jmonéms, vieni jy
patvirtina, kad jis labiausiai tinka gamybiniy jmoniy bankroto diagnostikai (Grice, Ingram, 2001),
kiti pagrindzia modelio tinkamuma prekybinéms jmonéms (Appriah, 2011). Mokslininkai taip pat
pripazjsta, kad modelis néra toks patikimas kaip teigé jo autorius (Savickaja, 2003). Nustatyta,
kad Altman modelio patikimumas yra labai mazas lyginant su kitais diskriminantinés analizés
bankroto diagnostikos modeliais (Wang, Campbell, 2010), o kai kuriais atvejais jo taikymas
pripazjstamas kaip visiskai beprasmis (Ooghe, Balcean, 2007).

Kiti placiai taikomi diskriminantinés analizés bankroto diagnostikos modeliai taip pat yra
tape daugelio mokslininky tyrimy objektu. Lietuvos mokslininky tyrimai patvirtina, kad S$iai
grupei priskiriami Springate, Taffler & Tisshaw, Fulmer, Liss, Legault (Ca-Score) modeliai
bankroto tikimybe prognozuoja vienodu tikslumu ir gali buti taikomi Lietuvos jmoniy atveju
2013). Taciau, kadangi daugelj i§ jy galima laikyti Altman modelio modifikacijomis, jie taip pat
sulaukia nemazai kritikos (Tvaronaviciene, 2001; GarSkaite, 2008).

Kalbant apie logistinés regresijos bankroto diagnostikos modelius, praktikoje
prognozuojant Lietuvos ir uzsienio $aliy jmoniy bankroto tikimybe placiai taikomi Chesser
(1974), Ohlson (1980), Zmijewski (1984), Zavgren (1985), Grigaraviciaus (2003) modeliai.
Tyrimai patvirtina, kad Lietuvos jmoniy kreditingumo vertinimui labiausiai tinkami yra
logistiniai ir daugiakriteriniai logistiniai regresijos modeliai (Grigaravi€ius, 2003). R. Mileris
(2009), atlikes statistiniy kredito rizikos vertinimo modeliy efektyvumo analizg, taip pat

patvirtino, kad tiksliausiai bankroto rizika jvertina logistinés regresijos ir dirbtiniy neurony tinkly
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modeliai. Uzsienio mokslininky atliktuose tyrimuose taip pat akcentuojamas logistinés regresijos
bankroto diagnostikos modeliy pranasumas lyginant su diskriminantinés analizés bankroto
diagnostikos modeliais (Pongsatat, Ramage, Lawrence, 2004; Bellovary, Giacomino, Akers,
2007; Ooghe, Balcean, 2007; Hauser, Booth, 2011), teigiama, kad Sie modeliai yra nejautriis
ekonominiams ir finansiniams nuosmukiams (Grice, Dugan, 2003).

DinamiSkomis ir konkurencingomis verslo salygomis nepakanka senyjy bankroto
diagnostikos modeliy bei metody, bankroto nustatymas reikalauja naujesniy bei tikslesniy
modeliy panaudojimo. Daugelis autoriy, iSanalizave ir modifikave tradicinius bankroto
diagnostikos modelius, papild¢ juos tam tikrais koeficientais pasitilé moderniyjy jmoniy bankroto
diagnostikos modeliy modifikacijas: Seifulinas ir Kadykovas (1992), Begley, Ming ir Watts
(1996), Shumway (1999; 2001), Rumunijos modelis (1999-2002), Inka ir Neumaier (2005),
Boritz ir kt. (2007), Bonity indeksas (2009) ir kt. (Karalevi¢iené, Buzinskien¢, 2010). Tac¢iau
atlikti moksliniai tyrimai patvirtina, kad ir Sie modeliai pateikia ne visiSkai tikslias Lietuvos
jmoniy bankroto prognozes (Karalevic¢ien¢, Buzinskien¢, 2012). Mokslingje literattroje
priskai¢iuojama ir daugiau jvairiy bankroto diagnostikos modeliy, taciau jie praktikoje neprigijo
deél abejotino jy patikimumo.

Dirbtinio intelekto tyrimai remiasi psichologijos ir neurologijos, matematikos ir logikos,
komunikacijos teorijos, filosofijos ir lingvistikos moksly duomenimis. Pastaraisiais metais vis
dazniau mokslinéms ir praktinéms, tame tarpe ir jmoniy bankroto, problemoms spresti sékmingai
naudojami dirbtiniai neuroniniai tinklai — pagal gyvy organizmy nervy sistema Kkuriami
supaprastinti teoriniai modeliai. Sie modeliai lyginant su statistiniais modeliais daugeliu atveju
pateikia tikslesnes jmoniy bankroto prognozes. Taciau, yra keblu suformuoti tinkamiausig
neuroniniai tinkla, atspindint] problemines charakteristikas, kadangi tam reikalingas itin didelis
duomeny masyvas (Gaganis, Pasiouras, Spathis, Zapounidis, 2007; Virbickaité, 2009; Abdipour,
Nasseri, Akbarpour, Parsian, Zamani, 2013). Taip pat akcentuotinas sprendimy medzio modeliy
patikimumas, taciau verta pazymeéti, kad ir $iy modeliy sudarymui biitina priimti ganétinai daug
sudétingy prielaidy ir taisykliy (Santos, Cortez, Pereira, Quintela, 2006; Olson, Delen, Meng,
2012). Atsizvelgiant | tai, kad alternatyvieji jmoniy bankroto diagnostikos modeliai pasizymi
sudétingomis jy taikymo galimybémis, statistiniai jmoniy bankroto diagnostikos modeliai dél
lengvos apskai¢iavimo metodikos ir santykinai auksto patikimumo lygio praktikoje tebéra placiai
taikomi. Tap pat pazymétina, kad nors jvarGs autoriai pasitlé daug skirtingy S$iai grupei
priskiriamy modeliy, akcentuotina naujy, dinamisky modeliy, pasalinan¢iy ankstesniy modeliy

trukumus, kiirimo biitinybe, taip dar labiau padidinat jy patikimuma.
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Apibendrinant galima teigti, kad sprendzZiant jmoniy bankroto problemg kertiniu
instrumentu pripazjstamas Sios problemos diagnostikos sistemos elementas — bankroto tikimybés
prognozavimo modeliy taikymas. Jvairis mokslininkai pasiiilée daug skirtingy statistiniy bei
alternatyviyjy (dirbtinio intelekto) jmoniy bankroto diagnostikos modeliy, taciau, priklausomai
nuo lengvos apskaiciavimo metodikos ir santykinai auksto prognoziy tikslumo lygio, statistiniai
modeliai praktikoje yra taikomi dazniausiai. Siy modeliy patikimumas vertintas jvairiose Salyse,
testuojant skirtingose iikio Sakose veikiancias jmones, tiriant skirtingq jy skaiciy, todél skiriami
priestaringi Siy modeliy vertinimai. Taciau, moksliniai tyrimai patvirtina, kad patikimiausiais ir
kartu pritaikomiausiais is jy laikytini logistinés regresijos modeliai. Taip pat akcentuojamas
naujy, tikslesniy jmoniy bankroto diagnostikos modeliy, leidzianciy eliminuoti ankstesniyjy

modeliy trithkumus, parengimo poreikis.

1.4. Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio formavimo metodika

Siame poskyryje pagrindZziama tolesnio empirinio tyrimo atlikimo metodika. 1.4 paveiksle

pateikiama $io tyrimo loginé schema.

Dinaminiy, struktiiriniy rodikliy,
vidutiniy dydziy analizé

Klasikiniy statistiniy
modeliy palyginimas

Rodikliy rysiy

Finansiniy santykiniy 9
glaudumo analizé

rodikliy skaiciavimas

4[ Pirminio modelio sudarymas ]—

A 4
Modelio parametry vertinimas:

Klasifikavimo lygis; Deviacijos laipsniy santykis (4/n-k-1); Chi kvadrato (%)
statistika; Hosmer-Lemeshow 42 kriterijus; Wald testas; Cox-Snell R?; Nagelkerke R?
Modelio patikimumo vertinimas:

Hipotezés patvirtinimas / paneigimas

o J
A
( N\
e ——— 3 Modelio variacijos ? ———————— -
- J

1.4 pav. Empirinio tyrimo loginé schema
Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Teoriskai iSanalizavus jmoniy bankroto diagnostikos sistemg, nustatyta, kad bankroto
diagnostikos modeliy taikymas pripazjstamas kertiniu instrumentu sprendziant jmoniy bankroto
problemg. Taip pat akcentuojama naujy, tikslesniy jmoniy bankroto diagnostikos modeliy,
eliminuojanciy ankstesniyjy modeliy trukumus, formavimo svarba.

Kadangi tiksline Sio tyrimo Salimi pasirinkta Lictuva, siekiant pagrjsti naujo bankroto
diagnostikos modelio, pritaikyto $ioje Salyje veikiancioms jmonéms, formavimo biitinuma, visy
pirma atliekama jmoniy bankroto tendencijy analizé, kuria siekiama nustatyti, egzistuojancius
jmoniy bankroto tendencijy skirtumus vertinant teritoriniu, sektoriniu bei jmonés dydzio
aspektais. Teritoriniu aspektu Lictuvos jmoniy bankroto tendencijos vertinamos pagal
stambiausius administracinius vienetus — apskritis, sektoriniu aspektu — grupuojant jmonés |
penkias tkio Sakas, jmoniy dydzio aspektu — klasifikuojant jmones j keturis lygius, priklausomai
nuo darbuotojy skaic¢iaus. Analizuojami Lietuvos statistikos departamento bei Imoniy bankroto
valdymo departamento prie Ukio ministerijos pateikiami 2003-2012 mety statistiniai duomenys,
apskaiciuojant dinaminius ir strukttrinius rodiklius, jvertinant vidutinius dydzius.

Analizuojant jmoniy bankroto diagnostikos sistema taip pat nustatyta, kad dél lengvos
apskai¢iavimo metodikos ir santykinai auk$to patikimumo lygio praktikoje dazniausiai yra
taikomi statistiniai jmoniy bankroto diagnostikos modeliai: Beaver (1968), Altman (1968; 1983),
Liss (1973), Taffler & Tisshaw (1977), Springate (1978), Fulmer (1984), Legault (Ca-Score)
(1987), Chesser (1974), Ohlson (1980), Zmijewski (1984), Zavgren (1985), Grigaraviciaus
(2003) modeliai, i§ kuriy patikimiausiais laikytini modeliai, sudaryti logostinés regresijos
pagrindu. Atsizvelgiant | tai, atrenkant Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelo
kintamuosius atlickamas $iy klasikiniais tapusiy statistiniy jmoniy bankroto diagnostikos modeliy
charakteristiky palyginimas, i$skiriant dazniausiai juose naudojamus finansinius santykinius
rodiklius. Palyginus klasikiniy statistiniy jmoniy bankroto diagnostikos modeliy charakteristikas,
apskai¢iuojami santykiniai finansiniai rodikliai, remiantis 158-iy (63-ijy bankrutavusiy ir 95-iy
nebankrutavusiy) Lietuvos jmoniy finansinémis ataskaitomis, 1§ kuriy skirstant pagal tikio Sakas:

— 40 priskiriamos statybos Sakai;

— 40 priskiriamos prekybos Sakai;

— 40 priskiriamos pramonés Sakai;

— 38 priskiriamos paslaugy ir kitos veiklos Sakai.

Skirstant jmones pagal dydj:

— 88 priskiriamos mikro-mazy jmoniy grupei;

— 70 priskiriamos vidutinio dydZio jmoniy grupei.
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Tyrime atsiribojama nuo pinigy srauty bei kapitalo rinkos rodikliy. Remiantis verslo
apskaitos standartais (VAS) mazos jmonés rengia sutrumpintg finansinés atskaitomybés rinkinj,
taigi ne visy analizuojamy jmoniy finansingje atskaitomybéje pateikiama informacija apie pinigy
srautus. Kapitalo rinkos rodikliai skai¢iuojami tik jmonéms, kuriy akcijos kotiruojamos
vertybiniy popieriy birzoje, ta¢iau j §j tyrimg tokios jmonés nebuvo jtrauktos. Detalesni pavieniai
atsiribojimai nuo tam tikry rodikliy pateikiami 3 skyriuje. Siekiant tikslesniy formuojamo
modelio prognoziy, bankrutavusiy imoniy atveju analizuojami finansiniai duomenys, atspindintys
ju veiklos rezultatus likus vieneriems metams iki bankroto paskelbimo.

Apskaiciavus santykinius finansinius rodiklius atliekama jy tarpusavio rySiy glaudumo
analiz¢, atrenkami pirminiai kintamieji, sudaromas pirminis logistinés regresijos Lietuvos jmoniy
bankroto diagnostikos modelis.

Taikant logistinés regresijos metoda, priklausomas kintamasis yra kategorinis. Siuo atveju
taikomas dvinarés logistinés regresijos modelis, kuomet modeliuojamas kintamasis yra
dvireik§mis, t.y. modelis tiria, kaip dvireik§mis kintamasis Y (Siuo atveju tikimybé jmonei
bankrutuoti arba ne) priklauso nuo vieno ar keleto nepriklausomy kintamyjy (pvz.: X1, Xz...Xpn) —
jmonés finansiniy rodikliy. Kategorinis kintamasis j regresijos modelj jtraukiamas ne tiesiogiai, 0
pakeiciant ji dvireikSmiais pseudokintamaisiais, igyjanciais reikSmes: ,,0“ — Zyminc¢ig jmones
bankrotg arba ,,1“ — Zymincig nebankrutavusig jmong. Tyrimo duomenys apdorojami SPSS
statistine programa. Matematinis modelis sudaromas tikimybei:

z

e

o ST > e=2718..; z=ho+biXy+ X +.. boX,
+€

P(Y =1)

Koeficienty by, by, by...b, jveréiai gaunami realizavus empirinj regresijos modelj. Jeigu
koeficientas prie kazkurio kintamojo teigiamas, Siam kintamajam didéjant, tikimybe Y jgyti
reik§Sme, zymincig jmonés bankrota, mazéja (didéja tikimybé, kad Y jgis ,, 1 reik§mg). Jeigu
koeficientas neigiamas, tai atitinkamam kintamajam did¢jant, tikimybé Y jgyti reikSme,

atitinkancia jmonés bankrota, didé¢ja (did¢ja tikimybé, kad Y jgis ,,0° reik§mg):

Jeigu by > 0, tai X, didéjant, didéja ir tikimybe P(Y=1)
Jeigu b, < 0, tai X, didéjant, didéja ir tikimybé P(Y=0)

Siekiant issiaiskinti, kurie veiksniai turi didesnj poveikj jmonés bankroto tikimybei,
jvertinamas eksp(R) koeficienty reikSmés.
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Galimybe vadinamas tikimybiy santykis P(Y=1) / P(Y=0). Galimybé parodo, kiek karty

viena Y reik§mé tikétinesné uz kita.

Remiantis atlikta Lietuvos jmoniy bankroto tendencijy analize ir sudarytu pirminiu

logistinés regresijos Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modeliu, pateikiamos jo variacijos,

priklausomai nuo identifikuoty probleminiy sriciy, t.y. specifikuojant modelj pagal tkio Sakas ir

imoniy dydzio grupes, kurios nustatyta didziausia jmoniy bankroto problema.

Visy logistinés regresijos modeliy, kuriais remiantis vertinama Lietuvos jmoniy bankroto

tikimybé, duomenys turi tenkinti Siuos reikalavimus:

Duomenyse negali vyrauti viena i§ Y reikSmiy (< 60 proc.);

Regresoriai neturi stipriai koreliuoti.

Modelio suderinamumas su duomenimis ir jo kokybé jvertinama atsizvelgiant j Sias

charakteristikas:

Klasifikavimo lygis. Konkretiems stebéjimams prognozuojama Y reikSmé ir Zitirima, ar
spéjimas sutapo su tikraja Y reikSme.

Deviacijos ir laisvés laipsniy (4/n-k-1) santykis turi biiti mazesnis arba nedaug didesnis
uz vieneta.

Chi kvadrato (;°) statistika ir jos p reikimé parodo, ar modelyje yra bent vienas
reikalingas regresorius. Jeigu p reik§mé didesné uz 0,05, tai regresijos modelio
tinkamumas labai abejotinas.

Hosmer-Lemeshow »* kriterijus. Modelis nelabai tinka duomenims, kai p reikimé maza
(p <0,05).

Wald testai parodo, ar regresorius Salintinas i§ modelio. Jeigu p < 0,05, teigiama, kad
kintamasis yra statistiSkai reikSmingas.

Cox-Snell arba Nagelkerke determinacijos koeficientai R%. Kuo didesnis (artimesnis 1)
koeficientas, tuo modelis geresnis. PrieSingai nei tiesinéje regresijoje, logistinéje
regresijoje determinacijos koeficientas vaidina tik pagalbinj vaidmenj (Lietuvos HSM

duomeny archyvas, LIDA; Pukénas, 2009).

Ivertinus visus $iuos parametrus, siekiant patvirtinti arba paneigti #yrimo hipoteze, kad

formuoti naujq Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelj yra tikslinga, nes jis uztikrina

tikslesnj Salies jmoniy bankroto tikimybés nustatymq nei iki Siol naudojami jvairiy autoriy

pateikti klasikiniai statistiniai modeliai, atlieckamas sudaryto modelio variacijy prognoziy

tikslumo palyginamas su klasikiniy statistiniy bankroto diagnostikos modeliy prognozémis,

diagnozuojant tyrimui pasirinkty Lietuvos jmoniy bankrota.
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2. LIETUVOS IMONIU BANKROTO TENDENCIJU ANALIZE

ISvystytos rinkos sglygomis kiekvienas verslas susiduria su didesne ar maZzesne rizika:
vienoms jmonéms tai tampa galimybe i§ naujo pradéti sékmingai vykdyti tikine veikla, kitos,
nesugebédamos konkuruoti, bankrutuoja. Nors jmoniy bankrotas tapo nattraliu rinkos reiskiniu,
butina pazyméti, kad $is reiskinys sukelia daug neigiamy padariniy ne tik paciai jmonei, bet ir
kitoms jmonéms bei institucijoms, valstybei ir visai visuomenei. Sprendziant jmoniy bankroto
problemg kertiniu instrumentu pripazjstami bankroto diagnostikos modeliai, kadangi jy pagalba
taikant skirtingas finansiniy rodikliy kombinacijas galima kompleksiskai jvertinti jmonés
bankroto tikimybe, identifikuoti problemines veiklos sritis.

Siekiant pagrjsti bankroto diagnostikos modelio, pritaikyto Lietuvos jmonéms, formavimo
bitinuma, visy pirma yra tikslinga iSanalizuoti jmoniy bankroto tendencijas Sioje Salyje. Atliekant
analize siekiama nustatyti, ar Salyje egzistuoja jmoniy bankroto tendencijy skirtumai vertinant

teritoriniu, sektoriniu bei jmonés dydzio aspektais.

2.1. Pradéty ir baigty imoniy bankroto procesy Lietuvoje 2003-2012 m. analizé

Atliekant jmoniy bankroto tendencijy Lietuvoje analize, pirmiausiai jvertinama pradéty ir

baigty imoniy bankroto procesy dinamika.

Bankroto procesai, vnt. Santykis, koef.
2000 TYYREED 3,50
1800

N\ - 3,00
1600
1400
1400 Y, - 2,50
1200 ]
957 / 2,00
1000
752 773768 | 759764 786 - 1,50
800 1551 0 646 672
600 - 1,00
400 A 050
200 A '
0 - 0,00
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
mm Pradéti bankroto procesai ™= Baigti bankroto procesai =®=Pradéty/baigty procesy santykis

2.1 pav. Pradéty ir baigty bankroto procesy dinamika Lietuvoje 2003-2012 metais

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento duomenimis
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2.1 paveiksle pateikiami duomenys apie bendrgsias pradéty ir baigty jmoniy bankroto
procesy Salyje tendencijas 2003-2012 metais.

Per 2003-2012 mety laikotarpj Lietuvoje bankrotas paskelbtas 10579 jmonéms, baigti —
8021 bankroto procesai. I8 2.1 paveiksle pateikty duomeny matyti, kad daugiausiai bankroto
procesy buvo pradéta 2008-2010 mety laikotarpiu. Lyginant su 2007 metais, pradéty jmoniy
bankroto procesy skaicius Lietuvoje 2008 metais padidéjo 57,9 proc., t.y. buvo pradéta 351
bankroto procesu daugiau nei prieS metus. Ekonomikos nuosmukis traktuojamas kaip vienas
svarbiausiy jmoniy bankrotg lemianciy iSoriniy veiksniy. Toks zenklus jmoniy bankroto atvejy
didéjimas 2008 metais gali biiti siejamas su tais metais prasidéjusia pasaulio finansy krize bei
ekonomikos nuosmukiu. Nuosmukio laikotarpiu vis daugiau jmoniy susiduria su finansiniais
sunkumais. Vieno iikio subjekto nemokumas paliecia ir kitus tikio subjektus, kurie ne retai taip
pat bankrutuoja, negalédami padengti savo jsipareigojimy kreditoriams. Ekonomikos nuosmukio
metu bankai buvo linke laikyti didesnes likvidZias atsargas grieztindami paskoly teikimo
reikalavimus, kas taip pat apsunkino jmoniy veikla.

Analizuojamu laikotarpiu didziausias pradéty jmoniy bankroty skaiius Lietuvoje
fiksuojamas 2009 metais (1844). Per 2009 metus pradéty jmoniy bankroto procesy skaicius
Lietuvoje padidéjo 92,7 proc. (887 bankroto procesais daugiau nei prie§ metus). Bitent Siais
metais labiausiai iSrySkéjo krizés padariniai Lietuvoje: Europos statistikos agentiiros ,,Eurostat”
duomenimis, Lietuvos namy tikiy vartojimas per krize nuo 2008 iki 2011 mety sumaz¢jo 15,5
proc, o Salies ekonomika 2009 metais smuko beveik 15 proc.

Remiantis 2.1 paveikslu, galima teigti, kad iki 2008-yjy mety Salyje nustatytas gana tolygus
pradéty ir baigty bankroto procesy santykis. Taciau 2008-2009 metais Si tendencija pasikeité —
prasidéjus ekonomikos nuosmukiui jmoniy nemokumas tapo vis daZnesnis reiskinys, taigi ir
pradedamy bankroto procediiry skai¢ius Zenkliai didé¢jo, o tuo tarpu bankroto procesy baigiama
buvo kur kas maZiau. Zinoma, bankroto procediiros jprastai uztrunka ilgai, ta¢iau galima manyti,
kad prasidéjus jmoniy bankroto procesy bumui, $iy procesy vykdymo trukmeé dar labiau pailgejo,
kas ir leme¢ tokias pradéty ir baigty bankroto procesy santykio reikSmes.

2010 metais nustatytas pradéty jmoniy bankroto procesy skai¢iaus Lietuvoje mazéjimas
(11,2 proc). Per 2011 metus jmoniy bankroto skaicius Lietuvoje sumazéjo 23,24 proc., taciau jis
vis tiek iSlieka didelis (1273 bankroto atvejai). 2011 m. Lietuvos ekonomika pradéjo atsigauti:
palaikomas vidaus paklausos realusis Salies BVP augo (~6 proc), didéjo pridétiné verté ir

uzimtumas daugelyje ekonominés veiklos rusiy, taciau jmoniy likes¢iai dél tolesnés plétros
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prastéjo (Lictuvos bankas, 2011 m. Lietuvos ekonomikos apzvalga). 2011 mety taip pat
fiksojamas zenklus pradéty ir baigty bankroto procesy santykio sumazéjimas.

2012 metais fiksuojamas jmoniy bankroto atvejy padidéjimas (5,18 proc.), o pradéty ir
baigty bankroto procesy santykis Salyje veél tapo tolygus. Didziausiais bankroto atvejy
padidéjimas buvo uzfiksuotas mety pabaigoje. Salies fikis 2012 metais buvo pasirenges atlaikyti
ne menkesnius i$$iikius nei 2008—2009 m. Tokiam bankroto atvejy padidéjimui didziausios jtakos
turéjo sezoniniai veiksniai bei bankroto administratoriy skyrimo tvarkos pakeitimai, iSauges skoly
ir jmoniy turto aresty skai¢ius (Lietuvos makroekonomikos apzvalga, Creditinfo, Credtreform
Lietuva, 2012).

Panasu, kad 2013 mety pabaigoje fiksuojamas Lietuvos jmoniy bankroty skai¢ius zenkliai
nesumazés. Lietuvos jmoniy bankroto valdymo departamento prie Ukio ministerijos pateikiamais
10-ties ménesiy duomenimis Salyje jau pradéti bankroto procesai 1744 jmonéms ir tai sudaro
beveik 85 proc. 2012 mety lygio. Pastaraisiai metais didéjantis jmoniy bankroty skai¢ius siejamas
su auganc¢iomis darbo sgnaudomis (minimalaus darbo uzmokescio didéjimu), ekonominiy veikly
koncentracija bei suaktyvéjusiu naujy imoniy steigimu.

Analizuojant bendrasias pradéty ir baigty bankroto procesy tendencijas Lietuvoje, svarbu
i§skirti ir dar vieng reiSkinj — tyCinj jmoniy bankrota, kuris iSkreipia natiiraly rinkos
funkcionavimg. Lietuvos Jmoniy bankroto valdymo departamento pateikiamais 2012 m.
duomenimis, Salyje ty€iniai jmoniy bankrotai sudaro ~0,37 proc. visy bankroty. Taciau S$iai
institucijai atlikus bankrutuojanciy ir bankrutavusiy Salies jmoniy Zlugimo priezas¢iy analize,
paaiskéjo, kad apie 12 proc. Salies jmoniy bankrota galéjo lemti neteisétas arba netinkamas
Imoniy valdymas. Tokiy atvejy daugiausiai uZfiksuota ekonomikos nuosmukio metais, todél
dauguma jy buvo tiesiog pagristi nepalankia ekonomine situacija.

Dazniausiai jmoniy bankroto procesai Lietuvoje pradedami teismo tvarka. Pradéti ne
teismo tvarka arba supaprastinti bankroto procesai sudaro tik apie 2-3 proc. Pastaraisiais metais
dazniausiai bankroto procesus inicijuoja jmoniy kreditoriai (apie 48 proc.), Valstybinio socialinio
draudimo fondo valdyba (~20 proc.), vadovai (~17 proc.) bei jmoniy darbuotojai (~8 proc.).

Pastaraisiais metais dazniausiai bankrutuoja jmonés, kurios savo veikla vykde 5-10 ir
daugiau mety. Vidutinis Lietuvos bankrutuojanc¢iy jmoniy veiklos testinumo laikotarpis yra
ilgesnis nei 8 metai ir jis laipsniskai didéja. Tai rodo, kad net ir ilgamete veiklos patirt turincios
Jmongs ne visada tinkamai jvertina rizika, kas galiausiai lemia jy Zlugima.

[Sanalizavus bendrasias jmoniy bankroto tendencijas Lietuvoje matyti, kad Salyje islicka

didelé jmoniy bankroto problema. Taigi, kyla gilesnés S§io reiSkinio analizés poreikis.
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Atsizvelgiant ] tai, jmoniy bankroto tendencijos analizuojamos teritoriniu, sektoriniu bei jmonés
dydzio aspektais. Lyginamuoju dydziu laikomas tiikstantis konkrety pozymj atitinkanciy

veikianciy tikio subjekty, kas leidzia pateikti iSsamesnes analizés iSvadas.

2.2. Imoniy bankroto tendencijy Lietuvos apskrityse 2003-2012 m. analizé

Analizuojant jmoniy bankroto tendencijas Lietuvoje teritoriniu aspektu, jvertinama pradéty
bankroto procesy dinamika stambiausiuose $alies administraciniuose vienetuose — apskrityse.

2.2 paveiksle pateikiami duomenys apie pradétus bankroto procesus Lietuvos apskrityse
2003-2012 metais.

Alytaus apskritis

Vilniaus apskritis Kauno apskritis

Utenos apskritis Klaipédos apskritis

TelSiy apskritis Marijampolés apskritis

Tauragés apskritis Panevézio apskritis

Siauliy apskritis
*Takstanciui apskrityje veikiandiy ikio subjekty

2003 m. ==2004m. =—==2005m. 2006 m. 2007 m.
2008 m, e=—2009m. e=2010m. =—=2011m. =—=2012m.

2.2 pav. Pradéti imoniy bankroto procesai Lietuvos apskrityse 2003-2012 metais

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento duomenimis
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Per analizuojamg laikotarpj daugiausiai jmoniy bankrutavo Vilniaus (3384), Kauno (2158),
Klaipedos (1642) bei Siauliy apskrityse (918). Zinoma, § fakta bendraja prasme galima
paaiskinti tuo, kad jvardinti administraciniai vienetai yra didziausi teritoriniu pozilriu ir juose
veikia daugiausiai tikio subjekty. Taciau tai neleidzia daryti vienareikSmisky iSvady, kad Siose
apskrityse pastebima didziausia jmoniy bankroto problema.

Ivertinus jmoniy bankroto atvejy santyki visy apskrityse veikianc¢iy tkio subjekty
kontekste, pastebimos kitokios tendencijos. Galima teigti, kad didziausia jmoniy bankroto
problema budinga Klaipédos, Tel$iy ir Utenos apskritims. 2003-2012 metais Klaipédos apskrityje
tukstanciui veikian¢iy tkio subjekty teko vidutiniSkai 17 jmoniy bankroto atvejy. TelSiy ir
Utenos apskrityse analizuojamu laikotarpiu fiksuojama vidutiniskai 15 jmoniy bankroto atvejy,
tenkanciy tukstanciui Siose apskrityse veikian¢iy tikio subjekty.

AnalogiSkai galima teigti, kad maZiausiai jmoniy bankroto problema iSrySkéjo
Marijampolés, Tauragés, Vilniaus ir Panevézio apskrityse. Pirmojoje jy fiksuojamas jmoniy
bankroty skaicius tiek absoliutiniu (262), tiek santykiniu (9 bankroto atvejai / tukstanciui
apskrityje veikian¢iy tkio subjekty) dydziu yra maziausiais. Tauragés apskrityje uzfiksuota
beveik 10 proc. maziay jmoniy bakroto procesy (236), tac¢iau tukstanciui veikianéiy tikio subjekty
teko vidutiniskai 12 jmoniy bankroto atvejy. Nors vertinant absoliu¢iu dydziu Vilniaus apskrityje
bankrutavo daugiausiai jmoniy, taciau tukstanciui veikianciy ikio subjekty taip pat teko
vidutini$kai 12 bankroto atvejy. Panevézio apskrityje pastebima kiek kitokia situacija — jmoniy
bankrutavo 2,5 karto daugiau (671) nei Marijampolés vertinant absoliutiniu dydziu, taciau
bankroty atvejy skaiCius, tenkantis tiikstanciui Panevézio apskrityje veikianciy tikio subjekty
18lieka panaSus (11 bankroto atvejy / tikstanciui apskrityje veikianciy iikio subjekty).

Ekonomikos nuosmukio laikotarpiu (2008-2009 m.) dazniausiai bankrutavo jmonés,
veikiancios Klaipédos (26 bankroto atvejai / tiikstanciui apskrityje veikianciy iikio subjekty),
Kauno, TelSiy (23 bankroto atvejai / tikstanciui apskrityje veikianciy tikio subjekty), Vilniaus
(21 bankroto atvejis / tiikstanCiui apskrityje veikianciy tikio subjekty) apskrityse. Taigi galima
teigti, kad Siuo ekonomikos tarpsniu bankroto procesai daugiausiai inicijuoti jmonéms,
vykdan¢ioms veiklg tose teritorijose, kuriose veikia daugiausiai tikio subjekty ir kartu jy
konkurencija yra didziausia.

didieji administraciniai vienetai — Vilniaus, Kauno, Klaipédos bei Utenos apskritys.
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2.3. Imoniy bankroto tendencijy Lietuvos tikio Sakose 2003-2012 m. analizé

Siekiant iSanalizuoti Lietuvos jmoniy bankroto tendencijas sektoriniu aspektu, jmonés buvo
sugrupuotos j penkias stambesnes tkio Sakas: 1) Zemés ukio; 2) pramonés; 3) statybos; 4)
prekybos; 5) paslaugy ir kitos veiklos. Sio grupavimo schema pateikiama 2.3 paveiksle.

Grupavimas atliktas remiantis Lietuvos statistikos departamento pateikiamu ekonominiy
veiklos riai§iy, egzistuojanéiy Salies tkyje, klasifikatoriumi EVRK2. Sio klasifikatoriaus
naudojimas leidzia visus Salyje egzistuojancius tikio subjektus suskirstyti j 21 kategorija, rinkti
gyventojy, produkcijos, uzimtumo, zemés iikio, pajamy ir kitus duomenis pagal veiklos rusis,

palyginti Salies ir tarpvalstybinius statistikos duomenis.

P
> 1. Zemés iikis Zemés iikis, miskininkysté, Zuvininkysté (A) ]

(&

(
> 2. Pramoné Kasyba ir karjery eksplotavimas (B), Apdirbamoji gamyba (C) ]

(&

4
> 3. Statyba etk 8 ]

-

p

Didmeniné ir mazmeniné prekyba, varikliniy transporto priemoniy

> 4. Prekyba remontas (G)

(&

/Elektros, dujy, garo tiekimas ir oro kondicionavimas (D), Vandeh
tiekimas, nuotéky valymas, atlieky tvarkymas ir regeneravimas (E),

> 5. Paslaugos ir K. Transportas ir saugoj.i.mgs (t')j ApgyvenQiqimo ir .maitini.mo

paslaugos (1), Informacija ir rysiai (J), Finansiné ir draudimo veikla
(K), Nekilnojamojo turto paslaugos (L), Profesiné, moksliné ir
technine veikla (M), Administraciné ir aptarnavimo veikla (N),
Viesasis valdymas ir gynyba; Privalomasis socialinis draudimas (O),
Svietimas (P), Zmoniy sveikatos prieZiiira ir socialinis darbas (Q),
Mening, pramoginé ir poilsio organizavimo veikla (R), Kita

\antarnavimo veikla (S)

2.3 pav. Lietuvos jmoniy grupavimas pagal iikio Sakas

veikla

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Pasirinktas jmoniy skirstymas j 5 sustambintas ikio Sakas pagrindZiamas tuo, kad darbe

sickiama i$laikyti vieningg duomeny strukttirg. Toks jmoniy grupavimas bus taikomas atliekant ir
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tolimesn¢ analize — formuojant bankroto diagnostikos modelj, pritaikytg Lictuvos jmonéms.
Pirmosios keturios tikio Sakos i§ esmés nesiskiria nuo Lietuvos statistikos departamento
pateikiamos klasifikacijos. Penktoji Saka (,,Paslaugos ir kita veikla®) buvo sustambinta, kadangi
didzioji dalis ] jg patenkanciy jmoniy bendraja prasme teikia jvairaus pobiidzio paslaugas arba jy
veikla yra specifiné, todél kitu atveju rinkti finansinius jmoniy duomenis biity labai sudétinga.
Lietuvos statistinése apzvalgose pateikiamos ne visiSkai tikslios i§vados apie jmoniy,
veikianCiy skirtingose Ukio Sakose, bankrota, kadangi atlikty analiziy rezultatai jprastai
interpretuojami atsizvelgiant j absoliu¢ius dydzius, kuriais matuojami jmoniy bankroto atvejai.
Jei analiz¢ biity atlieckama neatsizvelgiant | Sakose veikianciy ukio subjekty skaiciy,
interpretacijos biity tokios: rizikingiausiomis Salies tkio Sakomis biity galima laikyti paslaugy,
prekybos ir pramonés tkio Sakas, kadangi per visa analizuojamga laikotarpj Siy Saky jmoniy

absoliuc¢iu didumu bankrutavo daugiausiai.

Zemés iikis
60

Paslaugos ir kita

. Pramoné
veikla

Prekyba Statyba

*Takstanciui Sakoje veikianciy tikio subjekty
2003 m. ====2004m. ====2005m. 2006 m. 2007 m.
2008 M, e===2009m. ==—=2010m. ====2011m. ==——2012m.

2.4 pav. Pradéti imoniy bankroto procesai Lietuvos @ikio Sakose 2003-2012 metais

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento duomenimis
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Taciau, apskaiciavus santykinius rodiklius, analizés rezultatai tampa aiSkiau palyginami,
leidzia tiksliau jvertinti problemines tikio Sakas ir atskleidzia skirtingas tendencijas. Duomenys
apie pradétus bankroto procesus Lietuvos tkio Sakose 2003-2012 metais pateikiami 2.4
paveiksle.

Per visg analizuojamg laikotarpj; dazniausiai bankrutavo jmonés, veikiancios statybos
Sakoje (vidutiniSkai 29 bankroto atvejai / tukstanciui Sakoje veikianciy tkio subjekty). Panasi
situacija nustatyta ir tarp pramonés Sakos jmoniy (vidutiniSkai 26 bankroto atvejai / tiikstanc¢iui
Sakoje veikianciy tikio subjekty). Jmoniy, veikian¢iy zemés iikio bei prekybos Sakose bankrotai
kiek retesni (vidutiniSkai 16-18 bankroto atvejy / tiikstanciui Sakoje veikianciy tikio subjekty).
Reciausiai bankrutavo paslaugy jmonés (vidutiniSkai 8 bankroto atvejai / tikstanCiui Sakoje
veikianciy tkio subjekty).

Sie analizés rezultatai patvirtina ,,Coface” reitingy agentiiros, rengianéios Pasaulio jmoniy
kreditingumo vertinimg, duomenis. Remiantis agenttros atliktais tyrimais, rizikingiausiu
sektoriumi pripazjstamas statybos sektorius. Taip pat didelé rizika biidinga prekybos ir pramonés
sektoriams. Europoje $iy sektoriy ir apskritai visy jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybé
yra jvardinama kaip didelé (Coface, 2012).

Ekonomikos nuosmukio laikotarpiu, lyginant su stabilios ekonomikos metais, Lietuvoje
labiausiai padaugéjo pradéty bankroto procesy Sakai ,,paslaugos ir kita veikla” priskiriamoms
imonéms — bankroto atvejy, tenkanciy tukstanciui Sioje Sakoje veikian¢iy ikio subjekty
padaugéjo ~ 4,6 karto. Sj reiskinj galima paaiskinti tuo, kad Sios $akos jmonés yra labiausiai
orientuotos j vidaus rinka, todél jos yra ypatingai priklausomos nuo vidaus vartojimo, kuris, kaip
minéta ankséiau, Salyje mazéjo (2008-2011 m. laikotarpiu uzfiksuotas 15,5 proc. mazéjimas).
Sékmingiau veikia tos jmonés, kurios sugeba balansuoti tarp vidaus ir uzsienio rinky. Taigi tenka
pripazinti, kad eksportas iSlicka svarbiu veiksniu, kadangi eksportuojancios bendrovés pritraukia
1ésy 18 uzsienio ir gali jas vél investuoti. Dazniausiai bankrutavo jmonés, uzsiimancios transporto
ir saugojimo, administracine ir aptarnavimo, apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy teikimo
veikla.

Taip pat zenkliai daugéjo statybos (3,7 karto) bei pramonés (2,4 karto) Sakose veikianc¢iy
jmoniy bankroto atvejy. Stabilia buvo galima laikyti zemés tkio Saka. Pastebétina, kad net ir
nuosmukio laikotarpiu uzfiksuotas bankroto atvejy, tenkanciy tukstanciui Sakoje veikianciy
subjekty, skai¢iaus mazéjimas. Pastaruosius keleta mety taip pat vis dazniau akcentuojamas

investicijy i $ig tkio Saka augimas.
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Paskutiniaisais metais Salyje daugéja prekybos Sakoje veikian¢iy jmoniy bankroto atvejy.
Vartojimas Lietuvoje néra pasiekes prieskrizinio lygio, todé¢l vidaus rinkoje veikiancios nedidelés
prekybinés jmonés susiduria su didesniais veiklos sunkumais. Akcentuotina ir tai, kad Sioje
Sakoje vyrauja stipri veikianc¢iy tkio subjekty koncentracija regionuose. Toks reiSkinys regionuo-
se lemia parduotuviy bankroto juose didéjima, kuomet didmiesciuose ir priemies¢iuose
fiksuojamas bakroto atvejy mazéjimas. Sj reiSkinj bitina kontroliuoti, kadangi dél tokiy
tendencijy tgstinumo regionuose prastéja aptarnavimo infrastruktiira, o tai gilina demografines
problemas.

Lietuvos jmoniy bankroty skaiCius trumpuoju laikotarpiu nurodo blogéjancig jmoniy
situacija, kurig atspindi nemokumo augimas (Coface, 2013). Siuo metu 3alyje taip pat turéty biti
atidziai stebimos jmonés, uzsiimancios statyby veikla, ypatingai susijusios su metalo apdirbimu ir
pramone, kadangi kreditingumo vertinimo bendrovés fiksuoja nuolat augantj nemokiy Sios Sakos

Jmoniy skaiciy.

2.4. Lietuvos jmoniy bankroto tendencijuy 2003-2012 m. analizé skirtingo dydZio
imoniy grupése

Atliekant jmoniy bankroto tendencijy analize jmoniy dydZio aspektu, jmoneés suskirstytos i
keturias grupes pagal darbuotojy skaiciy: /) mikro jmonés (kuriose dirba iki 10 darbuotojy); 2)
mazos jmonés (kuriose dirba iki 50 darbuotojy); 3) vidutinés jmonés (Kuriose dirba iki 250
darbuotojy); 4) didelés (makro) jmonés (kuriy darbuotojy skaicius virsija 250). Pazymétina, kad
jmones skirstant j Sias kategorijas atsizvelgiama ir j jy metinés apyvartos, metinio balanso,
kapitalo strukttiros rodiklius.

2.5 paveiksle pateikiami duomenys apie pradétus bankroto procesus Lietuvoje 2003-2012
metais skirtingo dydzio jmoniy grupése.

Analizuojamu laikotarpiu dazniausiai bankrutavo pirmajai grupei priskiriamos mikro
imones (vidutiniSkai 15 bankroto atvejy / tiikstanciui grupéje veikianciy tikio subjekty). Kiek
mazesnis bankroto atvejy skaicius biidingas mazoms jmonéms (vidutiniSkai 11 bankroto atvejy /
tikstanciui grupéje veikianciy tkio subjekty). Vidutinés jmonés Lietuvoje bankrutuoja kur kas
reCiau — Sioje grupéje atitinkamai fiksuojami vidutiniSkai 5 bankroto atvejai, tenkantys

tiikstanciui joje veikianCiy subjekty.
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Tacdiau, pazymétina, kad nuosmukio laikotarpiu tendencijos skirtingos: dazniausiai
bankrutavo mazos ir vidutinés jmones. 2009 metais bankroto procesy Siy grupiy jimonéms pradéta

beveik Sesis kartus daugiau lyginant su stabilios ekonomikos (2006-2007) metais.

Iki 10 darbuotojuy

30
5
0
5
0
Daugiau nei 250 ) '
darbuotojy Iki 50 darbuotoju
Iki 250 darbuotojy

*Tukstanciui grupéje veikianciy tkio subjekty
2003 m, =====2004 m. ===2005 m. 2006 m. 2007 m.
2008 m, e====2009 M. =====2010m. ====2011m. ===—2012m.

2.5 pav. Pradéti imoniy bankroto procesai Lietuvoje 2003-2012 metais skirtingo dydzio
jmoniy grupése
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento duomenimis

Dideliy (makro) jmoniy bankrotai néra daznas reiSkinys Lietuvoje. IS 2.5 paveiksle
pateikiamy duomeny matyti, kad makro jmonéms bankroto procesai taip pat dazniausiai buvo
pradéti ekonomikos nuosmukio metais. Pastebima tendencija, kad bankrutuoja vos keletas dideliy
Salies jmoniy per Kelerius metus. Taciau negalima teigti, kad situacija Siuo atveju yra gera,
kadangi apskritai bankrutuojant tokioms jmonéms darbo netenka didelis skaicius darbuotojy,
paastréja nedarbo problema.

2.6 paveiksle pateikiami duomenys apie atleisty bankrutavusiy imoniy darbuotojy skaiciy
Lietuvoje 2003-2012 metais.

Per 2003-2012 metus Lietuvoje bankrutuojant jmonéms uzfiksuoti 74072 darbuotojy

atleidimo atvejai. Laikotarpio pradzioje uZfiksuotas gana pastovus atleisty Lietuvoje
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bankrutavusiy jmoniy darbuotojy skai¢ius. Siuo laikotarpiu bankrutuojant vienai jmonei buvo

atleidziami vidutiniskai 7-8 darbuotojai.

Atleisty darb. sk. vienai
bankrutavusiai jmonei, vnt.
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mmm Atleisty bankrutavusiy jmoniy darbuotojy skaicius
=&="Vidut. atleisty darb. sk.,tenkantis vienai bankrutavusiai jmonei

Atleisty darb. sk., vnt.

2.6 pav. Atleisty bankrutavusiy jmoniy darbuotojy skaicius Lietuvoje 2003-2012 metais

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento duomenimis

2006 metais nustatytas atleisty Lietuvoje bankrutavusiy jmoniy darbuotojy skaiiaus
padidéjimas ~ 60 proc. Siam padidéjimui jtakos turéjo didesniy jmoniy bankrotas (Zr. 2.5 pav.).
Bankrutavus vienai jmonei darbo netekdavo vidutiniskai 11 darbuotojy. 2007 metais situacija
pageréjo, vidutinis atleisty darbuotojy skaiius, tenkantis vienai bankrutavusiai jmonei sumazéjo
daugiau nei du kartus. Sj rezultatg galima pagrjsti tuo, kad $iais metais per visus analizuojamus
metus apskritai bankrutavo maziausiai jmoniy. IS jy bankroto procediiros daZzniausiai buvo
pradedamos mikro ir mazoms jmonéms.

Per 2008 metus atleisty bankrutavusiy jmoniy darbuotojy skaiéius Salyje padidéjo 2,9 karto,
2009 metais — 2 kartus. Kaip nustatyta anks¢iau, $iuo laikotarpiu buvo pradéta daugiausiai
imoniy bankroto procesy. Bankrutavus vienai jmonei darbo netekdavo vidutiniSkai 10
darbuotojy. Sj fakta taip pat galima pagristi ankstesnés analizés rezultatais: nustatyta, kad tais
metais Zenkliai padaugéjo bankroto atvejy jmonése, kuriose dirbo 250 ir daugiau darbuotojy.
2010 metais atleidziamy darbuotojy skaicius Salyje mazéjo, taciau vis tiek iSliko beveik 3 kartus
didesnis lyginant su stabilios ekonomikos metais.

2011 metais pradedant atsigauti ekonomikai atleisty Lietuvoje bankrutavusiy imoniy

darbuotojy skaicius tapo panasus j prieskrizinj lygj. Taciau negalima vienareikSmiskai teigti, kad
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situacija stabilizavosi, kadangi tai tebuvo laikinas reiskinys. Pastaraisias metais daugéjant jmoniy
bankroto atvejy Lietuvoje, bankrutavus vienai monei darbo netenka vidutiniskai 6 darbuotojai.

Taigi, Sie rezultatai dar kartg patvirtina faktg, kad Salyje islieka jmoniy bankroto problema.

2.5. Garantinio fondo iSmoky bankrutuojanciy ir bankrutavusiy Lietuvos jmoniy
darbuotojams 2003-2012 m. analizé

Ankstesni analizés rezultatai patvirtino, kad bankrutuojant jmonéms Lietuvoje darbo
netenka didelis skai¢ius darbuotojy. Vykdant jmoniy bankroto procediras pirmiausiai
atsiskaitoma su jkeisto turto turétojais (dazniausiai bankais) ir tik véliau su darbuotojais bei kitais
likusiais kreditoriais. Kaip rodo praktika, visiskai atsiskaityti su visais tikinés veiklos subjektais
nepavyksta, o ne retai 1éSy nebelieka atsiskaityti ir su darbuotojais.

Bankroto procesas daznai uztrunka ilgai, o j $ig situacija patekusiems bankrutuojanciy

imoniy darbuotojams reikia piniginiy 1éSy butiniausiems poreikiams tenkinti.

GF iSmokas gave GF i8Smokos vienam darbuotojui, Lt.
darbuotojai, vnt. Imoniy paraisky skaicius, vnt.
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mmmm GF iSmokas gave darbuotojai  ==#==GF iSmokos vienam darbuotojui === ]moniy paraisky skaicius

2.7 pav. Garantinio fondo iSmokos bankrutuojancdiy ir bankrutavusiy Lietuvos imoniy

darbuotojams
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento duomenimis

Sios problemos sprendimui pasitelkiamas 2001 m. LR vyriausybés jsteigtas Garantinis
fondas, kurio 1¢S0os naudojamos bankrutuojanciy ir bankrutavusiy jmoniy darbuotojy iSmokoms.
Taciau jiems padengiami ne visi jmoniy jsisikolinimai. Remiantis Lietuvos Respublikos
Garantinio fondo jstatymu, reglamentuojan¢iu Sio fondo 1€Sy panaudojimg, darbuotojams

skiriamos iSmokos: darbo uzmokestis, ne didesnis uz praeita kalendorinj ketvirtj; piniginé
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kompensacija uz nepanaudotas kasmetines atostogas, ne didesné uz vieng minimalig ménesing
alga; dviejy minimaliyjy ménesiniy algy sumos nevirSijanti iSeitiné iSmoka ir Kt.

2.7 paveiksle pateikiami duomenys apie Garantinio fondo (GF) iSmokas bankrutuojanciy ir
bankrutavusiy Lietuvos jmoniy darbuotojams 2003-2012 metais.

Per 2003-2012 m. laikotarp; Garantinio fondo iSmokas gavo 136291 bankrutuojanciy ir
bankrutavusiy Lietuvos jmoniy darbuotojai. Garantinio fondo i$moky suma sudaré 309,9 min. Lt.

Analizuojamu laikotarpiu daugiausiai Garantinio fondo €Sy bankrutuojanciy ir
bankrutavusiy Lietuvos jmoniy darbuotojams buvo iSmokéta 2010 ir 2011 metais. 2010 mety
iSmokos sudaré 20 proc., o0 2011 mety — 24 proc. visy analizuojamais metais iSmokéty Garantinio
fondo 1ésy. Atsizvelgiant | atitinkamais metais sukaupty fondo 1é8y dydj, 2010 metais buvo
iSmokéta 49 proc, 2011 metais — 82 proc. visy tais metais sukaupty fondo 1éSy. Toks iSmoky
padidéjamas paaiskinamas tuo, kad biitent Siais metais buvo baigta daugiausiai bankroto procesy,
kurie ankstesniais metais buvo sglygoti ekonomikos nuosmukio (Zr. 2.1 pav.). Taip pat buvo
uzfiksuotas zenklus jmoniy paraisky skirti darbuotojams fondo iSmokas skaiciaus padidéjimas
(atitinkamai 2010 metais — 3,21 karto, 2011 metais — 1,66 karto).

IS 2.7 paveiksle pateikiamy duomeny matyti, kad per visg analizuojama laikotarpi zenkliai
padid¢jo Garantinio fondo iSmoky, tenkanciy vienam darbuotojui, suma. DidZiausig reikSme Sis
rodiklis buvo pasiekes 2010 metais, kuomet fondo i§mokos vienam darbuotojui sudaré 3600 Lt ir
buvo 2,5 karto didesnés nei laikotarpio pradzioje. Pastaraisiais metais fiksuojama $io rodiklio
maze¢jimo tendencija, taciau lyginat su laikotarpio pradZia vienam darbuotojui i§ Garantinio
fondo skiriama 2 kartus didesné iSmoky suma. Taigi galima daryti iSvada, kad Lietuvos jmoniy
1siskolinimas darbuotojams iki bankroto paskelbimo didéja.

Isanalizavus 2003-2012 m. jmoniy bankroto tendencijas Lietuvoje teritoriniu aspektu,
didZiausia jmoniy bankroto problema nustatyta Klaipédos, Telsiy ir Utenos apskrityse.
Reciausiai bankrutoja jmonés, veikiancios Marijampolés, Tauragés, Vilniaus ir PanevéZio
apskrityse. Taciau Sie skirtumai néra labai dideli.

Didesni skirtumai nustatyti jmoniy bankroto tendencijas Lietuvoje vertinant sektoriniu ir
jmoniy dydzio aspektais. Didziausia jmoniy bankroto problema nustatyta statybos ir pramonés
Sakose — jose veikiancios jmonés analizuojamu laikotarpiu bankrutavo dazmniausiai. Taip pat
uzfiksuoti dazni jmoniy, veikianciy prekybos Sakoje, bankroto atvejai. Pastebétina, kad paslaugy
Sakos jmoniy bankroto atvejy ypatingai padaugéjo ekonomikos nuosmukio laikotarpiu ir si
situacija liko praktiskai nepakitusi iki analizuojamo laikotarpio pabaigos. Stabilesne galima

laikyti tik Zemés ukio Sakq, kadangi visais analizuojamais metais Sioje Sakoje fiksuojamas
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sqglyginai pastovus jmoniy bankroto atvejy skaicius, 0 ekonomikos nuosmukio laikotarpiu tokiy
atvejy mazéjo.

Atsizvelgiant j jmoniy tipq pagal jmonéje dirbanciy darbuotojy skaiciy, nustatyta, kad
dazniausiai bankrutuoja mikro ir mazos jmonés. Vidutinés jmonés Lietuvoje bankrutuoja kur kas
reciau, taciau Sio tipo jmoniy bankroto atvejy Zenkliai padaugéjo ekonomikos nuosmukio
laikotarpiu. Salyje reti dideliy jmoniy bankroto atvejai: bankrutuoja vos keletas dideliy Salies
jmoniy per kelerius metus.

Taigi, atlikus 2003-2012 m. jmoniy bankroto tendencijy Lietuvoje analize galima teigti, kad
salyje islieka didelé jmoniy bankroto grésmé. Bankroto procediiry vykdymui ne retai prireikia
mokesciy mokétojy, valstybés biudzeto lésy. Tai sglygoja budy ir priemoniy Siai grésmei
sumazinti ir Kartu jmoniy veiklos testinumui uZtikrinti ieskojimo biitinumgq. Vienas efektyviausiy
bankroto prevencijos biidy — bankroto diagnostikos modeliy taikymas jmonése. Siekiant uztikrvinti
Lietuvos jmoniy veiklos testinumg, formuojamas jmoniy bankroto diagnostikos modelis,
pritaikytas Lietuvos jmoniy bankroto tikimybés nustatymui. Remiantis atliktos analizés
rezultatais, pateikiamos modelio variacijos statybos, pramonés, prekybos ir paslaugy ir Kitos
veiklos sakose veikiancioms jmonéms. Taip pat jvertinamos modelio charakteristikos, tinkamos

mikro, mazy ir vidutiniy Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikai.
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3. LIETUVOS IMONIU BANKROTO DIAGNOSTIKOS
MODELIO FORMAVIMAS IR JO PATIKIMUMO VERTINIMAS

Mokslinés literatiiros analizé parodé, kad jmoniy bankroto problematika yra tapusi svarbiu
empiriniu klausimu. Ivairiis mokslininkai analizavo jmoniy bankroto priezastis, jas grisdami
skirtingais mikroekonominiais bei makroekonominiais veiksniais, pasialé jvairiy klasikiniais
tapusiy ir placiai taikomy metody ir modeliy jmoniy bankroto prevencijai. Pastarieji pripazjstami
kertiniu instrumentu jmoniy veiklos tgstinumo uztikrinimui. Taciau, atlikti vélesni tyrimai
parodé, kad Sie modeliai néra visiSkai tinkami Lietuvos jmoniy bankrotui diagnozuoti. Tik
tinkamas ir patikimas bankroto diagnostikos modelis gali padéti jmonéms iSvengti bankroto,
todél yra butina analizuoti, kokiais kriterijais remiantis modelis yra sudaromas. Laukiamas
modelio patikimumas gali buti pasiektas specifikuojant jj pagal tikio Sakas arba kitus poZymius.
Taip pat ypatingai svarbu teisingai pasirinkti metoda, kuriuo remiantis atlickama $i procediira.
Atsizvelgiant | jvairiy mokslininky, analizavusiy jmoniy bankroto problematika, atlikty tyrimy
rezultatus, galima teigti, kad Lietuvoje jmoniy kreditingumo vertinimui labiausiai tinkami
logistiniai ir daugiakriteriniai logistiniai regresijos modeliai, todél bankroto diagnostikos modelis,
pritaikytas Lietuvos jmonéms formuojamas taikant logistinés regresijos metoda.

[$analizavus jmoniy bankroto tendencijas Lietuvoje nustatyta, kad $i problema Salyje yra
didelé. Analizés rezultatai patvirtino biitinybe ieSkoti biidy ir priemoniy, Lietuvos jmoniy veiklos
testinumui uztikrinti. Remiantis tyrimo rezultatais, formuojant bankroto diagnostikos modelj
pateikiamos jo variacijas statybos, pramonés, prekybos bei paslaugy ir Kkitos veiklos Sakose
veikian¢ioms Lietuvos jmonéms. Taip pat pateikiami specifiniai modeliai, leidziantys jvertinti

mikro, mazy ir vidutiniy Salies jmoniy bankroto tikimybe.

3.1. Lietuvos imoniuy bankroto diagnostikos modelio kintamyjy atranka

Formuojant logistinés regresijos modelj, pritaikyta Lietuvos jmoniy bankrotui diagnozuoti,
pirmiausiai atliekama modelio kintamyjy atranka dviem etapais: 1) palyginamos klasikiniy
bankroto diagnostikos modeliy charakteristikos ir atrenkami dazniausiai juose naudojami
finansiniai santykiniai rodikliai — pirminiai modelio kintamieji; 2) atlickama atrinkty rodikliy

tarpusavio rysiy glaudumo analizé.
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3.1.1. Klasikiniy bankroto diagnostikos modeliy charakteristiky palyginimas

Ivairiy bankroto diagnostikos modeliy bei juose naudojamy finansiniy santykiniy rodikliy

palyginimas padeda nustatyti, kurie rodikliai yra svarbiausi jmoniy bankroto diagnostikai.

3.1 lentelé

Klasikiniy statistiniy bankroto diagnostikos modeliy charakteristiky palyginimas

Modelis—>
Rdikliail

Beaver (1968)
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PPA/T + | 4+ +

PPA/T] + +

PSPV/ + ¥ ”

T/INFL -

TINK

TIT + +

T/ +

N I I I I S A I I I D N N g N N e e T N e e N e T T TSN TN =

TT/T] + + + +

+ 5

(nuost.), P-pinigai, PSPV-pinigu srautai i§ pagrindinés veiklos, INFL-infliacija, PLK — paliikany sanaudos, *— VPB kotiruojamoms jmonéms.

PPA-pelnas prie§ apmokestinima, FVS-finansinés veiklos sanaudos, T-turtas, TT-trumpalaikis turtas, 1T-ilgalaikis turtas, I-jsipareigojimai, TI-trumpalaikiai
isipareigojimai, If-ilgalaikiai jsipareigojimai, AK-akcinis kapitalas, PP-pagr. veiklos pajamos, BI-bendrasis indeksas, BP-bendrasis pelnas, GAK-grynasis apyvartinis
kapitalas, SAN-sanaudos, GP-grynasis pelnas, NK-nuosavas kapitalas, IMT-ilgalaikis materialusis turtas, IVP-jprastinés veiklos pelnas, NP-nepaskirstytasis pelnas

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Beaver, W. H. (1668); Altman, E. I. (1968; 1983); Chesser, D. L. (1974);
Taffler, R. J, Tisshaw, H. J. (1977); Springate, G. (1978); Ohlson, J. (1980); Fulmer, J. G. el al. (1984); Zmijewski,
M. (1984); Zavgren, Ch. (1985); Legault, J. (1987); Grigaravi¢ius, S. (2003); Mackevicius, J., Silvanaviciuté, S.

(2006); Garskaité, K. (2008); Jurevi¢ieng, D., Barsevi¢, E. (2013)
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Siuo tikslu pirmiausiai atliekamas 14 klasikiniais tapusiy statistiniy bankroto diagnostikos
modeliy, ijskaitant ir Lietuvoje gerai zinoma §S. Grigaraviciaus diagnostikos modelj,
charakteristiky palyginimas (zr. 3.1 lentelg).

Imoniy finansinei buklei vertinti naudojama labai daug skirtingy bei jvairiy finansiniy
rodikliy. Atsizvelgiant j tai, kad jvairios rodikliy grupés atspindi jvairius finansinius procesus,
tikslinga vykdyti kompleksing jmonés finansinés biiklés analiz¢ pagal jvairius pozymius,
atspindincius jos finansing veiklg. Taciau kyla klausimas, kokius biitent finansinius santykinius
rodiklius taikyti jmoniy bankroto diagnostikai, kurie rodikliai yra svarbiausi ir kaip juos vertinti?
ISnagrinéjus skirtingy mokslininky pateikiamy klasikiniy tiesinés diskriminantinés analizés ir
logistinés regresijos bankroto diagnostikos modeliy charakteristikas, galima rasti nemazai
panaSumy — tie patys finansiniai rodikliai pasikartoja keliuose modeliuose.

Analizuojamuose bankroto diagnostikos modeliuose autoriai panaudojo 33 finansinius
santykinius rodiklius, leidzianéius jvertinti jmonés likviduma, mokumag, pelninguma, veiklos
efektyvuma ir kitas sritis.

Dazniausiai analizuojamuose modeliuose panaudoti 5 rodikliai: turto apyvartumo rodiklis
(pardavimo pajamy ir turto santykis), isipareigojimy ir turto santykis, grynojo apyvartinio
kapitalo ir turto santykis, trumpalaikio turto ir jsipareigojimy santykis, turto grazos prie$
apmokestinant rodiklis (pelno prie§ apmokestinimg ir turto santykis). Taigi, atlikus klasikiniy
bankroto diagnostikos modeliy palyginamagja analize galima teigti, kad didZiausiais démesys
juose skiriamas jvertinti, kaip efektyviai jmoné naudoja turimg turta pardavimo procesui
garantuoti ir pelnui uzdirbti. Taip pat nustatyta, kad didZiausia dalis rodikliy, naudojamy jvairiy
autoriy modeliuose, priskiriama turto pelningumo, mokumo rodikliy grupéms.

Palyginus skirtingy mokslininky pateikiamy klasikiniy tiesinés diskriminantinés analizés ir
logistinés regresijos bankroto diagnostikos modeliy charakteristikas, atrenkami logistinés
regresijos bankroto diagnostikos modelio kintamieji. Tolimesnei analizei pasirenkami 12
dazniausiai klasikiniuose statistiniuose bankroto diagnostikos modeliuose naudojamy finansiniy
santykiniy rodikliy, kurie juose pasikartojo du ir daugiau karty.

Finansiniai santykiniai rodikliai apskai¢iuojami remiantis bankrutavusiy ir veikianciy
skirtingy dydzio ir skirtingoms iikio Sakoms priklausan¢iy Lietuvos imoniy finansiniy ataskaity
duomenimis. Analizuojamos 158-iy jmoniy ataskaitos: 63-ijy bankrutavusiy ir 95-iy
nebankrutavusiy Lietuvos jmoniy.

Pagal verslo apskaitos standartus mazZos jmonés rengia sutrumpinta finansinés

atskaitomybés rinkinj ir neprivalo teikti informacijos apie pinigy srautus. Kapitalo rinkos
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rodikliai skaic¢iuojami tik vertybiniy popieriy birzoje registruotoms jmonéms, kurios j tyrimo imtj
bepateko. Dél analizuojamy jmoniy juridinio statuso skirtumy ir mazy jmoniy pateikiamos
sutrumpintos finansinés atskaitomybés | formuojamg bankroto diagnostikos modelj pinigy srauty
bei kapitalo rinkos rodikliai nebus jtraukiami (zr. 1.4 paskyrj ,,Tyrimo metodologija“). Sudarant
modelj nebus jtrauktas paltikany padengimo koeficientas. Nors atlikus bankroto diagnostikos
modeliy palyginimg Sis koeficientas pasikartojo dviejuose skirtinguose modelivose, dél
analizuojamy jmoniy pateikiamos abstrak¢ios informacijos apie finansinés veiklos sagnaudas (ne
visos jmonés pateiké pinigy srauty ataskaitas, o palikanos pelno (nuostolio) ataskaitose buvo
iskaitytos j bendras finansinés veiklos sgnaudas) rodiklis tolimesnéje analizéje nenaudojamas.
Taip pat nebus jtraukti log(turtas / infliacijos lygis) bei bendrojo indekso rodikliai, kadangi
analizuojamy jmoniy pateikiami finansiniai duomenys yra skirtingy laikotarpiy ir infliacijos lygis
nebuvo numatytas. Siekiant tikslesnio bankroto tikimybés nustatymo, naudojami bankrutavusiy
jmoniy finansiniai duomenys, likus vieneriems metams iki bankroto paskelbimo, todél ne visoms
jmonéms buvo jmanoma apskaiciuoti bendrojo indekso rodiklj, apimant] praéjusiy laikotarpiy

duomenis.

3.1.2. Formuojamo modelio kintamyjy tarpusavio rySiy glaudumo analizé

Pirminiame kintamyjy atrankos etape atrinkti 12 santykiniy rodikliy suskirstyti pagal
finansiniy rodikliy grupes (Zr. 3.1 pav.).

[ Pelningumo rodikliai ] [ Mokumo rodikliai ] [ Efektyvumo rodikliai ]

i i i

1.GPIT;  2.PPAIT; 1. GAK/T: 5. IUT: 1. PPIGAK; 2. PP/T;
2. NK/I; 6. TI/T; 3. NP/T;
3. TI/TY; 7. PPA/TJ;
4. PIT;

3.1 pav. Pirminiai modelio kintamieji pagal finansiniy rodikliu grupes

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Is 3.1 paveiksle pateikiamy duomeny matyti, kad tolimesnei analizei pasirinkti:

Pelningumo rodikliai: turto pelningumas (GP/T), turto graza prie§ apmokestinant

(PPA/T);

Trumpalaikio/ilgalaikio mokumo rodikliai: bendras skolos rodiklis (//7), pastovaus

mokumo koeficientas (NK//), trumpalaikiy jsiskolinimy koeficientas (7}/T), bendrasis

trumpalaikio mokumo koeficientas (77/7]), pelno pries apmokestinima ir trumpalaikiy

jsipareigojimy santykis (PPA/T]), pinigy ir turto santykis (P/T), grynojo apyvartinio
kapitalo santykis su turtu (GAK/T).

Efektyvumo rodikliai: grynojo apyvartinio kapitalo apyvartumas (PP/GAK), turto

apyvartumas (PP/T), sukaupto kapitalo efektyvumas (NP/T).

Svarbu pazyméti, kad stipriai tarpusavyje Kkoreliuojantys Kkintamieji gali iSkreipti

formuojamo bankroto diagnostikos modelio priklausomybes. Atsizvelgiant j tai, atlickama

pasirinkty santykiniy finansiniy rodikliy rySio glaudumo analizé.

3.2 lentele
Pirminiy modelio kintamyjy porinés koreliacijos matrica
Por:me_:g GAK/T GPIT T NK/I PIT PP/GAK PP/T PPA/T | PPA/TI TI/T TT/TI NP/T
koreliacijos
cacr | @ 1 080" | -0,89 034" | 031" 009" | -071" 07| 011" | -089" | 034" | 089
n 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158
- 0 1| -0,85" 022" | 024" | 006" | -073 099" | 026" | -086 025" | 083
n 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158
- 0 1] -045"| -0,35" 0,02" 074" | -0,86" | -0,29" 093" | -043"| -089
! n 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158
K 0 1| o054 | 005" | -022°| 023 032°| -036" | 079 | 022
! n 158 158 158 158 158 158 158 158 158
ot 0 1| -0107| 031" 024" | 0107 | -032°| 050" 026
n 158 158 158 158 158 158 158 158
0 1| 023 ] 006" | -003" [ 006" | -004" | 005"
PP/GAK
n 158 158 158 158 158 158 158
- 0 1| -072°| -022°| o085 | -027"| -072"
n 158 158 158 158 158 158
0 1 028" | -085 027" | 082
PPA/T
n 158 158 158 158 158
0 1| -026"| 072" 023
PPA/T]
n 158 158 158 158
0 1| -038" | -088"
TUT >
n 158 158 158
0 1] 029
TT/TI >
n 158 158
NP/T ¢ L
n 158

¢ — porinés koreliacijos koef.; n — stebéjimy sk.; * — reikSmingas koreliacinis rySys; ** — nereikSmingas koreliacinis rysys;

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Siam tikslui sudaryta pirminiy kintamyjy porinés koreliacijos matrica. Pasirinkty
pelningumo, mokumo ir efektyvumo rodikliy poriniy koreliacijy matrica pateikiama 3.2 lenteléje.

Jei porinés koreliacijos koeficientas yra didesnis uz 0,8, galima teigti, kad nepriklausomi
kintamieji pasizymi stipria saveika ir jy jtraukimas j modelj kelia multikolinearumo problema.
Sudaryta porinés koreliacijos matrica parod¢, kad tarp analizuojamy rodikliy fiksuojama 15 tokiy
atvejy. Vienas i§ multikolinearumo problemos sprendimo buidy — nejtraukti | modelj vieno ar
keliy stipriai koreliuoty veiksniy.

Labai stipria koreliacija su kitais santykiniais finansiniais rodikliais pasizymi: trumpalaikiy
jsiskolinimy koeficientas (tarpusavyje stipriai koreliuoja su 6 kitais santykiniais finansiniais
rodikliais), turto pelningumo rodiklis, bendras skolos rodiklis, sukaupto kapitalo efektyvumo
rodiklis (stipriai sgveikauja su 5 Kitais santykiniais finansiniais rodikliais). Taip pat stipri
koreliacija su kitais santykiniais finansiniais rodikliais budinga turto grazos prie§ mokescius
rodikliui (5 atvejai). Koreliacija tarp $iy rodikliy jmanoma, kadangi jie priklauso toms pacioms
finansiniy rodikliy grupéms, jy apskaiciavimui daugeliu atveju naudojami i§ esmés tie patys
finansiniy ataskaity straipsniy duomenys.

Atlikus daZniausiai klasikiniuose statistiniuose bankroto diagnostikos modeliuose
naudojamy santykiniy finansiniy rodikliy rySiy glaudumo analizg, i$ tolimesnés analizés paSalinti
minéti 5 koeficientai. Formuojant logistinés regresijos bankroto diagnostikos modeli Lietuvos
jmoniy pavyzdziu bus naudojami 7 santykiniai finansiniai rodikliai: 5 priklausantys mokumo
rodikliy grupei bei 2 priklausantys efektyvumo rodikliy grupei, kurie j} modelj jtraukiami kaip

nepriklausomi (X) kintamieji (zr. 3.2 pav.).

[ Mokumo rodikliai ] [ Efektyvumo rodikliai ]
1. GAK/T; 4. PIT; [ 1. PP/GAK; 2. PPIT; ]
2. NK/[; 5. PPA/T],
3. TT/T};

3.2 pav. Atrinkti modelio kintamieji pagal finansiniy rodikliy grupes
Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Siekiant gauti tikslias formuojamo modelio priklausomybes dar kartg apskaiciuoti atrinkty j
modelj jtraukiamy rodikliy porinés koreliacijos koeficientai (zr. 3.3 lent.).
3.3 lentele

Atrinkty modelio kintamyju porinés koreliacijos matrica

POl:ln(?? GAK/T NK/I PIT PP/IGAK | PPIT PPA/TI | TT/T]
koreliacijos
0 1 0,34 0,32 008™ 0,71 011" -0,34"
GAK/T
n 158 158 158 158 158 158 158
NK/ Q 1 0,54 -0,04™ -0,22" 0,32 -0,78"
! n 158 158 158 158 158 158
- 0 1| -010"| -031"| 0,107 0,50
n 158 158 158 158 158
[% 1 0,23" | -0,03" | -0,04"
PPIGAK
n 158 158 158 158
0 1 022" | -0.27"
PP/T >
n 158 158 158
0 1| 072
PPA/T]
n 158 158
1
TT/TI ¢
n 158
¢ — poringés koreliacijos koef.; n — stebéjimy sk.;
* — reik§mingas koreliacinis rySys; ** — nereik§mingas koreliacinis rysys;

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Gauti rezultatai parodé, kad visi likusieji rodikliai tarpusavyje stipriai nekoreliuoja

(porinés koreliacijos koef. < 0,8), todél jie bus naudojami tolimesnéje analizéje.

3.2. Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio formavimas ir jo variacijos

Atlikta santykiniy finansiniy rodikliy (nepkriklausomy kintamyjy) rysiy glaudumo analizé
uztikrino, kad formuojamas logistinés regresijos bankroto diagnostikos modelis tenkina vieng 18
salygy — regresoriai stipriai tarpusavyje nekoreliuoja. Taciau tai dar neuztikrina, kad visi
pasirinkti kintamieji yra tinkami Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikai.

Siekiant identifikuoti reikSmingiausius rodiklius, leidZiancius tiksliausiai jvertinti Salies
Jmoniy bankroto tikimybe, pirmiausia sudaromas logistinés regresijos bankroto diagnostikos
modelis, neatsizvelgiant j jmoniy specifika. Identifikavus reikSmingiausius rodiklius, pateikiamos
Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos logistinés regresijos modelio Variacijos statybos,
pramonés, prekybos ir paslaugy Sakose veikian¢ioms jmonéms. Véliau formuojami specifiniai
modeliai, atsizvelgiant  Salies jmoniy dydj, jvertinamas visy modeliy tinkamumas duomenims ir

ju kokybe.
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3.2.1. Pirminio Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio sudarymas

Siame analizés etape taikant logostinés regresijos metoda atrenkant ir po vieng j modelj
itraukiant statistiSkai reikSmingus kintamuosius buvo sudaryti 10 skirtingy bankroto diagnostikos
modeliy, atrenkant geriausig modelj, pritaikyty Lietuvos jmoniy bankroto tikimybés vertinimui.
Sudarant modelius j juos jtraukiami 7 ankséiau atrinkti santykiniai finansiniai rodikliai.
Remiantis 158 analizuojamy jmoniy finansiniais duomenimis, §i procediira leido nustatyti, kurie
i§ atrinkty rodikliy yra reikSmingiausi diagnozuojant Salies jmoniy bankrotg ir kokig jy
kombinacijg yra tikslingiausia naudoti.

Formuojant logistinés regresijos Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos model;j kategorinis
(priklausomas) kintamasis (Y) jtraukiamas pakeiciant jj dvireik§Smiu pseudokintamuoju, Kkuris
igyja reikSmes ,,0“ ir ,,1, atitinkamai zymincias $alies jmoniy bankroting/nebankroting biikle.
Analizei pasirinkty jmoniy santykis uZztikrina, kad duomenyse nevyrauja viena i§ kategorinio
kintamojo (Y) reik8miy (t.y. 40 proc. stebéjimy priskiriama reik§mé ,,0° ir 60 proc. stebéjimy
priskiriama reikSmé ,,1%).

Kiekvieno sudaryto modelio tinkamumas duomenims ir tuo paciu jo kokybé buvo jvertinta
atsizvelgiant | teisingo klasifikavimo lygj, deviacijos ir laisvés laipsniy (4/n-k-1) santykj, Chi
kvadrato (y?) statistika, Hosmer-Lemeshow »° kriterijy, Wald testo rezultatus, Cox-Snell ir

Nagelkerke determinacijos koeficienty reikSmes.

3.4 lentelé

Pirminio modelio parametrai

Rodikli koef.
O}ilon;ianta B 1 Zg Wald kriterijus (reikSmingumas)

GAK/T -17,48 0,040 (reikSmingas)
NK/] 24,21 0,032 (reikSmingas)
PP/GAK 0,095 0,047 (reikSmingas)
PP/T -2,82 0,031 (reikSmingas)
TT/TI -4,01 0,048 (reikSmingas)

Klasifikavimo tikslumas 93 %

Deviacijos laisvés laipsniy santykis 1,13

2

X 0,00

Hosmer-Lemeshow y* 0,57

Cox-Snell R? 0,66

Nagelkerke R? 0,89

Stebéjimy skaicius 158

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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3.4 lenteléje pateikiamos pirminio modelio charakteristikos. | modelj jtraukti penkKi
rodikliai: grynojo apyvartinio kapitalo santykis su turtu (GAK/T), pastovaus mokumo
koeficientas (NK//), grynojo apyvartinio kapitalo apyvartumas (PP/GAK), turto apyvartumo
koeficientas (PP/T), bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas (77/7)). Si rodikliy
kombinacija patvirtina, kad diagnozuojant Lietuvos jmoniy bankrotg didZiausias démesys
skiriamas rodikliams, jvertinantiems jmoniy trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo galimybes.

IS 3.4 lentel¢je pateikty duomeny matyti, kad visi | modelj jtraukti kintamieji yra statistiskai
reikSmingi (Wald testo reiksmés (p) visiems koeficientams < 0,05).

Teisingo klasifikavimo lygis rodo, kad modelj taikant turimiems duomenims i$ visy jmonés
bankrotg arba nebankroting situacijg atitinkanciy stebéjimy modelis teisingai klasifikuoja 93 proc.
atvejy.

Apskai¢iuotos Chi kvadrato statistika (y°) bei Hosmer-Lemeshow »* reikimés patvirtina,
kad modelio tinkamumas duomenims yra geras (> p=0, apskaiciuota reikimé < 0,05; Hosmer-
Lemeshow y? p=0,57, apskaiciuota reikimé > 0,05).

Remiantis apskaiciuotomis Cox-Snell bei Nagelkerke determinacijos koefiecienty
reik§mémis (apskaiciuotos reiksmés > 0,2, artimesnés 1) bei deviacijos laisvés laipsniy santykiu
(A/n-k-1=1,13, apskaiciuota reiksmé artima 1), taip pat galima teigti, kad sudarytas logistinés
regresijos bankroto diagnostikos modelis yra gerai suderinamas su duomenimis.

Ivertinus sudaryto logistinés regresijos bankroto diagnostikos modelio kokybe
apibiidinan¢ius parametrus galima teigti, kad $is modelis yra patikimas, o grynojo apyvartinio
kapitalo santykio su turtu, pastovaus mokumo, grynojo apyvartinio kapitalo apyvartumo, turto
apyvartumo ir bendrojo trumpalaikio mokumo rodikliai yra reikSmingiausi diagnozuojant

Lietuvos jmoniy bankrota.

3.2.2. Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio variacijos sektoriniu aspektu

Remiantis sudarytu pirminiu logistinés regresijos Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos
modeliu, pateikiamos jo variacijos statybos, prekybos, pramonés ir paslaugy ir kitos veiklos
Sakose veikian¢ioms jmonéms (Zr. atitinkamai 3.5, 3.6, 3.7, 3.8 lenteles).

Formuojant logistinés regresijos bankroto diagnostikos modelj, pritaikytg statybos Sakoje
veikian¢iy Lietuvos jmoniy bankrotui diagnozuoti, tyrimo imtj sudaré 40-ties jmoniy finansiniai
duomenys. Atrenkant ir po vieng ] modelj jtraukiant statistiskai reikSmingus pirminio modelio

kintamuosius buvo sudaryti 7 skirtingi bankroto diagnostikos modeliai, leidziantys jvertinti
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statybos $akos jmoniy bankroto tikimybe. 3.5 lenteléje patekiamos pasirinkto geriausio modelio

charakteristikos.

3.5 lentelé
Statybos Sakoje veikian¢iy imoniy bankroto diagnostikos modelio parametrai
Rolilokr:zanta [% fggz{:;‘;f} Wald kriterijus (reikimingumas)

GAK/T -5,33040,015 0,042 (reikSmingas)

PP/T -0,769¢0 4633 0,048 (reikSmingas)

TT/T] -1,263¢0,2833 0,050 (reikSmingas)

NK/] 9,059(1 9983 0,009 (reikSmingas)
Klasifikavimo tikslumas 92 %
Deviacijos laisvés laipsniy santykis 1,14
P 0,00
Hosmer-Lemeshow )(2 0,53
Cox-Snell R® 0,60
Nagelkerke R? 0,80

Stebéjimy skaicius 40

Saltinis: sudaryta darbo autorés

] model;j jtraukti keturi rodikliai: grynojo apyvartinio kapitalo ir turto santykis (GAK/T),
turto apyvartumo koeficientas (PP/T), bendrasis trumpalaikio mokumo koeficientas (77/T)),
pastovaus mokumo koeficientas (NK//). Modelio parametrai patvirtina, kad diagnozuojant
statybos Sakoje veikianciy Lietuvos jmoniy bankrota, reik§Smingiausiu rodikliu galima laikyti
pastovaus mokumo koeficienta, kuris leidZia jvertinti jmoniy nuosavo ir skolinto kapitalo
struktiirg. Taip pat didelé reik§mé Sios Sakos jmoniy bankroto diagnostikoje budinga grynojo
apyvartinio kapitalo santykio su turtu rodikliui. Santykinai didesné Sio rodiklio reiskmé parodo
didesnj jmonés likvidumo lygj. MaZesné jtaka diagnozuojant statybos Sakos jmoniy bankrotg
blidinga |} model; jtrauktiems trumpalaikio mokumo bei turto apyvartumo rodikliams,
leidziantiems jvertinti jmoniy gebéjima padengti trumpalaikius jsipareigojimus trumpalaikiu turtu
bei pateikiantiems informacijg apie jmoniy turto apyvarty skaiciy per metus. Labai auksta turto
apyvartumo rodiklio reikSmé signalizuoja apie potencialy turto poreikj.

I$ 3.5 lenteléje pateikty duomeny matyti, kad visi j modelj jtraukti kintamieji yra statistiskai
reikSmingi (Wald testo reiksmés (p) visiems koeficientams < 0,05), taciau sudarytame modelyje
prie GAK/T ir TT/T] rodikliy apskai¢iuotos beta (3) koeficienty reik§Smés yra neigiamos, kas

prieStarauja jprastoms $iy rodikliy inperpretacijoms, kadangi:

Jeigu b> 0, tai X didéjant, didéja ir tikimybé P(Y=1), jmonei negresia bankrotas.
Jeigu b < 0, tai X didéjant, didéja ir tikimybé P(Y=0), jmonei gresia bankrotas.
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Pastebétina, kad tiek uZzsienio, tiek Lietuvos mokslininky anksciau pateiktuose logistinés
regresijos jmoniy bankroto diagnostikos modeliuose (Grigaravicius, 2003; Zavgren, 1985;
Chesser, 1974) 3 koeficienty reikSméms taip pat yra btidingas Sio dviprasmiskumo egzistavimas.
Svarbu pazymeéti, kad iSvedus bendra Sio modelio regresijos lygtj (Z) ir pritaikius logistinés
regresijos formule, modelis labai tiksliai jvertina statybos Sakoje veikian¢iy Lietuvos jmoniy
bankroto tikimybe.

Klasifikavimo lygis rodo, kad model;j taikant turimiems duomenims i§ visy $ios Sakos
jmoniy bankrotg arba nebankroting situacijg atitinkanciy stebéjimy teisingai klasifikuojama 92
proc. visy atvejy.

Apskai¢iuotos Chi kvadrato statistikos (y°) bei Hosmer-Lemeshow »* reik§més patvirtina,
kad modelio tinkamumas duomenims yra geras (> p=0, apskaiciuota reikimé < 0,05; Hosmer-
Lemeshow )(2 p=0,53, apskaiciuota reiksmeé > 0,05).

Remiantis apskaic¢iuotomis Cox-Snell bei Nagelkerke determinacijos koefiecienty
reikSmémis (apskaiciuotos reiksmés > 0,2, artimesnés 1) bei deviacijos laisvés laipsniy santykiu
(4/n-k-1=1,14, apskaiciuota reiksmé artima 1), taip pat galima teigti, kad sudarytas logistinés
regresijos statybos Sakoje veikian¢iy Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelis yra gerai

suderinamas su duomenimis.

3.6 lentele

Prekybos Sakoje veikian¢iy jmoniy bankroto diagnostikos modelio parametrai

Ro}ilokr:;ianta 8 (;(331:8 fexp. B} Wald kriterijus (reik§mingumas)
-U,95640,301}
GAK/T -13,047 10,0003 0,031 (reikSmingas)
PP/GAK 0,064 066} 0,049 (reikSmingas)
PP/IT -2,3680,0743 0,016 (reikSmingas)
NK/] 12,7721 9013 0,033 (reikSmingas)
Klasifikavimo tikslumas 98 %
Deviacijos laisves laipsniy santykis 1,09
7
x 0,00
Hosmer-Lemeshow XZ 0,49
Cox-Snell R® 0,64
Nagelkerke R? 0,87
Stebéjimy skaicius 40

Saltinis: sudaryta darbo autorés
Formuojant logistinés regresijos bankroto diagnostikos modelj, pritaikyta prekybos Sakoje
veikian¢iy Lietuvos imoniy bankrotui diagnozuoti, tyrimo imtj taip pat sudaré 40-ties Sios Sakos
jmoniy finansiniai duomenys. Remiantis pirminiu modeliu, atliekant analogiska statistiskai
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reikSmingy Kintamyjy atrankg buvo sudaryti 6 skirtingi bankroto diagnostikos modeliai,
leidziantys jvertinti prekybos Sakos jmoniy bankroto tikimybe. 3.6 lentel¢je patekiamos
pasirinkto geriausio modelio charakteristikos.

] modelj jtraukti keturi rodikliai: grynojo apyvartinio kapitalo santykio su turtu (GAK/T),
grynojo apyvartinio kapitalo apyvartumo (PP/GAK), turto apyvartumo (PP/T) bei pastovaus
mokumo (NK/]) koeficientai.

Diagnozuojant prekybos sakoje veikianciy Lietuvos jmoniy bankrotg, reik§mingiausiu
laikomas pastovaus mokumo rodiklis. Modelio parametrai taip pat patvirtina, kad prekybos Sakos
jmoniy bankroto diagnostikoje svarbu atsizvelgti ir j veiklos efektyvumo rodiklius, leidziancius
jvertinti, kaip efektyviai jmonés valdo savo turtg ir jsipareigojimus. Turto apyvartumo rodiklis
pateikia informacija apie jmoniy turto apyvarty skai¢iy per metus. Analogiskai, apyvartinio
kapitalo apyvartumo rodiklis parodo apyvarty skai¢iy per metus. Zema rodiklio reik§meé turéty
kelti susirpinimg dél kapitalo panaudojimo efektyvumo, taciau labai auks$ta arba neigiama
reik§mé rodo potencialy apyvartinio kapitalo poreik].

I$ 3.6 lenteléje pateikty duomeny matyti, kad visi j modelj jtraukti kintamieji yra statistiskai
reik§mingi (Wald testo reiksmés (p) visiems koeficientams < 0,05), taciau kaip ir pirmuoju atveju
sudarytame modelyje prie GAK/T rodiklio apskai¢iuoto B koeficiento reik§mé yra neigiama.
Neatsizvelgiant j tai, modelis labai tiksliai jvertina prekybos Sakoje veikian¢iy Lietuvos jmoniy
bankroto tikimybe.

Klasifikavimo lygis rodo, kad modelj taikant turimiems duomenims i§ visy Sios Sakos
jmoniy bankrotg arba nebankrotine situacijg atitinkanciy stebéjimy teisingai klasifikuojama 98
proc. visy atvejy.

Apskaiciuotos Chi kvadrato statistikos (°) bei Hosmer-Lemeshow »* reik§més patvirtina,
kad modelio tinkamumas duomenims yra geras (> p=0, apskaiciuota reikimé < 0,05; Hosmer-
Lemeshow ){2 p=0,49, apskaiciuota reiksmé > 0,05).

Remiantis apskaiciuotomis Cox-Snell bei Nagelkerke determinacijos koefiecienty
reikSmémis (apskaiciuotos reiksmeés > 0,2, artimesnés 1) bei deviacijos laisvés laipsniy santykiu
(4/n-k-1=1,09, apskaiciuota reiksmé artima 1), taip pat galima teigti, kad sudarytas logistinés
regresijos prekybos Sakoje veikian¢iy Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelis yra gerai

suderinamas su duomenimis.
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3.7 lentelé

Pramonés Sakoje veikian¢iy jmoniy bankroto diagnostikos modelio parametrai

Rolilokr:;ama B_ 3k, (())662{{:22'75} Wald kriterijus (reik§mingumas)
GAK/T -3,4880,0313 0,049 (reikSmingas)
TT/TI -1,23440,2013 0,042 (reikSmingas)
NK/] 8,954 o703 0,005 (reik§mingas)
Klasifikavimo tikslumas 96 %
Deviacijos laisveés laipsniy santykis 1,11
P 0,00
Hosmer-Lemeshow x* 0,47
Cox-Snell R® 0,66
Nagelkerke R? 0,89
Stebéjimy skaicius 40

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Remiantis pirminiu modeliu, atliekant analogiska statistiSkai reik§mingy Kintamyjy atranka
buvo sudaryti 3 skirtingi bankroto diagnostikos modeliai, leidziantys jvertinti pramonés Sakoje
veikian¢iy Lietuvos jmoniy bankroto tikimybe. Modelis transformuojamas remiantis 40-ties $ios
Sakos jmoniy finansiniais duomenimis. 3.7 lenteléje patekiamos pasirinkto geriausio modelio
charakteristikos.

Modelis apima tris rodiklius: grynojo apyvartinio kapitalo ir turto santykj (GAK/T),
bendrojo trumpalaikio mokumo koeficienta (77/7]), pastovaus mokumo koeficienta (NK/J).
Modelio parametrai patvirtina, kad diagnozuojant pramonés Sakoje veikianciy Lietuvos jmoniy
bankrota, svarbiausiu rodikliu galima laikyti pastovaus mokumo koeficienta, apibidinantj jmoniy
nuosavy ir skolinty 1ésy strukttirg. Mazesné jtaka biidinga grynojo apyvartinio kapitalo santykio
su turtu bei trumpalaikio mokumo rodikliams. Tokia rodikliy kombinacija leidzia teigti, kad
analizuojant pramonés Sakos jmoniy bankrotg svarbiausias démesys skiriamas mokumo rodikliy
analizei.

I$ 3.7 lenteléje pateikty duomeny matyti, kad visi modelio kintamieji yra statistiSkai
reikSmingi (Wald testo reiksmés (p) visiems koeficientams < 0,05), taciau, analogiskai, kaip ir
ankstesniais atvejais, susiduriama su su problema, kad prie GAK/T ir TT/T] rodikliy apskai¢iuoty
R koeficienty reik§més yra neigiamos. Pazymétina, kad i§vedus Z funkcijg ir pritaikius logistinés
regresijos formule, modelis labai tiksliai jvertina pramonés Sakoje veikianéiy Lietuvos jmoniy
bankroto tikimybe.

Klasifikavimo lygis rodo, kad modelj taikant turimiems duomenims i§ visy Sios Sakos
jmoniy bankrotg arba nebankroting situacija atitinkan¢iy stebéjimy teisingai klasifikuojama 96

proc. visy atvejy.
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Apskaiciuotos Chi kvadrato statistikos (°) bei Hosmer-Lemeshow »* reik§més patvirtina,
kad modelio tinkamumas duomenims yra geras (> p=0, apskaiciuota reikimé < 0,05; Hosmer-
Lemeshow »* p=0,47, apskaiciuota reiksmé > 0,05). Remiantis apskaiiuotomis Cox-Snell bei
Nagelkerke determinacijos koefiecienty reikSmémis (apskaiciuotos reiksmés > 0,2, artimesnés 1)
bei deviacijos laisvés laipsniy santykiu (4/n-k-1=1,11, apskaiciuota reiksmé artima 1), taip pat
galima teigti, kad sudarytas logistinés regresijos pramonés Sakoje veikianciy Lietuvos jmoniy

bankroto diagnostikos modelis yra gerai suderinamas su duomenimis.

3.8 lentelé
Paslaugy ir kitos veiklos $akoje veikian¢iy jimoniy bankroto diagnostikos modelio
parametrai
ROE'()‘:;ama g gg?;{{:zzgf} Wald kriterijus (reikimingumas)

PP/T -2,02310,133 0,047 (reikSmingas)

TT/TI -2,17640,1143 0,047 (reikSmingas)

NK/I 11,3341 9653 0,026 (reikSmingas)
Klasifikavimo tikslumas 96 %
Deviacijos laisveés laipsniy santykis 1,11
P 0,00
Hosmer-Lemeshow »* 0,77
Cox-Snell R® 0,66
Nagelkerke R? 0,89

Stebéjimy skaicius 38

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Remiantis pirminiu modeliu, atrenkant ir po vieng jtraukiant statistiSkai reikSmingus
Kintamuosius buvo sudaryti 3 skirtingi bankroto diagnostikos modeliai, leidziantys jvertinti
paslaugy ir Kkitos veiklos $akoje veikian¢iy Lietuvos jmoniy bankroto tikimybe. Modelis
transformuojamas remiantis 38-iy Sios Sakos jmoniy finansiniais duomenimis. 3.8 lenteléje
pateikiamos pasirinkto geriausio modelio charakteristikos.

Pastebétina, kad diagnozuojant Sios Sakos imoniy bankrota, taikoma analogiska rodikliy
kombinacija kaip ir pramonés Sakos jmoniy atveju: j modelj jtraukti turto apyvartumo (PP/T),
bendrojo trumpalaikio mokumo (77/7T]) bei pastovaus mokumo (NK//) rodikliai. Modelio
parametrai patvirtina, kad diagnozuojant pramonés $akoje veikianciy Lietuvos jmoniy bankrota,
svarbiausiu rodikliu analogiskai galima laikyti pastovaus mokumo koeficienta. Mazesné jtaka
diagnozuojant paslaugy ir kitos veiklos sakos jmoniy bankrota budinga turto apyvartumo bei
bendrojo trumpalaikio mokumo rodikliams.

I$ 3.8 lenteléje pateikty duomeny matyti, kad visi modelio kintamieji yra statistiskai

reikSmingi (Wald testo reiksmés (p) visiems koeficientams < 0,05), taciau vél nustatyta neigiama
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apskaiCiuoto B koeficiento reikSmé prie 7T7/7] rodiklio, prieStaraujanti jprastam rodiklio
vertinimui. Pazymeétina, kad iSvedus regresijos lygti (Z) ir pritaikius logistinés regresijos formule,
modelis labai tiksliai jvertina paslaugy Sakoje veikianciy Lietuvos jmoniy bankroto tikimybe.
Modelio klasifikavimo tikslumas — 96 proc. Apskai¢iuotos Chi kvadrato statistikos (%) bei
Hosmer-Lemeshow »? reikimés patvirtina, kad modelio tinkamumas duomenims yra geras (5
p=0, apskaiciuota reiksmé < 0,05; Hosmer-Lemeshow Xz p=0,77, apskaiciuota reiksmé > 0,05).
Remiantis apskaic¢iuotomis Cox-Snell bei Nagelkerke determinacijos koefiecienty reikSmémis
(apskaiciuotos reiksmés > 0,2, artimesnés 1) bei deviacijos laisvés laipsniy santykiu (4/n-k-
1=1,11, apskaiciuota reiksmé artima 1), taip pat galima teigti, kad sudarytas logistinés regresijos
paslaugy Sakoje veikianéiy Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelis yra gerai suderinamas

su duomenimis.

3.2.3. Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio variacijos jmoniy dydzio
aspektu

Remiantis sudarytu pirminiu logistinés regresijos Lietuvos imoniy bankroto diagnostikos
modeliu, pateikiamos jo variacijos, leidziancios jvertinti mikro, mazy bei vidutinio dydzio Salies
jmoniy bankroto tikimybe (zr. 3.9 lentelg). Toks modelio transformavimas suteikia galimybe
tiksliau diagnozuoti bankrotg skirtingo lygio jmonése finansine prasme, kadangi jy skirstymas j
skirtingo dydzio kategorijas pagal darbuotojy skai€iy yra paremtas ir metinés apyvartos, metinio
balanso bei kapitalo struktiiros jvertinimu.

Tokias modelio variacijas diagnozuojant jmoniy bankrota galima laikyti papildanciais
instrumentais, nes net ir toje pacioje tkio Sakoje veikianCios jmonés iSsiskiria tam tikrais
specifiSkumais.

Pazymétina, kad transformuojant pirminj modelj priklausomai nuo jmoniy dydZio nebuvo
surinkta pakankama mikro jmoniy finansiniy duomeny imtis, reikalinga kokybiskam tyrimui
atlikti, todél Siy jmoniy finansiniai duomenys buvo apjungti su mazy jmoniy finansiniais
duomenimis. Taigi, tyrimo imtj sudaré 88 mikro-mazy jmoniy bei 70 vidutiniy jmoniy
santykiniai finansiniai rodikliai.

Atsizvelgiant ] tai, kad Lietuvoje makro jmonés bankrutuoja labai retai, Sios jmongés tyrimo
imties nesudaré.

Atrenkant statistiSkai reikSmingus pirminio modelio kintamuosius, buvo sudaryti 5 skirtingi
bankroto diagnostikos modeliai, leidziantys jvertinti mikro-mazy Lietuvos jmoniy bankroto
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tikimybe bei 4 skirtingi bankroto diagnostikos modeliai, jvertinantys vidutiniy $alies jmoniy

bankroto tikimybe. 3.9 lenteléje patekiamos pasirinkty geriausiy modeliy charakteristikos.

3.9 lentelé

Mikro-mazy bei vidutiniy jmoniy bankroto diagnostikos modeliy parametrai

MIKRO-MAZOS IMONES VIDUTINES IMONES
Rodiklis B KOef. fexp. B} Wald kriterijus Rodiklis B Koef. (exp. B} Wald kriterijus
Konstanta -2,19100112 (reikSmingumas) Konstanta -4,025¢0 018 (reikSmingumas)
GAK/T -2,504 00823 0,010 (reikSmingas) GAK/T -8,9560,2013 0,033 (reikSmingas)
TT/TI -0,86110,4233 0,009 (reiksmingas) PP/T -0,9840,3741 0,048 (reikSmingas)
NK/] 6,4251,0213 0,000 (reikSmingas) NK/] 12,331 1,984 0,016 (reikSmingas)
Klasifikavimo tikslumas 91 % Klasifikavimo tikslumas 96 %
Deviacijos laisvés laipsniy santykis 1,17 Deviacijos laisves laipsniy santykis 1,10
P 0,00 7 0,00
Hosmer-Lemeshow )(2 0,46 Hosmer-Lemeshow XZ 0,49
Cox-Snell R* 0,630 Cox-Snell R? 0,62
Nagelkerke R? 0,842 Nagelkerke R? 0,88
Stebéjimy skaicius 88 Stebéjimy skaicius 70

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Diagnozuojant mikro-mazy Lietuvos jmoniy bankrotg svarbu atsizvelgti j apyvartinio
kapitalo ir turto santykj (GAK/T), bendrojo trumpalaikio mokumo (77/T]) bei pastovaus mokumo
(NK/]) rodiklius. Prognozuojant vidutinio dydZzio Salies jmoniy bankroto tikimybg atsizvelgiama j
turto apyvartumo (PP/T), bendrojo trumpalaikio mokumo (7'7/T]) bei pastovaus mokumo (NK//)
rodiklius. ReikSmingiausiu rodikliu prognozuojant mikro-mazy bei vidutiniy jmoniy bankrotg
tiek vienu, tiek kitu atveju laikomas pastovaus mokumo koeficientas.

I$ 3.9 lenteléje pateikty duomeny matyti, kad visi sudaryty modeliy Kintamieji yra
statistiSkai reikSmingi (Wald testo reiksmés (p) visiems koeficientams < 0,05). Pazymétina, kad
kaip ir formuojant Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelius sektoriniu aspektu, Siuo
atveju taip pat nustatytos jprastoms rodikliy interpretacijoms prieStaraujancios B koeficienty
reik§més. Taciau, iSvedus regresijos lygti (Z) ir pritaikius logistinés regresijos formulg, modeliai
labai tiksliai jvertina mikro-mazy bei vidutinio dydzio Lietuvos jmoniy bankroto tikimybg.

Klasifikavimo lygis rodo, kad modelius taikant turimiems duomenims i§ visy mikro-mazy
jmoniy bankrotg arba nebankroting situacijg atitinkanciy stebéjimy teisingai klasifikuojama 91
proc. visy atvejy, vidutiniy jmoniy atveju — 96 proc.

Apskai¢iuotos Chi kvadrato statistikos (4°) bei Hosmer-Lemeshow y* reik§més patvirtina,
kad modelio tinkamumas duomenims yra geras (> p=0, apskaiciuota reikimé < 0,05; Hosmer-

Lemeshow »° reikimés > 0,05). Remiantis apskai¢iuotomis Cox-Snell bei Nagelkerke
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determinacijos koefiecienty reikSmémis (apskaiciuotos reiksmés > 0,2, artimesnés 1) bei
deviacijos laisvés laipsniy santykiu (4/n-K-1, apskaiciuotos reiksmés artimos 1), taip pat galima
teigti, kad sudaryti logistinés regresijos bankroto diagnostikos modeliai yra gerai suderinami su
duomenimis ir tinkami mikro-mazy bei vidutinio dydzio Lietuvos jmoniy bankroto tikimybés

prognozavimui.

3.3. Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio taikymas ir jo patikimumo
vertinimas

Vertinant Lietuvos jmoniy bankroto tikimybe, priklausomai nuo to, kuriai Sakai arba kuriai

jmoniy dydZio grupei, jos priskiriamos, pirmiausiai iSvedamos Z funkcijos:

z statybos Sakos jmoniy — '11094 - 51330(GAK/T) - O1769(PP/T) - 11263(TT/T[) + 91059(NK/[)
Z prekybos sakos jmoniy = ~0,938 — 13,047 cakm) + 0,064pp/caky — 2,368ppm) + 12,772k
z pramonés Sakos jmoniy — '31062 - 314'4'8(GAK/T) - 11234(TT/T[) + 8’954(NK/[)

Z paslaugy ir kitos veiklos Sakos jmoniy — '0a075 - 21023(GAK/T) - 2a176(TT/T]) + 11a334(NK/])

z mikro-mazy jmoniy — '21191 - 21504'(GAK/'|') - 01861(TT/T[) + 61425(1\/[(/[)
Z vidutiniy jmoniy = -4,025 — 8,956(akm — 0,984 ppm) + 12,331 v

I sias funkcijas jtraukus atitinkamy rodikliy reik§mes, gaunama Z reik§mé. Remiantis gauta

reikSme, bankroto tikimyb¢ apskai¢iuojama pagal logistinés regresijos formule:

P(Y =1)——; Pe [0:1]
l+e

Gauta P israiska parodo tikimybe jmonei nebankrutuoti. (kadangi formuojant logistinés
regresijos Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelj ir pateikiant jo variacijas kategorinis
kintamasis | modelj buvo jtraukiamas pakei¢iant jj dvireikSmiu pseudokintamuoju: ,,0¢ —
Zyminc¢iu jmonés bankrota arba ,,1“— nebankrutavusiq jmong).

Remiantis logistinés regresijos modeliy bankroto tikimybés nustatymo kriterijais bei
apskaiCiuotais bankroto tikikimybés jverciais analizuojamoms jmonéms, sudaryta modelio

rezultaty vertinimo skalé:
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» Jei P < 0,25, jmonés bankroto tikimybé¢ labai didelé;
» Jei 0,25 <P < 0,5, tikétina didelé jmonés bankroto tikimybé;

» Jei 0,5 <P < 0,75, tikétina maza jmonés bankroto tikimybé;

» Jei P > 0,75, jmonei bankrotas negresia.

Sudaryty modeliy patikimumas ir suderinamumas su duomenimis buvo jvertintas

statistiniais testais, atsizvelgiant j jy parametrus. Siy modeliy prognoziy tiksluma taip pat parodé

teisingo klasifikavimo lygis. Taciau, siekiant pagristi tyrimo hipoteze, kad formuoti naujg

Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelj yra tikslinga, kadangi tai uztikrina tikslesnj salies

jmoniy bankroto tikimybés nustatymqg lyginant su iki siol naudojamais jvairiy autoriy pateiktais

klasikiniais statistiniais modeliais, atliekamas sudaryto modelio variacijy prognoziy tikslumo

palyginimas su klasikiniy statistiniy bankroto diagnostikos modeliy, analizuoty Siame darbe

(atsizvelgiant j apribojimus), prognoziy tikslumu, diagnozuojant Siam tyrimui pasirinkty Lietuvos

jmoniy bankrota (zr. 3.10 lentelg).

Bankroto diagnostikos modeliy prognoziy tikslumo palyginimas

3.10 lentele

2 | o
& = o = g c - 53 KT
Modelis—l é 8 | 88 § % 3 S % 8 é %
i = - = = = ' = =
Tikslumas = 5 £ 4 E 38 3 5 _§0 % 5
) z
@ Statyba 67% | 64% | 66% | 70% | 61 % 68% | 79% | 92 %
= 73 %
2 Prekyba 73% | 71% | 68% | 72% | 71 % 77% | 98 %
'I% 62 % 71 %
= Pramoné 69% | 67% | 69% | 70% 83% | 96 %
& Paslaugos ir kt 4%
R~ veikla ' 78 % 61% | 77% | 71 % 70% | 78% | 96 %
Mikro-maz 4% 64 %
5 2 A 68% | 71% 76% | 144, | 84% | 96%
> 5 % gmones 73 % 74 % 0
o g Vidutinés jmonés 73% | 62% | 70% 62% | 78 % 81% | 91%

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Apskaiciavus kiekvieno modelio bankroto tikimybés jverCius visoms analizuojamoms

Jmonéms jvertintas vidutinis §iy modeliy prognoziy tikslumas. Atliekant §j palyginima nebuvo

jtraukiami darbe analizuoti Altman (vertybiniy popieriy birzoje registruotoms jmonéms), Fulmer

bei Ohlson jmoniy bankroto diagnostikos modeliai, kadangi tyrime buvo atsiribota nuo jy
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taikymui bitiny rodikliy skai¢iavimo (zr. 1.4. ir 3.1.1. poskyrius). | palyginima nejtrauktas ir
Beaver modelis, kadangi remiantis juo nejmanoma tiksliai apskaiciuoti konkretaus bankroto
tikimybés jvercio. Kitos Altman modelio variacijos pritaikytos priklausomai nuo jy taikymo
galimybiy skirtino juridinio statuso ar skirtinga veikla uzsiimanc¢ioms jmonéms.

Taip pat pazymétina, kad atsizvelgiant j rodikliy skai¢iavimo apribojimus, Grigaravic¢iaus
modelj buvo galima pritaikyti ne visoms analizuojamoms jmonéms. Taciau vis tiek pateikiamas
$io modelio prognoziy galimai tyrimo im¢iai (66 proc. jmoniy) tikslumo palyginimas, kadangi Sis
modelis parengtas biitent Lictuvos jmonéms. AnalogiSkai situacija biidinga ir Ca-Score modeliui.

IS 3.10 lentelés matyti, kad visais atvejais sudaryto jmoniy bankroto diagnostikos modelio
variacijos tiksliau prognozuoja Lietuvos jmoniy bankroto tikimybe.

Apibendrinant galima teigti, kad tyrimo hipotezé yra patvirtinama — naujo logistinés
regresijos Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio sudarymas ir jo variacijy pateikimas
buvo tikslingas. Sudaryto modelio specifikavimas pagal ikio Sakas ir jmoniy dydj uztikrino
tikslesnes jo prognozes, lyginant su klasikiniais statistiniais jmoniy bankroto diagnostikos
modeliais. Vertinant bankroto tikimybe jmonéje pateiktos modelio variacijos leidzia panaudoti is
karto keletq skirtingus veiklos aspektus apibiidinanciy modeliy, pateikianciy unikalig
informacijq. Sudaryty modeliy taikymas gali padéti is anksto numatyti krizines situacijas

Lietuvos jmoneése, taip padedant isSvengti jy bankroto.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Bankrotas atspindi paskuting krizinés situacijos jmonéje buiseng, kuomet ji negali padengti
savo jsipareigojimy kreditoriams ir yra pripazjstamas kaip neatsiejamas rinkos santykiy
elementas, atliekantis reikSmingas funkcijas Salies ekonominiame gyvenime: priver¢iantis su
veiklos sunkumais susidirusias jmones ieSkoti naujy biidy veiklai tobulinti ir pertvarkyti bei
natdraliai i$ rinkos pasalinantis neefektyvius jos dalyvius.

Imoniy veiklos nesékmiy atsiradimo priezastys gali biiti susijusios su iSorés aplinka, rinkos
konjunktiiros pasikeitimu (egzogeninés) ir vidine jmoniy aplinka (endogeninés). Didziausias
poveikis budingas vidaus aplinkos veiksniams: dazniausiai jmoniy bankrota salygoja
neracionaliis vadovybés sprendimai, planavimo ir kontrolés neefektyvumas bei kokybiskos
finansinés biuiklés ir veiklos rezultaty analizés jmonése stoka. Todél svarbu nuolat racionaliai
vertinti jmonés veikla, siekiant laiku identifikuoti pirminius bankroto pozymius.

Siekiant iSvengti jmonés bankroto, atspindin€io paskuting krizinés situacijos jmonéje
stadija, akcentuotina kriziniy situacijy identifikavimo kuo ankstesnéje stadijoje svarba.
Sprendziant jmoniy bankroto problemg kertiniu instrumentu pripazjstamas bankroto diagnostikos
modeliy taikymas. Ivairtis mokslininkai pasitilé daug skirtingy statistiniy bei alternatyviyjy
(dirbtinio intelekto) jmoniy bankroto diagnostikos modeliy, taciau dél lengvos apskai¢iavimo
metodikos ir santykinai auk$to prognoziy tikslumo lygio, statistiniai modeliai praktikoje yra
taikomi dazniausiai. Atlikti moksliniai tyrimai patvirtina, kad patikimiausiais ir kartu
pritaikomiausiais 1§ jy laikytini logistinés regresijos modeliai. Taip pat akcentuotinas naujy
imoniy bankroto diagnostikos modeliy, eliminuojanciy ankstesniyjy modeliy trukumus, kiirimo
poreikis.

Siekiant pagrjsti bankroto diagnostikos modelio, pritaikyto Lietuvos jmonéms, formavimo
buitinuma, atlikta 2003-2012 m. jmoniy bankroto tendencijy analizé. Vertinant teritoriniu aspektu
pagal apskritis dideliy i$skirtinumy neuzfiksuota. Taciau, didesni skirtumai nustatyti jmoniy
bankroto tendencijas Lietuvoje vertinant sektoriniu ir jmoniy dydzio aspektais. DidZiausia jmoniy
bankroto problema nustatyta statybos ir pramonés Sakose — jose veikian¢ios jmonés analizuojamu
laikotarpiu bankrutavo dazniausiai. DaZnai bankrutuoja ir jmonés, veikiancios prekybos Sakoje.
Paslaugy Sakos jmoniy bankroto atvejy ypatingai padaugéjo ekonomikos nuosmukio laikotarpiu
ir $i situacija liko praktiskai nepakitusi iki analizuojamo laikotarpio pabaigos. Stabilesne galima
laikyti tik Zzemés tikio Saka, kadangi fiksuojamas salyginai pastovus §ios Sakos jmoniy bankroto
atvejy skaicius, 0 ekonomikos nuosmukio laikotarpiu — bankroto atvejy mazéjimas. Taip pat,
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nustatyta, kad daZniausiai bankrutuoja mikro ir mazos jmonés. Vidutinés jmonés Lietuvoje
bankrutuoja kur kas reiau, taciau Sio tipo jmoniy bankroto atvejy Zzenkliai padaugéjo
ekonomikos nuosmukio laikotarpiu. Salyje reti dideliy jmoniy bankroto atvejai: bankrutuoja vos
keletas dideliy Salies jmoniy per kelerius metus.

Atlikta 2003-2012 m. jmoniy bankroto tendencijy Lictuvoje analizé patvirtino, kad Salyje
iSlieka didelé jmoniy bankroto grésmé. Tai salygojo biidy ir priemoniy $iai grésmei sumazinti ir
kartu jmoniy veiklos testinumui uztikrinti ieSkojimo butinumg. Siekiant uZztikrinti Lietuvos
jmoniy veiklos testinuma, parengtas logistinés regresijos jmoniy bankroto diagnostikos modelis,
pritaikytas Lietuvos jmoniy bankroto tikimybés nustatymui. Remiantis atliktos analizés
rezultatais, pateiktos $io modelio variacijos statybos, pramonés, prekybos ir paslaugy ir kitos
veiklos Sakose veikian¢ioms jmonéms. Taip pat jvertintos modelio charakteristikos, tinkamos
mikro, mazy ir vidutiniy Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikai.

Siekiant identifikuoti krizines situacijas Lietuvos jmonése kuo ankstesnéje stadijoje
rekomenduotina praktiSkai taikyti parengto Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelio
variacijas. Kiekvienos i§ jy suderinamumas su duomenimis bei jy kokybé jvertinta statistiniais
testais. Pateiktos modelio variacijos vertinant bankroto tikimybe¢ Lictuvos jmonése leidzia
panaudoti i§ karto keleta modeliy, apibiidinanciy skirtingus veiklos aspektus ir pateikianéiy
unikalig informacija.

Pagrindziant tai, kad pateikti logistinés regresijos Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos
modelio variacijas buvo tikslinga, atliktas jy prognoziy tikslumo palyginimas su klasikiniais
statistiniais bankroto diagnostikos modeliais. Gauti rezultatai leido patvirtinti tyrimo hipotezg,
kad formuoti naujg Lietuvos jmoniy bankroto diagnostikos modelj yra tikslinga, nes jis uztikrina
tikslesnj Salies jmoniy bankroto tikimybés nustatymg nei iki Siol naudojami jvairiy autoriy

pateikti klasikiniai statistiniai modeliai.
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PRIEDAI



1 priedas: Analizuojamy klasikiniy statistiniy bankroto diagnostikos modeliy charakteristikos
ir prognoziy interpretavimas

> Klasikiniu statistiniu bankroto diagnostikos modeliu charakteristikos:

Modelis

Lygtis

Kintamieji

1. Beaver

Vieno kriterijaus modelis

Trumpalaikis turtas / trumpalaikiai jsipareigojimai.
Apyvartinis kapitalas / turtas.

Pinigy srautai i§ pagrindinés veiklos / jsipareigojimai.
Grynasis pelnas / visas turtas.

. Visi jsipareigojimai / turtas.

2. Altman

Z =-0,3877-1,0736X, +0,0579X,
(dviejy kriterijy modelis)

X — trumpalaikis turtas / trumpalaikiai jsipareigojimai.
X — isipareigojimai / turtas.

Z=12X,+14X, +33X,;+0,6X, +10X,
(gamybnéms jmonéms, registruotoms VP birzoje)

Z=0,717X, +0,847X, +3107X, +0,420X, +0,995X,
(imonéms, kuriy akcijomis neprekiaujama VP birzoje)

X; — grynasis apyvartinis kapitalas / turtas.

X, — nepaskirstytas pelnas / turtas.

Xz — pelnas prie§ apmokestinimg / turtas.

X4 — kapitalo rinkos verté (arba nuosavas kapitalas) /
isipareigojimai.

Xs — pardavimy pajamos / turtas.

Z =6,56X, +3,26X, +6,72X, +1,05X,
(individualioms ir paslaugy imonéms)

Xi — grynasis apyvartinis kapitalas / turtas.
X, — nepaskirstytas pelnas / turtas.

Xz — pelnas prie§ apmokestinima / turtas.
X, — nuosavas kapitalas / jsipareigojimai.

3. Liss

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

X; — grynasis apyvartinis kapitalas / turtas.
X, — bendrasis pelnas / turtas.

Xz — nepaskirstytasis pelnas / turtas.

X4— nuosavas kapitalas / jsipareigojimai.

4, Taffler &
Tisshaw

Z =053X, +013X, + 018X, + 016X,

X — pelnas prie§ apmokestinima / trumpalaikiai jsipareigojimai.
X, — trumpalaikis turtas / jsipareigojimai.

X3 — trumpalaikiai jsipareigojimai / turtas.

X4 — grynasis apyvartinis kapitalas/ sanaudos.

5. Springate

Z =1,03X, +3,07X, +0,66X, +0,4X,

X; — grynasis apyvartinis kapitalas / turtas.

X, — pelnas prie§ apmokestinimg / turtas.

Xz — pelnas prie§ apmokestinima / trumpalaikiai jsipareigojimai.
X4~ pardavimy pajamos / turtas.

6. Fulmer

Z =5528X, +0,212X, +0,073X,, +1,270X,,
—0120X, +2,335X, + 0,575X, +1,083X,
+0,894X, — 6,075

X — pardavimy pajamos / turtas.

X, — nepaskirstytasis pelnas / turtas.

X3 — pelnas prie§ apmokestinima / nuosavas kapitalas.
X4~ pinigy srautai i$ pagrindinés veiklos / jsipareigojimai.
Xs — visi jsipareigojimai / turtas.

Xs — trumpalaikiai jsipareigojimai / turtas.

X7 — ilgalaikis turtas / turtas.

Xg— apyvartinis kapitalas / jsipareigojimai.

Xg— pelnas prie§ apmokestinima / paliikanos.

7. Zmijewski

Z =-4,336-4513X, +5,679X, —0,004 X,

X — pardavimy pajamos / turtas.
X — visi jsipareigojimai / turtas.
X3 — trumpalaikis turtas / trumpalaikiai jsipareigojimai.

8. Ca-Score

Z =4,5913X, +4,5080X, +0,3936 X, —2,7616

X, — akcinis kapitalas / turtas.

X3 — pelnas prie§ apmokestinima+finansinés veiklos sagnaudos /
turtas.

X3 — pardavimy pajamos / turtas (praéjusiy laikotarpiy).

9. Ohlson

Z = -132-0,407X, +6,03X, —1,43X, +0,0757 X,
— 237X, —183X, +0,285X, —1,72X, — 0,521X,

X; — Log (turtas / infliacijos lygis).

X, — visi jsipareigojimai / turtas.

Xz — apyvartinis kapitalas / turtas.

X, trumpalaikis turtas / trumpalaikiai jsipareigojimai.

Xs — 1, jei isipareigojimai > turtas, kitu atveju 0.

Xs — pardavimy pajamos / turtas.

X7 — pinigy srautai i$ pagrindinés veiklos / jsipareigojimai.
Xs— 1, jei pelnas < 0 (2 m. is eilés), kitu atveju 0.

Xg— bendrasis indeksas (einamyjy mety pajamos — praéjusiy
mety pajamos / einamyjy mety pajamos + pra¢jusiy laikotarpiy
pajamos).
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Z, = 011X, +158X, +10,78X, —3,07X, — 0,49X,
+435X, —011X, —0,24

Z, = 419X, +2,22X, +11,23X, — 2,69X, —~1,44X,
+4,46X, —0,06X, — 2,61

Z,=6257X, +0,829X, +42,48X, —~1549X , +0,519X

X — atsargos / pardavimy pajamos.

X, — gautinos sumos / atsargos.

X3 — pinigai / turtas.

X4~ pinigai / trumpalaikiai jsipareigojimai.

10. Zavgren Xs — jprastinés veiklos pelnas / (nuosavas kapitalas —
+1822X +0,002X; ~15115 trumpalaikiai jsipareigojimai).
Z,=9157X, +1667X, +5917X, - 0,41X, +1,95X, Xe — ilgalaikiai jsipareigojimai / (nuosavas kapitalas —
+41X +0,363X, —5,9457 trumpalaikiqi jsipateigojimai).
Z, 884X, +0,69X, +1579X, +0,02X, — 23X, X7 — pardavimy pajamos / turtas.
+4,37X,+0,798X, — 6,88
X — pinigai / turtas.
X, — pardavimy pajamos / pinigai.
11. Cheser Z =-2,0434-5,24X, +0,0053X, —6,6507X; Xz — pelnas prie§ apmokestinimg / turtas.

+4,4009X , —0,0791X; —0,1021X

X4~ visi jsipareigojimai / turtas.
Xs — ilg. materialusis turtas / nuosavas kapitalas.
Xs — apyvartinis kapitalas / pardavimy pajamos.

12. Grigaravicius

Z =-0,762+0,003X, —0,424X, —0,06X , +0,22X ,
~0,774X, —0,189X , +6,842X, —12,262X, —5,257 X,

Xi — bendrasis likvidumo koeficientas.

X, — grynasis apyvartinis kapitalas / turtas.

X3 — turtas / savininky nuosavybé.

X4~ savininky nuosavybé / jsipareigojimai.

Xs — palikany koeficientas;

Xs — pelnas prie§ apmokestinima / turtas.

X7 — turto grazos koeficientas.

Xg— grynojo apyvartinio kapitalo apyvartumas.
Xq— turto apyvartumas.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Garskaité, K. (2008); Mackevicius, J., Silvanavi¢iiite, S. (2006);

Karaleviciené, J., Buzinskiené, R. (2010)

> Klasikiniy statistiniu bankroto diagnostikos modeliu prognoziu interpretavimas:

1. Beaver Vertinami rodikliy poky¢iai.
1) Kai Z = 0 - jmonés bankroto tikimybé 50 %; Kai Z < 0 - jmonés bankroto tikimybé
mazesné nei 50 % ir mazéja, mazéjant Z koef. Kai Z > 0 - jmonés bankroto tikimybé didesné
nei 50 % ir didéja, didéjant Z koef.
2) Kai Z < 1,8 - jmonés bankroto tikimybé labai didelé. Kai 1,81 < Z < 2,7 - jmonés bankroto
tikimybé didelé; Kai 2,71 <Z < 2,9 - galimas jmonés bankrotas. Kai Z > 3 - jmonés bankroto

2. Altman tikimybé labai maza.
3) Kai Z < 1,22 - jmonés bankroto tikimybé labai didelé. Kai 1,23 <Z < 2,89 - jimonés bankroto
tikimybé didelé; Kai 2,8 <Z < 2,9 - galimas jmonés bankrotas. Kai Z > 2.9 - imonés bankroto
tikimybé labai maza.
4) Kai Z < 1,1 - jmonés bankroto tikimybé labai didelé. Kai 1,1 < Z < 2,86 - galimas jmonés
bankrotas. Kai Z > 2,6 - jmonés bankroto tikimybé labai maZa.

3. Liss Kai Z = 0,037 - tikétinas jmonés bankrotas.

4 Taffler & Tisshaw L(lzlelze > 0,3 - imonés ilgalaikés perspektyvos geros; Kai Z < 0,2 - imonés bankroto tikimybé

5. Springate Kai Z < 0,862 - jmoné yra bankrutuojanti.

6. Fulmer Kai Z < 0 — jmonés bankroto tikimybé didelé.

7. Zmijewski Kai Z > 0,5 - jmonei gresia bankrotas; Kai Z < 0,5 - tikétina, kad jmoné nebankrutuos.

8. Ca-Score Kai Z <-0,3 - jmonei gresia bankrotas.

9. Ohlson Kai Z < 0,5 - jmonei bankrotas negresia; Kai Z > 0,5 - jmonés bankroto tikimybé didelé.

10. Zavgren Kai Z < 0,5 - jmonei bankrotas negresia; Kai Z > 0,5 - jmonés bankroto tikimybé didelé.

11. Cheser Kai Z < 0,5 - jmonei bankrotas negresia; Kai Z > 0,5 - jmonés bankroto tikimybé didelé.

12. Grigaravicius

Kai Z = 1 arba yra artimesné 1 - didesné tikimybé, kad jmoné bankrutuos. Kai Z = 0 arba yra
artimesné 0 - didesné tikimybé, kad jmoné nebankrutuos.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Garskaité, K. (2008); Mackevicius, J., Silvanavi¢iiite, S. (2006);

Karalevi¢iené, J., Buzinskiené, R. (2010)
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2 priedas: Lietuvos jmoniy bankroto 2003-2012 m. statistiniai duomenys

> 2013-2012 m. Lietuvoje veikiantys tikio subjektai

PAGAL APSKRITIS | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Alytaus apskritis 2996 2990 2956 2880 3001 3181 3234 3130 3362 3188
Kauno apskritis 14151 | 14457 | 14824 | 14771 | 15551 | 16287 | 16989 | 16846 | 17660 | 17121
Klaipédos apskritis 8649 8569 8698 8734 9306 9992 10403 | 10254 | 10570 | 10036
Marijampolés apskritis 2963 2995 2929 2850 2904 2986 3004 2964 3021 2889
Panevézio apskritis 5794 5889 5999 6127 5921 6105 6227 5952 6141 5720
Siauliy apskritis 6120 6245 6184 6297 6359 6625 6825 6665 7004 6750
Tauragés apskritis 1887 1795 1797 1823 1863 1994 2037 1973 2079 1960
Telsiy apskritis 3150 3118 3045 3006 3039 3207 3312 3260 3322 3202
Utenos apskritis 2761 2742 2731 2710 2753 2852 2873 2811 2041 2703
Vilniaus apskritis 19885 | 21061 | 23167 | 24146 | 25819 | 28147 | 29670 | 29347 | 30887 | 30055
I§viso: | 68356 | 69861 | 72330 | 73344 | 76516 | 81376 | 84574 | 83202 | 86987 | 83624

PAGAL IMONIU DYD] | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Tki 10 darb. (mikro jmone) 52664 | 53127 | 54142 | 54667 | 57025 | 60996 | 63192 | 61921 | 68178 | 65492
Tki 50 darb. (maza jmoné) 11522 | 12454 | 13505 | 13845 | 14436 | 15191 | 16068 | 16039 | 14231 | 13711
Tki 250 darb. (viduting) 3693 3795 4169 4306 4467 4633 4761 4689 4118 3966

Daugiau nei 250 darb. (stambi) 477 485 514 526 588 556 553 553 460 455
ISviso: | 68356 | 69861 | 72330 | 73344 | 76516 | 81376 | 84574 | 83202 | 86987 | 83624
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PAGAL UKIO SAKAS 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Zemeés tkis (A) 1410 1441 1492 1709 1868 1789 1627 1546 1655 1569

Pramoné (B, C) 6060 6193 6412 7741 7717 7518 7473 7081 7142 6650

Statyba (F) 4926 5034 5212 3895 4913 6038 7096 6790 6594 5945

Prekyba (G) 18224 18625 19283 21556 22002 22345 22253 21518 22420 21178

Efsgug,"g:rRk,'gve'k'a O EHLLKLM | ar056 | 38567 | 39930 | 38443 | 40016 | 43686 | 46125 | 46267 | 49176 | 48282

IS viso: 68356 69861 72330 73344 76516 81376 84574 83202 86987 83624

» 2013-2012 m. Lietuvoje pradéti imoniu bankroto procesai

PAGAL APSKRITIS | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Alytaus apskritis 30 44 47 41 19 37 69 53 45 38
Kauno apskritis 146 164 186 164 131 196 383 324 232 232
Klaipédos apskritis 93 118 144 134 94 160 268 245 187 199
Marijampolés apskritis 28 14 11 21 9 15 54 47 33 30
Panevézio apskritis 50 46 52 45 38 60 138 116 65 61
Siauliy apskritis 45 47 63 65 78 141 137 100 104 138
Tauragés apskritis 18 13 19 48 22 19 27 33 14 23
Telsiy apskritis 34 40 39 57 38 55 75 54 37 43
Utenos apskritis 37 24 35 41 34 45 56 46 31 64
Vilniaus apskritis 140 199 177 143 143 229 637 619 525 572

IS viso: 621 709 773 759 606 957 1844 1637 1273 1400

PAGAL JMONIU DYD] 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

1ki 10 darb. (mikro jmoné) 511 589 663 680 532 751 1321 1389 1135 1245
ki 50 darb. (maZa jmoné) 90 99 95 69 65 173 464 224 116 145
Iki 250 darb. (viduting) 19 21 15 8 9 30 57 24 21 10

Daugiau nei 250 darb. (stambi) 1 0 0 2 0 3 2 0 1 0
IS viso: 621 709 773 759 606 957 1844 1637 1273 1400
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PAGAL UKIO SAKAS | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Zemeés tkis (A) 34 37 30 36 29 34 27 26 21 25
Pramoné (B, C) 140 139 178 190 131 204 310 209 143 171
Statyba (F) 46 56 68 55 78 188 426 350 260 264
Prekyba (G) 303 321 307 346 234 257 415 417 317 380
E"”‘S(';"’“g’oé:rRk,'gve'k'a (O.EHLILKLM, 98 156 190 132 134 274 666 635 532 560
I§ viso: 621 709 773 759 606 957 1844 1637 1273 1400
» 2013-2012 m. Lietuvoje baigti imoniy bankroto procesai
PAGAL APSKRITIS 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Alytaus apskritis 34 32 55 34 38 30 18 19 54 44
Kauno apskritis 195 167 174 175 158 164 105 143 189 246
Klaipédos apskritis 86 92 132 145 139 73 77 117 157 241
Marijampolés apskritis 23 15 19 14 22 11 11 13 20 45
Panevézio apskritis 59 40 61 56 43 42 45 44 70 97
Siauliy apskritis 82 63 64 68 75 98 76 73 84 90
Tauragés apskritis 15 15 15 32 40 18 11 20 20 21
Telsiy apskritis 81 50 39 41 57 44 37 41 50 47
Utenos apskritis 43 32 40 19 40 39 42 19 38 54
Vilniaus apskritis 134 140 169 180 173 153 136 202 319 498
IS viso: 752 646 768 764 785 672 558 691 1001 1383
PAGAL IMONIU DYD] | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Iki 10 darb. (mikro jmoné) 619 537 659 684 689 527 400 586 892 1230
1ki 50 darb. (maza jmoné) 109 90 94 69 84 121 140 95 91 143
Iki 250 darb. (viduting) 23 19 15 8 12 21 17 10 17 10
Daugiau nei 250 darb. (stambi) 1 0 0 2 0 2 1 0 1 0
IS viso: 752 646 768 764 785 672 558 691 1001 1383
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PAGAL UKIO SAKAS

2003

2004

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Zemés ikis (A) 52 38 38 34 35 34 24 15 17 20
Pramoné (B, C) 222 161 173 190 191 158 114 122 191 200
Statyba (F) 56 64 49 63 61 69 73 118 204 317
Prekyba (G) 323 300 361 300 346 276 173 196 244 319
E"”‘S(';",“g,og:rRk,'gve'k'a (O.EHLILKLM, 99 83 147 177 152 135 174 240 345 527
IS viso: 752 646 768 764 785 672 558 691 1001 1383
» 2013-2012 m. atleistu Lietuvos imoniu darbuotoju skaicius (sukaupti dvdziai)
ATLEISTI DARBUOTOJAI 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Alytaus apskritis 3014 3414 3773 4571 4654 5045 5765 6019 5529 6396
Kauno apskritis 15406 17318 18690 19759 20713 23353 27297 29323 30746 32151
Klaipédos apskritis 11833 12309 12985 13367 13762 14769 17189 18355 18639 19583
Marijampolés apskritis 1912 2013 2035 2186 2228 2202 2974 3274 3351 4107
Panevézio apskritis 6585 6863 7146 11441 11640 13256 14374 14963 15198 15561
Siauliq apskritis 5967 6362 6723 7055 7325 8096 9086 9835 10066 10808
Tauragés apskritis 1212 1264 1331 1396 1431 1634 1815 1900 1900 1976
Telsiy apskritis 4068 4432 4615 4802 4922 5312 6353 6677 6817 7362
Utenos apskritis 1239 1295 1467 1621 1698 1892 2438 2787 2944 3214
Vilniaus apskritis 15201 16688 18299 19003 19998 22117 28301 31792 32772 35224
IS viso: 66437 71958 77064 85201 88371 97676 115592 124925 127962 136382
» 2003-2012 m. Garantinio fondo (GF) iSmoku statistika
GF RODIKLIAI 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Suma
GF iSmokas gave darbuotojai 20587 10424 10654 11140 5794 6894 8110 20439 28100 14149 136291
GF iSmokos vienam darbuotojui 1198 1433 1557 2117 2315 2643 2784 3060 2585 2462 22154
Imoniy paraisky skaicius 668 490 527 379 293 300 340 1094 1825 1138 7054
GF iSmokos, min. Lt 24,7 14,9 16,6 23,6 13,4 18,2 22,6 62,5 72,6 34,8 303,9
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> 2013-2012 m. Lietuvoje pradéti imoniu bankroto procesai (tukstancéiui poZymij atitinkanciu jmoniu)

PAGAL APSKRITIS 2003 m. 2004 m. | 2005 m. | 2006 m. | 2007 m. | 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m.
Alytaus apskritis 10 15 16 14 6 12 21 17 13 12
Kauno apskritis 10 11 13 11 8 12 23 19 13 14
Klaipédos apskritis 11 14 17 15 10 16 26 24 18 20
Marijampolés apskritis 5 18 16 11 10
Panevézio apskritis 10 22 19 11 11
Siauliy apskritis 10 10 12 21 20 15 15 20
Tauragés apskritis 10 11 26 12 10 13 17 7 12
Teliy apskritis 11 13 13 19 13 17 23 17 11 13
Utenos apskritis 13 13 15 12 16 19 16 11 24
Vilniaus apskritis 7 8 6 6 8 21 21 17 19

PAGAL JMONIU DYD] | 2003 m. 2004 m. | 2005 m. | 2006 m. | 2007 m. | 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m.
1ki 10 darb. 10 11 12 12 9 12 21 22 17 19
Iki 50 darb. S 11 29 14 11
Iki 250 darb. 2 6 12 5 3
Daugiau nei 250 darb. 0 5 4 0 0

PAGAL UKIO SAKAS 2003 m. 2004 m. | 2005 m. | 2006 m. | 2007 m. | 2008 m. | 2009 m. | 2010 m. | 2011 m. | 2012 m.
Zemés tikis 24 26 20 21 16 19 17 17 13 16
Pramoné 23 22 28 25 17 27 41 30 20 26
Statyba 9 11 13 14 16 31 60 52 39 44
Prekyba 17 17 16 16 11 12 19 19 14 18
Paslaugos ir kita veikla 3 4 5 3 3 6 14 14 11 12
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> 2013-2012 m. Lietuvoje baigti imoniu bankroto procesai (takstanc¢iui poZymi atitinkanciu imoniu)

PAGAL APSKRITIS 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Alytaus apskritis 11 11 19 12 13 9 6 6 16 14
Kauno apskritis 14 12 12 12 10 10 6 8 11 14
Klaipédos apskritis 10 11 15 17 15 7 7 11 15 24
Marijampolés apskritis 8 6 4 4 7 16
Panevézio apskritis 10 10 7 7 11 17
Siauliy apskritis 13 10 10 11 12 15 11 11 12 13
Tauragés apskritis 8 8 8 18 21 9 5 10 10 11
Teliy apskritis 26 16 13 14 19 14 11 13 15 15
Utenos apskritis 16 12 15 15 14 15 13 20
Vilniaus apskritis 7 7 7 7 5 5 10 17

PAGAL JMONIU DYD] 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Iki 10 darb. (mikro) 12 10 12 13 12 9 6 9 13 19
Iki 50 darb. (maza) 7 6 8 9 6 6 10

Iki 250 darb. (viduting) 5 3 5 4 2 4
Daugiau nei 250 darb. (stambi) 0 0 4 1 0 2

PAGAL UKIO SAKAS 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Zemés tikis 37 26 25 20 19 19 15 10 10 13
Pramoné 37 26 27 25 25 21 15 17 27 30
Statyba 11 13 9 16 12 11 10 17 31 53
Prekyba 18 16 19 14 16 12 11 15
Paslaugos ir kita veikla 3 2 4 5 4 3 7 11
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3 priedas: Analizuojamy Lietuvos fmoniy finansiniai duomenys

> Apskaicdiuoti analizuojamu Lietuvos imoniu finansiniai rodikliai (pirmasis kintamuju atrankos etapas)

GAK/T GPIT T NK/[ PIT PPIGAK | PPIT PPAIT | PPA/TI TYT TT/T] NP/T POZYMIS
-0,1009 | 0,0499 0,5561 0,7983 00183 | -18,3993 | 1,8569 0,0587 0,1324 0,4431 07723 0,1383 1
0,1602 0,0341 0,4684 1,1348 0,3093 9,4914 1,5209 0,0401 0,0887 0,4523 1,3542 0,2211 1
0,5551 0,0313 0,3732 1,6793 0,1523 1,9008 1,0552 0,0368 0,0986 0,3732 2,4874 0,4722 1
0,2386 0,1319 0,1232 7,1157 0,1799 2,6861 0,6409 0,1552 1,4272 0,1087 3,1943 0,1262 1
-0,1289 | -0,0391 | 0,6270 0,5948 00170 | -32233 | 04154 | -0,0391 | -0,1998 | 0,1957 03414 | -0,0356 1
0,6847 0,0917 00850 | 10,7614 | -0,0152 | 25175 1,7237 0,1303 1,8003 00724 | 104622 | 0,0124 1
0,4936 0,0437 0,1536 5,5084 0,0655 0,6406 0,3162 0,0514 0,3345 0,1536 42127 0,1699 1
0,7167 0,0644 0,2958 2,3807 0,3076 0,6000 0,4300 0,0758 1,0044 00754 | 10,5008 | 0,3071 1
0,2618 0,1256 0,0937 9,6680 0,1049 1,2068 0,3159 01478 | 12,8783 | 00115 | 23,8083 | 0,6211 1
0,1548 0,0589 0,5295 0,8887 00032 | 131391 | 2,0345 0,0693 0,1525 0,4543 1,3409 0,4131 1
0,0173 0,0188 0,9283 0,0772 00179 | 157432 | 10,2728 0,0232 0,1645 0,1412 1,1228 0,0575 1
-0,0707 | 0,0006 0,6789 0,4729 00050 | -18,7229 | 1,3238 0,0006 0,0010 0,6789 0,8959 0,1643 1
0,4446 0,0459 0,2958 2,3807 0,0292 45617 2,0284 0,0540 0,1825 0,2958 2,5032 0,6136 1
0,4071 0,0537 0,5016 0,9936 00062 | 11,4700 | 4,6699 0,0632 0,1259 0,5016 1,8117 0,4718 1
0,7354 0,0112 00317 | 305823 | 04247 1,3660 1,0046 0,0131 0,4149 00317 | 242250 | 0,4403 1
0,2966 0,0152 0,4363 1,2920 0,0323 2,2107 0,6556 0,0179 0,0519 0,3458 1,8576 0,3413 1
0,4045 0,0679 0,2464 3,0593 0,0404 7,7678 3,1420 0,0799 0,3312 0,2413 2,6764 0,2444 1
-0,1009 | 0,0765 0,5561 0,7983 00183 | -19,0808 | 1,9257 0,0900 0,2030 0,4431 07723 0,1383 1
0,1602 0,0546 0,4684 1,1348 0,3093 9,8429 15772 0,0643 0,1421 0,4523 1,3542 0,2211 1
0,5551 0,0475 0,3732 1,6793 0,1523 1,9712 1,0943 0,0559 0,1498 0,3732 2,4874 0,4722 1
0,2386 0,1459 0,1232 7,1157 0,1799 2,7856 0,6646 0,1716 1,5786 0,1087 3,1943 0,1262 1
-0,1289 | -0,0336 | 0,6270 0,5948 00170 | -3,3427 | 04307 | -0,0336 | -0,1718 | 0,1957 03414 | -0,0356 1
0,6847 0,1367 00850 | 10,7614 | -0,0152 | 2,6107 1,7875 0,1608 2,2227 00724 | 104622 | 0,0124 1
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0,4936 0,0487 0,1536 5,5084 0,0655 0,6643 0,3279 0,0573 0,3733 0,1536 4,2127 0,1699 1
0,7167 0,0719 0,2958 2,3807 0,3076 0,6222 0,4459 0,0846 1,1220 0,0754 10,5008 0,3071 1
0,2618 0,1318 0,0937 9,6680 0,1049 1,2515 0,3277 0,1551 13,5092 0,0115 23,8083 0,6211 1
0,1548 0,0880 0,5295 0,8887 0,0032 13,6257 2,1098 0,1036 0,2280 0,4543 1,3409 0,4131 1
0,0173 0,0245 0,9283 0,0772 0,0179 16,3262 0,2829 0,0288 0,2040 0,1412 1,1228 0,0575 1
-0,0707 0,0182 0,6789 0,4729 0,0050 -19,4163 1,3728 0,0215 0,0316 0,6789 0,8959 0,1643 1
0,4446 0,0748 0,2958 2,3807 0,0292 4,7307 2,1035 0,0880 0,2975 0,2958 2,5032 0,6136 1
0,4071 0,1200 0,5016 0,9936 0,0062 11,8948 4,8429 0,1412 0,2816 0,5016 1,8117 0,4718 1
0,7354 0,0256 0,0317 30,5823 0,4247 1,4166 1,0418 0,0302 0,9525 0,0317 24,2250 0,4403 1
0,2966 0,0252 0,4363 1,2920 0,0323 2,2926 0,6799 0,0296 0,0857 0,3458 1,8576 0,3413 1
0,4045 0,1106 0,2464 3,0593 0,0404 8,0555 3,2583 0,1301 0,5393 0,2413 2,6764 0,2444 1
-0,1009 0,0528 0,5561 0,7983 0,0183 -19,4816 1,9661 0,0621 0,1402 0,4431 0,7723 0,1383 1
0,1602 0,0361 0,4684 1,1348 0,3093 10,0497 1,6103 0,0425 0,0940 0,4523 1,3542 0,2211 1
0,5551 0,0331 0,3732 1,6793 0,1523 2,0126 1,1173 0,0390 0,1044 0,3732 2,4874 0,4722 1
0,2386 0,1397 0,1232 7,1157 0,1799 2,8441 0,6785 0,1643 1,5111 0,1087 3,1943 0,1262 1
-0,1289 -0,0414 0,6270 0,5948 0,0170 -3,4129 0,4398 -0,0414 -0,2116 0,1957 0,3414 -0,0356 1
0,6847 0,1172 0,0850 10,7614 -0,0152 2,6656 1,8251 0,1379 1,9062 0,0724 10,4622 0,0124 1
0,4936 0,0463 0,1536 5,5084 0,0655 0,6783 0,3348 0,0544 0,3541 0,1536 4,2127 0,1699 1
0,7167 0,0682 0,2958 2,3807 0,3076 0,6353 0,4553 0,0802 1,0635 0,0754 10,5008 0,3071 1
0,2618 0,1330 0,0937 9,6680 0,1049 1,2778 0,3345 0,1565 13,6358 0,0115 23,8083 0,6211 1
0,1548 0,0623 0,5295 0,8887 0,0032 13,9120 2,1541 0,0733 0,1615 0,4543 1,3409 0,4131 1
0,0173 0,0209 0,9283 0,0772 0,0179 16,6692 0,2889 0,0246 0,1742 0,1412 1,1228 0,0575 1
-0,0707 0,0006 0,6789 0,4729 0,0050 -19,8242 1,4016 0,0007 0,0010 0,6789 0,8959 0,1643 1
0,4446 0,0483 0,2958 2,3807 0,0292 4,8300 2,1477 0,0569 0,1922 0,2958 2,5032 0,6136 1
0,4071 0,0568 0,5016 0,9936 0,0062 12,1447 4,9446 0,0669 0,1333 0,5016 1,8117 0,4718 1
0,7354 0,0118 0,0317 30,5823 0,4247 1,4464 1,0636 0,0139 0,4393 0,0317 24,2250 0,4403 1
0,2966 0,0161 0,4363 1,2920 0,0323 2,3407 0,6942 0,0190 0,0549 0,3458 1,8576 0,3413 1
0,4045 0,0719 0,2464 3,0593 0,0404 8,2248 3,3268 0,0846 0,3507 0,2413 2,6764 0,2444 1
-0,1009 0,0476 0,5561 0,7983 0,0183 -17,5630 1,7725 0,0560 0,1264 0,4431 0,7723 0,1383 1
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0,1602 0,0326 0,4684 1,1348 0,3093 9,0600 1,4517 0,0383 0,0847 0,4523 1,3542 0,2211 1
0,5551 0,0299 0,3732 1,6793 0,1523 1,8144 1,0072 0,0351 0,0941 0,3732 2,4874 0,4722 1
0,2386 0,1259 0,1232 7,1157 0,1799 2,5640 0,6117 0,1481 1,3623 0,1087 3,1943 0,1262 1
-0,1289 -0,0373 0,6270 0,5948 0,0170 -3,0768 0,3965 -0,0373 -0,1908 0,1957 0,3414 -0,0356 1
0,6847 0,1057 0,0850 10,7614 -0,0152 2,4030 1,6453 0,1244 1,7185 0,0724 10,4622 0,0124 1
0,4936 0,0417 0,1536 5,5084 0,0655 0,6115 0,3018 0,0491 0,3193 0,1536 4,2127 0,1699 1
0,7167 0,0615 0,2958 2,3807 0,3076 0,5727 0,4105 0,0723 0,9587 0,0754 10,5008 0,3071 1
0,2618 0,1199 0,0937 9,6680 0,1049 1,1520 0,3016 0,1411 12,2929 0,0115 23,8083 0,6211 1
0,1548 0,0562 0,5295 0,8887 0,0032 12,5419 1,9420 0,0661 0,1456 0,4543 1,3409 0,4131 1
0,0173 0,0188 0,9283 0,0772 0,0179 15,0276 0,2604 0,0222 0,1571 0,1412 1,1228 0,0575 1
-0,0707 0,0005 0,6789 0,4729 0,0050 -17,8718 1,2636 0,0006 0,0009 0,6789 0,8959 0,1643 1
0,4446 0,0432 0,2958 2,3807 0,0292 4,3544 1,9362 0,0508 0,1718 0,2958 2,5032 0,6136 1
0,4071 0,0512 0,5016 0,9936 0,0062 10,9486 4,4577 0,0603 0,1202 0,5016 1,8117 0,4718 1
0,7354 0,0107 0,0317 30,5823 0,4247 1,3039 0,9589 0,0125 0,3961 0,0317 24,2250 0,4403 1
0,2966 0,0146 0,4363 1,2920 0,0323 2,1102 0,6258 0,0171 0,0495 0,3458 1,8576 0,3413 1
0,4045 0,0648 0,2464 3,0593 0,0404 7,4148 2,9992 0,0763 0,3161 0,2413 2,6764 0,2444 1
-0,1009 0,0439 0,5561 0,7983 0,0183 -16,2120 1,6361 0,0517 0,1167 0,4431 0,7723 0,1383 1
0,1602 0,0301 0,4684 1,1348 0,3093 8,3630 1,3401 0,0354 0,0782 0,4523 1,3542 0,2211 1
0,5551 0,0276 0,3732 1,6793 0,1523 1,6748 0,9298 0,0324 0,0869 0,3732 2,4874 0,4722 1
0,2386 0,1162 0,1232 7,1157 0,1799 2,3668 0,5647 0,1367 1,2575 0,1087 3,1943 0,1262 1
-0,1289 -0,0344 0,6270 0,5948 0,0170 -2,8401 0,3660 -0,0345 -0,1761 0,1957 0,3414 -0,0356 1
0,6847 0,0976 0,0850 10,7614 -0,0152 2,2182 1,5188 0,1148 1,5863 0,0724 10,4622 0,0124 1
0,4936 0,0385 0,1536 5,5084 0,0655 0,5645 0,2786 0,0453 0,2947 0,1536 4,2127 0,1699 1
0,7167 0,0567 0,2958 2,3807 0,3076 0,5287 0,3789 0,0668 0,8850 0,0754 10,5008 0,3071 1
0,2618 0,1107 0,0937 9,6680 0,1049 1,0634 0,2784 0,1302 11,3473 0,0115 23,8083 0,6211 1
0,1548 0,0519 0,5295 0,8887 0,0032 11,5771 1,7926 0,0610 0,1344 0,4543 1,3409 0,4131 1
0,0173 0,0174 0,9283 0,0772 0,0179 13,8716 0,2404 0,0205 0,1450 0,1412 1,1228 0,0575 1
-0,0707 0,0005 0,6789 0,4729 0,0050 -16,4971 1,1664 0,0006 0,0008 0,6789 0,8959 0,1643 1
0,4446 0,0399 0,2958 2,3807 0,0292 4,0194 1,7872 0,0469 0,1586 0,2958 2,5032 0,6136 1
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0,4071 0,0473 0,5016 0,9936 0,0062 10,1064 4,1148 0,0556 0,1109 0,5016 1,8117 0,4718 1
0,7354 0,0098 0,0317 30,5823 0,4247 1,2036 0,8851 0,0116 0,3656 0,0317 24,2250 0,4403 1
0,2966 0,0134 0,4363 1,2920 0,0323 1,9479 0,5777 0,0158 0,0457 0,3458 1,8576 0,3413 1
0,4045 0,0598 0,2464 3,0593 0,0404 6,8444 2,7684 0,0704 0,2918 0,2413 2,6764 0,2444 1
-0,1009 0,0451 0,5561 0,7983 0,0183 -16,6301 1,6783 0,0530 0,1197 0,4431 0,7723 0,1383 1
0,1602 0,0308 0,4684 1,1348 0,3093 8,5788 1,3746 0,0363 0,0802 0,4523 1,3542 0,2211 1
0,5551 0,0283 0,3732 1,6793 0,1523 1,7180 0,9537 0,0333 0,0891 0,3732 2,4874 0,4722 1
0,2386 0,1192 0,1232 7,1157 0,1799 2,4278 0,5792 0,1403 1,2899 0,1087 3,1943 0,1262 1
-0,1289 -0,0353 0,6270 0,5948 0,0170 -2,9134 0,3754 -0,0353 -0,1806 0,1957 0,3414 -0,0356 1
0,6847 0,1001 0,0850 10,7614 -0,0152 2,2754 1,5579 0,1177 1,6272 0,0724 10,4622 0,0124 1
0,4936 0,0395 0,1536 5,5084 0,0655 0,5790 0,2858 0,0464 0,3023 0,1536 4,2127 0,1699 1
0,7167 0,0582 0,2958 2,3807 0,3076 0,5423 0,3887 0,0685 0,9078 0,0754 10,5008 0,3071 1
0,2618 0,1136 0,0937 9,6680 0,1049 1,0908 0,2856 0,1336 11,6400 0,0115 23,8083 0,6211 1
0,1548 0,0532 0,5295 0,8887 0,0032 11,8757 1,8388 0,0626 0,1378 0,4543 1,3409 0,4131 1
0,2783 -0,0361 1,0347 -0,0335 0,0212 1,9157 0,5332 -0,0361 -0,0551 0,6554 1,4247 -0,0361 0
0,2854 0,0402 0,7454 0,3416 0,0069 6,2737 1,7908 0,0473 0,0999 0,4730 1,6035 0,1451 0
0,2945 0,0410 0,5983 0,6713 0,1956 6,7468 1,9868 0,0482 0,1631 0,2956 1,9962 0,3343 0
0,3890 -0,2574 0,5680 0,7605 0,0001 5,9355 2,3087 -0,2574 -0,5771 0,4460 1,8722 0,3655 0
-1,9528 -0,7427 2,8027 -0,6432 0,0000 -4,2525 8,3043 -0,6399 -0,2592 2,4685 0,2089 -1,9304 0
0,0384 0,0115 0,9044 0,1057 0,0005 94,7887 3,6386 0,0135 0,0150 0,9044 1,0424 0,0201 0
-0,0165 0,0152 0,7879 0,2691 0,0800 -52,3966 0,8653 0,0179 0,0302 0,5935 0,9722 0,0956 0
0,2634 0,0167 0,8123 0,2310 0,1166 4,9972 1,3161 0,0197 0,0777 0,2533 2,0398 0,1256 0
0,3473 -0,0307 0,8942 0,1183 0,0092 7,1324 2,4769 -0,0307 -0,0681 0,4508 1,7704 0,0949 0
0,2783 -0,0271 1,0347 -0,0335 0,0212 1,9867 0,5530 -0,0271 -0,0413 0,6554 1,4247 -0,0361 0
0,2854 0,0653 0,7454 0,3416 0,0069 6,5060 1,8571 0,0768 0,1623 0,4730 1,6035 0,1451 0
0,2945 0,0728 0,5983 0,6713 0,1956 6,9967 2,0604 0,0857 0,2898 0,2956 1,9962 0,3343 0
0,3890 -0,2232 0,5680 0,7605 0,0001 6,1553 2,3942 -0,2232 -0,5006 0,4460 1,8722 0,3655 0
-1,9528 -0,5250 2,8027 -0,6432 0,0000 -4,4100 8,6119 -0,5250 -0,2127 2,4685 0,2089 -1,9304 0
0,0384 0,0580 0,9044 0,1057 0,0005 98,2994 3,7734 0,0682 0,0755 0,9044 1,0424 0,0201 0
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-0,0165 0,0280 0,7879 0,2691 0,0800 -54,3373 0,8973 0,0329 0,0554 0,5935 0,9722 0,0956 0
0,2634 0,0350 0,8123 0,2310 0,1166 5,1822 1,3648 0,0411 0,1624 0,2533 2,0398 0,1256 0
0,3473 0,0085 0,8942 0,1183 0,0092 7,3965 2,5687 0,0100 0,0222 0,4508 1,7704 0,0949 0
0,2783 -0,0383 1,0347 -0,0335 0,0212 2,0284 0,5646 -0,0383 -0,0584 0,6554 1,4247 -0,0361 0
0,2854 0,0425 0,7454 0,3416 0,0069 6,6427 1,8961 0,0501 0,1058 0,4730 1,6035 0,1451 0
0,2945 0,0434 0,5983 0,6713 0,1956 7,1437 2,1037 0,0511 0,1727 0,2956 1,9962 0,3343 0
0,3890 -0,2725 0,5680 0,7605 0,0001 6,2847 2,4445 -0,2725 -0,6111 0,4460 1,8722 0,3655 0
-1,9528 -0,6775 2,8027 -0,6432 0,0000 -4,5026 8,7928 -0,6775 -0,2745 2,4685 0,2089 -1,9304 0
0,0384 0,0123 0,9044 0,1057 0,0005 100,3645 3,8527 0,0145 0,0160 0,9044 1,0424 0,0201 0
-0,0165 0,0160 0,7879 0,2691 0,0800 -55,4788 0,9162 0,0188 0,0318 0,5935 0,9722 0,0956 0
0,2634 0,0177 0,8123 0,2310 0,1166 5,2911 1,3935 0,0208 0,0823 0,2533 2,0398 0,1256 0
0,3473 -0,0309 0,8942 0,1183 0,0092 7,5519 2,6226 -0,0309 -0,0685 0,4508 1,7704 0,0949 0
0,2783 -0,0345 1,0347 -0,0335 0,0212 1,8286 0,5090 -0,0345 -0,0526 0,6554 1,4247 -0,0361 0
0,2854 0,0384 0,7454 0,3416 0,0069 5,9885 1,7094 0,0451 0,0954 0,4730 1,6035 0,1451 0
0,2945 0,0391 0,5983 0,6713 0,1956 6,4401 1,8965 0,0460 0,1557 0,2956 1,9962 0,3343 0
0,3890 -0,2457 0,5680 0,7605 0,0001 5,6657 2,2038 -0,2457 -0,5509 0,4460 1,8722 0,3655 0
-1,9528 -0,6108 2,8027 -0,6432 0,0000 -4,0592 7,9268 -0,6108 -0,2474 2,4685 0,2089 -1,9304 0
0,0384 0,0113 0,9044 0,1057 0,0005 90,4801 3,4732 0,0133 0,0147 0,9044 1,0424 0,0201 0
-0,0165 0,0143 0,7879 0,2691 0,0800 -50,0150 0,8260 0,0168 0,0283 0,5935 0,9722 0,0956 0
0,2634 0,0160 0,8123 0,2310 0,1166 4,7700 1,2562 0,0188 0,0742 0,2533 2,0398 0,1256 0
0,3473 -0,0255 0,8942 0,1183 0,0092 6,8082 2,3643 -0,0255 -0,0567 0,4508 1,7704 0,0949 0
0,2783 -0,0271 1,0347 -0,0335 0,0212 1,6880 0,4698 -0,0318 -0,0486 0,6554 1,4247 -0,0361 0
0,2854 0,0354 0,7454 0,3416 0,0069 5,5278 1,5779 0,0417 0,0881 0,4730 1,6035 0,1451 0
0,2945 0,0361 0,5983 0,6713 0,1956 5,9447 1,7506 0,0425 0,1437 0,2956 1,9962 0,3343 0
0,3890 -0,2268 0,5680 0,7605 0,0001 5,2299 2,0342 -0,2268 -0,5085 0,4460 1,8722 0,3655 0
-1,9528 -0,5638 2,8027 -0,6432 0,0000 -3,7469 7,3171 -0,5638 -0,2284 2,4685 0,2089 -1,9304 0
0,0384 0,0104 0,9044 0,1057 0,0005 83,5201 3,2061 0,0123 0,0135 0,9044 1,0424 0,0201 0
-0,0165 0,0132 0,7879 0,2691 0,0800 -46,1677 0,7624 0,0155 0,0261 0,5935 0,9722 0,0956 0
0,2634 0,0147 0,8123 0,2310 0,1166 4,4031 1,1596 0,0173 0,0685 0,2533 2,0398 0,1256 0
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0,3473 -0,0236 0,8942 0,1183 0,0092 6,2845 2,1825 -0,0236 -0,0523 0,4508 1,7704 0,0949 0
0,2783 -0,0355 1,0347 -0,0335 0,0212 1,8802 0,5234 -0,0355 -0,0541 0,6554 1,4247 -0,0361 0
0,2854 0,0394 0,7454 0,3416 0,0069 6,1575 1,7576 0,0464 0,0981 0,4730 1,6035 0,1451 0
0,2945 0,0402 0,5983 0,6713 0,1956 6,6219 1,9500 0,0473 0,1601 0,2956 1,9962 0,3343 0
0,3890 -0,2526 0,5680 0,7605 0,0001 5,8256 2,2659 -0,2526 -0,5664 0,4460 1,8722 0,3655 0
-1,9528 -0,6280 2,8027 -0,6432 0,0000 -4,1737 8,1505 -0,6280 -0,2544 2,4685 0,2089 -1,9304 0
0,0384 0,0113 0,9044 0,1057 0,0005 93,0333 3,5713 0,0133 0,0147 0,9044 1,0424 0,0201 0
-0,0165 0,0150 0,7879 0,2691 0,0800 -51,4263 0,8493 0,0176 0,0297 0,5935 0,9722 0,0956 0
0,2634 0,0164 0,8123 0,2310 0,1166 4,9046 1,2917 0,0193 0,0763 0,2533 2,0398 0,1256 0
0,3473 -0,0301 0,8942 0,1183 0,0092 7,0003 2,4311 -0,0301 -0,0668 0,4508 1,7704 0,0949 0
0,2783 -0,0384 1,0347 -0,0335 0,0212 2,0369 0,5670 -0,0384 -0,0586 0,6554 1,4247 -0,0361 0
0,2854 0,0427 0,7454 0,3416 0,0069 6,6706 1,9041 0,0503 0,1063 0,4730 1,6035 0,1451 0
0,2945 0,0436 0,5983 0,6713 0,1956 7,1737 2,1125 0,0513 0,1734 0,2956 1,9962 0,3343 0
0,3890 -0,2737 0,5680 0,7605 0,0001 6,3111 2,4548 -0,2737 -0,6136 0,4460 1,8722 0,3655 0
-1,9528 -0,6804 2,8027 -0,6432 0,0000 -4,5215 8,8297 -0,6804 -0,2756 2,4685 0,2089 -1,9304 0
0,0384 0,0122 0,9044 0,1057 0,0005 100,7861 3,8689 0,0144 0,0159 0,9044 1,0424 0,0201 0
-0,0165 0,0162 0,7879 0,2691 0,0800 -55,7119 0,9200 0,0191 0,0321 0,5935 0,9722 0,0956 0
0,2634 0,0178 0,8123 0,2310 0,1166 5,3133 1,3993 0,0209 0,0826 0,2533 2,0398 0,1256 0
0,3473 -0,0326 0,8942 0,1183 0,0092 7,5836 2,6337 -0,0326 -0,0724 0,4508 1,7704 0,0949 0

1 - veikianti jmong; 0 - bankrutavusi jmoné.
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» Pirminio modelio sudarymas

4 priedas: Statistinés programos duomenys

Omnibus Tests of Model Coefficients

Model Summary

Chi- _ Cox &
square df Sig. -2 Log SnellR | Nagelkerke
Step 1 Step 118,635 1 ,000 Step likelihood | Square R Square
a
Block 118,635 1 000 | |1 93,873 528 714
b
Model 118,635 1 000 | |2 78,527 572 773
b
Step2  Step 15,346 1 o000 | |2 68,701 598 808
Cc
Block 133,981 2 000 | | # 25216 630 853
Model 133,981 2 00| |°® 42,oooe ,660 893
Step3  Step 9,826 1 o0z | | © 23'3760 /698 ,944
7 2,22 681 92
Block 143,807 3 ,000 3 3T 68 920
8 ,000 739 1,000
Model 143,807 3 ,000 .
9 ,000 739 1,000
Step4  Step 13,485 1 ,000 .
10 57,886 624 844
Block 157,292 4 ,000
Model 157,292 4 ,000
Step 5 Step 13,216 ! 000 Hosmer and Lemeshow Test
Block 170,508 5 ,000
Chi-
Model 170,508 5 000 | | step square o Sig.
Step6  Step 18,624 1 000 | [1 43,037 8 ,000
Block 189,132 6 000 | |2 24,302 7 ,001
Model 189,132 6 000 | |3 37,578 8 ,000
Step 7 Step -8,846 1 ,003 4 15,771 7 ,027
Block 180,286 5 ,000 | |5 5,779 7 1566
Model 180,286 5 000 | | 6 1,710 7 974
Step 8 Step 32,222 1 000 | |7 13,857 7 054
Block 212,508 6 000 |8 ,000 5 1,000
Model 212,508 6 000 |° ,000 4 1,000
Step9°  Step 000 1 993 | |10 11,619 7 114
Block 212,508 5 ,000
Model 212,508 5 ,000
Step 10*  Step -57,885 1 ,000
Block 154,623 4 ,000
Model 154,623 4 ,000
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Classification Table?

Predicted
A Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 Y ,00 49 14 77,8
1,00 10 85 89,5
Overall Percentage 84,8
Step 2 Y ,00 56 7 88,9
1,00 10 85 89,5
Overall Percentage 89,2
Step 3 Y ,00 56 7 88,9
1,00 5 90 94,7
Overall Percentage 92,4
Step 4 Y ,00 63 0 100,0
1,00 9 86 90,5
Overall Percentage 94,3
Step 5 Y ,00 61 2 96,8
1,00 9 86 90,5
Overall Percentage 93,0
Step 6 Y ,00 62 1 98,4
1,00 2 93 97,9
Overall Percentage 98,1
Step 7 Y ,00 62 1 98,4
1,00 3 92 96,8
Overall Percentage 97,5
Step 8 Y ,00 63 0 100,0
1,00 0 95 100,0
Overall Percentage 100,0
Step 9 Y ,00 63 0 100,0
1,00 0 95 100,0
Overall Percentage 100,0
Step10 Y ,00 56 7 88,9
1,00 9 86 90,5
Overall Percentage 89,9
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig.
Step 1° NK_SK 4,419 ,808 29,904 1 ,000
Constant -2,611 ,512 26,033 1 ,000
Step 2° NK_SK 6,124 1,074 32,501 1 ,000
TT.T) -1,027 244 17,639 1 ,000
Constant -2,088 ,490 18,126 1 ,000
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Step 3°

Step 4°

Step 5°

Step 6'

Step 7'

Step 8°

Step 9°

Step 10°

GAK_T
NK_SK
TT_T]
Constant
GAK_T
NK_SK
PP_T
TT_T]|
Constant
GAK_T
NK_SK
PP_GAK
PP_T
TT_T]
Constant
GAK_T
NK_SK
PP_GAK
PP_T
PPA_T)
TT_T]
Constant
GAK_T
NK_SK
PP_T
PPA_T)
TT_T]
Constant
GAK_T
NK_SK
P T
PP_T
PPA_T)
TT_T|
Constant
NK_SK
P T
PP_T
PPA_T)
TT_T|
Constant

NK_SK
P T
PP_T
TT_T|
Constant

-2,987
7,616
-1,058
-2,556
5,777
9,561
-,880
-1,327
-,981
-17,483
24,212
,095
-2,816
-4,012
1,434
-27,843
36,415
136
-3,292
36,606
-9,257
1,350
-18,248
23,300
-1,404
50,023
-7,963
-,493
-89,583
175,893
-399,231
-19,689
315,030
-48,164
19,225
259,555
-495,335
-40,744
282,639
-69,785
46,427

9,319
-12,624
-1,513
-1,430
111

,868
1,402
,285

,580
1,681
2,172
274

452

, 742
8,502
11,278
,048
1,308
2,088
1,622
16,739
22,174
,101
2,367
19,735
4,778
2,380
7,128
8,087
,513
20,897
3,074
,791
3090,837
2054,314
5056,253
394,392
5197,380
811,430
690,649
3760,135
23604,423
953,822
18136,226
1577,685
1498,994

1,809
5,120
,418
,398
,752

11,842
29,518
13,819
19,389
11,814
19,380
10,299
8,625
1,749
4,228
4,609
3,952
4,634
3,960
,782
2,767
2,697
1,836
1,933
3,440
3,754
,322
6,553
8,301
7,475
5,730
6,712
,388
,001
,007
,006
,002
,004
,004
,001
,005
,000
,002
,000
,002
,001

26,534
6,080
13,111
12,911
,022

PR RPREPR P P P P R P P P R R P P R R P P R R P P R R P PR P R P P R P P P P R R P P R R P

,001
,000
,000
,000
,001
,000
,001
,003
,186
,040
,032
,047
,031
,048
377
,096
,101
175
,164
,064
,053
,570
,010
,004
,006
,017
,010
,533
977
,932
,937
,960
,952
,953
,978
,945
,983
,966
,988
,965
,975

,000
,014
,000
,000
,883
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> Modelio variacijos statybos uikio $akai

Omnibus Tests of Model Coefficients

Model Summary

Chi- Cox &
square df Sig. -2 Log SnellR | Nagelkerke
Step 1 Step 7,312 1 ,007 Step likelihood | Square R Square
Block 7,312 1 o007 | |1 60,717° 136 183
Model 7,312 1 007 | |2 31,777 516 694
Step2  Step 28,940 1 o000 | |3 26,524° 564 759
Block 36,252 2 ,000 4 22,833 595 800
Model 36,252 2 ,000 5 18’090: ,632 850
Step3  Step 5.253 1 022 j zzzz 2(7’; jj:
Block 41,506 3 ,000 ' ’ '
Model 41,506 3 ,000
Step 4 Step 3,691 1 ,055
Block 45,196 A 000 Hosmer and Lemeshow Test
Model 45,196 4 000 | 1 g sguha'lre . sio
Step 5 Step 4,743 1 ,029 1 7,968 8 437
Block 49,939 5 ,000 2 6,177 8 ,627
Model 49,939 5 ,000 3 3,536 8 ,896
Step 6°  Step -3,969 1 ,046 4 7,056 8 531
Block 45,970 4 ,000 5 10,588 8 ,226
Model 45,970 4 ,000 6 13,215 8 ,105
Step 7% Step -2,825 1 ,093 7 13,794 8 ,087
Block 43,146 3 ,000
Model 43,146 3 ,000
Classification Table®
Predicted
A Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 Y ,00 5 11 28,6
1,00 22 89,7
Overall Percentage 64,0
Step 2 Y ,00 11 5 714
1,00 5 19 79,3
Overall Percentage 76,0
Step 3 Y ,00 14 2 85,7
1,00 3 21 86,2
Overall Percentage 86,0
Step 4 Y ,00 16 0 100,0
1,00 3 21 86,2
Overall Percentage 92,0
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Step 5 Y ,00 16 0 100,0
1,00 3 21 86,2
Overall Percentage 92,0
Step 6 Y ,00 15 1 95,2
1,00 3 21 86,2
Overall Percentage 90,0
Step 7 Y ,00 16 0 100,0
1,00 3 21 86,2
Overall Percentage 92,0
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig.
Step1* PP_T -,483 ,222 4,710 1 ,030
Constant 1,274 ,506 6,345 1 ,012
Step2” PP_T -,830 ,499 2,771 1 ,096
NK_SK 5,257 1,987 6,999 1 ,008
Constant -1,558 ,950 2,692 1 , 101
Step3° PP_T -,952 ,528 3,254 1 ,071
TT_TI -1,407 ,647 4,726 1 ,030
NK_SK 7,547 2,765 7,451 1 ,006
Constant -,592 1,045 321 1 571
Step 4  GAK_T -5,333 2,623 4,134 1 ,042
PP_T -, 769 ,402 3,671 1 ,048
TT_TI -1,263 ,706 3,401 1 ,050
NK_SK 9,059 3,471 6,813 1 ,009
Constant -1,094 1,152 ,902 1 342
Step 5° GAK_ T -15,249 11,685 1,703 1 ,192
PP_GAK ,080 ,063 1,610 1 ,204
PP_T -2,325 1,683 1,908 1 , 167
TT_TI -3,503 2,846 1,516 1 ,218
NK_SK 21,393 15,419 1,925 1 , 165
Constant ,826 2,218 ,139 1 ,710
Step 6° GAK_ T -9,093 4,201 4,686 1 ,030
PP_GAK ,042 ,028 2,245 1 ,134
PP_T -1,383 ,632 4,785 1 ,029
NK_SK 10,661 4,417 5,825 1 ,016
Constant -1,923 1,301 2,185 1 ,139
Step7° GAK T -5,951 2,612 5,190 1 ,023
PP_T -,838 ,399 4,421 1 ,036
NK_SK 7,999 2,973 7,240 1 ,007
Constant -2,147 1,246 2,970 1 ,085
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> Modelio variacijos prekybos ukio Sakai

Omnibus Tests of Model Coefficients

Model Summary

Chi- Cox &
square df Sig. -2 Log SnellR | Nagelkerke
Step 1 Step 10,753 1 ,001 Step likelihood | Square R Square
Block 10,753 1 oot | |1 57,276 194 1260
Model 10,753 1 001 | |2 28,328° 548 137
Step2  Step 28,949 1 o000 | |2 23,236 592 796
Block 39,702 2 000 | |4 19,042° 618 831
Model 39,702 2 ,000 5 21’121: 609 819
Step 3 Step 5,091 1 ,024 6 16,338 644 867
Block 44,793 3 ,000
Model 44,793 3 ,000
Step 4 Step 3,204 I 070 Hosmer and Lemeshow Test
Block 48,087 4 000 || oo chuha'l}e » sio
Model 48,087 4 ,000 1 9,378 3 311
Step 5  Step -1,179 1 ,278 2 5,633 8 688
Block 46,908 3 ,000 3 14,844 8 ,062
Model 46,908 3 ,000 4 15,684 8 ,047
Step 6 Step 4,783 1 ,029 5 15,144 8 ,056
Block 51,691 4 ,000 6 8,223 8 490
Model 51,691 4 ,000
Classification Table®
Predicted
Y Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 Y ,00 7 9 42,9
1,00 22 93,1
Overall Percentage 72,0
Step 2 Y ,00 13 3 81,0
1,00 4 20 82,8
Overall Percentage 82,0
Step 3 Y ,00 16 0 100,0
1,00 2 22 89,7
Overall Percentage 94,0
Step 4 Y ,00 16 0 100,0
1,00 2 22 89,7
Overall Percentage 94,0
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Step 5 Y 16 0 100,0
1,00 2 22 89,7
Overall Percentage 94,0
Step 6 Y 16 0 100,0
1,00 1 23 96,6
Overall Percentage 98,0
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig.
Step 1° PP_T -,731 ,308 5,619 1 ,018
Constant 1,611 ,586 7,566 1 ,006
Step 2° PP_T -1,639 915 3,211 1 ,073
NK_SK 6,302 2,567 6,029 1 ,014
Constant -,959 1,039 ,852 1 ,356
Step 3° PP_T -1,717 ,875 3,848 1 ,050
TT_TI -1,645 77 4,487 1 ,034
NK_SK 8,490 3,274 6,726 1 ,009
Constant 344 1,274 ,073 1 787
Step4® GAK_T -6,224 2,862 4,731 1 ,030
PP_T -1,148 524 4,808 1 ,028
TT_TI -1,137 , 749 2,302 1 ,129
NK_SK 8,791 3,384 6,749 1 ,009
Constant -,524 1,217 ,185 1 ,667
Step 5" GAK_T -7,354 3,089 5,667 1 ,017
PP_T -1,316 ,565 5,420 1 ,020
NK_SK 8,262 3,182 6,741 1 ,009
Constant -1,460 1,271 1,320 1 ,251
Step 6° GAK_T -13,047 6,040 4,666 1 ,031
PP_GAK ,064 ,038 3,171 1 ,049
PP_T -2,368 ,982 5,820 1 ,016
NK_SK 12,772 5,977 4,566 1 ,033
Constant -,938 1,468 ,408 1 ,523
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> Modelio variacijos pramonés uikio Sakai

Omnibus Tests of Model Coefficients

Model Summary

Chi- Cox &
square df Sig. -2 Log SnellR | Nagelkerke
Step 1 Step 45,640 1 ,000 Step likelihood | Square R Square
Block 45,640 1 000 | |1 22,390° 599 805
Model 45,640 1 000 | |2 17,394° 637 856
Step2  Step 4.995 1 025 |3 14,683° 656 886
Block 50,635 2 ,000
Model 50,635 2 000 Hosmer and Lemeshow Test
Step 3 Step 2,711 1 ,100 Chi-
Step square df Sig.
Block 53,346 3 ,000 1 13,341 064
Model 53,346 3 ,000 2 4,500 6 609
3 6,541 6 471
Classification Table®
Predicted
Y Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 Y ,00 14 2 85,7
1,00 2 22 93,1
Overall Percentage 90,0
Step 2 Y ,00 15 1 95,2
1,00 2 22 93,1
Overall Percentage 94,0
Step 3 Y ,00 15 1 95,2
1,00 1 23 96,6
Overall Percentage 96,0
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig.
Step1°  NK_SK 5,816 1,889 9,484 1 ,002
Constant -3,445 1,121 9,435 1 ,002
Step2” GAK T -3,924 1,793 4,789 1 ,029
NK_SK 7,926 2,713 8,532 1 ,003
Constant -4,215 1,496 7,941 1 ,005
Step 3° GAK_ T -3,488 1,918 2,908 1 ,049
TT_TI -1,234 ,628 3,867 1 ,042
NK_SK 8,954 3,157 8,047 1 ,005
Constant -3,062 1,277 5,747 1 ,017
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> Modelio variacijos paslaugu ir kitos veiklos uikio Sakai

Omnibus Tests of Model Coefficients

Model Summary

Chi- Cox &
square df Sig. -2 Log SnellR | Nagelkerke
Step 1 Step 8,923 1 ,003 Step likelihood | Square R Square
Block 8,923 1 003 | |1 56,280" 170 1228
Model 8,923 1 003 | |2 17,257° 632 850
Step2  Step 39,023 1 000 | |3 13,413° 660 888
Block 47,946 2 ,000
Model 47,946 2 1000 Hosmer and Lemeshow Test
Step 3 Step 3,844 1 ,050 Chi-
Block 51,790 3 000 ftep S%Zf?g df Sl?z'sg
Model 51,790 3 ,000 2 1,611 978
3 4,024 77
Classification Table®
Predicted
Y Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 Y ,00 8 49,0
1,00 3 20 89,3
Overall Percentage 72,9
Step 2 Y ,00 14 1 90,0
1,00 3 20 89,3
Overall Percentage 89,6
Step 3 Y ,00 15 0 100,0
1,00 2 21 92,9
Overall Percentage 95,8
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig.
Step 12 PP_T -, 752 ,330 5,181 1 ,023
Constant 1,585 ,604 6,877 1 ,009
Step 2° PP T -2,286 1,162 3,873 1 ,049
NK_SK 9,511 3,622 6,894 1 ,009
Constant -1,847 1,478 1,562 1 211
Step3° PP_T -2,023 1,097 3,799 1 ,047
TT_TI -2,176 1,193 3,726 1 ,047
NK_SK 11,334 5,091 4,956 1 ,026
Constant -,075 1,695 1,002 1 ,330
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> Modelio variacijos mikro ir mazoms imonéms

Omnibus Tests of Model Coefficients

Model Summary

Chi- Cox &
square df Sig. -2 Log SnellR | Nagelkerke
Step 1 Step 61,720 1 ,000 Step likelihood | Square R Square
Block 61,720 1 000 | |1 59,865" 504 673
Model 61,720 1 000 | |2 52,461" 544 127
Step2  Step 7,404 1 007 | |3 34,048° 630 842
Block 69,124 2 000 | |4 47.127° 571 /762
Model 69,124 2 ,000 5 20,385° 683 913
Step 3 Step 13,079 1 ,000
Block 87,537 4 ,000
Model 87537 4 000 Hosmer and Lemeshow Test
Stepd  Step 5,334 1 02t | g Sguh;'re » sio
Block 74,457 3 ,000 1 17,544 8 ,025
Model 74,457 3 ,000 2 25,327 ) ,001
Step 5 Step 13,663 1 ,000 3 9,521 6 461
Block 101,200 5 ,000 4 8,223 8 ,490
Model 101,200 5 ,000 5 1,298 6 ,972
Classification Table®
Predicted
Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 Y ,00 27 9 78,0
1,00 11 42 78,7
Overall Percentage 78,4
Step 2 Y ,00 32 3 90,2
1,00 8 45 85,1
Overall Percentage 87,5
Step 3 Y ,00 32 3 90,2
1,00 5 48 91,5
Overall Percentage 90,9
Step 4 Y ,00 32 3 90,2
1,00 7 46 87,2
Overall Percentage 88,6
Step 5 Y ,00 33 2 95,1
1,00 2 51 95,7
Overall Percentage 95,5
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Variables in the Equationf

B S.E. Wald df Sig.
Step 1° NK_I 3,710 ,958 15,012 1 ,000
Constant -2,346 ,587 15,991 1 ,000
Step 2° TT_TI -,847 ,293 8,376 1 ,004
NK_I 5,249 1,239 17,956 1 ,000
Constant -1,873 ,550 11,615 1 ,001
Step 3° GAK_T -2,504 ,968 6,686 1 ,010
TT_TI -,861 329 6,853 1 ,009
NK_I 6,425 1,530 17,638 1 ,000
Constant -2,191 ,626 12,238 1 ,000
Step4®  GAK_T -6,280 2,185 8,261 1 ,004
PP_T -1,267 429 8,713 1 ,003
TT_TI -1,149 ,566 4,122 1 ,042
NK_I 8,730 2,496 12,232 1 ,000
Constant -,090 ,919 ,010 1 ,922
Step5°  GAK_T -52,510 37,382 1,973 1 ,160
PP_GAK ,306 ,232 1,741 1 ,187
PP_T -8,754 5,934 2,176 1 ,140
TT_TI -12,050 8,964 1,807 1 ,179
NK_I 68,844 49,659 1,922 1 ,166
Constant 7,301 5,224 1,953 1 ,162
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> Modelio variacijos vidutinio dydZio imonéms

Omnibus Tests of Model Coefficients

Model Summary

Chi- Cox &
square df Sig. -2 Log SnellR | Nagelkerke
Step 1 Step 11,080 1 ,001 Step likelihood | Square R Square
Block 11,080 1 oot | |1 75,307 148 208
Model 11,080 1 001 | |2 26,657° 279 811
Step2  Step 48,650 1 000 |3 17,886° 621 882
Block 59,730 2 ,000 4 15,772° 641 897
Model 59,730 2 ,000 S 19,498” ,621 /869
Step 3 Step 8,771 1 ,003
Block 68,501 3 ,000
Model 68,501 3 000 Hosmer and Lemeshow Test
Step4  Step 2,114 1 146 Step Sguh;}e » sio
Block 70,614 4 ,000 1 12,209 ) 142
Model 70,614 4 ,000 2 7,443 7 ,384
Step 5° Step -3,726 1 ,054 3 6,411 7 493
Block 66,889 3 ,000 4 11,719 7 ,110
Model 66,889 3 ,000 5 55,630 6 ,000
Classification Table®
Predicted
Y Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 Y ,00 20 27,3
1,00 39 93,6
Overall Percentage 72,5
Step 2 Y ,00 22 6 77,3
1,00 4 38 89,4
Overall Percentage 85,5
Step 3 Y ,00 28 0 100,0
1,00 3 39 93,6
Overall Percentage 95,7
Step 4 Y ,00 28 0 100,0
1,00 1 41 97,9
Overall Percentage 98,6
Step 5 Y ,00 28 0 100,0
1,00 1 41 97,9
Overall Percentage 98,6

98



Variables in the Equation

B S.E. Wald df Sig.
Step1* PP T -,563 216 6,809 1 ,009
Constant 1,847 ,487 14,390 1 ,000
Step2® PP.T -1,222 579 4,454 1 ,035
NK_| 8,023 2,620 9,375 1 ,002
Constant -2,413 1,227 3,869 1 ,049
Step3° GAK T -8,956 4,203 4,541 1 ,033
PP T -,984 ,504 3,809 1 ,048
NK_I 12,331 5,123 5,794 1 ,016
Constant -4,025 2,020 3,972 1 ,046
Step4”  GAK T -7,808 4,156 3,529 1 ,060
PP T -,846 525 2,594 1 ,107
TT_TI -1,948 1,110 3,080 1 ,079
NK_I 13,615 5,970 5,201 1 ,023
Constant -2,383 1,583 2,266 1 132
Step5® GAK T -4,510 2,021 4,982 1 ,026
TT_TI -1,539 642 5,742 1 ,017
NK_| 10,781 3,560 9,171 1 ,002
Constant -3,773 1,403 7,236 1 ,007

99



	TURINYS
	PRIEDŲ SĄRAŠAS
	LENTELĖS
	PAVEIKSLAI
	ĮVADAS
	1. ĮMONIŲ BANKROTO  KONCEPCIJOS IR DIAGNOSTIKOS SISTEMOS TEORINIS PAGRINDIMAS
	1.1. Įmonių bankroto samprata
	1.1 lentelė
	Įmonių bankroto sąvokos apibrėžtys
	1.2 lentelė
	Neigiami ir teigiami įmonių bankroto aspektai

	1.2. Įmonių bankrotą lemiantys veiksniai
	1.1 pav. Įmonių bankrotą lemiančių veiksnių klasifikacija

	1.3. Įmonių bankroto diagnostikos sistema
	1.2 pav. Integruota įmonių bankroto diagnostikos sistema
	1.3 pav. Įmonių bankroto diagnostikos modelių klasifikacija

	1.4. Lietuvos įmonių bankroto diagnostikos modelio formavimo metodika
	1.4 pav. Empirinio tyrimo loginė schema


	2. LIETUVOS ĮMONIŲ BANKROTO TENDENCIJŲ ANALIZĖ
	2.1. Pradėtų ir baigtų įmonių bankroto procesų Lietuvoje 2003-2012 m. analizė
	2.1 pav. Pradėtų ir baigtų bankroto procesų dinamika Lietuvoje 2003-2012 metais

	2.2. Įmonių bankroto tendencijų Lietuvos apskrityse 2003-2012 m. analizė
	2.2 pav. Pradėti įmonių bankroto procesai Lietuvos apskrityse 2003-2012 metais

	2.3. Įmonių bankroto tendencijų Lietuvos ūkio šakose 2003-2012 m. analizė
	2.3 pav. Lietuvos įmonių grupavimas pagal ūkio šakas
	2.4 pav. Pradėti įmonių bankroto procesai Lietuvos ūkio šakose 2003-2012 metais

	2.4. Lietuvos įmonių bankroto tendencijų 2003-2012 m. analizė skirtingo dydžio įmonių grupėse
	2.5 pav. Pradėti įmonių bankroto procesai Lietuvoje 2003-2012 metais skirtingo dydžio įmonių grupėse
	2.6 pav. Atleistų bankrutavusių įmonių darbuotojų skaičius Lietuvoje 2003-2012 metais

	2.5. Garantinio fondo išmokų bankrutuojančių ir bankrutavusių Lietuvos įmonių darbuotojams 2003-2012 m. analizė
	2.7 pav. Garantinio fondo išmokos bankrutuojančių ir bankrutavusių Lietuvos įmonių darbuotojams


	3. LIETUVOS ĮMONIŲ BANKROTO DIAGNOSTIKOS MODELIO FORMAVIMAS IR JO PATIKIMUMO VERTINIMAS
	3.1. Lietuvos įmonių bankroto diagnostikos modelio kintamųjų atranka
	3.1.1. Klasikinių bankroto diagnostikos modelių charakteristikų palyginimas
	3.1 lentelė
	Klasikinių statistinių bankroto diagnostikos modelių charakteristikų palyginimas

	3.1.2. Formuojamo modelio kintamųjų tarpusavio ryšių glaudumo analizė
	3.1 pav. Pirminiai modelio kintamieji pagal finansinių rodiklių grupes
	3.2 lentelė
	Pirminių modelio kintamųjų porinės koreliacijos matrica
	3.2 pav. Atrinkti modelio kintamieji pagal finansinių rodiklių grupes

	3.3 lentelė
	Atrinktų modelio kintamųjų porinės koreliacijos matrica


	3.2. Lietuvos įmonių bankroto diagnostikos modelio formavimas ir jo variacijos
	3.2.1. Pirminio Lietuvos įmonių bankroto diagnostikos modelio sudarymas
	3.4 lentelė
	Pirminio modelio parametrai

	3.2.2. Lietuvos įmonių bankroto diagnostikos modelio variacijos sektoriniu aspektu
	3.5 lentelė
	Statybos šakoje veikiančių įmonių bankroto diagnostikos modelio parametrai
	3.6 lentelė
	Prekybos šakoje veikiančių įmonių bankroto diagnostikos modelio parametrai
	3.7 lentelė
	Pramonės šakoje veikiančių įmonių bankroto diagnostikos modelio parametrai
	3.8 lentelė
	Paslaugų ir kitos veiklos šakoje veikiančių įmonių bankroto diagnostikos modelio parametrai

	3.2.3. Lietuvos įmonių bankroto diagnostikos modelio variacijos įmonių dydžio aspektu
	3.9 lentelė
	Mikro-mažų bei vidutinių įmonių bankroto diagnostikos modelių parametrai


	3.3. Lietuvos įmonių bankroto diagnostikos modelio taikymas ir jo patikimumo vertinimas
	3.10 lentelė
	Bankroto diagnostikos modelių prognozių tikslumo palyginimas


	IŠVADOS IR REKOMENDACIJOS
	LITERATŪRA
	PRIEDAI
	1 priedas: Analizuojamų klasikinių statistinių bankroto diagnostikos modelių charakteristikos ir prognozių interpretavimas
	2 priedas: Lietuvos įmonių bankroto 2003-2012 m. statistiniai duomenys
	3 priedas: Analizuojamų Lietuvos įmonių finansiniai duomenys
	4 priedas: Statistinės programos duomenys


