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Santrauka

Siame magistro darbe yra pateikiamas jmonés isgyvenamuma prognozuojantis Kokso
proporcinguju riziky modelis. Pirmoje dalyje yra pateikiama trumpa modeliy, susijusiy su imoniy
bankrotais ar nemokumu, apzvalga. Taip pat yra pristatomi balansiniy ataskaity ir jmoniy finansy
teoriniai pagrindai, jvairas finansiniai rodikliai (imonés pelnas/nuostolis, isipareigojimai, turtas ir
kt.) bel santykiniai finansiniai rodikliai (imonés bendras skolos rodiklis, grynojo pelningumo
koeficientas ir kt.). Be to, pateikiami isgyvenamumo analizés ir Kokso proporcingujy riziky
modelio teoriniai pagrindai.

Antroje darbo dalyje pateikiami empiriniai  skai¢iavimai. Cia parenkami statistiskai
reilksmingi finansiniai ir santykiniai finansiniai rodikliai, jtakojantys imonés gyvavimo trukme,
sudaromas bel tiriamas Kokso regresijos modelis, kuris vertina imonés tikimybe isgyventi po tam
tikro laiko.

Ekonometriné analizé atliekama naudojant SPSS, MS Excel ir SAS programing jranga.



AN ANALYSISOF LIFE TIME AND BANKRUPTCY OF LITHUANIAN COMPANIES

Abstract

This Master thesis develops survival of company prediction Cox proportional hazards
model using the statistical methodology of Survival analysis. In the first part the short review of
literature about models related with company’ s bankruptcy, failure or financial distress is presented.
Also the background of financia statement analysis, corporate finance, various financial
variables (company’s profit/loss, liabilities, asset and other) and financia ratios (debt ratio, total
asset turnover and other) are clarified. Furthermore, the theoretical background of Survival analysis
and Cox proportional hazards model are presented.

In the following part empirical computations are introduced. There are selected financial
variables and financial ratios, which influence company’s survival and are statistically significant.
Moreover, Cox regression model for estimating the probability of company’s survival after
particular time is presented.

Econometric analysis is performed using SPSS, MS Excel and SAS software
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Ivadas

Siuo metu Lietuvoje steigiama daug naujy imoniy, tatiau daug ir baigia savo gyvavima:
vienom iskeliama bankroto byla, kitos nutraukia savo veikla [12]. Kadangi paskoly teikimas yra
viena pagrindiniu banky veiklos krypciy, jie turi priimti sprendimus, susijusius tiek su skolininkui
telkiamos paskolos naudingumu, tiek su jos grazinimo uztikrinimu [9]. Kadangi paskoly teikimas
iSlieka ne tik viena svarbiausiy, bet ir viena rizikingiausiy bankuy velklos sriciy, itin svarbu
tinkamai valdyti kredito rizika ir turéti patikima $io turto netekimo rizikos jvertinimo
mechanizma. Vienu i$ kredito rizikosvaldymo bidy yraderama skolininky mokumo analizé.

Tikriausiai sunku biity rasti imone, kuri nesinaudoty banky sitilomais isoriniais finansiniais
instrumentais t.y. trumpalaikiais bei ilgalaikiais kreditais, faktoringo, lizingo paslaugomis ir k.
Taigi panasis klausimai iskylair imoniy vadovams [6]:

imonés finansiné prognozé
§ verdlo rizikos analizé
§ pelningumo analiz¢
verslo valdymo kontrolé
§ pardavimy ir rinkos tyrimas
§ skolintojy ir skolininky valdymas
8 finansy vadymas

Taip pat galima zvelgti ir valstybés interesa, nes kiekvienos ijmonés zlugimas ar bankrotas
itakoja su ja bendradarbiavusiy imoniy padéti (pvz.: tam tikram laikotarpiui uzsaldomos lésos uz
parductas prekes ar paslaugas) ar darbuotoju padéti (bankrutuojant imonei jie tampa bedarbiais).
Todeél vyriausybei svarbu zinoti, kokie faktoriai lemia imoniu gyvavima.

Finansinés ataskaitos yra pagrindinis prieinamas kiekybinés informacijos saltinis apie
imong, kuria banko ar imonés analitikas gali analizuoti. Lyginant jmones tarpusavyje naudojami
jvairas finansiniai koeficientai, apskai¢iuoti i§ finansiniy ataskaity.

Dazniausia pasaulyje imoniu rizikos tyrimas susigjamas su imonés bankroto ar defolto
(nesugebéjimu grazinti paskolos) tikimybiy prognozavimu [4, 16, 43 ir kt]. Ta svarbi tyrimy
kryptis, kuria jgyvendinti yra sukurta daugybé ivairiy diskriminantinés analizés (logit [6, 22, 35,
40 ir kt.], probit [31]) a neuroniniy tinkly modeliy [13]. Taciau siame darbe i Sia problema
siekiama pazitiréti placiau, imonés rizika susiejant su jos gyvavimo trukme.

Taip pat bus siekiama jvertinti imoniy gyvavimo tikimybés priklausomybe nuo ju
gyvavimo trukmes ir parinkti ja jtakojancius veiksnius: remiantis Kokso (Cox) regresijos modeliu
ir neoficialiais Lietuvos imoniy duomenimis bus kuriamas ekonometrinis jmoniy gyvavimo
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trukmeés modelis.
Darbo Tikdas:

Sudaryti Lietuvos imoniy gyvavimo trukmés ekonometrini modeli (2002 — 2004 mety
laikotarpyje).

Uzdaviniai:
1. Parinkti jmonés gyvavimo trukme (2002 — 2004 metais) jtakojanc¢ius veiksnius;
2. Sudaryti gyvavimo trukmés ekonometrini modeli;
3. Patikrinti klasikiniy finansinés analizés ir rizikos vertinimo Kriterijy reikSminguma

Lietuvos imoniy gyvavimo trukmei.



1 Imoniu bankroto (gyvavimo trukmeés) teoriniai
aspektai

1.1 Literatdros apzvalga: ekonometriniai tyrimai

Finansiniy rodikliy analizé visada buvo laba naudingas instrumentas nustatant imonés
valdymo ir finansines problemas [37, 44]. Pirmigji tyrima apie isankstinius versio zlugimo
simptomus buvo paskelbti dar 1930 metais. Agentiroms buvo pavesta pateikti kokybing
informacija apie prekybininky (jmoniy uzsiiman¢iy prekyba) kredito reitinga. Sis ir daugelis
veélesniy tyrimy parodé, kad bankrutuojanciuy imoniy rodikliai zenkliai skirsis nuo tu, kurios dar
vystys savo veikla.

W. H. Beaver tyrimas[14, 17, 33, 38] paskelbtas 1966 metais, buvo didelis zingsnis pirmyn
bankroto modeliy literatiiroje. Jis buvo pirmasis panaudojes finansiniais rodikliais paremta analize
bankroto prognozavimo metodikoje. Jo darbe buvo palyginti rodikliai i$ bankrutavusiy imoniy su
sékmingai veikian¢iy imoniy rodikliais, imones parenkant taip, kad zlunganti imoné yra lyginama
su tos pacios sakos ir panasaus turto dydzio veikiancia imone. Kiekvienoje grupéje buvo po 79
imones. Jis surado skirtumus tarp bankrutuojanéiy kompanijuy finansiniy rodikliy ir sékmingai
iSlikusiy. Jis aptiko simptomus, rodancius ijmonés nemokuma, pradedant penktaisiais metais iki
imonés zlugimo, taip parodydamas, kad rodikliy analizé gali bati naudingas instrumentas bankroty
prognozavime.

Nuo Beaver vienamatés bankrutavusiy ir isgyvenusiy imoniy lyginamosios analizés,
literatiroje buvo pasitlyta jvairiy daugiamatés analizés metody Siai problemal spresti. Labal
svarbiis tyrimai atlikti su tiesine diskriminantine analize. E. |. Altman 1968 metais paskelbé penkiy
veiksniy modeli [10, 11, 14, 21, 38 ir kt.], kuris yra platiai nhaudojamas imoniy bankroto grésmei
ivertinti. Jis istyré 66 imones, is kuriy pusé bankrutavo (1946 — 1965 m.), o kitos sckmingai veikeé.
Bankrutavusiy imoniy rodikliai buvo lyginami su analogiskos veiklos ir panasaus masto jmoniy,
iSvengusiu bankroto ir sckmingai dirbusiu, rodikliais. Atrinkegs penkis rodiklius, apibidinancius
skirtingus imoniy finansinés veiklos aspektus, Altman sudaré toki modelj (vadinamas Z—Score):

Z = |,2X1+1,4X+ 3,3X3+0,6X4+ 1,0Xs

kur:
X1—grynojo apyvartinio kapitalo efektyvumas, isreikstas grynojo apyvartinio kapitalo ir
Viso turto santykiu (apibtidina trumpalaikio mokumo rizika);



X2 —sukaupto kapitalo efektyvumas, isreikstas nepaskirstyto pelno ir viso turto santykiu
(apibtudina turto pelninguma);

X3 —veiklos pelningumas, isreikstas velklos pelno ir viso turto santykiu;

X4 — skolos padengimo nuosavu kapitalu rodiklis, isreikstas akcinio kapitalo (rinkos vertés)
ir skolinto kapitalo santykiu;

Xs —turto apyvartumas, isreikstas pardavimy ir viso turto santykiu.

Kritiné Altman indekso reilksmé buvo apskaiciuota remiantis statistinés atrankos taisyklémis
ir sudaré 2,675, o gautas reikSmiy intervalas — nuo Z=1,81 iki Z=2,99 — rodé tarping imoniy bikle
bankroto grésmeés poziiriu.

Veéliau (1983 m.) Altman parengé modelio varianta skirta imonéms [10, 11, 17, 39], kuriy
akcijos nekotiruojamos birzoje. Auks¢iau paminétam modeliui reikia zinoti birzoje skelbiama
akcinio kapitalo verte, todél ja pakeité i nuosavo kapitalo verte. Sis modelis atrodo taip:

Z= 0,717 X;+0,847 X, + 3,107 X3+0,42 X5 + 0,995 X5 .

Siuo atveju ribing Z reiksme yralygi 1,23.

1997 metais Altman, Haldeman ir Narayanan pasitlé septyniu veiksniy model; (vadinamas
ZETA) [10, 11, 17, 39], leidziantj vertinti imoniy veiklos perspektyvas penkeriems metams 70
procenty tikslumu. Siame modelyje naudojami tokie veiksniai: turto pelningumas, pelno dinamika,
palikany padengimo rodiklis, bendrasis pelningumas, likvidumo rodiklis, finansinés
priklausomybés rodiklis, visas imonés turtas. Taciau sis modelis néra viesai skelbiamas, nes yra

privati nuosavybe.

Kiti autoriai [19, 26, 36 ir kt.], spresdami bankroto tikimybés nustatymo problema, naudoja
logit analize. Logit modelis —tai finansiniy rodikliy itraukimo | vertinimo balais modelius badas,

kuomet daroma prielaida, kad tikimybé pasiskirstius pagal logisting funkcija nuo O iki 1.

ex‘“bO e®

Pr(y, =1|x ,b) =1- §1+exﬂb 1+epr.
@

1980 metais Ohlson sudaré modelj [23, 31], remdamasis logit analize™:
h =-1,3-04* X;+6* X,-1,4* X3+0,1* X;-2,4* X5-1,8% X5 +0,3* X7 -1,7* Xg-0,5* Xg

kur:

X1 —turtadinfliacijos lygis,

X, —isipareigojimai/turtas,

X3 — apyvartinis kapital as'turtas;

'h yratiesinis prediktorius (angl. linear predictor),



X4 —trumpalaikia jsipareigojimai/turtas,
Xs—1, jei trumpalaikial isipareigojimai>turtas; O kitu atveju;
Xe— grynasis pelnas/turtas;
X7 —pinigy srautal is pagrindinés veiklos;
Xg—1, jei pelnas <0 du metus s eilés;
Xg — bendras indeksas.
Modeliui sukurti jis panaudojo 105 bankrutavusias imones ir 2058, kurios sckmingai veiké
Jungtinése Amerikos Valstijose (1970 — 1976 mety duomenys).
2003 metais Grigaravicius sudaré logistini model; Lietuvos imoném [23, 32], kuriy
akcijomis prekiaujama birzoje:
h = -0,762+0,003* X; -0,424* X, -0,06* X3+0,22* X,4-0,774* X5-0,189* X5 +
6,842* X;-12,262* Xg-5,257* Xg
kur:
X1 —trumpalaikis turtas/ trumpalaikial jsipareigojimai;
X2 —grynasis apyvartinis kapital as/turtas;
X3 —turtas/nuosavyhbé;
X4 — nuosavybé/skola;
Xs— veiklos pelnag palikany islaidos;
Xe— veiklos pelnas/turtas;
X7 —turto graza (grynasis pelnas/turtas);
Xg— grynojo apyvartinio kapitalo apyvartumas;
Xg — turto apyvartumas (pardavimai/turtas).
Modeliui sukurti jis panaudojo 36 bankrutavusias imones ir 52, kurios sckmingal veike.

Taip pat yra naudojami ir probit modeliai — tai rodikliy itraukimo | vertinimo baais
modelius budas, kuomet daroma prielaida, kad tikimybé pasiskirséiusi pagal normaliojo
skirstinio funkcija nuo Oiki 1:

Pr(y; =1|x,b) =1- F (- xb;) = F (xb;),
kur F yrastandartinis normalusis pasiskirstymas.
1984 metais Zmijewski sudaré modelj [23, 31], remdamasis probit analize:
h = -4,336 — 4,513* X; + 5,679 * Xo+ 0,004 * X3
kur:
X1—grynasis pelnas/turtas;
X, —isipareigojimai/turtas,
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X3z —trumpalaikisturtas/ trumpalaikiai isipareigojimai.

Modeliui sukurti jis panaudojo 40 bankrutavusiy imoniy ir 800, kurios sékmingai veiké
Jungtinése Amerikos Valstijose (1972 — 1978 mety duomenys).

Pastaruoju metu neuroniniy tinkly analizé yra reiksmingas irankis, padedantis nuspresti, ar
verslininkas bankrutuos, ar ne. 2001 metais Atiya sudaré modeli [13], kurio tikslas buvo atpazinti
nemokias imones. Tyrimui jis panaudojo 195 nemokiy ir 716 mokiy imoniy. Atlikdamas tyrima
naudojo tokius velksnius: kapitalo rinkos vertés/viso turto santyki, grynuju pinigu/viso turto
santyki, grynuju pinigu tenkanciy vienai akcijai grazos dydi, pardavimu/viso turto santyki, grynojo
pelno/turto santyki. Taip pat buvo keletas tyrimy, kurie naudojo Altman modeliy rodiklius, taciau
naudojo neuroninius tinklus (Zhang, Altman (1000 Italijos imoniy)). Be to, buvo lyginama su
diskriminantinés analizés modeliy gautais rezultatais.

Dar viena pakankamai nauja tyrimu kryptis (imoniu bankroty srityje) yra rizikos modeliai
(hazard models), naudojami isgyvenamumo (islikimo) analizéje. 1999 metais Shumway sukiiré
modeli, kurio endogeninis kintamasis yra jmoneés amzius® (kaip prekybos birzoje laikas) [25, 46].
Tiksliau pasakius jis sudaré tris modelius, kuriais tikrino, ar Altman, Zmijewski naudoti ir rinkos
padiktuoti rodikliai yra reiksmingi nustatant imonés bankrota remiantis rizikos modeliais. Jo
patelkiami rezultatai rodo, kad daugelis ankstiau naudoty finansiniy rodikliy (santykiy) yra
nereiksmingi, o tie rodikliai, kurie buvo ankstesniy tyrimy atmesti — reiksmingi. Siems modeliams
Jis panaudojo Amerikos birzose kotiruojamy imoniy duomenis (300 bankrutavusiy imoniy 1962 —
1992 metais).

Literattra (Lietuvoje), susijusi su bankroto problema, yra daugiau ekonominio pobiidzio
[12, 17, 18, 29, 45 ir kt.], isskyrus Grigaravic¢iaus darba [32], kuriame yra kuriamas modelis
Lietuvos imonéms. Daugelyje darby tik patikrinamas Altman modelis Lietuvos imonéms, arba
panagrinéjama jo naudojamy rodikliy ekonominé reiksmé [17, 21, 39, 41 ir kt.]. Taip pat galima
paminéti, kad yra keletas darby [23, 28, 38], kuriuose yra apzvelgiama ir daugiau modeliy
(Shumway, Beaver, Ohlson ir kt.), nustatan¢iy imonés bankroto tikimybe.

1.2 Duomenys

Darbe panaudoti neoficialiis (valstybinés mokestiy inspekcijos) duomenys apie Lietuvos
imones (2002 — 2004 metais), kurioms pradéta bankroto procedira arba nutraukiama jos veikla
Sioje duomeny bazéje yra 3175 skirtingos imones. Tagiau modeliui parinkti naudojome imtj i§ 743,
nes apsiribojome imonémis, kuriose dirba iki 1000 darbuotoju ir kurios yra ikurtos iki 1998 mety ir

2 gyvavimo trukmes,
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gyvavo iki 2002 mety. Ta leidzia tirti panasaus amziaus (panasios gyvavimo trukmeés) imones,
kurios veiké esant panasioms isorinéms salygoms.
Duomeny baz¢ sudaro pelno/nuostolio, balanso, darbuotojy, imonés busenos ir kitos
ataskaitos. Pelno/nuostolio ataskaitos struktiira trumpai galima aprasyti taip [41, 44]:
Pajamos — Bendri kastai = Bendras pelnas— Veklos sgnaudos = Veklos pelnas +
Kitos veiklos pelnas/nuostolis + Finansinésir investicines veiklos pelnasnuostolis +
Ypatingoji veikla= Pelnas pries mokescius — Mokesciai = Grynads pelnas.
Balanso ataskaitos struktiira trumpai galima aprasyti taip:
Turtas = Savininky nuosavybe + [sipareigojimai
kur
Turtas = Trumpalaikisturtas + llgalaikis turtas
Trumpalaikisturtas = Pinigai + Gautinos sumos + Atsargos
Kapitalas = Nuosavybe + Rezervai + Nepaskirstytas pelnas
[Sipareigojimai = Trumpalaikes skolos + llgalaikes skolos
Trumpalaikés skolos = Per vienerius metus mokétinos + Sumos finansinés skolos +
Prekybos skolos + Kitos mokeétinos sumos
Modeliui parinkti buvo panaudoti jmoniy finansiniai duomenys, esantys pelno/nuostolio bei
balanso ataskaitose:

§ Jmonés turtas — materialiosios, nematerialiosios ir finansinés vertybés, kurias valdo
ir naudoja ir (arba) kuriomis disponuoja imong, ir kurias naudojant tikimasi gauti
ekonominés naudos. Turto mazéjimas kelia grésme imonés stabilumui bel rodo, kad
imoné turi sunkumy (nuostoliy ar netekimyy). [1, 2]

§ [monés materialus turtas— tai zmogaus ar gamtos sukurtas turtas, kuris naudojamas
imonéje gaminant produkcija ar teikiant paslaugas. Tokiu turtu numatoma naudotis
ilgiau nei viena ataskaitini laikotarpi. Sukelia neigiamy imonés veiklos pokyciy,
jeigu isigyjamastik siekiant investuoti lésas. [37, 42]

§8 Imonés trumpalaikis turtas — tai turtas, kuri imoné sunaudoja ekonominel naudai
gauti per vienerius metus arba per viena imonés veiklos cikla. Sisturtas yra vienas i3
bating imonés gamybos istekliy, be ju imoné negali funkcionuoti. Smarkus
trumpalaikio turto sumazéjimas rodo prasta imonés padéti. [2, 37]

§ Imonéskapitalas—tai imonés akcinis kapitalas.

§ Jmonés atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys® — atsargos balanse atvaizduojamos

iSigijimo (pasigaminimo) savikaina arba grynaja galimo realizavimo verte,

% toliau bus vadinama jmonés atsargomis,
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atsizvelgiant i tai, kuri i$ ju mazesné, bei pridedama nebaigty vykdyti sutarciy verté.
Atsargu kiekio augimas kelia grésme imonés finansiniam stabilumui, jeigu tai
nesusieta su velklos plétra bei pageréjusiu zaliavy ir medziagy tiekimu arba
nepasitikéjimu tiekéjais,[3, 37]

§ [monés pardavimai ir suteiktos paslaugos’ — tai jmones pardavimai ir suteiktos
paslaugos grynaisiais pinigais ar kreditan tam tikra laikotarpi, ty. ju verté.
Pardavimy apimties sumazéjimas rodo arba paklausos sumazéjima, arba
nepakankamal gera pardavimuy organizavima, marketingo stoka, nepagrista kainy
politika. Neigiamai gali velkti imonés veikla ir staigus pardavimuy padidéjimas,
rodantis gaminiy iSpardavima pries imonés likvidavima, jeigu pardavimy
padidéjimas néra susijes su pozityviais procesais, produkty paklausos didéjimu, gera
kainy politika ir marketingu. [7]

§ Jmonés grynigji pinigai, terminuoti indéliai ir investicijos® — tai imonés finansinés
1ésos, kurios reikalui esant gali biti panaudotos padengti isipareigojimus. Staigus
pinigu sumazéjimas gali liudyti produkcijos arba paslaugy sumazéjima; pirkéju
iSipareigojimy nevykdyma, imonés neveikluma kontroliuojant pirkéjy mokuma ar
net imonés veiklos siaurinima. [7]

8§ Per vienerius metus jmonés gautinos sumos — sumos, kurios turi bati gautos per
trumpesn; kaip vieneri metai laikotarpi. Jos atvaizduojamos grynaja verte, atémus
jvertintas neatgautinas sumas. Gautiny sumy padidéjimas rodo jmonés produkcijos
ar paslaugy pirkéju nemokuma, bloga debitoriy apskaita ir kontrolg, prekiy, parduoty
kreditan, padidéjima. Be to, tai gali reiksti slapta tiekéjo ir pirkéjo sandorj, kuriuo
leidziama perparduocti tiekéjo produkcija neatsiskaic¢ius uz ja, o véliau pasidalinant
gauta pelna. [3, 37]

§ Jmonés mokétinos sumosir jsipareigojimai® — tai po vieneriy ir per vienerius metus
mokétinos sumos, atidéjimai bei kiti jsipareigojimai. Po vieneriy mety mokétinos
sumos — skolos, kurias reikés sumokéti per laikotarpi, ilgesn; kaip 12 ménesiy nuo
balanso sudarymo datos. Atidéjimai — jsipareigojimai, kurie paskuting finansiniy
mety diena yra tikétini arba garantuoti, taciau ju sumos arba ivykdymo laikotarpis
néra visiskal aiskus. Per vienerius metus mokétinos sumos — skolos, kurias jmoné

turés sumokeéti per laikotarpi, trumpesni nei 12 ménesiy nuo balanso sudarymo datos.

* toliau bus vadinama jmonés pardavimais,
® toliau bus vadinama jmonés grynaisiais pinigais,
® toliau bus vadinama jmonés jsipareigojimai,
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Staigus $iy sumy padidéjimas rodo jsiskolinimy darbuotojams, biudzetui, tiekéjams,
kredito institucijoms padidéjima. [3, 37]

§ Jmonés gautas grynasis pelnasnuostolis — rezultatas, gaunamas sudéjus pelna
(nuostaly) i$ visy imonés veikly bei atskai¢ius pelno mokesti. Pelno sumazéjimas ar
net nuostoliy atsiradimas rodo prekiy ar paslaugu paklausos sumazéjima, Sanaudy
padidéjima, neekonomiska imonés veiklos organizavima, susieta su imones lésy
Svaistymu, bloga finansing veikla. [37, 44]

§ Darbuotojy skaic¢ius jmonéje —tai imon¢je dirbusiy darbuotojy skaicius.

8 [Imonés gyvavimo trukmeé — imonés amzius dienomis:

imones gyvavimo trukme = jmoneés sukirimo data — jmonés zlugimo data
imones zlugimo data yra prilyginama paskutinel mokesciy mokejimo datai.
Taip pat apskaiciuoti isvestiniai (santykiniai) rodikliai”:
§ Pelningumo

Turto pelningumo rodiklis (turto grgza) rodo, ar imoné efektyviai vartoja

savo turta. Jis yrataip apskai¢iuojamas:

Grynasis: pelnas
Visas Xurtas

Sisrodiklis parodo visy investicijy jmongje pelninguma. Kuo jis didesnis, tuo
geresnis. Neigiamas sio rodiklio Zenklas rodo prasta imonés padéti. [24, 37,
44]

Grynasis pelningumas parodo, kiek grynojo pelno tenka vienam pardavimy

litui. Be to, paga $i rodikli galima nustatyti mokestiy jtaka pardavimy
pelningumui. Jis apskai¢iuojamas taip:

Grynasis: pelnas
Pardavimai

Ta bene platiausiai vartojamas rodiklis. Kuo jis didesnis, tuo geresnis.
Neigiamas sio rodiklio zenklas rodo prasta imonés padéty. [24, 37, 44]

Pinigy grgzos is valdomo turto Kkoeficientas parodo, kaip panaudojamas

imonés turtas, koki grynyju pinigu srauta kuria imonés veikla. Jis
apskai¢iuojamas taip:

" K apital o rinkos rodikliy siame darbe nenaudojau, nes nebuvo reikiamy duomeny iems rodikliams
apskaiciuoti,
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Grynigji > pinigai
Visas ®urtas

Jei sis rodiklis yra labai mazas (ar net neigiamas), tai rodo labai prasta
imonés finansing padéti. Taciau jei jis yradidelis, t.y. grynigji pinigal sudaro
didziaja dali turto, tai irgi rodo nestabilia imonés biisena. [24, 37, 44]

§ Trumpalaikioir ilgalaikio mokumo

Bendrojo padengimo koeficientas padeda nustatyti, kiek trumpalaikis turtas

virsijatrumpalaikius isipareigojimus. Jis apskai¢iuojamas taip:

Trumpalaikis:turtas
Trumpalaikiai xsipareigojimai

Sis koeficientas geriausiai parodo, kokiu laipsniu trumpalaikiy kreditoriy
teisés yra padengtos turtu, kuri lengva paversti pinigais. Kuo jis didesnis, tuo
artimiausiu metu saugesné situacija. Manoma, kad patenkinamas likvidumo
rodiklio lygis svyruojanuo 1,2 iki 2,0. [24, 37, 44]

Bendras skolos rodiklis rodo, kokia dalis skolinty, ty. svetimy lésy,

panaudojama formuojant imonés turta. Jis apskai¢iuojamas taip:
[sipareigojimai
Visas ®urtas

Sis rodiklis turi bati mazas norint apsaugoti kreditorius nuo rizikos gauti
nuostolius ijmonés bankroto atveju. Tuo tarpu imonés vadovai linke gauti
didesni i rodiklj, kad turéty nauda, t.y. pelna is gauty kredity. [24, 37, 44]

Soly apdraustumo ilgalaikiu materialiu turtu rodiklis parodo ilgalaikiy

iSipareigojimy apdraustuma turimu materialiu turtu laipsny, t.y. kiek karty
ilgalaikio materialaus turto vertés pakaks apmokéti ilgalaikiams
1siskolinimams. Jis apskai¢iuojamas taip:

Materialussturtas

[sipareigojimai

Kuo didesnis sisrodiklis, tuo jis geresnis.

Solos apdraustumo grynaisiais pinigais koeficientas parodo, kiek reikia

grynuju pinigy visoms skoloms grazinti ir faktiskai, kuri skoly dalis yra
dengiama grynaisiais pinigais. Jis apskai¢iuojamas taip:

Grynigji > pinigai

[sipareigojimai

Kuo didesnis sis rodiklis, tuo jis geresnis. [24, 37, 44]
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§ Veiklos efektyvumo
Viso turto apyvartumo kartais rodiklis padeda nustatyti, kaip efektyviai

1imoné panaudoja turima turta realizacijos procesui garantuoti, tiksliau tariant,
kiek kiekvienam turto litui tenka realizacijos. Jis apskaiciuojamas taip:

Pardavimai
Visas ®urtas

Teigiama, kad gera sio rodiklio reik§mé turéty svyruoti nuo 1,6 iki 1,8. Visgi,
kaip rodo jmoniy praktika, sio santykio reiksmé labai priklauso nuo jmonés
veiklos specifikos. [24, 37, 44]

Kapital o efektyvumo koeficientas leidzia nustatyti, kaip efektyviai panaudotas
kapitalas auginant imonés turta. Jis apskai¢iuojamas taip:

Kapitalas
Visas ®urtas

Maza sio rodiklio reiksmé rodo, gera kapitalo ,,isnaudojima” didinant jmonés
turta. Didelé santykio reiksmé turéty reiksti prasta kapitalo panaudojima, o
taip pat ir imonés veiklos neefektyvuma. [24, 37, 44]

Darbuotojy nasumo koeficientas parodo, kaip efektyviai yra isnaudojama

darbo jéga imonéje, t.y. kiek vienam darbuotojui tenka jmonés pelno. Jis
apskai¢iuojamas taip:

Grynasis pelnas

Darbuotajy-skaicius

Kuo didesnis sisrodiklis, tuo jis geresnis. [37, 44]

Kreditingumo® efektyvumo koeficientas leidzia nustatyti, kaip jmoné tvarkosi

Su savo debitoriais. Jis apskaic¢iuojamas taip:
Gautinos sumos
Visas Xurtas

Kuo mazesnis sis rodiklis, tuo efektyvesnis yra imonés vadovy darbeas, t.y.
imoné sugeba parduoti, suteikti savo paslaugas mokiem klientam (pirkéjam).
Didéjant siam santykiui, investuotojams reikty susirapinti imonés vadovybés
veikla [37]

Duomeny trakumai:

Néra duomeny apie veikianc¢iy imoniy svarbius (finansinius) rodiklius,

8 pardavimo ar teikimo paslaugy i skola,
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Apie likviduojamas ir panaikintas imones duomenys yratik 0 arba juy isvis (apskritai) néra;
Duomenys néra labai kokybiski:
0 yra pateikiamy duomenu, kurie labai mazai tikétini, pvz.: kad 2004 metais savo
ekonoming veikla nutrauké jmoné, turinti 18000 darbuotojy;
0 Yyranemazal praleisty reiksmiy;
Néradaty, kurios nurodyty tikslia bankroto procediiros pradzia (ar jmonés uzdarymo data).

1.3 ISgyvenamumo (i§likimo) analizé ir Kokso modelis®

Isgyvenamumo analizés pagrinda sudaro statistikos metodai, kurie skirti stebimo individo
(objekto) gyvavimo (islikimo) trukmeés tyrimui. Patikslinant ir apibendrinant galima sakyti, kad
nagrinéjamas laiko tarpas tarp kokiy nors dvigju dominan¢iy ivykiy ivykimo momenty ir to tarpo
ilgi itakojantys veiksniai.

Terminas ,,islikimo duomenys® yra naudojamas duomenims, apimantiems laika iki kazkokio
ivykio pradzios, apibrézti (platiaja prasme). Sis jvykis gali bati mirtis, naviko atsiradimas, lygos
vystymasis, gedimas, jmonés zlugimasiir t.t.

Isgyvenamumo analizés pagrindiné ypatybé, skirianti ja nuo kity statistikos sriciy, yra
cenziravimas (cenzaruoti duomenys). Cenzaruoti duomenys pasizymi tuo, kad dominancio jvykio
lalkas néra pilnai stebimas visiem tyrimo objektams. Tokio tipo duomenys atsiranda daugelyje
taikymo sric¢iy : finansuose, gamybos tyrimuose, biomedicinoje ir t.t. Cenziaravimo nebuvimo atveju
i-tasis objektas is n dydzio imties turi laika iki mirties T; ( kur T;- neneigiamas atsitiktinis dydis).
Dydziai ¢; subjektams, kuriy mirties momentas tikrai stebimas, laikomas nerealizuotu cenziiravimo
momentu. Terminas “potencialus cenziravimo momentas’ vartojamas, kai ¢ stebimas
nepriklausomai nuo cenziiravimo arba mirties.

Duomenis sudétingiau analizuoti, kai turime cenziravima iS desinés, t.y. egzisuoja toks
stebéjimy periodas ¢, kada subjekto stebéjimas pasibaigia ¢ momentu, jei mirtis nejvyks anksciaul.
Tada realiai stebimi dydziai X; =min (T;, ¢) kartu su indikatoriaus kintamuoju d, =1, jei T £ ¢

(objektas necenziruotas), d, =0, jei Ti>c; ( objektas cenztiruotas). Jei mirimo momentas stebimas,

kal T, 3 ¢, ir jisnestebimas, kai T, <c,, bet zinoma, kad T, <c,, tai turime cenziravima is kairés.
Dar gali bati kombinuotas (intervalinis) cenziravimas, t.y. cenziiravimas vyksta tiek is kairés, tiek
i§ desinés.

Gyvavimo  trukmes T ={T} pasiskirstymas  dazniausiai  apibudinamas  ar
charakterizuojamas trimis funkcijomis: isgyvenamumo funkcija, rizikos funkcija (angl. hazard rate

function) ir tikimybiniu tankiu (angl. probability density function).

® Sioje darbo dalyje buvo pasiremta V. Bagdonavigiaus [15], H. Cao [20], J. Fox [27] ir kity autoriy [5, 30, 34]
darbais.
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Tikimybinis tankis:

Si funkcija, uzrasoma f(t), yra apibréziama kaip tikimybes, kad jvyks jvykis per
trumpa laiko intervala nuo t iki t+Dt, riba, kai Dt arté¢ja | O, arba kitaip mirimo
(,,nestkmes®; angl. failure) tikimybé per trumpa intervalo laiko vieneta:

(1) = lim P{individas mirstaintervale(t,t + Dt)} _ lim P{T1 (tt+ Dt} .
Di® 0 Dt Di® 0 Dt

Tikimybinis tankis tenkina tokias dvi savybes:
f (t) yraneneigiama funkcija, f(t)2 0,"t2 0

Plotastarp tikimybinio tankio kreivésir t asies yralygus 1, t.y.

¥

Of ()t =1.
0

Isgyvenamumo funkcija:

Si funkcija, zymima S(t), yra apibréziama kaip tikimybe, kad individas isgyvens
ilgiau nei iki momento t:
S(t) = P{individasisgyvenailgiau nei t}
=P{T >t}

¥

= of (u)du.

IS sukauptosios pasiskirssymo funkcijos (angl. cumulative distribution function)
apibrézimo, F(t) = P{T £}, turime:

S(t) =1- P{individas neisgyvenaiki laiko momentot}

=1- F(1),
kur S(t) =1, kai t=0, ir S(t) =0, kai t =¥, t.y. isgyvenimo tikimyb¢ lalko momentu
nulis yra lygi 1 ir lygi O begaliniam islikimo momentui. Jei T yra tolydus atsitiktinis dydis,
ta S(t) yratolydziai mazéjanti funkcija.

Isgyvenamumo kreivé paaiskina (apibtdina) santyki tarp isgyvenimo tikimybés ir
laiko. Praktikoje pasitaiko jvairiy isgyvenamumo kreiviy, taciau jos visos turi tas pacias
bendras savybes. jos yra monotoninés, nedidéjancios funkcijos, lygios vienetui laiko
momentu nulisir nuliui, kai laikas artéja i begalybg.

Rizikos funkcijal® (Hazard function):

19 dar vadinama intensyvumo funkcija,
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Si funkcija, zymima h(t), yra apibréziama, kaip tikimybé mirti per labai trumpa
laiko tarpa, laikant, kad individas isgyveno iki to laiko tarpo pradzios, arba kaip tikimybé,
kad individas mirs per trumpa laiko intervala nuo t iki t + Dt vienam laiko vienetui, zinant,
kad individas isgyveno iki lalko momento t:

P{t anziausindividas mirstaintervale(t,t + Dt) | gyvas momentu t}

h(t) = lim

D®0 Dt
— lim PtET E£t+Dt)|T 3 t}
T neo Dt '

Jel T yratolydus atsitiktinis dydis, tai:

_f0_ 10 __d,

ne) S(t)  1- F@t) ot

n S(t).

Sukauptos rizikos (mirimo intensyvumo) funkcija H (t) yra apibréziamataip:

H(t) = tc‘j‘n(u)du = - InS(b).

Taigi kait =0,tal S(t) =1, H(t) =0,irkai t =¥ ,tal S(t)=0 bei H(t) =¥ .

Sukauptos rizikos (mirimo intensyvumo) funkcija gali igyti relksmes nuo nulio iki
begalybés. Yra daug skirtingu formy rizikos lygio (angl. hazard rate) kreiviy, yratik vienas
apribojimas h(t): ji turi bati neneigiama, t.y. h(t) 2 0. IS daugelio praktiniy pavyzdziy,
galima gauti, kad rizikos lygio (konkrec¢iam jvykiui) kreivé didéja, mazéja, islieka pastovi,
vonios formos (angl. bathtub—shaped), kupros formos (angl. hump—shaped), ir t.t.

Faktiskai, rizikos funkcija paprastai suteikia daugiau informacijos apie mirimo
(zlugimo) mechanizma nei isgyvenamumo funkcija. Dél Sios priezasties, aprasant
iSgyvenamumo duomenis, rizikos funkcijos nagrinéjimas turéty biiti dominuojantis metodas.

Rysys tarp siy trijy funkcijy:

Auksciau aprasytos funkcijos yra matematiskai ekvivalencios. Turint viena is ju,
kitas dvi galima issivesti:
¥ ‘I t U
S(t) = f (u)du = expj - c‘p(u)dug = exp{- H(b)};
t 0

~

t
- 61(u)du

f(t):-%S(t):h(t)S(t):h(t)e° :
_d e fO )
h(t) =- - InS(Y) s "7

of (u)du

t
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Kokso (COX) modelis:
Dazniausiai naudojamas kovarianciy efekty (poveikiy) modeliavimo isgyvenamumui

metodas yra Kokso proporcinguju intensyvumu modelis (Cox proportional hazards model), kuris
gali susidoroti su cenziruotais ir/farba nupjautais duomenimis. D. Cox §; modelj paskelbé 1972
metais. Siuo metu Kokso modelis yra vienas i§ svarbiausiy atlikty darby statistinéje analizéje,
susijusioje su islikimo duomenimis.

Duomenys, imties dydis n, susideda i$ (t;,d;,x;), kai j=12..n, kur t; yra stebe¢jimo
laikas j —am individui (stebejimui), d; pazymi, ar objektasj yrarizikos zonoje laiko momentu t; (
1 jei rizikingas, kitu atveju Q) ir x; yra aiskinamuyju kintamujy vektorius j — am individui
(stebejimui) laiko momentu t; (x; gali bati ir nuo laiko priklausanti funkcija), kurie gali jtakoti
gyvavimo trukmeés T pasiskirstyma iki jvykio (mirties, bankroto, ir t.t.) laiko.

Tarkime h(t|x)yra rizikos lygis su kovarian¢iy reikSmémis x. Kokso proporcinguju
intensyvumy modelis kovariantes ir rizikos (intensyvumy) funkcija susieja tokiu badu:

h(t]%) = hy(t)c(b ),

kur h,(t)c(0) yra baziné rizikos (intensyvumy) funkcija, kuri nepriklauso nuo x, o

b =(b,,b,,....b,) yra nezinomy parametry vektorius, b & = é b, X, ir c() yrazinomos,

k=1

pastovios funkcijos.

Tai yra pusiau—parametrinis (semiparametrinis) modelis, kuriame baziné rizikos
(intensyvumy) funkcija hy(t) yra nustatoma neparametriskai, o b & yra konstruojamas pagal

parametring israiska c(b &) . Dazniausia naudojama eksponentiné funkcijos c(®) forma:

n ~ gbkxk
c(b®) =exp(b®) = expgeé b, X, 9 et |
ek=1 1]
kas uztikrina, kad rizika (intensyvumas) yra neneigiama, ir rodo, kad kovarian¢iy poveikis rizikai

(intensyvumui) yra multiplikatyvus. Siuo atveju turime, kad:

N1 =y Oe(b®) = h, ) e(b%) =y () epR b, 2= (et
Kokso modelis yra daznai vadinamas proporcingos rizikos (intensyvumuy) modeliu, nes jei
paimtume su rodikliais atitinkamai X, ir X,, tai ju rizikos (intensyvumy) funkciju santykis laiko
momentu t buty
ht]x) _ hy(®)exp(b%,) _
h(t|x,) h,(t)exp(bk,)

exp(b €x, - X)),
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o tai yrakonstanta (nekinta laike), t.y. santykis nepriklauso nuo laiko ir rizikos (intensyvumy) lygiai
yraproporcingi.

Zinant, kad rizikos (intensyvumy) funkcija laiko momentu t yra h(t | x) = h, (t)e®®. Tuomet
sukauptos rizikos (mirimo intensyvumo) funkcija, tikimybinis tanki ir isgyvenamumo funkcija
atitinkamai galime aprasyti taip:

H(t]X) = is|¥ds = Jp()e”*ds = H, (t)e’*,
0 0
S(t] %) = exp(- H(t | X)) = exp(- Ho(t)e"®)

F(t]%) = ho(9e" expl- Ho()e™® )

Kokso modelio daliné tikétinumo funkcija:

Koksas parod¢, kaip efektyviai suskaiciuoti parametrus b, kai h,(t) funkciné forma nera
zinoma. Kokso metodologija gali bati isplésta sudétingesniems modeliams, pavyzdziui: gali bati |
modelj jtrauktos nuo laiko priklausan¢ios kovariantés.

Pilnoji tiketinumo funkcija:
Pilnoji tikeétinumo funkcija n dydzio ime¢iai (T;,d;,x;)pagal proporcingos rizikos

(intensyvumy) modelj gali bati uzrasyta taip:
_ Y dj l-dj _ Y dj
L= O fz|xj (T]) Sz|xj (Tj) - O hz|xj (Tj) Sz|xj (Tj ):
=1 =1

kur 4, (t) = hy, (1) Si (1) Si tikétinumo funkcija gali biti maksimizuojama vienu metu tiek
parametrams b , tiek bazinei rizikos (intensyvumy) funkcijai hy(t) . Kokso metodologijoje
naudojama daliné tikétinumo funkcija parametrams b gauti, kurie yra pastovas ir
efektyvis, nepaisant h,(t) formos.
Daline tiketinumo funkcija:

n dydzio imtis su D skirtingy mirimo (zlugimo) laikko momenty, t, <t, <...<ty,irn-D
cenzuruoty laiko momenty. Pazymeting, kad t;, yra surdsiuotas ivykio laikas, o T; yra
laikas objektui j. Aib¢, sudaryta is objekty, kuriems jvyko jvykis laiko momentu t; , indeksy,
zymima R =R(t;). Objekto, kuriam jvyko jvykis laiko momentu t,, kovariant¢ yra
zymima X, kad bity galima atskirti nuo X ;. Tai leidzia uzrasyti visus objektus, esancius
rizikos biisenoje momentu t; , tokiu badu:

(it R}={ilT;* &}
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Tuomet Kokso pasiiilyta daliné tikétinumo funkcija parametrams b atrodys taip:

R (bez(,))
L(b) = O—(—;
it R|

kur (i) reiskiaindeksa objekto, kuris mire (zlugo) laiko momentu t, .
Log — daline tikétinumo funkcija:
e

&

Ch&, - IN€ Y &%
0]

=1 &R

9300

I(b) =InL(b) =

S

Islosio, serdies (score) funkcijos:
Islosio, serdies (score) funkcijos yra pirmosios dalinés isvestings

o _
finL _ 9 a ]I Ajig T Jhe "
b, —lé (i)h ~

ka h=12,...,p. Maksimalaus tikétinumo jverciai turi tenkinti tokia lygybe:

U,(b)=

Q- ._|_. -0

J|R|

U,(b)=0, kai h=12,....p

Informacine matrica:

Informaciné matrica yra neigiama antry log — dalinés tikétinumo funkcijos isvestiniy matrica

bk [o bg; |2 b&; |0

| (D) == InL _ Eé%jmxigxihe J ] (ajTRinge JXaiTF%X”‘e J):
gh(D) = fib, b, ‘ia:lg é % (o b )2 -
& i'R ajTRe a

Si matrica, kai g=1,2,...,p ir h=12,...,p, yra suma x vektoriaus (populiacijos rizikos

biisenoje momentu t; ) kovariacijy matricy su svoriaisimant i =1,2,...,D

Asmptotiniai pasiskirstymai:

Daugeliui isvady procesy (hipoteziy tikrinimui, pasikliautiniy intervaly skai¢iavimui,

prognozéems) islikimo (isgyvenamumo) analizéje naudojamos aproksimacijos. arba islosio, serdies

(angl. score) funkcijos U(B) asimptotinio pasiskirstymo, arba b asimptotinio pasiskirstymo.

Tarkime, kad b, yratikroji parametro reiksme. Praktikoje daroma prielaida, kad imties dydis yra
pakankamai didelis, kad:

U (bo) » Ny (O’ I (bo))’

kur N, yradaugiamatis normalusis pasiskirstymas (g dimensijos) ir

~

4l u
I(by) =-E€_—U(b) U-
sﬂbﬂ: b=bo
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Asimptotinis b pasiskirstymas yra toks:
5 » I\Iq(bO! l _l(bO))’

arba, ekvivalencial galima uzrasyti taip:

Kadangi b, reiksme praktikoje néra zinoma, tai (—) formulg gali biti sunku apskaiciuoti.

Todél praktikoje b, yra apskaiciuojamas pagal b, o 1(b,) — pagal I(B), kur 1(b) yra taip

6)-- T16)

" bYb

apskai¢iuotainformaciné matrica

b=b

Hipoteziy testas:

Standartinis asimptotinis Wald tikétinumo testas yra pagristas, esant dalinei Kokso
tikétinumo funkcijai, tikrininant hipotezes apie b . Wald statistika yra pagrista tuo, kad regresijos

koeficientai yra asimptotiskai normalis, t.y. b » Nq(bo, I '1(b0)).
Daznai yra norima tikrinti hipotezes apie dali parametry. Paprastai, parametry vektorius b
dalinamas taip (b&bg), kur b, yra q” 1 koeficienty, kuriais yra domimasi, vektorius, o b, yra

(p- 9)” 1 likusiy koeficienty vektorius.

Atitinkamai, gauname

1°logL 9 _ &y (b) |12(b)9
ﬂbgﬂbhap,q) g'Zl(b) 122(b) g

&
1) =(10), ¢

mll(b) |12(b)9
§170) 12(0)5

Tarkime, by, =(bf,bs) yra parametro b didziausio (dalinio) tikétinumo jverciai.

ir teigiame, kad |1 *(b) = yra atvirkstiné matrica

Nagrinckime tokia hipoteze H,:b, =b,, . Dispersijos (variacijos) jvertis v:31r(t$):|(t$)'l
koeficienty jveréiams b . Standartiné paklaida atrodo taip: SE(B): Jvar(p j

Wald testo statistika: X2 = (b, - b01)‘[| ll(b)]'l(bl- by,)

Kokso regresijos diagnostika
Cox-Snell paklaidos:

Tarkime, T tenkina Kokso modeli su kovariante x ir zinomu regresijos koeficientu b . Tada

T isgyvenimo tikimybé yra
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S(T) = expl- Ho(T)e®)
Paryméting, kad S(T)=1- F(T)~U(0Q2), ir H(T)=-InS(T)=-In1- F(T)), taigi
- InS(T) ~ Exp(l) . Todél - H,(T)eP® ~ Exp(1).

Praktikoje H, ir b néra zinomi, bet juos galima apskaiciuoti. Jei b jvertis nagriné¢jamam

= Ho(rj)@(p(ﬁﬁkj ) j=12,..,n
Cia F|0(t) yra bazines rizikos (intensyvumy) funkcijos Breslow jvertis. Tarkime t, <t, <... zymi
skirtingus mirties (zlugimo) momentus. Apibréziame

W(t;b) = g exp(bk;).
il R(t;)
t
Sumings bazines rizikos (intensyvumuy) funkcijos Hy (t) = (jy(u)du jvertis atrodo taip:
0

~ o 1
Ho(t) = ,
o(t) tlan(ti;b)

kuris yra laiptiné funkcija su suoliais mirties (zlugimo) momentais.

Jei galutinis proporcingos rizikos (intensyvumy) modelis yra korektiskas ir b{ yra arti
tikrgju b reiksmiy, tai r; turéty panaséti i vienetini eksponentini pasiskirstyma.

Schoenfeld paklaidos

k — oji Schoenfeld paklaida, apibrézta k — am objektui is xU) paaiskinan¢io kintamojo,

j=12,...,p , skaiciuojamataip:

kur

d, yrak —ojo objekto cenzaravimo indikatorius,

x(1) yraj — ojo paaiskinamojo kintamojo k — am individualiam tyrimui reikime,

9 )
al((') =K ——— ir R(y,) yrarizikosaibé y, laiko momentu,
a m R(Yk) e)(p(x%b)

i dimensijayra p° n.
Jei galioja proporcingos rizikos (intensyvumy) prielaida, tai Schoenfeld paklaidos neturéty

atsirasti vélesniems mirimo (zlugimo) momentams.
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Dfbeta
Istirti matavimo | reikSme regresijos koeficientams, galima suskaiciuoti koeficiento b

skirtuma su ir be matavimo, ty. b - b;,, kur b;, yra b ivertis bej — ojo matavimo. Jei b - b;,
yra arti nulio, tai | — is matavimas labai mazai jtakoja jvercio reiksme, o dideli nukrypimai rodo

didelg jtaka.
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2 Empiriné Lietuvos modelio analizeé

2.1 Modelio identifikavimas

Viena i$ paprastiausiy imoniy veiklos prognozavimo ir analizés krypéiy yra finansiniy
ataskaity (balanso, pelno ir nuostolio, pinigu srauty) straipsniy pokyc¢iy tyrimas [38], todél modelis
buvo konstruojamas (sudaromas), naudojant tik balanso bei pelno ir nuostolio ataskaity duomenis
(rodiklius). Sie duomenys buvo logaritmuoti'!, nes tai padaro tolydesnj pasiskirstyma egzogeniniy
kintamyju. Beto, tai reiskia, kad pagerés modelio stabilumas, nes krastinés reiksmés neturés tokios
didelés jtakos modelio parinkimui. Padaryta viena isimtis imonés pelno — nuostolio rodikliui:
kadangi jis gali igyti tiek neigiamas tiek teigiamas reiksmes, buvo netikslinga ji logaritmuoti, todél
jis buvo padalintas is 1000.

Modelis kuriamas atsizvelgiant i tris skirtingus imoniy dydzius. maza iki 50 darbuotojy,
vidutiné nuo 50 iki 100 darbuotoju, didelé virs 100 darbuotoju (néra isskiriamos mikro ir labai
dideles imonés). Toks modelis leidzia stebéti isgyvenamumo ar rizikos (intensyvumy) funkciju
dinamika skirtingy dydziy imonéms. Tai yra realizuojama naudojant sluoksninj kintamaji (strata).

Pirmiausia 1 modelj itraukti paskutiniu mety duomenys. Pasinaudojant backward(LR)
procediura, kuri pasalina nereikSmingus egzogeninius kintamuosius i§ modelio, remdamasi ju
reitksmingumo lygmeniu. Be to, tikrinant, ar modelis tikrai geresnis uz pries tai buvusj, atsizvelgta i
AIC ir BIC(SBC) informacinius kriterijus (kuo mazesnis AIC ir SBC, tuo geresnis modelis). Gautas
toks modelis (1):

B SE Wald df Sig. Exp(B)
[tur 0,202 0,122 2,737 1 0,098 1,223
Ipar -0,237 0,122 3,753 1 0,053 0,789

Is auksciau pateiktos lentelés matyti, kad sis modelis néra visiskai adekvatus (tinkamas):
parametry statistinis reikimingumas tik 0,1. Be to, modelio statistinis reiksmingumastik 0,153".

Norint patikslinti modeli, 1 ji buvo jtraukti ir rodikliy pavélinimai, nes imonés gyvavimo
laika (jos zlugima) gali itakoti ne tik paskutiniyjuy mety rezultatal, bet ir ankstesniy mety [37]. Tai
buvo padaryta dviem etapais. pirmiausia, buvo jtraukti rodikliai su vieny mety pavélinimu, véliau ir
su dvigjy mety pavélinimu. Gautas toks modelis (2):

B

SE

Wald

df

Sig.

Exp(B)

Itur

-0,271

0,185

! paimtas desimtainis logaritmas,

12 Modelio parinkimo eigair pagrindiniai parametrai pateikti prieduose,

2,151
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Ipar -0,248 0,131 3,581 1 0,058 0,781
ltur(-1) | -0,404 0,210 3,705 1 0,054 0,668
lisip(-2) | 0,256 0,154 2,774 1 0,096 1,201

Ipmgsu(-2) | -0,129 0,069 3,503 1 0,061 0,879

IS auksc¢iau pateiktos lentelés matyti, kad Sis modelis tal pat néra visiska tinkamas, taciau
geresnis uz pries tai buvusi: parametrai reiksmingi tik 0.1 relkSmingumo lygmeniu (vienas néra
reilksmingas net su tokiu reiksmingumo lygmeniu). Visgi, sio modelio reilkSmingumas yra geras
0,035.

Vis délto buvo nuspresta taisyti modelj, kadangi paskutiniy mety turtas yra nereilkSmingas,
be to jis gana stipriai koreliuoja su jmonés turto vieny mety pavélinimu®™®. Buvo ieskota rodikliy,
kuriais biity galima $i egzogeninj kintamaji pakeisti taip, kad biity placiau aprépta imonés veikla.
Nuspresta parinkti statistiskai reilkSmingus egzogeninius kintamuosius. trumpalaiki turta ir per
metus gautinas sumas. Sie kintamieji stipriai koreliavo su jmonés turtu™. Be to, yra teigiama, kad
trumpalaikis turtas turéty geriau atspindéti imonés padéti netolimoje ateityje [37]. Tokiu btdu buvo
gautas toks modelis (3):

B SE Wald df Sig. Exp(B)

Ipar -0,285 0,129 4,854 1 0,028 0,752
Ipmgsu 0,213 0,100 4,561 1 0,033 1,237
Itrtr -0,325 0,152 4,575 1 0,032 0,722
lisip(-2) 0,277 0,148 3,530 1 0,060 1,320
Ipmgsu(-2) -0,195 0,092 4,507 1 0,034 0,823
ltur(-1) -0,312 0,137 5,206 1 0,023 0,732

Sio modelio pagrindiniai parametrai:

-2 Log Overall (score)

o AIC SBC
Likelihood Chi-square df Sig.
2982,926 2994,926 2999,457 15,189 6 0,019

Galima pastebeéti, kad modelis (3) turi daugiau paaiskinanciyju kKintamyju, nel pries tai buves
modelis (2), taiau jo AIC ir BIC(SBC) yra didesni, t.y. ankstesniame modelyje atitinkami
parametrai buvo 2933,543 ir 2937,319, o Siame — 2994,926 ir 2999,457%. Vis délto modelio

13 K oreliacijos koeficientas lygus 0,942 (su reikimingumo lygmeniu 0,01(pagal Pearson)),

14 Atitinkami koreliacijos koeficientai lygis 0,901 ir 0,773 (su reiksmingumo lygmeniu 0,01(pagal Pearson)),

15 Tokia situacijaiskilo todél, kad duomenyse yra praleisty reiksmiy, kurias SPSS programa salinais modelio.
O tai reiskia, kad mes turime skirtinga skai¢iy duomeny, kuriais remiamasi kuriant modeli.
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relkSmingumas padidéjo. Be to, siame modelyje padidéjo paskutinio laikotarpio rodikliy reiksmé,
bei yra atspindima platesné imonés situacija: yra zinomas ir trumpalaikio turto kiekis (t.y. kiek 1ésuy
imoné galés skirti trumpalaikiams jsipareigojimams) ir 1€sos, kurias imoné atgaus per artimiausius
metus (t.y. kiek jmoné paskolino(leido jsigyti prekiy ar paslaugu skolon)).

Vienas i§ §io magistrinio darbo uzdaviniy yra patikrinti klasikiniy finansinés analizés,
rizikos vertinimo kriterijy statitini relkSminguma imoniy gyvavimo trukmei. Todél prie sio
modelio buvo prijungta santykinial rodiklial aprasyti 1.2 skyriuje. Gautas toks modelis (4):

B SE Wald df Sig. Exp(B)
Ipar -0,447 0,171 6,810 1 0,009 0,639
Itrtr -0,537 0,205 6,853 1 0,009 0,584
Ipmgsu 0,311 0,136 5,236 1 0,022 1,364
ltur(-1) -0,605 0,201 9,085 1 0,003 0,546
lisip(-2) 0,451 0,208 4,711 1 0,030 1,570
Ipmgsu(-2) | -0,205 0,125 2,703 1 0,100 0,814
is_turt 0,101 0,037 7,529 1 0,006 1,107

Is auksciau pateikty lenteliy matyti, kad tik vienas santykinis rodiklis, t.y. bendras skolos
rodiklis, yra statistiskai reiksmingas. Sio modelio visi parametrai reiksmingi 0,05 reiksmingumo
lygmeniu, isskyrus imonés per metus gauting sumy dviejy mety pavélinima, kuris reiksmingas su
0,1 reiksmingumo lygmeniu. Paties modelio reiksmingumas siek tiek prastesnis uz anksciau buvus;,
taciau jis vistiek reiksmingas 0,05 reitksmingumo lygmeniu.

Kadangi tik vienas santykinis rodiklis buvo reiksmingas jungiant rodiklius prie anks¢iau
sudaryto modelio, buvo nuspresta konstruoti atskira modelj (5). Siame modelyje egzogeniniais
kintamaisiais pasirinkti tik santykiniai rodikliai.

B SE Wald df Sig. Exp(B)
pnu_tur -0,219 0,07 9,797 1 0,002 0,804
gr_tur -0,572 0,324 3,12 1 0,077 0,564
pnu_par -0,06 0,013 22,225 1 0 0,941
pnu_dar -0,016 0,006 6,629 1 0,01 0,984

Galima pastebéti, kad imonés gyvavimo trukmg gana geral nusako ir santykiniai rodikliai
(turto pelningumo rodiklis, pinigu grazos is valdomo turto rodiklis, grynojo pelningumo rodiklis,
darbuotojy nasumo koeficientas), taciau tie patys rodiklia pasidaro statistiskai nereiksmingi, kai
juos prijungiame prie anksciau sudaryto modelio. Trys rodikliai reiksmingi 0,05 reikSmingumo
lygmeniu, o vienas — 0,1 relkSmingumo lygmeniu. Modelis reiksmingas 0,05 reiksmingumo

lygmeniu.
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Pasinaudojus SAS paketo procedira PHREG yra galimybé atrinkti geriausius 10 modeliy
sudaryty i$ 7 ir 8 rodikliy, isrikiavus juos pagal tikétinumo santykio statistikos dyd; (angl. score
method), gavome 20 modeliy su ketvirtame ir penktame modeliuose esanciais rodikliais. Taciau
patikrinus iy modeliy koeficienty statistini reikiminguma®®, pastebéta, kad po kelis ar daugiau
koeficienty budavo stipriai nereiksmingi (daznai p-reiksmés virsydavo net 0,3). Nors patys modeliai
buvo statistiskai reiksmingi su 0,05 reiksmingumo lygmeniu. Todél nuspresta toliau nagrinéti
ketvirta model;.

2.2 Modelio patikrinimas

Modelio ekonominé interpretacija:

Pirmiausia reikty panagrinéti sio modelio isgyvenamumo ir rizikos (intensyvumuy) funkcijas.

Survival Function at mean of covariates
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® Modédliai ir ju koeficientai pateikti prieduose,
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Hazard Function at mean of covariates
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Rizikos ir isgyvenamumo funkciju grafikal rodo, kad imtyje, sudarytoje i§ 743 imoniuy,
kurios yra ikurtos iki 1998 mety ir gyvavo iki 2002 mety, mazy, kreivés tarp skirtingu dydziy
imoniy beveik nesiskiria. Tai reiskia, kad turimoje imtyje imonés dydis (paga darbuotojus) neturi
didelés jtakos imoniy isgyvenamumui. Taciau patikrinus modelj su likusiom jmoném, gauta, kad
skirtingy dydziy jmonéms skiriasi igyvenamumo ir rizikos funkcijos’, todel modelyje buvo
paliktas sluoksninis kintamasis (strata). Taip pat matyti, kad imoniu mirtingumas staiga padidgja,
imonel isgyvenus 2900 dieny (t.y. apie 8 metus). Taip yra todél, kad sudarant model; buvo
pasirinktos imonés, kuriy vidutiné gyvavimo trukmé 8 — 9 metai. Dar viena priezastis galéjusi
itakoti bankroto skai¢iy padidéjima, 2002 metais atnaujintas jmoniy bankroto istatymas, kuris
leidzia imonei greiciau atsiskaityti su darbuotojais ir kreditoriais. Be to, $j Skai¢iy galéjo veikti ir
persiorientavimas nuo NV S rinky prie ES rinky.

I ketvirto modelio parametry (Exp(B)) matyti, kad:

8 pardavimy logaritmui pakitus vienetu jmonés rizika suzlugti sumazéja 36,1
procento,

8 trumpalaikio turto logaritmui pakitus vienetu imonés rizika suzlugti sumazéja
41,6 procento,

8 per metus gauting sumy logaritmui pakitus vienetu imonés rizika suzlugti
padidéja 36,4 procento,

17 Siy funkijy grafikai pateikti prieduose,
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8 turto vieny mety vélavimo logaritmui pakitus vienetu imonés rizika suzlugti
sumazéja 45,4 procento,

8 1Sipareigojimy dvieju mety vélavimo logaritmui pakitus vienetu imonés rizika
suzlugti padidéja 57 procentais,

8 per metus gautiny sumy dvieju mety vélavimo logaritmui pakitus vienetu imonés
rizika suzlugti sumazéja 18,6 procento,

8 bendram skolos rodikliui pakitus vienetu imonés rizika suzlugti padidéja 10,7
procento.

Taip pat gdimateigti, kad ketvirto modelio koeficientai nepriestarauja ekonominei teorijai:

Imonés pardavimy neigiamas koeficientas rodo, kad isaugus pardavimams
sumazéjarizika suzlugti (bankrutuoti)

Isaugus imonés trumpalaikiui turtui, reiskia, kad jmoné kriziniu (sunkiu)
momentu turés pakankamai 1ésy padengti trumpalaikius jsiskolinimus. Ta pati
rodo ir trumpalaikio turto neigiamas koeficientas modelyje, t.y. didéjant
trumpalaikiui turtui mazéja rizika bankrutuoti

Per metus gautinyg imonés sumy teigiamas koeficientas rodo, kad padidéjus siy
sumy kiekiui atsiranda didesné tikimybé suzlugti. Galima teigti, kad didéjant
Imonés gautinoms sumoms, imoné silpnina savo finansing galia, uzsaldydami
savo lésas pas nemokius (véluojancius susimokéti) klientus. Tokiu badu jmoné

bloginair savo veiklos galimybes.

Neigiamas koeficientas modelyje prie imonés turto rodiklio vieny mety vélavimo
rodo, kad didé¢jantis imonés turtas reiskia imonés stabiluma. Taip pat reiskia
geréjancia imonés bikle.

Teigiamas koeficientas modelyje prie imonés isipareigojimy dvieju mety

vélavimo rodo, kad imonei grimztant i skolas didéjair rizika suzlugti.

Neigiamas koeficientas modelyje prie per metus gauting imonés sumy dvieju
mety vélavimo rodo, padidéjus pries dvejus metus gauting sumy kiekiui
sumazéja rizika bankrutuoti. Taip pat ta reiskia, kad imoné paskolintas
(nesumokétas uz prekes ir paslaugas) lésas susigrazino. O tai rodo vadovy

gebéjima geral vadovauti imonei.

Bendro skolos rodiklio teigiamas koeficientas modelyje rodo, kad padidéjus

imongs isipareigojimams palyginus su turtu isauga rizika suzlugti.
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Kokso ir logistinés regresijos modelig palyginimas:
Tiek binariné regresija (BR) (logistiné arba probit), tiek diskriminanting analizé (DCA)

sprendzia klasifikavimo (i dvi ar daugiau klasiy) uzdavini. Ji susijusi tik su konkreciu momentu
(bankrutuos, nustos velkusi per tam tikra laika, ar ne), joje néra dinamikos. Tuo tarpu
iSgyvenamumo analizé (SA) apraso gyvavimo dinamika, t.y. tiesiogiai apraso "mirties’ (bankroto)
tikimybg i$ karto visais laiko (nuo gyvavimo pradzios) momentais.

Tiek BR, DCA, tiek ir SA leidzia atsakyti i klausima, kokie veiksniai ir kaip jtakoja
"mirties” iki duoto konkretaus laiko momento t; tikimybe, bet SA (parametrinis) modelis skirtas
aprasyti mirtingumui (isgyvenamumui) bet kuriuo momentu, o BR ir DCA tik tam konkreciam
pasirinktam momentui t;. Todél pastarieji, zinoma, turéty geriau aprasyti ir prognozuoti tikimybe ir
pati fakta bati gyvam momentu t, ne SA, kuris "stengiasi” ta tikimybe gerai prognozuoti visais laiko
momentais.

Todél bandant palyginti modelius, buvo keliamas klausimas: ar SA konkreciu momentu tai
daro daug blogiau negu BR ir DCA, ar nedaug, t.y. buvo tikrinamas logistinio modelio® pateiktas
rezultatas ir Kokso modelio pateiktos isgyvenamumo funkcijos reiksmé konkreciu momentu. Buvo
pasirinkti keli laiko momentai (jmoné baigia ekonoming veikla po mety (po jtraukimo i duomeny
baze), po mety ir vieno ménesio bel po mety ir dviejy ménesiy), norint padaryti tikslesnes isvadas.

Gauti tokie rezultatai:

Rezultatai/Modelis Kokso modelis | Logistinisl | Logistinis2 | Logistinis3
ISgyvenusiy jmoniy skaicius % po 1 mety 90,6% 99,8%
ISgyvenusiy jmoniy, skaicius % po 1 mety ir vieno
ménesio 74,4% - 85,8%
ISgyvenusiy jmoniy skaicius % po 1 mety ir dviejy
ménesiy 59,6% - 68,3%

* —teisingal suklasifikuota 83,8%; ** —teisingai suklasifikuota 73,1%; teisingai suklasifikuota 70,1%

Pagal lentel¢je pateiktus rezultatus galima teigti, kad logistinés regresijos modeliai siek tiek
geriau prognozuoja isgyvenamuma (mirtinguma). Vis délto, asizvelgus i tai, kad Kokso modelis
prognozuoja isgyvenamuma bet kuriuo laiko momentu ir tai daro pakankamal gerai, galima daryti
iSvada, kad norint aprasyti bendrus imonés raidos ir gyvavimo désningumus ir prognozuoti imonés
buisena bet kuriuo laiko momentu, geriau taikyti Kokso model;.

2.3 Modelio liekany analizé

Siame darbo etape patikrintas modelio tinkamumas (korektiskumas): tikrinamos modelio
liekanos. Teorinéje dalyje aprasyta keletas skirtingy liekany rasiy: Cox-Snell, Schoenfeld ir dfbeta.

Siy paklaidy nagrinéjimui dazniausiai pasitelkiama vaizdine medziaga (grafikai).

18 |_ogistinio modelio egzogeniniai kintamieji tokie patys kaip 4 modelyje,
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Kaip jau minéta teorin¢j dalyje Kokso modelis yra geras, jei Cox-Snell paklaidos yra
pasiskirstiusios pagal Exp(1) skirstini. Tai galima pavaizduoti grafiskai, braizant kvantiliy grafikus.

Exponential Q-Q Plot of Cox-Snell residuals

5

Expected Exponential Value

Observed Value

I8 grafiko matyti, kad modelio Cox-Snell paklaidos yra pasiskirstiusios pagal eksponenting
skirstinj. Tai reiskia, kad modelis gana gerai suderinamas su duomenimis. Be to, gale nelabai
nukrypstama nuo 45 laipsniy linijos, kas reiskia, kad paklaidos neturi sunkiy uodegu.

Taip pat galima tikrinti, ar Cox-Snell liekanos yra panasiai pasiskirstiusios su rizikos
funkcija, t.y. sukauptos rizikos funkcijos (angl. cumulative hazard function) ir Cox-Snell liekanos
reiksmés turéty bati arti 45 laipsniy linijos.
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I8 sio grafiko matyti, kad Cox—Snell liekanos ir sukauptos rizikos funkcijos reiksmés yra

gana artimal issidéste apie tiesg. Nors yra keletas ilgos trukmés reiksmiy nutolusiy nuo sios linijos,

taciau Sis grafikas leidzia teigti, kad modelis gana gerai atspindi padéti.

Kokso modelis yra geras ir tada, kai Schoenfeld paklaidy reiksmés neatsiranda prie vélyvy

imoniy zlugimo laiko.

Imoneés pardavimy rodiklio Schoenfeld (partial) paklaidos
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Imoneés isipareigojimy dvieju mety vélavimo rodiklio Schoenfeld (partial) Imoneés per metus gautiny sumy dviejy mety vélavimo rodiklio Schoenfeld

paklaidos (partial) paklaidos
2,00000— 2,00000
1,00000—
I~ o
o 1,00000— 2
= 2 0,00000— [} o
12 o
2 £ og 8
= =
S = o
ha o
3 = °
=] - —
2 € -1,00000
2 E
©  0,00000— o o @
3 g
8 -
= S 2,00000
I OO =
a <]
a
-3,00000—
-1,00000—
[}
o
-4,00000—
T T T T T T T T T T T T T T
2500 2750 3000 3250 3500 3750 4000 2500 2750 3000 3250 3500 3750 4000
gyvtru gyvtru

Imoneés bendrojo skolos rodiklio Schoenfeld (partial) paklaidos

30,00000—

20,00000—

10,00000—

Partial residual for is_turt4

0,00000—

2500 2750 3000 3250 3500 3750 4000
gyvtru

Kap matyti is Schoenfeld paklaidy grafiky, né vienam kintamajam nesimato ryskaus ju
priklausomumo nuo laiko. O tai leidzia teigti, kad proporcingujy riziky (intensyvumy) prielaida yra
ganarealistiska, atitinka duomenis.

Kaip teigiateorija, dfbeta parodo, ar yra stebéjimuy stipriai jtakojanciy parametry ivergiusb .
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Imoneés trumpalaiki o turto rodiklio dfbeta paklai dos

Imoneés pardavimy rodiklio dfbeta paklaidos
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Imoneés bendrojo skolos rodiklio dfbeta paklaidos
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Dfbeta grafikai rodo, kad kiekvienam rodikliui yra keletas issiskirian¢iy stebéjimy, taciau ju
néra tiek daug, kad jie galéty stipriai jtakoti koeficienty jvercius. Be to, atsizvelgus ir | Siy
koeficienty reiksmingumus, galimateigti, kad visi koeficientai yrareiksmingi.
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Isvados

Siame magistro darbe sukurtas Kokso proporcingyjy riziky modelis, prognozuojantis
imoniy ekonomings veiklos pabaigos (zlugimo ar bankroto) tikimybe bet kuriuo laikko momentu
pagal finansinius ir santykinius finansinius rodiklius, t.y. jvertinama imoniy gyvavimo tikimybés
priklausomybé nuo ju gyvavimo trukmes ir Kity ja itakojanciy veiksniu (finansiniy rodikliy).

Sis modelis prognozuoja isgyvenamumg bet kuriame momente ir tai daro pakankamai gerai
(nedaug prastiau uz logistinés regresijos modelius). Be to, liekany analizé rodo, kad modelio
specifikacija yra priimtina. Todél galima teigti, kad norint aprasyti bendrus jmonés raidos ir
gyvavimo désningumus ir prognozuoti imonés bisena bet kuriuo laiko momentu, galima remtis
Kokso modeliu.

Sudarytas modelis parodo, kokie finansiniai ir santykiniai finansiniai rodikliai yra
statistiskai reiksmingi. Taip pat atskleidzia jy jtaka imoniy iSgyvenamumuli:

8 Imonés trumpalaikis turtas, turto rodiklis (vieny mety vélavimas), pardavimai bei per
metus gautinos imonés sumos (dvigjyu mety vélavimas) teigiamai velkia imonés
iSgyvenamuma;

8 Imonés jsipareigojimai, bendro skolos rodiklis bei per metus gautinos imonés sumos ir
ju didéjimas neigiamai veikia imonés tikimybe isgyventi.

Beto, galimateigti, kad sis modelis gana stipriai skiriasi savo paaiskinanciais kintamaisiais
nuo jprasty bankroto (nemokumo) tikimybés prognozavimy modeliy, kurie, dazniausiai, yra
sudaryti i§ santykiniy finansiniy rodikliy ir nejtraukia paprasty finansiniy rodikliy. Ta rodo, kad
daugelis tipiniy santykiniy rodikliy (grynojo pelningumo, grynojo pelningumo, bendrojo padengimo
ir kt.) buvo gatistiskai nereiksmingi, isskyrus bendra skolos rodikli.

Modelis sudarytas pagal neoficialius Lietuvos imoniy finansinius duomenis. Prasta Siy
duomeny kokybé gerokai apsunkino uzdavinj ir apribojo galimybes atlikti platesne analize.

38



Literatara

,Finansiné Atskaitomybé* metodinés rekomendacijos, Si Lietuvos Respublikos
apskaitos ingtitutas, 2003 <www.apskaitosinstitutas.lt/docs/01 __m_r.pdf>

,Finansiné Atskaitomybeé“, S Lietuvos Respublikos apskaitos institutas, 2003

<www.tax.lt/ivas/01 s.pdf>

» Finansiniy ataskaity analizé”, Bandomasis projektas “Tar ptautiniy apskaitos standarty
ir finansy valdymas SVV jmonése”
<www.fmias.org/LT/downloads/mod32/11%20Mod.lII_part%20Il_LT_ ws.pdf>

»Industry — Relative Ratios Revisited: The Case of Financial distress’, Journal of
Applied Finance, 2004

5. ,Medical Statistics: Survival Analysis®, University of Sheffield, 20062007

6. ,Verslo planas pradedanciajam verslininkui“, Verslumo skatinimo programa, 2002

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.
17.

<http://www.vn.lt/getfile.php?d=55>

,verso Vadymas* , Vilnius: VMI, 2004

Agarwal A., Barniv R., Leach R. ,,Predicting bankruptcy resolution”, Journal of
Business Finance & Accounting, Nr. 29(3)& (4), p. 497-520, 2002

Alborovien¢ B., Jakubauskas J., Jakubauskiené J., Zabotka A. ,,Smulkaus ir vidutinio
verslo finansavimo galimybiy gerinimo priemonés®, Vilnius: Kooperacijos kolegija,
2004

Altman E. , Corporate Distress Prediction Models in a Turbulent Economic and Basel |1

Environment”, 2002 <http://pages.stern.nyu.edu/~ealtman/Corp-Distress.pdf>

Altman E. , Predicting Financia Distress of Companies. Revisiting the Z-Score and
Zeta® Models’, 2000 <http://pages.stern.nyu.edu/~ealtman/Zscores.pdf>

Alunderiené S. ,Imoniy bankroto ir restruktiirizavimo procesy apzvalga®, Vilnius, 2005
Atiya A.F. ,Bankruptcy Prediction for Credit Risk Using Neural Networks: A Survey
and New Results’, IEEE Transactions on Neural Networks, Vol. 12, Nr.4, p. 929-935,
2001

AzizM. A., Dar H. A. ,Predicting Corporate Bankruptcy: Whither do We Stand?*,

L oughborough University

Bagdonavicius V. ,1sgyvenamumo modeliai (paskaity konspektas)”, 2006

Bernhardsen E. ,,A Model of Bankruptcy Prediction®, Oslo, 2001

Bivainis J., Garskaité K. ,,Imoniy bankroto grésmeés jvertinimas®, Ekonomika, Nr.51,
2000

39


http://www.apskaitosinstitutas.lt/docs/01___m_r.pdf
http://www.tax.lt/vas/01___s.pdf
http://www.fmias.org/LT/downloads/mod32/11%20Mod.III_part%20II_LT_ws.pdf
http://www.vn.lt/getfile.php?id=55
http://pages.stern.nyu.edu/~ealtman/Corp-Distress.pdf
http://pages.stern.nyu.edu/~ealtman/Zscores.pdf

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31

32.

33.

Bivainis J., Tamositinas A. , Imoniy restruktiirizavimo programos: jvertinimas ir
igyvendinimas®, Organizacijy vadyba: sisteminiai tyrimai, Nr.27, 2003

Cambell J., Hilscher J., Szilagyi J. ,, In Search of Digtress Risk”, Harvard University,
Cambridge, M assachusetts, 2005

Cao H. ,,A Comparison Between the Additive and Multiplicative Risk Models*, Quebec:
Laval University, 2005

Charitonovas V. ,,Imoniy bankroto prevencija: metodologinis aspektas*, Organizacijy
vadyba: sisteminiai tyrimai, Nr.30, 2004

Daily C. M., Ddton D. R. ,,Bankruptcy and corporate governance: the impact of board
composition and structure®, Academy of Management Journal, Vol. 37, Nr.6, p. 1603—
1617, 1994

modelio taikymas Lietuvos bankuose® (magistro darbas), Kaunas, VDU, 2005
Dzikevic¢ius A. ,Finansiniai koeficiental ir ju analizé*, Vilnius, 2000

<http://finansai.tripod.com/koeficientai.htm>

Evans A. ,,Using a Multiplicative Intensity Process To Forecast Firm Failure”, 2007
<http://www.economics.unimelb.edu.au/SI TE/actwww/wps2007/N0148.pdf>
Foster D. P, Stine R. P. ,,Variable Selection in Data Mining: Building a Predictive

Model for Bankruptcy“, Journal of the American Satistical Association, VVol. 99,
Nr.466, p. 302313, 2004

Fox J. ,Cox Proportional — Hazards Regression for Survival Data*, Appendix to An R
and SPLUS Companion to Applied Regression, 2002

Freitakas E. ,, Imoniy kreditingumo vertinimas* (metodiné priemon¢), Kaunas: VU KHF,
2006

<http://www.vukhf.It/uploads/dbl eidiniai/failas/1234499b01ac9710/frietakas _kreditingu

movertinimas.pdf>

Garskaité K., Garskiené A. ,,Imoniy bankroto diagnostikos sistema’, Verdas: teorijair
praktika, IV tomas, Nr.4, 2003

GoO.T., LeeE. T. ,Surviva analysis in public health research”, Annual Reviews Public
Health, p. 105-134, 1997

GriceJ. S. . ,,Reestimations of the Zmijewski and Ohlson bankruptcy prediction
models*, Troy State University

Grigaravicius S. ,,Corporate failure diagnosis: reliability and practice”, Organizacijy
vadyba: sisteminiai tyrimai, Nr.28 priedas, 2003

Hajdu O., Virag V. ,A Hungarian model for predicting financial bankruptcy*

40


http://finansai.tripod.com/koeficientai.htm
http://www.economics.unimelb.edu.au/SITE/actwww/wps2007/No148.pdf
http://www.vukhf.lt/uploads/dbleidiniai/failas/1234499b01ac9710/frietakas_kreditingu

34.

35.

36.

37.
38.

39.

40.

41.

42.
43.

44,

45.
46.

Jenkins S. P. ,Survival Anaysis*, 2005
<http://www.iser.essex.ac.uk/teaching/degree/stephenj/ec968/pdf 5 ec968l notesv6.pdf>

Laitinen E. K, ,, The duality of bankruptcy processin Finland“, The European
accounting review, Nr.4(3) p. 433-454, 1995

Lamontagne E., Thirion B. ,,Enterprise surviva and its determining factors*, INSEE,
Sesion Nr.3, Paper Nr.6, 1999

Mackevi¢ius J., Poskaité D. ,Finansiné analizé“. Vilnius: Kataliky pasaulis, 1998.
Mackevicius J., Poskaité D. ,, Imoniy bankroto prognozavimo analizés metodiky tyrimas,
remiantis finansiniy ataskaity duomenimis®, Ekonomika, Nr.49, 1999

Medeiso M. ,,Imoniy ekonominés veiklosrizikos statisting analizé® (bakalauro darbas),
Vilnius, 2003

Menon K., Schwartz K. B. ,An empirical investigation of audit qualification decisions
in the presence of going concern uncertainties*, Contemporary Accounting Research,
Nr.2, p. 302-315, 2003

Mockelitinas M. ,,Imoniy bankroto tikimybés prognozavimas: LOGIT modelis®
(bakalauro darbas), Vilnius: MIF, 2005

Mockuté D. ,lIgalaikio materialiojo turto apibréezimai ir klasifikavimas®, LZUU
Pociecha J. ,, Discriminant methods for bankruptcy prediction — theory and applications®,
Ekonomika, Nr.72, 2005

Poskaité D. ,,Finansinés buklés analizé rinkos salygomis (paskaity konspektas)®,
Vilnius: VU leidykla, 1994

Purlys C. , Imoniy reabilitavimo kastai (metodologiniai aspektai), VGTU, 2005
Shumway T. , Forecasting Bankruptcy More Accurately: A Simple Hazard Model”,
1999

41


http://www.iser.essex.ac.uk/teaching/degree/stephenj/ec968/pdfs/ec968lnotesv6.pdf

Priedai

1. Priedas
(1) modelio parinkimo eiga:
Overall (score)
-2 Log .
Step likelihood AIC SBC ] ] Eiga
Ixelinoo Chi-square df Sig.
1 2736,644 | 2758,644 | 2766,950 7,253 11 ,701 I moddli jtraukiami visi kintamieji
2 2736,721 | 2756,721 | 2761,635 7,138 10 ,674 I$ modelio pasalinami imonés isipareigojimai
3 2736,839 | 2754,839 | 2760,437 7,052 9 632 18 modelio pasal '”a{EffaémoneS trumpdlaikis
4 2737,060 2753,06 2759,101 6,849 8 ,553 Is modelio pasalinamas imonés kapitalas
5 2737,310 2751,31 2756,596 6,587 7 473 I$ modelio pasalinamos imonés atsargos
6 2737,592 | 2749592 | 2754,123 6,268 6 394 18 modelio pasal '”G:Sftsaémones materiglusis
7 2738,161 | 2748,161 | 2751,937 5,704 5 ,336 I$ modelio pasalinamas imonés pelnas/nuogtolis
8 2738,627 | 2746,627 | 2749,647 5,241 4 263 18 modelio pasal ';a‘;.‘;su?o”es darbuotojy
9 2739,336 | 2745,336 | 2747,601 4,509 3 211 I$ modelio pasalinami imonés gryniegji pinigai
10 | 2740,100 | 2744,109 | 2745619 3,755 2 153 1s modelio patalinamos imones per metus
gautlnos SUMos
2. Priedas
(2) modelio parinkimo eiga:
Overall (score)
Ste -2 Log AIC SBC Eiga
P~ | Likelihood . 9
Chi- .
df Sig.
square
1 2728,971 | 2754971 | 2764214 | 8785 13 389 [ modli jtraukiami visi kintamigji suvien
mety pavelinimu
2 2728,991 | 2752,991 | 2761,523 | 8,773 12 315 1§ modelio pasalinamas jmones kapitalas
(vieny mety pavélinimas)
3 2729,036 | 2755,036 | 2758,857 | 8,740 11 248 Is modelio pasdlinamas jmonés materialusis
turtas (vieny mety pavélinimas)
4 2729,106 | 2753,106 | 2756,216 | 8,704 10 187 1§ modelio pasalinami jmones pardavimal
(vieny mety pavélinimas)
5 2729,229 | 2751,229 | 2753,628 | 8,615 9 137 I§ modelio pasalinamos imoncs alsargos
(vieny mety pavélinimas)
6 2729,504 | 2749504 | 2751,282 | 8,261 8 103 I modelio pasalinamas jmonés darbuotojy
skai¢ius (vieny mety pavélinimas)
7 2730,003 | 2748,093 | 2749,07 7,564 7 083 Is modelio pasalinamos {monés per metus
gautinos sumos (vieny mety pavélinimas)
8 2730,556 | 2746,556 | 2746,822 | 7,074 6 o6o | 18 moddlio pasalinamas jmones trumpalaikis
turtas (vieny mety pavélinimas)
9 2731,671 | 2745671 | 2745226 | 5,933 5 053 It moaelio pasalinameas imonés
pelnas/nuostolis (vieny mety pavélinimas)
10 2732,472 | 2744,472 | 2743316 | 5,167 4 03g | 1§ modelio pasalinami imones iSpareigojimal
(vieny mety pavélinimas)
11 2734,392 | 2744,392 | 2742,525 | 4,132 3 o043 | 18 modelio pasalinami imonés gryniefi piniga
(vieny mety pavélinimas)
Antrasis etapas.
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-2 Log Overall (score)
Step || ikelihood AlC SBC . Eiga
Chi- d  Sig.
square
1 2018,600 | 2946,609 2957,181 10,169 14 247 | Lmoddiitraukiami vis kintamigji su
dviegjy mety pavélinimais
Is modelio pasalinamas imonés
2 2918,614 | 2944614 2954,430 10,149 13 193 pelnas/nuostolis (dvigjy mety
pavélinimas)
I$ modelio pasalinamas imonés
3 2918,655 | 2942,655 2951,716 10,121 12 145 darbuotojy skaigius (dvieju mety
pavélinimas)
Is modelio pasalinamas imonés
4 2918,838 | 2940,838 2949,144 9,967 11 ,109 materialusis turtas (dvigju mety
pavélinimas)
I$ modelio pasalinamas imonés
5 2918,991 | 2938,991 2946,542 9,796 10 ,079 trumpalaikis turtas (dvieju mety
pavélinimas)
6 2019,190 | 2937,19 2943,986 9,609 o 055 | ISmodeliopasainami imonésgryniei
pinigai (dviejy mety pavélinimas)
7 2019,455 | 2935,455 2041,496 9,049 8 042 Is modelio pasalinami jmonés
pardavimai (dvieju mety pavélinimas)
8 2919,830 | 2933,83 2939,116 8,655 7 o028 | 18modelio pasalinamos imonés atsargos
(dvigjy mety pavélinimas)
9 2921,354 | 2933,354 2937,885 7,024 6 029 | IS modeliopasalinamasimones kapitalas
(dvigjy mety pavélinimas)
10 2023543 | 2933543 | 2937,319 5,006 5 o035 | 1°modeliopasalinamasimones turtas
(dviejy mety pavélinimas)
3. Priedas
(3) modelio pagrindiniai parametrai:
-2 Log Overall (score)
o AIC SBC
Likelihood Chi-square | df Sig.
2982,926 | 2994,926 | 2999,457 | 15,189 6 0,019
4. Priedas
(4) modelio parinkimo eiga:
L Overall (score)
- 0og - .
Step Likelihood AlC SBC Chi- o S Eiga
g.
square
1 2673,333 | 2707,333 | 2720,170 46,572 17 ,000 I moddlj jtraukiami visi santykiniai rodikliai
2 2673,358 | 2705,358 | 2717,440 | 46,033 | 16 000 |18 modelio pasalinamas viso turto
apyvartumo kartais rodiklis
3 2673,584 | 2703,584 | 2714,911 | 45,774 | 15 000 | 1§ modelio pasalinamas bendrojo padengimo
koeficientas
Is modédlio pasalinamasilgalaikiy skoly
4 2674,111 | 2702,111 | 2712,683 45,047 | 14 ,000 apdraustumo ilgalaikiu materiaiu turtu
rodiklis
5 2674,635 | 2700,635 | 2710,451 | 44,300 | 13 000 | 1§ modelio pasalinamas kreditingumo
efektyvumo koefici entas
6 2675,672 | 2699,672 | 2708,733 | 43,201 | 12 000 |18 modelio pasalinamas akcinio kapitalo
efektyvumo koeficientas
7 2677,326 | 2699,326 | 2707,632 | 40,320 | 11 ooo |18 modelio pasalinamas skolos gpdrausiumo
grynaisiais pinigais koeficientas
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8 2679,560 | 2699,56 | 2707111 | 37,331 | 10 ,000 IS modelio pasalinamas darbuotoju nasumo
koeficientas
9 2681,043 | 2699,043 | 2705,839 | 26,762 | 9 002 Is modelio pasalinamas grynasis
pelningumas
10 2682453 | 2698,453 | 2704,404 | 25883 |8 001 IS modelio pasalinamas pinigy grazos is
valdomo turto koeficientas
11 2684531 | 2698531 | 2703817 | 21,425 |7 003 | I8 modelio pasalinamas turto pelningumo
rodiklis
5. Priedas
(5) modelio parinkimo eiga:
L Overall (score)
- Og - .
Step | Likelihood | A€ SBC Chi- , Eiga
Df Sig.
square
1 2980,459 | 3002,459 | 3010,765 | 50,675 11 ,000 I modélj itraukiami visi santykiniai rodikliai
2 2980,459 | 3000,459 | 3008,01 | 50,670 10 ,000 IS modelio pasalinamas kreditingumo
efektyvumo koefici entas
3 2080,464 | 2998.464 | 300526 | 50,660 9 ,000 IS modelio pasalinamas akcinio kapitalo
efektyvumo koeficientas
4 2080,982 | 2996,982 | 3003,023 | 50,103 8 000 | 18 modelio pasalinamas bendrojo padengimo
koeficientas
Is modédlio pasalinamasilgalaikiy skoly
5 2981,535 | 2995,535 | 3000,821 | 49,388 7 ,000 apdraustumo ilgalaikiu materialiu turtu
rodiklis
6 2982.412 | 2994.412 | 2998.943 | 48,679 6 000 Is modelio pasalinamas viso turto
apyvartumo kartais rodiklis
7 2084,334 | 2994,334 | 299811 | 46,300 5 ,000 Is modelio pasa:g?'g;?ss benaras skolos
8 2086,377 | 2994,377 | 2997,397 | 43,375 4 000 | 18 modelio pasalinamas skolos apdrausiumo
grynaisiais pinigais koeficientas
6. Priedas

The PHREG Procedure

Regression Models Selected by Score Criterion
Score

Number of

Variables Chi-Square
7 29.3687
28.
28.
28.
28.
28.
28.
27.
27.
27.

N NN NN NN NN

0O 00 00 0 0 0 0 0 W

30.
29.
29.
29.
29.

29

29.
29.
28.

4740 I1tur3
4493 1tur3
2074 1tur3
1899 Itur3
0253 I1tur3
0104 Itur3
8573 Itur3
7289 I1tur3
7242 1tur3

2840 Itur3
9340 Itur3
9028 Itur3
8935 Itur3
7364 I1tur3
-5493 1tur3
0115 1Itur3
0101 Itur3
9504 Itur3

Itrtr4
Itrtr4
Itrtr4
l1trtr4
Itrtr4

Variables Included in Modd
Itur3 Itrtr4 Ipmgsu4 Ipmgsu2 is_tur4 pnu_tur4 pnu_par4

Ipmgsu4 is_tur4 pnu_tur4 gr_tur4 pnu_par4
is_tur4d pnu_tur4 gr_tur4 pnu_par4 pnu_dar4
Ipmgsu4 is_tur4 pnu_tur4 pnu_par4 pnu_dar4
Ipmgsu4 lIpmgsu2 is_tur4 gr_turd pnu_par4
lisip2 Ipmgsu4 lIpmgsu2 is_tur4 pnu_par4
Ipard Itrtr4 lIpmgsu4 is_tur4 pnu_tur4 pnu_par4
Itrtr4 Ipmgsud4 lpmgsu2 is_tur4 pnu_par4 pnu_dar4
Ipard Itrtr4 lIpmgsu4 lIpmgsu2 is_turd pnu_par4
Ipard Itrtr4 is_tur4 pnu_turd gr_tur4 pnu_par4

Itrtr4 Ipmgsud4 lIpmgsu2 is_turd pnu_tur4 gr_tur4d pnu_par4
Itrtr4 Ipmgsud4 lIpmgsu2 is_tur4 pnu_tur4 pnu_par4 pnu_dar4
Ipard I1trtr4 lIpmgsu4 lIpmgsu2 is_tur4 pnu_tur4 pnu_par4
Itrtr4 lisip2 Ipmgsu4 Ipmgsu2 is_tur4 pnu_tur4 pnu_par4
Ipard Itrtr4 lisip2 Ipmgsu4 Ipmgsu2 is_tur4 pnu_par4
Itrtr4 Ipmgsu4 is_tur4 pnu_tur4 gr_tur4 pnu_par4 pnu_dar4
Ipard Itrtr4 lIpmgsu4 is_tur4 pnu_tur4 gr_tur4 pnu_par4
Itrtr4 Ipmgsud4 lIpmgsu2 is_turd gr_tur4 pnu_par4 pnu_dar4
Ipard I1trtr4 lisip2 Ipmgsu4 is_tur4d pnu_tur4 pnu_par4
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8

28.9214

Siy modeliy koeficienty reiksmingumai:

Variables in the Equation

Itur3 Ipard ltrtr4 is_tur4d pnu_turd gr_tur4 pnu_par4 pnu_dar4

B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,577 0,201 8,275 1 0,004 0,562
Itrtr4 -0,513 0,198 6,738 1 0,009 0,599
Ipmgsu4 0,246 0,133 3,428 1 0,064 1,278
Ipmgsu2 -0,151 0,123 1,516 1 0,218 0,860
is_tur4 0,088 0,034 6,879 1 0,009 1,092
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,754 1 0,385 0,999
pnu_par4 -0,040 0,013 9,363 1 0,002 0,960
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,458 0,202 5,116 1 0,024 0,633
Itrtr4 -0,458 0,207 4,909 1 0,027 0,633
Ipmgsu4 0,137 0,113 1,463 1 0,226 1,147
is_tur4 0,085 0,033 6,449 1 0,011 1,088
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,530 1 0,467 0,999
pnu_par4 -0,042 0,014 9,409 1 0,002 0,959
gr_turd -0,391 0,348 1,257 1 0,262 0,677
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,426 0,205 4,329 1 0,037 0,653
Itrtr4 -0,333 0,170 3,847 1 0,050 0,717
is_tur4 0,082 0,033 6,094 1 0,014 1,085
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,730 1 0,393 0,999
pnu_par4 -0,050 0,015 11,267 1 0,001 0,952
gr_turd -0,527 0,350 2,266 1 0,132 0,590
pnu_dar4 -0,008 0,007 1,258 1 0,262 0,992
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Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)

ltur3 -0,502 0,197 6,493 1 0,011 0,605
Itrtr4 -0,542 0,201 7,288 1 0,007 0,582
is_tur4 0,085 0,034 6,237 1 0,013 1,089
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,497 1 0,481 0,999
pnu_par4 -0,045 0,014 9,494 1 0,002 0,956
pnu_dar4 -0,006 0,007 0,753 1 0,385 0,994
Ipmgsu4 0,160 0,113 2,015 1 0,156 1,173

Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)

ltur3 -0,548 0,203 7,246 1 0,007 0,578
Itrtr4 -0,498 0,198 6,300 1 0,012 0,608
is_tur4 0,088 0,033 6,948 1 0,008 1,092
pnu_par4 -0,042 0,013 9,971 1 0,002 0,959
Ipmgsu4 0,220 0,134 2,697 1 0,101 1,246
Ipmgsu2 -0,136 0,122 1,247 1 0,264 0,872
gr_turd -0,375 0,347 1,171 1 0,279 0,687

Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)

ltur3 -0,562 0,204 7,594 1 0,006 0,570
Itrtr4 -0,612 0,201 9,300 1 0,002 0,542
is_tur4 0,079 0,037 4,692 1 0,030 1,082
pnu_par4 -0,040 0,013 9,107 1 0,003 0,961
Ipmgsu4 0,257 0,135 3,654 1 0,056 1,293
Ipmgsu2 -0,161 0,124 1,688 1 0,194 0,851
lisip2 0,154 0,171 0,809 1 0,368 1,166

Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)

ltur3 -0,548 0,198 7,703 1 0,006 0,578
Itrtr4 -0,457 0,214 4,553 1 0,033 0,633
is_tur4 0,098 0,035 7,557 1 0,006 1,102
pnu_par4 -0,034 0,016 4,730 1 0,030 0,967
Ipmgsu4 0,164 0,112 2,147 1 0,143 1,178
Ipar4 -0,130 0,156 0,692 1 0,405 0,878
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,583 1 0,445 0,999
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Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,589 0,199 8,796 1 0,003 0,555
Itrtr4 -0,575 0,193 8,851 1 0,003 0,563
is_tur4 0,088 0,034 6,727 1 0,009 1,092
Ipmgsu4 0,238 0,133 3,202 1 0,074 1,269
Ipmgsu2 -0,132 0,122 1,155 1 0,282 0,877
pnu_par4 -0,045 0,014 9,753 1 0,002 0,956
pnu_dar4 | -0,006 0,007 0,592 1 0,442 0,994

Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)

ltur3 -0,637 0,200 10,135 1 0,001 0,529
Itrtr4 -0,500 0,205 5,944 1 0,015 0,606
is_tur4 0,100 0,036 7,891 1 0,005 1,105
Ipmgsu4 0,246 0,133 3,446 1 0,063 1,279
Ipmgsu2 -0,138 0,122 1,287 1 0,257 0,871
pnu_par4 -0,035 0,015 5,212 1 0,022 0,966
Ipar4 -0,120 0,156 0,593 1 0,441 0,887

Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)

ltur3 -0,486 0,204 5,663 1 0,017 0,615
Itrtr4 -0,252 0,189 1,791 1 0,181 0,777
is_tur4 0,093 0,034 7,287 1 0,007 1,097
pnu_par4 -0,037 0,016 5,783 1 0,016 0,963
Ipar4 -0,118 0,157 0,560 1 0,454 0,889
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,771 1 0,380 0,999
gr_turd -0,465 0,344 1,825 1 0,177 0,628

Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)

ltur3 -0,516 0,207 6,206 1 0,013 0,597
Itrtr4 -0,453 0,205 4,894 1 0,027 0,636
is_tur4 0,087 0,033 6,863 1 0,009 1,091
pnu_par4 -0,042 0,013 9,901 1 0,002 0,958
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,857 1 0,354 0,999
gr_turd -0,387 0,347 1,242 1 0,265 0,679
Ipmgsu2 -0,150 0,123 1,500 1 0,221 0,860
Ipmgsu4 0,225 0,134 2,810 1 0,094 1,252
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Variables in the Equation

B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,558 0,202 7,634 1 0,006 0,572
Itrtr4 -0,533 0,199 7,150 1 0,007 0,587
is_tur4 0,087 0,034 6,635 1 0,010 1,091
pnu_par4 -0,045 0,014 9,739 1 0,002 0,956
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,804 1 0,370 0,999
Ipmgsu2 -0,145 0,123 1,394 1 0,238 0,865
Ipmgsu4 0,243 0,133 3,338 1 0,068 1,275
pnu_dar4 -0,006 0,007 0,630 1 0,427 0,994
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,608 0,203 9,008 1 0,003 0,544
Itrtr4 -0,449 0,212 4,465 1 0,035 0,639
is_tur4 0,100 0,035 8,060 1 0,005 1,105
pnu_par4 -0,034 0,015 4,961 1 0,026 0,966
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,935 1 0,334 0,999
Ipmgsu2 -0,153 0,122 1,557 1 0,212 0,858
Ipmgsu4 0,252 0,133 3,616 1 0,057 1,287
Ipar4 -0,134 0,156 0,734 1 0,392 0,875
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,540 0,207 6,832 1 0,009 0,583
Itrtr4 -0,570 0,209 7,407 1 0,006 0,566
is_tur4 0,080 0,036 4,786 1 0,029 1,083
pnu_par4 -0,040 0,013 9,064 1 0,003 0,961
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,547 1 0,460 0,999
Ipmgsu2 -0,171 0,125 1,888 1 0,169 0,843
Ipmgsu4 0,260 0,135 3,745 1 0,053 1,297
lisip2 0,140 0,172 0,660 1 0,417 1,150
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,594 0,202 8,654 1 0,003 0,552
Itrtr4 -0,544 0,206 6,980 1 0,008 0,581
is_tur4 0,098 0,037 6,976 1 0,008 1,103
pnu_par4 -0,024 0,017 1,913 1 0,167 0,977
Ipmgsu2 -0,196 0,125 2,453 1 0,117 0,822
Ipmgsu4 0,294 0,137 4,641 1 0,031 1,342
lisip2 0,362 0,216 2,793 1 0,095 1,436
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Ipar4 -0,326 0,197 2,750 1 0,097 0,722
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,426 0,205 4,329 1 0,037 0,653
Itrtr4 -0,473 0,207 5,216 1 0,022 0,623
is_tur4 0,084 0,034 6,151 1 0,013 1,087
pnu_par4 -0,048 0,015 10,447 1 0,001 0,953
Ipmgsu4 0,134 0,114 1,389 1 0,239 1,143
gr_turd -0,453 0,354 1,639 1 0,201 0,636
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,623 1 0,430 0,999
pnu_dar4 -0,008 0,007 1,173 1 0,279 0,992
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,487 0,204 5,706 1 0,017 0,614
Itrtr4 -0,395 0,220 3,213 1 0,073 0,674
is_tur4 0,096 0,035 7,549 1 0,006 1,101
pnu_par4 -0,036 0,016 5,081 1 0,024 0,965
Ipmgsu4 0,142 0,113 1,585 1 0,208 1,153
gr_turd -0,390 0,347 1,259 1 0,262 0,677
pnu_tur4 -0,001 0,001 0,678 1 0,410 0,999
Ipar4 -0,130 0,156 0,695 1 0,405 0,878
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,517 0,206 6,289 1 0,012 0,596
Itrtr4 -0,514 0,199 6,636 1 0,010 0,598
is_tur4 0,087 0,034 6,636 1 0,010 1,090
pnu_par4 -0,048 0,015 10,690 1 0,001 0,953
Ipmgsu4 0,213 0,135 2,508 1 0,113 1,238
gr_turd -0,431 0,352 1,499 1 0,221 0,650
Ipmgsu2 -0,129 0,123 1,103 1 0,294 0,879
pnu_dar4 -0,007 0,007 0,952 1 0,329 0,993
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
ltur3 -0,505 0,201 6,294 1 0,012 0,603
Itrtr4 -0,494 0,216 5,213 1 0,022 0,610
is_tur4 0,096 0,037 6,789 1 0,009 1,100
pnu_par4 -0,026 0,017 2,251 1 0,133 0,975
Ipmgsu4 0,173 0,113 2,365 1 0,124 1,189
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Ipard -0,273 0,192 2,011 1 0,156 0,761
lisip2 0,255 0,205 1,544 1 0,214 1,291
pnu_turd -0,001 0,001 0,350 1 0,554 0,999
Variables in the Equation
B SE Wald df Sig. Exp(B)
[tur3 -0,458 0,206 4,920 1 0,027 0,633
Itrtr4 -0,265 0,189 1,967 1 0,161 0,767
is_turd 0,093 0,035 7,221 1 0,007 1,098
pnu_par4 -0,044 0,017 6,914 1 0,009 0,957
Ipard -0,134 0,160 0,705 1 0,401 0,874
pnu_turd -0,001 0,001 0,911 1 0,340 0,999
pnu_dar4 -0,009 0,007 1,405 1 0,236 0,991
gr_turd -0,532 0,349 2,325 1 0,127 0,587
7. Priedas
Jmoniy, Kuriy gyvavimo trukme buvo trumpesné nei 7 metai, isgyvenamumo ir rizikos
funkcijos.
Survival Function at mean of covariates
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