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CAMPARI (charakter, ability, margin, purpose, amburepayment, insuarance) - skolininko
vertinimo metodas, apimantis 7 vertinimo kriterijus

EBIT (Earnings Before Interest and Tax) — pajamess pailikanas ir mokesus.

EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) - vidusn Europos tarpbankis rinkos paikam
normos, kuriomis bankai pageidauja (pasigygaskolinti ESy eurais kitiems bankams.

FNL —isipareigojimy ir turto santykis.

LIQ - trumpalaikio turto ir trumpalaiki isipareigojiny santykis.

KRD - kapitalo reikalavim direktyva.

PARSER (person, amount, repayment, security, egpegli remuneration) - vienas iS skolininko
vertinimo metod, kuris vertina skolinink pagal 6 pozymius.

ROA — grynojo pelno ir turto santykis.

ROE (Return on equity) — turtogra.

NT — neuroniniai tinklai.

VMI — valstybire mokesiy inspekcija.

VSDF - valstybinis socialinio draudimo fondas.
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IVADAS

Finang rinkos yra svarbi ekonomikos dalis, atliekanti nsiesvarbiausi ekonoming
funkciju - perskirsto laikinai laisvag3as tarpikio subjekt; ir kartu jtraukiaj investavimo proces
skolininkus. Suteikus paskpl atsiranda rizika, kad skolininkas imgkdys savoisipareigojimy.
Vienas i$ lndy Siai rizikai valdyti yra skolininko patikimumo wvamimas.

Paskol, teikimas yra svarbi banko veikla, nes didziaugaka banky pelningumui per
pastaruosius metus #jo didéjancios paskal portfelio pajamos: per 2005 m. pasksuma min Lt
padictjo 40,93% daugiau lyginant su pjasiais metais, o per 2006 m. - pasie®¥6,17% nei
ankstesniais metais. H@ncios paskal portfelio pajamoséimé 382,3 min. Lt, arba 48,6 proc.,
didesnes nei 2005 metais gagras paikany pajamas, palyginti su 2005 metais, bankai gav)3L0
min. Lt, arba 25 proc., daugiau goyn paslaug ir komisiniy pajamy, todl kiekvienam bankui
svarbu tinkamai valdyti kredito rizik kad iSvengt nuostoliy dél blogy paskol suteikimo® Tai
paskatino giliau panagrti esam situacip, kuri parodo, kad Lietuvos bankai susiduria sudkce
rizika ir, kad nuostoliai susidardél blogy paskol; gali skaudZiai atsiliepti skolintojams. Vienas i$
kredito rizikos mazinimo iidy yra tinkamas skolininko patikimumo vertinimas, isubanke turi
dideks itakos banko uzimamai rinkos daliai, bei jo pelnimgu

Problemos iStyrimo lygis: uzsienio autoriaBeaver (1967), Altman (1968) atliko tyrimus
imoniy bankroto prognozavimui nustatyti naudodami diskmamtine analiz. Kiti uzsienio autoriali
naudodamiesi Altman modeliu pateiky patobulintus bankroto prognozavimo modelius: Trafle
(1974), Springate (1978), Ohlson (1980), Fulmer8&)9 Zmijewski (1984). Lietuvoje S.,
Grigaravtius (2003) pasil¢ Lietuvos akcigems bendro¥ms kompleksinpriemoniy ir alternatyvi
sprendinp mode], taikyting potencialiems akcini bendrovii mokumo sunkumamsgvertinti,
akciniy bendrovii nemokumo problemoms ssti, nemoki akcinip bendroviy pertvarkymo
sprendimams modeliuoti. F., Jasgene, V., Valionis, (2003) nagrisjo paskol; kokyhés vertinimo
metodikas kaip banko kredito rizikos valdymo prieres. |., Kamienas, V., Valvonis (2004)
pateilé paskol registro, skirto duomenims apie skolininkus kaugtimprat ir aptag galimybes
panaudoti Siuos duomenis kredito rizikai vertintraldyti. J., Mackewiius, A., Raksteliety (2005)
nagrirejo 1993-2002 m. bankrutuojé@as ir bankrutavusias Lietuvasnones pagalmoniy ir ju
veiklos msSis, Altman modelio praktintaikyma Lietuvosimoniy bankrotui prognozuoti. Lietuvos
Respublikos Nacionalinverslo administratoui asociacija (2006) atliko moksiinaikomsji tyrimo

darky “Nemokumo samprata ir jo teisinis reglamentavimas”

! Lietuvos bankas. Kreditstaig veiklos Lietuvoje 2006 metais audituoti rezultdtaieraktyvus] 2006, p. 1.
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Atlikus mokslires literatiros analiz, buvo pastedia, kad skolininko patikimumo vertinimo
modeliy kaip kredito rizikos valdymo priemagibuvo mazai panaudota uzdarai akcinei bendrovei
Lietuvoje. Tai paskatino panaudoti daugiau skokninpatikimumo vertinimo modeji UAB
.Fausta“ kaip skolininks patikimumo vertinimui, pasirinkti tinkamiausiusodelius kaip kredito
rizikos valdymo priemones.

Darbo objektas: skolininko patikimumo vertinimas.

Darbo tikslas — iSanalizuoti skolininko patikimumo vertingnr naudojantis kreditingumo
vertinimo modeliaisijvertinti UAB “Fausta” kaip skolininks patikimum. Nustatytam tikslui
pasiekti, iSsikeliami sekantgkarbo uzdaviniai:

1. ISnagrireti skolininko patikimumo vertinimo sampeait reglamentaving;

2. ISanalizuoti skolininko patikimumo vertinimo metadu modelius;

3. Atlikti UAB “Fausta” kaip skolininks patikimumo vertinirg;

4. Nustatyti analizuojampmodeliy privalumus ir tikumus;

5. Pateikti pagilymus @l tinkamiausi; skolininko patikimumo vertinimo modaeli

Darbas susideda iS wijdaliy. Pirmoje dalyje pateikta medziaga, reikalinga n@snei
analizei: skolininko patikimumo vertinimo sampratgglamentavimas, skolininko patikimumo
vertinimo metodai ir modeliaiyjprivalumai ir tikumai. Antroje dalyje atliekamas UAB ,Fausta“
ivertinimas pagal pirmoje dalyje nagtins skolininko patikimumo vertinimo modelius. Tigi
dalis skirta tyrimo rezultat pateikimui. ISskiriami skolininko patikimumo vemtmo modely
privalumai ir toikumai, nurodomos skolininko patikimumo tobulinimaytys, pateikiami
pasiilymai dél tinkamiausi skolininky patikimumo vertinimo modeti

Tyrimo metodai: mokslires literatiros, istatymy, nutarimp analiz, grafine analiz,
finansire analiz, lyginimo analizs metodas, situacijos analiz

Pagrindiniai uZsienio autoriai, kuridarbais pasinaudota: E., I., Altman (1968); T., E.
Mckee (2000); T., Shumway (2001); E., Falkenst&@00). Pagrindiniai lietuui autoriai, kuri
darbais pasinaudota: S., Grigataws (2003); F., Jasadieré, V., Valionis (2003); V., VaSkelaitis
(2003); J., Mackevius (2005); J., Mackewius; A., Raksteliet (2005); E., Freitakas (2006).

Darbo teoriné reikSmeé: susisteminami ir suklasifikuojami mokstje literatiroje randami
skolininko patikimumo vertinimo modeliai, kuriuosith galima panaudoti praktikoje kaip kredito
rizikos valdymo priemonedarbo praktiné reikSme: pritaikomi teorirgje dalyje analizuojami
modeliai, pasilomi tinkamiausi naudoti Lietuvoje.

Darbe yra 3 pagrindis dalys, 82 puslapial6 paveikslai, 12 lentelj 11 pried;, 79

literaturos Saltiniai.



1. SKOLININKO PATIKIMUMO VERTINIMO MODELIAI

Viena iS svarbiausgi banko veikl; — teikti paskolas. Suteikus paskdbankui atsiranda
kredito rizika — tai rizika patirti nuostolius jeioklininkas nevykdasipareigojimy, tada dide{
reikSny turi tinkamas kredito rizikos valdymas. Vienadigly veiksmingai valdyti kredito rizik -
tinkamas skolininko patikimumo vertinimas: reikigeapsiriboti vien tik finansini ataskai
informacija, o ieSkoti daugiau iivairesreés informacijos apie skolinirk jo veikla, reputacij,
paskolos gizinimo galimybes.

1.1 Skolininko patikimumo vertinimo samprata

Mokslin¢je literatiroje skolininko patikimumo vertinimo sampratoéran pateikta. Téau
skolininko, patikimumo ir vertinimo sampratos |adtiroje yra apibéztos.

Lietuvos Banko Valdybos nutarime “Maksimalios pdskosumos vienam skolininkui ir
dideliy paskol; apskatiavimo taisykése” nurodoma, kad:Skolininkas - tai fizinis arba juridinis
daliy), parodyy banko balansiniuose ir (ar) nebalansiniuose béakdkinei ir (ar) prekybos knygai
priskiriamuose straipsniuose, arba kuriam bankais piniginiy isipareigojiny, parodyt; banko
nebalansiniuose straipsniuose. Siose taésgkterminas ,skolininkas" reiskia ne tik skoliniplbet
ir su juo susijusius asmenis”.

LR Valstykes Skolos [statymo Pakeitimolstatyme rasoma:Skolininkas — Lietuvos
Respublikos juridinis asmuo, Lietuvos Respublikagteigtas Europos afungos ar Europos
ekonomires erdws valstyby nariy juridinio asmens filialas ar Lietuvos Respublikodietis, ar
nuolatinis Lietuvos gyventojas, pagal sutartsudarys su valstybe, arba pagal kitus
isipareigojamuosius skolos dokumentus ¢gapaskal iS valstyles vardu pasiskolimt ¢Sy ir
isipareigogs valstybei dl jos naudojimo ir ggZzinimo”.?

Lietuvos Banko Valdybos nutarime &D minimaliy paskoil vertinimo reikalaving
patvirtinimo” apibgziama: ‘Skolininkas — tai fizinis arba juridinis asmuo, kuriam bankasi
piniginiy reikalavimy, jtraukty i bankinei knygai priskiriamus balansinius straipstf

ES Tarybos direktyvoje 98/29/EB D pagrindiniy nuostai, taikom; eksporto kredito
draudimui, apdraudziant vidutinio ir ilgo laikotampsandorius, suderinimo”:Skolininkas reiskia

arba pirkja ar paskolos gaya arba j laiduotoj draudZiamo sandorio atzvilgig”.

Z Maksimalios paskolos sumos vienam skolininkuiidretiy paskol apskatiavimo taisykes, Nr.91,2002, p. 1.
® Lietuvos Respublikos Valstygb Skologstatymo Pakeitim@statymas Nr. X-251, 2005 m., p. 3

* Dél minimaliy paskot; vertinimo reikalavim patvirtinimo, Nr. 114, 2005 m., p. 3

® ES Tarybos direktyva 98/29/EB D pagrindiniy nuostai, taikom; eksporto kredito draudimui,

apdraudziant vidutinio ir ilgo laikotarpio sandajsuderinimo”[interaktyvus], 1998 m. p. 4



Lietuvos Banko Valdyba skolininko sampratpibgzia banko pinigini reikalavimy
aspektu, Lietuvos Respublikos Seimas skolininko pgatn pateikia kaip valstybeijsipareigogs
subjektas, o ES Tarybos direktyvoje skolininkadbggitas kaip draudziamo sandorio dalyvis.

Labiausiai atspindinti darbo temyra Lietuvos Banko Valdybos pateikta skolininko
samprata, t@au ji turi trakumy, nes yra ilga ir sunkiai suprantama, reikalaujamntiéti
bankininkysés zinu.

S., Kleinys (2004) “Dabartirs lietuviy kalbos zZodyne” pateikia paprastesn trumpesr
skolininko samprat “Skolininkas — taitkio subjektas, kuriam bankas turi pinigimeikalavimy”.
Taip pat “Dabartias lietuviy kalbos Zodyne’jvardintas patikimumas:Patikimumas — galimas
patikéti, tikras, garantuotas’(Kleinys, S., 2004, kompiuterinis variantas). Pamapatikimumas
apibeztas “Oxford Advanced Learner's dictionaryPatikimumas — kai esi tikras, kad bus
ivykdyta tai ko tu nori ar tau reikia. (Oxford Advaed Learner's dictionary, 2000, p. 309).

S., Kleinys (2004)vertinima pateikia kaip veds nustatym, vertinimg — kaip vergs,
reikSnes pripazinim, branginim. (Kleinys, S., 2004, kompiuterinis variantas).

Skolininko patikimumo
veriinas

Saltinis: sukurta autes.

1 pav. Skolininko patikimumo vertinimo sampr atos struktira

ISnagrirgjus naudojamus skolininko, patikimumo ir vertinimampratas, pateiksiu vienajyt
skolininko patikimumo vertinimo sampesat

Skolininko patikimumo vertinimas — tai procesas, kuriameertinama kieliikio subjektas,
kuriam bankas turi kiekybiSkavertinamy piniginiu reikalavimy yra patikimas ir kiek galimatii

garantuotu jasipareigojimy jvykdymu.
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1.2 Skolinimo reglamentavimas
Siuo metu Lietuvoje galioja keliolika su skolininkpatikimumu susijusi nutarimy.
Lietuvos banko valdybos nutarimuose reglamentuojaskirtingi dalykai, pagrindiniai y:
maksimalios paskolos sumos vienam skolininkui, paskizikos duomen bazs, minimali

paskot; vertinimo reikalavimai.

2002 m. liepos 4 d. Nr. 91 ,Maksimalios paskoloses vienam skolininki ir
dideliy paskoty apskatiavimo taisykés";

2004 m. ruggo 2 d. Nr. 143 2l banko veiklos rizik ribojartiy normatyw*;

2005 m. kovo 10 d. Nr. 32¢H,Dél paskoly rizikos duomen bazs
|| tvarkvmo taisvkli patvirtinimo®.

2005 m. liepos 28 d.Nr. 114ld,Minimali y paskot, vertinimo reikalavina®.

Saltinis: sukurta autés pagal Lietuvos Banko valdybos nutarimus: (2004)Id3, p. 1; (2005) Nr. 32, p. 2;
(2005) Nr. 114, p. 2.

2 pav. Pagrindiniai skolininko patikimuma r eglamentuojantys dokumentai

Kaip matyti, 2 paveiksle pateiktuose Lietuvos bamatdybos nutarimuose nurodyta, kad
siekiant sumazinti kredito rizikmaksimali paskolos suma vienam skolininkui neturgyti 25
procent; banko kapitalo, o banko suteikllideliy paskol; bendroji suma neturi virSyti 800 procent
banko kapitalo (Bl banko veiklos rizik ribojartiu normatyw, Nr. 143 [interaktyvus], 2004, p. 1).

Kredito rizikai mazinti taip pat sudaryta paskoizikos duomen baz, pagal kura Lietuvos
Respublikojejregistruoti komerciniai bankai, specializuoti bankauzsienio bani filialai privalo
teikti duomenis apie paskpbawjus ir jiems suteiktas paskolas. Duomdmazs tikslas — uztikrinti
veiksming kredito sistemos funkcionavimir Lietuvos banko teis gauti reikaling informacip
prieziaros funkcijai atlikti, sudaryti bankams prielaidagertinti paskolos gayu patikimuma |
duomem baz teikiant ir iS duomen bazs gaunant duomenis apie paskghwjuy gautas paskolas
bei ju grazinima (Dél paskol; rizikos duomen bazs tvarkymo taisykli patvirtinimo, Nr. 32
[interaktyvus], 2005, p. 2).

Banko taisyktse ar su Siomis taisydthis susijusiuose dokumentuose tufitibnumatyti
iSsaniis skolininko finansiaés kiklés vertinimo reikalavimai bei procews, pagal kurias
nustatomas galutinis (atsizvelgus visus vertinimo rodiklius) skolininko finansia hiklés
ivertinimas (Minimahy paskot; vertinimo reikalaving, Nr. 114, 2005 [interaktyvus], p. 2).

IS ank&iau pateiktos informacijos matyti, jog skolininkatgkimumo vertinimas nevisiskai
atsispindi standartiniuose reikalavimuose, keliaseudietuvoje veikiantiems bankams. Lietuvos
banko valdybos nutarimuose reglamentuojama tik pargikla skolinimosi srityje, tdau Siuose

nutarimuose nereglamentuojami fizinio ar juridiaEmens veikla Sioje srityje.
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Pasak nauwj Bazelio pagrind performuluoty kaip kapitalo reikalavim direktyva (toliau
KRD), bankams ir kitoms kreditgstaigoms yra sioma pereiti prie sudingesni, kredito rizikos
vertinimo modelj siekiant sumaZinti kredito rizikir atitinkamai kapitalo mokeus.®

Pagal Europos ekonomikos ir socialimeikaly komiteto nuomog, iSsakys praneSime “Bl
Pasiilymo priimti Europos Parlamento ir Tarybos direldgy pataisafias 2000 m. kovo 20 d.
Europos Parlamento ir Tarybos direkfy2000/12/EB dl kredito jstaig; veiklos padidjimo ir
vykdymo ir 1993 m. kovo 15 d. Tarybos direkdy@3/6/EEB @l investiciniy imoniy ir kredito
istaigy kapitalo pakankamumo”: “KRD bus taikoma visoms #kiancioms kreditojstaigoms ir
investiciktmsimorems. KRD tikslas - Europoje sukurti rizikai ypgutria bankininkysts sistem.
Ji skatins bankininky&s sekton laikui bégant taikyti rizikai ypd jautrius vertinimo metodus,
atsizvelgiantj technologiyy pazang ir investicijasi darbuotoj mokyma. Tai pagerins vartotgj
apsaug, sustiprins finansinstabilung ir skatins Europos pramés global; konkurencungum
uztikrindamas tvig pagrind, verslui pkstis irjgyvendinti naujoves perskirstant kapitakRD yra
teisinis instrumentas, skirtas B§yvendinti naujus Bazelio pagrindus, kuriuos paéeBazelio
banko prieziros komitetas. Nauji Bazelio pagrindai suskirstiyttris dalis, vadinamas trimis
ramgiais. Pirmas ramstis nustato minimalius reglamentawkapitalo reikalavimus kredito, rinkos
ir veikimo rizikai. Antras ramstis nustato prieids apzvalgos procgskuris atliekamas vykdant
aktyw dialog tarp istaigos ir jos prifirétojo, siekiant uztikrinti tinkamus vidaus procesuad
buty jvertinti kapitalo reikalavimai <...>. Pagal &rg¢ ramst reikalaujama, kadstaigos atskleigt
rinkai informacip apie ji kapitalo moke&ius. Bankams ir investicéms jstaigoms yra siomos
jvairios galimylés siekiant nustatyti ne tik kredito, bet ir veikimizika bei susvelninti kredito
rizika <...> 0 taip pat, kad esama paskaiazesamsistaigoms pereiti prie satingesniy metody.””

Apibendrinimas: Mokslin¢je literatiroje bendros skolininko patikimumo vertinimo
savokos rera pateikta. ISnagrijus skolininko, patikimumo ir vertinimo samprataskomenduoju
vartoti Si skolininko patikimumo vertinimo sampaatskolininko patikimumo vertinimas - tai
procesas, kuriame dalyvaujkio subjektas, kuriam bankas turi piniginkiekybiskaiijvertinamy
reikalavimy ir gali bati garantuotagsipareigojimy jvykdymu. Galima daryti iSvag kad Lietuvos
banko valdybos nutarimuose reglamentuojama tik fargikla skolinimosi srityje, t&au Siuose
nutarimuose neaptariama fizinio ar juridinio asmemskla. Pagal naujus Bazelio pagrindus
rekomenduojama pereiti prie stishgesny kredito rizikos vertinimo modali siekiant sumazinti
kredito rizika ir atitinkamai kapitalo mokesus.

® EurLex [interaktyvus], 2005, p. 1-6; Altman, |.,Babato, Gabriele, 2005, p. 1.
" Europos ekonomikos ir socialinreikaly komiteto nuomoé “D¢l Pasiilymo priimti Europos Parlamento ir

Tarybos direktyvas” [interaktyvus], 2005, p. 1.
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1.3 Skolininko patikimumo vertinimo metodai ir moddiai

Pagal teorinius skolininko patikimumo vertinimo nedids skolininkopajggumas giZinti
kredita yra vertinamas kokybiniais ir kiekybiniais mod&iaar kitaip vadinamus vertinimo balais.
Kokybiniuose modeliuose pateikiama aprasomoji imfacija apie skolinink jo patikimumna, Siy
modely pavadinimuose uzkoduotos pirmosios charaktetigides. Vertinimo balais modeliuose
naudojant finansimi rodikliy jtraukimo metodus apskaiojamas balas, pagal Kuvertinamas
skolininko patikimumas. El nesudtingo realizavimo labiausiai praktikoje pap$t finansini
rodikliy jtraukimo metodas - tiesirdiskriminantiré analiz.

Skolininko patikimuma padeda vertinti kreditingumo vertinimo modeliay faikymas
prasideda XX a. pradzioje, Zymiausias atstovas &ftr{iL968). Pagal Altman mokslinius tyrimus,
Kiti autoriai sukiré jvairiy isipareigojimy nevykdymo rizikos modali tipu pagalivairiy sektoriy
duomenimis, pavyzdziui, Altman (1973), Altman (198Bryman, Altman, Kao (1985), Li (1999),
Shumway (2001) modeliai. Visi Sie modeliai koncanjasii skolininko patikimumo vertinirm
atliekant kredito rizikos anakzir bankroto tikimykes prognozavira imorgje (Carling et al., 2002,
p. 4).

Kaip matyti 4 paveikslegmoniy isipareigojiny nevykdymo tyrimai skolininko patikimumui
vertinti practti vykdyti nuo 1932 m. Pirmieji skolininko patikimmo vertinimo tyrimus atliko:
Fitzpatrick (1932), Beaver (1967), Alman (1968)baa ju darly tesia Moody's RiskCalc for
Private kompanija. Nuo tyrimpradzios 1932 m. tirianjy imoniy imtis padiajo nuo 19 iki 23089
imoniy.

Pries gilinantig skolininko patikimumo vertinimo modeliklasifikacija, kiekvieno j lygti,
veikimo princig, batina zinoti kreditingumo vertinimo modelstrukiira.

Finansiniy ataskaity Turto apyvartumo, turto

rodikliai, santykiniai pelningumo, mokumo,finans

rodikliai strukfiros, apyvartumo
rodikliai

Diskriminantire analiz, logit,

Modelio lygtis, algoritmas probit metodai, neuroniniai
tinklai, sprendiny medziai

3 pav. Kreditingumo vertinimo modeliy struktiira
Skolininko patikimumo vertinimo modelsudaro skolininko finansiniai rodikliai ir
finansiniy rodikliy itraukimo metodai. Labiausiai litetabje taikomi finansini rodikliy itraukimo

metodai: tiesia diskriminantir¢ analiz, logit, probit metodai.
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Year Defaults Mon-Drefaul ts
Fitzpatnck (321 19 19
Beaver (671 79 79
Altrman (B2 i3 i3
Lew (71 a7 a7
Wilceoe (711 52 52
Deakin (721 32 32
Edrnister (721 42 42
Blum (741 15 15
Taffler (741 23 45
Libaby (75 30 30
Diarmond (=Y 75 75
Altman, Haldeman and Marayanan (77 53 58
Marais (79 38 53
Dambalena and Khoury (80 23 23
Ohlson (80) 105 2,000
Taffler 182, 83) 46 46
El Hennawy and Marris (83al 22 22
Mebzyer (84 35 35
Taffler (24 22 49
Imijewski (84 40 00
Zavgren (85 45 45
Cas=y and Bartczak (85 &0 230
Pesl and Pesl (88 a5 44
Barniv and Raweh (89 58 142
Bzcthe and Hutchninson (g9 i3 i3
Gupta, Rac, and Bagchi [i=Ta)] &0 &0
Feasze and McOuiness (=1 43 43
Keasey, McGuiness and Short [t 40 40
Shurnway (9] 200 1,822
Mzody's RiskCalz for Public Companies” L) 1.406 13,041
Moody's RiskCale for Private Companies ()] 1.621 23089
Median 40 45

Saltinis: Falkenstein, E., 2000, p. 14.
4 pav. Imoniy jsipar eigojimy nevykdymo tyrimai

Multivariacinés technikos, tokios kaip linijin diskriminantire analiz (Altman, 1968,
Altman et al., 1977, Taffler, 1983) ir LOGIT (Ohls01980, Zavgren, 1985) buvo naudojamos
tinkamy modeliy kirimui, kad jie geriausiai nustatytzlungartias ir perspektyviagmones pagal
apskaéiuoty finansiny koeficient; rinkinius. Tokie modeliai gali iSskirti bankrutwogias ir
efektyviai dirbagias imones labai tiksliai (Altman, 1993, pp.219-220, fleaf 1995) ir yra daznai
taikomi praktikoje (pvz. Altman, 1993, p. 218-2T&ffler, 1995; Smith, 2003, p .87).

Kaip matyti 5 paveiksle, tiests diskriminantigs analizs lygtis sudaryta iS veiksamixp,
turinCiy itakos skolininko kreditingumui ir veikspisvoriy w,, Veiksniai x, yra finansini ataskaif
rodikliai ir santykiniai rodikliai. Veiksni svoriai w, yra skolininko patikimumo vertinimo modeli

autory suteiktos reikSis veiksniams pagalyjsvarla. Logit metodejtraukiamaisipareigojimy

nevykdymo tikimyle p. Probit metode naudojamas tikimybinggertinys P it standartinio

normaliojo dydzio pasiskyrstymo funkcija F.
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Tiesiné diskriminantin é analizé: Kur s(x) yra skolininkojvertinimas (bal skatius);
Xn — veiksniai turintys jtakos skolinink
kreditingumui; w— veiksniy svoriai.

S(X)=WiX1 + WoXo+  +WpXn

Logit metodas: Kur p(x) — sk_)li_ninko 1vertinima§ (si_pgreigo_jinm

1 nevykdymo tikimyk), x, — veiksniai, turinty

p(x) — itakos skolininko kreditingumui;o, — veiksniy
1+ e=(3o+a1X1+azXz+---+aan) svoriai.

Probit metodas: —
Kur ¥ yra tikimybinis jvertinys (skolininkas g#ins

-16 = F (91 -+ ng) paskoh, ar neggZins); £ yraéstan{dﬁartinio normalio
Pasirinkim vertiname pagal itaisykk: C{deio .pas.iskirst)_/mo f unkcije. +j2 e kgﬁstanto

<. - yeiksniali, turintysitakos skolininko kreditingumt
U L, jei ﬁ > 0.5 f"yraX reikSmiy jvertinimas balais.

0, jei p<0.5

Saltinis: sukurta autés pagal R&kausk, A. (2003), Kamieng |., Valvori, 1.(2004)
5 pav. Finansiniy rodikliy jtraukimo metodai

Pagal L., Zaleckiesy Z., Brazait, (2002) straipsnyje “Sprendimparamos sistemplétra:
informacinis aspektas” nurodoma, kad: “Neuronirtiaklai (NT) suteikia galimyb mokytis iS
duomen ir prapksti ateities numatymo ribas, @ programii jranga imituoja Zmogaus smegen
neurofiziologip. NT dazniausiai pateikiami kaip ,juodosiogzds” ir yra naudingi konstruojant
sucktingus parametrinius modelius, prognozuojant itamast sudtingas schemas.”

Neutroninis tinklas yra sistema, susidedanti iS gdguaprast veikiartiy paraleliai
apdorojimo element kuriy funkcijas nustato tinklo strulta, jungiu stiprumas ir apdorojimas,
atliekama sk&iavimo elementuose arba mazguose (Darpa Neuraldet@tudy, 1988, p.60).

Altman, Marco ir Varetto (1994) analizavo daugiaipk1000 Italijos pramais imoniy, i$
kuriy vienose buvo gera finansipacttis, o kitos, tugjo sunkuny 1982 - 1992 m. laikotarpyje. Jie
pastebjo, kad vertinimo modeliai, iSvesti nhaudojant neuntus tinklus ir modeliai, iSvesti labiau
standartines statistines technikasjmuapytiksliai tok paf tikslumo laipsi Jie padariSvady, kad
neuroniniai tinklai nebuvo daug geresni nei statioiai metodai, téiau siilé naudoti abu metad

tipus, yp& sudttingose situacijose, kur neuroninitinkly lankstumas ity ypa vertingas

(Mester,1997, p. 5).
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Taikant skolininko mokumo prognozavimo sistemos ma@izmy, duomenys pirmiausia

ivedami | sistem, po to, naudojant algoritm T = ]U}_’i_‘;“[;l‘- + 1j'duomenys apie
skolininka, jo patikimumy atrenkami ir sunormalizuojami. Tdi@ame zingsnyje pagal
sunormalizuat reikSne skolininkas priskiriamas prie beviltigkar mokiy. Jei skolininlg sistema
priskiria prie moki, tai ketvirtame zingsnyje sistema mokoma, vykdomsiaiemos testavimas, o
paskutiniame zingsnyje per tinklo iSvegtskolininkasjvertinamas kaip vykdantis ar nevykdantis
isipareigojimus.

Neuroniniai tinklai : kur € sunormalizuota reikSm x atstovauj
reikSme prie§ sunormalizavim Tarkime y yra
_ ] tinklo iSvestis, jei y<0,5, tada firma priskiria
r = IU}_ZT,'H(T- —+ l} prie vykdarias isipareigojimus, jei y>0,5 t
firmos priskiriamos prie nevykd&n
isipareigojimus

Berviltigko skolininko progrozayirn
modelis

Saltinis: Bhargava, N.; Gupta, M. (2005)

6 pav. Skolininko mokumo prognozavimo sistema

Neuroniniai tinklai apdoroja skolininko patikimamitakojar€ius veiksnius ifairius
finansinius rodiklius, santykinius rodiklius), elinuoja triukSm, modeliuoja sistemprognozei.

Skolininko mokumo prognozavimo sistema &imha, reikalaujanti tuti specialiy
kompiuteriniy Ziniy, ja nuolat reikia steddi, tikrinti prognozes pagal faktinius duomenisstsimy
atnauijinti, mokinti, todl ji praktikoje rera labai populiari.
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Nelabai populiarus ir sprendimmedis, kaip finansini rodikliy jtraukimo metodas, nes

reikia sukurti tokias taisykles, kurios gai tinkamai vertinti skolininko patikimum

Jei iplaukos> 1000000Lt, tada kredito rizil

Sprendimy medis; =Gera

Jei iplaukos <4000000Lt ir paskol
Taisykles AND ...THEN, OR <100000Lt, tada kredito rizika=Gera

Jei iplaukos 4000000Lt ir paskol

>100000Lt, tada kredito rizika=Bloga

IPLAUKOS > 1000000LT

KREDITO RIZIKA=GERA SKOLA>100000LT

KREDITO RIZIKA=GERA KREDITO RIZIKA=BLOGA

Saltinis: Kusiak, A.,[interaktyvus] 2006, p. 1.

7 pav. Sprendimy medis

Kaip matyti paveiksle aukfu, sprendim medyje dazniausiai naudojamos atmetimo
principo taisykés: “ir...tada, ar”, pavyzdziui, jamores jplaukos virSyja 1000000 Lt, tada kredito
rizika gera. Jei skolininkgplaukos nevirSyja 1000000 Lt ir praSoma paskolargga 100000 Lt,
tada kredito rizika gera. J@nores jplaukos nevirSyja 1000000 Lt ir paskolos suma shgeiz
100000 Lt, tada kredito rizika didel

Labiausiai praktikoje naudojama tiesindiskriminantirt analiz dél jos lengvo
pritaikomumo modeliuose, nes reikia zinoti tik \@kus, turigius jtakos skolininko kreditingumui
ir nusistatyti veiksnj svorius.

Maziausiai naudojami, kaip finansiniodikliy jtraukimo metodas, neuroniniai tinklaélgy
sucktingo pritaikymo.

Geras modelis papréausiai sujungia objektywiinformacip statistiSkai optimaliu idu.
Lyginant viera mode] su kitais reikia ne tik Zinoti apie geriausiagaiatyvas, téau ir modeliuoti
alternatyvas su tokiu pa rape<iu, kaip ir taikant savo modelPaprastumas modeliuose yra
naudingas, kadangi jis apsaugo nuo subjektyvunadirek skaidrurp. Geras modelis yra paprastas,
kadangi paprastumas iSreiSkiama&rsingumu ir ziniomis apie daug kigen; modely (Shumway,
2001). Nepaisant to, dauguma modgefra perdaugmantfs, ir yra pristatomi naudojant SaliSkus
duomem rinkinius, &l ju apgynimo & bruoZ; batinai reikia, kai reikia parduoti kitiems
(Falkenstein, E., 2002, p.171).
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Beaver (1960) ir Altman (1968) pristdbal; modelius, naudojantis diskriminantine analize,
kurie iSskiriaimonesj veikiartias ir Zlugusias. Kiekvienaimonei yra priskiriamas balas pagal
linijing diskriminantire funkcija, kuri pateikiama sek&m iSraiSka (Lykke, Pedersen, Vinther,
2004, p. 6):

Z=0 X+, X+ 4o X

i

1)

a - diskriminantiniai koeficientai,

X — kintamieji, apibéziami kaip finansiniai rodikliai.

Platt & Platt (1991) atrado, kad zlugimo tikingybriklauso nuo to, kokioje srityjgmone
veikia. Priderinantmores finansinius rodiklius prie prameés srities vidurkio, pasteba, kad geriau
modeliai veikia, nei modeliai nepritaikyti pagaltsrPrie panasi iSvad; prié¢jo ir Sjovoll (1999),
Bernhardsen (2001) ir Pedersen (2002)(Lykke, Pedekénther, 2004, p. 6-7).

Allen, DeLong, Saunders (2003, p. 8-11) tradiciniegiarius, vertinadius jsipareigojiny
nevykdymo tikimylg, skirstoi tris platias kategorijas: (1) ekspersistemas, apim&ras dirbtinius
neuroninius tinklus, (2) reitingavimo sistemadq3y krediy baly (angl. credit score) modelius.

Ivairis autoriai kreditingumo vertinimo modelius klasifdqa jvairiai: i kredito rizikos
ikainojimo ir portfelio kredito rizikos vets, i struki@irinius ir statistinius (empirinius),
nestandartizuotus ekspertinius ir standartizuotkspertinius ir matematinius ekonometrinius,
nevertinantysisipareigojimy nevykdymo tikimykes ir jvertinantys, kokybinius ir kiekybinius ar
pagal modelio gaunanrezultas.

AS pateikiau skolininko patikimumo vertinimo modedi pagal du kriterijus: kokybin
(daugiau orientuat | aprasomji) ir kiekybin; (apskatiuojamaji) vertinima, nes taikant abu
kriterijus, galima geriau vertinti skolininko paitikuma.

Kokybiniai modeliai sudaryti iS jvairiy charakteristiif, tokiy kaip skolininko
charakteristika, kapitalas, patirtis, paskolos l&i&s prasomos paskolos suma.y Shodely
pavadinimuose uzkoduotos pirmosios charakterigalkoes.

Vertinimo balais modeliuose kai naudojama statistintechnika ir istoriniai duomenys,
gaunamas skolininko kreditingumo balas,ilgalima vartoti skolininlf skirstymuii grupes.

Kaip matyti 8 paveiksle, atrinkti dazniausiai mokgje literatiroje analizuojami kokybiniai
ir vertinimo balais modeliai, kuriuos galima prakiai pritaikyti.
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SKOLININKO PATIKIMUMO  VERTINIMO MODELIAI

)

[ KOKYBINIAI ] [ VERTINIMO BALAIS
—>[ 3C, 5C, 6C ] [ ALTMAN Z (1968) j‘—
—>[ CAMPARI ] TAFLER (1974) ]4—
—>[ PARSER ] SPRINGATE (1978) ]4—
—>[ PARST ] OHLSON (1980) ]4—
—>[ SAPACTRPS ] FULMER (1984) ]<_

Saltinis:sukurta autés pagal Altman ZETA (2000), Grigaraii S. (2003), Whitehair, G. (2005), Miller L. (2006)

8 pav. Skolininko patikimumo vertinimas modeliais

ZMIJEWSKI (1984)

]4_

LIS (1999)

]4_

SHUMWAY (2001)

]4_

[
[
[
[
[
[
[
[

GRIGARAVI CIAUS (2003)

]4_

Hamilton, J. ir kiti (2002) “Bussiness finance asédcurity over moveable property”

praneSime patedkkelet, skolininko patikimumo vertinimo modeli Vienas iSy buvo 3C metodas,

kuris buvo sudarytas iS 3 elementharakteristikos, kapitalo, ggumo. Whitehair, Gary (2005)

pateile 5C metod, papildydamas 3C metgdlar dviem charakteristikomis: uzstatu atygjomis.

Kuala Lumpura Verslo ir informacijos paieSkos tdray(2003) kaip kredito rizikos vertinimo

priemore nurodc 6C metod, kuriame yra 3C, 5C modelicharakteristikos, o vietoj uzZstato

charakteristikos nuradkontaktus. Aptart modeli; charakteristikos pateiktos 1 lerijel:

1 lentet
C charakteristiky modeliai

Charakteristikos 3C 5C 6C

1. Charakteristika + + +

2. Kapitalas + + +

3. Patirtis ir sugelimai + + +

4. Uzstatas/kontaktai + +

5. Slygos + ¥

6. Kontrok ir nenumatyti atvejai +

Saltinis: sukurta autés.
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6C metodocharakteristily identifikavimas:

1. Charakteristikg(Character) — tai m@kmu istorija apie ankstegnpaskoi. Mokéjimuy

istorija labai svarbi bankui, iS kurio skolininkpsaSo paskolos. Tai sugginas vykdyti prisiimtus
isipareigojimus, elgesigvertinimas, charakterio iraginingumo studijos. Svarbu suzinoti koks
Zmogus vadovaujanonei? ar tas zmogus &xs anksiau reikal; su banku? ar skolininku galima
pasitiketi?  Jokiu du negalima skolinti pinig nepaistamam, nepatikimam Zzmogui.
Nepakankamai pgitamas zmogus tét pateikti gerai pagtamy Zzmoniy rekomendacijas. Reikia
pazyneti, kad asmenys jvertinimas yra pati subjektyviausia skolininko anid dalis.

2. Kapitalas(Capital) — bankavertinta finansia packtis. 1S esms kiek pinigy skolininkas
gali disponuoti? Kiek klientas pasirussrizikuoti savo nuosavu kapitalu?

3. Patirtis ir sugehimai (Capacity) — paprastai tai yra banko sprendimas skolininko

sugekjima grazinti paskod. Tai yra skolininko finansinio p&yumo jvertinimas. Itin svarbu
iSsiaiskinti, ar skolininkas turi patirioje veiklos sferoje, ar yra naujokas, kadargygglhit labai
gerai sugeba uzsiimti viena veikla¢igu yra nelabai gabus ar kompetentingas kitoje.

4. UzstatagCollateral) ar/ir kontaktai (Contact) — kalbapieaturt, - tai bity apéiuopiamas
turtas, kuriuo skolininkas garantuoja uz pasgk®lai gakty bati nekilnojamasis turtagrengimai ar
taupomoji gskaita naudojami kaip kompensacija uz pagkdienas uzstatas be pimigraut; nebus
pakankamas garantas paskolai gauti. Vertinanaspekq reikéty kalbéti apie patiesikeitimo
galimyke ir jkeiciamo turto kokyk. Nors uzstato kokybyra labai svarbi charakteristikagiau yra
tikimasi, kad bankui neredls tapti uzstato savininku. Kalbant apie kontaktusi-verslo ry3i
uzmezgimas, politinio rysSio ir rinkos atskleidimas.

5. Slygos (Condition) - verslo glygos paskolos metu gali tir teigiamg ar neigiam
poveiki paskolai, nepaisant paskolos tikros ¢®rtSis aspektas yra ypavarbusjvertinant tokias
salygas, kaip pavyzdZziui, - pakany normos, mokesy, konkurencijos pasikeitimai. PrieS suteikiant
paskod, reikia patikrinti asmeninius ar verslo kredpiraneSimus. Daznai skolininkas daro kiaid
itraukdamag kredito istorip klaidinga informacip. Skolininkui rekomenduojama kurti patikimus
santykius su banku. Skolininkas laikuétur pranesti savo bankininkui apie teigiamus ir resigis
savo verslo aspektus.

6. Kontrok (Control) — tai iStekli paggumu jvertinimas, turto kokyb (Hamilton, J.;
Coulson, A.; Wortley, S.; Ingram, D.(2002); Whitehas.(2005); Credit&Risk Evaluation. 6 C's
Scorecard Building (2003); Freitakas, E., 2006,4318).
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Sugeljimai Paskolos tikslas Grazinimo galimyl
(ability) (purpose) (repayment)

Charakteristika Priemorgs Sumos pagrindimas Patikanos ir apsidraudimi

(Characte! (means) (amaount) (interest and insurance)

Saltinis: sukurta autés.

9 pav. Campari modelio charakteristikos

Kitas mokslirtje literatiroje sutinkamas kokybinis skolininko patikimumo teimo
CAMPARI modelis, apima Sias charakteristikas:
1. Charakteristik§C=Character)- individuas ir verslo sugeljimai, patirtis, aziningumas,

praeitiesisipareigojimy jvykdymas ir akivaizdus finansinigvalgumas.

2. Sugebjimai (A=Ability) - verslo sugebjimas gazinti pinigus.Tai daznai priklauso nuo
valdytoju igudziy ir sugelkjimy. IS asmeniés pugs - intelektas, iSsilavinimas, moksis
informacijos zinojimas ir ryztingumadmorgje bankas kreipia é@nes i pelningum, kapitalo
reikalavimus ir pinig srautus. Svarbus skolininko supratimas apie verattti ir konkurencij.

3. Priemois (M=Means) - priemoés ir resursai verslui vystyti. Skolininkas daznali dpati
praSomas uzpildyti turto iisipareigojimy aprag kartu suijplauky ir iSlaidy detaémis. Literafiroje
dar sutinkama charakteristika marza (Margin) —akeahy norma, fiksuota, diskontuota, arba dar
suprantama kaipnokos.

4. Paskolos tikslaéP=Purpose) - skolininkas turi tiksliai paaiskjrkoct! jis nori skolintis

pinigus. Bankas nori Zinoti,akskolininkas ketina daryti. Klientas privalo daugiainoti apie savo
verslo Sak negu bankininkas. Bankininkai galiiliti verslo teorines Zinias, bet jie neturi prakiin
Ziniy versle. Bankininkai gali patarti skolininkui kolimansavimas tinkamesnis. Skolininkas turi
atkreipti cmeg i rizikinga igyvendining, verslo plano suderinamuansu banko ir visuomess
politika, paskolos nuosavyb, technologijos naudojimu.

5. PraSomos paskolos sumos pagrindi(dasAmount)- skolininkas turi ti uztikrintas, kad

nuroct tinkamp paskolos sum Patvirtinti paskolos sugn detaliais finansiniais duomenimis,
itraukiant pinig srautus, naug praradimus ir prognozes. Taip pat skolininkas pasirinkti laika
imokoms ir kompensacijas bankui uz papildgmaskolos finansavim

6. GrmZinimo galimyle (R=Repayment) - paprastai skolininkui reikia udpii banko pinig

srauty formas, parodyti verslo pgguma grazinti paskolos sum numatyti netiktumus, pinig

sraut realuna, graZzinimo period.
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7. Patikanos ir apsidraudima@=Interest and Insurance) - daug skolinimosi safesiilo

mazjancias paiikanas per sutarperiod. VirsSijus banko paskal bankas nustato pdédany norm,
kuri atspindi jo po4iri i rizika (Banks' lending criteria (2001 - 2006); How to fmov money
successfully. ALCB article (2006); Poutziouris, k&ons (2006); Credit&Risk Evaluation. 6 C's
Scorecard Building (2003); Freitakas, E., 2006,4318)

Mokslinéje literatiroje analizuojami ir sekantys PARSER, PARST, SAPRES modeliai,
kuriy charakteristikos pateikiamos 2 |ejet

2 lenteé
PARSER, PARST, SAPACTRPS modeliy charakteristikos
CHARAKTERISTIKOS MODELIAI

PARSER PARST SAPACTRPS
Asmenylz (Person) +
PraSomos paskolos sumos pagrindimas (Amount) + + +
Grazinimo galimyl (Repayment) + + +
Saugumas, patikimumas (Security) + 4 +
Paskolos naudingumas, tikslingumas (Expediency) +
Apmokejimas (Remuneration) +
Tikslas (Purpose) + +
Terminy laikymasis (Terms) + +
Imoka (Contribution) +
Pelningumas (Profitability) +

Saltinis: sukurta autés pagal “Banks' lending criteria (2001 - 2006); Htmwborrow money successfully”.
ALCB article (2006); Poutziouris, Panikkos (2006)gdit&Risk Evaluation. 6 C's Scorecard Buildin@@3); Freitak,
E., 2006, p. 14-18.

Kaip matyti 2 lentelle, PARSER, PARST, SAPACTRPS charakteristikos pearaj
maziausia charakteristikturi PARSER modelis, gausiausias jomis SAPACTRP&letis. Visi
pateikti lentetje modeliai turi praSomos paskolos sumos pagrindim@zinimo galimylgs,
saugumo, patikimumo charakteristikas.

Kokybiniai modeliai pateikia reikSming informacip, reikalings vertinant skolininko
patikimuma, kurios kiekybiSkai vertinant nesuzinotumecgida vertinant skolinink kokybiniais
modeliais kartais neiSvengiama vertintojo subjeltyo.

Altman Z-Score model iSvyseé 1968 m. Dr. Edvardas I|. Altmanas, Ph. D., Niujorko
Universiteto finang ekonomistas ir profesorius. Z-Score bankroto poagmimo modelis sujungia
5 santykinius rodiklius. Taip pat Siame modelyjeichgama Altmano apskauota svory sistema
tikimybéms determinuoti. Alman (1968) patobulino Beaver's (1967) darpanaudodamas
diskriminantires funkcijos analiz. Sis modelis padidino 2 mgbankroto prognozavimo tikslum
(Daily, C., M.,1994, p. 270; Riahi-Belkaoui, 1998,22 Henderson, Glantz, 2000, p.155;
McGuinness, 2000, p. 73; Coakley, J. R.;Brown, C.2B00, p. 133; Nanda; S.; Pendharkar, P.,
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2001, p. 156; Mackewius, J.; Rakstelien A., 2005, Hussey, Ong, 2005, p. 230). Altmano elisd
iISreiSkiamas tokia lygtimi:

Z=0.12%+0.14 %+0.33 X+0.06 X;+0.999%% (2)

X1= Apyvartinis kapitalas/visas turtas

Xo= Nepaskirstytas pelnas/visas turtas

X3= Pajamos pries paitanas ir mokasus/visas turtas

X4= Paprastju akcijy rinkos vers¢/

isiskolinimy balansig vert

Xs= Pardavimai/Visas turtas

Z=Bendras indeksas

Kai Z>2.99 imoré priskiriama prie klesti€iy imoniy, kai Z<1.81imonre priskiriama prie
bankrutuojatiiuy (Altman, 1968, p. 594).

Nustatant privéios imores paskolos kain pagal § modl yra atliekami tokie Zingsniai
(Feldman, 2005, p. 82):

e [vertinamasmores Z balas pagal Altman modgel

e Konvertuojamas Z-balasskolos vertinim.

¢ Nustatoma skolos kaina duotam terminui.

e Pridedamas papildomas rizikos priedas, atspindimises dyd.

Roehl-Anderson, Bragg, 2004, ketgjitmodelio element pateikia prie paprag akciju
pridedami privilegijuotisias akcijas: (Papragt akciu rinkos verg+privilegijuotosios
akcijos)/(Visijsipareigojimai)x0.6.

Dazniausiai literatroje sutinkami 3 Altman Z modelio variantai: pradin“A” ir “B”
modeliai. “A” modelis yra tinkamas pri¢ei gamybineiimonei. Modelis A netuty bati taikomas
kitokiomsimorems. Z reikSm 2.90 ir daugiau rodo, kad negresia bankrotasy@kdme 1.23 arba
maziau yra signalas, kadegra bankrotas. Bankroto tikimybesant Sioms reiks&ms yra 95%
vieniems metams ir 70% per dvejus metus. Aukst@sreiksne yra laukiamesé (Vessey, Pamilih,
Stewart, 2005, p.939).
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Altman Z-ScorereksSmés

3 lentet

Z-Score reikSrs | Imorés, kurios akcijos Imores, kurios akcijos Paslaug ir
kotiruojamos vertybinj | nekotiruojamos individualiy
popieriy birzoje vertybiniy popieriyy | Imoniy
(Pradinis, bazinis) birzoje (“A” modelis) | (“B” modelis)

Bankroto tikimyle | < 1,21 <1,23 <1,10

labai dided

Bankroto tikimylé | Nuo 1,21 iki 2,90 Nuo 1,23 iki 2,90 Nuo 1,10 ikb2,

imanoma

Bankroto tikimyle | > 2,9 >29 > 2,60

nedidet

Lygtis Z=0.12%+0.14 Z=0.717x%+0.847x | Z=6.56  xX%+3.26X
X,+0.33 %+0.06 | X2+3.107x X+0.42 x| X2+6.72 x %+1.05 x
X4+0.999x% (1968) | X4+0.998x X% X4

Saltinis: sukurta autés pagalAltman, 1968, p. 594Mackeviiy, J.; Rakstelieg A., 2005, 28-30Feldman,
2005, p. 82-83; Vessey, Pamilih, Stewart, 2008,044.

Altman E. sukiré Sia “Altman Z-score” versy, kad numatyt privatios negamybiés

imorés bankroto per vienerius ar dvejus metus tikimytModelis B” Altman Z-score tinka

privaciai bendrai (negamybineijmonei. Modelis B netéty bati taikomas kitomsimoréms. Z

taSkas 1.10 arba mazégo reikSne rodo, kad bankrotas yra titnas, tuo tarpu rezultatas 2.60 ir

didesré reikSne rodo, kad bankrotaséra tikétinas. Rezultatas tarpusdvieju reikSmi yra pilka

zona. Bankroto titiinumas esant Sioms reik8ms yra 95% per vienerius metus ir 70% - per dvejus

metus. AukStesnZ-score reikSmyra geriau vertinama (Vessey, Pamilih, Stewar62®.1014).

MackevkEius (2005) pateikidafler (1974) bankroto prognozavimo mogeinkani imoniy

kreditingumui vertinti:

Z=0,53K; + 0,13K + 0,18K; + 0,16K,

K,= Pelnas i$ pardavigiTrumpalaikiaijsipareigojimai;

Ko,=Trumpalaikis turtagsipareigojimai;

K3= Trumpalaikiaiisipareigojimai/Turtas;

Ks=Pajamos/Turtas.

®3)

Kai Z>0,3, tai jmoné turi neblogas perspektyvas, jei Z<0,2 tai bankrototikimyb é

didele.

Po 4 mety G. Springate (1978) pateik 4 veiksni ir 4 svory skolininko patikimumo

vertinimo model

Z=1,03A+3,07B+0,66C+1,05D
A= Apyvartinis kapitalas/Turtas;

B=Pelnas iki apmokestinimo/Turtas;

C=Pelnas prieS mok&ss/Trumpalaikiaisipareigojimai;

(4)
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D=Nepaskirstytas pelnas/ Turtas.

Kai Z<0,862, tai bankroto gresia (Mackevtius, J., 2005, p. 438).

Skolininko patikimumo vertinimo modeli tyrimy populiaruma patvirtino pasirogs
mokslireje literatiroje Ohlson modelis. Dichev, I. D. (1998) teigiekad Ohlson modelio
detalizavimas parodo didestankroto rizilg lyginant su Altman modeliu (Dichev, I. D., 1998,
1131-1134). Ohlson tyr2163 imones, kai tuo tarpu Altman tik 6@nones (Lykke, Pedersen,
Vinther, 2004, p. 6).

Pagal Dalbor, M. C.; Upneja, A. (2002), firmos gatiumas pateikiamas pe&dhlson's
(1980) O taSk prasant ilgo laikotarpio paskolos. O taskas ymakbato tikimykes sritis nuo 0 iki 1.
TaSkas O yraiisimos bankroto tikimys jvertinimas nuo 0 (nepaprastai zema bankroto tikinyb
iki 1 (parodo 100% bankroto tikimygp

O score = 1/(1 + &) (5)

Kur NV =-1.32 — (0.407 x SIZE) + (6.03 x TLTA) £.43 x WCTA)

+(0.076 x CLCA) — (1.72 x OENEG) — (2.37 x NITA)

—(1.83 x FOTL) + (0.285 x INTWO) — (0.521 x CHIN)

4 |lentek
Ohlson modelio kintamigji
KINTAMIEJI APSKAI CIAVIMAI
SIZE Log visas turtas
TLTA Visi jsipareigojimail/visas turtas
WCTA Apyvartinis kapitalas/visas turtas
CLCA Einamiejijsipareigojimai/einamasis turtas
OENEG Jei visisipareigojimai > visas turtas OENEG =1,
jei visi isipareigojimai < visas turtas OENEG =0
NITA Grynasis pelnas (nuostoliai)/visas turtas
FOTL Pinigy srautai iS pagrindigs veiklos/visiisipareigojimai
INTWO Jeiimore patiria gryra nuosto], tai INTWO=1, prieSingu atveju INTWO=0
CHIN (Grynosios pajamos einamaisiais metais-grygspajamos pegusiais metais)/
(Absoliutine vergé grymyju pajamy einamaisiais metais + absoliutinvert
grynyju pajamy pragjusiais metais)

Saltinis:Dalbor, M. C.; Upneja, A., 2002, p. 430-431.

Ohlson yra pirmasis pritagk logit analiz bankroto prognozavimo problemai sgif
panaudodamas 105 bankrutavusias ir 2058 vaildanmones (Riahi-Belkaoui, 1998, p. 22;
McKee, T. E., 2000, p. 160; McKEE, T. E.; Greenstéil., 2000, p. 220 Bernhardsen, 2001, p.5;
Nanda, S.; Pendharkar, P., 2001, p. 156-157).

Nacionalire verslo administratoyi asociacija (2006) savo moksliniame tyrime analizdyv
Fulmer (1984)model, imoniy bankroto prognozavimui:

H=V; + 0,212\ + 0,073\4 +1,270V, — 0,120\ + 2,335\ + 0,575V, + 1,083\4 + 0,894 \4
—6,075 (6)
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V1 = nepaskirstyti ankstesni Ve = trumpalaikiaijsipareigojimai/

mety pelnas/visas turtas; Visas turtas;

V, = pardavimai/visas turtas; V7 = log (materialus turtas);

V3 = pelnas iki mokeasy/visas turtas; Vg = apyvartinis kapitalas/visa skola;
V4 = pinigy srautas/visa skola; Vg = log (pelnas iki palkany ir mokesiu).

V5 = skola/visas turtas;
Kai H<0, tai bankroto tikimyb & didele.

Fulmerio modelis gali iiti panaudojamas Zymiai mazésms imorems negu Altmano
modelis. Tuo tarpu pagrindinis Altmano modelis ad#iuja papragiuy akciju rinkos verés ir gali
buti pritaikomas tik tose bendrése, kury akcijomis prekiaujama antdje rinkoje (Nemokumo
samprata ir jo teisinio reglamentavimo angl. 12).

Hols (2007) nuroé Zmijewski (1984) mode|, kuriame finansiniai apskaitos rodikliai
taikomi numatant blagancia imoniy finansire packti, taip pat reikSmingvieta uzima ir likvidumo
rodiklis, kuris paaiSkina pragancius imoniy finansinius rodiklius (Hol,S., 2007, p. 85). Pagal
Kim, M.; Kim, M. (1999), Nanda, S. ir Pendharkarar®y (2001); Anandarajan, M; Lee, P.;
Anandarajan, A. (2001), Hensher, D. A.ir kiti (200Zmijewski irgi naudojo logit metadimoniy
bankrotui nustatyti. Sis modelis litefiabje pateikiamas Sioje formijé (Anandarajan, M. Ir kiti,
2001, p. 76):

b=-4,803 - 3,6x(ROA) + 5,4x(FNL)- 0,1 x(LIQ) X7

kur b - statistika bankroto tikimybei apskaioti. Siame modelyje kuo aukstesi reik3ng,
tuo didesi bankroto tikimyl.

ROA=grynasis pelnas/turtas;

FNL =jsipareigojimai/turtas;

LIQ =trumpalaikis turtas/ trumpalaikigipareigojimai.

Sis modelis taikomas apitlinant kompanijas, kugi vertybiniai popieriai kotiruojami
vertybiniy popieriy birzose.

MackevEius (2005) pateikia ir kit R. Lis (1999) kreditingumo vertinimo modelkuris
apibadinamas formule:

Z=0,063K; + 0,092K + 0,057k + 0,001K; (8)

K,= Apyvartinis kapitalas/Turtas;

K,=Pelnas iS pardaviwiTurtas;

Ks= Nepaskirstytasis pelnas/Turtas;

Ks=Nuosavas kapitalas/Skolintas kapitalas.

Sio modelio kritir¢ riba, kai Z=0,037 (Mackewius, J., 2005, p. 438).
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Shumway (2001) tyrimuose nur@dsavo modelkaip prognozuojamtfinansines neégkmes.
Jis modelyje panaudojo logistimegresig (Smith, 2003, p. 88; Noronhaa, G.; Singal, V., £200.
4.).

LN=-7.811+(4.068)%-(6.307)%-(0.158)%-(0.307)X, 9

Xq=visas turtas/visisipareigojimai

X,=grynosios pajamos/visas turtas

Xs=trumpalaikis turtas/trumpalaikigipareigojimai

X4=logaritmavimo lygis

Sio modelio mazesrreik3me rodo didespimonss mokjimo pajggumg ir pelningum.

Lietuviu mokslirgje literatiroje analizuojamassrigaravi ¢iaus S.sukurtas modeligmones
kreditingumui vertinti (Grigaravius, S., 2003, p. 37):

Z=-0,762+0,003%-0,424%-0,06%3+0,22X%4-0,774%-0,189X%+6,842X%-12,262X%-5,257%

X1= Trumpalaikis turtas/Trumpalaikigipareigojimai; (10)

Xo= Grynasis apyvartinis kapitalas/Turtas;

X3= Turtas/Nuosavy

X4= Nuosavyk/Skola;

Xs= Veiklos pelnas/ Pakany iSlaidos;

Xe= EBIT/Turtas;

X7= ROA;

Xg= Grynojo apyvartinio kapitalo apyvartumas;

Xo= Turto apyvartumas.

Pagal gaut regresig, vertinamaimoniy mokumo sunkunmp tikimybé, iSreikSta logistine
regresija:

Pr(O):1/1+é0’762+0’003>§__0’424X2_0’06X3+0’22X4_0’774X5_0’189X6+6’842X7_12’262X8_5’257X9 (1 1)

Grigaravtiaus S. siekia padiyti kompleksiri priemoni ir alternatyviyy sprendina mode],
taikyting potencialiemsimoniy mokumo sunkumamsgvertinti, imoniy hemokumo problemoms

spresti, nemoki imoniy pertvarkymo sprendimams modeliuoti 5 paveiksle.
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5 lentet

Lietuvos akciniy bendroviy restruktirizavimo alter natyvos

Mokumo Akcini y bendroviy finansinés Akciniy bendroviy Akcinig bendroviy
reitingai padéties lygis nestkmiy tikimyb é restrukt arizavimo r asSys
(reik8me)
I Auksto mokumo lygio akciés | 0,02 (0,00-0,12) Nereikia restrakizuoti
bendros
1] Finansiskai stabilios akcés | 0,20 (0,12-0,34) Nereikia restrakizuoti
bendroes ar restruldirizuoti
bendrov iS vidaus
11 Potencialiai nemokios akcés | 0,41 (0,30-0,72) Restruldizuoti ar
bendros tobulinti bendroés
strategij
v Nemokios ar laikinai nemokios0,68 (0,55-1,00) Restrukizavimo
akcinés bendro¥s sisteminimas  bankrotp
praSymui
\% Nemokios akcias bendrogs 0,81 (0,68-1,00) Bankroto prodeds ar
likvidavimas

Saltinis: Grigarawiius, S., 2003, p. 39.
Pagal logistias regresijos lygtapskatiave akciniy bendrovii negkmiy tikimybe galima
priskirti reikSmei, nurodytoje 4 lentgé, ir suzinoti arimonei reikia restrukirizavimo, ar ne, ar

reikia tobulintiimones strategy ar jauimonei gresia bankrotas.
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2. UAB “FAUSTA” KAIP SKOLININK ES PATIKIMUMO
VERTINIMAS

Mokslinéje literatiroje analizuojama daug skolininko patikimumo venia modeli. Jy
ivairove apsunkina vertintgj darka, nes tokioje modeli gausylje sunku iSsirinkti tinkamiausi
Sioje darbo dalyje pritaikysiu skolininko kreditimgo vertinimo modelius ir pagal jrakumus ir
privalumus atsirinksiu geriausius.

Empiriniame tyrime pateikiama skoliniek UAB ,Fausta“ patikimumojvertinimas. Si
imore norety paimti kredit 500000 Lt nebaigtos statybos darbams uzbaigtPpeetus. Paskolos
mokejimo grafikas 6 maet laikotarpis. Paskolos kaina - fiksuota {gany norma: 6 meén.
EURIBOR+2.5%.UAB ,Fausta“ jkei¢ia uz paskal ta paia nebaigh statyla, kurios statybos
uzbaigimui ir jrengimui prasSo paskolos Vilniaus centre, o likuspgiskolos daliai padengti
garantuoja UAB “Ingeborga” akcijomis.

2.1 UAB ,Fausta“ vertinimas kokybiniais modeliais

Kokybiniam UAB “Fausta” vertinimui buvo pasirinkéC ir SAPACTRPS modeliai. 6C yra
3C ir 5C patobulintas variantas su papildytomislisktko vertinimo charakteristikomis, tébnei
3C, nei 5C modeli nesirinkome. 6C modelio pasirinkimémé jo charakteristikos, tinkamiau
atspindigios skolininko patikimuma. 6C nurodoma, kiek skolininkas pasirg®srizikuoti savo
nuosavu kapitalujvertinama skolininko patirtis, vertinamos verslgygos, iStekliy paggumas,
turto kokyke, kuriy pasigendama Campari modelyje. 6C modelyea rcharakteristiic “paskolos
tikslas”, “priemores”, kurios yra SAPACTRPS kokybiniame modelyje. SAPERPS modelis
papildo 6C model PARSER ir PARST yra SAPACTRPS pirminiai bazinmodeliai, todl ju
nesirinkome.

2.1.1 6C modelio pritaikymas

UAB “Fausta” kaip skolininks patikimumo vertinimas pagéC modej.

Charakteristika: UAB ,Fausta“ jregistruota 1993 m. rugpjio 18 d., imorés kodas
300012345. Bendr@g pagrindige veikla — kabeligs televizijos paslaugos, Interneto tiekimo
paslaugos, Interneto klubo paslaugos. UAB ,Faudtaf UAB “Ingeborga” 51% paprasty
vardiniy akcijy. 2006 m. gruodzio 31 d. darbuatogkatius sudaro 68, lyginant su gasiais
metais 3 darbuotojais sunégd 2006 m. gruodzio 31 d. bendém\statinis kapitalas yra 500000 Lt,
vienos akcijos nominali vert1000 Lt, akciy skatius 500 vnt. 2006 m. pardavimo pajamos,
lyginant su 2005 m., padip 16,51%.UAB ,Fausta“ neturijsiskolinimy nei VSDF, nei VMI, visi
mokesiai ir darbo uzmokestis sumetias laiku. Siogmores charakteristika teigiama.

UAB ,Fausta“ nori imti paskal nebaigtos statybos darbams Vilniaus centre uzbaigt

Naujajame pastate busnores patalpos: biurojrangos, prietaig irengimy, prekiy ir atsarg,
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transporto priemoni stowjimo ir saugojimo patalpos. Dabar patalpuomai iSleidziama 9673 Lt
per neneg, 0 per metus 116076 Lt, tai sudaro 0.12% gryn@hq@ Pastidus naugji pastad,
nereiks mokti nuomos mokasy. Nuomai skirtus pinigus bus galima panaudgtones
apyvartitms kSoms arba investuogivertybinius popierius. Dapastato bus galima iShuomuoti ir
padengti komunalinius mokass.

UAB ,Fausta“ kreditiny santykiy istorija: imone turi sutartini jsipareigojimpy UAB Hansa
Lizingas ir UAB VB lizingas, juos vykdo laiku pagsilitartis.

UAB ,Fausta“ praso paskolos atstovaujama §msres direktoriaus, kuris yra ir vienas
pagrindiniy akcininky. Direktorius vis akcininky pritarimu turijgaliojimus priimti sprendimusédl
pastato statybos uzbaigimo ir pasirasyti paskolaarts Kitaip tariant jis turi teig kreditoriniam
isiskolinimui akcininky poziriu, tatiau teig skolintis iS skolintojo apsprendziaores finansig
pacttis, kuri bus atskleista darbo eigoje.

Imores direktorius atsakingas, aktyvus, realizuoja tarilgamet praktire patirt ir Zinias,
suteiky galimyke tobukti ir augti kartu suimone. Direktorius padidino pardavimus 1.75 min per
pastaruosius metus, pasiek 35 min Lt grynojo pelno, 2006 m. buvo apdovasdaip geriausias
imores vadybininkas.

Kapitalas Tai yra vienas iS pagrindiiskolininko patikimumo gaZinti paskod garant.
Skolintojui svarbu zinoti, ar skolininkas #sr sukaups pakankamai kapitalo, kad g@l grazinti
paskoh. Pagal UAB “Fausta” 2006 m. balanso duomesistinis (pasirasytasis) kapitalas yra
500000 Lt, privalomji rezena sudaro 50000 Lt. Tai pakankamai didedigatinis kapitalas, 50 kart
virSija istatymy nustatyd minimalia jstatinio kapitalo sum 2006 m.jmores ilgalaikis turtas siekia
4.4 min Lt, trumpalaikis turtas - 1.aln Lt. Imoneés transporto priemonibalansig verg siekia
0.73 min Lt, kitosirangos - 3.03 min Ltimore turi UAB “Ingeborga” 51% papragty vardiniy
akciju, kuriuos pardavus iy galima padengti dalskolinamos pinig sumos. UAB “Fausta”
paskolos suma - 500000 Lt nebaigtos statybos darheimaigti sudaro 11.33% vismores turto,
tai nedidet imores isipareigojimo suma lyginant su vigmores turtu. UAB “Fausta” likvidus
turtas — tai pinigaimores bank saskaitose (0.33 min Lt) ir kasoje (0.11 min Lt)¢itu Sie pinigali
skirti mokesiams valstybei, darbuotpjdarbo uzmokesui, trumpalaikiamsijsipareigojimams ir
butiniausiom veiklos snaudoms padengti. Pagahones 2006 m. pinig sraut; ataskaita, UAB
“Fausta” grynieji pinig srautai per pastaruosius metus p&adid29847 Lt, tai 1.67 karto daugiau
uz prajusius metus. Absoliuti grypu pagrindires veiklos pinig srauti suma sudaro 3.6 min Lt
per 2006 m., tai yra 1.8 karto daugiau negrsiais metais.

Patirtis ir sugelgjimai: tai jau daugiau kaip 15 mgveikianti imore, su didele patirtimi ir
sugelgjimais teikti kabeligs, skaitmeniss televizijos, interneto paslaugas. UAB , Faustidelio

aboneni skatiaus paslaptis — kokybigkysio paslaug suteikimas: nefikinéjantis ir greitas rysys.
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Imore turi patirties tinkly renovacijos srityje, stengiasi diegti naujausieshhologijos optinius
kabelius. UAB ,Fausta“ — ne naujokmore savo veikloje, labai gerai sugeba vykdyti veikhvo
srityje.

UZstatas ir kontaktai -UAB ,Fausta“ garantuoja uz paskota p&ia nebaigta statyba
Vilniaus centre, kuriai praso paskolos ir UAB “Itgega” akcijomis. Nebaigtos statybos balaasin
vert yra 155875.51 Lt, taau turto vertintop duomenimis nebaigtos statybos rinkos kaina yra
300000 Lt. Pastaruoju metu nekilnojamo turto rimketuvoje labai suaktyjo, jo kainos nuolat
kyla. Vilniuje naujos statybos namai turi didZziasskainas gyvenagu namy rinkoje, tai glygojo
padictjes BVP iki 7.3%, didjanti vartotoj; perkamoiji galia, nedidé$ patikanos,istojimasij ES ir
didelis kiekis “juody” pinigu rinkoje. Nebaigtos statybos rinkos kaina padengiaiik 60%
prasomos paskolos sumos. Likusi paskolos suma ty@jama UAB “Ingeborga” akcijomis, kuyi
balansig veri¢ yra 270523 Lt. Pastatas neperkamas, o statomapategioje vietoje geografiniu ir
logistiniu poziiriu néra parduodamg pastat, be to, pastatnorima jsirengti pagalmores poreikius,
kurie atitinka veiklos ypatumus. Uzstatas vienaspbegy srauty neuztikrina galutinai suteikti
paskolos: UAB ,Fausta“ pinig srautai pastaraisiais metais teigiami ir kasmejai 2006 m.
grynieji pinigy srautai padigjo 20330 Lt, tai yra 1,55 karto daugiau nei 2005im2,6 karto
daugiau nei 2004 nimores verslo rySiai gtojami daugiausia Vilniuje ir Kaune. PolitipirySiy
imorg neturi.

Sqlygos: UAB Fausta® verslo glygos palankios, nes Lietuvos ekonomikai égant,
spatiai auga informacinj technologiy naudojimo skaius: nany akiy, turinciy interneto prieig
namuose per 2005 m. paéjial 3.8%; per 2006 m. padiph 2,2 karto daugiau nei pfjasiais metais.
Imoniy naudojagiy Interney per 2005 m. padigo 5.4%, o per 2006 m. - 1.03 karto daugiau nei
prasjusiais metai§. Dabar UAB ,Fausta“ turi beveik dvigubai daugiau abongnhegu kitos
veikiartios firmos Vilniuje, siilancios klientams tas gas paslaugagmones siillomos kainos yra
maziausios. Pagrindinis firmosérdesys skiriamas abongn@aptarnavimo kokybei. Nekintama
metin: palikany norma 6.36% (2007 m. 01ém 03 d. EURIBOR 3.86% + 2.5%=6.36%@rba
31800 Lt uz prasomos paskolos suimonei didets jtakos finansinei padiai netugs palyginus su
jos dideliais pinig srautais (3.6 min Lt), grynais pinigais bankudsd (nin Lt).

Kontrolé ir nenumatyti atvejai teigiamy iStekliy paggumy jvertinima atspindi didjantys

pinigy srautai, grynasis pelna®agal registr centro duomenis, turto kokglviena is aukStesmni

8 Statistikos departamentas prie Lietuvos Respuslikietuva 2006, p. 7.
° EURIBOR, 2006 m., p 1.
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2.1.2 SAPACTRPS modelis

UAB ,Fausta“ kaip skolininks patikimumo vertinimas pagal SAPACTRPS mgdel

pateikiamas lentéje:

6 lentet

UAB “Fausta” vertinimas pagal SAPACTRPS modelj

SAPACTRPS CHARAKTERISTIKOS

VERTINIMAS

PraSomos paskolos sumos pagrindir
(Amount)
Tikslas (Purpose)

npeones nebaigtos statybos darbams uzbaigti, kurios i
kaina 300000 Lt.

nko

Grazinimo galimylz (Repayment)
Saugumas, patikimumas (Security)

Pinigai bank saskaitose, teigiami pinig srautai, turtg
pardavimas: nebaigtos statybos, Kiio®nes akciji.

Apmokejimas (Remuneration)

Per 6 metus nuo paskolosksurei

Terminy laikymasis (Terms)

Tinkamas pagal banpateikta informacija apie termin
laikymosi istorip pagal jau suteiktas paskolas.

Metiné imoka (Contribution)

83333.33LT(paskola)+31800LT{fxanos)=115133.33L

Pelningumas (Profitability)

Bendrasis pelningumas0.61
Akcinio kapitalo (nuosavyss) pelningumasos=10.91%

Turto pelningumago=2.45

Saltinis: sukurta autes.

PraSomos paskolos suma reikalingenés pastato statybai uzbaigtiigirengti. Naujajame

pastate UAB “Fausta” vykdys savo veikiGrazinimo galimyle, saugum, patikimumy uztikrina

pinigai bank saskaitose 448909 Lt,

teigiami pinjgsrautai: vien tik gryni pinig srautai iS

pagrindires veiklos sudaro 362894 Lt. Prognozuojant pesiniistariant, pablogjus imores

finansinei padciai, pasko4 UAB “Fausta” gatty grazinti pardavus pastat kurio statybos

uzbaigimui irirengimui praso paskolos, ir finangiorta: kitos imorés akcijas. Apmogimas pagal

sutarf vyks 6 metus kas éneg. Metine imoka sudaro paskologmoka 83333.33 Lt ir metin

palikany suma 31800.00 Lt, bendra metiimoka sudaro 115133.33 Lt, oénesire imoka hity

9594.44 Lt.

Pardavimy pelningumas (pelno marza):

Bendrojo pelno marza=Bendrasis pelnhas/Pardavinpaistaugosx100% (12)
Bendrojo pelno marzge=(7536242/12349609)x100%=61.02%

Pardaviny pelningumo rodiklis

rodo kiek pardavimr paslaug tenka bendrajam pelnui,

kuo Sio rodiklio reikSna didesr, tuo efektyviau vykdomamores veikla. UAB “Fausta” bendrojo

pelno marza pakankama.

Bendrasis pelningumas=Bendrasis pelnhas/Pardavijampauma (13)
Bendrasis pelningumasgys=7536242/12349609=0.61
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Bendrasis pelningumas parod@monés sugebjima uzdirbti pelr, iS pagrindigs imorés
veiklos. Kuo didesé pelno norma kiekvienam uzdirbtam pajaiitui, tuo efektyvesa imones
veikla. Pagal skdiavimus UAB “Fausta” bendrojo pelningumo rodiklisrgs.

Akcinio kapitalo (nuosavys) pelningumas=Grynasis ataskaiiinimeuy pelnas
paskirstymui/Pardavimai ir paslaugos (14)

Akcinio kapitalo (nuosavyhbés) pelningumasoos=(1347218/12349609) x100%=10.91%

Sis rodiklis rodo, ar yra pakankamas akcinimuosavybs uZdirbtas pelnas, ar nevgot
geriau parinkti kitos investavimo srities, kuri dualaugiau grynju pajamy. Apskatiavus akcinio
kapitalo (nuosavys) pelningum, paaiskjo, kad akcinink nuosavybs uzdirbtas pelnas mazas.

Turto pelningumas=Grynasis ataskaiiimet; pelnas paskirstymui/Kapitalas ir rezervai(15)

Turto pelningumas;pps=(1347218/(500000+50000))=2.45

Turto pelningumo rodiklis parodo iSteklipanaudojimo rezultatyvusgnarba kiek grynojo
pelno uzdirba 1 turto litas arba kokia viso turtalisl susiggZinama pelno pavidalu. Pagal
skatiavimus, UAB “Fausta” 1 turto litas uzdirba 2.4®&lgrynojo pelno, tai geras turto pelningumo
rodiklis.

2.2 UAB “Fausta” vertinimas kiekybiniais modeliais

Sioje darbo dalyje UAB ,Fausta“ vertinspagalAltman Z (1968), Tafler (1974), Springate
(1978), Ohlson (1980), Fulmer (1984)s (1999), Shumway (2001) modelius, nes iS mokgin
literatiroje analizuojam modeliy galima panaudoti tik Siuos. Kiti modeliai litefiadje tik paminimi
nurodant y autoriy ir sukiirimo metus, t&iau neanalizuojamosi jlygtys, nenagrigamas veikimo
principas, gaunamrezultat, interpretacija.

2.2.1 Altman Z (1968) modelio panaudojimas

UAB ,Fausta“ vertinti naudosiimores, kurios akcijos nekotiruojamos vertyhjrpopieri
birZoje Altman E. I. (*A” model) bankrotui prognozuoti, nes UAB “Fausta” akcijos
nekotiruojamos vertybini popieriy birzoje. Altman E. |. paslaugir individualiy imoniy (“B”
modelio) nepasirinkau, nes ji vykdo ir pardavimié)(

Z=0.717x%+0.847x %+3.107x X%+0.42 x X+0.998X X% (16)

X1= Apyvartinis kapitalas/visas turtas X,= Paprastju akcijy rinkos ver¢/

Xo= Nepaskirstytas pelnas/visas turtas isiskolinimy balansig verg

X3= Pelnas iki apmokestinimo/ Xs=Pardavimai/Visas turtas

visas turtas

Septintoje lentéje pateikiami Altmano modelio elemeantpalyginimai, pagal kuriuos
vertinama, kagtakojo pasirikto Altman modelio Z reik&® pokyius nagrijamu laikotarpiu.
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7 lentek
»Z" modelio elementy palyginimas

X1=Apyvartinis | X2=Nepaskirstytag X3=Pelnas iki| X4=Paprastju X5=Pardavimai/| Z
kapitalas/Turtas| pelnas/Turtas apmokestinimo/Turtg akciju rinkos | Turtas
S vert/isiskolinimy
balansig vert
2006m.| -0.146 0.321 -0.272 0.136 3.246 3.246
2005m.| -0.235 0.314 0.116 0.158 2.474 2.474
2004m.| -0.081 0.291 -0.040 0.136 1.693 1.693

Saltinis: sukurta auteés.

X1=Apyvartinis kapitalas/TurtasPrieS pradedant analizuatpyvartinio kapitalo ir turto
santykio reikSmes, naudinga panagtiinka rodo apyvartinio kapitalo sumos. Apyvartinis kajas
parodo, kokiu mastu firmos nuolatiniai poreikiailigaati padengiami iS sav1éSy, nesinaudojant
banky paslaugomis. Apyvartinis kapitalas tufitbteigiamas, nes neigiama rodiklio reik&rkelis
laikotarpius iS edls rodo, kadimore negali vykdyti trumpalaiki isipareigojimy. Jei apyvartinis
kapitalas neigiamas tik 1 laikotarps eiks, tai dar nereiSkia, kagmore yra nemoki. Ji savo
apyvartini; 1¢Sy poreil§ gali padengti iS ilgalaikio turto. Eeau apyvartinio kapitalo papildomas
pasitelkimas iS ilgalaiki resurs gali biti efektyvus tik tam tikru laikotarpiu ir jokiudalu negali
tapti nuolatiniu reiSkiniu. Kaip matyti 10 pav.,ysartinis kapitalas 2004-2006 m. yra neigiamas,
tai rodo, kadimoré negali vykdyti trumpalaikj isipareigojimy. Per 2005 mimorgs neigiamas
apyvartinis kapitalas Zymiai padjo 163.79%, per 2006 m. apyvartinis kapitalas sufoa®s.31%.

Apyvartinis kapitalas
0 : :
-200000 A 2004 2005 2006
-400000 -
-600000 483399 — - .
O Apyvartinis kapitalas
-800000 —
-1000000 - -824876
-1200000 -
-1400000 1275181
Metai

Saltinis: suteuautoés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.
10 pav. UAB , Fausta“ apyvartiniskapitalas
Altmano modelis yra sudarytas ii&iriy finansiniy rodikliy. Pirmasis rodiklis rodo, koki
imores turto dal sudaro apyvartinis kapitalas ir tuo¢paatskleidZziaimones mokumo lyg 2004-
2006 m. apyvartinio kapitalo dalis turte sudary0,081, -0,235, -0,145 (11 pav.). Kadangi Sis
rodiklis neigiamas, jo dinamika rodmanona bankroto tikimylg ir kadimoré negali vykdyti savo
isipareigojimy ar pritiikti apyvartiny [éSy. Per 2005 m. apyvartinio kapitalo ir viso turtontsékis

Zymiai sumagjo, net 190.12%, o per 2006 m. analizuojamas &anpadidjo 38.30%.

34



Apyvartinis kapitalas/visas turtas
0 : :
2004 2005 2006
-0.05
01 el @ Apyvartinis
-0.15 kapitalas/visas turtas
-0.145
-0.2
-0.25 -0.235
Metai

Saltinistksirta autogs pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.

11 pav. UAB , Fausta“ apyvartinio kapitalo ir turto santykio rodiklis

X2=Nepaskirstytas pelnas/TurtasSis rodiklis rodo turto pelningum imores istekliy

panaudojimo rezultatyvuim AuksStesi rodiklio reikSne parodo efektyvesgriurto panaudojir

Nepaskirstytas pelnasiisas turtas
0.33 0.321
032 0.314
0.31 N "
O Nepaskirstytas
0.3 1
0.291 pelnasiisas turtas
0.29
0.28
0.27
2004 2005 2006
Metai

Saltinis: sukurta agpagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.
12 pav. UAB , Fausta” turto apyvartumo rodiklis

Kaip matyti 12 pav., per 2005 m. turto apyvarturadiklis padi@jo 7.9%, per 2006 m. Sis
rodiklis padicjo 2.18%, taéiau mazos turto apyvartumo reik&rodo, kadmore neiSnaudoja savo
turimy iStekliu pelnui uzdirbti.

X3=Pelnas iki apmokestinimo/TurtasSis rodiklis rodo, kiek pelno pries apmokestigim
uzdirba 1 turto litas. AuksSte&rrodiklio reikSnme parodo efektyvesnturto panaudojirp 2004 m.
turtas pelno prieS apmokestirimeuzdirbo, jau 2005 — 2006 m. 1 turto litas pyadizdirbti pelno.
Per 2005 m. pelno iki apmokestinimo ir turto samybadidjo nedaug, tai yra 0.08 kartais, o per
2006 m. padi¢jo 0.16 karto. Sis rodiklis dar karpatvirtina, kadmorgs turtas ara iSnaudojamas

pelnui uzdirbti, neefektyviai naudojami turimi iEbei.

35



0.3

0.15
0.1
0.05

-0.1

Pelnas iki apmokestinimo/visas turtas

0.25 A
0.2

-0.05 -

0.272
0.116
\75)%2“ 2005 2006
-0.04
Metai

O Pelnas iki
apmokestinimo/visas
turtas

Saltinis: sukurta agpagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.

13 pav. UAB , Fausta“ pelnoiki apmokestinimo ir turto santykio kitimas

X4=Paprasijy akcijy rinkos verg/jsiskolinimy balansire veré. § santyk galime

prilyginti bendrojo mokumo rodikliui. Jis atspinidends imores stabilumo bklg ir parodoimones

gelejima jvykdyti trumpalaikius ir ilgalaikiugsipareigojimus. Paprastai firma priskiriama mpki

imoniy kategorijai, kai Sis rodiklis yra bent Siek tieaujiau uz 1. Apskaiuojant § rodikli, vietoj

paprasijuy akciju rinkos verés naudosiu papragt; akciju balansirg vert, nes vertinam@more yra

uzdaroji akcig bendro, jos akcijos @ra kotiruojamos vertybini popieriy rinkoje, toal sunku

ivertinti Siosimores paprastjy akcijy rinkos verg. Kaip matyti 14 pav. Sis rodiklis per 2005 m. turi

labai nedided didé¢jimo tendenciy 13.92%, o per 2006 m. Sis rodiklisigy | ankstesa packtj, tai

yra sumaZjo 13.92%. Pagal papragi akciju rinkos verés ir jsiskolinimy balansigs veres

santyk, galima teigti jogmonre yra nemoki.

Paprast yjy akcij y rinkos vert é/jsiskolinim y balansin é

o

Paprastyjy akcijy
rinkos verté/jsiskolinimy,
balansiné verte

verte
0.16 0.158
0.15
014 0.136 0.136
0.13
0.12
2004 2005 2006
Metai

Saltinis: sukurta agtopagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.

14 pav. UAB , Fausta“ bendrojo mokumo rodiklis

X5=Pardavimai/Turtas Pardaviny ir turto santykis parodo turto apyvartankuris nustato,

kokia pardavinp apimtis tenka kiekvienam ilgalaikiaktyw; litui. Kuo jis didesnis, tuo geriau.

Jeigu jis per mazas, tai reikia arba didinti panhass, arba parduoti dalgalaikio turto.
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Pardavimai/Visas turtas
25 2.181
1.954
2 i
1.575
1.5 |
O Pardavimai/Visas turtas
1
0.5
0 : :
2004 2005 2006
Metai

Saltinis: sukurta autés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.
15 pav. UAB , Fausta’ turto apyvartumo rodiklis

Kaip matyti 15 paveiksle, turto apyvartumo rodikpsrodo, kad kiekvienais metais vis
didesre pardavimy apimtis tenka kiekvienam ilgalaikiaktyw litui, tai jtakoja vis didjantys
pardavimai. Per 2004 m. turto apyvartumo rodikisligjo 0.38 kartais, o per 2005 m. pagm
0.22 karto.

ISanalizavus ,Z* modelio atskirus elementus galidaayti iSvad, kad apyvartinio kapitalo
ir viso turto santykio rodiklis blogiausias lygirtasu kitais rodikliais, o geriausias - pardayitn
viso turto santykis. Magantis bendrojo mokumo rodikligX4=Paprasijy akcijy balansig

vert/isiskolinimy balansig verg) rodo, kadmore yra nemoki.

Apyvartinis kapitalas/visas turtas Paprastyjy akcijy rinkos verté/

X1(2004)= (1346744-1830143)/5946207= -0.081 jsiskolinimy balansine verte

X1(2005)= (714795-1989976)/5425046= -0.235  X4(2004)= 500000/3663393=  0.136
X1(2006)= (1245381-2070257)/5662579= -0.146  X4(2005)= 500000/3172344=  0.158
Nepaskirstytas pelnas/visas turtas X4(2006)= 500000/3663393=  0.136
X2(2004)= 1732814/5946207= 0.291 Pardavimai/Visas turtas

X2(2005)= 1702702/5425046= 0.314  X5(2004)= 9363502/5946207= 1.575
X2(2006)= 1815839/5662579= 0.321  X5(2005)= 10599900/5425046= 1.954
Pelnas iki apmokestinimo/visas turtas X5(2006)= 12349609/5662579= 2.181
X3(2004)= (-237444)/5946207 -0.040

X3(2005)= 629248/5425046= 0.116

X3(2006)= 1540330/5662579= 0.272

Atamano modelio (16 pav.) rezultatai parollad imones bankroto tikimyb 2004 —2005
m. imanoma, kadangi Z reik&narp 1,23 ir 2,90, o0 2006 m. bankroto tikindybedidet, nes Z
reikSme >2,90. Kaip matyti 15 paveiksle, didziausia bambdrikimybé yra 2004 m., nes Z reik&m
yra maziausia 1,693, o maziausia bankroto tikingmalizuojamu laikotarpiu — 2006 m., kai
Z7=3,246.

Z=0.717xX1+0.847x X2+3.107x X3+0.42 x X4+0.998x X5

Z(2004)= 0.717x(-0.081)+0.847x0.291+3.107x(-0.040)+0.42x0.136+0.998x1.575=  1.693
Z(2005)= 0.717x(-0.235)+0.847x0.314+3.107x(0.116)+0.42x0.158+0.998x1.954=  2.474
Z(2006)= 0.717x(-0.146)+0.847x0.321+3.107x(0.272)+0.42x0.136+0.998x2.181=  3.246
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Z(2004)= 1.693 nuo 1,23 iki 2,90 Bankroto tikimybé jmanoma
Z(2005)= 2.474 nuo 1,23 iki 2,90 Bankroto tikimybé jmanoma

Z(2006)= 3.246 >2,9 Bankroto tikimybé nedidelé
Z reikSmé
3500 3088
o 2.500 /ﬁ-{
£ 2.000 o
= 1500
~ 1.000
0.500
0.000 ‘ ‘
2004 2005 2006
Metai

Saltinis: sukeuautoés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.
16 pav. UAB , Fausta“ vertinimas pagal Altmano funkcija

Alman modelio tikumai - ngvertina kiekimoreés turto finansuojama skolintomi&Sbmis.
Jis naudojamas ilgalaikiam mokumugwvertinti, norint nustatyti, kok pardavimy savikainos
padictjima imore paggi finansuoti skolindamasi. Altmano modelis geriguarodo jau
bankrutavusi imoniy pactt. Be to, reikia zinoti papragu akcijy rinkos vert, kuria uzdarosioms
akcinems bendroems sunkuvertinti Lietuvos glygomis.

2.2.2 Tafler (1974) modelis

UAB “Fausta” bankroto tikimybei vertinti taip paandosimeTafler (1974) modaet

Tafler (1974) bankroto prognozavimo modelis:

Z=0,53K; + 0,13K; + 0,18K3 + 0,16K,4 a7
K;= Pelnas iS pardavim K3= Trumpalaikiaijsipareigojimai/Turtas;
Trumpalaikiaijsipareigojimai; Ks=Pajamos/Turtas

K,=Trumpalaikis turtagsipareigojimai;
Kai Z>0,3, tai imone turi neblogas perspektyvas, jei Z<0,2 tai bankrotdikimyb é didele.

Pelno iS pardavim ir trumpalaikiy isipareigojimy santykis parodo kokia pardavinsuma
galima padengtimorés trumpalaikiugsipareigojimus. Pagal sk&vimus, UAB “Fausta” pelnu isS
pardavimy galima padengtimores trumpalaikiugsipareigojimus: 2004 m. pelnu i$ pardayi®3
kartais galima dengti trumpalaikitsipareigojimus, 2005 m. - 3.1 kart2006 m. - 3.6 kartais.
Pagal grodikli imore sugeba vykdyti savo trumpalaikiggpareigojimus.
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Pelnas iS pardavimy/Trumpalaikiai Trumpalaikiai jsipareigojimai/Turtas

jsipareigojimai K3(2004)= 1830143/5946207= 0.308
K1(2004)= 5966786/1830143=  3.260 K3(2005)= 1989976/5425046= 0.367
K1(2005)= 6192358/1989976=  3.112 K3(2006)= 2070257/5662579= 0.366
K1(2006)= 7536242/2070257=  3.640 Pajamos/Turtas

Trumpalaikis turtas/ Isipareigojimai  K4(2004)= 9363502/5946207= 1.575
K2(2004)= 1346744/3663393=  0.368 K4(2005)= 10599900/5425046= 1.954
K2(2005)= 714795/3172344=  0.225 K4(2006)= 12349609/5662579= 2.181

K2(2006)= 1245381/3296740=  0.378

Trumpalaikio turto irisipareigojimy santykis parodo kiek trumpalaikio turto gali pagen
isipareigojimy. Apskatiavus matyti, kad 2004 m. 0.4 dalisipareigojimy gali padengti
trumpalaikis turtas, 2005 m. gali padengti 0.2 gigipareigojimy trumpalaikis turtas, o 2006 m. -
0.4 dalis. Pagaligodikli, galime teigti, kadmonei nepakanka trumpalaikio turto net {honres
isipareigojimams padengfti.

Trumpalaikiy isipareigojimy ir turto santykis rodo kokiturto da]l sudaro trumpalaikiai
isipareigojimai. 2004 m. trumpalaikigipareigojimai sudaro tik 0.3 dalis turto, 2005008 m.
trumpalaikiaijsipareigojimai sudaro 0.4 dalis turto. Pagaloslikli imoré panaudodama savo tart
sugeléty padengti trumpalaikiugipareigojimus.

Pajamy ir turto santykis rodo, kiek turto yra panaudojapggamoms uZzdirbti ir aimonés
turtas efektyviai naudojamas. Pagal atliktus &kaimus, galime teigti, kadimorés turtas
efektyviai naudojamas pajamoms uzdirbti, fr@enés uzdirtos pajamos 2004 m. virSija 1.6 karto

imores turty, 2005 m. 2 kartus virSija turt2006 m. — 2.2 karto.

Z=0.53K; + 0.3K, + 0.18K; + 0.16K,
Z(2004)= 0.53x3.260+0.3x0.368+0.18x0.308+0.16x1.575= 2.146 >0,3 jmonei perspektyvos geros
Z(2005)= 0.53x3.112+0.3x0.225+0.18x0.367+0.16x1.954= 2.096 >0,3 [monei perspektyvos geros
Z(2006)= 0.53x3.640+0.3x0.378+0.18x0.366+0.16x2.181= 2.457 >0,3 jmonei perspektyvos geros

Pirmieji du Tafler (1974) modelio santykiniai rotld( atlieka mokumo analiz Likg du
rodikliai padeda iSsiaiskinti, kaip yra valdomgsaoreés kkSos: tiek nuosavos, tiek skolintos. Jie
atlieka turto panaudojimo efektyvumo (apyvartumodlae. Siame modelyje iksta pinig; srauty
analizs. Neanalizuojamimonres debitoriniai ir kreditoriniajsiskolinimai, kurie turi nemazgsakos

imonés mokumui.
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Z reikSmé
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Saltinis: sukurta autés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.

17 pav. Tafler modelio reikSmés 2004-2005 m.

Kaip matyti 17 paveiksle, Tafler (1974) modelio &@kSme analizuojamu laikotarpiu tarp
2.1ir 2.5, 0 2005 m. ji 0.05 punktais surgjaz taciau 2006 m. zenkliai padigb, net 0.4 punktais.
Pagal Tafler (1974) moddUAB “Fausta” 2004 - 2006 m. perspektyvos geros.

2.2.3 G. Springate (1978nodelis

Atliksiu UAB “Fausta” kaip skolininks patikimumo vertinira pagalG. Springate (1978)

model:

Z=1,03A + 3,07B + 0,66C + 1,05D (18)
A= Apyvartinis kapitalas/Turtas; C=Pelnas prieS mok&ss/
B=Pelnas iki apmokestinimo/Turtas; Trumpalaikiaijsipareigojimai;

D=Nepaskirstytas pelnas/ Turtas.
Kai Z<0,862, tai bankroto tikimybeé tik étina (Mackevtius, J., 2005, p. 438)

Apyvartinio kapitalo ir turto santykis rodo trump#io mokumo rizilg. Santykinai
aukstesnis rodiklis parodo auksStesimonées mokumo lyg Atliktus skaéiavimus ir gavus
neigiamus rezultatus, pagal Springate (1978) mdadehpame laikotarpyj@noré yra nemoki.

Pelno iki apmokestinimo ir turto santykis rodo tupanaudojimo efektyvuan Apskatiavus
matyti, kad 2004 mimoreés turtas naudojamas neefektyviai, freere dirbo nuostolingai, t@au ir
nuo 2005 m. pragus imonei pelningai dirbti dar 0.9 dalys turto nepar@achajmonres pelnui
uzdirbti, 0 2006 m. 0.7 dalys turto neiSnaudojariayn uzdirbti.

Pelnas prieS moke&isis ir trumpalaikiy jsipareigojimy santykis rodo ar uztenka pelno prie$
mokegius trumpalaikiamgsipareigojimams padengti. 2004 imore baig: veikla nuostolingai, o
per 2005 — 2006 m. péits nepagefjo, nes 2005 m. pelnas prieS makas negali padengti 0.7
dalies trumpalaiki jsipareigojimy, 0 2006 m. tik 0.3 datrumpalaikiy isipareigojim.
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Apyvartinis kapitalas/Turtas Pelnas prieS mokes ¢&ius/
A(2004)= (1346744-1830143)/5946207= -0.081 Trumpalaikiai jsipareigojimai

A(2005)= (714795-1989976)/5425046= -0.235 C(2004)= (237444)/1830143= -0.130

A(2006)= (1245381-2070257)/5662579= -0.146 C(2005)= 629248/1989976= 0.316

Pelnas iki apmokestinimo/Turtas C(2006)= 1540330/2070257= 0.744

B(2004)= (237444)/5946207=  -0.040 Nepaskirstytas pelnas/ Turtas

B(2005)= 629248/5425046= 0.116 D(2004)= 1732814/5946207= 0.291

B(2006)= 1540330/5662579=  0.272 D(2005)= 1702702/5425046= 0.314
D(2006)= 1815839/5662579= 0.321

Nepaskirstyto pelno ir turto santykis rodo turtolngpeguma (graza). Pagal atliktus
skatiavimus 2004 m. nepanaudojama 0.7 dalys turto kagagam pelnui uzdirbti, o per 2005 —
2006 m. taip pat nepanaudojama 0.7 dalys turto.

Z=1,03A + 3,07B + 0,66C + 1,05D

Z(2004)= 1.03x(-0.081)+3.07x(-0.040)+0.66x(-0.130)+1.05x0.291= 0.014 Z<0,862 bankroto tikimybé tikétina
Z(2005)= 1.03x(-0.235)+3.07x(0.116)+0.66x0.316+1.05x0.314=  0.652 7<0,862 bankroto tikimybe tikétina
Z(2006)= 1.03x(-0.146)+3.07x(0.272)+0.66x0.744+1.05x0.321= 1513 7>0,862 negresia bankrotas

Z reikSmé
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Saltinis: sukurta autés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.

18 pav. G. Springate modelio reikdmés 2004-2006 m.

Kaip matyti paveiksle aukféu, per 2004 — 2005 m. G. Springate modelio Z Sreék
nevirsijo Z ribires reikSn¢s 0.86, tai rodo tiing bankroto tikimyl, tatiau 2005 m. situacija
gerja, nes modelio leistinriba Z reikSne virsijo 0.7 karto, tai atspindi ggarcia imores finansir
packt;.

Pirmas Sio modelio rodiklis atlieka mokumo (likuiio) analiz, pagal kitus modelio
rodiklius atliekama pelningumo analizPasigendama Siame modelyje pinigraut; analizs.

Neatliekamamonres kreditoriy ir debitoriy analiz.

2.2.4 Ohlson (1980) modelio pritaikymas

Ohlson modelio pritaikymas UAB “Fausta”:

O score = 1/(1 + &) (19)
Kur NV =-1.32 — (.407 x SIZE) + (6.03 x TLTA) —4B x WCTA)

+ (.076 x CLCA) — (1.72 x OENEG) — (2.37 x NITA)
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— (1.83 x FOTL) + (.285 x INTWO) — (.521 x CHIN)

2004 m. turto logaritmavimas:

Lz

Number |5946207]

%] = so4e207

Ease |

Returns the logarithm of a number ko the base vou specify.,

Number is the positive real number For which wou wank the logarithm,

Formula result =6, 774240024 CF; | Cancel

=] -

= 6. 774240024

Saltinis: sukurta autés panaudojant exsel prograim UAB “Fausta” finansinius duomenis.

19 pav. Turto logaritmavimas 2004 m.

SIZE= Log (visas turtas)

2004= Log (5946207)= 6.774
2005= Log (5425046)= 6.734
2006= Log (5662579)= 6.753

TLTA= Visi jsipareigojimai/visas turtas
2004= 3663393/5946207=  0.616
2005= 3172344/5425046=  0.585
2006= 3296740/5662579=  0.582

WCTA= Apyvartinis kapitalas/visas turtas

2004= (1346744-1830143)/5946207= -0.081
2005= (714795-1989976)/5425046= -0.235
2006= (1245381-2070257)/5662579= -0.146

CLCA= Trumpalaikiai jsipareigojimai/

Trumpalaikis turtas

2004= 1830143/1346744=  1.359

2005= 1989976/714795= 2.784

2006= 2070257/1245381=  1.662

OENEG= Jei visi jsipareigojimai >

arba < visas turtas

2004= 3663393<5946207  tai OENEG =0

2005= 3172344<5425046  tai OENEG =0

2006= 3296740<5662579  tai OENEG =0

NITA= Grynasis pelnas (nuostoliai)
Ivisas turtas

2004= (-237444)/5946207= -0.040

2005= 606851/5425046= 0.112

2006= 1347218/5662579=  0.238

FOTL= Pinig y srautai i$ pagrindin és veiklos/
visi jsipareigojimai

2004= 1107174/3663393=  0.302

2005= 2061033/3172344=  0.650

2006= 3628904/3296740=  1.101

INTWO=

2004= 237444 (grynas nuostolis), tai INTWO=1
2005= 606851 (grynas pelnas), tai INTWO=0
2006= 1347218 (grynas pelnas), tai INTWO=0
CHIN= (Grynosios pajamos einamaisiais metais-
grynosios pajamos pra  éjusiais metais)/
(Absoliutin é verté gryn yju pajamy
einamaisiais metais + absoliutin & verté
gryn yjy pajamy praéjusiais metais)
2004= (9363502-7342573)/(9363502+7342573)= 0.121
2005= (10599900-9363502)/(10599900+9363502)=  0.062
2006= (12349609-10599900)/(12349609+10599900)= 0.076

Pirmame modelio elemente logaritmuojamas turtasnthagliminuoti bendrojo vidaus

produkto defliach. Visu isipareigojimy ir viso turto santykis dar vadinamasiskolinimo

koeficientu, parodo kokiamones turto dalisisigyta uz skolintaséfas. Kuo Sio rodiklio reikSén

mazesh, tuo imores finansik packtis geresa. Priimtina Sio rodiklio reikSi yra 2. Pagal

skatiavimusisiskolinimo koeficientas kasmet nigeg: per 2004 m. Sio rodiklio reik&sumazjo

0,03 punktais, o per 2004 m. sur§az0,003 punktais. Pagasiskolinimo koeficiento reikSmes

galima teigti, kad apie pasimorés turto neiSnaudojama veiklos efektyvumui geriftagal

apyvartinio kapitalo ir turto santykmatyti, kad imoré negali vykdyti savo trumpalaiki

isipareigojimy, nes trumpalaikiaisipareigojimai Zymiai virSija trumpalaikurta, tatiau visoimores
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turto uzZtekt nuolatiniams poreikiams padengti, nesinaudojankipgaslaugomis. Gryno pelno ir
turto santykis dar vadinamas turto pelningumo rgikrodo imonés iStekly panaudojimo
rezultatyvuna arba kokia viso turto dalis susiginama turto pavidalu. Aukstesnodiklio reikSne
parodo efektyvegnturto panaudojirp Pinign srauty iS pagrindigs veiklos ir isipareigojim
santykis parodo, kiek pinig sraut; iS pagrindigs veiklos pakankgmores isipareigojimams
padengti. Pagal skaavimus 2004 — 2005 m. pinigsraut; iS pagrindigs veiklos nepakanka
isipareigojimams padengti, ¢ciau 2006 m. situacija padg®, nes pinig srauty iS pagrindigs
veiklos pakankamores isipareigojimams padengti ir net virSija 0.1 punkiai, rodo getjancia
imonés mokumo padti.

2005 m. turto logaritmavimas:

Lz

Number |5425048] %] = 5425048
Base | %] =

= 6734403425

Returns the logarithm of a number ko the base vou specify.,

Number is the positive real number For which wou wank the logarithm,

Formula result =6, 734403425 CF; | Cancel

Saltinis: sukurta autés panaudojant exsel prograim UAB “Fausta” finansinius duomenis.

20 pav. Turto logaritmavimas 2005 m.

2006 m. turto logaritmavimas:

L

Number |Sc62574] i = seez579

Base | E =

= 6,723014274
Returns the logarithm of a number ko the base vou specify,

Mumber is the positive real number For which you wank the logarithm,

Farmula result =6, 753014274 I | Zancel

Saltinis: sukurta autés panaudojant exsel prograim UAB “Fausta” finansinius duomenis.

21 pav. Turto logaritmavimas 2006 m.
NV(2004)=(-1,32)-(0,407*6,774)+(6,03*0,616)+(1,433(081))+(0,076*1,359)-(1,72*0)-
(2,37*%(-0,04))-(1,83* 0,302)+(0,285*1)-(0,521*0,1210,611
NV(2005)=(-1,32)-(0,407*6,734)+(6,03*0,585)+(1,43(235))+(0,076*2,784)-(1,72*0)-
(2,37*%(0,112))-(1,83* 0,65)+(0,285*0)-(0,521*0,0622,145
NV(2006)=(-1,32)-(0,407*6,753)+(6,03*0,582)+(1,433(146))+(0,076*1,662)-(1,72*0)-
(2,37*(0,238))-(1,83* 1,101)+(0,285*0)-(0,521*0,0%63,260
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Analizuojamu laikotarpiu UAB “Fausta” bankroto tikiybé (NV) mazja nuo -0,611 iki -
3,260, tai rodamores geejarcia finansirg padkti.

O score (2004)= 1/(1 +1,842)=0,352

O score (2005)= 1/(1 +8,541)=0,105

O score (2006)= 1/(1 +26,049)=0,037

O score

0.4

0.352
031 \

0.1 | \0405\‘
0.037

0 T
2004 2005 2006

Metai

Saltinis: sukurta autés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.

22 pav. Ohlson modelio reitkSmés 2004-2006 m.

Pagal skaiiavimus, galima teigti, kad pagal Ohlson madelAB “Fausta” bankrotas
negresia, atvirk8ai bankroto tikimyls tolsta, nes tolstama nuo 1 reikd&nnuo 0.352 iki 0.037
analizuojamu laikotarpiu.

Modelyje atliekama mokumo (TLTA, FOTL), likvidumaWCTA, CLCA), pelningumo
(OENEG), pinig1 sraut; analiz, taiau pasigendama turto apyvartumo arigliz

2.2.5 J. Fulmer (1984Jmoniy bankroto prognozavimo modelis

J. Fulmer (1984)imoniy bankroto prognozavimo modelis:

H=5,528V; + 0,212\4 + 0,073\4 +1,270V, — 0,120\ + 2,335\ + 0,575V, + 1,083\4 +

0,894\, —6,075 (20)
V1 = nepaskirstytas ankstegni Ve = trumpalaikiaiisipareigojimai/

mety pelnas/visas turtas; visas turtas;

V, = pardavimai/visas turtas; V7 =log (materialus turtas);

V3 = pelnas iki moke&sy/visas turtas; Vg=apyvartinis kapitalas/

V4 = pinigy srautagkipareigojimai; iSipareigojimai;

Vs = jSipareigojimai /visas turtas; Vo =log (pelnas iki pakany ir mokesiu).

Kai H<O0, tai bankroto tikimyb ¢ didele (Nemokumo samprata ir jo teisinio reglamentavimo
analiz, 2006, p.12).
Trys pirmieji modelio rodikliai parodegmores turto pelningurp Pardavim ir viso turto

santykis nustato, kagnores turtas naudojamas efektyviai. Pupigraut; ir isipareigojimy santykis
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atspindi, kad nepakankaores pinigy sraut; esamiemsgsipareigojimams padengfisiskolinimo
koeficientas paaiskina kokigmores turto dalis yra skolintgj Sio rodiklio reikdm mazja

analizuojamu laikotarpiu nuo 0,616 iki 0,582, @iloimores finansi padties geéjima.

Nepaskirstyti ankstesni  y mety pelnas/visas turtas Trumpalaikiai jsipareigojimai/visas turtas
V1(2004)= 1970258/5946207=  0.331 V6(2004)= 1830143/5946207=  0.308

V1(2005)= 1095851/5425046=  0.202 V6(2005)= 1989976/5425046=  0.367

V1(2006)= 468621/5662579= 0.083 V6(2006)= 2070257/5662579=  0.366
Pardavimai/visas turtas Log (materialus turtas)

V2(2004)= 9363502/5946207=  1.575 V7(2004)= 6.590

V2(2005)= 10599900/5425046= 1.954 V7(2005)= 6.583

V2(2006)= 12349609/5662579= 2.181 V7(2006)= 6.611

Pelnas iki mokes €iu/visas turtas Apyvartinis kapitalas/visi  jsipareigojimai
V3(2004)= (-237444)/5946207= -0.040 V8(2004)= (1346744-1830143)/3663393=  -0.132
V3(2005)= 629248/5425046= 0.116 V8(2005)= (714795-1989976)/3172344= -0.402
V3(2006)= 1540330/5662579=  0.272 V8(2006)= (1245381-2070257)/3296740=  -0.250
Pinig y srautas/visi  jsipareigojimai Log (pelnas iki pal dkany ir mokes €iy)

V4(2004)= 77576/3663393= 0.021 V9(2004)= 5.3755612

V4(2005)= 129847/3172344= 0.041 V9(2005)= 5.7988218

V4(2006)= 201330/3296740= 0.061 V9(2006)= 6.1876138

Visi jsipareigojimai/visas turtas

V5(2004)= 3663393/5946207=  0.616
V5(2005)= 3172344/5425046=  0.585
V5(2006)= 3296740/5662579=  0.582

Trumpalaikiy jsipareigojiny ir turto santykis parodo, kakiturto daj sudaro trumpalaikiali
isipareigojimai. Pagal skaavimuss trumpalaikiaisipareigojimai sudaro tik téedali imoneés turto.
Siame modelyje taip pat matyti, kagnonei neuZtenka trumpalaikio turto trumpalaikiams
isipareigojimams padengti.

H(2004)=0,331+0,212x1,575+0,073x(0,04)+1,27x0,022%0,616+2,335x0,308+0,575x6,
59+1,083x(-0,132)+0,894x(5,376)-6,075=3,711

H(2005)=0,202+0,212x1,954+0,073x0,116+1,27x0,040)585+2,335x0,367+0,575%6,5
83+1,083x(-0,402)+0,894x(5,8)-6,075=3,924

H(2006)=0,083+0,212x2,181+0,073x0,272+1,27x0,0620)15582+2,335x0,366+0,575x6,6
11+1,083x(-0,25)+0,894x(6,188)-6,075=4,415

H reikSmé
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Saltinis: sukurta autés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.
23 pav. Fulmer modelio reikSmés 2004-2006 m.
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Kaip matyti 23 paveiksle, pagal Fulmer (1984) modelores finansi packtis gegja ir
bankroto tikimylé negresia. Per 2005 m. Fulmer H reikSpadictjo 0,21 punktu, o per 2006 m.
padictjo 0,49 punktais.

Zmijewski (1984) modelis naudojamasnorems, kuriy vertybiniai popieriai kotiruojami
vertybiniy popieriy birzose, todl Sio modelio nenaudojau vertindama UAB “Fausta”.

2.2.6 R. Lis (1999) modelis

R. Lis (1999) kreditingumo vertinimo modelis iSreiSkianfasnule:

Z=0,063K; + 0,092K, + 0,057Ks + 0,001K, (22)

K,= Apyvartinis kapitalas/Turtas;

K,=Pelnas iS pardaviwiTurtas;

K3= Nepaskirstytasis pelnas/Turtas;

Ks=Nuosavas kapitalas/Skolintas kapitalas.

K= Apyvartinis kapitalas/Turtas K ;= Nepaskirstytasis pelnas/Turtas
K1(2004)= (1346744-1830143)/5946207= -0.081 K3(2004)= 1732814/5946207=  0.291
K1(2005)= (714795-1989976)/5425046=  -0.235 K3(2005)= 1702702/5425046=  0.314
K1(2006)= (1245381-2070257)/5662579= -0.146 K3(2006)= 1815839/5662579=  0.321

K,=Pelnas iS pardaviny/Turtas K ,=Nuosavas kapitalas/Skolintas kapitalas
K2(2004)= 9363502/5946207=  1.575 K4(2004)= 2282814/3663393=  0.623
K2(2005)= 10599900/5425046= 1.954 K4(2005)= 2252702/3172344=  0.710
K2(2006)= 12349609/5662579= 2.181 K4(2006)= 2365839/3296740=  0.718

Sio modelio ribi riba, kai Z=0,037 (Mackewius, J., 2005, p. 438).
Z(2004)=0,063x(-0,081)+ 0,092x1,575+ 0,057x0,291600x0,623
Z(2005)=0,063x(-0,235)+ 0,092x1,954+ 0,057x0,314300x0,71
Z(2006)=0,063x(-0,146)+ 0,092x2,181+ 0,057x0,321602x0,718

Z reikSmé
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Saltinis: sukurta autés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.
24 pav. Lis modelio reikSmés 2004-2006 m.
Pelnui iS pardavinmp uzdirbti imores turtas naudojamas efektyviai, tai rodo pelno iS
pardavimy ir turto santykis.Jvertinus skolinto ir nuosavo kapitalo santygalima teigti, kad per

2004 - 2006 m. skolinto kapitalo mga nuo 3,7 min iki 3,3 min Lt. Pagal 24 pav. LigedkSmes
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virSija ribinj skatiy Z=0,037, tai rodo géjancia imores padti. R. Lis (1999) modelyje atliekama
turto pelningumo, mokumo anatizpasigendama turto apyvartumo, pingyaut;, imores debitori
ir kreditoriy analizs.

2.2.7 Shumway (2001) bankroto tikimyks modelis

Shumway (2001) taiko logistia regresipg modeliuojant finansines ngsnes pagal fisimo
bankroto tikimylg (Smith, 2003, p. 88; Noronhaa, G.; Singal, V.,200 4.):

LN=-7.811+(4.068)X%-(6.307)%-(0.158)%-(0.307)% (22)

Xq=visas turtas/visisipareigojimai

X,=grynosios pajamos/visas turtas

Xs=einamasis turtas/einamiggipareigojimai

X4=logaritmavimo lygis

LN  (2004)=-7,811+(4,068)x1,623-(6,307)x(-0,04)-(081%(0,736)-(0,307)x(-1,18091)=-
0,710

LN(2005)=-7,811+(4,068)x1,71-(6,307)x(0,112)-(0, 188, 359)-(0,307)x(-1,18091)=-
1,255
LN (2006)=-7,811+(1,718)x1,71-(6,307)x0,238-(0, 388p02-(0,307)x(-1,18091)=-6,107

Visas turtas/visi jsipareigojimai Einamasis turtas/
X1(2004)= 5946207/3663393=  1.623 einamieji jsipareigojimai
X1(2005)= 5425046/3172344=  1.710 X3(2004)= 1346744/1830143= 0.736
X1(2006)= 5662579/3296740=  1.718 X3(2005)= 714795/1989976= 0.359
Grynas pelnasl/visas turtas X3(2006)= 1245381/2070257= 0.602
X2(2004)= (-237444)/5946207= -0.040 Logaritmavimo lygis
X2(2005)= 606851/5425046= 0.112 X4(2004)= -1.1809075
X2(2006)= 1347218/5662579=  0.238 X4(2005)= -1.1809075

X4(2006)= -1.1809075

Sio modelio mazesrreiksme rodo didespimonss mokjimo pajggumg ir pelningum.

LN reikSmé

2 2005 2006
-1.255

—o— LN reikSmeé

$ -0.107

Y e b A b A o

Saltinis: sukurta autés pagal UAB “Fausta” finansines ataskaitas.
25 pav. Shumway modelio relkSmés 2004-2006 m.
Analizuojamu laikotarpiu modelio reik&.N Zymiai sumagjo, ir tai rodo didesnimones
mokejimo paggumg ir pelningum. Imorés viso turto beveik dvigubai pakanka visiefnsones

isipareigojimams padengti. Turto pelningumo rodiktido, kadimonrés turtas mazai uzdirba pelno,
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taciau jis po truput didéja. Trumpalaikio turto ir trumpalaili iSipareigojimy santykis paaiskina,
kadimores trumpalaikio turto nepakanka trumpalaikiaggipareigojimams padengti.

Shumway modelis atlieka mokumo, pelningumo aralipasigendama pinig sraut
analizs.

Grigaravi ¢ius S. pateilé akciniy bendrovii nemokumo vertinimo modgl tockl UAB
“Faustos” kaip skolininés patikimumo nevertinsime.

APIBENDRINIMAS. Atlikus skatiavimus pagal kokybinius modelius: 6C ir
SAPACTRPS ir kiekybinius modelius: Tafler (1974)prfagate (1978), Lis (1999), Shumway
(2001), Altman Z modelis (1968), Ohlson (1980),rRei (1984) galima teigti, kad UAB “Fausta”
galima suteikti paskal D¢l UAB ,Faustos” imorées fiSies nebuvo galima pritaikyti Zmijewski
(1984) ir Grigarauvius S. (2003) modeliy;. Panaudotuose modeliuose, iSskyrus Ohlson ir Fulme

pasigendama pinigsrauty, imoreés kreditoriy ir debitory analizs.
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3. SKOLININKO PATIKIMUMO VERTINIMO TOBULINIMAS

Pasirinkti kokybiniai kreditingumo vertinimo modailibuvo panaudoti visi UAB “Fausta”
kaip skolininkés patikimumojvertinime. Dvieji kiekybiniy modely, nagrirety teorircje dalyje,
nepavyko panaudotiétl UAB “Fausta” imores rmiSies (uzdarosios akeis bendrogs), tai yra
Zmijewski (1984), Grigaraviaus (2003) modak

3.1 Pritaikyty modeliy ypatumai
Kaip matyti 25 paveiksle zemiau, pritaikytuose kieikiuose modeliuose daugiausia yra po

4 santykinius rodiklius, 0 maziausia po 5 santyksniodiklius.

Santykini y rodikli y skai €ius

14%

as
w4
a9

57%

Saltinis: sukurta autes.
26 pav. Modeliy elementy skaidius

Atlikus analiz paaiskjo, kad kuo daugiau modelyje elemgntuo gilesg skolininko
patikimumo analig atliekama, pavyzdZziui, Ohlson's (1980), J. Fulfi€84) modeliai. Pastarieji
jie sudaryti iS 9 finansimi rodikliy ir juose atliekamavairi finansire analiz: mokumo, likvidumo,
pelningumo, pinig sraut. Ohlson's (1980) modelyje naudojami turto logaammas,
iSipareigojimy ir turto, apyvartinio kapitalo ir turto, trumpakai isipareigojimy ir turto,grynojo
pelno ir turto, pinig srauty iS pagrindigs veiklos irjsipareigojimy santykiai. J. Fulmer (1984)
modelyje naudojami: nepaskirstyto ankstesmieiy pelno ir turto, pardavimir turto, pelno pries
mokesius ir turto, pinige srauty ir jsipareigojimy, isipareigojimy ir turto, trumpalaiki
isipareigojimy ir turto santykiai, materialaus turto logaritmaesy apyvartinio kapitalo ir

isipareigojimy santykis, pelno prieS pidanas ir mokasus logaritmavimas.
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M odeliy santykiniy rodikliy palyginimasir jvairove

8 lentek

ANALIZ E

Santykiniai rodikliai

ALT-
MAN

TAF-
LER

SPRIN-
GATE

OHL-
SON

FUL-
MER

LIS

SHUM-
WAY

Apyvartumo

Apyvartinis kapitalas/Turtag

+

+

+

Rinkos
analizé

Paprasiju akciju rinkos
verte/isiskolinimy balansii
verte

+

Finansy
strukt iros

Trumpalaikiai
isipareigojimai/Turtas

Nuosavas
kapitalas/Skolintas kapitala

"2

Isipareigojimai/
Turtas

Turto
apyvartumas

Pardavimai/
Turtas

Pelningumo

Grynas pelnas /Pinig
srautai is pagrindiss
veiklos

Turto
pelningumo

Nepaskirstytas pelnas/Turtas +

Pelnas iki apmokestinimo/
Turtas

Grynas pelnas /Turtas

Mokumo (likvidumo)

Pelnas i$ pardavim
Trumpalaikiai
isipareigojimai

Trumpalaikis
turtaslsipareigojimai

Pelnas prieS mokeéisis/
Trumpalaikiai
isipareigojimai

Trumpalaikiai
isipareigojimai/Trumpalaikis
turtas

Pinigy
srautagkipareigojimai

Apyvartinis kapitalas
isipareigojimai

Saltinis; sukurta autes.

Kaip matyti 8 lentadje pritaikytuose skolininko vertinimo modeliuose zdausiai

naudojama apyvartumo, pelningumo anglimaziau atliekama rinkos, finansstrukiiros ir

mokumo analiz.

Taikant Siuos modelius tenka pasikliauti indukcimatodu — iS dalies sgsti apie visum.

Ohlson, Fulmer, Shumway modeliuose be santykiadikliy naudoja logaritmavim kuris

eliminuoja bendrojo vidaus produkto defliacilOhlson, Fulmeil skolininko patikimumo analiz

itraukia ir pinigy srauty analiz, kurie leidzZia jvertinti ar imore sugels ijvykdyti savo

isipareigojimus gaunamais pinigais.
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9 lentek

Santykiniy rodikliy naudojimo daznumas

Santykiniai rodikliai Kartai, vnt | Kartai, %
Pardavimai/Turtas 4 12,9
Nepaskirstytas pelnas/Turtas 4 12,9
Apyvartumas 4 12,9
Pelnas iki apmokestinimo/Turtas 3 9,7
|sipareigojimai/Turtas 3 9,7
Trumpalaikiai jsipareigojimai/Turtas 2 6,5
Grynas pelnas /Turtas 2 6,5
Trumpalaikiai jsipareigojimai/Trumpalaikis turtas 1 3,2
Rinkos analizé 1 3,2
Nuosavas kapitalas/Skolintas kapitalas 1 3,2
Grynas pelnas/Pinigy srautai iS pagrindinés veiklos 1 3,2
Pelnas i§ pardavimy/Trumpalaikiai jsipareigojimai 1 3,2
Trumpalaikis turtas/|sipareigojimai 1 3,2
Pelnas prieS mokescius/Trumpalaikiai jsipareigojimai 1 3,2
Pinigy srautas/jsipareigojimai 1 3,2
Apyvartinis kapitalas/ jsipareigojimai 1 3,2

Saltinis: sukurta autes.

Dazniausiai pritaikytuose modeliuose naudojamadgwamy ir turto, nepaskirstyto pelno ir
turto, apyvartumo santykiniai rodikliai, 0 maZiaisnaudojami pinig srauty ir iSipareigojimy,
apyvartinio kapitalo igsipareigojiny santykiniai rodikliai.

Beveik visuose naudojamuose modeliuose didziawssiags suteikiamas turto pelningumo
rodikliui, tik Ohlson, Fulmer didziausius svoriusutsikia finang strukiros rodikliui
(isipareigojimy ir turto santykiui). Beveik visuose naudotuose elotbse maziausias svoris
priskirtas mokumo (likvidumo) rodikliams, tik Altmmamodelyje maZziausias svoris priskirtas rinkos

vertes rodikliui, Lis modelyje kapitalo strulatos rodikliui.

10 lentek
Finansiniy rodikliy jtraukimo metodai modeliuose

Metodai ALTMAN TAFLER SPRINGATE OHLSON FULMER LIS | SHUMWAY
Tiesine + + + + + +
diskriminantire
analiz
Logit +
Probit +

Kaip matyti 10 lentelje, pritaikytuose modeliuose daugiausia naudojanesing
diskriminantire analiz dél jos lengvo pritaikomumo, maziausiai naudojamiitogrobit metodai
reikalaujantys specialimatematini Ziniy.

Lengviausia naudoti Tafler, Lis, Springatél dengvo duomen prieinamumo ir mazo
elemeni skatiaus.

Sunkiausia naudoti Ohlson metodkl element gausos ir naudojamdviejy finansiniy
rodikliy jtraukimo metod: logit ir probit.
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3.2 Vertinimo modeliy privalumai ir tr akumai

Atlikus mokslires literatiros analiz ir praktiSkaijvertinusimorg (6C, SAPACTRPS, Tafler
(1974), Springate (1978), Lis (1999), Shumway (30@&ltman Z (1968), Ohlson (1980), Fulmer

(1984) modeliais), paaisjo tokie jy privalumai ir tikumai:

11 lentet

Kokybiniy ir vertinimo balais modeliy privalumai ir trakumai

MODELIAI PRIVALUMAI TR UKUMAI

1. KOKYBINIAI 1. Paprasti. 1. Truksta konkretumo.
2.1vertina pelningura, likviduma, 2. Remiamasi ZmogiSkuoju
saugum. faktoriumi.

salygas.

3. Ivertina patirt, sugekjimus, jvairias

3. Triuksta kiekybini; skatiavimy.

2. VERTINIMO BALAIS

1. Tikslas, apibgZzti.

2.]vertina daug finansinirodikliy.
3. [traukiami ekonominiai rodikliai.
4. Rezultatai tiksliau signalizuoja
kontroks tikslais.

1. Duomern stygius.

2. Per maza duomenmtis.

3. Kekiasi audituot ataskait,
duomenys.

4. Truksta kokybinio vertinimo.
5. Svori; sistema kompensuoja
apskatiuota maZzesa reikSne.

Saltinis: sukurta autés.

Vertinant skolininko patikimum paaiskjo tokie ju kiekvieno privalumai ir fitkumai, kurie

pateikiami sekatioje lentetje:

12 lentet
Panaudoty modeliy privalumai ir trakumai
MODELIS PRIVALUMAI TR UKUMAI
Altman modelis, imoniy, | 1. Lengva naudoti. 1. Reikalauja daug finansinduomen.
kuriy akcijos | 2. Itraukia pelningumo analz 2. Ndvertinama suteikiampaslaug

nekotiruojamos vertybini
popiery  birzoje  (“A”
modelis) (1968)

3. Atliekamajmones paprastiu akciju
rinkos verts analiz.

4. Bankroto tikimylés tikslumas: vieniems
metams 95%, per dvejus metus 70%.

kokyhe.

3. Ngvertinama finansini ataskaif
sudarymo koky®.

4. Modeliui reikalings duomen
trikumas.

Tafler (1974)

1. Paprasta naudoti, trumpas.
2. Itraukta turto panaudojimo efektyvumo,
mokumo analiz.

1. Reikalauja tiksli finansiniy duomem
apie pardavimus ir gaunamo pelnoys |

Springate (1978)

1. Paprasta naudoti, trumpas.
2. Itraukta mokumo (likvidumo),
pelningumo analiz

3. Netiesig priklausomylg

1. Kritiné riba gartinai auksta.
2. Ngvertinamas finansini ataskaif
patikimumas.

Lis (1999)

1. Paprastas, trumpas, lengva naudoti.
2. Itraukiama turto pelningumo, mokumo
analiz.

1. Reikalauja tiksli finansiniy duomem

apie pardavimus ir gaunamo pelnoys |
2. Ndvertinamas buhalterés apskaitos
tvarkymas.

Shumway (2001)

1. Itraukiama pelningumo, mokumo anéliz
2. Netiesig priklausomyls.

1. Ndvertinamos realizavimo galimyb.
2. Ngvertinamos suteikiampaslaug
konkurencingumas.

3. Reikalauja tiksli finansiniy duomen.
4. Logaritmavimas reikalauja specigli
matematini Ziniy.
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12 lentet (tesinys)

Ohlson (1980)

1. Atliekama gilesé analiz: mokumo,
likvidumo, pelningumo, pinig sraut;.
2. Panaudojami 2 finansinrodikliy
itraukimo metodai: probit, logit.

3. Eliminuojama BVP defliacija.

4. Netiesii priklausomy#.

1. ligas.

2. Sudtingas apsk&iavimas,
reikalaujantis specialimatematini Ziniy.
3. Neatliekama turto apyvartumo analiz

Fulmer (1984)

1. Atliekama turto pelningumo, pinigsraut;
analiz.
2. Netiesig priklausomyls.

1. ligas.

2. Sucttingas apskaiavimas,
reikalaujantis specialimatematini Ziniy.
3. Neatliekama turto apyvartumo analiz

Saltinis: sukurta autés.

Atlikus empirin tyrima skolininko patikimumo vertinime rekomenduojama kyai

kokybiniy ir kiekybiniy modely derin, kurie kartu tinkamiau vertina skolininko patikimag,

atskleidzigivairesnius skolininko patikimumo vertinimo aspektosi juos naudojant skyrium.

Atlikus UAB “Fausta” kaip skolininks patikimumo vertinira, rekomendudiau taikyti

kokybinj mode| C6, nes jis atspindi verslo plano elementus, laigiZertinti verslo efektyvung,

valdymo kokyle, atlieka finansini rodikliy analiz. Tinkamiausi kiekybiniai skolininko

patikimumo vertinimo modeliai paai§k Ohlson (1980) ir Altman (1968)¢Hvairios finansigs

padtties analizs, rinkos veis analizs, gaunam rezultat; tikslumo, jvairiy finansiniy rodikliy

apdorojimo metog naudojimo. Prie §i modeliy derinio rekomenduojamigraukti preki, paslaug

kokybés ir konkurencingumo kokybinvertinima, nustatyti buhalterige apskaitos tvarkymo

kokybe, atlikti skolininko tiekjy ir pirkéju mokumo analig.
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3.3 Skolininko patikimumo vertinimo tobulinimo kryp tys

Atlikus mokslires literatiros analiz ir UAB ,Fausta“ kaip skolininks patikimumo

vertinima, paaiSkjo sekawtios skolininko patikimumo vertinimo tobulinimo kriys:

1. Vertintojams patariama naudotvairiy skolininko patikimumo vertinimo modeli
derinius, kurie tinkamiau vertina skolininko patikima, nei kuris nors vienas modelis.
Naudojant vien kokybinius modelius, neatskleidzZiasllininko finansig packtis.
Taikant vien kiekybinius modelius, skolininko firnes ataskaitos nesuteikia
informacijos apiamores veiklos patiit vadovojgadzius ir sugejimus, verslo glygas
prasomos paskolos metu, turto kokypaskolos tiksl, nenumatytus atvejus. Naudojant
kelis kokybinius modelius, kurie vienas &itpapildo savo charakteristikomis,
pavyzdziui, 6C ir SAPACTRPS modelius, taip pat aaik kelis kiekybinius modelius,
kurie papildo vienas kitfinansiniais rodikliais, pavyzdziui, Altman ir Gddn modeliali,
galima tinkamiaujvertinti skolininko patikimuma, be to, reikia testuoti modeli
vertinimo rezultatus lyginant su faktiniais.

2. Rekomenduojama detaliai iSstudijuoti modelio pkyano savybes, atkreipti¢cheg i
skolininko kaipimoreés ri§;: ar imores akcijos kotiruojamos vertybipipopieri rinkoje
ar firma yra uzdaroji akcinbendro¥, ar paskolos prasSo individuainore, ar bendro¥
teikianti tik paslaugas, nes f#akoja modelio pasirinkim

3. Skolininko patikimumo vertinimo analitikams naugan tikrinti finansines ataskaitas,
kuriy duomenys naudojami skolininko patikimumo vertinimdeliuose, iSsiaiskinti
atliekamy buhalterini paslaug kokybe, susisiekti su Regisir centru, Valstybine
moke<giu inspekcija @l skolininko patikimy duomem uztikrinimo;

4. Sialoma iSvengti SaliSkos modelrezultat; interpretacijos — kelti vertintaj profesirg

kvalifikacija, iSsiaiSkinti ar @ra susijusi rySiy tar vertintojo ir skolininko.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

. Skolininko patikimumo vertinimas — tai procesas,ri&one jvertinama Kkiek tkio
subjektas, kuriam bankas turi kiekybiSkartinamy piniginiy reikalavim; yra patikimas
ir kiek galima liti garantuotu jasipareigojiny jvykdymu.

. ISnagrirgjus skolininko patikimumo vertinimo modelius paaigk kad réra universalaus
modelio, norint tinkamai vertinti skolininko patikuma. Naudojant vien kokybinius
modelius, neatskleidZziama skolininko finarsipadttis. Taikant vien kiekybinius
modelius, skolininko finansés ataskaitos nesuteikia informacijos apinres veikh,
vadovo sugefjimus, paskolos tikgl verslo glygas. Naudojant kelis kokybinius ir kelis
kiekybinius modelius, kurie papildo vienasakiggalima tinkamiauvertinti skolinink.

. Ivertinus pagal kokybinius 6C ir SAPACTRPS modelisB “Fausta” kaip skolinink
patikima, jai galima suteikti praSanpaskolos sum

. Kokybiniy modely pagrindinis privalumas - suteikia informacijos epskolinink,
kurios kiekybiSkai vertinant nesuzinotume: apie siekrs paskolos ma}{imy istorija,
skolininko patirt, sugebjimus, praSomos paskolos sumos pagrindirRagrindisg
kokybiniuy modely spraga — ZzmogiSkasis faktorius, nes vertintojazndausiai
subjektyviai atlieka kokybinius skolininko patikimmo vertinimus.

. Kiekybiniy modeli; stiprioji pug - atlieka gausi finansiny rodikliy analiz:
apyvartumo, pelningumo, mokumo (likvidumo), finanstrukiiros, rinkos analiz
Kiekybiniu modeliy esminis tikumas - svor sistema kompensuoja lygtyse ar
algoritmuose apskéuota mazesa reikSng.

. UAB “Fausta” galima suteikti paskplir pagal kiekybinius modelius: Tafler (1974),
Springate (1978), Lis (1999), Shumway (2001), AlnrZamodej (1968), Ohlson (1980),
Fulmer (1984).

. Atlikus UAB “Fausta” kaip skolininks patikimumo vertinira, rekomendudiau taikyti
kokybini mode| C6, nes jis atspindi verslo plano elementus, laidvertinti verslo
efektyvumy, valdymo kokyls, atlieka kai kur finansini rodikliy analiz.

. Tinkamiausi kiekybiniai skolininko patikimumo ventmo modeliai yra Ohlson (1980) ir
Altman (1968) dl gausi finansiniy rodikliy analizs, rinkos veis analizs, gaunam
rezultaty tikslumo,jvairiy finansini; rodikliy apdorojimo metogl naudojimo.

. Prie pasirinki kaip tinkamiausi modeliy derinio rekomenduojama vertinti preki
paslaug kokyhe ir konkurencingurg, nustatyti buhalterige apskaitos tvarkymo kokgp
atlikti skolininko tiekéjy ir pirkéju mokumo analig.
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PRAKAITE, Zivilé. (2007) Debtor credibility evaluation. MBA Gradigat paper. Kaunas:

Kaunas Faculty of Humanities, Vilnius University. g.

SUMMARY

After the bank gives a loan, the risk of not punguihe liabilities comes, so it needs to be
reduced. One way to manage this risk is debtorilmitieg evaluation.

Research object: debtor credibility evaluation.

The objektive of this paper is to analyze debtediility evaluation and evaluate enterprise
“Fausta” evaluation using debtor credibility evdlaa models.

Debtor credibility evaluation model is made frombtie financial rates and their intake
methods. The most analyzed intake methods in seiBtecature are linear discriminant analysis,
logit, probit methods; the least used: neural netaadecision trees.

In this work debtor credibility evaluation model® analysed, they are classified according
to two criterions: qualitative models (descriptivahd quantitative models (estimated). Both
classification models can betters evaluation detrtedibility.

The following models are used to evaluate entegpfisausta” credibility: qualitative
models: 6C ir SAPACTRPS and quantitative analysislets: Tafler (1974), Springate (1978), Lis
(1999), Shumway (2001), Altman Z modelis (1968),/90h (1980), Fulmer (1984). Research of
enterprise “Fausta” shows, that bank can give ia.loa

Qualitative analysis models give qualitative infatron about debtor’'s experience, skills,
and purpose of the loan. Quantitative models giweeninformation about financial rates. Biggest
disandvantage of qualitative analysis models isdnufactor. Disandvantage of quantitative models
Is a weight system, which averages the least values

The work consists of 55 pages (without literaturesurce list, abbreviations list and

additions), 12 tables and 26 pictures.
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PRIEDAS 1

2-0jo verslo apskaitos standarto ,Balansas” 1 prieds

UAB "FAUSTA"
(imonés pavadinimas)
300012345 Roziy takas 9, Kaunas
(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)
PATVIRTINTA
2004 BALANSA S 20 05 m.__ balandZio 12d. d.
(ataskaitinis laikotarpis) protokolo Nr. 2005/01
20 04 m gruodzio 31 d.
litais
Nurodyti — litais ar tokstangiais lity

Eil. Nr. Turtas Pas’:tls:bos Finansiniai metai Praéje finansiniai metai
A ligalaikis turtas 4599463 | | | 3749489 a
. NEMATERIALUSIS TURTAS 10283 [T 14411 ]

1.1. Plétros darbai

1.2. Prestizas

1.3. Patentai, licencijos

14. Programiné jranga 10283 14411

15. Kitas nematerialusis turtas | |
II. MATERIALUSIS TURTAS 3889180 3143078

1. | Zeme

11.2. Pastatai ir statiniai

11.3. Masinos ir jrengimai

11.4. Transporto priemonés 18457 30436

I1.5. Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir renginiai

11.6. Nebaigta statyba 8200 398297

11.7. Kitas materialusis turtas 3862523 1 2714345 |
1. FINANSINIS TURTAS 700000 592000

I11.1. Investicijos | dukterines ir asocijuotas jmones

111.2. Paskolos asocijuotoms ir dukterinéms jmonéms

111.3. Po vieneriy mety gautinos sumos 700000 592000

IIl.4. Kitas finansinis turtas
B. Trumpalaikis turtas 1346744 |1 1843122 a
L ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR 751178 654986

NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS | | | a

1. Atsargos 735004 654986

1.1.1. Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 716753 471259

1.1.2. Nebaigta statyba

1.1.3. Pagaminta produkcija

1.1.4. Pirktos prekeés, skirtos perparduoti 18251 183727

1.2. I8ankstiniai apmokéjimai

1.3. Nebaigtos vykdyti sutartys 16174 1 |
II. PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 353834 1023980

1. | Pirkejy jsiskolinimas 139451 325207

11.2. Dukteriniy ir asocijuoty jmoniy skolos

11.3. Kitos gautinos sumos 214383 | 698773 ]
M. KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 124000 124000

IIl.1. Trumpalaikés investicijos 124000 124000

111.2. Terminuoti indéliai

111.3. Kitas trumpalaikis turtas 1 |
IV. PINIGAI IR PINIGY EKVIVALENTAI 117732 40156

TURTAS IS VISO 5946207 5592611

64



PRIEDAS 1 (¢sinys)

Eil. Nr. NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMAI Pashtf:b"s Finansiniai metai Pragje finansiniai metai
C. Nuosavas Kapitalas 2282814 | | 2520258 2
I KAPITALAS 500000 1] 500000
1.1, |statinis (pasirasytasis) 500000 500000
1.2. PasiraSytasis neapmokeétas kapitalas (-) )| ( )
1.3. Akcijy priedai
1.4. Savos akcijos (-) _)_( l
. PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
W |REZERVAI 50000 1] 50000
I11.1. Privalomasis 50000 50000
I.2. | Savoms akcijoms jsigyti
111.3. Kiti rezervai | B
Iv. NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIS) 1732814 1970258
IV.1. | Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) (237444) 250919
IV.2. | Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) 1970258 1719339
D. Dotacijos, subsidijos | | 2
E. Mokétinos sumos ir jsipareigojimai 3663393 1] 3072353 B
PO VIENERIY METY MOKETINOS SUMOS IR
! ILGALAIKIA:J[SIPAlIiEIGOJIMAI 1833250 187686
11. | Finansings skolos 562170
111, Lizingo (finansinés nuomos) ar panasis sipareigojimai
1.1.2. Kredito jstaigoms 90148
1.1.3. Kitos finansinés skolos 472022
1.2. Skolos tiekéjams 1271080 187686
1.3. Gauti iSankstiniai apmokéjimai
14. Atidéjimai
1.4.1. |sipareigojimy ir reikalavimy padengimo
1.4.2. Pensijy ir panasiy jsipareigojimy,
14.3. Kiti atidéjimai
1.5. Atidétieji mokesciai
1.6. Kitos mokeétinos sumos ir ilgalaikiai jsipareigojimai | ]
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
I |TRUMPALAIKIAI |SIPAREIGOJIMAI 1830143 2884667
I11. ligalaikiy skoly einamyjy mety dalis 6124
I1.2. Finansings skolos 318821
1121, | Kredito jstaigoms 141511
I12.2. | Kitos skolos 177310 81248
I1.3. Skolos tiekéjams 1105102 1292663
I14. Gauti iSankstiniai apmokéjimai 94668 198246
I1.5. Pelno mokescio sipareigojimai
11.6. Su darbo santykiais susij¢ isipareigojimai 120116 106386
I17. Atidéjimai
11.8. Kitos mokeétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai 191436 1200000
NUOSAVO KAPITALO IR
ISIPAREIGOJIMY IS VISO: 5946207 5502611
Direktorius
(imonés administracijos vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavardé)
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PRIEDAS 2

3-iojo verslo apskaitos standarto ,Pelno (nuostolj) ataskaita“ 1 priedas

UAB "FAUSTA"
(imonés pavadinimas)
300012345 Roziy takas 9, Kaunas
(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)
PATVIRTINTA
2004 m. PELNO (NUOSTOLI U) ATASKAITA 20 05 m.__ balandzio 12 d.
(ataskaitinis laikotarpis) protokolo Nr. 2005/01
20 _04 m. gruodzio 31 d.
litais
Nurodyti — litais ar tikstanciais lity

Eil. Nr. Turtas Pastabos Nr. Finansiniai metai Praéje finansiniai metai
A
L PARDAVIMO PAJAMOS 9363502 11 7342573 B
I, PARDAVIMO SAVIKAINA 3396716 T 2161634 B
in. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 5966786 T 5180939 |
V.  |VEIKLOS SANAUDOS 6689519 1] 5521263 |

V1. Pardavimo 629971 T 2115749 |

V.2, Bendrosios ir administracinés 6059548 3405514
V. |TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) (722733) (11 (340324) ]
V. |KITA VEIKLA 320614 T 32437 |

Vit | Pajamos 781525 T 59327 7

VI.2. | Sgnaudos 451911 26890
VI |[FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 223419 [T (133) B

VIL1. | Pajamos 232293 1709

VIIl.2. | Sanaudos 8874 1842
VIl [JPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) (169700) [T (308020) B
IX.  |PAGAUTE 6106 1] 632305 B
X. NETEKIMAI 73850 T 25031 ]
X  |PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIMA (237444) T 299254 ]
Xi. _|PELNO MOKESTIS 1] 48335 B
Xl |GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (237444) T 250919 B

Direktorius
(imonés administracijos vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavardé)
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PRIEDAS 3

Nuosavo kapitalo pokyu ataskaitos forma
UAB "Fausta"

(imores pavadinimas)

300012345 Roziy takas 9, Kaunas

2004 m.

(ataskaitinis laikotarpis)

(imores kodas, adresas, kiti duomenys)
(Tvirtinimo Zyma)
2004 m. gruodZio 31 d. NUOSAVO KAPITALO POKYCIU ATASKAITA

20@5 balandzio 12d. Nr. _2005/01
(finan&tatskaitomybs sudarymo diena)

Litais

(finansires atskaitomybs valiuta ir jos tikslume
lygis)

Apmoke-tas| Akciju priedal
istatinis
kapitalas

Savos Kiti rezervai 1S viso

akcijos (-)

Perkainojimo rezervag
(rezultatai)

Istatymo numatyti
rezervai

Nepaskirsty
tasis pelnag
(nuostoliai)

llgalaikio  |Finansinio | Privaloma{Savoms
materialio-jo|turto sis akcijoms
turto isigyti

1. Likutis uzpraéjusiy finansiniy mety
pabaigoje

500004 50000 1719339

22693

39

2. Apskaitos politikos pakeitimo
rezultata

3. Esminy klaidy taisymo rezultatas

4. Perskatiuotas likutis uzpragéjusiy
finansiniy mety pabaigoje

500004 - - - - 50000 - - 1719339

22693

39

5. llgalaikio materialiojo turto vess
padidtjimas (sumagimas)

6. Finansinio turto vets padidjimas
(sumazjimas)

7. Sawv, akciju isigijimas (pardavimas)

8. Pelno (nuostal) ataskaitoje
nepripazintas pelnas (nuostoliai)

9. Ataskaitinio laikotarpio grynasis
pelnas (nuostoliai)

250919

25091

10. Dividendai

11. Kitos iSmokos

12. Sudaryti rezervai

13. Panaudoti rezervai




PRIEDAS 3 (tesinys)

14.1statinio kapitalo didinimas
(mazinimas

15.1naSai nuostoliams padengfti

16. Likutis praéjusiy finansiniy mety
pabaigoje

50000(

500

1970258

25202%

17. llgalaikio materialiojo turto veis
padictjimas (sumagimas)

18. Finansinio turto vess padidjimas
(sumagjimas)

19. Sav akcijy isigijimas (pardavimas

20. Pelno (nuostal) ataskaitoje
nepripaZintas pelnas (nuostol

21. Ataskaitinio laikotarpio grynasis
pelnas (nuostoliai)

(237444)

(23744

22. Dividendai

23. Kitos iSmokos

24. Sudaryti rezervai

25. Panaudoti rezervai

26.]statinio kapitalo didinimas
(mazinimas

Z7Imoni reorganizavimas jungim
biidi

28.1nasai nuostoliams padengti

29. Likutis ataskaitiniy finansiniy
mety pabaigoje

500000

500

1732814

22828

Direktorius
(imores vadovo pareigpavadinimas)

(paraSas)

(vardas ir pavag)
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PRIEDAS 4

2-0jo verslo apskaitos standarto ,Balansas” 1 prieds
UAB "Fausta"

(imonés pavadinimas)
300012345 Roziy takas 9, Kaunas

(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)

2005

(ataskaitinis laikotarpis)

BALANSAS

PATVIRTINTA

20 06 m. balandZio 16d. d.
protokolo Nr. 2006/01

20 05 m. gruodzio 31 d.

litais
Nurodyti — litais ar tukstangiais lity,

Eil. Nr. Turtas Pas'\t‘a:bos Finansiniai metai Praéje finansiniai metai
A. ligalaikis turtas 4710251 ||| 4599463

L NEMATERIALUSIS TURTAS 5294 :: 10283

11, Plétros darbai

1.2. Prestizas

1.3. Patentai, licencijos

14. Programiné jranga 5294 10283

1.5, Kitas nematerialusis turtas | |
1. MATERIALUSIS TURTAS 3832116 | || 3889180 B

1. | Zemé

11.2. Pastatai ir statiniai

I1.3. Masinos ir jrengimai 1

11.4. Transporto priemonés 53416 18457

I15. Kita jranga, prietaisai, jrankiai ir jrenginiai 3591450

IL6. Nebaigta statyba 9400 8200

IL7. Kitas materialusis turtas 177849 | 3862523 |
1L, FINANSINIS TURTAS 872841 700000

IIl.1. Investicijos | dukterines ir asocijuotas jmones 172841

I11.2. Paskolos asocijuotoms ir dukterinéms jmonéms

I11.3. Po vieneriy mety gautinos sumos 700000 700000

IIl.4. Kitas finansinis turtas
B. Trumpalaikis turtas 714795 ||| 1346744 a
L ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR 158013 751178

NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS ||| a

1. Atsargos 158013 735004

1.1.1. Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 125776

1.1.2. Nebaigta statyba

1.1.3. Pagaminta produkcija

1.14. Pirktos prekeés, skirtos perparduoti 32231

1.2. I8ankstiniai apmokéjimai

1.3. Nebaigtos vykdyti sutartys | 16174 |
II. PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 295348 | 353834 n

11, | Pirkejy jsiskolinimas 160406 139451

I1.2. Dukteriniy ir asocijuoty jmoniy skolos

I1.3. Kitos gautinos sumos 134942 | 214383 |
1Il. KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 13855 | 124000 n

IIl.1. Trumpalaikés investicijos 124000

1.2, Terminuoti indéliai

I11.3. Kitas trumpalaikis turtas 13855 | |
V. PINIGAI IR PINIGY EKVIVALENTAI 247579 | || 117732 B

TURTAS IS VISO 5425046 5946207



PRIEDAS 4 (¢sinys)

Eil. Nr. NUOSAVAS KAPITALAS IR |SIPAREIGOJIMAI Pas'\tlarbos Finansiniai metai Praéje finansiniai metai

C. Nuosavas Kapitalas 2252702 ||| 2282814 a

I KAPITALAS 500000 [1] 500000 |
1.1, |statinis (pasirasytasis) 500000 500000 ]
1.2. PasiraSytasis neapmokétas kapitalas (-) ( )| ( )
1.3. Akcijy priedai
1.4. Savos akcijos (-) ( _)_( l

II. PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)

Il |REZERVAI 50000 ] 50000 B
1.1, Privalomasis 50000 1 50000 ]
I2. | Savoms akcijoms jsigyti
111.3. Kiti rezervai | ]

Iv. NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIS) 1702702 1732814
IV.1. | Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) 606851 (237444)

IV.2. | Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) 1095851 1970258
D. Dotacijos, subsidijos | | a
Mokétinos sumos ir jsipareigojimai 3172344 [ 1] 3663393 B
PO VIENERIY METY MOKETINOS SUMOS IR

. ILGALAIKIAIU[SIPAlIiEIGOJIMAI 1182368 1833250
11, Finansinés skolos 705724 B 562170
1L1. Lizingo (finansinés nuomos) ar panasis jsipareigojimai 186644
11.2. Kredito jstaigoms 90148
1.1.3. Kitos finansinés skolos 519080 472022
1.2. Skolos tiekéjams 1271080
1.3. Gauti iSankstiniai apmokéjimai
14. Atidéjimai
1.4.1. |sipareigojimy ir reikalavimy padengimo
1.4.2. Pensijy ir panasiy sipareigojimy
14.3. Kiti atidéjimai
1.5. Atidétieji mokesciai
1.6. Kitos mokeétinos sumos ir ilgalaikiai jsipareigojimai 476644 | |

PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR

I TRUMPALAIKIAI |SIPAREIGOJIMAI 1989976 1830143
I1.1. ligalaikiy skoly einamyjy mety dalis 226064 B
11.2. Finansinés skolos 575000 318821
112.1. | Kredito jstaigoms 141511
I12.2. | Kitos skolos 575000 177310
I.3. | Skolos tiekéjams 633774 1105102
I4. | Gauti iSankstiniai apmokejimai 292637 94668
I1.5. Pelno mokes€io jsipareigojimai
11.6. Su darbo santykiais susije jsipareigojimai 157544 295242
I1.7. Atidéjimai
11.8. Kitos mokeétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai 104957 16310

NUOSAVO KAPITALO IR
|SIPAREIGOJIMY 1S VISO: 5425046 5046207
Direktorius
(imonés administracijos vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavarde)
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PRIEDAS 5

3-i0jo verslo apskaitos standarto ,,Pelno (nuostoli) ataskaita“ 1 priedas

UAB "FAUSTA"
(imonés pavadinimas)
300012345 Roziy takas 9, Kaunas
(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)
PATVIRTINTA
2005m. PELNO (NUOSTOLI U) ATASKAITA 20 06 m. __ balandzio 16 d.
(ataskaitinis laikotarpis) protokolo Nr. 2006/01
20 05 m. gruodzio 31 d.
litais
Nurodyti — litais ar takstanciais lity
Eil. Nr. Turtas Pastabos Nr. Finansiniai metai Praéje finansiniai metai

A

I PARDAVIMO PAJAMOS 10599900 [ 1] 9363502 ]

I PARDAVIMO SAVIKAINA 4407542 1] 3396716 ]

. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 6192358 1] 5966786 ]

V. |VEIKLOS SANAUDOS 5274231 1] 6689519 ]
V1. | Pardavimo 548903 1 629971 ]
Iv.2. | Bendrosios ir administracinés 4725328 | 6059548 |

V. TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 918127 (722733)

V. |KITAVEIKLA (389458) 1] 329614 B
Vit. | Pajamos 373223 1T 781525 7]
V12, Sanaudos 762681 451911

VII. FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 100579 :: 223419 :
Vilt. | Pajamos 180000 232293
VIL2. | Sanaudos 79421 | 8874 |

VI |PRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 629248 (169700)

IX.  |PAGAUTE 1] 6106 B

X, |NETEKIMAI 1] 73850 B

X..  |PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIMA 629248 1] (237444 B

XI. _|PELNO MOKESTIS 22397 (1] B

Xl |GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 606851 1 (237444) i

Direktorius
(imonés administracijos vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavardé)
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UAB "Fausta"

PRIEDAS 6

Nuosavo kapitalo pokyy ataskaitos forma

300012345

(imoreés pavadinimas)
Roziy takas 9, Kaunas

(imoreés kodas, adresas, kiti duomenys)

2005 m. gruodZio 31 d. NUOSAVO KAPITALO POKYCIU ATASKAITA

2006 balandZio 16 d.
(finan&atskaitomyes sudarymo diena)

Nr

._2006/01_

(Tvirtinimo Zyma)

2005 m. Litais
(finansirés atskaitomyes valiuta ir jos tikslumc
(ataskaitinis laikotarpis) lygis)
Apmoke-tas|Akcijy prieda] Savos Perkainojimo rezervag  Istatymo numatyti Kiti rezervai Nepaskirsty IS viso
istatinis akcijos (-) (rezultatai) rezervai tasis pelnag
kapitalas llgalaikio  |Finansinio | Privaloma{Savoms (nuostoliai)
materialio-jolturto sis akcijoms
turto isigyti
L. Likutis uzpraéjusiy finansiniy mety| 5,541 50000) 1970248 2520958
pabaigoje 2002 m.
2. Apskaitos politikos pakeitim
rezultata
3. Esmini; klaidy taisymo rezultatas
4. Perskatiuotas likutis uzpragjusiy 50000( - - 50000 - | 1970258 2520258
finansiniy mety pabaigoje 2002 v
5. llgalaikio materialiojo turto vets
padictjimas (sumagimas)
6. Finansinio turto vegs padidjimas
(sumazjimas
7. Sav, akcijy isigijimas (pardavimas)
8. Pelno (nuostal) ataskaitoje
nepripazintas pelnas (nuostol
9. Ataskaitinio laikotarpio grynasis (237444 (237444)

pelnas (nuostoliai)

10. Dividendai

11. Kitos iSmokos

12. Sudaryti rezervai

13. Panaudoti rezervai




PRIEDAS 6 (¢sinys)

14.Tstatinio kapitalo didinimas
(mazinimas)

15.InaSai nuostoliams padengti

16. Likutis praéjusiy finansiniy mety
pabaigoje 2003 m.

500004

- . - 50000

- - 1732814

2282814

17. llgalaikio materialiojo turto vers
padictjimas (sumagimas)

18. Finansinio turto veis padidjimas
(sumazjimas)

19. Saw akcijy isigijimas (pardavimas

20. Pelno (nuostaj) ataskaitoje
nepripazintas pelnas (nuostoliai)

21. Ataskaitinio laikotarpio grynasis
pelnas (nuostoliai)

606851

6068%1

22. Dividendai

(636963

(636963)

23. Kitos iSmokos

24. Sudaryti rezervai

25. Panaudoti rezervai

26. Istatinio kapitalo didinimas
(mazinimas)

Z(Imon reorganizavimas jungim
biidii

28.1na3ai nuostoliams padengti

29. Likutis ataskaitiniy finansiniy
mety pabaigoje 2004 m.

500004

- - - 50000

- - 1702704

2252702

Direktorius
(imores vadovo pareigpavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavai]
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PRIEDAS 7

2-0jo verslo apskaitos standarto ,Balansas” 1 prieds

UAB "FAUSTA"
(imonés pavadinimas)
300012345 Roziy takas 9, Kaunas
(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)
PATVIRTINTA
2006 m BALANSAS 20 07 m. balandzio 07d. d.

(ataskaitinis laikotarpis)
20 06 m. gruodzio 31 d.

protokolo Nr. 2007/01

litais

Nurodyti — litais ar tokstangiais lity

Eil. Nr. Turtas Pas'\tlarbos Finansiniai metai Praéje finansiniai metai
A. ligalaikis turtas 4417198 || 4710251
L NEMATERIALUSIS TURTAS 67977 1] 5294

11, Plétros darbai

1.2. Prestizas

1.3. Patentai, licencijos

14. Programiné jranga 67977 5294

5. Kitas nematerialusis turtas |
IL. MATERIALUSIS TURTAS 4078698 3832116

1. | Zemé

11.2. Pastatai ir statiniai

I1.3. Masinos ir jrengimai 1 1

I1.4. Transporto priemonés 730258 53416

I15. Kita {ranga, prietaisai, rankiai ir jrenginiai 3034470 3591450

I1.6. Nebaigta statyba 155876 9400

IL7. Kitas materialusis turtas 158093 | 177849
[[§ FINANSINIS TURTAS 270523 872841

IIl.1. Investicijos | dukterines ir asocijuotas jmones 270523 1 172841

I1l.2. Paskolos asocijuotoms ir dukterinéms jmonéms

I11.3. Po vieneriy mety gautinos sumos 700000

114, Kitas finansinis turtas
B. Trumpalaikis turtas 1245381 | | | 714795
L ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR 72546 158013

NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS | | ]

1. Atsargos 72546 158013

1.1.1. Zaliavos ir komplektavimo gaminiai 416% 125776

1.1.2. Nebaigta statyba

1.1.3. Pagaminta produkcija

1.14. Pirktos prekés, skirtos perparduoti 30850 32237

1.2, ISankstiniai apmokeéjimai

1.3. Nebaigtos vykdyti sutartys |
IL. PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 723926 295348

11, | Pirkejy isiskolinimas 424120 160406
I1.2. Dukteriniy ir asocijuoty jmoniy skolos
I1.3. Kitos gautinos sumos 299806 | 134942
[[§ KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 13855
IIl.1. Trumpalaikés investicijos
IIl.2. Terminuoti indéliai
I11.3. Kitas trumpalaikis turtas | 13855
Iv. PINIGAI IR PINIGY EKVIVALENTAI 448909 247579

TURTAS IS VISO 5662579 5425046




PRIEDAS 7 (¢sinys)

Eil. Nr. NUOSAVAS KAPITALAS IR |SIPAREIGOJIMAI Pasr\t‘a:bos Finansiniai metai Praéje finansiniai metai
C. Nuosavas Kapitalas 2365839 | | 2252702 n
I KAPITALAS 500000 1] 500000 B
1.1, |statinis (pasiraSytasis) 500000 500000
1.2. Pasira8ytasis neapmokétas kapitalas (-) )| ( )
1.3. Akcijy priedai
1.4. Savos akcijos (-) l i _)
1. PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
Il |REZERVAI 50000 (11 50000
l.1. Privalomasis 50000 1 50000
1.2 Savoms akcijoms sigyti
111.3. Kiti rezervai
Iv. NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIS) 1815839 1] 1702702 B
IV.1. | Ataskaitiniy mety pelnas (nuostoliai) 1347218 606851
IV.2. | Ankstesniy mety pelnas (nuostoliai) 468621 1095851
D. Dotacijos, subsidijos | | A
Mokétinos sumos ir jsipareigojimai 3296740 1] 3172344 ]
PO VIENERIY METY MOKETINOS SUMOS IR
. ILGALAIKIAIu[SIPAgEIGOJIMAI 1226483 1182368
11 Finansinés skolos 852213 B 705724
111, Lizingo (finansinés nuomos) ar panasis jsipareigojimai 852213 186644
11.2. Kredito jstaigoms
1.1.3. Kitos finansinés skolos 519080
1.2. Skolos tiekéjams
1.3. Gauti iSankstiniai apmokéjimai
1.4. Atidéjimai
1.4.1. |sipareigojimy ir reikalavimy padengimo
1.4.2. Pensijy ir panasiy sipareigojimy
14.3. Kiti atidéjimai
1.5. Atidétieji mokesgiai
1.6. Kitos mokétinos sumos ir ilgalaikiai jsipareigojimai 374270 N 476644 |
PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR
I TRUMPALAIKIAI |SIPAREIGOJIMAI 2070257 1989976
I1.1. llgalaikiy skoly einamujy mety dalis 318667 B 226064
11.2. Finansinés skolos 200000 575000
11.2.1. Kredito jstaigoms
11.2.2. Kitos skolos 200000 575000
11.3. Skolos tiekéjams 683973 633774
1.4. Gauti iSankstiniai apmokeéjimai 420841 292637
I1.5. Pelno mokes¢io jsipareigojimai 192849
11.6. Su darbo santykiais susije isipareigojimai 176004 157544
1.7. Atidéjimai
11.8. Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai jsipareigojimai 77923 104957
NUOSAVO KAPITALO IR
|SIPAREIGOJIMY IS VISO: 5662579 5425046
Direktorius
(imonés administracijos vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavardé)
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PRIEDAS 8

3-i0jo verslo apskaitos standarto ,Pelno (nuostoli) ataskaita“ 1 priedas

UAB "FAUSTA"
(imonés pavadinimas)
300012345 Roziy takas 9, Kaunas
(imonés kodas, adresas, kiti duomenys)
PATVIRTINTA
2006 m. PELNO (NUOSTOLI U) ATASKAITA 20 07 m. balandzio 07  d.
(ataskaitinis laikotarpis) protokolo Nr. 2007/01
20 06 m. gruodzio 31 d.
litais
Nurodyti — litais ar takstanciais lity

Eil. Nr. Turtas Pastabos Nr. Finansiniai metai Praéje finansiniai metai
A
I PARDAVIMO PAJAMOS 12349609 [ 1] 10599900 ]
I PARDAVIMO SAVIKAINA 4813367 1] 4407542 ]
. BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 7536242 1] 6192358 B
V. |VEIKLOS SANAUDOS 6012041 1] 5274231 ]

V1. | Pardavimo 1045653 1 548903 ]

Iv.2. | Bendrosios ir administracinés 4966388 | 4725328 |
\'A TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1524201 918127
V. |KITAVEIKLA (163377) il (389458) i
VI Pajamos 192399 373223

VI2. Sanaudos 355776 762681
VIl FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 179506 :: 100579 :
Vit:. | Pajamos 265460 180000

VIL2. | Sanaudos 85954 | 79421 |
VI |PRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1540330 629248
IX.  |PAGAUTE 1] B
X, |NETEKIMAI 1] B
XI. PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIMA 1540330 11 629248 B
X |PELNO MOKESTIS 193112 (1] 22397 B
Xl GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 1347218 :: 606851 :

Direktorius
(imonés administracijos vadovo pareigy pavadinimas) (parasas) (vardas ir pavardé)
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PRIEDAS 9

Nuosavo kapitalo pokyu ataskaitos forma

UAB "Fausta”

(imorés pavadinimas)

300012345 Roziy takas 9, Kaunas

(imores kodas, adresas, kiti duomenys)

(Tvirtinimo Z2yma)

2006 m. gruodzio 31 d. NUOSAVO KAPITALO POKYCIU ATASKAITA

200i7 balandzio 07 d. Nr._2007/01

(finan&atskaitomybs sudarymo diena)

2006 m. Litais
(finansires atskaitomybs valiuta ir jos tikslumc
(ataskaitinis laikotarpis) lygis)
Apmoke-tas|  Akciju Savos Perkainojimo rezervagy  Istatymo numatyti Kiti rezervai Nepaskirsty}t IS viso
istatinis priedai akcijos (-) (rezultatai) rezervai tasis pelnag
kapitalas llgalaikio Finansinio | Privaloma{Savoms (nuostoliai)
materialio-jo|turto sis akcijoms
turto isigyti
L. Likutis uzpragjusiy finansiniy mety | 555 50009 1732814 2282814
pabaigoje
2. Apskaitos politikos pakeitim
rezultata
3. Esminiy klaidy taisymo rezultatas
4. Perskatiuotas likutis uzpragjusiy 50000( - - ! - 50000 - - | 1732814 22828)14
finansiniy mety pabaigoje
5. llgalaikio materialiojo turto veis
padictjimas (suma&imas)
6. Finansinio turto vett padidjimas
(sumazjimas)
7. Saw akciju isigijimas (pardavimas)
8. Pelno (nuostal) ataskaitoje
nepripaZintas pelnas (nuostoliai)
9. Ataskaitinio I_a|I_<otarp|o grynasis 606851 606881
pelnas (nuostoliai)
10. Dividendai (636963 (6369683)
11. Kitos iSmokos
12. Sudaryti rezervai
13. Panaudoti rezervai




PRIEDAS 9 (¢sinys)

14.]statinio kapitalo didinimas

(mazinimas

15.InaSai nuostoliams padengti

16. Likutis pragjusiy finansiniy mety 50000 - ] - 50000 1702703 2252702
pabaigoje

17. llgalaikio materialiojo turto vess

padictjimas (sumagimas)

18. Finansinio turto vess padidjimas

(sumagjimas;

19. Saw akcijy isigijimas (pardavimas

20. Pelno (nuosta}) ataskaitoje

nepripaZintas pelnas (nuostol

21. Ataska|t|n|o.la|kotarp|o grynasis 1347214 1347218
pelnas (nuostolia

22. Dividendai (800000 (80000j0)
23. Kitos iSmokos (434081 (434081)
24. Sudaryti rezervai

25. Panaudoti rezervai

26.]statinio kapitalo didinimas

(mazinimas

Z7Imoniy reorganizavimas Jungim

hiidu

28.InaSai nuostoliams padengti

29. Likutis .ata.skaltlmq finansiniy 50000d i | i 50000 1815834 2365889
mety pabaigoje

Direktorius
(imores vadovo pareigpavadinimas)

(parasas)

(vardas ir pavagl
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PRIEDAS 10

UZdaroji akcir bendro¢ "Fausta”
(imores pavadinimas)

Roziy takas 9, Kaunas
(imores kodas, adresas, kiti duomenys)

(Tvirtinimo Zyma)
2005 m. gruodzio 31  d. PINIGU SRAUTU ATASKAITA

2006 04 07 Nr. 2006/0:

(finansires atskaitomybs sudarymo data)

metine litais
(ataskaitinis laikotarpis) (finansires atskaitomyés valiuta ir jos tikslumo lygis)
Pasta Finansiniai Pratje
Eil. Nr. Straipsniai bos : finansiniai
metai .
Nr. metai
l. Pagrindin és veiklos pinigy srautai
I.1. Grynasis pelnas (nuostoliai) 1347218 606851
1.2. Nusictvéjimo ir amortizacijos snaudos 1727770 1083138
1.3. Po vieneti mety gauting sumy (padictjimas) sumagimas 700000
1.4. Atsarg, (padictjimas) sumagimas 85467 609228
1.5. ISankstini; apmokjimy (padictjimas) sumagimas
1.6. Nebaigt; vykdyti sutatiy (padictjimas) sumagimas 16174
1.7. Pirkéju isiskolinimo (padidjimas) sumagimas (263714) (20955)
1.8. Dukteriny ir asocijuot, imoniy skoly (padictjimas) sumagimas
1.9. Kity gauting sumy (padictjimas) sumagimas (164864) 79441
1.10 Kito trumpalaikio turto (padigimas) sumagimas 13855 110145
.11 llgalaikiy skoly tiekéjams ir gau iSankstini apmokjimy

padictjimas (sumagimas)
1.12 Trumpalaikiy skoly tiekéjams ir gaut iSankstini apmokijimy

padictjimas (sumagimas) 178403 (273359)

1.13 Pelno mokeso isipareigojiny padictjimas (sumagimas) 192849

1.14 Su darbo santykiais susijussipareigojimy padictjimas 18460 (137698)
(sumazjimas)

1.15 Atidéjimy padictjimas (sumagimas)

.16 Kitu mokétiny sumy ir isipareigojimy padictjimas (sumagimas) (27034) 88647

.17 Finansirgs ir investicirgs veiklos rezultat eliminavimas (179506) (100579)
Grynieji pagrindin és veiklos pinigy srautai 3628904 2061033

Il. nvesticin és veiklos pinigy srautai

I.1. llgalaikio turto (iSskyrus investicijag$igijimas (2037451) (1160904)

1.2. llgalaikio turto (iSskyrus investicijas) peitiimas 338 231073

1.3. llgalaikiy investiciju isigijimas (97682)

1.4. llgalaikiy investiciu perleidimas

11.5. Paskol, suteikimas

1.6. Paskal; susigazinimas

1.7. Gauti dividendai, pakanos 265460

1.8. Kiti investicines veiklos pinig sraut, padictjimai

11.9. Kiti investicinés veiklos pinig sraut, sumagjimai

Grynieji investicires veiklos pinig srautai (1869335) (929831)




PRIEDAS 10(gsinys)

~inansin és veiklos pinigy srautai

l.1. Pinigy srautai, susj suimores savininkais (636963)
I11.1.1. |Akcijy iSleidimas
111.1.2. |Savininky inaSai nuostoliams padengti
111.1.3. |Saw akciju supirkimas
[11.1.4. |Dividendy iSmokejimas (636963)
I.2. Pinigy srautai, susgj su kitais finansavimo Saltiniais (364392)
l11.2.1. |Finansini; skoly padicjimas
I11.2.1.1|Paskol, gavimas
111.2.1.2|Obligacijy iSleidimas
111.2.2. |Finansiniy skoly sumazjimas
111.2.2.1]Paskol graZzinimas
111.2.2.2]Obligaciju supirkimas
111.2.2.3|Sumoktos paiikanos
111.2.2.4|Lizingo (finansirts nuomos) ma¥imai
111.2.3. |Kity imoreésisipareigojimy padictjimas (364392)
111.2.4. |Kity imores isipareigojiny sumazjimas
11.3. Kiti finansinés veiklos pinig sraut, padictjimai 305803
Il.4.  |Kiti finansinés veiklos pinig sraut; sumazjimai
Grynieji finansin és veiklos pinigy srautai (1001355) 305803
V. Y pating yj y straipsniy pinigy srautai
IV.1. |Ypatingyu straipsni pinigy srauty padictjimas
IV.2. |Ypatingyju straipsni pinigy Sraut; sumagjimas
V. Valiut gy kursy pasikeitimo jtaka grynyjy pinigy ir pinig y
ekvivalenty liku ¢iui
VI. Grynasis pinigy srauty padidéjimas (sumazjimas) 129847 77576
VII. Pinigai ir pinig y ekvivalentai laikotarpio pradzioje 117732 40156
VIII. Pinigai ir pinig u ekvivalentai laikotarpio pabaigoje 247579 117732

Direktorius

(imores vadovo pareigpavadinimas)

(paraSas)

(vardas ir pavarg
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UZdaroji akcig bendro¢ "Fausta"

PRIEDAS 11

(imores pavadinimas)
Roziy takas 9, Kaunas

(imores kodas, adresas, kiti duomenys)

(Tvirtinimo zyma)

2006 m. __ gruodzio 31 d. PINIGU SRAUTU ATASKAITA

2007 04 07 Nr.

(finansires atskaitomyts sudarymo data)

2007/0.

metine litais
(ataskaitinis laikotarpis) (finansires atskaitomys valiuta ir jos tikslumo lygis)
Pasta Finansiniai Pratje
Eil. Nr. Straipsniai bos . finansiniai
metai .
Nr. metai
I Pagrindin és veiklos pinigy srautai
I.1. Grynasis pelnas (nuostoliai) 1347218 606851
1.2. Nusictvejimo ir amortizacijos snaudos 1727770 1083138
1.3. Po vienem mety gauting sumy (padictjimas) sumagimas 700000
1.4. Atsarg; (padicjimas) sumagimas 85467 609228
1.5. ISankstini; apmokjimy (padicjimas) sumagimas
1.6. Nebaigt; vykdyti sutatiy (padictjimas) sumagimas 16174
1.7. Pirkéjy isiskolinimo (padidjimas) sumagimas (263714) (20955)
1.8. Dukteriniy ir asocijuoty imoniy skoly (padictjimas) sumagimas
1.9. Kity gautiny sumy (padictjimas) sumagimas (164864) 79441
1.10 Kito trumpalaikio turto (padigimas) sumagimas 13855 110145
.11 llgalaikiy skol tiekéjams ir gaui iSankstini; apmokjimu
padictjimas (sumagimas)
1.12 Trumpalaiki; skoly tiekéjams ir gaut iSanksting apmokjimy
padictjimas (sumagimas) 178403 (273359)
1.13 Pelno moke&o isipareigojimy padictjimas (sumagimas) 192849
1.14 Su darb"o santykiais susijussipareigojimy padicjimas 18460 (137698)
(sumagjimas)
1.15 Atidéjimy padidtjimas (sumagimas)
.16 Kitu moketiny sumy ir isipareigojiny padicjimas (sumagimas) (27034) 88647
1.17 Finansirgs ir investicirgs veiklos rezultat eliminavimas (179506) (100579)
Grynieji pagrindin és veiklos pinigy srautai 3628904 2061033
Il. Investicin és veiklos pinigy srautai
I.1. llgalaikio turto (iSskyrus investicijag$igijimas (2037451) (1160904)
11.2. llgalaikio turto (iSskyrus investicijas) peidémas 338 231073
11.3. llgalaikiy investicij isigijimas (97682)
11.4. llgalaikiy investicij perleidimas
11.5. Paskal; suteikimas
11.6. Paskal; susigazinimas
1.7. Gauti dividendai, pakanos 265460
11.8. Kiti investicinés veiklos pinig sraut; padicjimai
11.9. Kiti investicinés veiklos pinig srauti sumagjimai
Grynieji investicires veiklos pinig srautai (1869335) (929831)
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PRIEDAS 11(¢sinys)

M. Finansin és veiklos pinigy srautai
II1.1.  ]Pinigy srautai, susg suimores savininkais (800000) (636963)
111.1.1. |Akcijy iSleidimas

I11.1.2. |Savininky inaSai nuostoliams padengti
111.1.3. |Saw akcijy supirkimas

I11.1.4. |Dividendy iSmokejimas (800000) (636963)
1.2. Pinigy srautai, susg su kitais finansavimo 3altiniais (324158) (364392)
I11.2.1. |Finansini; skoly padicjimas
111.2.1.1|Paskol, gavimas
111.2.1.2|Obligacijy iSleidimas
111.2.2. |Finansini skoly sumazjimas 672296
111.2.2.1|Paskol graZinimas
111.2.2.2|Obligacijy supirkimas

[11.2.2.3]Sumoktos paiikanos (85876)
111.2.2.4|Lizingo (finansires nuomos) moYimai 758172
111.2.3. |Kity imores isipareigojiny padictjimas (364392)
111.2.4. |Kity imores isipareigojiny sumazjimas (996454)
1.3. Kiti finansinés veiklos pinig sraut; padictjimai
l.4. [Kiti finansinés veiklos pinig sraut; sumazjimai (434081)
Grynieiji finansin és veiklos piniay srautai (1558239) (1001355)

\VA Y pating yj u straipsniy pinigy srautai
IV.1. |Ypatingyju straipsni pinigu srauty padictjimas
IV.2. |Ypatingyu straipsni pinigy srauty sumazjimas

V. Valiut y kursy pasikeitimo jtaka grynyju pinigy ir pinig u
ekvivalenty liku €iui
VI. Grynasis pinigy srauty padidéjimas (sumazjimas) 201330 129847
VILI. Pinigai ir pinig y ekvivalentai laikotarpio pradZioje 247579 117732
VIII. Pinigai ir pinig y ekvivalentai laikotarpio pabaigoje 448909 247579
Direktorius
(imores vadovo pareigpavadinimas) (para3as) (vardas ir pavarg
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