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[VADAS

Temos aktualumas. Didé¢janti konkurencija ekonomikoje skatina jmones suteikti palankias
atsiskaitymo salygas savo klientams. [monés, norédamos kuo daugiau parduoti, turi teikti jvairias
pardavimy nuolaidas ir lengvatas, imtis kity marketingo priemoniy. Viena i§ tokiy priemoniy yra
prekiy pardavimas atidedant galutini apmokéjimo termina, t.y. parduodant prekes skolon. Kol
pardavéjas neatgavo suteikto pirkéjui kredito, iSkyla kredito rizika, t.y. pirkéjai gali nesugebéti
laiku, o kartais ir visiskai, atsiskaityti. Deja, visuotinio ekonominio nuosmukio salygomis tai tampa
vos ne iprastiniu reiskiniu.

Moksliniai tyrimai rodo, kad pirkéjy skolos sudaro apie 20-25 proc. trumpalaikio turto. Tai
rodo, kad Sio turto valdymas turi Zymy poveiki imonés veiklos efektyvumui. Norédamos iSvengti
skoly, prekybos imonés turéty pradéti riipintis savo finansiniais srautais bei finansinés veiklos
efektyvumu jau pardavimy proceso pradzioje — priimdamos sprendima dél kredito kiekvienam
potencialiam klientui suteikimo. Kredito rizikos vertinimas jmonéms tampa vis aktualesnis ir
svarbesnis. Vertinant kliento rizikinguma, reikia surinkti visa reikiama informacija bei atlikti
sisteming analize, apimancia tiek finansiniy, tiek nefinansiniy veiksniy vertinima.

Kredito rizikos valdymas nefinansinio sektoriaus imonése Lietuvoje yra mazai tyrinéta
tema. Ja nagrinéjan¢iy moksliniy ir analitiniy darby yra nedaug, dazniausiai kredito rizikos
valdymas imon¢je analizuojamas kaip vienas i§ pirkéju isiskolinimo valdymo aspekty, trumpai
aprasant esminius elementus. Taip pat moksliniuose straipsniuose analizuojami atskiri kredito
rizikos valdymo imon¢je aspektai, tokie kaip rodikliy parinkimas potencialaus kliento vertinimui,
kredito rizikos mazinimo priemonés jmonése ir pan. Daugiausia démesio, kalbant apie kredito
rizika, tenka bankams, nefinansinio sektoriaus imones paliekant nuosalyje. Siy imoniy kredito
rizikos analizé reikSmingai papildytuy ir praturtinty kredito rizikos valdymo teorija ir praktika, kurios
Siuo metu daugiausia sukoncentruotos i bankinés rizikos valdyma.

Darbo objektas — klienty rizikingumo vertinimas imoneése.

Darbo tikslas — iSnagrinéjus teorinius klienty rizikingumo vertinimo aspektus, sukurti
apibendrinta kliento rizikingumo vertinimo modelj bei ji patikrinti praktikoje.

Darbo uZdaviniai. Siekiant iSkelto tikslo, yra nagrinéjami tokie uzdaviniai:

o iSsiaiSkinus klienty rizikingumo vertinimo vieta imonéje, iSanalizuoti informacijos apie
potencialy klienta rinkimo ir analizés galimybes;
o iSnagrinéti finansiniy ir nefinansiniy rodikliy naudojima klienty rizikingumo

vertinimui;



. remiantis teorine analize, sukurti apibendrinta klienty rizikingumo vertinimo modelj,
pasirenkant pagrindinius finansinius ir nefinansinius rodiklius bei iSdéstant modelio
metodika;

« iStyrus apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio praktinio pritaikymo
galimybes Lietuvos imonése, atlikti reikiamus pakeitimus.

Darbo struktiira. Darba sudaro trys pagrindinés dalys. Pirmoje dalyje aptariama klienty
rizikingumo vertinimo biitinybé rinkos salygomis: kredito rizika ir jos vertinimo vieta imonéje,
potencialiy klienty rizikingumo vertinimui reikiamos informacijos rinkimo ir analizés galimybés bei
finansiniy ir nefinansiniy rodikliy naudojima klienty rizikingumui vertinti. Antroje dalyje
pateikiamas apibendrintas klienty rizikingumo vertinimo modelis: apraSomi pasirinkti pagrindiniai
finansiniai ir nefinansiniai rodikliai, i§déstoma modelio metodika. Trecioje dalyje analizuojamos
praktinés apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio pritaikymo galimybés Lietuvos
imonése AB ,,Kauno tiekimas* pavyzdZiu bei pateikiami reikiami modelio pakeitimai.

Sis darbas yra naudingas tuo, kad jame pateikiama susisteminta informacija apie klienty
rizikingumo vertinima. Be teoriniy tyrimy, darbe pateikta praktiné klienty rizikingumo vertinimo
proceso analizé bei apibendrintas klienty rizikingumo vertinimo modelis. Sis darbas bus naudingas
ne tik verslo, ekonomikos, vadybos ir kt. studentams, bet ir verslininkams, nes klienty rizikingumo
vertinimas, yra vienas svarbiausiy sé€kmingos prekybinés veiklos veiksniy. Tinkamai jvertinus
klientus, sumazeja ju nemokumo tikimybé, kas salygoja uztikrintas pajamas i§ veiklos.

Tyrimo metodai. RaSant darba, buvo naudojami tokie tyrimo metodai: mokslinés literatros
bei lyginamoji analizé, sintezé, apibendrinimas, grafinis duomeny apdorojimas, atvejo analizé.

Darbo apimtis. Darba sudaro jvadas, 3 dalys, iSvados, santrauka lietuviy ir angly kalba.
Pagrindiné darbo medziaga apraSyta 64 puslapiais, iskaitant 38 lenteles ir 9 paveikslus. Taip pat
pateikiama 3 priedai. Panaudotos literatiiros sarasa sudaro 65 Saltiniai: 51 moksliniy-teoriniy bei

mokomuyjy darby, i$ ju 31 angly kalba, 2 rusy kalba, bei 13 informaciniy Saltiniy.



1. KLIENTU RIZIKINGUMO VERTINIMO BUTINYBE RINKOS
SALYGOMIS

Sioje dalyje aptariama kredito rizika ir jos vertinimo vieta jmonéje, analizuojamos
potencialiy klienty rizikingumo vertinimui reikiamos informacijos rinkimo ir analizés galimybés bei

finansiniy ir nefinansiniy rodikliy naudojimas klienty rizikingumui vertinti.
1.1. Klienty rizikingumo vertinimo vieta jmonéje

Siuolaikiné prekyba, ypa¢ didmeniné, yra sunkiai jsivaizduojama be mokéjimo terminy
atidéjimuy. Toks atsiskaitymo biidas leidzia pirkéjams apmokéti uz prekes po to, kai jie jau biina jas
pardave maZmening€je rinkoje. Be to, daug itakos turi ir konkurencija tarp tiekéju: imonés
1sipareigoja ne tik tiekti kokybiskas prekes ar paslaugas, bet ir suteikti palankias mokéjimo salygas
—mokejimo terminus. Taigi taip atsiranda komercinis, arba, kitaip dar vadinamas, tiekéjo kreditas.

Komercinis kreditas — tai kreditas, kuri pirkéjui teikia prekiy ar paslaugy pardavéjas,
atidédamas mokejimo terming arba atsiskaitydamas vekseliais uz parduotas prekes ar suteiktas
paslaugas iki sutarto laiko (Aleknevicien¢, 2005). Komercinis kreditas dabartiniu metu yra viena
populiariausiy kredito riiSiy. M. Jasienés ir A. Laurinaviciaus (2009) teigimu, tai yra svarbiausias
trumpalaikis jmoniy finansavimo $altinis, savo apimtimi virSijantis net tokius banky produktus, kaip
kredito linija ar indélio pereikvojimas. Komerciniai kreditai ypa¢ svarbiis mazoms ir vidutinéms
imonéms, kuriy veiklos patikimumo ir garantijy nepakanka norint gauti kredita finansy rinkoje —
komercinis kreditas yra patrauklus imonéms dél nesudétingy gavimo procediiry.

Imoniy, norin¢iy taikyti mokéjimy atidéjimus, finansiné padétis turi biiti gera. Viena vertus,
mokéjimy atidéjimas suteikia galimybe pritraukti daugiau klienty ir padidinti pardavimo apimtis,
kita vertus, komercinis kreditas visada susijes su didesne rizika, kadangi atsiranda tikimybé¢, kad
pirkéjas nustatytu laiku su pardavéju neatsiskaitys (arba neatsiskaitys i§ viso), nes per minéta
laikotarpi galéjo pablogéti finansiné pirkéjo biikle. Taigi, atidedant mokéjimo termina, visada
atsiranda kredito rizika, t.y. pasibaigus sutartam atsiskaitymy uz pirktas prekes ar suteiktas
paslaugas laikotarpiui, debitorius (pirkéjas, skolininkas) gali biiti finansiSkai nepajégus atsiskaityti
su kreditoriumi (pardavéju) arba tiesiog gali vengti sutartyje numatyto atsiskaitymo (Jasiené,
Laurinavicius, 2009).

Gana daznai kredito rizika suprantama kaip pavojus skolinan¢iam (kreditoriui), kad
skolininkas ne laiku sumokeés paltikanas ir pagrindines imokas. Taciau i§ esmés kredito rizika yra
daug platesné savoka, nei skolininko nesugebéjimo vykdyti kreditoriui duoty isipareigojimy rizika.

Ji suprantama kaip nuostoliy rizika, susijusi su skolininko pablogéjusia bukle. Pablogéjusi
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skolininko biikle suprantama kaip pablogéjusi debitoriaus finansiné bikle, taip pat pablogéjusi
reputacija, konkurenciné pozicija regione, Sakoje, debitoriaus sugebéjimy praradimas. Nuostoliai,
patirti dél Siy priezasCiy gali biiti skirstomi { tiesioginius — kredity negrazinimas, istekliy trikumas;
ir netiesioginius — vertybiniy popieriy kainy kritimas, biitinybé padidinti atid¢jimy dydi ir t.t.
(Steckyté, Dzikevicius, 2003)

Kaip nurodo M. N. Tocky (2001), Siuolaikin¢je mokslin¢je literatiiroje kredito rizika
suprantama dvejopai:

1) kaip skolininko nesugeb¢jimas vykdyti savo isipareigojimy bankui ar kitam
kreditoriui pagal pradines kredito sutarties salygas. I kredito rizikos struktiira jeina
skolininko paskelbimas nemokiu. Siuo poziiiriu kredito rizika suprantama kaip atskiro
skolininko rizika;

2) kaip tikimybe¢, kad sumazés tam tikros dalies banko aktyvy (suteikti kreditai ir
ilgalaikiai {sipareigojimai) verté arba tikimybe, kad gautos pajamos bus maZesnés nei
laukiamos banky atveju. Siuo poziiiriu kredito rizika suprantama kaip paskoly
portfelio pelningumo rizika.

Kadangi Sio darbo esmé yra individualiy klienty rizikos vertinimas, toliau placiau bus
kalbama apie rizika, susijusia su kliento nesugebéjimu vykdyti isipareigojimy. Si rizika yra
tikimybinis dydis, i§ anksto néra Zinomos apimtys, kurias kreditoriui pavyks susigrazinti, jeigu
skolininkas sustabdytu kredito grazinima. Taigi, pagal J. Bessis (1998), kredito rizika galima
padalinti i tris dalis: sutartiniy isipareigojimy nevykdymo rizika, apimties, kuria rizikuojama, rizika

ir susigrazinimo rizika (zr. 1 pav.)

Sutartiniy I
1g0ji \ Susigrazinimo

isipareigojimy KREDITO
nevykdymo RIZIKA rizika
rizika

L

Apimties, kuria
rizikuojama
rizika

Saltinis: sukurta autoriaus pagal BESSIS, Joel, Risk management in banking, 1998

1 pav. Kredito rizikos dedamosios

Sutartiniy jsipareigojimy nevykdymo rizika. Yra keletas Sios savokos supratimy ir
aiSkinimy — piniginiy {sipareigojimy nevykdymas, finansinés buklés pablogéjimas, teisminis
bankroto paskelbimas arba ekonominis bankrotas. Sutartiniy isipareigojimy nevykdymo rizika

matuojama tikimybe, kad per tam tikra perioda klientas nustos vykdyti sutartinius isipareigojimus.
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Si tikimybé priklauso nuo kliento kreditinés padéties, kuri savo ruoztu priklauso nuo daugelio
veiksniy, tokiy kaip padétis rinkoje, imonés dydis, jos konkurencingumas, vadybos kokybé,
akcininkai ir pan.

Apimties, kuria rizikuojama (arba kitaip — pozicijos), rizikq (angl. — exposure risk) sukelia
blisimy pinigy srauty neapibréztumas. Tai yra piniginiy 1éSy suma, kuri gali biiti prarasta
nemokumo atveju, neatsizvelgiant i susigrazinimus.

SusigrqZinimo rizika (angl. — recovery risk). Galimybé atgauti paskola ar jos dali, kai
klientas nustoja vykdyti finansinius jsipareigojimus, néra i§ anksto Zzinoma. Ji priklauso nuo
1sipareigojimy nevykdymo tipo ir kity veiksniy, tokiy kaip kliento suteiktos uztikrinimo priemonés,
Siy priemoniy tipas. Susigrazinimo rizika taip pat priklauso ir nuo teisinés situacijos. Finansiniy
1sipareigojimy sustabdymas dar nereiSkia, kad kreditorius niekada neatgaus suteikto kredito, taciau
tai gali sukelti teisiniy pasekmiy. Imonés veikla teismo sprendimu gali biiti laikinai sustabdyta arba
valdzios istaigy iniciatyva aresStuotos imones saskaitos ir pan.

Taigi kredito rizika priklauso nuo kredituojamo objekto rizikingumo, kredito gavéjo
patikimumo ir ikei¢iamo turto likvidumo. Patikimiems ir maZiau rizikingiems klientams kreditoriai
gali pasitlyti palankesnes apmokéjimo salygas ir atvirkS¢iai. Kaip nurodo M. Jasiené ir
A. Laurinavicius (2009), rizikingiausiomis laikomos naujos imonés ir imonés, turinios naujus
savininkus ar naujus vadovus. Padidinta nauju imoniy rizika rodo tai, kad joms draudimo apsaugos
(kredito limity) nesuteikia ir kredity draudimo bendrovés. Dazniausiai motyvuojama tuo, kad
nezinoma tokiy imoniy atsiskaitymo patirtis. Kita iy autoriy iSskiriama rizikingy imoniy grupé —
smulkesnés pagal turta, pajamas ir darbuotoju skai¢iy imonés. Vertinant imones pagal verslo
organizavimo forma, su didziausia rizika taip pat susiduria maziausieji rinkos dalyviai —
individualios jmonés.

L. Juozaitienés (2007) nuomone, kredito rizika labiausiai susijusi su jmonés mokumu ir jos
geb¢jimu gauti pajamy i§ savo veiklos, nes tos imonés, kurios negali laiku atsiskaityti, pasidaro
nepatikimos. Autores teigimu, apie imonés mokumo biikle galima spresti i§ apskaiciuoty santykiniy
rodikliy, pagal kuriuos vertinama tiek trumpalaikiy, tiek ilgalaikiy isipareigojimy buklé ir pinigy
srauty valdymo efektyvumas. Imonés trumpalaikiy skoly sugrazinimas siejamas su jos turimais
grynyju pinigy arba ekvivalenty srautais. Tuo tarpu ilgalaikiy skoly graZinimas siejamas su
ilgalaikiu materialiuoju turtu ir rodo skolintojy teises i imones turta bei rizika dél iSoriniy finansiniy
iStekliy savininkuy.

Kredito rizikos pasekmés susijusios su nuostoliais. Be to, galimos likvidumo problemos ir
del to ilgejantys atsiskaitymy terminai su verslo partneriais ir/ ar bankais. Blogiausiu atveju jmonei
net gali grésti nemokumas, kuris daZnai baigiasi bankrotu, todé¢l kredito rizika biitina valdyti.

Bankams kredity teikimas yra viena i§ pagrindiniy veikly, tuo tarpu verslo imonése komerciniy
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kredity teikimas yra vienas i§ budy pritraukti daugiau pirkéju (palengvinant atsiskaitymo salygas).

D¢l Sios priezasties, kredito rizikos valdymas bankuose uzima labai svarbia vieta, t.y. sukuriama

konkreti kredito rizikos valdymo sistema, apimanti nuoseklius kredito rizikos valdymo zingsnius ir

priemones jiems igyvendinti. Kad kredito rizika buty tinkamai valdoma imonéje, ji taip pat turi

sukurti sava skoly valdymo sistema, taCiau imoniy teikiamy kredity apimtys (tiek atskiram

debitoriui, tick bendros pardavimuy skolon apimtys) dazniausiai biina mazesnés, nei komerciniy

bankuy, todél ir kredito rizikos valdymo procesas imon¢je dazniausiai biina paprastesnis.

Palyginimui verta iSanalizuoti, kaip kredito rizikos valdymas vyksta bankuose. Banko riziky

valdymo procesas yra sisteminis, ji galima iSskaidyti i atskiras sudétines dalis. F. Jasevi¢ien¢ ir kt.

(2000) iSskiria SeSis pagrindinius banky riziky valdymo sistemos elementus:

valdymo strategija;
organizaciné struktira;
matavimo sistema;
mmformacinés sistemos;
priemonegs ir procediiros;

kontrolés sistema.

Bankas efektyviai valdo kredito rizika pagal aiSkiai apsibréztus kredito rizikos valdymo

principus. Anot J. Bessis (1998), pagrindiniai kredito rizikos valdymo komerciniame banke

principai yra:

Tinkamos kredito rizikos aplinkos sukiirimas. Banko valdyba turi turéti kredito
rizikos strategijas, tinkamos banko kredito politikos patvirtinimo, periodiskos
perzvalgos atsakomybe. Strategija turi atspindéti banko rizikos toleravimo ir
pelningumo lygi, kurj bankas tikisi pasiekti patirdamas jvairias kredito rizikas.
Tinkamas kredity suteikimo procesas. Bankai privalo veikti pagal tiksliai apibréztus
kredity suteikimo kriterijus. Sie kriterijai turi apimti aiSkia banko tiksling rinka ir
skolininko arba sandorio Salies pazinima, tiksla ir kredito struktiira, taip pat
grazinimo Saltini. Bankai privalo turéti aiSkia naujy paskoly suteikimo, patvirtinimo,
atnaujinimo ir esamy kredity perskolinimo tvarka.

Tinkamo kredity administravimo vertinimo ir monitoringo proceso palaikymas.
Bankai privalo turéti tinkamai veikianc¢ia jvairiy kredito portfeliuy administravimo
sistema, atskiry kredity buklés monitoringo sistema, apimancia tinkamy atidéjimy ir
rezervy nustatyma.

Tinkamos kredito rizikos kontrolés uZtikrinimas. Bankai privalo sukurti

nepriklausomy, nuolat veikianciy banko kredito rizikos valdymo procesy sistema ir
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tokiy perzvalgy rezultatai turi biiti perduoti tiesiai valdybai arba aukstesniam banko
struktiiros padaliniui.

o Audito funkcijos. Auditoriai privalo reikalauti, kad bankai turéty efektyvia kredito
rizikos, kaip bendro rizikos valdymo dalies, nustatymo, matavimo monitoringo ir
kontrolés sistema.

M. N. Tocky (2001) isskiria penkis galimus kredito rizikos valdymo komerciniame banke

etapus (Zr. 2 pav.).

KREDITO RIZIKOS VALDYMAS
KOMERCINIAME BANKE

~ | S

1. Kredito rizikos veiksniy identifikacija I

—

2. Kredito rizikos kiekybinis jvertinimas

— —

3. Rizikos strategijos varianto parinkimas I

— —

4. Kredito rizikos minimizacijos galimybiy parinkimas

— —

5. Kredito rizikos lygio pasikeitimo prognozé I

Saltinis: sukurta autoriaus pagal TOLIKHIA, M. H., Memooonozuueckue ochosbl ynpasnenus KpeoummsiM PUCKOM 6

Kommepueckom banke, 2001

2 pav. Kredito rizikos valdymo komerciniame banke etapai

Pirmasis kredito rizikos valdymo komerciniame banke etapas yra kredito rizikos veiksniy
identifikacija. Pagrindiné §io etapo uZduotis yra identifikuoti rizikos atsiradimo prieZastis. Jos gali
biiti susijusios su konkreciu skolininku t.y. pasirengimas ir galimybé ivykdyti prisiimtus
isipareigojimus, ir su kredito aptarnavimu.

Antrasis etapas yra kredito rizikos kiekybinis jvertinimas, t.y. rizikos ivertinimas jos itakos
reikSmingumo bei atsiradimo tikimybés aspektais. Rizikos ivertinimui reikia rasti sasaja tarp
nuostoliy dydzio nustatymo su rizikos atsiradimo tikimybe. Kredito rizika jvertinama atskiro
skolininko lygiu, analizuojant jo kreditinguma. Tokiu biidu rizikos realizacijos tikimybg nusako
skolininko reitingas, kuris tarnauja kaip tikétino nemokumo indikatorius.

Remiantis rizikos kiekybinio jvertinimo rezultatais, iSkyla biitinybé pasirinkti vienq is trijy

rizikos strategijos varianty: rizikos vengimas, rizikos priémimas arba rizikos lygio sumazinimas,
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panaudojant jvairius instrumentus. Tai treCiasis kredito rizikos valdymo komerciniame banke
etapas.

Ketvirtasis etapas yra kredito rizikos minimizacijos galimybiy parinkimas. Instrumentai
kredito rizikai minimizuoti yra pakankamai {vairiapusisSki. Visus naudojamus instrumentus galima
suskirstyti 1 dvi grupes: leidziantys sumazinti kredito rizikos realizacija ir leidziantys sumazinti
nuostoliy dydi.

Paskutinysis, penktasis, kredito rizikos valdymo komerciniame banke etapas yra kredito
rizikos lygio pasikeitimo prognozé. Kredito rizikos valdymo veikla nesibaigia po kredito iSdavimo.
Reikia neleisti rizikos lygio padidéjimo ir sekti jo dinamika. Kredito rizikos dinamikos kontrolé yra
biitina salyga norint tinkamai priimti sprendimus, kai atsiranda staigus skolininko rodikliy
pablogéjimas, charakterizuojantis skolininko kredito rizika iki pilno isipareigojimy {vykdymo.

Kalbant apie kredito rizikos valdyma imong¢je, mokslinéje literatiiroje néra vieningos, tiksliai
apibréztos kredito rizikos valdymo sistemos. Apie kredito rizikos valdyma imon¢je dauguma
autoriy (Berk, DeMarzo, 2007; McGuigan ir kt., 2009; Besley, Brigham, 2000; Pinches, 1996;
Brigham ir kt., 1999; Alekneviciené, 2009; Samuels ir kt., 1995; Brealey, Myers, 2003;
Stankovicitite, 2005) kalba kaip apie pirkéju isiskolinimo valdymo aspekta, kuris apibréziamas kaip
imonés kredito politika. J. Berk ir P. DeMarzo (2007), J. R. McGuigan ir kt. (2009), S. Besley ir
E. F. Brigham (2000) nuomone, kredito politika imonéje apima tris pagrindinius elementus:

1. kredito standarty sukiirimq (kliento priimtinumo kriterijai ir rizikos jvertinimas);

2. kredito terminy nustatymq (kredito limitai, atsiskaitymo terminai ir salygos,
nuolaidos);

3. skoly surinkimo priemoniy parinkimq (priminimai, baudos ir kt.).

G. E. Pinches (1996) kaip pirma elementa pateikia kredito terminy nustatyma, o vietoj
kredito standarty sukiirimo iSskiria du smulkesnius elementus: kredito analize ir kredito sprendimo
priémima.

E. F. Brigham ir kt. (1999) nurodo, kad kredito politika susideda i§ panaSiy elementy
(kredito laikotarpio nustatymas, kredito standarty sukiirimas, skoly surinkimo priemoniy
parinkimas), bet prideda viena papildoma elementa — diskonty uz ankstesni atsiskaityma nustatyma.

Kiti autoriai (Alekneviciene, 2009); Samuels ir kt., 1995); Brealey, Myers, 2003);
kuriant ijmonés kredito politika, svarbu atkreipti démesi i keturis pagrindinius aspektus:

1) ar kredituoti potencialy klientq;
2) kokia kredito suma gali biiti jam suteikiama;
3) kokie turéty buti kredito terminai;

4) kas taréty buti daroma pirkéjams nevykdant isipareigojimy.
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IS esmés Sie aspektai apima tuos pacius elementus, kaip anks¢iau aptarty autoriy iSskirti
elementai. Pvz., pirmi du aspektai gali biiti apibrézti kaip kredito standartai, treciasis ir ketvirtasis
aspektai tiesiogiai kalba uz save — atitinkamai jie nusako kredito terminu nustatyma ir skoly
surinkimo priemoniy parinkima.

S. L. Mian ir C. W. Smith (1992), analizuojantys pirkéju isiskolinimo valdymo politika
imonéje, pabrézia, jog formuojant $ig politika turi buti jtrauktos penkios funkcijos:

« kredito rizikos jvertinimas;

o kredito suteikimas;

« pirkéjy isiskolinimo valdymo finansavimas;
« pirkéjy skoly surinkimas;

o prisitmamos rizikos lygis.

Siy autoriy i$skiriamos funkcijos i§ esmés apima tuos padius anksiau aptarty autoriy
elementus, tik juy iSskiriama daugiau, taciau S. L. Mian ir C. W. Smith (1992) kalba ne konkreciai
apie kredito politika, bet apskritai apie pirkéjy isiskolinimo valdyma imongje, todeél skiriant kredito
politikos imonéje elementus, pirkéjy isiskolinimo valdymo finansavima galima atmesti. Jei imoné
parduoda prekes skolon, ji visada susiduria su pirkéjy isiskolinimo administravimo i§laidomis, taip
pat imon¢ gali patirti pinigy nuolaidy i$laidas, kai klientai atsiskaito anksc¢iau nustatyto termino, bei
blogy skoly islaidas. Visos Sios iSlaidos i§ esmés priklauso nuo imonés kredito politikos. Negalima
pamirsti, kad prekiy pardavimas skolon daZzniausiai didina pardavimu apimtis, todél reikéty
palyginti pirkéju skoly valdymo islaidas su gaunamo pelno padidéjimu ir pagal gauta rezultata kurti
kredito politika. Taigi galima teigti, kad kredito politika priklauso nuo pirkéjy isiskolinimo valdymo
iSlaidy, bet Sios iSlaidos néra kredito politikos dalis.

Kalbant apie prisiimamos rizikos lygi, §i elementa galima priskirti prie kredito standartuy,
kadangi biitent kredito standartuose nustatomas kliento priimtinumo lygis, o tuo paciu ir
prisiimamos rizikos lygis.

M. Jasiené¢ ir A. Laurinavicius (2009), nagrinéjantys kredito rizikos valdymo imoneése
problemas ir jy sprendimo biidus, tiesiogiai neskiria imonés kredito rizikos valdymo elementy, bet
kaip labai svarby kredito rizikos valdymo aspekta iSskiria kredito rizikos mazinimo priemones.
Autoriy teigimu, venos i$ ju gali biiti naudojamos savarankiSkai, o kitos, kredito rizika mazinancios
netiesiogiai, naudojamos tik kartu su pirmosiomis. Juy pasirinkimas ir naudojimas priklauso nuo
daugelio veiksniy: veiklos sektoriaus, pardavejo ir pirkéjo konkurencinés pozicijos, kainos ir pan.

M. Jasien¢ ir A. Laurinavicius (2009) nurodo, kad netiesiogiai kredito rizika mazinancios
priemonés gali buti atsiskaitymas grynaisiais pinigais mokant i§ karto, iSankstinis prekiy

apmokéjimas, avansinis mokéjimas, akredityvai, cekiai, vekseliai, dokumenty inkasavimas, skoly

16



iSieSkojimas, skoly apmokejimas prekémis ir paslaugomis, vidiniai kredito limitai, bankroto
skolininkui paskelbimas, skolininko restrukttirizavimas.

M. Jasienés ir A. Laurinaviciaus (2009) iSskiriamos savarankiSkai naudojamos kredito
rizikos mazinimo priemonés — tai teis€s normy numatytos teisinés priemonés, skirtos valdyti ar
sumazinti neigiamus kredito rizikos padarinius: hipoteka, ikeitimas, laidavimas, garantija, kredity
draudimas, faktoringas, forfeitingas. Tokias pacias teisines priemones, iSskyrus faktoringa ir
forfeitinga, i$skiria ir R. Juodka (2006).

M. Jasienés ir A. Laurinavi¢iaus (2009) pateiktos netiesiogiai kredito rizika mazinancios
priemonés yra tiesiogiai susijusios su kredito politika imon¢je, t.y. atsiskaitymas grynaisiais
pinigais mokant i§ karto, iSankstinis prekiy apmokéjimas, avansinis mokéejimas, akredityvai, ¢ekiai,
vekseliai, dokumenty inkasavimas, skoly apmokéjimas prekémis ir paslaugomis, vidiniai kredito
limitai gali bati priskirta prie kredito terminy, nes tai yra atsiskaitymo uz prekes biidai (iSskyrus
vidinius kredito limitus, tai tiesioginis kredito terminy elementas). Likusios priemonés, t.y. skoly
i8ieskojimas, bankroto skolininkui paskelbimas, skolininko restruktiirizavimas, gali biiti priskirtos
prie skoly surinkimo priemoniy.

Tuo tarpu savarankiSkai naudojamos kredito rizikos mazinimo priemonés anks¢iau
nagrinéty autoriy (Berk, DeMarzo, 2007; McGuigan ir kt., 2009; Besley, Brigham, 2000; Pinches,
1996; Brigham ir kt., 1999; Alekneviciené, 2009; Samuels ir kt., 1995; Brealey, Myers, 2003;
mazina dél klienty nemokumo atsirandancius nuostolius. D¢l Sios priezasties, tikslinga iSskirti dar
vieng kredito politikos elementa — kredito rizika mazinancias priemones.

Taigi apibendrinant aptarty autoriy nuomones, galima teigti, kad kredito politika jmonéje
apima keturis pagrindinius elementus: kredito standartus, kredito salygas, skoly surinkimo

priemones ir krdito rizika mazinancias priemones (zZr. 3 pav.).

Kredito Kredito

Skoly surinkimo Kredito rizikos

KREDITO standartai salygos priemonés mazinimo
POLITIKA . limitai S priemoneés
. kliento terminai priminimai
IMONEJE priimtinumo . baudos teisinés
o nuolaidos . . .
kriterijai ir kt. priemonés

Saltinis: sukurta autoriaus

3 pav. Kredito politikos jmonéje elementai

Kredito standartai yra pirmasis ir svarbiausias imonés kredito politikos elementas. Pagal
juos jvertinamas kliento rizikingumas ir priimtinos rizikos lygis, t.y. juose yra apibréziamas klienty
rizikingumo vertinimo procesas ir nurodomi pagrindiniai klienty rizikingumo vertinimo metodai bei

kriterijai, klienty rizikingumo grupés ir klienty periodinis perzitir¢jimas. Tik priémus tinkama
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sprendima, verta potencialiam klientui suteikti kredita ar ne, galima pereiti prie kity kredito salygu
nustatymo. Jeigu klientas neatitinka jprastiniy kredito standarty, tai nereiSkia, kad jis negali pirkti i$
imonés prekiy ar paslaugy, tiesiog jam bus taikomos grieztesnés atsiskaitymo salygos.

Pagal J. R. McGuigan ir kt. (2009), kredito standartuose apibréztas klienty rizikingumo
vertinimo procesas susideda i§ triju pagrindiniy zingsniy:

« reikiamos informacijos rinkimo;
« surinkty duomeny analizés;
« sprendimo, suteikti klientui kredita ar ne bei kokias salygas jam nustatyti, pri€mimo.

Klienty rizikingumo jvertinimas yra sudétingiausia ymonés kredito politikos dalis (Besley ir
Brigham, 2000). Tai daug laiko ir finansiniy iStekliy reikalaujantis procesas. DaZniausiai imongs,
priimdamos sprendima kredituoti potencialy klienta ar ne, turi labai mazai laiko kliento
rizikingumui ivertinti, nes sprendima reikia priimti per kelias dienas ar netgi valandas. Taip pat
tinkamos informacijos rinkimas bei analizé reikalauja nemazy finansiniy iStekliy, todél reikia
apsvarstyti, ar biisimas pelnas i§ pardavimo sandorio padengs iSlaidas, susijusias su klienty
rizikingumo vertinimu.

Kredito sqlygos apima kredito limitus, terminus ir pinigines nuolaidas uz greitesni
atsiskaityma. Kredito limitas yra maksimali prekiy pardavéjo leidziama neapmokéty saskaity suma.
Kaip sukaupta neapmokéty saskaity suma pasiekia kredito limita, tolesnis kreditas nesuteikiamas,
kol pirkéjas neapmoka bent dalies saskaity arba negauna didesnio kredito limito. Kredito limitai yra
nustatomi atsizvelgiant { juos ribojanCius normatyvus, priklausancius nuo skoly apmokéjimo
standarty kiekvienoje Salyje, ekonominiy salygu, prekiy pardavéjuy poziiirio i rizika ir pelninguma.
Lietuvoje skolinimo limitai nustatomo tik bankams ir kitoms finansinéms institucijoms, o jmonéms
néra nustatyty bendry kredito limita ribojanciy normatyvuy.

Kredito terminai dazniausiai apibréziami kaip laikotarpis, per kuri turi buti atsiskaitoma uz
pirktas prekes. Pagal kliento priimtinumo lygi, pardavéjas gali nuspresti, kokius atsiskaitymo
terminus taikyti. Kredito terminai gali svyruoti nuo apmoké&jimo avansu ar apmokejimo i§ karto
grynais pinigais iki tiksliai neapibrézto apmokéjimo termino, kai pirkéjas uz prekes apmoka jas
pardaves. Kaip nurodo V. Aleknevic¢iené (2009), dazniausiai praktikoje naudojamas apmokéjimo
terminas ,,net 30”, kuris reiskia, kad pirkéjas uz prekes turi atsiskaityti per 30 dieny.

Nustatant kredito terminus, imoné gali nuspresti taikyti pinigines nuolaidas uz ankstesni
atsiskaityma, pvz., vietoj standartinio atsiskaitymo termino ,,net 30* jmon¢ gali nustatyti termina
,»2/10 net 30%, kuris reiSkia, kad atsiskai¢ius uz prekes per 10 dieny bus suteikiama 2 proc. nuolaida.
Ant E. F. Brigham (1999), piniginiy nuolaidy taikymas suteikia du privalumus monei:

1) pritraukiama naujy pirkéjuy, kadangi atsiskait¢ per 10 d. jie gauna nuolaida nuo

pradinés kainos;
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2) esami pirkéjai atsiskaito greifiau, norédami gauti nuolaida, tas sumazina gautiny
sumy apyvartuma dienomis ir prekiy pardavéjas gali greiCiau atsiskaityti su savo
tiekéjais.

Kadangi piniginés nuolaidos prekiy pardavéjui kainuoja (dél nuolaidos jis negauna dalies
pajamy), optimalus $ios nuolaidos procentinis dydis turi biiti nustatytas taske, kuriame gaunama dél
nuolaidy nauda kompensuoja dél nuolaidy patirtas ribines sanaudas.

Skoly surinkimo priemonés apima imonés daromas pastangas pradelsty skolu surinkimui.
S. Besley ir E. F. Brigham (2000), E. F. Brigham ir kt. (1999), J. Berk ir P. DeMarzo (2007), . R.
McGuigan ir kt. (2009) nurodo keturias pagrindines priemones, skatinancias pradelsty skolu
surinkima:

o Priminimy apie pradelsta skola siuntimas pasStu ar kitu budu. Pirmasis mandagus
priminimas gali biti siunciamas klientui pradelsus apmokéti saskaita 10 dieny,
antrasis grieztesnis priminimas — pradelsus 30 dienuy.

o Telefono skambuciai ar vizitai pas klienta, raginant grei¢iau sumokéti pradelsta
skola.

« Klientui nereaguojant { skambucius ir priminimus, skolos administravimas gali biti
perduodamas skoly iSieSkojimo jmonei (véluojant apmoketi skola 60 ar 90 dieny).

« Galutinis Zingsnis, kai jokios priemonés nebuvo sékmingos, yra teisiniai veiksmai
siekiant iSieskoti skola (teismas ir perdavimas antstoliams).

J. Berk ir P. DeMarzo (2007) papildomai iSskiria pinigines baudas uz vélavima, t.y.
rekomenduoja skaiCiuoti delspinigius uz kiekviena pradelsta diena.

Kaip minéta anksCiau, kredito rizikos maZinimo priemonés apima hipoteka, ikeitima,
laidavima, garantija, kredituy draudima, faktoringa, forfeitinga. Jas aptarsime detaliau.

Hipoteka — tai esamo ar biisimo skolinio isipareigojimo jvykdyma uztikrinantis
nekilnojamojo daikto ikeitimas, kai ikeistas daiktas neperduodamas kreditoriui. Hipotekos
kreditorius visada turés teis¢ patenkinti savo reikalavima i§ hipotekos objekto pirmiau uz kitus
nehipotekinius kreditorius ir hipotekinius kreditorius, kuriy hipoteka hipotekos registre buvo
iregistruota véliau (Juodka, 2006).

lkeitimas — tai esamo ar biisimo skolinio isipareigojimo ivykdyma uztikrinantis kilnojamojo
daikto ar turtiniy teisiy ikeitimas, kai ikeitimo objektas perduodamas kreditoriui, tre¢iajam asmeniui
ar paliekamas ikaito davéjui (Juodka, 2006).

Laidavimas. Laidavimo atveju treciasis asmuo (laiduotojas) prisiima jsipareigojima atsakyti
kito asmens kreditoriui, jei asmuo, uz kuri laiduojama, neivykdys visos savo prievolés arba jos

dalies (Juodka, 2006).
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Garantija. Civilinis kodeksas garantija apibrézia kaip vienaSali garanto isipareigojima
garantijoje nurodyta suma visiskai ar i§ dalies atsakyti kitam asmeniui (kreditoriui), jeigu asmuo
(skolininkas) prievolés nejvykdys ar ja ivykdys netinkamai, ir atlyginti kreditoriui nuostolius tam
tikromis salygomis (skolininkui tapus nemokiam ir kitais atvejais) (Juodka, 2006).

Kredity draudimas. Si priemoné tradiciskai siejama su eksporto kredito rizikos maZinimu,
taCiau paskutiniu metu populiaréja ir vidaus prekyboje atsiradusiy kredity draudimas. Draudimo
objektas yra pirkéjo nemokumas. Suéjus apmokéjimo terminui ir pirkéjui neapmokéjus uz prekes,
draudimo bendrové padengia pardavéjo nuostolius, jei pirkéjo neapmokéjimo priezastis yra susijusi
su detaliai apibréZtais draudiminiais ivykiais (Juodka, 2006).

Faktoringas apibiidinamas kaip prekybos finansavimo rusis, iforminama sutartimi, pagal
kuria prekiy pardavéjas parduoda kredito institucijai (faktoriui) trumpalaikius mokéjimo
reikalavimus (pirkéjy skolas), o kredito institucija refinansuoja pirkéjui suteikta kredita ir véliau
skola iSsiiesko i§ pirkéjo (Vaskelaitis, 2001).

Forfeitingas yra panaSus { faktoringa, kaip prekiy pardavéjo parduodama teisé iSieSkoti
isiskolinima. Kredito istaiga (forfeitorius) nuperka i$ tiekéjo be regreso teisés garantija turinius
vekselius ar kitus mokestinius reikalavimus. Tokiu biidu gaunami grynieji pinigai ir perduodama
pinigy nesumokeéjimo rizika (Vaskelaitis, 2001).

Kaip matome, kredito rizikos valdymas komerciniame banke ir imonéje skiriasi, taciau
galima jzvelgti ir panaSumy. Banko kredito rizikos etapai i§ dalies atitinka imonés kredito rizikos
politikos elementus, t.y. pirmieji du banko rizikos valdymo etapai — kredito rizikos veiksniy
identifikacija ir kredito rizikos kiekybinis jvertinimas — imonéje realizuojami per kredito standartus,
(juose imoné jvertina klientu priimtinumo ir rizikos lygi). Kiti du banko rizikos valdymo etapai —
rizikos strategijos varianto parinkimas ir kredito rizikos minimizacijos galimybiy parinkimas —
atitinka kredito rizikos mazinimo priemoniy elementa (imoné¢, kaip ir bankas, pasirenka, ar prisiimti
visa su klientu susijusia rizika netaikant jokiy kredito rizika mazinanc¢iy priemoniy, ar mazinti rizika
pasitelkiant pasirinktas priemones). Penktasis banko kredito rizikos etapas — kredito rizikos lygio
pasikeitimo prognozé — imongje realizuojamas taip pat kredito standartuose.

Didziausias skirtumas tarp kredito rizikos valdymo imong¢je ir banke yra tas, kad bankuose
kredito rizika valdoma pagal grieztus principus, juose nustatyta griezta rizikos valdymo sistema,
kadangi banky kredito rizikos valdymas néra vien paties banko reikalas. Lietuvos bankas atlicka
griezta kredito istaigy prieziiira, taiko tam tikrus kredito rizika ribojancius normatyvus. Bankai taip pat
turi laikytis Bazelio komiteto nustatyty reikalavimy. Tuo tarpu imoniy kredito rizikos valdymas néra
grieztai reglamentuotas, imonés pacios pasirenka sau priimting kredito rizikos politika, t.y. imoné gali
plesti pardavimy apimtis maZindama klienty priimtinumo Kkriterijus arba riboti pardavimus

neteikdama kredity arba nustatydama labai grieztas kredito salygas.
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1.2. Informacijos apie potencialy klienta rinkimas ir analizé

Pirmasis klienty rizikingumo vertinimo Zzingsnis yra informacijos apie potencialy klienta
rinkimas. Mokslingje literatiiroje nurodoma daugybé¢ informacijos apie kliento rizikinguma Saltiniy.
Dazniausiai i$skiriami (Samuels ir kt.,1995; Pinches, 1996; McGuigan ir kt., 2009; Aleknevi¢iené,
2009; Brealey, Myers, 2003) keturi pagrindiniai informacijos Saltiniai:

« potencialaus kliento pateikta informacija;

« Dbanko ar kitos kredito institucijos informacija;

« kredito reitingai ir ataskaitos, kurias teikia pirkéju skoly iSieSkojimo jmongés;
« pacios imonés ankstesn¢ bendradarbiavimo su klientais patirtis.

Juos aptarsime detaliau.

Potencialaus kliento pateikta finansiné informacija. Padedant darba su potencialiu klientu,
rekomenduojama papraSyti pateikti jvairaus pobtidZio finansing informacija, tokia kaip patvirtinta
metiné finansiné atskaitomybe, pajamuy deklaracija, ateities finansinés prognozes ir pan. Finansing
informacija padeda ivertinti kliento mokuma ir finansini pajéguma vykdyti kreditinius
isipareigojimus (McGuigan ir kt., 2009, Samuels ir kt., 1995). V. Aleknevic¢iené¢ (2009) be
finansiniy ataskaity taip pat sitilo i§ kliento susirinkti nefinansing informacija, t.y. pasidométi, kuo
imon¢ verciasi, kokius projektus vykdo, pasiteirauti apie imonés klientus ir tiekéjus, taip pat kuo
daugiau suzinoti apie imonés vadovus, nes §i informacija taip pat gali biiti reikSminga priimant
sprendima dél kliento kreditavimo.

Klientas gali atsisakyti pateikti informacija motyvuodamas tuo, kad tai yra komerciné
paslaptis. Siuo atveju nereikia pamirsti, jog finansinés ataskaitos negali biti laikomos finansine
paslaptimi, taip pat stabiliai dirbanti imoné savo buklés be svarbios priezasties neslepia, netgi
prieSingai — stengiasi ja akcentuoti. Taigi kliento nenoras pateikti savo finansinius ir nefinansinius
duomenis gali simbolizuoti jo finansini nepajéguma, kas reikalauja griez¢iau vertinti toki klienta
arba 18 karto priimti neigiama sprendima dél kreditavimo.

Banko ar kitos kredito institucijos informacija. Bankai gali padéti savo klientams gauti
iSsamia informacija apie ju potencialiy pirkéju mokéjimy balansa ir finansing biklg per rySius su
kitais bankais (McGuigan ir kt., 2009). Taciau tokios informacijos panaudojimas yra Siek tiek
ribotas, kadangi ji atspindi kliento elgesi tik su konkrecia kredito institucija. Be to, bankas ne visada
gali noréti atskleisti informacija, susijusia su savo klientais. Nepaisant to, dauguma banky turi
daugybe standartizuoty laisky, kuriuos gali pateikti kaip atsakyma apie savo kliento finansing biiklg
(Samuels ir kt., 1995).

Kredito reitingai ir ataskaitos, kurias teikia pirkéjy skoly iSieSkojimo jmonés. Vertindama

kliento rizikinguma, imon¢é taip pat gali pasinaudoti pirkéjy skoly iSieSkojimo imoniy teikiama
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informacija ir paslaugomis. Paskutiniu metu tokiy imoniy veikla stipriai paplitusi, egzistuoja
daugybé¢ tarptautiniy ir nacionaliniy imoniy, nuolat renkan¢iy duomenis apie imones, ju finansing
padéti ir kreditinguma. Uz nustatyta mokesti imoné gali gauti reikiama informacija apie
potencialius klientus, ju mokuma, skolas, problemas su teis¢sauga, gresiancius ekonominius
sunkumus, netgi duomenis apie konkre¢ios imonés vadovus, veikla, faktinius ir juridinius adresus,
telefonus, pagrindinius finansinius duomenis. [monei pageidaujant, pirkéjy skoly iSieskojimo
imonés gali atlikti iSsamuy potencialaus kliento rizikingumo vertinima (Alekneviciene, 2009).

Pacios jmonés ankstesné bendradarbiavimo su klientais patirtis. Jeigu imoné praeityje
prekiavo su konkreciais pirkéjais, ji gali iSanalizuoti, kaip pirkéjai atsiskaitinédavo praeityje tam,
kad galéty prognozuoti atsiskaitymus ateityje. Tokia analizé gali padéti numatyti bent jau kliento
ketinimus atsiskaityti. Taciau iSlieka galimybe, kad kliento finansiné padétis gali bet kada pasikeisti
ir jis netgi norédamas negalés vykdyti savo isipareigojimy. Esant kompiuterizuotai apskaitai,
imonés turi galimybe kaupti ir atnaujinti klienty kreditingumo duomenis. Informacijos apie klientus
kaupimas yra naudingas, kai reikia priimti greitus sprendimus d¢l tolesnio bendradarbiavimo ir
kredito salygu nustatymo (Samuels ir kt., 1995).

Be iSvardinty informacijos Saltiniy Aleknevi¢iené (2009) ir Samuels ir kt. (1995) papildomai
i§skiria dar du informacijos Saltinius:

« prekybing (esamy tiekéjy) informacija;
« vieSai publikuojama informacija.

Alekneviciené (2009) ir Samuels ir kt. (1995) teigimu, potencialaus kliento tiekéjy teikiama
informacija yra vienas vertingiausiy informacijos Saltiniy, nes yra pirminis. I§ esamy potencialaus
kliento tiekéju galima suzinoti apie jo kredito istorija. Kuo daugiau tiekéjuy apklausiama, tuo ymoné
gali tiksliau nustatyti potencialaus kliento kreditinguma, t.y. tikimybe apmokéti skolas laiku,
pavéluotai arba iSvis neapmokéti, nes egzistuoja tikimybé, kad kliento atsiskaitymo praktika su
esamais ir buvusiais tiekéjais bus taikoma ir naujam tiekéjui.

VieSai publikuojama informacija taip pat gali biti geras informacijos apie potencialaus
kliento mokuma, finansing biikle bei veiklos efektyvuma $altinis. Siai informacijai gali biiti priskirta
pacios imonés internetiniame puslapyje publikuojama informacija bei kity Saltiniy vieSai
publikuojama informacija apie imong ir jos savininkus.

Kaip matome, informacijos apie klienty rizikinguma yra daug ir ivairios. Imoné turi surinkti
visa imanoma informacija i§ visy prieinamy Saltiniy, taciau visy pirma reikia ivertinti kastus ir laiko
sanaudas tos informacijos rinkimui, t.y. reikia jvertinti prognozuojama graza, gaunama i§ bet kokios
papildomos informacijos, ir palyginti ja su kastais tai informacijai gauti.

Visus aptartus informacijos kliento rizikingumo vertinimui Saltinius pagal informacijos

svarbg ir kaina galima suskirstyti { pagrindinius ir papildomus (Zr. 4 pav.)
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PAGRINDINE INFORMACIJA

Pacios jmonés
bendradarbiavimo
su klientais patirtis

Kliento pateikta Vie$ai publikuojama
informacija informacija

KLIENTU RIZIKINGUMO VERTINIMAS

Tickéjy (rekybingy  Bamkoarkdtos - Pirkéju skoly
informacija kl:edlto 1sta.1-gos 1s1e§k0J1mo imoniy
informacija informacija
PAPILDOMA INFORMACIJA

Saltinis: sukurta autoriaus

4 pav. Pagrindiniai ir papildomi informacijos kliento rizikingumo vertinimui Saltiniai

Kaip matome i§ 4 pav., pagrindiniai informacijos apie potencialy klienta Saltiniai yra paties
kliento pateikta informacija, vieSai publikuojama informacija bei pacios imonés bendradarbiavimo
su klientais patirtis. Sie informacijos 3altiniai imonei nieko nekainuoja, informacija gaunama
greiCiausiai (jei klientas uzdelsia pateikdamas i$ jo praSoma informacija).

Prie papildomu informacijos skelbimuy priskirtina tiekéjuy (prekybiné) informacija, banko ar
kitos kredito jistaigos informacija bei pirkéju skoly iSie$kojimo jmoniy informacija. Sios
informacijos gavimas uztrunka daugiau laiko, nes norint ja gauti reikia siysti uzklausas, tiekéjai
arba bankai gali atsisakyti teikti informacija apie savo klientus. Pirkéju skoly iSieskojimo imoniy
teikiama informacija gali buti laikoma ir pagrindine, jeigu imoné¢ neturi savos kredito rizikos
valdymo sistemos, bet §i informacija gaunama ne i$ karto ir uz ja reikia mokéti, priklausomai nuo
informacijos iSsamumo.

J. R. McGuigan ir kt. (2009) nuomone, geras biidas susisteminti informacijos rinkimo
procesa yra rinkti informacija paeiliui, pradedant nuo maziausiai laiko ir kasty reikalaujancios
informacijos. Jeigu pradinis kliento rizikingumo patikrinimas reikalauja daugiau informacijos,
paeiliui pereinama prie iSsamesnés ir kartu daugiau laiko ir kaSty reikalaujanciy informacijos
Saltiniy.

Surinkus apie potencialy klienta visa reikiama informacija, reikia ja iSanalizuoti ir ivertinti
kliento rizikinguma. E. Zelgalve (2000), L. Allen ir kt. (2003), L. Allen (2002), G. Andrejeva
(2002), nagrin¢ja daZniausiai bankiniame sektoriuje naudojamas ekspertines klienty kreditingumo

vertinimo sistemas: 5C taisyklg, 6C taisykle, PARSER, CAMPARI ir PARTS sistemas (Zr. 5 pav.).

23



PARTS metodas:

Purpose paskolos paskirtis;
Amount paskolos dydis;
Repayment padengimo

galimybe;
Term paskolos terminas;
Security saugumas.
PARSER jvertinimo sistema: e \ CAMPARI jvertinimo sistema:
Person informacija apie I Charakter  skolininko reputacija;
biisima skolininka, EKSPERTINES Ability skolininko veiklos
jo reputacija; ‘ KLIENTU ivertinimas;
Amount prasomos paskolos KREDITINGUMO Margin marza;
sumos pagristumas; 4 VERTINIMO Purpose paskolos tikslas;
Repayment padengimo SISTEMOS I Amount prasomos paskolos
galimybe; sumos pagristumas;
Security pajamy jvertinimas; J b Repayment padengimo galimybé;
Expediency paskolos Insurance  kredito rizikos
naudingumas; apdraudimo budas.
Remuneration palikany norma. 5C (6C) taisyklé:

Character  charakteris;
Capacity ~ gebéjimas;
Capital kapitalas;
Collateral turto jkeitimas,
garantijos;
Conditions salygos.
(Control kontrolé).

Saltinis: sukurta autoriaus

5 pav. Ekspertinés klienty kreditingumo vertinimo sistemos

Nors 5 pav. pavaizduotos ekspertinés sistemos skirtos banky kredito rizikos vertinimui, J. R.

McGuigan ir kt. (2009); V. Aleknevic¢iene (2009); L. Juozaitiené¢ (2007); A. V. Rutkauskas ir kt.

(2009)

5C taisyklg sitillo naudoti imonéms vertinant potencialius klientus, todél ja aptarsime placiau.

Sie autoriai nurodo, kad 5C taisyklé apima tokiy veiksniy analize:

Charakteris (angl. — character) — apibudina kliento nora sumokéti, t.y. tikimybe, kad
klientas saziningai apmokés savo isiskolinima. Tai imonés veiklos kultiira, vadovy
profesionalumas ir patirtis, santykiai su verslo partneriais, ivaizdis ir reputacija
(Juozaitiené, 2007). Charakteris paprastai nustatomas analizuojant kliento paskutinio
laikotarpio mokeéjimus (kredito istorija).

Gebéjimas (angl. — capacity) — apibudina kliento gebéjima sumokeéti. Tai subjektyvus
vertinimas, kuris atliekamas atsizvelgiant { esama ir busima kliento finansing situacija,
nagrinéjant kliento likvidumo rodiklius ir numatomus pinigy srautus.

Kapitalas (angl. — capital) — apibudina finansing rizika. Kuo daugiau kapitalo struktiiroje
yra skoly, tuo didesné finansiné rizika, tuo klientas laikomas maZziau mokiu. Kapitalas
paprastai jvertinamas i§ balanso duomeny (imonés turto dydis, struktiira, skolinto kapitalo

dalis) apskai¢iuojant finansinius rodiklius.

24



o Turto ikeitimas, garantijos (angl. — collateral) — apibudina kredito apdraudima gavéjo

turimu turtu ir kitomis garantijomis. Kredito gavé¢jas, turintis daugiau ikei¢iamo turto, yra

patikimesnis. Taciau turto ikeitimas ir garantijos néra pagrindinis kriterijus, kadangi

svarbiausias imonés-pardavéjos tikslas yra ivertinti kliento gebéjima laiku sumokéti

isiskolinima, o ne galimo uzstatyti turto vertinimas.

o Sqlygos (angl. — conditions) — apibudina bendras ekonomines salygas ir ju itaka kliento

mokumui. Maza kredito rizika ekonomikos pakilimo laikotarpiu negarantuoja kliento

mokumo ekonominio nuosmukio metu.

J. R. McGuigan ir kt. (2009) teigimu, daugelio kredito analitiky patirtis rodo, kad pirmieji

du kriterijai — charakteris ir gebéjimas — yra svarbiausi 1§ penkiy aptarty, kadangi jie padeda

uztikrinti, kad jmoné¢, priimdama sprendima, kredituoti potencialy klienta ar ne, nepraleido jokiy

svarbiy fakty apie klienta.

Ekspertinés sistemos kritikuojamos dél nepakankamo démesio kliento isipareigojimy

nevykdymo tikimybeés skaiCiavimui, be to, iSskirtinai remiamasi Zmogiskuoju faktoriumi. D¢l Sios
priezasties kiti autoriai, tokie kaip V. Srinivasan ir Y. H. Kim (1987); S. Kealhofer (2003); L. Allen
ir kt. (2003); T. Broecker (1990) bei V. Valvonis (2006), potencialaus kliento rizikingumo

vertinimui sitilo naudotis statistiniais metodais. V. Valvonis (2006), placiau nagrinéjantis kredito

rizikos vertinima banke, visus potencialaus kliento rizikos vertinimo statistinius modelius grupuoja

1 kelias stambias grupes (zr. 1 lentelg).

1 lentele
Isipareigojimy nejvykdymo tikimybés vertinimo modeliai
Model.iq Vertinimo balais | Kredito marzos Mirting.ul.nf) Struktﬁfiniai (imqnés Bedukuotieji
grupé (aktuariniai) turto rinkos vertés) (intensyvumo)
Modeliai Tiesinis tikimybinis | Jonkhart (1979) | Altman (1989) Merton (1973), Jarrow-Turnbull
Logistinis (logit) Iben-Litterman | Mullins-Wolff Geske-Johnston (1995)
probit (1989) (1989) (1984), Jarrow-Lando-
Sprendimy medziy Longstaff-Schwartz Turnbull
Neuroniniy tinkly (1995) (1997)
Tiesiné Lando (1998)
diskriminantiné Duffie-Singleton
analizé (1997)

(Altman 1993)

Naudojami
duomenys

Duomenys apie
imong arba fizinj
asmenj

Duomenys apie
paliikany marza

Reitingai (imonés
finansiniy
ataskaity, rinkos ir
kiti duomenys)

Imonés finansiniy
ataskaity duomenys,
rinkos duomenys apie
skolos vertybinius
popierius

Rinkos duomenys
apie skolos
vertybinius
popierius

Vertinami
skolininkai

Vidutinés ir
smulkios jmonés,
fiziniai asmenys

Stambios ir
vidutinés jmonés,
iSleidusios skolos
vertybiniy
popieriy

Reitingais
vertinamos jmonés

Stambios ir vidutinés
imonés

Stambios ir
vidutinés jmonés,
iSleidusios skolos
vertybiniy
popieriy

Saltinis: sudaryta pagal VALVONIS, Vytautas, Siuolaikinis kredito rizikos vertinimas banke: paskolos ir skolininko
rizika, 2006, 84 p.
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Ne visy i$ 4 lenteléje V. Valvonio (2006) iSskirty modeliy svarbiausias tikslas yra jvertinti
isipareigojimy neivykdymo tikimybe. Pavyzdziui, redukuotieji ir struktiiriniai modeliai pirmiausia
yra skirti nustatyti su kredito rizika susijusiy obligacijy verte, tik kai kuriuos i§ ju (Geske-Johnston
(1984), Jarrow-Lando-Turnbull (1997)) galima tiesiogiai panaudoti skaifiuojant isipareigojimuy
neivykdymo tikimybe. Toliau detaliau aptarsime kiekviena modelj.

Vertinimo balais modeliai yra gana nauji modeliai, apimantys informacijos apie imong ir
jos savininkus apdorojima, naudojant statistinius metodus (Berger ir kt., 2005). Taikant vertinimo
balais modelius, isipareigojimy nejvykdymo tikimybé skaiiuojama pagal finansinius ir kitus
duomenis apie potencialy klienta: imonés pelningumo, likvidumo, isiskolinimo ir kitus rodiklius,
duomenis apie fiziniy asmeny pajamas, i$silavinima, darba ir pan. Siems rodikliams jtraukti i
vertinimo balais modelj dazniausiai taikomi keturi metodai:

o Tiesinis tikimybinis modelis. Priklausomas kintamasis gali jgyti tik dvi reikSmes: 0 arba 1
(Andrijauskas, 2007).

o Logistinis modelis (angl. — logit). LeidzZia tiesiogiai modeliuoti isipareigojimy nevykdymo
tikimybeg, t.y. daroma prielaida, jog tikimybé pasiskirs¢iusi pagal logisting funkcija, kuri gali
1gyti reikSmes intervale nuo 0 iki 1. Tuo tarpu kituose vertinimo balais modeliuose
isipareigojimy nevykdymas jvertinamas taSku skai¢iumi. Potencialaus kliento jvertinimas
apskaiciuojamas pagal tokia formulg:

|
p(x):1+ — X+t o 4G

kur: p(x) — skolininko jvertinimas (ijsipareigojimuy nevykdymo tikimybe¢),

xn — veiksniai turintys jtakos skolininko kreditingumui,
o, — veiksniy svoriai (Andrijauskas, 2007).

o ,,Probit” modelis. Panasus { logistini modelj, taciau vietoj logistinés funkcijos naudojama
standartinio normalaus pasiskirstymo funkcija (Andrijauskas, 2007).

o Tiesine diskriminantiné analizé. Tai tiesiné funkcija, kuria siekiama atskirti mokius klientus
nuo nemokiy. Modeliu maksimizuojama dispersija tarp mokiy ir nemokiy klienty grupiy, tuo
pat metu minimizuojant kiekvienos grupés dispersija. Didziausia Sio modelio taikymo
problema, kad modelio rezultatas gali kisti nuo minus begalybés iki plius begalybés, t.y.
gaunamas tik santykinis imonés kredito rizikos ivertinimas, kuris nusako vienos imonés
rizikinguma kitos atZvilgiu. Bendras tiesinés diskriminantinés analizés modelio pavidalas:

S(x) = wix; + woxs + .+ WXy,
kur: s(x) — skolininko jvertinimas (baly skaicius),
Xn — veiksniai turintys jtakos skolininko kreditingumui,

wy, — veiksniy svoriai (Andrijauskas, 2007).
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Prie vertinimo balais modeliy priskirtini ir neuroniniy tinkly (duomeny atpaZinimas,
klasifikavimo ir prognozavimo principas turi analogiju su Zmogaus mastymu) bei sprendimy medziy
(Si algoritma galima isivaizduoti kaip struktiira, panasia i medi) modeliai, kurie yra taikomi reciau.

Taikant kredito marios modelj, isipareigojimy neivykdymo tikimybé skai¢iuojama
remiantis duomenimis apie paliikany marza: kuo skolininkas ir jo paskola rizikingesni, tuo didesné
paskolos palukany norma, o kartu ir palikany marza. Palikany marza, didesné nei tam tikras
nustatytas dydis, laikoma isipareigojimy neivykdymo faktu. Kredito marzos modeliai yra panasus i
imonés turto vertés modelius, tik pagal juos skirtingai apibréziamas isipareigojimy neivykdymo
faktas: isipareigojimas laikomas neivykdytu, kai paliikany marza, pasidaro didesn¢ uz tam tikra
nustatyta dydi, o ne imonés turtas pasidaro maZzesnis uz tam tikra nustatyta dydi. Kredito marzos
modeliai paprastai taikomi obligacijy vertei nustatyti.

Mirtingumo modeliai (diskreciojo laiko redukuotieji, arba intensyvumo, modeliai) yra
siejami su gyvybeés draudimo (aktuariniais) modeliais. Modelio pagrindas — iSgyvenamumo funkcija
s(t), rodanti tikimybe, kad isipareigojimas bus vykdomas iki laiko momento t.

Taikant struktirinius kredito rizikos modelius, isipareigojimy nevykdymo tikimybé
skai¢iuojama pagal rinkos duomenis ir imonés finansinius rodiklius. Placiausiai taikomas yra
Merton modelis. Visuy §iy modeliy, dar vadinamy imonés turto rinkos vertés modeliais, pagrindas
yra idéja, kad imoné nevykdo isipareigojimy, kai jos turtas tampa mazesnis nei isipareigojimai
kreditoriams.

Merton modelio trukumai paskatino ieskoti tikslesniy metody ivertinti isipareigojimy
nevykdymo tikimybe. Taip buvo sukurti redukuotieji modeliai, kuriems naudojami ne imong¢s, o
rinkos duomenys. Juos taikant, jsipareigojimy nevykdymo tikimybé modeliuojama tiesiogiai,
nenustatant, kokie veiksniai ja lemia, t.y. isipareigojimy nejvykdymas vertinamas kaip atsitiktinis
vykis, apie kurj Zinoma tik jo tikimybe.

Dazniausiai mokslinéje literatiiroje (McGuigan ir kt., 2009; AlekneviCiené, 2009; Samuels ir
kt., 1995; Clayman ir kt.,2008; Brealey, Myers, 2003; Pinches, 1996; Mester, 1997; Berger ir kt.,
2002; Frame ir kt., 2001; Thomas ir kt., 2000; Falkenstein ir kt., 2000; Escott ir kt., 2003; Leonad,
1991; Schreiner, 2004; Giambona ir Lo lavono; Lahsasna irk t., 2010; Longenecker ir kt., 1997; Wu
ir Guszcza, 2003; Marquez, 2008) minimas ir placiausiai analizuojamas klienty rizikingumo
vertinimo modelis yra kredito vertinimas balais. Sis modelis pagristas klienty grupavimu i
atitinkamas rizikos grupes pagal ju rizikingumo charakteristikas (Clayman ir kt., 2008). Modelis
sujungia keleta finansiniy rodikliy { bendra bala arba indeksa, i§matuojantj kreditinguma. Sis
modelis suteikia galimybg jmonei priimti greita, esmine informacija apie potencialy klienta paremta
informacija, sprendima neiSsipleciant | dideli popierizma, todél ypac¢ tinka jmonéms, turin¢ioms

daug smulkiy klienty (Samuels ir kt., 1995; Brealey, Myers, 2003).
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Kaip jau minéta anksciau, bendras kredito vertinimo balas dazniausiai nustatomas pagal
tiesing ivairiy specifiniy veiksniy kombinacija. Mokslinéje literatiiroje pateikiami skirtingi kriterijai
Siam balui apskai¢iuoti. R. A. Brealey ir S. C. Myers (2003) siiilo paprasta biida pirminiam klienty
rizikingumui ivertinti, naudojant du rodiklius: gryngji turto pelningumq (grynasis pelnas/turtas) ir
bendrqji trumpalaiki mokumgq (trumpalaikis turtas/ trumpalaikiai isipareigojimai). Tarkime, imoné
daro prielaida, kad klientai, turintys zemus turto pelningumo ir trumpalaikio mokumo rodiklius,
neapmokés savo skoly laiku. Norint patikrinti $ia prielaida, R. A. Brealey ir S. C. Myers (2003)
siilo paimti ankstesniy laikotarpiy duomenis ir sudaryti sklaidos diagrama, atspindincia kiekvieno
buvusio kliento turto grazos ir trumpalaikio mokumo rodiklius, o tada nubrézti tarping linija tarp
klienty, apmokéjusiy savo skolas laiku, ir klienty, neapmokeéjusiy savo skoly. Autoriai nurodo, jog
neimanoma nubrézti tokios linijos, kurios vienoje pus¢je atsidurty vien mokis klientai, o kitoje —

vien nemokds, taciau nubrézta linija 1§ esmés atskiria Sias dvi grupes (zr. 6 pav.).
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Saltinis: BREALEY, Richard A.; MYERS, Stewart C., Financing and risk management, 2003, 402 p.

6 pav. Klienty grynojo turto pelningumo ir bendrojo trumpalaikio mokumo rodikliai

Kaip matome i§ 6 pav., norint klientus suskirstyti 1 mazos ir didelés rizikos grupes,
trumpalaikio mokumo rodikliui reikia suteikti deSimt karty didesni svori, negu grynojo turto
pelningumo rodikliui. Taigi, rizikingumo indeksas (Z) pagal R. A. Brealey ir S. C. Myers (2003)
apskai¢iuojamas pagal formulg:

Z = Grynasis turto pelningumas, % + 10 * Bendrasis trumpalaikis mokumas

R. A. Brealey ir S. C. Myers (2003) nuomone, klientai, kuriy kreditingumo indeksas (Z) yra

didesnis negu 15, turéty biti kredituojami, o klientai, turintys mazesni nei 15 kreditingumo indeksa,

turéty biiti vertinami grieZ¢iau.
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SkaiCiuojant kredito vertinimo bala, Alekneviciené (2009) sitlo jtraukti daugiau veiksniy.
Pavyzdinis kreditingumo vertinimo balas, jos nuomone, gali buti apskaic¢iuojamas pagal formulg:
SC = wix; + WaXo + W3X3 + WaXg = 2X1 - 0,3%x5 + 0,1x35 + 0,6X4
kur:  SC — kredito balas;
X) — grynasis apyvartinis kapitalas/pardavimo pajamos;
X, — Isipareigojimai/turtas;
X3 — turtas/pardavimo pajamos;
X4 — grynasis pelnas/pardavimo pajamos.

V. Alekneviciené (2009) teigia, jog pagrindiniais vertinimo rodikliais pasirenkami rodikliai,
atspindintys imonés likviduma (apyvartinio kapitalo apyvartumas — x;), imonés stabiluma
(bendrasis mokumas — x;), imonés veiklos efektyvuma (turto apyvartumas — x3) ir imonés
pelninguma (bendrasis pelningumas — x4). Pagal pateikta vertinimo bala, autorés nuomone,
didZiausias svoris yra suteikiamas likvidumui ir pelningumui, maziausias — stabilumui ir
apyvartumui.

G. E. Pinches (1996) savo sitilomame pavyzdiniame kredito vertinimo balais modelyje
naudoja ne tik finansinius ymonés veiklos rodiklius, bet ir toki rodikli kaip imonés amzius. Autorius
pateiktame modelyje, apskaiciuojant kredito vertinimo bala, remiamasi trimis rodikliais:

1) pastoviy mokesciy padengimo koeficientu:

pelnas prieS mokescius ir palukany mokéjima + nuoma
palikanos + nuoma

2) greitojo trumpalaikio mokumo koeficientu:

greitai realizuojamas turtas (t.y. trumpalaikis turtas — atsargos)
trumpalaikiai jsipareigojimai

3) imonés amziumi.
Autorius didziausia svorj suteikia greitojo trumpalaikio mokumo koeficientui. Pastoviy
mokesc¢iy padengimo koeficientui ir jmonés amziui suteikiami daug mazesni svoriai (zr. 2 lentelg).

2 lentelé

Kredito balo kintamieji ir jy svoriai pagal G. E. Pinches (1996)

Kintamasis Svoris
Pastoviy mokes¢iy padengimo koeficientas (x;) 4
Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas (x2) 11
Imonés amzius (daugiausia 15) (x3) 1

Saltinis: PINCHES, George E., Essentials of financial management. 5th ed., 1996, 504 p.

Taigi, pagal pateiktus rodiklius ir ju svorius gaunama tokia kredito vertinimo balais formulé:
Kredito balas = 4*x; + 11*x, + 1%x3
Pagal apskaiCiuota kredito bala potencialus klientas yra priskiriamas vienai i§ penkiy

G. E. Pinches (1996) isskirty rizikos klasiy (zr. 3 lentelg).
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3 lentele

Rizikos klasés pagal apskaiciuota kredito balg

Kredito balas Rizikos klasé
> 47 1
40-47 2
32-39 3
24-31 4
<24 5

Saltinis: PINCHES, George E., Essentials of financial management. Sth ed., 1996, 504 p.

Klientai, priskirti pirmai klasei, gali biiti pakartotinai kredituojami automatiskai ir jy statusas
turéty biiti perziirimas viena karta per metus. Antrai klasei priskirtiems klientams kreditai turéty
biiti suteikiami be ypatingy salygu ir ju statusas perzitirimas kas pusmeti. Panasiis sprendimai gali
biiti daromi ir tolesnéms kategorijoms. Siekiant apsisaugoti nuo skoly neapmokeéjimo, klientai,
priskirti penktai klasei, turéty buti visai nekredituojami ir prekés jiems parduodamos tik atsiskaitant
1§ karto (Pinches, 1996).

Kaip alternatyva aptartiems kredito vertinimo balais modeliams, gali biti taikomas placiai
zinomas bei didziausia prakting ir teoring reikSme turintis Altman Z modelis. Altman iSved¢ tris
formules, skirtas skirtingo tipo imoniy bankroto tikimybei ivertinti (Zr. 4 lentele).

4 lentele

Altman Z modelis jmoniy bankroto tikimybei jvertinti

Rezultato vertinimas
7 < 1,80 — bankroto tikimybé labai

Formulé
Z =1,2%X; +1,4%X, +3,3*X; + 0,6*X, + 0,999*X5

Imoniy grupé

Imonés, kuriy

akcijos kur: X;= Apyvartinis kapitalas/Turtas; didelé;
kotiruojamos X, = Nepaskirstytasis pelnas/Turtas; 1,81 <Z < 2,70 — bankroto tikimybé
akcijy birzose X3 = Pelnas iki apmokestinimo/Turtas; didelé;

X4 = Nuosavo kapitalo rinkos verté/jsipareigojimai; 2,80 < Z < 2,90 — bankrotas

Xs= Pardavimo pajamos/Turtas. galimas.

Imonés, kuriy Z =0,717*X, + 0,84*X, + 3,107 *X; + 0,42%X, + 0,995%X5 | Z < 1,23 — bankroto tikimybé labai

akcijos kur: X, = Apyvartinis kapitalas/Turtas; didelé;
nekotiruojamos X, = Nepaskirstytasis pelnas/Turtas; 1,23 <Z.<2,90 — jmanomas
akcijy birzose X3 = Pelnas iki apmokestinimo/Turtas; bankrotas;
X, = Nuosavas kapitalas/isipareigojimai; Z.> 2,90 — bankroto tikimybé labai
Xs= Pardavimo pajamos/Turtas. maza.
Paslaugy ir Z =6,56*X; + 3,26*X, + 6,72*X; + 1,05%X, Z < 1,10 — bankroto tikimybé labai
individualios kur: X;= Apyvartinis kapitalas/Turtas; didelé;
imongés X, = Nepaskirstytasis pelnas/Turtas; 1,10 < Z < 2,59 — bankrotas yra
X3 = Pelnas iki apmokestinimo/Turtas; imanomas;
X, = Nuosavas kapitalas/isipareigojimai. Z. > 2,60 — bankroto tikimybé labai
maza.

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal MACKEVICIUS, Jonas; [moniy veiklos analizé: informacijos rinkimas, sisteminimas
ir vertinimas (monografija). 2-asis patais. ir papild. leid., 2007, 418-420 p.

J. Mackeviciaus ir A. Rakstelienés (2005) atlikto tyrimo, siekiant iSsiaiskinti Altman
modeliy tinkamuma Lietuvos imoniy bankrotui prognozuoti, rezultatai rodo, kad visus tris Altman
modelius, skirtus skirtingoms {moniy grupéms, tikslinga taikyti Lietuvos imoniy bankrotui

prognozuoti. Autoriai iSsiaiSkino, kad tokias prognozes reikia atlikti kiekvienais metais, nes
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vieneriy mety rezultatai neleidzia daryti vienareikSmeés i§vados dél imonés bankroto tikimybés. Taip
pat labai svarbu kiekvienais metais ne tik apskaiCiuoti galuting Z reikSme, bet ir nustatyti, kaip,
palyginti su ankstesniais laikotarpiais, kito modelio sudedamosios dalys, stengtis iSsiaiSkinti ty
poky¢iy priezastis ir veiksnius.

J. Mackeviciaus ir A. Rakstelienés (2005) taip pat i$siaiSkino, jog tiksliausi imoniy bankroto
tikimybés prognozavimo rezultatai gaunami, kai taikomas atitinkamas Altman modelis ir jo
rezultatai lyginami su trijy santykiniy rodikliy reikSmeémis:

1) Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficiento:

Trumpalaikis turtas
Trumpalaikiai {sipareigojimai

Rodiklis naudojamas trumpalaikiam mokumui jvertinti. Mazesné uz vieneta rodiklio
reikSmé rodo, kad imoné gali neivykdyti savo trumpalaikiy isipareigojimu. Jeigu
koeficientas didesnis uz vieneta, imonés mokumas dar priimtinas, taciau rizikingas.
Saugi riba yra aukStesné¢ uz 1,2. Labai aukStas dydis gali reiksti, kad imonéje
nesugebama efektyviai panaudoti kapitalo.

2) Bendrojo skolos rodiklio:

Visi jsipareigojimai *100
Visas turtas

Rodiklis naudojamas ilgalaikiam mokumui jvertinti, norint nustatyti, koki augima
imoné gali finansuoti skolindamasi. Vertinama labai gerai, jei rodiklio dydis yra
30%.

3) Grynojo pelningumo:

Grynasis pelnas *100
Pardavimo pajamos

Rodiklis rodo, kokia grynojo pelno dalis tenka vienam pardavimo pajamuy vienetui.
J. Mackevicius ir A. Raksteliené (2005) nurodo, kad rodiklis laikomas geru, kai jis
svyruoja nuo 10% iki 25%.

Pateikti kredito vertinimo balais modeliai yra tik pavyzdiniai. Daugelis autoriy nurodo, kad
veiksniy, itraukty i kredito vertinima, pasirinkimas, svorio jiems suteikimas bei rizikos grupiy
nusistatymas priklauso nuo imonés dydzio, veiklos pobiidZio, patirties bei daugelio kity veiksniy.

Apibendrinant aptartus isipareigojimy nevykdymo tikimybés vertinimo modelius,
pasakytina, kad dauguma juy gali buti taikomi tik vertinant ty ymoniy, kuriy akcijos kotiruojamos
vertybiniy popieriy birZoje ar kurios yra iSleidusios skolos vertybiniy popieriy, rizika. Palyginus
ivairiy autoriy nuomones apie klienty rizikingumo vertinimo metodus, galima teigti, jog dauguma
Ju imoneés kreditingumui vertinti sitilo naudoti kredito vertinimo balais metoda, nes §is metodas

suteikia jmonei galimybg greitai pasirinkti tikrai mokius ir atmesti nemokius klientus. Taip pat
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imoné tuos pacius standartus gali taikyti kiekvienam potencialiam pirkéjui vertinti, t.y. jie tinkami
imonéms, turin¢ioms daug klienty, Sie standartai gali biiti lengvai keiiami. Galy gale kredito
vertinimas balais leidzia iSvengti SaliSkumo ir diskriminacijos vertinant atskirus klientus.

Be iSvardinty privalumy, kredito vertinimas balais turi ir tam tikry trokumy. Pagrindiné
problema yra kintamyjy pasirinkimas, skai¢iuojant kredito bala, bei svoriy jiems suteikimas. [vairis
autoriai (Brealey, Myers, 2003; Aleknevi¢iené, 2009; Pinches, 1996; MackeviCius, Rakstelien¢,
2005) { kredito balg sialo jtraukti skirtingus finansinius ir nefinansinius veiksnius. Si problema
galéty buti iSspresta pasirenkant veiksnius i§ daZniausiai mokslinéje literatliroje nurodomuy
finansiniy rodikliy (likvidumas, pelningumas, kapitalo struktira, veiklos efektyvumas, imonés
dydis) ir nefinansiniy veiksniy (imonés amzius; direktoriy kaita per analizuojamaji laikotarpi;
pirkéjo uzimama rinkos dalis; atsiskaitymy savalaikiSkumas). Ta¢iau esmé tame, kad sudarydamos
kredito vertinimo balo formuleg, imonés turéty remtis ankstesne patirtimi, kol atras sau tinkama
veiksniy kombinacija. Jeigu imoné yra neseniai susikiirusi, ji neturi skoly valdymo patirties, todeél
eksperimentavimas sudarant kredito vertinimo balais modeli gali turéti neigiamy finansiniy
pasekmiy, t.y. kai imoné nusistato per daug grieztus standartus, ji gali netekti dalies potencialiu
klienty, ir prieSingai — netinkamai pasirinkus modelio kintamuosius, klienty kreditingumas gali buti
vertintas per daug aplaidziai ir gali padidéti negrazinty skoly apimtis. Be to, kai kurie autoriai
pripazista, kad vien finansiniai rodikliai tinkamai neatspindi imone¢s rizikos, kadangi yra daug kitu

fakty, rodanc¢iy prasta imonés padéti.

1.3. Finansiniy ir nefinansiniy rodikliy pasirinkimas klienty rizikingumui jvertinti

Klienty rizikingumui jvertinti gali biiti naudojami tiek finansiniai, tiek ir nefinansiniai
rodikliai. Finansiniai rodikliai paprastai naudojami kaip atskaitos taskas esamai situacijai jvertinti, o
ju kitimo tendencijos naudojamos skolininko mokumo ateities prognozéms sudaryti. Finansiniy
ataskaity analizé dazniausiai siejama su koeficienty analize, kuri igalina lengviau nustatyti imonés
finansiniy duomeny trendus ir jy priezastis. Koeficientai finansingje analizéje naudingi, nes jie
standartizuoja balansinius ir pelno-nuostolio ataskaity duomenis, todé¢l galima palyginti ivairiy
imoniy duomenis, nepaisant jy absoliutaus dydzio. Taciau vien finansinis imonés vertinimas ne
visada atspindi visa su imone susijusia rizika, todé¢l papildomai yra naudojami nefinansiniai imonés
veiklos rodikliai.

L. Allen (2002) atlikta jvairiy autoriy (Altman (1968); Ko (1982); Takahashi, et. al. (1979);
Weibel (1973); Baetge, Huss ir Niehaus (1988); von Stein ir Ziegler (1984); Marais (1979); Earl ir
Marais (1982); Altman ir Lavallee (1981); Bilderbeek (1979); van Frederikslust (1978); Fernandez
(1988); Altman, Marco, ir Varetto (1994); Izan (1984); Gloubos ir Grammatikos (1988); Altman,
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Baidya, Ribeiro-Dias (1979); Bhatia (1988); Altman, Kim ir Eom (1995); Ta and Seah (1981);
Suominen (1988); Pascale (1988); Unal (1988)) dvidesimt vieno kredito vertinimo balais modelio
analizé parod¢, kad skirtingi autoriai naudoja labai jvairius rodiklius imoniy bankrotui prognozuoti
(zr. 1 prieda). Analizuojamame dazniausiai naudojami finansiniai rodikliai i§ keturiy pagrindiniy
grupiy (zr. 5 lentele).

5 lentele

Vertinimo balais bankroto modeliuose daZniausiai naudojami finansiniai rodikliai

o1 . Pasikartojimo
Rodikliy grupé . mjas

Likvidumo ifoz.likliai . o . o 15
(trumpalaikio mokumo bei apyvartinio kapitalo rodikliai)

Pelningumo rodikliqi . . o 15
(pardavimy, turto ir nuosavybés pelningumo rodikliai)

Sko]os ir. n.uosavybés rod.iklia{' o 14
(ilgalaikio mokumo bei kapitalo strukttiros rodikliai)

Veiklos.efel.ctyvumo. rodikliai o o 11
(gautiny ir mokeétiny sumy, atsargy, turto ir kiti apyvartumo rodikliai)

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal ALLEN, Linda; Credit risk modeling of middle markets; Leonard N. Stern School of
Business, 2002, 33-34 p.

Analizuojamuose modeliuose naudojama nuo 2 iki 13 rodikliy, dazniausiai naudojami 5
rodikliai (6-iuose 1§ 21 modelio). DaZniausiai pasitaikantys finansiniai rodikliai yra trumpalaikio
mokumo rodiklis (8-tuose i§ 21 modelio), turto apyvartumo rodiklis (6-iuose i§ 21 modelio),
bendrasis skolos rodiklis (5-iuose 1§ 21 modelio), finansinis svertas (5-iuose i§ 21 modelio). Tuo
tarpu nefinansiniai rodikliai aptartuose modeliuose nenaudojami. Taip pat neiSskiriami naudojamy
finansiniy rodikliy svoriai.

J. Pridotkiené ir I. Pekarskiené (2008), atlikusios skolininko nemokumo rizikos modeliu
analize, siekiant iSsiaiSkinti, kokie imoniy kreditingumo vertinimo veiksniai daZniausiai pasitaiko
mokslinéje literatiiroje, iSskyré finansiniy koeficienty bei kitu rodikliy grupes pagal ju naudojimo

paplitima (Zr. 6 lentelg).

6 lentele
Finansiniai rodikliai, naudojami kliento nemokumo rizikos vertinime
Likvidumo | Pelningumo Kap 1t_a lo Veiklos Imonés Klt} -
rodikliai rodikliai struktiiros | efektyvumo dydis finansiniai
rodikliai rodikliai rodikliai
Altman (1968; 2000) + + + +
Ohlson (1980) + + + + +
Peel, Peel, Pope (1986) + + +
Laitinen (1993) + + +
Bernhardsen (2001) + + + + +
Carling ir kt. (2004) + + +
Glen (2004) + + +
Fernandes (2005) + + + +

Saltinis: PRIDOTKIENE, Jaraté; PEKARSKIENE, Irena; Uzsienio pirkéjo rodikliy panaudojimas jo nemokumo rizikai
vertinti, 2008, 637 p.
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J. Pridotkiené ir I. Pekarskiené (2008) nustaté, kad finansiniai koeficientai parenkami i§
penkiy pagrindiniy finansiniy koeficienty grupiy, kurias autorés apibrézia taip:

o Likvidumas: prie§ bankrota, imoné jauCia ypatinga likvidaus turto stygiy, todél
pastebima tendencija, kad tuo metu gali buti daug skolinamasi, norint valdyti
trumpalaikius isipareigojimus.

o Pelningumas: ilgu laikotarpiu imoné turi buti pajégi generuoti toki pelna, kurio
pakakty isiskolinimams aptarnauti ir juos padengti. Trumpu laikotarpiu nuostoliai
sumazina jmonés mokuma.

o Kapitalo struktiira: kuo didesné¢ akcininky dalis kapitalo struktiiroje, tuo mazesné
finansiné rizika ir didesnés galimybeés pritraukti iSorinj finansavima.

o Veiklos efektyvumas (apyvartumo rodikliai): kuo trumpesnis sumy surinkimo
laikotarpis, tuo grei¢iau imon¢ atgauna pinigus. Jei Sie rodikliai dideli lyginant su
Sakos vidurkiu, tai reiSkia, kad imoné neefektyviai valdo pardavimus ir gali pritriikti
1€Sy atsiskaitymams;

o [monés dydis: matuojamas jmongs turtu i§ viso, taciau jeigu imoneés turtas yra
nedidelis, $is rodiklis tampa neinformatyvus, t.y. imoné yra pakankamai maza, todél
administraciniai bankroto kastai gali virSyti laukiama jmonés likvidacing vertg. Prie
imonés dydzio gali biiti naudojamas ir turto kintamumo rodiklis, kuris nusako
tikétinuma, kad turto verté gali sumazéti tiek, jog imoné neiSgalés grazinti skoly.

Kaip matome i§ Siy apibudinimuy, neaisku, kuriai grupei J. Pridotkiené ir I. Pekarskiené
priskiria turto pelningumo rodiklius. GreiCiausiai Sie rodikliai priskirti kity finansiniy rodikliy
grupei, kadangi kalbédamos apie pelningumo rodiklius, autorés pabrézia tik pelno generavimo
bitinybe isiskolinimy dengimui. Taip pat Cia atsiranda naujas rodiklis — imonés dydis, taciau
autorés 1S karto pateikia jo apribojima, tod¢l galima teigti, kad jis negali biiti universaliai
naudojamas visoms jmoné€ms vertinti.

A. V. Rutkauskas ir V. DamaSiené (2002), imonés rizikingumui jvertinti siiilo naudoti
panaSias keturias finansiniy rodikliy grupes, geriausiai atspindincias imonés finansing biklg:
likvidumo, aktyvumo, pelningumo ir isiskolinimo. Toliau Sias grupes aptarsime detaliau.

Autoriy teigimu, imonés likvidumas labiausiai domina kreditorius, kadangi jis parodo
imonés gebéjima laiku vykdyti savo jsipareigojimus. Zinoma daugybé pavyzdziy, kai imonés
bankrutuodavo dél problemy, susijusiy su likvidumu, nepaisant to, kad kiti finansiniai rodikliai
buvo geri. Apyvartinio kapitalo rodiklis labiausiai domina vidinés kontrolés vykdytojus, o bendrojo
trumpalaikio mokumo bei greitojo trumpalaikio mokumo rodikliai turi buti nuolat lyginami su

vidutiniais Sakos rodikliais.
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Anot A. V. Rutkausko ir V. Damasienés (2002), aktyvumas rodo, kaip greitai imoné geba
paversti savo atsargas ir debitorini isiskolinima i grynuosius pinigus. Tai rodo auks$¢iausiojo ir
vidutiniojo lygio veiklos efektyvuma. Aktyvumo rodikliai tampa reikSmingi tik lyginant juos su
praéjusiy laikotarpiy arba analogisky imoniy rodikliais. I§ apibidinimo galima spresti, kad autoriai
kalba apie veiklos efektyvumo rodiklius, tik kitaip juos vadina.

Atsakymas 1 klausima, kada imonés veikla pelninga, iSaiskéja, kai imonés pelningumas
lyginamas su vidutiniais $akos rodikliais per tam tikra laikotarpi. Investiciju grazos rodiklis (ROI)
rodo, kaip efektyviai imoné naudoja savo turta uzdirbdama pelna, o turto pelningumo rodiklis
(ROA) sujungia grynojo pelningumo ir viso turto apyvartos efektyvumo savokas. Pageidautina, kad
ROI ir ROA biity kuo aukstesni (Rutkauskas, Damasiene, 2002).

Imoneés jsiskolinimas veikia jos pelninguma bei rizikinguma. [siskolinimo laipsnis gali biiti
matuojamas skolos dydzio santykiu su kitais balanso straipsniy dydziais (daZniausiai turto ir
kapitalo) bei parodo, kokia dalimi imoné finansuojama kituy subjekty pinigais. Vertinant imonés
isiskolinimo lygi, atkreipiamas démesys | imonés geb€jima grazinti skolas. Sverto koncepcija
taikytina imonéms jungiantis ar jas perimant bei reiSkia vienalaiki pajamy ir rizikos augima del
imongés pastovios kreditoriy finansavimo dalies didinimo (Rutkauskas, Damasiené, 2002).

R. Urbonien¢ (2006), nurodo, kad analizuojant imoniu kreditinguma reikia objektyviai
vertinti tiriamo objekto finansinés veiklos rezultatus, iSsiaiSkinti ir iSmatuoti kiekybiskai veiksnius,
nulémusius tokiy rezultaty lygi, bei apskai¢iuoti finansinés buklés gerinimo galimybes. Pagrindinés
R. Urbonienés (2006) iSskiriamos finansiniy rodikliu grupés kliento rizikingumui vertinti yra labai
panasios, kaip ir A. V. Rutkausko ir V. Damasienés iSskirtos grupés:

o pelningumo rodikliai, apibendrinantys galutinius imonés veiklos rezultatus, i§ ju
sprendziama, kokia realia nauda gauna akcininkai, rizikuodami investuoti savo
kapitala;

o turto valdymo rodikliai, dar vadinami aktyvumo arba apyvartumo rodikliais, parodo,
ar efektyviai jmon¢je valdomos 1éSos;

o likvidumo rodikliai, rodantys imonés galimybg turta paversti pinigais ir sugebéjima
ivykdyti trumpalaikius jsipareigojimus;

o isipareigojimy rodikliai, apibidinantys imonés finansinj patikimuma.

R. Urbonien¢ (2006) papildomai sitilo naudoti pinigy srauty rodiklius, turinCius itakos
imonés pelningumui ir mokumui.

A. Brunner ir kt. (2000), analizuojantys banky vidinius reitingus klienty rizikingumui
ivertinti, iSskiria imonés reitinga lemianciy veiksniy grupes tipiniame komerciniame banke (iStirti
penki komerciniai bankai) ir jas lygina su tarptautiniy reitingo agentiry Standard&Poor’s ir

Moody’s imonéms suteikiamus reitingus lemianciais veiksniais (zr. 7 lentelg).
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7 lentelé

Tarptautiniy reitingo agentiiry ir tipinio banko jmoniy reitingg lemiantys veiksniai

Standard&Poor’s Moody’s Tipinis bankas
Finansiné rizika Finansy valdymo rizika Ekonominé situacija
o Balansas ir apskaita o Pinigy srautai Veiklos padétis (pinigy srautai,
o Finansy politika ¢ Likvidumas pelningumas ir kt.)
e Pelningumas ¢ Skolos struktiira Finansiné padétis (kapitalo
o Kapitalo struktiira e Nuosavybé ir rezervai pakankamumas, likvidumas ir kt.)
 Pinigy srautai
 Finansinis lankstumas
Verslo rizika Konkurenciné ir veiklos rizika | Imonés padétis
« Sakos, kurioje veikia jmoné, |e Santykiné rinkos dalis/ Veiklos sektoriaus vertinimas
ypatumai konkurenciné pozicija Rinkos dalis/ konkurencija

o Konkurenciné pozicija « Diversifikacija Produktai/ asortimentas

o Pardavimai, iSlaidos, veiklos | Specifinés rizikos

rezultatai Prognozés/ pardavimo pajamy ir

e Pardavimy ir pirkimy apimtis | likvidumo planavimas

Imonés struktara ir teisiné Imonés struktiira

rizika

e Rysiai su susijusiomis

imonémis

e Valdymas Vadovavimo kokybé Valdymas

e Planavimas ir kontrolé Patirtis

e Valdymo patirtis Valdancioji imoné

o Organizaciné struktiira Apskaitos kokybé/ kontrolé

e Valdancioji ijmoné

Rysiai su banku/ saskaitos
valdymas

Saltinis: BRUNNER, Antje; KRAHNEN, Jan Pieter; WEBER Martin; Information Production in Credit Relationships:
On the Role of Internal Ratings in Commercial Banking, CFS Working Paper, No. 10, 2000, 8 p.

Kaip matome i§ 7 lentelés, tarptautinés reitingo agentiiros Standard&Poor’s ir Moody’s bei
komerciniai bankai klienty rizikingumui vertinti naudoja panasius rodiklius, kaip ir pries tai aptarty
autoriy (Allen, 2002; Pridotkiené, Pekarskiené, 2008; Rutkauskas, Damasiené, 2002; Urboniene,
2006), t.y. likvidumas, nuosavybés ir skolos rodikliai, taciau lenteléje pateiktos reitingo agentiiros
klienty rizikingumui vertinti vietoj pelningumo rodikliy naudoja pinigy srautus, o bankai juos
naudoja abu kartu. Taip pat 7 lenteléje néra iSskirti veiklos efektyvumo rodikliai.

Standard&Poor’s ir Moody’s bei komerciniai bankai, be finansiniy rodikliy, klienty
rizikingumui vertinti naudoja dar dvi nefinansiniy rodikliy grupes: imonés veiklos ir imonés
valdymo. Komerciniai bankai be S$iy trijy aspekty taip pat vertina kliento ankstesni
bendradarbiavima. [monés veiklos rodikliy grupé¢ apima Sakos, kurioje veikia imoné, ypatybes,
imonés uzimama rinkos dali bei konkurencinguma, imonés gaminamus produktus (asortimentas ir
diversifikacija), imonés veiklos ypatybes. Imonés valdymo rodikliy grupé i§ esmeés susijusi su
patirtimi, planavimu ir kontrole bei valdan¢iosios jmonés ypatybémis.

J. Pridotkienés ir I. Pekarskienés (2008) taip pat nurodo, kad netikslinga jmonés rizikinguma
vertinti vien remiantis finansiniais rodikliais, kadangi finansinis veiklos vertinimas daZnai negali

patenkinti tokiy kriterijy kaip veiklos silpny viety nustatymas, atskaitomybé ir pan., todél autorés be
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finansiniy rodikliy siilo naudoti nefinansinius rodiklius kliento rizikingumui vertinti. Siy autoriy
atliktos mokslinéje literatiroje dazniausiai naudojamy nefinansiniy rodikliy, naudojamy kliento
rizikingumui vertinti, analizés rezultatai pateikti 8 lentel¢je.

8 lentelé

Nefinansiniai rodikliai, naudojami kliento nemokumo rizikos vertinime

Autoriai Rodikliai
Peel, Peel, Pope, 1986 Direktoriy atsistatydinimas ir paskyrimas;
direktoriams priklausancio akcinio kapitalo sumazéjimas.
Bardos, 1998 Imonés amzius;

dalyvavimas grupése;

rinkos dalis;

gamybos organizavimas.

Shumway, 2001 Imonés amzius;

imonés akcijy prekybos akciju birzoje trukmeé.
Wilson, Summers, Hope, 2000 | Saskaity apmokéjimo savalaikiskumas;
imonés amzius;

imonés akcijy prekybos akeijy birzoje trukmé.
Bernhardsen, 2001 Imonés amzius;

Pike, Cheng, 2001 Imonés amzius;

sandériy daznumas.

Saltinis: PRIDOTKIENE, Jiraté; PEKARSKIENE, Irena; UzZsienio pirkéjo rodikliy panaudojimas jo nemokumo rizikai
vertinti, 2008, 639 p.

Kaip matome i§ 8 lentelés, dazniausiai pasikartojantis nefinansinis rodiklis yra imonés
amzius. Klienty nemokumo vertinimui J. Pridotkiené ir I. Pekarskiené (2008) taip pat siiilo naudoti
tokius nefinansinius rodiklius, kaip direktoriy kaita per analizuojamaji laikotarpi, pirkéjo uzimama
rinkos dalis, atsiskaitymuy savalaikiSkumas.

Lyginant J. Pridotkienés ir I. Pekarskienés (2008) iSskiriamus nefinansinius rodiklius su
Standard&Poor’s, Moody’s ir komerciniy banky naudojamais nefinansiniais rodikliais, sutampa tik
vienas rodiklis — ymonés uzimama rinkos dalis. J. Pridotkiené ir I. Pekarskiené (2008) isskiria nauja
rodikli — imonés amziy, pasikartojanti dazniausiai tarp visu analizuoty autoriy. Taciau kaip nurodo
pacios autorés, mokslinéje literatiiroje autoriy pozitiriai { imonés nemokumo tikimybe jos amziaus
atzvilgiu iSsiskiria i dvi pozicijas: vieni autoriai teigia, kad kuo imon¢ ilgiau gyvuoja, tuo jos
nemokumo tikimybé mazesné, kiti prieSingai — didelis imonés amzius sudaro prielaidas jai Zlugti.
Remdamosi iSanalizuota medziaga, J. Pridotkiené¢ ir 1. Pekarskiené¢ (2008) padar¢ iSvada, kad
velesniais imonés gyvavimo etapais (jeigu per pradini etapa nenutrauké veiklos) nemokumo
tikimybé stabilizuojasi.

Lyginant J. Pridotkienés ir I. Pekarskienés (2008) atlikta finansiniy rodikliy paplitimo
analiz¢ su nefinansiniy rodikliy paplitimo analize, galima pastebéti, kad yra tik du modeliai (Peel,
Peel, Pope, 1986 ir Bernhardsen, 2001), kuriuose siiloma naudoti finansinius ir nefinansinius
rodiklius kartu klienty rizikingumui vertinti. Peel, Peel, Pope naudojami finansiniai rodikliai yra
likvidumo, imonés dydis ir kiti rodikliai, nefinansiniai rodikliai — direktoriy atsistatydinimas ir

paskyrimas bei direktoriams priklausan€io akcinio kapitalo sumaz¢jimas. Bernhardsen naudojami
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finansiniai rodikliai — likvidumo, pelningumo, kapitalo strukttros, imonés dydis ir kiti rodikliai,
nefinansiniai — ymonés amzius.

W. F. Treacy (1998) isskiria SeSis nefinansinius rodiklius, turinCius ijtakos klienty
rizikingumo vertinimui: 1) imonés valdymo kokybé; 2) ikio Sakos, kurioje veikia imoné,
charakteristikos; 3) imonés pozicija rinkoje (uzimama rinkos dalis); 4) imonés veikla
reglamentuojanti teisiné baz¢; 5) imonés finansinis lankstumas; 6) imonés organizaciné struktiira ir
vidiniai ryS$iai. Autoriaus iSskiriami nefinansiniai rodikliai labai panaSts { Standard&Poor’s,
Moody’s ir komerciniy banky naudojamus rodiklius. Naujas iSskirtas rodiklis yra jmonés veikla
reglamentuojanti teisine baze, bet jis gali buti priskirtas prie imonés specifiniy riziky arba prie tkio
Sakos, kurioje veikia imon¢, charakteristiky.

Kaip nurodo J. Mackevicius (2007), dar yra i$skiriami tokie rodikliai kaip, darbuotojy kaita
imongje, imonés priklausomybé nuo pirkéjy ir tiekéjy, imones technikos kokybé, imonés produkty
savybés, imonés ir jos vadovu reputacija, imonés organizaciné ir valdymo sistema, kontrolés
sistema jmon¢je, tikio Sakos, kurioje imon¢ veikia, charakteristikos.

Vienos i§ Lietuvos skoly iSieSkojimo imoniy (UAB ,Gelvoros saugos konsultacijos®)
direktorius A. Vengrys (2002), remdamasis savo vadovaujamos imon¢s praktika, nurodo, kad
vertinant klienty perspektyvuma nepakanka remtis vien finansiniais rodikliais, ir sitilo potencialiy
klienty vertinimui naudoti keturis pagrindinius jmonés finansinio vertinimo aspektus papildanc¢ius
nefinansinius veiksnius:

o Mokumas (finansiné bukl¢): duomenys apie imonei nuosavybés teise priklausanti
turta, jo realig verte ir likviduma; valdymo teisiu apribojimus (aresta ar ikeitima);
darbuotoju skaiciy; realia veikla, jos perspektyvuma ir konkurencinguma; imonés
uzimama padéti rinkoje ir pan.

o Stabilumas: 1monés vadovy bei akcininky kaita, dazni imonés veiklos pobtidzio
pasikeitimai, veiklos sezoniSkumas.

o Patikimumas: imonés teisinés registracijos aplinkybés ir vadovaujancio personalo
patikimumas (pvz., kai imoné registruota bute, kai pagal nurodytus telefony
numerius neijmanoma nustatyti jy savininky arba kai vadovu paskirtas asmuo, kuris
realiai imonei nevadovauja, egzistuoja labai didel¢ tikimybé, kad imonés steigéjai
rengiasi sukciauti).

o Kiti faktoriai, kurie daznai nepriklauso nuo verslininky valios, kiekvienai imonei
gali buti skirtingi, priklausomai nuo jos veiklos pobiidZzio. Pavyzdziui, imonei,
prekiaujanciai su uZsieniu, labai didelés jtakos gali turéti lito persiejimas nuo dolerio
prie euro, valiuty kurso svyravimai ir pan. Taip pat visoms bendrovéms aktualiis

nauji jstatymai, vyriausybés nutarimai ir pan., formuojantys verslo aplinka.
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Analizuojant, kaip kliento rizikingumas vertinamas Lietuvos imonése, galima remtis vienos
i§ Lietuvos skoly iSieskojimo imoniy — UAB ,,Creditinfo Lietuva“ — praktika. Klienty rizikingumo
vertinimas imonéje atlickamas naudojant statistinius nemokumo, bankroto tikimybiy vertinimo
modelius, atitinkancius bankams keliamus tarptautinius reikalavimus. Atliekant klienty vertinima
atsizvelgiama 1 visus prieinamus ir statistiSkai reikSmingus jtaka nemokumui darancius faktorius
(UAB ,,Creditinfo Lietuva®, 2010) . Imoné klienty rizikinguma vertina dviem reitingais: bankroto

reitingu ir vélavimo atsiskaityti reitingu (Zr. 7 pav.)

BANKROTO REITINGAS VELAVIMO ATSISKAITYTI REITINGAS

|
_— =

Bendra informacija:

e Veikla;

e Veiklos vykdymo amzius;

o Darbuotojy skaiciaus dinamika.

Finansiné informacija:

o Trumpalaikis turtas / Trumpalaikiai
isipareigojimai;
Ilgalaikis turtas / Visas turtas;

« Pelnas (nuostolis) prieS apmokestinima /
Visas turtas;

o Nuosavas kapitalas < 0;

o Pajamy augimas /maz¢jimas.

Neigiama informacija:
o Padengty skoly sk. per 24 mén.;
o Nepadengty skoly skaicius;

|
_— =

Bendra informacija:

e Veikla;

o Veiklos vykdymo amzius;

o Darbuotojy skaiciaus dinamika.

Finansiné informacija:

o Likvidumo, efektyvumo, apyvartumo,
pelningumo ir finansinio sverto rodikliai;

o Apyvarty dinamika.

Neigiama informacija:

o Padengty skoly sk. per 24 mén.;

o Nepadengty skoly skaicius;

o Vidutiné skolos trukmé dienomis;

o Paskutinés skolos senumas dienomis;
o Pretenzijy skaicius;

o Aresty (jreg. ir iSreg.) skaicius;

e Vidutiné skolos trukmé dienomis; o Teismo procesy, susijusiy su finansiniy

o Paskutinés skolos senumas dienomis; Isipareigojimy nevykdymu, skaicius.

 Pretenzijy skaicius;

o Aresty (ireg. ir iSreg.) skaicius;

o Teismo procesy, susijusiy su finansiniy
isipareigojimy nevykdymu, skaicius.

Uzklausy informacija:

o Uzklausy apie subjekto skolas skaicius per
paskutinj ménesi;

o Uzklausy apie subjekto skolas skaicius per
paskutinj ketvirtj.

Saltinis: Modeliy vertinami kintamieji (JA), UAB ,,Creditinfo Lietuva, 2010

7 pav. Bankroto ir vélavimo atsiskaityti reitingy kintamieji

Kaip matome i§ 7 pav., bankroto ir vélavimo atsiskaityti reitinguose naudojami labai
panasiis kintamieji, t.y. vertinama bendra bei neigiama informacija apie imong, kuri apibréziama
nefinansiniais rodikliais. Taip pat naudojama pana$i finansin¢ informacija, tik bankroto reitingo
atveju rodikliai konkreciai jvardinti, o vélavimo atsiskaityti reitingo atveju nurodytos apibendrintos
finansiniy rodikliy grupés. Velavimo atsiskaityti reitinge jvedama papildoma informacija apie
uzklausy apie subjekto skolas skaiciy paskutini ménesi bei ketvirti (UAB ,,Creditinfo Lietuva“
renka §iag informacija apie kiekviena tikio subjekta 1§ imoniy, banky ir kity finansiniy institucijy ir

uz tam tikra mokesti pateikia vartotojams).
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Lyginant UAB ,,Creditinfo Lietuva® naudojamus finansinius ir nefinansinius rodiklius su
kity autoriy iSskiriamais rodikliais, galima teigti, kad finansiniai rodikliai naudojami i§ ty paciy
grupiy, kaip ir kity autoriy: likvidumo, efektyvumo, veiklos efektyvumo (apyvartumo), pelningumo
ir kapitalo struktiiros (finansinio sverto rodiklis). Cia atsiranda dar vienas papildomas kintamasis —
imonés apyvarty dinamika, siejama su pardavimo apim¢iy pasikeitimais.

Kalbant apie nefinansinius rodiklius, UAB ,,Creditinfo Lietuva® modeliuose jie ivardinti
labai apibendrintai. Imonés veikla yra labai platus veiksnys, apimantis imonés veiklos ypatybes,
produkto savybes, pozicija rinkoje bei konkurencinguma, imonés priklausomybe nuo tiekéju bei
pirkéjy ir pan. Tuo tarpu veiklos vykdymo amZius ir darbuotojy skaiciaus dinamika yra konkretiis
rodikliai, i8skiriami ir kity autoriy (imonés amziaus rodikli iSskiria dauguma J. Pridotkienés ir
I. Pekarskienés (2008) nagrinéty autoriy; darbuotojy skaifiaus dinamika — J. Pridotkiené ir
I. Pekarskien¢ (2008), W. F. Treacy (1998), J. Mackevicius (2007), A. Vengrys (2002)).

Toliau verta iSnagrinéti, kokie rodikliai naudojami klienty rizikingumo vertinimui Lietuvos
bankuose, kadangi biitent bankai turi sukaupe daug praktinés patirties klienty rizikingumo vertinimo
srityje. D. Savickaité¢ ir V. Valvonis (2007), siekdami nustatyti, kaip imoniy reitingavimo
(priskyrimo tam tikrai rizikos klasei) modeliai taitkomi Lietuvos bankuose, 2006 m. pabaigoje-2007
m. pradzioje atliko visu Salyje veikian¢iy bankuy, iSskyrus uzsienio banky skyrius, anoniming
apklausa. IS viso buvo apklausti 9 bankai. Tyrimo rezultatai parodé, kad bankai naudoja skirtingus
finansinius ir nefinansinius rodiklius klienty rizikingumui vertinti (zr. 2 prieda).

Visus banky naudojamus finansinius, kitaip dar vadinamus kiekybinius, rodiklius
D. Savickaité ir V. Valvonis (2007) skirsto i SeSias pagrindines grupes:

o likvidumo rodikliai (apima trumpalaikio mokumo bei apyvartinio kapitalo rodiklius);

o pelningumo rodikliai (ivairios pelningumo rodiklio formos bei ju pasikeitimas, turto
pelningumo (grazos) rodikliai);

o nuosavybés ir skolos rodikliai (ilgalaikio mokumo bei kapitalo struktiiros rodikliai);

o turto panaudojimo efektyvumo rodikliai (gautiny ir mokeétiny sumy, atsargy bei kiti
apyvartumo rodikliai);

o finansiniy jsipareigojimy dengimo rodikliai (pinigy srauty rodikliai, ivairis pelno ir
skoly santykiai);

o« kiti rodikliai (imonés apyvarta ir jos dinamika, rinkos verté (kapitalizacija) ir jvairis
kiti, negalintys buti priskirti kitoms grupéms).

Pasirenkamy vertinti finansiniy rodikliy skaiCius taip pat skiriasi: daugumoje banky
pasirenkama po keleta rodikliy i§ kiekvienos finansiniy santykiniy rodikliy grupés, kituose
bankuose vertinami 3-7 finansiniai rodikliai, pasirenkant po viena reikSmingiausia rodikli i$

kiekvienos finansiniy santykiniy rodikliy grupés. Daugiausiai banky naudojami likvidumo rodikliai
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yra bendrojo trumpalaikio mokumo bei greitojo trumpalaikio mokumo koeficientai; pelningumo
rodikliai — bendrasis ir grynasis pelningumas, nuosavo kapitalo bei turto graza (ROE ir ROA),
bendrojo ir grynojo pelningumo pasikeitimas; nuosavybés ir skolos rodikliai — nuosavo kapitalo
koncentracijos koeficientas ir finansinis svertas; turto panaudojimo efektyvumo rodikliai — gautiny
sumy, mokétiny sumuy ir atsargu apyvartumai; finansiniy isipareigojimy dengimo rodikliai —
EBITDA santykis su sumokétomis palukanomis; i§ kity rodikliy grupés dazniausiai pasitaiko
pardavimai ir ju kitimas. Nustatant kliento reitinga, kiekviena finansiniy santykiniy rodikliy grupé
laikoma vienodo reikSmingumo arba juy reikSmingumas nustatomas atskirai kiekvienai grupei
(Savickaite, Valvonis, 2007).

Nefinansiniai rodikliai néra vertinami tik viename banke, visy kity banky naudojamus
nefinansinius, dar vadinamus kokybinius, rodiklius galima suskirstyti i keturias pagrindines grupes:

o jmonés valdymas (informacija apie imonés vadovus ir savininkus, personala,
valdymo kokybe ir kontrolg, imonés ivaizdj ir pan.);

o verslas, produkcija, klientai, rinka (pramonés Sakos, kurioje veikia jmoné,
perspektyvos, produkcijos ypatybés, imonés uZzimama rinkos dalis, priklausomybé
nuo tiekejy ir pirkéjuy ir pan.);

o planai, strategija, prognozés (finansy planavimas ir kontrol¢, imonés strateginiai
planai);

o  kiti veiksniai (naudojamos technologijos, imonés materialiniai ir finansiniai iStekliai,
atsiskaitymuy istorija, kitos veiklos rizikos).

Pasirenkami vertinti nefinansiniai rodikliai labai skiriasi, néra né vieno rodiklio, kurj
naudoty visi bankai. Daugiausiai banky naudojami nefinansiniai rodikliai pateikti 9 lenteléje.
9 lentele

Daugiausiai banky naudojami nefinansiniai rodikliai

Rodikliy grupé Rodikliai
« vadowvy kvalifikacija;
e Dpatirtis ir profesionalumas;
[monés valdymas « informacija apie savininkus;
e imonés pateikiamos informacijos patikimumas;
« vadovavimo imonei efektyvumas.

pramonés Sakos perspektyvos;

uzimama rinkos dalis;

produkcijos ar teikiamy paslaugy konkurencingumas;
priklausomybé nuo tiekéjy

priklausomybé nuo pirkéjy

o finansinis planavimas, kontrolé, stebéjimas (finansiniy

Verslas, produkcija,
klientai, rinka

Planai, strategija, prognoziy tikslumas, daznumas, jy laikymosi priezitira, biudzeto
prognozeés koregavimas);

« veiklos (verslo) plano jvertinimas.
Kiti veiksniai » naudojamy technologijy lygis.

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal SAVICKAITE, Dovil¢; VALVONIS, Vytautas, [moniy reitingavimas: Lietuvos
banky patirtis, Pinigy studijos, 2007, 105 p.
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Nefinansiniams rodikliams suteikiamas svoris ivairiuose bankuose skiriasi. Trijuose i$
devyniy tirty banky vertinami nefinansiniai rodikliai lemia tik 13-20 procenty, kituose trijuose
bankuose — 40-50 procenty galutinio reitingo, o likusiuose dviejuose bankuose nefinansiniy rodikliy
pagrindu koreguojamas finansiniy rodikliy reitingas (likusiame banke nefinansiniai rodikliai visai
nevertinami).

Apibendrinant jvairiy autoriy (Allen, 2002; Pridotkiené, Pekarskiené,2008; Rutkauskas,
Damasiené, 2002; Brunner ir kt., 2000; Treacy, 1998; Mackevicius, 2007; Vengrys, 2002) nuomong
ir UAB ,,Creditinfo Lietuva“ bei Lietuvos banky praktika, galima teigti, kad klienty rizikingumui
vertinti dazniausiai naudojamus finansinius rodiklius galima suskirstyti { keturias pagrindines

grupes, o nefinansiniai rodiklius — i keturias grupes (zr. 8 pav.).

Likvidumo Pelningumo Skolos ir Veiklos Kiti finansiniai
rodikliai rodikliai nuosavybés efektyvumo rodikliai
bendrasis pardavimy rodikliai rodikliai Apyvarty dinamika

trumpalaikis pelningumo ilgalaikis turto, atsargy ir (pardavimo
mokumas rodikliai ir ju mokumas, gautiny sumy pajamy

kitimas, finansinis svertas apyvartumas pasikeitimas),
ROA, ROE pinigy srautai

N N N

ZESPA

Veikla Produkcija ir/ arba Valdymas Kiti nefinansiniai
pramonés Sakos paslaugos imonés vadovybé ir rodikliai
perspektyvos, uzimama produkcijos ypatybes, akcininkai (patirtis, imonés amzius,
rinkos dalis, kokybé ir isskirtinumas, reputacija), darbuotojy | | pateikiamos informacijos
priklausomybé nuo diversifikacija kaita, sprendimy kokybé ir terminai, kitos
tiekéjy ir pirkéjy, priémimo procesas, specifinés rizikos
naudojamos marketingo politika,
technologijos planavimas, pirkéju
vélavimy valdymas

Saltinis: sukurta autoriaus
8 pav. Pagrindiniai klienty rizikingumo vertinimui naudojami finansiniai ir nefinansiniai

rodikliai

Klienty rizikingumo vertinimui sitilomy finansiniy ir nefinansiniy rodikliy yra daug ir
ivairiy, taciau apie kiekvieno i ju svarba kity atzvilgiu, t.y. svori, dauguma autoriy (Allen, 2002;
Pridotkiené, Pekarskiene,2008; Rutkauskas, Damasiene, 2002; Brunner ir kt., 2000; Treacy, 1998;
Mackevicius, 2007; Vengrys, 2002; UAB ,.Creditinfo Lietuva®, 2010) nekalba. D. Savickaités ir

V. Valvonio (2007) atlikto Lietuvos komerciniy banky tyrimo rezultatuose taip pat nenurodomi
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konkretiis finansiniy ir nefinansiniy rodikliy svoriai, pateikiama tik apibendrinta iSvada, kad
kiekviena finansiniy santykiniy rodikliy grupé laikoma vienodo reikSmingumo arba ju
reikSmingumas nustatomas atskirai kiekvienai grupei, o nefinansiniy rodikliy bendras svoris lemia
galutinj kliento reitinga skirtinga apimtimi.

D¢l auksciau iSvardinty priezasCiy sunku daryti iSvada, kuriai finansiniy rodikliy grupei
suteikti didziausia svori bei kaip vertinti nefinansinius rodiklius. Apibendrinant 1.2. poskyryje
analizuotus klienty rizikingumo vertinimo balais modelius (Brealey, Myers, 2003; Alekneviciené,
2009; Pinches, 1996), galima teigti, kad didziausias svoris suteikiamas likvidumo rodikliams

(bendrajam trumpalaikiam mokumui arba apyvartinio kapitalo apyvartumui).
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2. APIBENDRINTO KLIENTU RIZIKINGUMO VERTINIMO MODELIO
KURIMAS

Sioje dalyje pateikiamas praktinis klienty rizikingumo vertinimo modelis, aprasomi jo

sudarymo principai, pagrindiniai finansiniai ir nefinansiniai kriterijai, reitingo nustatymo metodika.

2.1. Finansiniy ir nefinansiniy rodikliy parinkimas modelio kiirimui

Komercinius kreditus teikianc¢ios imonés dazniausiai turi daug klienty ir negali skirti daug
laiko klienty rizikingumo vertinimui. Todél praktiniam klienty rizikingumo vertinimui taikyti
ekspertinés klienty kreditingumo vertinimo sistemas (5C taisyklg, 6C taisyklg, PARSER sistema,
CAMPARI sistema, PARTS metoda) néra tikslinga. Be to, kaip jau iSsiaiSkinta anksciau, Sios
sistemos kritikuojamos dél nepakankamo démesio kliento isipareigojimuy nevykdymo tikimybés
skaiCiavimui, taip pat jos remiamasi zmogiSkuoju faktoriumi. D¢l Sios priezasties mokéjimu
atidéjimus taikanc¢ioms imonéms labiausiai tinkantis metodas klienty rizikingumui jvertinti yra
vertinimo balais modelis.

Pirmas uzdavinys, kuriant vertinimo balais modeli, yra atrinkti tokius finansinius ir
nefinansinius rodiklius, kurie leisty tiksliai prognozuoti kliento isipareigojimy nevykdymo
tikimybg. Paprastai skiriama 5-10 skolininko rodikliy. Kaip jau minéta anksc¢iau, J. Pridotkiené ir
I. Pekarskiené (2008), atlikusios skolininko nemokumo rizikos modeliy analizg, siekiant iSsiaiskinti,
kokie imoniy kreditingumo vertinimo veiksniai dazniausiai pasitaiko mokslinéje literatiiroje,
nustaté, kad finansiniai koeficientai dazniausiai parenkami i§ pagrindiniy finansiniy koeficienty
grupiy: likvidumas, pelningumas, skola ir nuosavybé, veiklos efektyvumas, taip pat daznai
naudojama apyvartos dinamika ir piniguy srauty rodikliai. Kuriant praktini klienty rizikingumo
vertinimo modelj, pasirinkti 8 pagrindiniai rodikliai:

1. Bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis. Rodo, kiek karty trumpalaikis turtas vir$ija
trumpalaikius isipareigojimus, t.y. padeda prognozuoti imonés mokumo bikle
artimiausiu metu. Finansingje literatiroje S$is rodiklis dar vadinamas einamojo
likvidumo arba bendrojo padengimo rodikliu.

2. Finansinis svertas. Parodo, kiek vienam nuosavybés litui tenka skolinty IéSy.
Koeficientas rodo imonés priklausomybg nuo kreditoriy. Kuo $is rodiklis didesnis, tuo
didesné priklausomybe.

3. Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis. Parodo, per kiek laiko debitoriai
atsiskaito su imone. J. Mackeviciaus (2007) teigimu, laisvosios rinkos Salyse

isiskolinimo ribos yra 1-2 ménesiai. Jeigu isiskolinimas vir§ija Sias ribas, atsiranda
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pavojus kaupti isiskolinima. Neatgavus pirkéjy skoly ilga laika, imonei gali pritriikti
apyvartiniy &Sy veiklos vykdymui.

Bendprasis pelningumas. SkaiCiuojamas kaip bendrojo pelno ir pardavimy santykis,
parodo imonés komercinés veiklos efektyvuma, t.y. kiek pelno tenka kiekvienam
grynyjy pardavimy pajamy vienetui. Kuo aukstesnis bendrasis pelningumas, tuo
imonés veikla yra efektyvesné.

Bendro pelningumo pasikeitimas. Vertinamas siekiant iSsiaiSkinti, kaip pasikeité
imonés veiklos efektyvumas i§ komercinés veiklos, t.y. neatsizvelgiant | veiklos
sanaudas, kita bei finansing ir investicing veikla, pagaute ir netekimus, pelno mokesti.
Grynasis pelningumas. Parodo, kuri vieno pardavimy lito dalis yra grynasis pelnas,
t.y. jis parodo visos imonés veiklos (tipinés, investicinés, finansinés) galutini
efektyvuma. Didesné rodiklio reik§mé rodo auks$tesni imonés pelninguma. Grynasis
pardavimy pelningumas priklauso nuo verslo riiSies, vadybos lygio, sanaudu
struktiiros, kainy politikos ir kt. Jeigu imoné mazai pelninga, tai rodo, kad jai buvo
blogai vadovauta, sumaz¢jo imones veiklos efektyvumas, prekiy kainos ir t.t. Aukstas
pelningumas nusako imonés stabilumg ir veiklos tikslinguma rinkoje.

Grynojo pelningumo pasikeitimas. Vertinamas siekiant iSsiaiSkinti, kaip pasikeité
imonés veiklos efektyvumas, jvertinant sanaudas, kita bei finansing ir investicing
veikla, pagaute ir netekimus, pelno mokesti.

Pardavimo pajamy (apyvartos) pasikeitimas. Vertinamas siekiant i$siaiSkinti, kaip
pasikeité jmonés pardavimuy mastas. Kartais bendrasis ir grynasis pelningumas ne
visiskai tiksliai atspindi jmonés veiklos rezultatus, kadangi Sie rodikliai gali padidéti
nebiitinai padidéjus pardavimo pajamoms. Pvz., bendrasis pelningumas gali padidéti
(sumazéti) dél sumazéjusios (padidéjusios) pardavimo savikainos, tuo tarpu pries
grynaji pelninguma pelno (nuostoliy) ataskaitoje eina dar daugiau straipsniy, todél jis
gali pasikeisti dél veiklos sanaudy pasikeitimo, kitos veiklos, finansinés ir investicinés

veiklos rezultato pasikeitimo bei dél pelno mokesc¢io normos pasikeitimo.

Pasirinkus $iuos rodiklius, ivertinamas imonés mokumo lygis (likvidumas), priklausomybé

nuo kreditoriy, debitoriy skoly surinkimo efektyvumas, imonés veiklos (tieck komercinés, tiek

bendros) efektyvumas, paskutinio laikotarpio pajamy i§ komercinés veiklos pasikeitimas. Siame

modelyje jvedami pardavimo pajamy bei pelningumo pasikeitimo rodikliai, siekiant jvertinti jmonés

veiklos dinamikg ir stabiluma. Tai ypac svarbu vertinant naujus potencialius klientus, nes reitingas

jiems suteikiamas pirma karta. Bendrojo ir grynojo pelningumo rodikliy pasikeitimai skai¢iuojami

todel, kad padidéjus (sumazéjus) imonés pardavimams, pelningumas nebitinai keisis ta pacia

linkme (gali stipriai iSaugti kastai, skirtumas gali atsirasti d¢l pasikeitusio pelno mokescio).
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Sie finansiniai rodikliai sudaro pagrindine, bazing reitingo dali. Tai yra visiskai kiekybiniai
rodikliai, kuriais negalima lengvai manipuliuoti bei {vairiai interpretuoti. Kita reitingo dalj sudaro
kokybinis imonés ivertinimas bei ji atspindintys nefinansiniai rodikliai, kuriais stengiamasi
atsizvelgti 1 tai, ko neapima finansiniai rodikliai bei analizé. Nefinansiniai rodikliai yra skirti
patikslinti bazinj reitinga, kuris jau jvertintas, analizuojant finansinius rodiklius. Nustatant imonés
reitinga, nefinansiniai veiksniai pasirinkti remiantis pirmoje darbo dalyje atlikta literatiiros analize:

« [monés veiklos ypatybés (kliento uzimama rinkos dalis, stipriosios puses, lyginant su
konkurentais, priklausomybé nuo pirkéjy ir tiekéju, gamybos jrankiy kokybé, taip pat
investicijos 1 gamybos priemones, imon¢s konkurencingumas);

o [monés gaminama produkcija ir/ arba teikiamos paslaugos (kliento siilomy
produkty ir/ arba paslaugy kokybé ir i§skirtinumas, diversifikacija);

o [monés valdymas (sprendimy priémimo procesas, veiklos planavimas, vykdoma
marketingo politika, debitoriniy atsiskaitymy valdymas, jrangos ir irengimy kokybé/
bukleé, investicijos { naujas technologijas, neigiama informacija apie imong ar
akcininkus ir vadovus, imonés vadovybeés ir akcininky patirtis);

o kita informacija, tokia kaip kliento pateiktos informacijos kokybé¢, finansiniy
ataskaity duomeny kokybeé ir kliento pateikty duomeny patikimumas.

Antras uzdavinys — tinkamai pasirinkti finansiniy ir nefinansiniy rodikliy itraukimo i
vertinimo balais modelj biida. Kaip jau minéta anks¢iau, galimi keli vertinimo balais modelio
variantai: tiesinis tikimybinis modelis, logistinis modelis, ,,probit* modelis, tiesin¢ diskriminantiné
analizé bei neuroniniy tinkly modelis. Labiausiai paplite¢ praktikoje yra logistinis modelis ir tiesiné
diskriminantiné analizé. Siuo atveju pasirenkamas tiesiné diskriminantiné analizé, iSreiSkianti
tiesing priklausomybe tarp veiksniy, itakojanciuy kliento rizikinguma, bei kliento kredito rizikos

balo, kadangi Sis biidas paprastesnis, néra sudétingy skaiiavimy, kaip logistinio modelio atveju.

2.2. Apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio metodika

Kliento rizikingumas, iSreikStas bendru reitingu, vertinamas kompleksiSkai, analizuojant du
pagrindinius kriterijus:

1) Finansinj reitingg, kuris nurodo kliento finansing biiklg. Finansinis reitingas yra
nustatomas 1§ imonés pateikty finansiniy ataskaity uz ne maziau kaip du
ataskaitinius periodus.

2) Nefinansinj reitingg, kuris nurodo imonés veiklos pagrindinius aspektus, kuriy
neimanoma {vertinti kiekybiskai, bei priklauso nuo esanciy arba potencialiy bei

laukiamy riziky.
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Siekiant nustatyti kliento bendra reitinga, reikia atlikti visy kriterijy kompleksing analizg,

nes vienas i$ jy negali apspresti kliento veiklos rezultaty, o visi kartu nusako jo finansini pajéguma.

Kiekvienas kriterijus yra vertinamas atitinkamu balu. Pirmu etapu jvertinamas kiekvienas kriterijus

atskirai ir jam priskiriama konkreti verté, iSreikSta balais. Véliau abiems kriterijams priskiriamas

svoris ir nustatomas galutinis kliento reitingas.

Kliento finansinis reitingas yra ivertinamas pagal rodikliy reikSmes, analizuojant imonés

pateiktas finansines ataskaitas: balansa, pelno nuostoliy ataskaita ar kita finansing informacija.

Apskaic¢iavus rodiklius, jiems priskiriama rodiklio reikSme atitinkanti baly suma (zr. 10 lentelg).

10 lentelé

Kliento finansinio reitingo apskaiciavimas

Rodikliai Vidutiné rodiklio reik§mé sl?:::; Rodiklio apskai¢iavimo formulé
Iki 1 Rodiklis apskai¢iuojamas trumpalaiki turta dalinant i$
Bendrasis Nuo 1 iki 1,2 trumpalaikiy jsipareigojimuy.
trumpalaikis Nuo 1,2 iki 1,5 (imtinai)
mokumas Virs 1,5 iki 2 (imtinai)

Virs 2

Finansinis svertas

Virs 1

Vir§ 0,7 iki 1 (imtinai)

Virs 0,5 iki 0,7 (imtinai)

Virs 0,3 iki 0,5 (imtinai)

Iki 0,3 (imtinai)

Rodiklis apskaic¢iuojamas ilgalaikiy ir trumpalaikiy
isipareigojimy suma dalinant i§ nuosavo kapitalo:

((Po vieneriy mety mokétinos sumos ir ilgalaikiai
isipareigojimai + Per vienerius metus mokétinos sumos
ir trumpalaikiai {sipareigojimai)/ Kapitalas ir rezervai).

o Nuo 90 d. Gautiny sumy apyvartumas apskaic¢iuojamas kaip
.D.ebltqu.n 10 Nuo 60 iki 90 d. pardavimo pajamy ir vidutinés pirkéjy isiskolinimo
isiskolinimo Nuo 45 iki 60 d. sumos skirtumas. Vidutiné pirkéjy isiskolinimo suma
apy."a““mas Nuo 30 iki 45 d. apskaiciuojama kaip praéjusiy mety ir einamyjy mety

dienomis 1ki 30 d. pirkéjy isiskolinimo sumy aritmetinis vidurkis.
1ki 0% (imtinai) Rodiklis apskaiciuojamas atitinkamo laikotarpio
Bendrasis Virs 0 iki 7%(imtinai) bendraji pelna dalinant i§ pardavimo pajamuy.
pelningumas, Vir§ 7 iki 15% (imtinai) Vertinama procentiné rodiklio reik§mé.
proc. Virs 15 iki 35% (imtinai)

35 iki 100%

Bendro pelningumo

< -10% (imtinai)

<-10 iki -5%

Rodiklis apskai¢iuojamas i$ analizuojamo laikotarpio
pelno atimant praeito lyginamojo laikotarpio pelng ir

pasikeitimas < -5 iki 0% (imtinai) gautg rezultata dalinant iS praeito laikotarpio pelno.
proc. Virs 0 iki 5% (imtinai)
Vir§ 5 %
Iki 0%(imtinai) Rodiklis apskai¢iuojamas atitinkamo laikotarpio
Grynasis Virs 0 iki 5%(imtinai) grynaji pelna dalinant i§ imonés pardavimo pajamuy.
pelningumas, Vir§ 5 iki 10 %(imtinai) Vertinama procentiné rodiklio reik§mé
proc. Virs$ 10 iki 15%(imtinai)
Virs 15%
. < -10% (imtinai) Rodiklis apskai¢iuojamas i§ analizuojamo laikotarpio
Gryno.pe.lmngumo < -10 iki -5% (imtinai) pelno atimant praeito lyginamojo periodo pelna ir
p asﬂ;re(l)tclmas, < -5 iki 0% (imtinai) gauta rezultata dalinant i$ praeito laikotarpio pelno.

Virs 0 iki 5% (imtinai)

Virs 5 %

Pardavimo pajamy
(apyvartos)
pasikeitimas,
proc.

< -10% (imtinai)

< -10 iki -5% (imtinai)

< -5 iki 0% (imtinai)

Virs 0 iki 5% (imtinai)

Virs 5 %

=INR|WIRARODN|=IN|WR(WN=NWR(WN[=|NW R ON=N|W|R(WN=N[W| RN INW R WN—=INW AW

Rodiklis apskaiciuojamas i§ analizuojamo laikotarpio
pardavimo pajamy atimant praeito laikotarpio
pardavimo pajamas ir gauta rezultata dalinant i§
praeito laikotarpio pardavimo pajamy.

Saltinis: sudaryta autoriaus

47



Baly suma parenkama nuo 1 iki 5 (1 maziausios rizikos balas, o 5 apibréziamas didziausias
rizikos laipsnis), priklausomai nuo atitinkamo rodiklio reikSmés. Toliau placiau aptarsime baly
priskyrimo pagrinda kiekvienam pasirinktam rodikliui.

Bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis. Kaip teigia Mackevicius (2007) ir Juozapaitiené
(2007), pageidautina, kad Sio rodiklio reikSmé biity nuo 1,2 iki 2. Tais atvejais, kai rodiklio reikSmé
mazesné uz vieneta, tai imoné negali atsiskaityti uz savo isipareigojimus. Statistikos departamentas
(Mackevicius, 2007) nurodo, kad bendrojo trumpalaikio mokumo vertinamas labai gerai, kai jo
reik§mé yra didesné uz 2; gerai, kai rodiklis yra daugiau uz 1,5; patenkinamai, kai daugiau uz 1,2;
nepatenkinamai, kai maziau uz 1,2; blogai, kai maziau uz 1.

Lietuvos imoniy praktikoje vidutiné bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklio reik§me 2006-
2009 m. buvo intervale nuo 1,2 iki 1,5, tik 2007 m. buvo Siek tiek didesnis (zr. 11 lentelg).

11 lentele

Imoniy bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis 2006-2009 m.

Rodiklis 2006 2007 2008 2009
Bendrasis trumpalaikis mokumas 1,4 1,52 1,32 1,35
Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Statistikos departamento duomenis (a)

Kadangi vidutinis Lietuvos imoniy bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklis patenka i
vidurinj Statistikos departamento iSskiriama intervala, klienty rizikingumo vertinimo modelyje baly
suma priskiriama atitinkamai pagal Statistikos iSskirtus intervalus.

Finansinis svertas. Statistikos departamentas (Mackevicius, 2007) vertina labai gerai, jei Sis
rodiklis yra mazesnis arba lygus 0,3, gerai, jei jis yra ne didesnis kaip 0,5, ribiné rodiklio reikSmé
0,7, todél atitinkamai pagal Sias reikSmes suteikiami 1-3 balai. 4 balai suteikiami, kai isipareigojimu
ir nuosavybés santykis virSija kriting riba, t.y. 0,7, bet isipareigojimai dar nevirSija nuosavybés
(maziau uz 1). 5 balai suteikiami klientams, kuriy isipareigojimai vir§ija nuosavybg, t.y. finansinio
sverto rodiklis lygus arba didesnis uz vieneta. Statistikos departamentas nepateikia duomeny apie
Sio vidutines Sio rodiklio reikSmes Lietuvos imonése 2006-2009 m.

Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis. Statistikos departamentas (MackevicCius,
2007) vertina labai gerai, kai Sio rodiklio reik§mé yra maziau kaip 30 dieny; gerai, kai maziau kaip
45 dienos; patenkinamai, kai maziau kaip 60 dieny; nepatenkinamai, kai daugiau kaip 60; blogai,
kai daugiau kaip 90 dieny. Pagal Sias reikSmes ir nustatoma baly suma.

Lietuvos imoniy praktikoje vidutiné debitorinio isiskolinimo rodiklio reikSmé 2007-2009 m.
patenka i 4 baly intervala (Zr. 12 lentelg). Tai gali biiti sietina su tuo, kad didZiausio ekonominio
augimo laikotarpiu 2007 m. imonés stengési kuo daugiau parduoti, lengvindamos atsiskaitymo
salygas, o prasidéjus ekonominei krizei 2008 m. sumazéjo imoniy pardavimai ir sugrieztéjo gautiny

sumy kontrolé.
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12 lentele

Imoniy debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis 2006-2009 m.

Rodiklis 2006 2007 2008 2009
Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis 58 82 66 70
Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Statistikos departamento duomenis (b)

Bendrasis pelningumas. Sio rodiklio reik§mé svyruoja priklausomai nuo $alies, verslo $akos
ypatybiy, todél sunku ji konkreCiai apibrézti. Statistikos departamentas (Mackevicius, 2007)
nurodo, kad vertinama labai gerai, kai bendrojo pelningumo reik§mé yra daugiau uz 35 proc.; gerai,
kai daugiau uz 15 proc.; patenkinamai, kai daugiau uz 7 proc.; nepatenkinamai, kai yra nuo 0 iki 7
proc.; blogai, kai yra neigiamas. Lietuvos imoniy praktikoje vidutin¢ bendrojo pelningumo reikSme
2006-2009 m. svyruoja nuo 20,1 proc. iki 22,3 proc. (zZr. 13 lentele).

13 lentele

Imoniy bendrojo pelningumo rodiklis 2006-2009 m., proc.

Rodiklis 2006 2007 2008 2009
Bendrasis pelningumas 21,2 22,3 20,1 20,4
Pokytis -2,4 5,3 -9,9 2,3

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Statistikos departamento duomenis (c)

Skirstant pagal verslo Sakas, Statistikos departamento duomenimis (¢) svyruoja nuo -0,78
proc. iki 97,5 proc., todél galima teigti, kad Statistikos departamento iSskiriamos bendrojo
pelningumo reikSmés atitinka Lietuvos imoniuy praktika, kadangi tokia didelé auksS¢iausia rodiklio
reikSmé lemia didesni vidurki. Kuriant klienty rizikingumo vertinimo modeli, kiekviena imong¢
turéty pasiderinti pelningumo rodiklio reikSmes pagal savo veiklos specifika, t.y. priklausomai nuo
to, su kokiais klientais daugiausia bendradarbiauja.

Bendrojo pelningumo pasikeitimas. J. Mackevi¢ius (2007) nurodo, kad bendrasis
pelningumas ilgu laikotarpiu turéty biati stabilus, t.y. kai rodiklio svyravimas yra apie 5 proc.
punktai. Todé¢l nustatant priskiriamuy baly skaiCiuy, pasirenkamas 5 procentiniy punkty zingsnis.
Vidutiniu rizikingumu laikoma, kai bendrojo pelningumo rodiklis sumaz¢ja ne daugiau kaip 5 proc.

Grynasis pelningumas. Statistikos departamentas (Mackevi¢ius, 2007) nurodo, kad
vertinama labai gerai, kai $io rodiklio reikSmé yra daugiau uz 25 proc.; gerai, kai daugiau uz 10
proc.; patenkinamai, kai daugiau arba lygus 5 proc.; nepatenkinamai, kai yra nuo 0 iki 5 proc.;
blogai, kai yra neigiamas.

Lietuvos imoniy praktikoje vidutiné grynojo pelningumo reikSmé didziausia buvo 2007 m.,
2008 m. ji stipriai sumazéjo, o 2009 m. tapo neigiama (Zr. 14 lentelg). Toks grynojo pelningumo
pasikeitimas gali biiti siejamas su 2008 m. prasid¢jusia finansine krize. Bendrasis pelningumas taip

stipriai nemaz¢éjo, nes jam jtaka daro tik pardavimy savikaina, t.y. sumaz¢éjus pardavimy apimtims,

49



mazg¢ja ir parduoty prekiy savikaina. Tuo tarpu grynaji pelninguma veikia veiklos sanaudy apimtis,
kuri maz¢jant pardavimy apimtims maz¢ja mazesne apimti dél pastoviy sanaudy.
14 lentele

Imoniy grynojo pelningumo rodiklis 2006-2009 m., proc.

Rodiklis 2006 2007 2008 2009
Grynasis pelningumas 5,01 9,21 2,32 -2,01
Pokytis 2,5 83,8 -74,8 -186,6

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Statistikos departamento duomenis (d)

Statistikos departamento duomenimis (d), 2009 m. grynojo pelningumo rodiklis svyruoja
nuo 16,8 iki -213 proc., taigi toki maza vidurki lémé labai didelé neigiama reikSmeé. Todél skiriant
balus, galima remtis Statistikos departamento rekomendacijomis, tik reikia pakoreguoti geriausio
vertinimo reik§me, sumazinant ja nuo 25 proc. iki 15 proc.

Grynojo pelningumo pasikeitimo i apyvartos pasikeitimo Zingsniai yra nustatyti tokie pat,
kaip bendrojo pelningumo, kadangi S$iy rodikliy pokyc€iai normaliomis salygomis turéty biiti
proporcingi.

Jei skaiCiuojant finansinj reitinga néra ankstesnio periodo duomeny, tuomet rodikliams,
kuriy neimanoma apskaiciuoti neturint praeito periodo duomenuy (apyvartos, bendro ir grynojo
pelningumo pasikeitimas) turéty buti priskiriami 5 balai. Jei rodikliai skai¢iuojami pagal
ketvirtinius finansinius duomenis, daroma prielaida, kad kliento mety veiklos rezultatai
proporcingai atitiks esama situacija.

Vertinant kliento finansing bukle, galutiné baly suma apskaiciuojama kaip bendra baly
suma, kiekvieno rodiklio reik§mei priskirta baly suma padauginus i§ atitinkamo rodiklio svorio (Zr.
15 lentele).

15 lentele

Finansiniy rodikliy svoriai

Eil. Rodiklio pavadinimas ROdlk.hO
Nr. svoris
1. | Bendrasis trumpalaikis mokumas 0,2

2. | Finansinis svertas 0,2

3. | Debitorinio isiskolinimo apyvartumas d. 0,2

4. | Bendras pelningumas 0,05
5. | Bendro pelningumo pasikeitimas 0,05

5. | Grynas pelningumas 0,05
7. | Gryno pelningumo pasikeitimas 0,05

8. | Apyvartos pasikeitimas 0,2

Saltinis: sudaryta autoriaus

Svoriai pasirinkti taip, kad bendra ju suma bity lygi vienetui, visoms rodikliy grupéms
suteikiant vienoda svori (po 0,2, kadangi i§ pelningumo rodikliy grupés vertinamy rodikliy skai¢ius

yra keturi, jiems bendrai skirtas 0,2 svoris padalijamas po 0,05 kiekvienam rodikliui.). Taip
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rezultatai nekinta begalybés ribose. Paskutinis kliento finansinés buklés vertinimo etapas yra
reitingo priskyrimas pagal gauta galuting baly suma (zr. 16 lentelg). Taip nustatomas pagrindinis
kliento finansinis reitingas, kuris véliau tikslinamas skai¢iuojant imonés reitinga.

16 lentele

Klienty finansinis reitingas

Baly suma’ Reitingas
Nuo 1(imtinai) iki 1,8 (imtinai) 1
Nuo 1,8 iki 2,6 (imtinai)
Nuo 2,6 iki 3,4 (imtinai)
Nuo 3.4 iki 4,2 (imtinai)
Nuo 4,2 iki 5 (imtinai)
Saltinis: sudaryta autoriaus

(SN E N LVS] | )

Pasirinkus finansiniy rodikliy svorius taip, kad ju suma biity lygi vienetui, gauname aiskias
galutinio balo reik§més ribas, kurios svyruoja nuo 1 iki 5. Taip paSalinama didziausia $io modelio
taikymo problema, t.y., kad rezultatas gali kisti nuo minus begalybés iki plius begalybés.

Jei vertinama nauja imon¢ arba nurodyti rodikliai negali btti apskai¢iuoti dél duomeny
trilkumo, tokiam klientui turéty biiti priskiriami 5 taskai (reitingas 5). Naujos imonés turéty biiti
vertinamos individualiai, taikant ekspertines klienty rizikingumo vertinimo sistemas, pvz., 5C ar 6C
taisykle, kadangi néra patikimy finansiniy rodikliy ju finansiniai biklei jvertinti. Kita alternatyva
yra netaikyti tokioms imonéms mokéjimo terminy atidéjimuy, reikalaujant uz prekes atsiskaityti i$
karto, ir stebéti ju atsiskaitymo istorija.

2. Nefinansinis reitingas. Nurodo kliento veiklos pagrindinius aspektus, priklauso nuo
esanCiy ir potencialiy riziky. Vertinama taip pat balais pagal gauta i§ kliento informacija,

atsizvelgiant | tam tikrus vertinimo veiksnius (zr. 17 lentele).

17 lentele
Nefinansinio reitingo apskai¢iavimas
- e e . o op =y . Baly
Vertinimo veiksniai Vertinamo veiksnio apibiidinimas suma
1. Imonés rinkos Vienas iS rinkos lyderiy (rinkos dalis vir§ 30%) 1
pozicija Vidutinis rinkos zaidéjas (rinkos dalis 5-30%) 2
Maza rinkos imoné (rinkos dalis iki 5%) 3
2. Imonés stipriosios Imoné turi aiskia veiklos nisa, kurioje specializuojasi; turi i§skirtinuma, kuris leidzia 1
pusés, lyginant su pritraukti ilgalaikius klientus
konkurentais (produkto | Imoné turi pranasumu, taciau juos gali kopijuoti konkurentai. 2
savybes, klienty Neturi 3
aptarnavimas ir pan.) | Néra informacijos 3
3. [mon¢ Didziausi klientai nesudaro daugiau kaip 10% jmonés pardavimy 1
priklausomybé nuo Didziausias klientas nesudaro daugiau kaip 30% imonés pardavimy 2
pirkéjy Pagrindinis klientas sudaro daugiau kaip 30% visy imonés pardavimy 3
Neéra informacijos 3

! Zingsnis apskaiciuojamas i§ maksimalios baly sumos 5 atémus minimalia baly suma 1 ir §j skirtuma padalijus i$
intervaly skaiciaus 5. Gautas 0,8 zingsnis, pagal kuri skirstomi intervalai.
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17 lentelés tesinys

Vertinimo veiksniai Vertinamo veiksnio apibudinimas s]?:rlllll;
4. Imonés [moné turi daug tiekéjy, tiekéjy rinkoje daug, stipri jy tarpusavio konkurencija 1
priklausomybé nuo [moné turi pakankamai daug tiekéju, pagrindinis sudaro maziau nei 30%, bet 2
tiekéjy daugiau kaip 10% jmonés pirkimy

Pagrindinis imonés tiekéjas sudaro daugiau kaip 30% jmonés pirkimy ir rinkoje 3

sunku rasti alternatyvius tiekéjus

Néra informacijos 3
5. Imonés produktai Produktai turi Zymiai geresnes savybés (kaina, kokybé, prestizas t.t.) 1
(paslaugos) kity Imonés produktai turi lygius konkurentus 2
panasiy produkty Produktai yra blogesni, nei sitilomi konkurenty 3
rinkoje atzvilgiu Néra informacijos 3
6. Imonés produkty Imoné gamina ivairia produkcija (teikia paslaugas), gali lengvai pakeisti asortimenta 1
(paslaugy) Imonés gaminamos produkcijos (teikiamy paslaugy) asortimentas siauras, bet 2
diversifikacija prireikus gali pakeisti asortimenta

Imoné gamina specifing produkcija/ teikia specifines paslaugas, peréjimas prie 3

kitokios veiklos sudétingas

Néra informacijos 3
7. Sprendimy imonéje | Teis¢ priimti sprendima pagal kompetencija turi uz atitinkama sriti atsakingas 1
priémimo procesas ir | vadovas, sprendimy priémimas yra decentralizuotas
kompetencijos Sprendimy priémimui yra nustatyta hierarchija, sprendimai priimami taikant 2

biurokratinj, tiksliai apibrézta procesa

Visus sprendimus priima tik jmonés vadovas 3

Néra informacijos 3

8. Imonés tolimesnés Imonéje vysta finansy ir veiklos planavimas 1

veiklos planavimas Dalinai - bina planuojami keli, svarbiausi projektai. Néra finansy planavimo 2
Imonés vadovybé neplanuoja tolimesnés veiklos 3
Néra informacijos 3
9. Imoné skiriamos Skiriamos 1
1éSos marketingui ir Neskiriamos 3
pardavimy stiprinimui | Néra informacijos 3

10. Imonés debitoriniy | [moné turi sistema, kuri padeda atsekti véluojancius debitorius 1
atsiskaitymuy kokybé ir | Debitoriniai atsiskaitymai patenkinami, bet imoné nevykdo debitoriy kontrolés 2
kontrolé Bloga 3

Néra informacijos 3

11. Imonés veiklai Imoné neseniai vykdé jrangos, gamybos jrengimy modernizacija ar juos jsigijo 1
reikalingos irangos, Imoné yra jvykdziusi daling jrangos, gamybos jrengimy modernizacija 2
gamybos irengimy Atnaujinimo ilgg laika nebuvo, kokybé néra gera 3
kokybé/bukle Néra informacijos 3
12. Imonés investicijos | Taip 1
i naujas technologijas | Ne 3
ir jrengimy tobulinima | Néra informacijos 3
per paskutinius 3 m.

13. Imonés Vadovybé turi ne maziau, kaip 3 m. vadovaujancios patirties panasioje srityje 1
vadovaujancios Vadovybé turi vadovaujancios patirties panasioje srityje, taciau ji yra trumpesné nei 2
komandos patirtis 3 metai, turi vadovaujancios patirties kitose srityse arba turi patirties panasioje

srityje, bei neuzémé vadovaujanciy pozicijy
Imonei vadovauja komanda, kurios pagrinda sudaro darbuotojai be panasios 3
ilgalaikés darbo patirties

14. Prieinama vie$a Viesai prieinama informacija liudija, kad imonés vadovai/akcininkai turi labai gera 1
neigiama informacija | reputacija, yra teigiamy publikacijy
apie vadovybe/ Vadovai/akcininkai turi gera reputacija, neigiamos informacijos nebuvo publikuota 2
akcininkus Yra prieinama vie$a neigiama informacija apie vadovybe/akcininkus 3

Neéra viesos informacijos 2

15. Reikiamos Informacija pateikia greitai (per 1-2 darbo dienas), néra klaidy/ netikslumy 1
informacijos pateiktoje informacijoje
pateikimas Klientas pateikia praSoma informacija pavéluotai, pateikti atsakymai reikalauja 2

papildomy patikslinimy
Klientas atsako ne { visus klausimus (motyvuojant tai komercine paslaptimi), 3

pateikia ne visus praSomus dokumentus

Saltinis: sudaryta autoriaus




Skaiciuojant nefinansinj reitinga, priskiriama baly suma nuo 1 iki 3, kur 1 maziausios
rizikos balas, o 3 apibréziama didziausias rizikos laipsnis. Nefinansiniy rodikliy priskiriamy baly
skalé siauresné negu finansinio reitingo, kadangi vertinant nefinansinius rodiklius yra mazesnés ju
variacijos ribos.

Nefinansinio reitingo galutinis balas nustatomas susumuojant balus, priskirtus kiekvienam
rodikliui. Bendras imonés reitingas neturéty buti aukstesnis uz 3, jei bent vienam i$§ 3-4 ir 13-15
veiksniy yra priskirta 3 balus atitinkanti reik§mé, kadangi Sie nefinansiniai veiksniai daro esming
itaka imones rizikingumui. Didel¢ priklausomybé nuo vieno pirkejo ar tiekéjo (3-4) gali lemti rimty
finansiniy problemy atsiradima imonéje, nutriikus rySiams su jais (sunku greitai pakeisti, d¢l to gali
kilti problemy dél pardavimy apimties priklausomybés nuo pirkéjy atveju arba d¢l reikiamy zaliavy
savalaikio uzpirkimo priklausomybés nuo tiekéjy atveju). Vadovaujancios komandos patirties stoka
(13) taip pat gali lemti jmonés finansines problemas, kadangi gali biiti priimti netinkami sprendimai
deél ymonés veiklos. VieSai prieinama informacija apie imoneés vadovus ir akcininkus bei nenoras
pateikti informacija arba klaidingos informacijos pateikimas (14-15) gali simbolizuoti blogus
kliento ketinimus negrazinti pinigy uz skolon parduotas prekes (jvairiis suk¢iavimo atvejai).

Galutinis balas, atspindintis kliento reitinga (rizikos grupe), apskaiciuojamas kaip finansinio
ir nefinansinio reitingo suma, padauginus kiekviena reitinga 1S nustatyto svorio (zZr. 18 lentele).

18 lentele

Galutinio balo Kriterijai ir jy svoriai

L. Svoris, skai¢iuojant
Kriterijus .
galutinj bala
Finansinis reitingas 0,8
Nefinansinis reitingas 0,2

Saltinis: sudaryta autoriaus

Finansinis reitingas yra pagrindinis, kadangi atspindi finansing imonés bikle bei
apskaiCiuojamas remiantis objektyviais finansiniais duomenimis. Apskai¢iuojant nefinansini
reitinga, neimanoma atsiriboti nuo subjektyvumo, kadangi yra rodikliy (imonés stipriosios puses,
lyginant su konkurentais (produkto savybés, klienty aptarnavimas ir pan.), imonés produktai
(paslaugos) kity panasiy produkty rinkoje atzvilgiu, imonés produkty (paslaugy) diversifikacija),
kurie negali biiti ivertinti kiekybiskai ir priklauso nuo vertinan¢iojo nuomonés. Taip pat informacija
apie kai kuriuos nefinansinius veiksnius (imon¢ priklausomybé nuo pirkéjy ir tiekeéjy, sprendimy
imongje priémimo procesas ir kompetencijos, imonés tolimesnés veiklos planavimas, imoné
skiriamos 1éSos marketingui ir pardavimy stiprinimui, imonés debitoriniy atsiskaitymy kokybe ir
kontrole, imonés veiklai reikalingos jrangos, gamybos jrengimy kokybe¢/ bukle) turi biti pateikta

kliento, patvirtinanciy dokumenty gali ir nebiiti, todé¢l atsiranda suk¢iavimo galimybe.



Pagal pirmoje dalyje analizuota banky reitingo klientams nustatymo specifika, nefinansiniai

rodikliai lemia nuo 13 iki 50 procenty galutinio reitingo arba nefinansiniy rodikliy pagrindu

koreguojamas finansiniy rodikliy reitingas. Todé¢l nefinansiniams rodikliams priskirta tarpine

reikSmé tarp 13 iki 50 procenty.

Bendrasis reitingas priskiriamas pagal gauta galutini bala, susumavus finansinio ir

nefinansinio reitingo baly sumas. Maziausias galimas galutinis balas yra 3,8 (maziausia rizika),

didziausias — 13 (didZiausia rizika). Reitingai skirstomi pasirenkant 1,8 Zingsni' (zr. 19 lentelg).

19 lentele

Bendras klienty reitingas

Galutinis balas Rmk(.)s
grupé
Nuo 3,8 iki 5,6 (imtinai) 1
Nuo 5,6 iki 7,4 (imtinai) 2
Nuo 7,4 iki 9,2 (imtinai) 3
Nuo 9,2 iki 11,0 (imtinai) 4
Nuo 11,0 iki 13 (imtinai) 5

Saltinis: sudaryta autoriaus

Kaip matome 1§ 19 lentelés, skiriami penki reitingai nuo 1 iki 5, priklausomai nuo kredito

rizikos. Reitingas 1 numato Zzemiausia kredito rizika, o 2 — didziausig kredito rizika:

»1“ — auksCiausias kliento reitingas. Labai Zema kreditavimo rizika. Tikimyb¢, kad
atsiras problemu su kredito atgavimu, yra labai maza. | §i reitinga patenka imonés,
kuriy buvo ir yra labai geri finansiniai rezultatai bei nekyla abejoniu dél parduodamo
produkto ar paslaugos pardavimuy sumazé¢jimo. Labai auksStas kliento mokumas.
Gaunamo pinigy srautai pilnai uztenka esamiems ir prisiimamiems jsipareigojimams
dengti. Klientas yra savo iikio Sakos lyderis, dominuojantis rinkoje, turintis auksta
istorini ir prognozuojama rentabiluma bei pinigy srauta, Zema kreditavimo
isipareigojimy lygi bei konkurencingus produktus ar paslaugas. Gera istoriné bei
prognozuojama imonés finansiné padétis. Stabili, perspektyvi imonés veiklos sritis,
tkio Saka. Patyrusi, kompetentinga kliento vadovybeé, stiprus produktas. Kliento
stipriai nepaveikty ekonomikos kritimas. Tokioms jmonéms turéty buti suteikti
didziausi kredito limitai.

»2% — geras kliento mokumas. Zema kreditavimo rizika. Tikimybé, kad atidéti
mokéjimai nebus atgauti, yra maza. [monés veikia stabilioje iikio Sakoje. Istoriniai bei

prognozuojami finansiniai rodikliai yra vidutiniai. Klientas yra tarp geriausiy oikio

! Zingsnis apskaiciuojamas i§ maksimalios baly sumos 13 atémus minimalia baly suma 3,8 ir $i skirtuma padalijus i§
intervaly skaiciaus 5. Gautas 1,84 Zzingsnis, kuris suapvalintas iki 1,8, siekiant grieztesnio vertinimo (paskutinis
intervalas gaunamas ilgesnis).
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Sakos imoniy ir veikia jau ilga laika. Patikima imonés vadovybé, turinti pakankamai
kompetencijos ir patirties.

o 3% — vidutiné kreditavimo rizika. Egzistuoja vidutiniskai auksta tikimybe, kad
kredito 1éSos nebus atgautos. Klientas, kuris turi savo tkio Sakoje viduting rinkos dali
bei istoriskai veikia su zemu, ta¢iau stabiliu rentabilumu ir pinigy srautu. Ukio $akoje
vyrauja vidutiné konkurencija, zymios problemos yra imanomos, todél nustatant
tokioms jmonéms kredito limitus reikia tai jvertinti.

. 4% — abejojamas mokumas. Auksta kreditavimo rizika. Kredito limito suteikimas
nerekomenduotinas, nes egzistuoja Zymi tikimybe, kad jis bus negrazintas. Imoné
veikia besikeiCiancioje Ukio Sakoje. Nestabilis, silpni finansiniai rezultatai. Kliento
veikla Zymiai jtakoty ekonomikos kritimas bei ji turi keleta kity Zenkliy riziky.
Nepatenkinamas mokumas. Labai silpni finansiniai rodikliai, nepatikima vadovybé.

o 5% — faktinis nemokumas. Labai auks$ta kreditavimo rizika, nes egzistuoja labai
didel¢ tikimybe, kad kreditas bus negrazintas. Rekomenduojama taikyti kredito rizika
mazinancias priemones arba visai nekredituoti kliento, prekes parduoti atsiskaitant is
karto. Siam reitingui priskiriamos imonés, kuriy finansiné padétis yra kritin¢ arba
neseniai veikla pradéjusios monés.

Priskyrus klientui atitinkama reitinga, jis turéty buti perzitirimas priklausomai nuo rizikos
lygio bei imonés kredito politikos. Pvz., klientai, kuriy reitingas 1 arba 2, gali biiti perzitrimi karta
per metus, klientai su 3 ir 4 reitingu turéty biti perzitrimi bent karta per pus¢ metuy, kadangi jie

pasizymi didesniu rizikingumu.
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3. APIBENDRINTO KLIENTU RIZIKINGUMO VERTINIMO MODELIO
TYRIMAS AB ,,KAUNO TIEKIMAS“ PAVYZDZIU

Sioje dalyje aprasomas sukurto apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio

tikslumo tyrimas ir tyrimo metu paaiskéj¢ reikiami pataisymai.
3.1. Modelio taikymas AB ,,Kauno tiekimas* reitingo skaiiavimui

Apibendrintas klienty rizikingumo vertinimo modelis sukurtas remiantis teoriniais ir
anksciau atliktais empiriniais tyrimais, todél pries naudojant §; modelj praktikoje, biitina ji patikrinti
ir pvertinti tiksluma (patikrinima). Pagal gautus praktinius rezultatus, gali reikéti pakoreguoti
vertinimo skalg, t.y. finansiniy ir nefinansiniy rodikliy svorius.

Tyrimo metodika. Pirmiausiai suformuluojamas tyrimo tikslas, objektas ir dalykas bei
pasirenkamas tyrimo metodas.

Tyrimo tikslas — iStirti apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio pritaikymo
galimybes Lietuvos imonése ir atlikti reikiamus pataisymus.

Tyrimo objektas — klienty rizikingumo vertinimo modelis.

Tyrimo dalykas — klienty rizikingumo vertinimo modelio tikslumas (patikimumas).

Tyrimo metodo pasirinkimas. Modelio tikrinimui pasirinkta atvejo analizé, kadangi reikia
tikrinti ne tik lengvai apskai¢iuojamus finansinius rodiklius, bet ir kokybing imonés informacija,
kuria kiekybiniy tyrimuy metodais jvertinti sudétinga.

Tyrimui buvo ieSkoma imonés su akivaizdziai blogais finansiniais rodikliais bei auksta
bankroto tikimybe pagal Altman Z model;. Kaip buvo minéta pirmoje dalyje, J. Mackevicisus ir A.
Rakstelienés (2005) atlikto tyrimo rezultatai parodé¢, kad Altman Z modeliai yra tinkami Lietuvos
imoniy bankrotui prognozuoti, itraukiant grynojo pelningumo, bendrojo trumpalaikio mokumo bei
bendrojo skolos rodikliy analizg.

Tyrimui pasirinktos jmonés apraSymas. IS Vilniaus vertybiniy popieriy birzoje
listinguojamy imoniy pasirikta imoné¢ AB ,,Kauno tiekimas®, kurios pagrindin¢ veikla — didmeniné
ir mazmeniné prekyba, muitines ir terminalo paslaugos, patalpy nuoma. Imon¢ isteigta daugiau nei
pries 30 mety, 1992 m. perregistruota | akcing bendrovg. Nuo 1993 m. imong¢je veikia atvirieji
muitinés sandéliai, kuriy bendras plotas sudaro 2077 m’. Nuo 1996 m. teritorijoje veikia eksporto-
importo terminalas, kurio plotas 3045 m?. 2002 m. ikurtas AB ,,Kauno tiekimo* filialas, kurio
veikla yra didmeniné prekyba molZzemiu (pagrindiné aliuminio gamybos Zaliava) bei jo gamybai
reikiamomis Zaliavomis: boksitu ir kaustikine soda. Vykdydamas prekyba AB “Kauno tiekimas”

filialas sekmingai bendradarbiauja su Centrinés ir Ryty Europos bei Azijos Saliy imonémis: boksito
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kasyklomis, kaustikinés sodos gamintojais, molzemio ir aliuminio gamintojais. Aktyvi imonés
filialo veikla 2004 m. leido jai tapti viena didziausiy ir spar¢iausiai auganciy Lietuvos bendroviy
(The NASDAQ OMX Group, Inc., 2009).

Pirmiausia buvo apskai¢iuoti J. Mackeviciaus ir A. Rakstelienés (2005) iSskirti trys
santykiniai rodikliai: bendrasis trumpalaikis mokumas, bendrasis skolos rodiklis ir grynasis
pelningumas, kuriuos autoriai sitilo naudoti kartu su Altman Z modeliu, siekiant tikslesniy imoniy
bankroto tikimybés prognozavimo rezultaty (zr. 20 lentelg).

20 lentelé
AB ,,Kauno tiekimas“ bendrojo trumpalaikio mokumo, bendrojo skolos rodiklio ir grynojo

pelningumo reik§més 2006-2009 m.

Rodiklis 2006 2007 2008 2009
Bendrasis trumpalaikis mokumas 1,03 1,03 1,10 1,10
Bendrasis skolos rodiklis 92,9% 91,5% 91,9% 92.,4%
Grynasis pelningumas 0,07% 0,09% 0,09% 1,07%

Saltinis: Sudaryta autoriaus pagal AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i$vada, metinis pranesimas ir
finansiniy ataskaity rinkinys uz 2009 metus; AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada, metinis
pranesimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2008 metus; AB ,,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada,
metinis praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2007 metus.

Kaip matome 1§ 20 lentelés, AB ,,Kauno tiekimas* bendrojo trumpalaikio mokumo rodiklio
reikSmé pagal Statistikos departamento rekomendacijas (2004) yra patenkinama, bet rodiklis yra
zemiau kritinés ribos (1,2), t.y. trumpalaikis turtas beveik lygus trumpalaikiams isiskolinimams.
Tokia rodiklio reikSmeé gali reiksti, kad jmonéje blogai organizuotas materialinis apriipinimas, yra
problemuy parduodant produkcija ir kity veiklos sutrikimy, o tai lemia didele finansing rizika.

AB ,Kauno tiekimas*“ bendrasis skolos rodiklis yra pavojingai aukstas. Statistikos
departamento (2004) rekomenduojama §io rodiklio reikSmé yra iki 30 proc., o imongje 2006-2009
m. jis siekia daugiau nei 90 proc. Tai rodo labai aukSta imonés jsiskolinimo lygi ir labai didele
rizika, kad imonés bankroto atveju, skolos tiek¢jams ir kreditoriams nebus grazintos.

AB ,,Kauno tiekimas* grynojo pelningumo rodiklis visais nagrinéjamais metais yra labai
zemas. 2006-2008 m. jis nesieké net 1 proc. Grynasis pelningumas visapusiSkai parodo imonés
finansinés veiklos galutinius rezultatus, {vertinus visas pajamas ir i§laidas bei mokes¢ius. Statistikos
departamento (2004) vertinimu, grynojo pelningumo reik§me, mazesné uz 5, yra nepatenkinama.

Taigi matome, kad imonés pelningumas labai mazas, tuo tarpu trumpalaikis ir ilgalaikis
isiskolinimas aukstas. Tokios aptarty finansiniy rodikliy reikSmés rodo didelg tikimybg, kad imoné
gali nesugebeti atsiskaityti su kreditoriais ir bankrutuoti.

Toliau apskai¢iuojama AB ,Kauno tiekimas® bankroto tikimybé pagal Altman Z modeli
imonéms, kuriy akcijos nekotiruojamos akcijy birZose, kadangi nuo 2008 m. imonés vertybiniais
popieriais jos pacios praSymu Vilniaus vertybiniy popieriy birZoje neprekiaujama. Skaiciavimams

reikalingi balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaitos straipsniai pateikti 21 lentel¢je.
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21 lentelé

Altman Z modelio skaiiavimui reikalingi balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaitos straipsniai

Balanso ir pelno (nuostoliy)

. e 2006 2007 2008 2009
ataskaitos straipsniai
Apyvartinis kapitalas 6433 986 6093307 | 11652105 | 15377606
Nepaskirstytasis pelnas 5543 628 5494 579 -136 550 2 594 044
Pelnas pries apmokestinima 743 843 563 836 | -5447528 2 084 423
Nuosavas kapitalas 16445918 | 16823550 | 11350904 | 13419748
Pardavimo pajamos 647 990 246 | 417 380 639 | 428 151 862 | 192 834 022
Turtas 230 844 091 | 197 693 796 | 140 964 339 | 175 974 426
[sipareigojimai 214 398 173 | 180 870246 | 129 613 435 | 162 554 678

Saltinis: Sudaryta autoriaus pagal AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i§vada, metinis prane$imas ir
finansiniy ataskaity rinkinys uz 2009 metus; AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i$vada, metinis
praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2008 metus; AB ,,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada,
metinis prane$imas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2007 metus.

Altman Z modelio kintamieji, ju svoriai ir reikSmés, apskaiCiuotos pagal AB ,,Kauno

tiekimas* finansinius duomenis, 2006-2009 m. pateikti 22 lenteléje.

22 lentelé
AB ,,Kauno tiekimas“ Altman modelio Z reikSmés apskai¢iavimas
Z modelio kintamieji Svoris 2006 2007 2008 2009

X, — Apyvartinis kapitalas/ Turtas 0,717 0,0279 0,0308 0,0827 0,0874
X, — Nepaskirstytasis pelnas/ Turtas 0,84 0,0240 0,0278 -0,0010 0,0147
X3 — Pelnas iki apmokestinimo/ Turtas 3,107 0,0032 0,0029 -0,0386 0,0118
X4 — Nuosavas kapitalas/ [sipareigojimai 0,42 0,0767 0,0930 0,0876 0,0826
X5 — Pardavimo pajamos/ Turtas 0,995 2,8070 2,1112 3,0373 1,0958

Z reik§mé 2,88 2,19 3,00 1,24

Saltinis: Sudaryta autoriaus pagal AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i$vada, metinis pranesimas ir
finansiniy ataskaity rinkinys uz 2009 metus; AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada, metinis
pranesimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2008 metus; AB ,,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i$vada,
metinis praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2007 metus.

Kaip matome i§ 22 lentelés, 2006 m., 2007 m. ir 2009 m. buvo jmanomas bankrotas (kai
1,23 < Z < 2,90 — bankrotas ijmanomas, kai Z>1,24 — labai didel¢ bankroto tikimybé¢), tik 2008 m.
bankroto tikimybé buvo maza. ISaugusi Z reikSmé 2008 m. gali biiti siejama su stipriai iSaugusiomis
pardavimo pajamomis ir sumazejusia turto apimtimi (Zr. 21 lentele), kas lém¢é dideli Xs kintamojo
padidéjima, atsvérusi kity dviejy kintamyjy X, ir X3 neigiamas reikSmes. Lygiai taip pat gali biiti
paaisSkintas 2009 m. bankroto tikimybés padid¢jimas, tik viskas vyko prieSinga linkme, t.y. Xs
kintamais tris kartus sumaz¢jo, nes pardavimo pajamos sumazéjo daugiau nei 2 kartus, o turtas
padidéjo beveik 25 kartus (zr. 21 lentelg). Visi kiti rodikliai turéjo labai maZza itaka bendrai Z
reik§mei, kadangi ju reikSmés, palyginti su Xs kintamojo reikSmémis labai maZos.

Taigi pagal apskaiciuotus santykinius finansinius rodiklius bei Altman Z bankroto modelj,
UAB ,.,Kauno tiekimas* pasiZymi auksSta finansine rizika ir egzistuoja didelé tikimybe¢, kad imoné

gali nesugebeti atsiskaityti su savo kreditoriais.
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AB ,Kauno tiekimas“ reitingo skaifiavimas. Toliau apskaiiuojamas AB ,Kauno
tiekimas* reitingas pagal apibendrinta klienty rizikingumo modeli. Pirmiausiai skaiiuojamas
finansinis imonés reitingas. Pagal 2006-2009 m. finansiniy atskaitomybiy duomenis (zr. 2 prieda),
apskai¢iuojamos reikiamy finansiniy rodikliy reik§més 2006-2009 m., joms suteikiant atitinkama

baly skaiciy' (zr. 23 lentelg).

23 lentelé
AB ,,Kauno tiekimas* rodikliy skai¢iavimas 2006-2009 m.
R 2006 2007 2008 2009
Rodiklis PR P . .
Reiksmé | Balas | ReikSmé | Balas | ReikSmé | Balas | ReikSmé | Balas
Bendrasis trumpalaikis mokumas 1,03 4 1,03 4 1,10 4 1,10 4
Finansinis svertas 13,04 5 10,75 5 11,42 5 12,11 5
Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas d. 121 5 156 5 109 5 210 5
Bendrasis pelningumas, proc. 7,60 3 12,10 3 7,32 3 12,05 3
Bendrojo pelningumo pasikeitimas, proc. | -30,76 5 59,19 1 -39,54 5 64,74 1
Grynasis pelningumas, proc. 0,07 4 0,09 4 -1,28 5 1,07 4
Grynojo pelningumo pasikeitimas, proc. -90,56 5 24,19 1 -512,74 5 -183,94 5
Pardavimo pajamy pasikeitimas, proc. 1,31 2 -35,59 5 2,58 2 -54,96 5

Saltinis: Sudaryta autoriaus pagal AB ,Kauno tiekimas®“ nepriklausomo auditoriaus i$vada, metinis praneSimas ir
finansiniy ataskaity rinkinys uz 2009 metus; AB ,Kauno tiekimas*“ nepriklausomo auditoriaus iSvada, metinis
pranesimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2008 metus; AB ,,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada,
metinis praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2007 metus.

svori,

Pagal finansiniams rodikliams suteiktas baly sumas ir kiekvieno rodiklio

apskaiCiuojama finansinio jmonés reitingo baly suma ir priskiriamas atitinkamas finansinis

reitingas® (Zr. 24 lentele).

24 lentele
AB ,,Kauno tiekimas“ finansinio reitingo skai¢iavimas 2006-2009 m.
- Rodiklio Balo ir svorio sandauga
Rodiklis svoris | 2006 2007 2008 [ 2009
Bendrasis trumpalaikis mokumas 0,2 0,8 0,8 0,8 0,8
Finansinis svertas 0,2 1,0 1,0 1,0 1,0
Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis 0,2 1,0 1,0 1,0 1,0
Bendras pelningumas 0,05 0,2 0,2 0,2 0,2
Bendro pelningumo pasikeitimas 0,05 0,3 0,1 0,3 0,1
Grynas pelningumas 0,05 0,2 0,2 0,3 0,2
Gryno pelningumo pasikeitimas 0,05 0,3 0,1 0,3 0,3
Apyvartos pasikeitimas 0,2 0,4 1,0 0,4 1,0
Baly suma 4,05 4,25 4,10 4,45
Finansinis reitingas 4 5 4 5

Saltinis: Sudaryta autoriaus

Kaip matome 1§ 24 lentelés, AB ,, Kauno tiekimas* finansinis reitingas yra 2006-2009 m.
svyruoja nuo 4 iki 5. Pagal Altman Z modelj, AB ,Kauno tiekimas®“ bankrotas tikimybé buvo

didZiausia 2007 m. ir 2009 m., atitinkamai ir finansinis reitingas $iais metais yra maZiausias — 5.

! Rodikliy reik§més ir pagal jas suteikiamos baly sumos pateiktos 10 lenteléje.
* Finansinio reitingo reik§mé pagal baly skai¢iy pateikta 16 lenteléje.

59




Finansinio reitingo sumazéjima 2007 m. ir 2009 m. i§ esmés 1émé bendrojo pelningumo,
grynojo pelningumo ir pardavimo pajamu (apyvartos) pokyciai, kadangi bendrojo trumpalaikio
mokumo, finansinio sverto, debitorinio isiskolinimo apyvartumo dienomis ir bendrojo pelningumo
rodikliams visais analizuojamais metais buvo priskirtas tas pats baly skaiCius, grynajam
pelningumui suteikta baly suma keitési tik 2008 m. Taigi, matome, kad vertinant kliento
rizikinguma pelningumo rodiklius tikslinga naudoti lyginant juos su pries tai buvusiais laikotarpiais.
Taip pat tikslinga vertinti ir pardavimo pajamy (apyvartos) pasikeitimus. Kadangi Altman Z
modelio ir apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio rezultatai i§ esmés sutampa, galima
teigti, kad finansinis reitingas sudarytas gerai ir jo tikslinti nereikia.

Toliau reikia apskaiciuoti imonés reitinga. Tam naudojami AB ,,Kauno tiekimas* 2006 m. ir
2009 m. finansinés atskaitomybés duomenys (aiSkinamasis rastas) bei vieSai prieinama informacija
internete. Atitinkamai pagal surinktus duomenis pasitenkamas vienas i§ galimy atsakymuy ir pagal
tai suteikiama baly suma (Zr. 25 lentelg). Kadangi visais metais nefinansiniai rodikliai buvo
pastovis, todél neiSskiriamas kiekvieny mety nefinansinis reitingas.

25 lentele

AB ,,Kauno tiekimas“ nefinansinio reitingo skai¢iavimas

Vertinimo veiksniai Vertl{lafn ? \.felksmo Baly Paaiskinimas
apibudinimas suma

1. Imonés rinkos Vienas iS rinkos lyderiy (rinkos 1 | Nuo 2004 m. Vilniaus vertybiniy popieriy birzoje

pozicija. dalis vir§ 30%). imoné apibuidinama kaip viena didziausiy ir
sparciausiai auganciy Lietuvos jmoniy, jos
veiklos sritis yra konkreti, néra daug panasia
veikla uzsiimanciy jmoniy.

2. Imonés stipriosios | Imoné turi aiskia veiklos nisa, 1 Imonés pagrindiné veikla yra didmeniné ir

pusés, lyginant su kurioje specializuojasi; turi mazmeniné prekyba molzemiu bei jo gamybai

konkurentais i§skirtinuma, kuris leidzia reikiamomis Zaliavomis, muitinés ir terminalo

(produkto savybés, pritraukti ilgalaikius klientus. paslaugos, patalpy nuoma, imoné veikia ne tik

klienty aptarnavimas Lietuvos rinkoje, bet taip pat bendradarbiauja su

ir pan.). Centrinés ir Ryty Europos bei Azijos Saliy
imonémis.

3. Imoné Didziausias klientas nesudaro 2 | Kaip nurodoma aiskinamajame raste, pagal

priklausomybé nuo daugiau kaip 30% imonés geografinius segmentus, didziausia visy imonés

pirkéju. pardavimy. gaunamy pajamy koncentracija (apie 25 proc.)
yra Bosnijoje, todél galima teigti, kad didziausias
imongés klientas nesudaro 30 proc. imonés
pardavimy.

4. Imonés Imoné turi pakankamai daug 2 | Kaip nurodoma aiskinamajame raste, pagal

priklausomybé nuo tiekéju, pagrindinis sudaro geografinius segmentus, didziausia visy imonés

tiekéju. maziau nei 30%, bet daugiau kaip sanaudy koncentracija (apie 25 proc.) yra

10% imonés pirkimy. Bosnijoje, todél didziausias imonés klientas

nesudaro 30 proc. imonés pirkimy.

5. Imonés produktai | Imonés produktai turi lygius 2 | Kadangi néra tikslios informacijos apie imonés

(paslaugos) kity konkurentus. produkcijos kaing ir kokybe konkurenty

panasiy produkty atzvilgiu, daroma prielaida, kad imonés produktai

rinkoje atzvilgiu. ir paslaugos yra tokios, kaip ir konkurenty.

6. Imonés produkty | Imonés gaminamos produkcijos 2 | Kadangi imoné uzsiima keliomis skirtingomis

(paslaugy) (teikiamy paslaugy) asortimentas veiklomis (didmeniné ir mazmeniné prekyba

diversifikacija. siauras, bet prireikus gali pakeisti molzemiu, muitinés ir terminalo paslaugos,

asortimenta. nuoma), galima teigti, kad imonés veikla

pakankamai diversifikuota.
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25 lentelés tegsinys

Vertinimo veiksniai Vertl{m}n 0 \:elksnlo Baly PaaiSkinimas
apibudinimas suma

7. Sprendimy Néra informacijos 3 | Siinformacija aiskinamajame raste nepateikta,

imonéje priémimo todél neimanoma jos iSsiaiskinti, gali buti gauta

procesas ir tik tiesioginio kontakto su jmonés atstovu metu.

kompetencijos

8. Imonés tolimesnés | Dalinai - biina planuojami keli, 2 | I8 pricinamy apie imong duomeny neimanoma

veiklos planavimas svarbiausi projektai. Néra finansy tiksliai jvertinti, ar vyksta veiklos planavimas,

planavimo bet kadangi tai didelé akciné bendrove, daroma

prielaida, kad planavimas vyksta dalinai.

9. Imoné skiriamos Neéra informacijos 3 | Si informacija aiSkinamajame raste nepateikta,

1éSos marketingui ir todél neimanoma jos i$siaiskinti, gali buti gauta

pardavimy tik tiesioginio kontakto su imonés atstovu metu.

stiprinimui

10. Imonés Neéra informacijos 3 | Si informacija aiSkinamajame raste nepateikta,

debitoriniy todél neimanoma jos i$siaiskinti, gali buti gauta

atsiskaitymy kokybé tik tiesioginio kontakto su imonés atstovu metu.

ir kontrolé

11. Imonés veiklai Imoné yra jvykdZziusi daling 2 | Suteikti du balai, kadangi jmoné uzsiima

reikalingos jrangos, | irangos, gamybos jrengimy didmenine ir mazmenine prekyba, muitinés ir

gamybos jrengimy modernizacija terminalo paslaugomis bei patalpy nuoma, jranga

kokybé/buklé néra esminis veiksnys, todél darom prielaida, kad
ji néra netinkama (suteikiama vidutinés rizikos
baly suma).

12. [monés Ne 3 | Aiskinamajame raste nurodyta, kad jmoné nedaro

investicijos | naujas investicijy | technologijas ir rengimy tobulinima,

technologijas ir tai motyvuodama sunkia ekonomine padétimi.

frengimy tobulinima

per paskutinius 3 m.

13. [monés Vadovybé turi ne maziau, kaip 3 1 | I8 2005-2009 m. finansiniy atskaitomybiy

vadovaujancios m. vadovaujancios patirties aiSkinamuosiuose rastuose pateiktos

komandos patirtis panasioje srityje informacijos, matoma, kad imonei vadovauja ta
pati komanda.

14. Prieinama vieSa | Vadovai /akcininkai turi gera 2 | Internete nerasta jokios neigiamos informacijos

neigiama informacija | reputacija, neigiamos apie jmong ir jos vadovybe/ bei akcininkus.

apie vadovybe/ informacijos nebuvo publikuota

akcininkus

15. Reikiamos Informacija pateikia greitai (per 1 | Kadangi imoné skelbia visg finansing informacija

informacijos 1-2 darbo dienas), néra klaidw/ internete, daroma prielaida, kad jmoné

pateikimas netikslumy pateiktoje informacija pateikia laiku.

informacijoje

Saltinis: Sudaryta autoriaus pagal AB ,Kauno tiekimas*“ nepriklausomo auditoriaus iSvada, metinis pranesimas ir
finansiniy ataskaity rinkinys uz 2009 metus; AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada, metinis
praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2008 metus; AB ,,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada,
metinis pranesSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2007 metus.

Susumavus nefinansiniy rodikliy balus, gaunama 30 baly suma, rodanti viduting rizika,

(mazZiausia galima baly suma 15, atspindinti maZiausia rizika, didZiausia — 45 balai, atspindinti

didZiausia rizika). Nefinansiniy rodikliy analizé¢ atlikta preliminariai, t.y. darant tam tikras

prielaidas, kadangi nejmanoma gauti tikslios informacijos apie kai kuriuos rodiklius. Praktikoje visi

nefinansiniai rodikliai turéty biiti paremti konkrecia i§ kliento gauta informacija.

Galiausiai apskai¢iuojamas bendras kliento reitingas, finansini ir nefinansini reitinga

dauginant i§ atitinkamo svorio (Zr. 26 lentelg).
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26 lentelé
AB ,,Kauno tiekimas* bendro reitingo skai¢iavimas

Kriterijus Svoris Metai
2006 2007 2008 2009
Finansinis reitingas 0,8 4,05 425 4,10 4,45
Nefinansinis reitingas 0,2 30 30 30 30
Bendra baly suma 9,24 9,40 9,28 9,56
Bendras reitingas 4 4 4 4

Saltinis: Sudaryta autoriaus.

Kaip matome i§ 26 lentelés, nefinansiniai rodikliai AB ,,Kauno tiekimas* bendra reitinga
2007 m. ir 2009 m. pakélé vienu balu, tuo tarpu 2006 m. ir 2008 m. jis liko nepakites. Maziausias
bendras balas, o tuo paciu ir rizika buvo 2006 m. ir 2008 m., didziausias — 2009 m., kaip ir Altman
Z modelio atveju (maZiausia bankroto rizika 2006 m. ir 2008 m., didziausia — 2009 m.).

Kadangi skaiciuojant AB ,,Kauno tiekimas‘ nefinansini reitinga kai kuriems nefinansiniams
rodikliams (7 ir 9-10) jvertinti triko duomeny ir jiems buvo suteiktas didZiausias baly skaicius,
riekéty perskaiCiuoti bendra AB ,,Kauno tiekimas* reitinga jiems priskiriant ne po 3 balus, o po 2
(vidutinis vertinimas, tuomet nefinansiniy rodikliy baly suma biity ne 30, o 27), bei po 1 bala
(maziausia rizika, bendra suma biity 24). Pazitrékime, kaip tokie nefinansiniy rodikliy reikSmiu

pakeitimai veikia bendra reitinga (zr. 27 lentelg).

27 lentele
AB ,,Kauno tiekimas“ bendro reitingo perskaiciavimas
o e . Metai

Kriterijus Svoris 2006 2007 2008 2009
Finansinis reitingas 0,8 4,05 4,25 4,10 4,45
Nefinansinis reitingas 0,2 27 24 27 24 27 24 27 24
Bendra baly suma 8,64 8, 04 8,80 8,20 8,68 8,36 8,96 8,4
Bendras reitingas 3 3 3 3 3 3 3 3

Saltinis: Sudaryta autoriaus.

Kaip matome i§ 27 lentelés, abi prielaidos duoda tokj patj rezultata — AB ,,Kauno tickimas*
bendrasis reitingas pakyla dar vienu, lyginant su pirminiu skaiiavimu (pateikta 26 lenteléje).
Kadangi AB ,,Kauno tiekimas* rizika sumaz¢ja ir pagal bendra bala jis patenka i vidutinés rizikos
reitinga, o Altman Z modelio rezultatai rodo, kad imonei visais metais, i§skyrus 2008 m., bankrotas
galimas, tikslinga pakoreguoti nefinansinio reitingo skai¢iavima.

Tokia stipri nefinansiniy rodikliy itaka galutiniam balui, nors nefinansinio reitingo svoris
yra keturis kartus mazesnis nei finansinio, atsiranda dél to, kad yra skirtingos finansinio ir
nefinansinio reitingy skalés. Finansinio reitingo sandaugos su jo svoriu reikSmeé svyruoja nuo 0,8
(maziausia galima baly suma 1, padauginta i§ svorio 0,8) iki 4 (didziausia baly suma 5, padauginta
i§ svorio 0,8), o nefinansinio reitingo sandauga su jo svoriu — nuo 3 (maziausia baly suma 15,
padauginta i§ svorio 0,2) iki 9 (didZiausia baly suma 45, padauginta i§ svorio 0,2), todél, nors ir

nefinansinio reitingo svoris mazesnis, jo pasikeitimas duoda didesni bendro reitingo pokyti. Déel
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Sios priezasties, skaiCiuojant nefinansini reitinga, visy nefinansiniy rodikliy baly suma reikia
padalinti i§ 3. Tokiu atveju, nefinansinio reitingo baly sumos ir svorio sandauga svyruoja nuo 1 iki
3, o bendro reitingo svyravimo ribos yra nuo 1,8 iki 7, pagal kurias reikia perskaiciuoti bendro

reitingo reik§miy intervalus' (zr. 28 lentele).

28 lentele
Bendras klienty reitingas, jvertinus nefinansinio reitingo perskai¢iavima

Galutinis balas Rmk(.)s

grupé
Nuo 1,8 (imtinai) iki 2,8 (imtinai) 1
Nuo 2,8 iki 3,8 (imtinai) 2
Nuo 3,8 iki 4,8 (imtinai) 3
Nuo 4,8 iki 5,8 (imtinai) 4
Nuo 5,8 iki 7 (imtinai) 5

Saltinis: sudaryta autoriaus

Toliau reikia patikrinti, kaip nefinansinio reitingo skaifiavimo pakeitimas veikia bendra

bala. Perskai¢iavus AB ,Kauno tiekimas®“ nefinansini reitinga, gaunama jo reikSme yra 10
(30 /3 =10), pagal tai perskai¢iuojamas AB ,,Kauno tiekimas bendras reitingas (Zr. 28 lentelg).

29 lentele

AB ,,Kauno tiekimas* bendrasis reitingas, jvertinus nefinansinio reitingo perskaiciavimag

Kriterijus Svoris Metai
2006 2007 2008 2009
Finansinis reitingas 0,8 4,05 4,25 4,10 4,45
Nefinansinis reitingas 0,2 10 10 10 10
Bendra baly suma 5,24 5,40 5,28 5,56
Bendras reitingas 4 4 4 4

Saltinis: Sudaryta autoriaus.

Kaip matome i§ 29 lentelés, nefinansinio reitingo perskai¢iavimas léme¢, AB ,,Kauno
tiekimas* bendras reitingas 2006 -2009 m. sumaZz¢jo nuo trecio iki ketvirto reitingo, t.y. imoné Siuo
atveju vertinama kaip rizikingesné. Lyginant su finansiniu reitingu, 2006 m. ir 2008 m. finansinis ir
bendras reitingas sutampa, tuo tarpu 2007 m. 2009 m. bendras reitingas vienu reitingu pakilo. Taigi
tokia situacija yra priimtinesn¢, negu pirmo skaiiavimo (kai nefinansinis reitingas nebuvo
dalijamas 1§ trijy) metu, kadangi nefinansiniai rodikliai nenulémé Zzymaus bendro reitingo
padidéjimo.

Visi anksCiau aptarti skai¢iavimai buvo atlikti, kai AB ,,Kauno tiekimas*“ nefinansinio
reitingo reikSmeé buvo tarpiné tarp galimos didZiausios ir maZiausios. Prie§ darant galutines i§vadas,
reikia pazitréti, kaip galutinj reitinga lemia galima didZiausia ir galima maZiausia nefinansinio
reitingo reikSme, kai visiems nefinansiniams rodikliams suteikiama atitinkamai didZiausias ir

maziausias baly skaicius (zr. 30 lentelg).

! Zingsnis apskaic¢iuojamas i§ maksimalios baly sumos 7 atémus minimalia baly suma 1,8 ir §j skirtuma padalijus i$
intervaly skaiciaus 5. Gautas 1,04 zingsnis, kuris suapvalintas iki 1, siekiant grieztesnio vertinimo (paskutinis intervalas
gaunamas ilgesnis).
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30 lentele
AB ,,Kauno tiekimas* bendrasis reitingas, kai nefinansinis reitingas jgyja didZiausig ir

maziausig reik§mes

Kriterijus Svoris Metai
2006 2007 2008 2009
Finansinis reitingas 0,8 4,05 4,25 4,10 4,45
Nefinansinis reitingas 0,2 5 15 5 15 5 15 5 15
Bendra baly suma 424 6,24 4,40 6,40 4,28 6,28 4,56 6,56
Bendras reitingas 3 4 3 4 3 4 3 4

Saltinis: Sudaryta autoriaus.

Kaip matome 1§ 30 lentelés, netgi didZiausia nefinansinio reitingo baly suma, kai visiems
nefinansiniams rodikliams suteikiama didZiausia rizika atitinkanti, t.y. 3, baly suma, bendraji
reitinga pakelia nuo penkto iki ketvirto. Toks vertinimas yra neteisingas, kadangi blogiausias
nefinansinis reitingas neturi pakelti bendro reitingo, todél reikia perskaiciuoti nefinansiniy rodikliy
svorl. Jeigu finansinio ir nefinansinio reitingo svoriai nustatomi atitinkamai 0,85 ir 0,15, bendro
reitingo svyravimo ribos yra nuo 1,6 iki 6,5, pagal kurias reikia perskai¢iuoti bendro reitingo
reik§miy intervalus' (Zr. 31 lentelg).

31 lentele

Bendras klienty reitingas, jvertinus nefinansinio reitingo perskai¢iavima ir svorio sumazinima

Galutinis balas Rmk(.)s

grupé
Nuo 1,6 (imtinai) iki 2,5 (imtinai) 1
Nuo 2,5 iki 3,4 (imtinai) 2
Nuo 3,4 iki 4,3 (imtinai) 3
Nuo 4,3 iki 5,4 (imtinai) 4
Nuo 5,4 iki 6,5 (imtinai) 5

Saltinis: sudaryta autoriaus

Sumazinus nefinansinio reitingo ijtaka bendrajam reitingui bei perskaiCiavus bendrojo
reitingo intervaly ribas, toliau perskaiCiuojamas AB ,,Kauno tiekimas“ bendras reitingas, kai
nefinansinis reitingas igyja galima didziausia (5) ir galima maziausia reikSmes (15) (Zr. 32 lentelg).

32 lentelé
AB ,,Kauno tiekimas“ bendrasis reitingas, sumaZzinus nefinansinio reitingo svorj, kai

nefinansinis reitingas jgyja didZiausia ir maZiausia reikSmes

Kriterijus Svoris Metai
2006 2007 2008 2009
Finansinis reitingas 0,85 4,1 43 4.1 4.5
Nefinansinis reitingas 0,15 5 15 5 15 5 15 5 15
Bendra baly suma 4,19 5,69 4,36 5,86 4,24 5,74 4,53 6,03
Bendras reitingas 3 5 4 5 3 5 4 5

Saltinis: Sudaryta autoriaus.

! Zingsnis apskaiciuojamas i$ didziausios baly sumos 6,5 atémus maziausia baly suma 1,6 ir $i skirtuma padalinus i§
intervaly skaiciaus 5. Gautas 0,98 Zingsnis. Siekiant grieztesnio vertinimo, 1-3 reitingams nustatyti, imtas 0,9 zingsnis,
4-5 — 1,1 zingsnis.

64



Kaip matome i§ 32 lentelés, sumazinus perskai¢iuoto nefinansinio reitingo svori nuo 0,2 iki
0,15 bei perskaiCiavus bendrojo balo intervalus, gautas rezultatas, kad blogiausia nefinansinio
reitingo reikSmé nepadidina bendrojo reitingo 2007 m. ir 2009 m., o 2006 m. ir 2008 m. ji netgi
sumazina vienu balu, kaip ir turéty bati. 2007 m. ir 2009 m. bendrasis reitingas lieka nepakites,
kadangi tais metais finansinis imonés reitingas buvo labai arti trecio reitingo ribos.

Tuo tarpu geriausias nefinansinio reitingo jvertinimas, kai visi nefinansiniai rodikliai
fvertinti maziausiu rizikos balu, bendraji reitinga, lyginant su finansiniu reitingu, visais
analizuojamais metais pakelia vienu balu, t.y. 2006 m. ir 2008 m. bendrasis reitingas pakyla nuo 4
iki 3, 0 2007 m. ir 2009 m. — nuo 5 iki 4. Taigi Siuo atveju nefinansinio reitingo jtaka bendram
reitingui sumazg¢ja ir nevaidina lemiamo vaidmens.

Galiausiai reikia patikrinti, kokia jtaka nefinansinio reitingo perskaifiavimas ir jo svorio
sumazinimas tur¢jo AB ,,Kauno tiekimas* bendrajam reitingui, kai nefinansinis reitingas vertinamas
pagal fakting jo reikSme (zr. 33 lentelg).

33 lentele
AB ,,Kauno tiekimas* bendrasis reitingas, jvertinus nefinansinio reitingo perskaiciavimg ir jo

svorio sumazinimag

Kriterijus Svoris Metai
2006 2007 2008 2009
Finansinis reitingas 0,85 4,05 4,25 4,10 4,45
Nefinansinis reitingas 0,15 10 10 10 10
Bendra baly suma 4,94 5,11 4,99 5,28
Bendras reitingas 4 4 4 5

Saltinis: Sudaryta autoriaus.

Kaip matome i§ 33 lentelés, AB ,,Kauno tiekimas* bendrasis reitingas, lyginant su finansiniu
reitingu, tik 2007 m. padidéjo nuo penkto iki ketvirto, visais likusiais metais liko toks pat ir tai
logiska, kadangi imonés nefinansinis reitingas yra vidutinés rizikos lygio. 2007 m. bendrojo reitingo
padidéjima galima paaiskinti tuo, kad Siais metais finansinis jmonés reitingas buvo labai arti ribos
tarp trecio ir ketvirto reitingo (riba — 4,2, finansinio reitingo reikSmé — 4,25).

Lyginant bendrojo reitingo reikSmes su Altman Z bankroto modelio rezultatais, galima
teigti, kad atitinka. Pagal Altman modeli didZiausia bankroto tikimyb¢ yra 2009 m. (Z reik§me buvo
ant labai didelés bankroto tikimybés ribos), bendrasis reitingas pagal apibendrinta klienty
rizikingumo vertinimo modeli 2009 m. taip pat yra maziausias. Pagal Altman modeli AB ,,Kauno
tiekimas* 2006-2007 m. bankroto galimybé¢ buvo imanoma, atitinkamai ir bendrasis reitingas yra
kertvirtas, kai nemokumo tikimybé didel¢, bet klientas néra beviltiSkas. ISimtis tik 2008 m., kai
pagal Altman modelj bankroto tikimybé buvo maza, bet, kaip jau minéta anks¢iau, Z reik§mé tais
metais stipriai iSaugo dél pardavimo pajamy padidéjimo ir turto sumaZzéjimo, kas lémé didesng

santykinio rodiklio reik§me, o kartu ir bendra Z bala.
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3.2. Modelio tobulinimo galimybés

Apibendrinant atlikto apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio pritaikymo
Lietuvos imoniy praktikoje galimybiy tyrimo AB ,,Kauno tiekimas* pavyzdziu rezultatus, galima
teigti, kad finansinis reitingas sudarytas gerai ir nereikia daryti jokiy pakeitimy, kadangi pagal
Altman Z modelj ir apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio finansinj reitinga gauti
rezultatai i§ esmés sutampa. Tuo tarpu nefinansinio reitingo skai¢iavimo metodika turi buti
pataisyta, nes per stipriai veikia bendraji kliento reitinga. Nefinansinio reitingo reik§meé turi
koreguoti, o ne lemti, bendraji kliento reitinga, pakeldama ji daugiausiai vienu balu, lyginant su
finansiniu reitingu, kadangi apskaiCiuojant nefinansinius rodiklius nejmanoma apsieiti be
subjektyviy vertinimy.

Tyrimo metu nustatyta, kad siekiant iSvengti per didelés nefinansinio reitingo itakos
bendram kliento reitingui, visy pirma reikia suvienodinti finansinio reitingo ir nefinansinio reitingo
sandaugos su ju svoriais svyravimo ribas, kadangi finansinio reitingo ir jo svorio sandaugos
maziausia ir didZiausia reikSmes yra dvigubai mazesnés uz nefinansinio reitingo, tode¢l skai¢iuojant
bendraji reitinga nefinansinis reitingas jam daro didesng itaka, nei finansinis reitingas. Siekiant
iSvengti Sio netikslumo, iSsiaiSkinta, kad skaiiuojant nefinansinj reitinga reikia visy nefinansiniy
rodikliy baly suma padalinti i§ 3. Tokiu atveju, nefinansinio reitingo svyravimo ribos pasidaro
panasios i finansinio reitingo svyravimo ribas.

Tyrimo rezultatai taip pat parod¢, kad norint iSvengti per didelés nefinansinio reitingo itakos
bendram kliento reitingui, vien nefinansinio reitingo svyravimo riby sumazinimo nepakanka, nes
nefinansinio reitingo blogiausias jvertinimas pakelia bendraji reitinga vienu reitingu, lyginant ji su
finansiniu reitingu. Dél Sios priezasties, nefinansinio reitingo svoris turi biiti sumazintas nuo 0,2 iki
0,15. Atlikus $i pakeitima, net geriausias nefinansinio reitingo jvertinimas lemia kliento bendrojo
reitingo pageréjima tik vienu reitingu, lyginant su finansiniu, o blogiausias nefinansinio reitingo
ivertinimas — bendrojo reitingo sumaz¢jima vienu reitingu.

Apibendrinant antroje dalyje pateikta klienty rizikingumo vertinimo metodika bei atlikus
reikiamus pakeitimus pagal tyrimo metu gautus rezultatus, galima daryti galuting iSvada, kad
apibendrintas klienty rizikingumo vertinimo modelis, kaip ir pradiniu atveju, susideda i§ dviejuy
pagrindiniy kriterijy — finansinio reitingo ir nefinansinio reitingo — kompleksinés analizés, tik turi
biti pakeisti Siy kriterijy svoriai (zr. 9 pav.). pirmu etapu jvertinamas kiekvienas kriterijus —
finansinis ir nefinansinis reitingai — atskirai ir kiekvienam i§ ju priskiriama konkreti verté, iSreikSta

balais.
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APIBENDRINTAS KLIENTU RIZIKINGUMO VERTINIMO MODELIS

e ——

FINANSINIS REITINGAS

Informacijos Saltiniai: balansas, pelno (nuostoliy)
ataskaita ir kt.

Rodikliai ir jy svoriai

Likvidumas

1. Bendrasis trumpalaikis mokumas 0,2
Skola ir nuosavybé

2. Finansinis svertas 0,2
Veiklos efektyvumas

3. Debitorinio isiskolinimo apyvartumas d. 0,2
Pelningumas

4. Bendras pelningumas (proc.) 0,05
5. Bendro pelningumo pasikeitimas (proc.) 0,05
6. Grynas pelningumas (proc.) 0,05

7. Gryno pelningumo pasikeitimas (proc.) 0,05
Kiti rodikliai

8. Apyvartos pasikeitimas (proc.) 0,2
Reitingo  skaiciavimas:  kiekvienam  rodikliui
suteikiama nuo 1 iki 5 baly (1 maziausia rizika, 5
didziausia rizika, priklausomai nuo rodiklio
reik§més), padauginama i§ atitinkamo svorio ir visi
rodikliai sudedami.

Maziausia galima reiksSmé — 1 (maziausia rizika)
Didziausia galima reiksmé — 5 (didziausia rizika)

0, 85

NEFINANSINIS REITINGAS

Informacijos  Saltiniai:  metinis  praneSimas,
aiSkinamasis rastas, kliento pateikta informacija
(zodziu arba rastu), vieSai prieinama informacija
internete ir kt.
Rodikliai
Imonés veiklos ypatybés

1. Imonés rinkos pozicija

2. Imonés stipriosios pusés

3. Priklausomybé nuo pirkéju

4. Priklausomybé nuo tiekéju
Imonés produkcija (paslaugos)

5. Imonés produktai (paslaugos) rinkoje

6. Diversifikacija
Imonés valdymas

7. Sprendimy priémimo procesas

8. Veiklos planavimas

9. Vykdoma marketingo politika

10. Debitoriniy atsiskaitymy kontrolé

11. [rangos ir jrengimy kokybé/ buklé

12. Investicijos { naujas technologijas

13. Neigiama informacija

14. Vadovybés ir akcininky patirtis
Kita informacija

15. Reikiamos informacijos pateikimas

Reitingo  skaiciavimas:  kiekvienam  rodikliui
suteikiama nuo 1 iki 3 baly (1 maZiausia rizika, 3
didZiausia rizika, priklausomai nuo rodiklio
reiksmes), visi rodikliai sudedami ir padalijami i§ 3.
Bendras reitingas neturéty buti aukStesnis uz 3, jei
bent vienam i§ 3-4 ir 13-15 veiksniy yra priskirta 3
balus atitinkanti reikSmé
Maziausia galima reikSmé — 5 (maziausia rizika)
Didziausia galima reiksmé — 15 (didziausia rizika)
X

0,15

BENDRASIS KLIENTO REITINGAS

Galutinis balas Reitingas

Nuo 1,6 (imtinai) iki 2,5 1 AuksCiausias reitingas, labai Zema kreditavimo rizika. Tikimybé, kad atsiras problemy
(imtinai) su kredito atgavimu, yra labai maza.
Nuo 2,5 iki 3,4 (imtinai) 2 Geras kliento mokumas, zema kreditavimo rizika. Tikimyb¢, kad atidéti mokéjimai

nebus atgauti, yra maza.

Nuo 3,4 iki 4,3 (imtinai) 3 Vidutiné kreditavimo rizika. Egzistuoja vidutiniskai auksta tikimybé¢, kad 1éSos nebus

atgautos

Nuo 4,3 iki 5,4 (imtinai) 4 Abejojamas mokumas, auksta kreditavimo rizika. Kredito limito suteikimas
nerekomenduotinas, nes egzistuoja Zymi tikimyb¢, kad jis bus negrazintas

Nuo 5,4 iki 6,5 (imtinai) 5 Faktinis nemokumas., labai auksta kreditavimo rizika. Rekomenduojama taikyti kredito
rizika mazinancias priemones arba visai nekredituoti kliento.

Saltinis: sukurta autoriaus

9 pav. Pakoreguotas apibendrintas klienty rizikingumo vertinimo modelis
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Vertinant finansinj reitinga, analizuojami aStuoni santykiniai rodikliai, apskaiciuojami
remiantis balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaitos duomenimis. Klientui pateikus bent dvieju
ankstesniy perioduy duomenis (mety ar ketvir¢iy), apskaic¢iuojant finansinius rodiklius nekyla jokiuy
problemy. Jei potencialus klientas veikla vykdo nepilnus metus, iSkyla abejoné, ar verta jam taikyti
mokéjimy atidéjimus, kadangi padidéja rizika, kad imoné nesugebés islikti rinkoje ir skola gali
nebuti grazinta. D¢l §ios priezasties, i potencialaus kliento vertinima jtraukiant santykiniy rodikliy
dinamikos analizg, tuo paciu jvertinamas ir jmonés veiklos amzius.

Nefinansinio reitingo vertinimas yra Siek tiek sudétingesnis, kadangi dauguma rodikliy
negali buti jvertinti kiekybiSkai, tod¢l neimanoma apsieiti be subjektyvaus vertinimo. Taip pat yra
sudétingiau gauti nefinansiniy rodikliy jvertinimui reikiama informacija, kadangi ne visa ji
atsispindi finansinés atskaitomybés duomenyse. Kai kurie nefinansiniai rodikliai gali biiti ivertinti
tik remiantis kliento pateiktais oficialiai nepatvirtintais duomenimis, todél atsiranda suk¢iavimo
galimybé. De¢l Sios prieZasties, nefinansiniam reitingui suteikiamas daug maZesnis svoris, nei
finansiniam reitingui, kad nefinansiniy rodikliy analizé¢ turéty koreguojamaja, o ne lemiama,
reikSme.

[vertinus finansini ir nefinansinj reitinga, abiems kriterijams priskiriamas svoris (atitinkamai
0,85 ir 0,15), ir nustatomas galutinis kliento reitingas, atspindintis kliento rizikingumo lygi ir jo
kreditavimo galimybes bei salygas. Klientai, priskiriami 1 arba 2 reitingui, yra maziausiai rizikingi,
jiems gali biiti taikomos geriausios atsiskaitymo salygos. 3 ir 4 reitingui priskirti klientai pasizymi
didesniu rizikingumu, todél turi biiti vertinami atidziau, jiems suteikiamos atsiskaitymo salygos turi
biti grieztesnés. Tuo tarpu klientai su 5 reitingu i§ vis turéty biiti nekredituojami, prasSant uz prekes

atsiskaityti i8S karto.
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ISVADOS

1. IssiaiSkinus klienty rizikingumo vertinimo vieta imong¢je, bei iSanalizavus informacijos apie
potencialy klienta rinkimo ir analizés galimybes, nustatyta:

« Moksling¢je literatiiroje néra vieningos, tiksliai apibréztos imonés kredito rizikos valdymo
sistemos, dauguma autoriy apie kredito rizikos valdyma jmonéje kalba kaip apie pirkeju
isiskolinimo valdymo aspekta, kuris apibréziamas kaip imonés kredito politika. Teoriné
analizé parodé¢, kad tikslingiausia skirti keturis pagrindinius kredito politikos imonéje
elementus: 1) kredito standartus (klienty priimtinumo kriterijai ir priimtinos rizikos lygis);
2) kredito salygas (kredito limitai, terminai ir piniginés nuolaidos uZ greitesni
atsiskaityma); 3) skoly surinkimo priemones (apima imonés daromas pastangas pradelsty
skoly surinkimui); 4) kredito rizika maZinancias priemones (hipoteka, ikeitimas,
laidavimas, garantija, kredity draudimas, faktoringas, forfeitingas).

o Dauguma autoriy nurodo, kad kredito standartai yra svarbiausias ir sudétingiausias
imonés kredito politikos elementas, kuriame apibréZiamas klienty rizikingumo vertinimo
procesas, susidedantis 1§ trijy pagrindiniy Zingsniy: 1) reikiamos informacijos rinkimo; 2)
surinkty duomeny analizés; 3) sprendimo, suteikti klientui kredita ar ne bei kokias salygas
jam nustatyti, pri€mimo.

« Mokslin¢je literatiiroje iSskiriami jvairtis informacijos apie potencialy klienta Saltiniai,
skirtingi autoriai i$skiria skirtinga Saltiniy skaiCiy ir pobiidi. Atlikus literattros analizg,
iSsiaiSkinta, kad dazniausiai pasitaiko SeSi informacijos Saltiniai, taciau jie néra
grupuojami pagal jokius pozymius. Darbe Sie SeSi Saltiniai suskirstyti { dvi grupes:
pagrindiniai (kliento pateikta informacija; vieSai publikuojama informacija; pacios imonés
bendradarbiavimo su klientais patirtis) ir papildomi (tiekéjy (prekybin€) informacija;
banko ar kitos kredito jstaigos informacija; pirkéjy skoly iSieskojimo imoniy informacija).
IS pagrindiniy S$altiniy gaunama informacija imonei nieko nekainuoja, informacija
gaunama greiciausiai, tuo tarpu informacijos gavimas i§ papildomy Saltiniy uztrunka
daugiau laiko bei gali biiti mokama.

« Surinkta apie klienta informacija gali buti analizuojama daugeliu biidy. Atlikus teoring
analiz¢ nustatyta, kad labiausiai paplitgs klienty rizikingumo vertinimo modelis yra
kredito vertinimas balais, pagristas klienty grupavimu { atitinkamas rizikos grupes pagal
ju rizikingumo charakteristikas. Dauguma autoriy nurodo, kad Sis modelis suteikia
galimybg imonei priimti greita, esmine informacija apie potencialy klienta paremta
sprendima neiSsipleciant i didelj popierizma, todél ypac tinka jmonéms, turin¢ioms daug

smulkiy klienty.
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2. Finansiniy ir nefinansiniy rodikliy pasirinkimo klienty rizikingumo vertinimui analizé parodé:

« Ne visi autoriai klienty rizikingumui {vertinti naudoja nefinansinius rodiklius, dazniausiai
naudojami tik finansiniai rodikliai, paprastai naudojami esamai kliento finansinei
situacijai ivertinti, o jy kitimo tendencijos naudojamos skolininko mokumo ateities
prognozéms sudaryti. Taciau literatiros analizé parodé, kad vien finansinis jmoneés
vertinimas ne visada atspindi visa su imone susijusia rizika, todél papildomai yra
naudojami nefinansiniai imonés veiklos rodikliai. Dél S§ios priezasties vertinant
potencialaus kliento kliento rizikinguma i analiz¢ biitina itraukti ne tik finansinius, bet ir
nefinansinius rodiklius.

o Mokslin¢je literatiiroje iSskiriama daugybé finansiniy rodikliy kliento rizikingumui
vertinti. Atlikus teoring analiz¢ nustatyta, kad daZniausiai finansiniai rodikliai
pasirenkami i§ keturiy pagrindiniy grupiu: 1) likvidumo rodikliai (bendrasis trumpalaikis
mokumas ir kt.); 2) pelningumo rodikliai (pardavimy pelningumo rodikliai ir jy kitimas,
ROA, ROE 1ir kt.); 3) skolos ir nuosavybés rodikliai (bendrasis skolos koeficientas,
finansinis svertas ir kt.); 4) veiklos efektyvumo rodikliai (turto, atsargy ir gautiny sumy
apyvartumas). Kiti daznai naudojami finansiniai rodikliai yra apyvarty dinamika
(pardavimo pajamy pasikeitimas) ir pinigy srauty rodikliai. Mokslinés literattiros analize
parodé, kad vertinant klienty rizikinguma tikslinga pasirinkti bent po viena finansini
rodiklj i§ kiekvienos grupés.

« Atlikus nefinansiniy rodikliy naudijimo literatiiroje analize nustatyta, kad jvairiy autoriy
i8skiriami nefinansiniai rodikliai gali biiti suskirstyti i tris pagrindines grupes: 1) veikla
(pramonés Sakos perspektyvos, uzimama rinkos dalis, priklausomybé nuo tiekéjy ir
pirkéju, naudojamos technologijos); 2) produkcija ir/ arba paslaugos (produkcijos
ypatybés, kokybé ir iSskirtinumas, diversifikacija); 3) valdymas (imonés vadovybé ir
akcininkai (patirtis, reputacija), darbuotojy kaita, sprendimy priémimo procesas,
marketingo politika, planavimas, pirkéjy velavimy valdymas). Kiti daznai naudojami
nefinansiniai rodikliai yra jmonés amzius, pateikiamos informacijos kokybé ir terminai,
kitos specifinés rizikos.

« Mokslingje literatiiroje yra mazai informacijos apie finansiniy ir nefinansiniy rodikliy
svorius, todel sunku daryti iSvada, kuriai finansiniy rodikliy grupei suteikti didziausia
svor] bei kaip vertinti nefinansinius rodiklius. Atlikus empiriniy tyrimy analiz¢ nustatyta,
kad Lietuvos komerciniai bankai kiekviena finansiniy santykiniy rodikliy grupe¢ laiko
vienodo reikSmingumo arba jy reikSmingumas nustatomas atskirai kiekvienai grupei, o
nefinansiniy rodikliy bendras svoris lemia galutinj kliento reitinga skirtinga apimtimi

(nuo 13 iki 50 proc.). Tuo tarpu tyrimai, kokiu santykiu vertinami atskiri finansiniai ir
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nefinansiniai rodikliai jmonése vertinant kliento rizikinguma, analizuojamoje literatiiroje
nepateikiami.

3. Remiantis teorinémis jzZvalgomis, sukurtas apibendrintas klienty rizikingumo vertinimo modelis,
kurio pagrindinés nuostatos yra $ios:

« Modelio tipas — vertinimo balais modelis, apimantis du kriterijus: finansinj reitinga ir
nefinansinj reitinga. Rodikliai { analizg itraukti tiesinés diskriminantinés analizés metodu.

« Finansiniam reitingui skaiciuoti pasirinkti astuoni finansiniai rodikliai, apimantys
pagrindines finansiniy rodikliy grupes: 1) bendrasis trumpalaikis mokumas (likvidumas);
2) finansinis svertas (skola ir nuosavybé¢); 3) debitorinio isiskolinimo apyvartumas
dienomis (veiklos efektyvumas), 4) bendrasis pelningumas ir jo pasikeitimas, grynasis
pelningumas ir jo pasikeitimas (pelningumas); 5) pardavimo pajamy (apyvartos)
pasikeitimas (kiti rodikliai). Svoriai pasirinkti taip, kad bendra jy suma biity lygi vienetui,
visoms rodikliy grupéms suteikiant vienoda svori.

« Nefinansiniam reitingui apskaiCiuoti pasirinkta penkiolika nefinansiniy rodikliy,
apimantys pagrindines nefinansiniy rodikliy grupes: 1) kliento uZimama rinkos dalis,
priklausomybé nuo pirkéjy ir tiekéjy, gamybos irankiy kokybé, taip pat investicijos i
gamybos priemones, imonés konkurencingumas (imonés veiklos ypatybeés); 2) kliento
sitlomy produkty ir/ arba paslauguy kokybé ir iSskirtinumas, lyginant su konkurentais
(1monés gaminama produkcija ir/ arba teikiamos paslaugos); 3) imonés vadovybés ir
akcininky patirtis, sprendimy priémimo procesas, vykdoma marketingo politika,
planavimas, pirkéju vélavimy valdymas, neigiama informacija apie imong ar akcininkus ir
vadovus (imonés valdymas); 4) kliento pateiktos informacijos kokybé, finansiniuy
ataskaity duomeny kokybe¢ ir kliento pateikty duomeny patikimumas (kiti rodikliai).

« Kliento rizikingumas yra apibréziamas reitingu, susidedanciu i§ finansinio reitingo ir
nefinansinio reitingo, kuriy svoriai atitinkamai 0,8 ir 0,2. Maziausia kliento rizika atspindi
reitingas 1, didZiausia — reitingas 5.

4. Apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio praktinio pritaikymo galimybiy Lietuvos
imonése tyrimas atliktas remiantis atvejo analize. Tyrimui buvo pasirinkta imoné su akivaizdZziai
blogais bendrojo trumpalaikio mokumo, bendrojo skolos koeficiento ir grynojo pelningumo
rodikliais bei imanomo bankroto tikimybe pagal Altman Z bankroto modeli. Tyrimo rezultatai
parode, kad tinkamai pakoregavus rodikliy svorius bei vertinimo skalg, t.y. pakeitus
nefinansinio reitingo skai¢iavima, sumaZzinant jo svyravimo ribas, bei sumazinus nefinansinio
reitingo svori nuo 0,2 iki 0,15, skaiCiuojant bendraji reitinga, sukurtas klienty rizikingumo
vertinimo modelis gali buti taikomas Lietuvos imoniy praktikoje, nustatant klienty rizikos

grupe.
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TREIGYTE, Zivile. (2011) [monés klienty rizikingumo vertinimas. Magistro baigiamasis darbas.

Kaunas: Vilniaus universiteto Kauno humanitarinis fakultetas. 88 p.

SANTRAUKA

RAKTINIAI ZODZIAI: komercinis kreditas, kredito rizika, kredito rizikos valdymas, informacijos
apie klienta Saltiniai, informacijos apie klienta analize, klienty rizikingumo vertinimo modeliai, klienty
rizikingumo vertinimo finansiniai ir nefinansiniai rodikliai.

Didéjanti konkurencija ekonomikoje skatina imones suteikti palankias atsiskaitymo salygas savo
klientams, t.y. parduoti prekes atidedant galutini apmokéjimo termina. Kol pardavéjas neatgavo suteikto
pirkéjui kredito, iSkyla kredito rizika, t.y. pirkéjai gali nesugebeti laiku, o kartais ir visiSkai, atsiskaityti.
Moksliniai tyrimai rodo, kad pirkéjy skolos sudaro apie 20-25 proc. trumpalaikio turto, kas rodo, kad Sio
turto valdymas turi zymy poveiki imonés veiklos efektyvumui. Norédamos iSvengti skoly, imonés turi
ivertinti kiekvieno potencialaus kliento rizika, apie klienta surenkant visa reikiama informacija bei
atliekant sisteming analiz¢, apimancia tiek finansiniy, tiek nefinansiniy veiksniy vertinima. Taigi darbo
objektas — klienty rizikingumo vertinimas imonése. Darbo tikslas — iSnagrinéjus teorinius klienty
rizikingumo vertinimo aspektus, sukurti apibendrinta kliento rizikingumo vertinimo modelj bei ji
patikrinti praktikoje. Siekiant iSkelto tikslo, yra nagriné¢jami tokie uzdaviniai:

« iSsiaiskinus klienty rizikingumo vertinimo vieta imongje, iSanalizuoti informacijos apie potencialy
klienta rinkimo ir analizés galimybes;

« iSnagrinéti finansiniy ir nefinansiniy rodikliy naudojima klienty rizikingumo vertinimui;

« remiantis teorine analize, sukurti apibendrinta klienty rizikingumo vertinimo modeli, pasirenkant
pagrindinius finansinius ir nefinansinius rodiklius bei iSdéstant modelio metodika;

« iStyrus apibendrinto klienty rizikingumo vertinimo modelio praktinio pritaikymo galimybes
Lietuvos imonése, atlikti reikiamus pakeitimus.

ISnagrin¢jus teorinius klienty rizikingumo vertinimo aspektus, buvo nustatyta, kad kliento
rizikingumui vertinti dazniausiai naudojamas vertinimo balais modelis, pagristas klienty grupavimu i
atitinkamas rizikos grupes pagal ju rizikingumo charakteristikas, kurios vertinamos finansiniy ir
nefinansiniy rodikliy pagrindu. Dazniausiai finansiniai rodikliai pasirenkami i§ keturiy pagrindiniy
rodikliy grupiy: likvidumo, pelningo, skolos ir nuosavybés bei veiklos efektyvumo (apyvartumo);
nefinansiniai rodikliai — 18 triju grupiy: veikla, produkcija (paslaugos) ir valdymas. Remiantis teorinémis
ziniomis sukurtas apibendrintas klienty rizikingumo vertinimo modelis, kuris istirtas AB ,,Kauno
tiekimas* pavyzdziu. Tyrimo rezultatai parodé, kad atlikus tam tikrus pakeitimus, apibendrintas klienty
rizikingumo modelis gali buiti taikomas Lietuvos imoniy praktikoje.

Darba sudaro jvadas, 3 dalys, iSvados, santrauka lietuviy ir angly kalba. Pagrindiné darbo
medziaga apraSyta 64 puslapiais, iskaitant 38 lenteles ir 9 paveikslus. Taip pat pateikiami 3 priedai.

Panaudotos literatiiros sarasa sudaro 65 Saltiniai.
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TREIGYTE, Zivile. (2011) Assessment of Company’s Client-risk. MBA Graduation Paper. Kaunas:

Kaunas Faculty of Humanities, Vilnius University. 88 p.

SUMMARY

KEYWORDS: trade credit, credit risk, credit risk management, information about the client‘s profile
entries, information about the client‘s risk profile analysis, client-risk assessment models, financial and
non-financial indicators of client-risk assessment.

Increasing competition in the economy encourages companies to provide a favorable settlement
for it‘s clients through the sale of goods delaying the final payment deadline. Until the credit granted to
the customer is not recovered, there is credit risk, which means that the customer may not be able to pay
his debt on time, and even pay it at all. Research shows that buyers’ debt part in all short-term assets is
20-25 percent, which indicates that the buyers’ debt management has a significant impact on company’s
operational efficiency. In order to avoid debt, the company must assess risk of each potential client by
gathering all necessary information and carrying out a systematic analysis, covering both financial and
non-factor evaluation. Thus, the subject of the work is the client-risk assessment in company. The aim
of the work is after examination theoretical aspects of client-risk assessment to set a generalized client-
risk assessment model and test it in practice. In order to achieve objectives, such tasks are considered:

« after defining client-risk assessment on company’s site, to analyze capabilities of information
about potential customers collection and analysis;

« to examine the financial and non-financial indicators choice for client-risk assessing;

« on the basis of theoretical knowledge to develop a generalized client-risk assessment model by
choosing key financial and non-financial indicators and setting out the methodology of the model;

« after investigating a generalized client-risk assessment model for practical applications for
Lithuanian companies to make the necessary changes.

After examination of the theoretical aspects of client-risk assessment, it was found that for
client-risk assessment the most commonly is used credit scoring model based on customers grouping in
the risk groups according to their characteristics, which are considered on financial and non-financial
indicators analysis. The most common financial indicators are selected from the four main groups of
indicators: liquidity, profitability, debt and equity and efficiency (turnover); non-financial indicators —
from three groups: the business activities, products (services) and management. According to the
theoretical knowledge it was developed generalized client-risk assessment model, which has been tested
on AB “Kauno tiekimas”. The results showed that after certain modifications, the generalized client-risk
assessment model may be used in Lithuanian companies practice.

The paper consists of an introduction, three parts, conclusions and summary in Lithuanian and
English. The main material is described in 64 pages including 38 tables and 9 figures. It also contains

three annexes. A list of used literature contains of 65 sources.
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1 PRIEDAS
34 lentele

Ivairiuose vertinimo balais modelinose naudojami finansiniai rodikliai

Modeliai Rodikliai
JAV
Altman (1968) 1) EBIT/ turtas; 2) Nepaskirstytasis pelnas/ Turtas; 3) Apyvartinis kapitalas/ Turtas; 4) Pardavimai/
Turtas; 5) Nuosavybés rinkos verté/ Isipareigojimai.
Japonija
Ko (1982) 1) EBIT/pardavimai; 2) Apyvartinis kapitalas/ [sipareigojimai; 3) Dvejy mety vidutinis atsargy

apyvartumas/ Treju mety vidutinis atsargy apyvartumas; 4) Nuosavybés rinkos verté/
Isipareigojimai; 5) Ketveriy mety grynojo pelno standartinis nuokrypis.

Takahashi, et. al.
(1979)

1) Grynoji verté/ Ilgalaikis turtas; 2) Trumpalaikiai jsipareigojimai/ Turtas; 3) Rezervai +
nepaskirstytasis pelnas/ Turtas; 4) Paliikany iSlaidos/ Pardavimai; 5) Nepaskirstytasis einamuyjy
mety pelnas; 6) Likutinés vertés padidéjimas/ Pardavimai; 7) [prastinés veiklos pelnas/ Turtas; 8)
Pardavimai — Kintamieji kastai.

Sveicarija

Weibel (1973) 1) (Greitai realizuojamas turtas — Trumpalaikiai jsipareigojimai)/ Veiklos sanaudos pries
nusidévéjima; 2) atsargy apyvartumas; 3) Isipareigojimai/ Turtas.

Vokietija

Baetge, Huss ir 1) Grynoji verté/ (Turtas — Trumpalaikis turtas — Materialus ilgalaikis turtas); 2) (Veiklos pelnas +

Niehaus (1988) nusidévéjimas + priedai prie pensijiniy rezervy)/ Turtas; 3) (Piniginés pajamos — Islaidos)/

Trumpalaikiai jsipareigojimai.

von Stein ir

1) Skolintas kapitalas/ Kapitalas; 2) Trumpalaikis skolintas kapitalas/ Produkcija; 3) Pirkéju

Ziegler (1984) isiskolinimas/ Kastai; 4) Vekseliy isipareigojimai + mokétinos sumos)/ Produkcija; 5)
(Trumpalaikis turtas — Trumpalaikis skolintas kapitalas)/ Produkcija; 6) Nuosavybé/(Turtas —
Likvidus turtas — Nekilnojamasis turtas); 7) Nuosavybé/( Materialus turtas — Nekilnojamasis turtas);
8) Trumpalaikis skolintas kapitalas/ Trumpalaikis turtas; 9) (Apyvartinés islaidos — Materialiojo
turto nusidévéjimas)/ (Likvidus turtas + Gautinos sumos — Trumpalaikis skolintas kapitalas); 10)
Veiklos pelnas/ Kapitalas; 11) (Veiklos pelnas + nusidévéjimas)/ Grynoji apyvarta; 12) (Veiklos
rezultatas + Nusidévéjimas)/ Trumpalaikis skolintas kapitalas; 13) (Veiklos pelnas +
Nusidévéjimas)/skolintas kapitalas.

DidZioji Britanija

Marais (1979), 1) Trumpalaikis turtas/ Turtas; 2) 1/ Turtas; 3) Pinigy srautai/ Trumpalaikiai jsipareigojimai; 4)

Earl ir Marais (Pinigy srautai i$ operacijy — Grynojo apyvartinio kapitalo pokytis)/ [sipareigojimai.

(1982)

Kanada

Altman ir 1) Trumpalaikis turtas/ Trumpalaikiai jsipareigojimai; 2) Grynasis pelnas/ [sipareigojimai; 3)

Lavallee (1981) | Nuosavybés augimas, proc. — Turto augimas, proc.; 4) Isipareigojimai/ Turtas; 5) Pardavimai/
Turtas.

Nyderlandai

Bilderbeek (1979) | 1) Nepaskirstytasis pelnas/ Turtas; 2) Gautinos sumos/ Pardavimai; 3) Pridétoji verté/ Turtas; 4)

Pardavimai/ Turtas; 5) Grynasis pelnas/ Nuosavybé.

van Frederikslust

1) Likvidumo rodiklis (Trumpalaikiy isipareigojimy pokytis per laikotarpi); 2) Nuosavo kapitalo

(1978) graza (ROE).

Ispanija

Fernandez (1988) | 1) Investicijy graza; 2) Pinigy srautai/ Trumpalaikiai jsipareigojimai; 3) Trumpalaikio mokumo
rodiklis/ Sakos rodiklis (angl. — industry value); 4) Pelnas prie§ apmokestinima/ Pardavimai; 5)
Pinigy srautai/ Pardavimai; 6) (Pastovios i§laidos/ Ilgalaikis turtas)/ Sakos rodiklis.

Italija

Altman, Marco, ir | 1) Finansiniy skoly aptarnavimo islaidy padengimo koeficientas; 2) Likvidumas; 3) Finansiniy

Varetto (1994) skoly padengimo koeficientas; 4) Pelningumas; 5) Turtas/ [sipareigojimai; 6) Nepaskirstytasis
pelnas; 7) Prekybos skolos; 8) Efektyvumas.

Australija

Izan (1984) 1) EBIT/paliikany iSlaidos; 2) Nuosavybés rinkos verté/ [sipareigojimai; 3) EBIT/ Turtas; 4)

Skolintos 1éSos/ Nuosavos 1éSos; 5) Trumpalaikis turtas/ Trumpalaikiai isipareigojimai.
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34 lentelés tgsinys

Modeliai Rodikliai
Graikija
Gloubos ir 1) Bendrasis pelnas/ Trumpalaikiai jsipareigojimai; 2) Isipareigojimai/ Turtas; 3) Grynasis
Grammatikos apyvartinis kapitalas/ Turtas; 4) Bendrasis pelnas/ Turtas; 5) Trumpalaikis turtas/ Trumpalaikiai
(1988) isipareigojimai.
Brazilija

Altman, Baidya,
Ribeiro-Dias

1) Nepaskirstytasis pelnas/ Turtas; 2) EBIT/ Turtas; 3) Pardavimai/ Turtas; 4) Nuosavybés rinkos
verté/ [sipareigojimai.

(1979)

Indija

Bhatia (1988) 1) Pinigy srautai/ Skola; 2) Trumpalaikio mokumo rodiklis; 3) Grynasis pelnas/ Grynoji verté; 4)
Paliikany iSlaidos/ produkcija; 5) Pardavimai/ Turtas; 6) UZzbaigtos gamybos atsargos/ Pardavimai;
7) Apyvartinio kapitalo valdymo rodiklis.

Koréja

Altman, Kim ir 1) Log(Turtas); 2) Log(Pardavimai/ Turtas); 3) Nepaskirstytasis pelnas/ Turtas; 4) Nuosavybés

Eom (1995) rinkos verté/ [sipareigojimai.

Singapiiras

Ta and Seah 1) Veiklos pelnas/ Isipareigojimai; 2) Trumpalaikis turtas/ Trumpalaikiai isipareigojimai; 3) EAIT/

(1981) apmokétas kapitalas; 4) Pardavimai/ Apyvartinis kapitalas; 5) (Trumpalaikis turtas — Atsargos —
Trumpalaikiai jsipareigojimai)/ EBIT; 6) Visy akciju buhalteriné verté/ [sipareigojimai; 7)
Paprastyjy akcijy buhalteriné verté/ Naudojamas kapitalas.

Suomija

Suominen (1988) |1) Pelningumas: (Trumpalaikiai pinigy srautai (angl. — quick flow) + Tiesioginiai mokes¢iai)/
Turtas; 2) Likvidumas: (Trumpalaikis turtas/ Turtas); 3) Isipareigojimai/ Turtas.

Urugvajus

Pascale (1988) 1) Pardavimai/ Isipareigojimai; 2) Grynasis pelnas/ Turtas; 3) Ilgalaikiai {sipareigojimai/
[sipareigojimai.

Turkija

Unal (1988) 1) EBIT/ Turtas; 2) Trumpalaikis turtas/ Trumpalaikiai jsipareigojimai; 3) Grynasis apyvartinis

kapitalas/ Pardavimai; 4) Trumpalaikis turtas / Atsargos; 5) [sipareigojimai/ Turtas; 6) ) [lgalaikiai
isipareigojimai / Turtas.

Saltinis: ALLEN, Linda; Credit risk modeling of middle markets,; Leonard N. Stern School of Business, 2002, 33-34 p.

82




Lietuvos banky jmoniy rizikingumo vertinimui naudojami kiekybiniai rodikliai

2 PRIEDAS
35 lentele

Rodiklio pavadinimas Rodiklio skai¢iavimo formulé Banky_
skaicius

Likvidumo rodikliai

Bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas | Trumpalaikis turtas / Trumpalaikiai jsipareigojimai 9

Greitojo trumpalaikio mokumo koeficientas | (Trumpalaikis turtas - Atsargos) / Trumpalaikiai 5
isipareigojimai

Apyvartinis kapitalas (Atsargos + Per vienerius metus gautinos pinigy sumos - 1
Prekybos skolos) / 1 d. apyvarta

Grynasis apyvartinis kapitalas Trumpalaikis turtas - Trumpalaikiai jsipareigojimai 1

Grynojo apyvartinio kapitalo ir turto santykis | (Trumpalaikis turtas - Trumpalaikiai isipareigojimai) / Turtas 1

Pelningumo rodikliai

Bendrasis pelningumas Bendrasis pelnas / Pardavimai 6

Grynasis pelningumas Grynasis pelnas / Pardavimai 6

Nuosavo kapitalo pelningumas (ROE) Grynasis pelnas / Nuosavas kapitalas 6

Turto pelningumas (ROA) Grynasis pelnas / Turtas 5

Grynojo pelno pasikeitimas Einamojo laikotarpio grynojo pelno palyginimas su 4
praéjusiais laikotarpiais

Bendrojo pelno pasikeitimas Einamojo laikotarpio bendrojo pelno palyginimas su 3
praéjusiais laikotarpiais

Veiklos pelningumas (EBIT) Veiklos pelnas / Pardavimai 3

Pelnas pries paliikanas, mokescius, turto Veiklos pelnas + Nusidévéjimas 2

nusidévéjima ir amortizacijg (EBITDA)

EBITDA ir pardavimy santykis EBITDA / Pardavimai 2

Turto pelningumas (EBIT ir turto santykis) (Grynasis pelnas + Finansinés veiklos sagnaudos + Mokesciai) 1
/ Turtas

Investuoto kapitalo graza (ROCE) Grynasis pelnas / (Nuosavas kapitalas + Finansinés skolos) 1

Investicijy graza (ROI) (Grynasis pelnas + Finansinés veiklos sagnaudos + Mokesciai) 1
/ Investuotas kapitalas

Pelnas prie§ amortizacija ir nusidévéjima Veiklos pelnas + Amortizacija ir/ar Nusidévéjimas - Pelno 1

(EBDA) mokestis

EBDA santykis su pardavimyais EBDA / Pardavimai 1

Turto apyvartumo rodiklis Pardavimai / Turtas 1

Ilgalaikio turto apyvartumo rodiklis Pardavimai / Ilgalaikis turtas 1

Nuosavybés ir skolos rodikliai

Nuosavo kapitalo koncentracijos koeficientas | Nuosavas kapitalas / Turtas 9

Finansinis svertas (Mokétinos sumos ir jsipareigojimai) / Nuosavas kapitalas 6

Nuosavas kapitalas Nuosavo kapitalo apimtis 2

Ilgalaikiy skoly koeficientas Ilgalaikiai jsipareigojimai / Turtas 1

Trumpalaikio isiskolinimo koeficientas Trumpalaikiai jsipareigojimai / Turtas 1

Finansiniy skoly ir kapitalo santykis Finansinés skolos / Nuosavas kapitalas 1

Turto padengimo rodiklis (Nuosavos 1éSos + Ilgalaikés skolos) / llgalaikis turtas 1

Patikslintas nuosavo kapitalo koncentracijos | (Nuosavas kapitalas - Nematerialus turtas) / (Turtas - 1

koeficientas Nematerialusis turtas)

Skolos rodiklis Grynasis finansinis isiskolinimas / Nuosavas kapitalas 1

,,Auksinés balanso taisyklés* koeficientas Ilgalaikis turtas / (Nuosavas kapitalas + Ilgalaikiai 1
isipareigojimai)

Isipareigojimy pasikeitimai 1

Isipareigojimy ir turto santykis (po askolos (Mokétinos sumos ir isipareigojimai + Planuojama paskola) / 1

suteikimo) (Visas turtas + Planuojama paskola)

Skolos ir kapitalo santykis Mokétinos sumos ir jsipareigojimai / (Nuosavas kapitalas - 1

Nematerialusis turtas)

7 Lenteléje nurodomas rodikli naudojanéiy banky skaicius i§ apklausoje dalyvavusiy 9 banky
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35 lentelés tgsinys

Rodiklio pavadinimas Rodiklio skai¢iavimo formulé Banky
skaiCius

Turto panaudojimo efektyvumo (apyvartumo) rodikliai

Debitorinio jsiskolinimo (gautiny sumuy) (Per metus gautinos sumos / Pardavimai) * Laikotarpio dieny 6

apyvartumas dienomis skaicCius (365)

Kreditorinio isiskolinimo (mokétiny sumuy) (Prekybos skolos / Pardavimai) * Laikotarpio dieny skaicius 5

apyvartumas dienomis (365)

Atsargy apyvartumas dienomis (Atsargos / Pardavimy savikaina) * Laikotarpio dieny skaicius 5
(365)

Pinigy apytakos ciklas (parodo apyvartiniy Gautiny sumy apyvartumas dienomis + Atsargy apyvartumas 1

1ésy pertekliy arba trikuma dienomis) dienomis - Mokétiny sumy apyvartumas dienomis

Atsargy ir gautiny sumy poreikis Atsargos + Per metus gautinos pinigy sumos 1

Apyvartiniy 1é8y perteklius (poreikis) Atsargos + Per metus gautinos sumos - Prekybos skolos 1

Kity apyvartiniy 1éSy finansavimo Saltiniy Nuosavas apyvartinis kapitalas + Apyvartiniy 1éSy perteklius 1

perteklius (poreikis) (poreikis)

Kity apyvartiniy 1é8y finansavimo Saltiniy Nuosavas apyvartinis kapitalas + Apyvartiniy 1ésy perteklius 1

perteklius/ poreikis po trumpalaikiy paskoly | (poreikis) + Trumpalaikés paskolos

Kapitalo apyvartumas Kapitalas / Pardavimai 1

Atsargy realizavimo laikotarpis (Atsargos / Pardavimai) * Laikotarpio dieny skaicius (365) 1

Finansiniy jsipareigojimy dengimo rodikliai

EBITDA santykis su sumokétomis EBITDA / Finansinés veiklos sanaudos (sumokeétos 3

paltikanomis paltikanos)

Veiklos pelningumo ir finansinio isiskolinimo| EBDA / finansinis jsiskolinimas 2

santykis

EBITDA / bendra skola Metinés pajamos be paliikany, mokesc¢iy, nusidévéjimo ir 2
amortizacijos / Visa skola, uz kuriag mokamos paliikanos

Paliikany dengimo koeficientas Veiklos pelnas / Sumokétos paliikanos 2

Pinigy srauty rodiklis Grynieji pinigy srautai i$ veiklos / Pardavimai 1
EBDA / mokétinos sumos — likvidus finansinis turtas - 1
gautinos pinigy sumos

Finansiniy skoly padengimo koeficientas (Ilgalaikés finansinés skolos + Ilgalaikiy skoly einamyjy mety 1
dalis + Trumpalaikés finansinés skolos) / EBDA

Trumpalaikiy isipareigojimy padengimo Pinigy srautai i§ jmonés veiklos / Trumpalaikiai 1

koeficientas isipareigojimai

EBITDA santykis su sumokétomis Metinés pajamos be paliikany ir mokesciy / Paliikanos, 1

paliikanomis sumokétos uz skoly grazinima praéjusiais metais

Kiti rodikliai

Pardavimai ir jy kitimas Paradvimo pajamos ir ju kitimas per lyginama laikotarpi 5

Likvidus finansinis turtas Vertinama likvidaus finansinio turto bendra apimtis 1

Grynasis finansinis jsiskolinimas Finansiniai jsipareigojimai - Likvidus finansinis turtas 1

Investuotas kapitalas Ilgalaikés finansinés skolos + Ilgalaikiy skoly einamyjy mety 1
dalis + Trumpalaikés finansinés skolos + nuosavas kapitalas

Rinkos verté arba kitaip — kapitalizacija Akcijy skaicius nagrinéjamo laikotarpio pabaigoje * Akcijy 1

(jeigu akcijomis prekiaujama viesai) kaina

Apyvartinio kapitalo poreikio ir pardavimy (Atsargos + Debitoriniai isiskolinimai — Kreditoriniai 1

santykis isiskolinimai) / Pardavimai

Ilgalaikiy paskoly dengimo koeficientas (Grynasis pelnas + Nusidévéjimas) / Ilgalaikiy paskoly 1

(jeigu buvo dengiamos) sumaz¢jimo suma

Visy paskoly dengimo koeficientas (jeigu (Grynasis pelnas + Nusidévéjimas) / Paskoly sumazéjimo 1

buvo dengiamos) suma

Paskoly dengimo koeficientas (jeigu buvo (Grynasis pelnas + Nusidéveéjimas) + (-) Apyvartinio turto 1

dengiamos) pasikeitimas) / Paskoly sumazéjimo suma
(Finansinés skolos - grynieji pinigai - depozitai) / EBITDA 1
per paskutinius 4 ketvircius

Skoly grazinimo koeficientas Pelnas prie§ mokesciy ir paliikany atskaityma / (Ilgalaikiy 1

skoly einamyjy mety dalis + Per ataskaitinj laikotarpi
priskaiciuotos paliikanos)

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal SAVICKAITE, Dovilé; VALVONIS, Vytautas, Imoniy reitingavimas: Lietuvos
banky patirtis, Pinigy studijos, 2007, 103-104 p.
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2 PRIEDO TESINYS
36 lentele

Lietuvos banky jmoniy rizikingumo vertinimui naudojami kokybiniai rodikliai

Banky

Rodiklio pavadinimas e 1
skaiCius

Imonés valdymas

Vadovy kvalifikacija, patirtis ir profesionalumas
Informacija apie savininkus

Imonés pateikiamos informacijos patikimumas
Vadovavimo jmonei efektyvumas

Rinkodara, ivaizdis, reputacija

Rizikos valdymas

Imoniy grupés struktiira

Personalas

Finansinés ir valdymo apskaitos lygis

Vadybos stabilumas ir perimamumas

Atskaitomybeé ir kontrolé

Organizacings struktiiros tinkamumas, praktiSkumas
Imonés teisiné struktiira (nuosavybés struktiira, viesai listinguojamos
ar privacios imonés)

Finansinis konservatyvumas

Santykiai tarp savininky ir vadovybés, konflikty galimybé

— = = = DN NI DO W[ W ||| O

—_ | —

Verslas, produkcija, klientai, rinka

Pramonés Sakos perspektyvos

Uzimama rinkos dalis

Produkcijos ar teikiamy paslaugy konkurencingumas
Priklausomybé nuo tiekéjy

Priklausomybé nuo pirkéjy

Veiklos diversifikacija

Prekés (paslaugos)

ISlaidy struktira

Gaminamos produkcijos ar teikiamy paslaugy paklausa
Imonés gebéjimas prisitaikyti prie verslo salygu, aplinkos
pasikeitimy

Imonés pozicija (kainy lyderis, kokybés lyderis ir pan.)
Pasitilos ir paklausos ypatybés 1

DN WW| KAWL AN|ON

[\S]

Planai, strategija, prognozés
Finansinis planavimas, kontrolé, steb&jimas (finansiniy prognoziy 4
tikslumas, daznumas, jy laikymosi priezitira, biudzeto koregavimas)
Veiklos (verslo) plano jvertinimas 4
Imonés strategija

Rinkodaros strategija

Kiti kokybiniai veiksniai

Naudojamy technologijy lygis

Aplinkosaugos ir kitos rizikos raisys

Ankstesniy isipareigojimy vykdymas

Materialinés bazés tinkamumas

Vidiniai finansiniai iStekliai

ISoriniai likvidumo Saltiniai

Veiklos priklausymas nuo valiutos kursy, mokesc¢iy, muity
reguliavimo pasikeitimy

Priezitiros (kontrolés institucijuy) jtaka 1
Saltinis: sudaryta autoriaus pagal SAVICKAITE, Dovil¢; VALVONIS, Vytautas, Imoniy reitingavimas: Lietuvos

(08
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banky patirtis, Pinigy studijos, 2007, 105 p.

! Lenteléje nurodomas rodikli naudojanciy banky skaicius i$ apklausoje dalyvavusiy 9 banky
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3 PRIEDAS

37 lentele
AB ,,Kauno tiekimas“ 2006-2009 m. balansas, Lt
TURTAS 2006 2007 2008 2009
A. ILGALAIKIS TURTAS 10011932 | 10730243 | 10453162 9 656 854
L. NEMATERIALUSIS TURTAS 2270 1137 754 421
I.1. Plétros darbai
1.2. Prestizas
1.3. Patentai, licencijos
1.4. Programiné iranga 2270 1137 754 421
LS. Kitas nematerialusis turtas
I1. MATERIALUSIS TURTAS 1 649 203 2703 135 2416316 4 264 699
II.1. | Zemé
I1.2. | Pastatai ir statiniai 1277 569 2363 142 2 158 885 1963 019
I1.3. | Masinos ir jrengimai 2 58 027 44 528 31028
I1.4. | Transporto priemonés 276 998 202 424 148 664 76 299
I.5. | Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 92 474 79 542 64 239 34014
I1.6. | Nebaigta statyba 2 160
I11.7. | Kitas materialusis turtas
I11.8. | Investicinis turtas 0 0 0 2 160 339
I1.8.1. | Zemé
11.8.2 | Pastatai 2 160 339
I11. FINANSINIS TURTAS 8 360 459 8 025971 8036 092 5391734
III.1. | Investicijos | dukterines ir asocijuotas jmones
I11.2. | Paskolos asocijuotoms ir dukterinéms jmonéms
I11.3. | Po vieneriy mety gautinos sumos 0 10 121 0
I11.4. | Kitas finansinis turtas 8 360 459 8 025971 8025971 5391734
IV. KITAS ILGALAIKIS TURTAS 0 0 0 0
IV.1. | Atidétojo mokescio turtas
IV.2. | Kitas ilgalaikis turtas
B. TRUMPALAIKIS TURTAS 220 832 159 | 186 963 553 | 130 511 177 | 166 317 572
ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI
L IR NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 489798 | 11457731 | 16898619 | 31279251
L.1. Atsargos 467 567 | 11290 247 1 685 286 3 488 009
1.1.1. | Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 7 464 20 316 11 896 16 526
1.1.2. | Nebaigta gamyba
1.1.3. | Pagaminta produkcija
1.1.4. | Pirktos prekés, skirtos perparduoti 460 091 | 11269 931 1 673 390 3471483
1.2. ISankstiniai apmokéjimai 22231 167484 | 15213333 | 27791242
PER VIENERIUS METUS GAUTINOS 122 314 222
11 SUMOS 200 522 165 | 155644 721 | 99 497 542
1I.1. | Pirkéjy isiskolinimas 149 595072 | 119624969 | 67285425 | 88174709
I1.2. | Dukteriniy ir asocijuoty imoniy skolos
11.3. | Kitos gautinos sumos 50927093 | 36019752 | 32212117 | 34139513
111. KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 19123360 | 19551425 | 14051497 | 12609 362
1IL.1. | Trumpalaikés investicijos 19123360 | 19494721 | 13901420 | 12503 094
I11.2. | Terminuoti indéliai
II1.3. | Kitas trumpalaikis turtas 56 704 150 077 106 268
V. PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 696 836 309 676 63 519 114 737
TURTO IS VISO: 230 844 091 | 197 693 796 | 140 964 339 | 175 974 426




37 lentelés tgsinys

NUOSAVAS KAPITALAS IR 2006 2007 2008 2009
[SIPAREIGOJIMAI
C. NUOSAVAS KAPITALAS 16445918 | 16823550 | 11350904 | 13419748
L. KAPITALAS 10180884 | 10180884 | 10180884 | 10 180 884
I.1. Istatinis (pasirasytasis) 10180884 | 10180884 | 10180884 | 10 180 884
1.2. Pasirasytasis neapmokétas kapitalas (-)
1.3. Akcijy priedai
1.4. Savos akcijos (-)
PERKAINOJIMO REZERVAS
11 (REZULTATAI)
I11. REZERVAI 721 406 1 148 087 1306 570 644 820
II.1. | Privalomasis 346 023 369 626 388 508 388 508
II1.2. | Savoms akcijoms jsigyti
II1.3. | Kiti rezervai 375 383 778 461 918 062 256 312
NEPASKIRSTYTASIS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) 5543 628 5494 579 -136 550 2 594 044
IV.1. | Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) 473 066 377 632 -5 472 646 2 068 844
IV.2. | Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) 5071 562 5116947 5336 096 525200
D. DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
MOKETINOS SUMOS IR
E. ISIPAREIGOJIMAI 214398 173 | 180 870 246 | 129 613 435 | 162 554 678
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS
L. IR ILGALAIKIAI [STIPAREIGOJIMAI 0 0 10 754 363 11614712
I.1. Finansinés skolos 0 0] 10754363 | 11614712
Lizingo (finansinés nuomos) ar panasis
I.1. isipareigojimai
1.2. Kredito jstaigoms 0 0] 10754363 | 11614712
1.3. Kitos finansinés skolos
1.2. Skolos tiekéjams
1.3 Gauti iSankstiniai apmokéjimai
1.4. Atidéjiniai 0 0 0 0
1.4.1. | Isipareigojimy ir reikalavimy padengimo
1.4.2. | Pensijy ir panasiy jsipareigojimy
1.4.3. | Kiti atidéjiniai
L5. Atidétojo mokescio jsipareigojimas
Kitos mokétinos sumos ir ilgalaikiai
1.6. Isipareigojimai
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS
SUMOS IR TRUMPALAIKIAI
11. [SIPAREIGOJIMAI 214398 173 | 180 870246 | 118 859 072 | 150 939 966
II.1. Ilgalaikiy skoly einamuyjy mety dalis 1330436 359218
11.2. | Finansinés skolos 52950317 | 110832198 | 113 770 561 | 115 730 098
11.2.1. | Kredito jstaigoms 52950317 | 103919978 | 111328 760 | 115 730 098
11.2.2. | Kitos skolos 6912 220 2 441 801 0
11.3. | Skolos tiekéjams 123 327 383 | 65428 346 1906234 | 28144297
11.4. | Gauti iSankstiniai apmokéjimai 238 674 2774 816 234 866 4 407 598
I1.5. | Pelno mokescio isipareigojimai 44 897
IL.6. Su darbo santykiais susij¢ isipareigojimai 239 608 320 330 417 688 342 235
I1.7. | Atidéjimai
Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai
11.8. | isipareigojimai 37597294 1514556 1199 287 1 956 520
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMU IS VISO: 230 844 091 | 197 693 796 | 140 964 339 | 175 974 426

Saltinis: Sudaryta autoriaus pagal AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i§vada, metinis pranesimas ir
finansiniy ataskaity rinkinys uz 2009 metus; AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada, metinis
praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2008 metus; AB ,,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus iSvada,
metinis praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2007 metus.
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3 PRIEDO TESINYS

38 lentele
AB ,,Kauno tiekimas* 2006-2009 m. pelno (nuostoliy) ataskaita, Lt
Eil STRAIPSNIAI 2006 2007 2008 2009
Nr.
L PARDAVIMO PAJAMOS 647 990 246 | 417 380 639 | 428 151 862 | 192 834 022
IL PARDAVIMO SAVIKAINA 598 732 417 | 366 874 458 | 396 826 774 | 169 591 664
IIL BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 49257829 | 50506181 | 31325088 | 23242358
V. VEIKLOS SANAUDOS 66243594 | 47793986 | 23835897 | 16034715
V.1 Pardavimo 61074219 | 42834840 | 18863076 | 11500314
v.2 Bendrosios ir administracinés 5169 375 4 959 146 4972 821 4 534 401
TIPINES VEIKLOS PELNAS
V. (NUOSTOLIAI) -16 985 765 2712195 7 489 191 7 207 643
VI KITA VEIKLA 399 270 200 206 65 827 408 683
IV.1. | Pajamos 402 321 233 540 100 827 443 389
IV.2. | Sanaudos 3051 33334 35000 34 706
VIL FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 17330338 | -2349565 | -13 002546 | -5531903
VIL.1. Pajamos 23 854 690 6 894 475 2135640 4 720 785
VIL.2. Sanaudos 6 524 352 9244040 | 15138186 | 10252688
[PRASTINES VEIKLOS PELNAS
VIII. | (NUOSTOLIAI) 743 843 562 836 | -5447 528 2 084 423
XI. PAGAUTE
X. NETEKIMAI
PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES
XI. APMOKESTINIMA 743 843 562 836 | -5447528 2 084 423
XII. PELNO MOKESTIS 271 777 185 204 25118 15579
XIII. | GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 472 066 377632 | -5472 646 2 068 844
Saltinis: Sudaryta autoriaus pagal AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i$vada, metinis pranesimas ir

finansiniy ataskaity rinkinys uz 2009 metus; AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i$vada, metinis
pranesimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2008 metus; AB ,,Kauno tiekimas“ nepriklausomo auditoriaus i$vada,
metinis praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2007 metus.

« Bendrasis pelnas (nuostoliai): 70 223 836 Lt;

Skaic¢iavimams reikalingi 2005 m. pelno (nuostoliy) ataskaitos straipsniai:

« Pardavimo pajamos: 639 630 864 Lt;

« Grynasis pelnas (nuostoliai): 4 935 805 Lt (AB ,Kauno tiekimas“ nepriklausomo

auditoriaus iSvada, metinis praneSimas ir finansiniy ataskaity rinkinys uz 2006 metus).
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