VILNIAUS UNIVERSITETO
KAUNO HUMANITARINIO FAKULTETO

FINANSU IR APSKAITOS KATEDRA

Apskaita, finansai ir bankininkysté [ 624045102 ]

ERIKA KRAKAUSKAITE

MAGISTRO BAIGIAMASIS DARBAS

IVERTINIMAS TIKRAJA VERTE APSKAITOJE

Kaunas 2011



VILNIAUS UNIVERSITETO
KAUNO HUMANITARINIO FAKULTETO

FINANSU IR APSKAITOS KATEDRA

ERIKA KRAKAUSKAITE

MAGISTRO BAIGIAMASIS DARBAS

IVERTINIMAS TIKRAJA VERTE APSKAITOJE

Darbo vadovas Magistrantas

(parasas) (parasas)

Darbo jteikimo data

(darbo vadovo mokslo laipsnis,
mokslo pedagoginis vardas, Registracijos Nr.
vardas ir pavardé)

Kaunas 2011



TURINYS

LENTELIU IR PAVEIKSLU SARASAS ..ottt eneees 4
IV A D A S ettt ettt ettt e bt e h e e et e e ettt e e bt e e e bt e e e nnreeennbeeen 5
1. TEORINES [VERTINIMO TIKRAJA VERTE MODELIO SUDARYMO PRIELAIDOS........ 7
1.1.  Tikrosios vertés apskaitoje sampratos analize ..............cceevvereeriuiireeeniiiieeeniieeeeereneee e e 7
1.2.  Ivertinimo tikraja verte ir istorinémis kainomis palyginimas...........ccccceeeveuveeeeernnieeeennnnen. 14
1.3, Ivertinimo tikraja VETIte tEOTTJOS . .ceuuurrrrrereeeeeiriiiiieieeeeeeeeesiiirrteeeeeeeessanenraeeeeeeeeeessnnenneeees 19

2. IVERTINIMO TIKRAJA VERTE MODELIO SUDARYMAS IR JO PATIKRINIMO

METODOLOGIJA ...ttt ettt e et e ettt e et e e et e e et e e esteeenteeennneeas 26
2.1.  Ivertinimo tikraja verte modelio sudarymas ...........cccceeeeeeeiiiiiiiiiiiiiieee e 26
2.2. Tikrosios vertés koncepcijos pagal TEAS ... 29
2.3.  Ivertinimo tikraja verte modelio tikrinimo metodiKa .............cccvvviiiieeeieiiiiiiiiiiieee e, 36

3. IVERTINIMO TIKRAJA VERTE MODELIO TIKRINIMAS ......cccciiiiiieiiieeiee e 41
3.1.  Tikrosios vertés modelio tIKIINIMAS ........cooouuiiiiiiiiiiiiiiiiiee e 41
3.2.  Ivertinimo tikraja verte modelio koregavimas pagal tyrimo rezultatus ................cccuvveee. 46

ISVADOS ..o 48

SANTRAULKA .. ettt ettt et e ettt e ettt e e ab e e e e ntee e e s teeesnseeeansaeeesseeennseeensseeennseeennes 53

N 1Y 11 DN 2 USRS 54

PRIEDAL ...ttt ettt ettt e ettt e ettt e ettt e et e e neeeeensaeeansaeeensseeensseeenseeennseens 55



LENTELIU IR PAVEIKSLU SARASAS

Lenteliy sarasas:

1 lentelé. Tikrosios vertés vertinimo VEIKSNIAL ..............ooeeiiiiiiiiiiiiiiii 10
2 lentelé. [vertinimo istorinémis kainomis bei tikraja verte privalumai ir trikumai..............c.......... 16
3 lentelé. Tikrosios vertés metodo KONtrargumental ...........cccvveeeeeciviieeeriiiiieeeeniieeeeesineeeeeseneeeeennes 18
4 lentelé. Tikrosios vertés principo taikymas TFAS .........ooooviiiiiiiiiieeeeceeee e 30
5 lentelé. Akcinés bendroves, priklausancios tyrimo IMCIAL.......eeeeeeeeerecrirrieeeeeeeeerriairireeeeeeeennnnnns 38
6 lentele. Tikrosios vertes indekso KIauSimynas ..........cceeveveiiiiiiiiireiieeiiieee e e e e 39
7 lentele. Tikrosios verteés INAekso TeIKSMES...........uuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee e e e e e e e e 41
8 lentele. Tikrosios vertés indekso reikSmés (proc. nuo maksimalaus galimo rezultato) ................. 45

Paveiksly sarasas:

1 pav. Tikrosios Vertés hierarChija ............cccceeeiiiiiiiiiiiiiiee et e e e e e e e e e eens 10
2 pav. Kokybin€s charakteriStiKOS. .......c.uuuviiiiiiiiiiiiiiiiiieee e e e e e e e e e earareeaaeeeeas 12
3 pav. [vertinimo tikraja verte MOAEIIS.........coviiuiiiiiiiie e e e e e 27
4 pav. Tikrosios vertés indekso reikSmiu pasiskirstymas pagal tirtas mones............ceeecvvvvvveeeennn. 43
5 pav. Pakoreguotas jvertinimo tikraja verte modelis ..........ccvveiviiiiiiiiiiiiiiiieee e 47



IVADAS

Temos aktualumas. Tikrosios vertés metodo taikymas — tai galimybé teisingai nustatyti tam
tikry finansiniy ataskaity straipsniy verte. Taciau §io metodo taikymas jau vien savo pakankamai
sudétinga esme, jvertinimo metoduy bei teorijy gausa ir sudétingumu, kelia klausimus tiek finansiniy
ataskaity rengéjams, tiek Sios informacijos vartotojams. Tam, kad buty teisingai atspindéta reali
turto ar kito ataskaity straipsnio buklé, o jo verté nebiity nei padidinta, nei sumazinta, t. y.
vertinimas buty kvalifikuotas ir neSaliSkas, biitina tiksliai ir teisingai jvertinti turto ar isipareigojimy
straipsnio vertg. Atsizvelgiant i pastaryju mety ekonoming situacija bei pokycius finansy rinkose,
nesunku suvokti, kad daugelio finansiniy ataskaity straipsniy verté, nustatyta priesSkriziniu
laikotarpiu, toli grazu gali neatitikti realios ju vertés dabar. Pasauliné finansiné krizé bei sproge
nekilnojamo ir finansy rinky burbulai finansiniy ataskaity rengéjus priverté pasitelkti tikros ir
teisingos vertés nustatymo metodus bei technikas, o finansiniy ataskaity informacijos vartotojus —
naujai sudélioti prioritetus priimant net kasdienius veiklos bei valdymo sprendimus.

Problemos istyrimo lygis. Tikrosios vertés koncepcija bei jai pagristi formuojamas verciy
sistemas i§samiai nagrinéjo Barth ir Landsman (1995), Riahi-Belkaoui (2004), Rayman (2007), Van
Zijl ir Whittington (2005) bei Zacharski ir kt. (2007) ir kt.. Madhavan (2002), Ryska ir Valder
(2003), Enria ir kt. (2004), Towers Perrin ir Tillinghast (2004), Macve (2007) bei Ryan (2008) savo
ruoztu vertinimo tikraja verte teorijas iSplété, pajvairino, nukreipé ju analizuojamuy sri¢iy (pvz.
banky, finansiniy institucijy) finansiniy ataskaity straipsniy vertinimui, | tikrosios vertés teorija
ines¢ smulkesniy teorijos poSakiu tokiy, kaip verté verslui ir pan. Cooke (2007) ir Sarno ir kt.
(2009) didziausia démesi skyré efektyvios rinkos sampratai ir jos sasajoms su tikrosios vertés
metodu. Lemiancius veiksnius arba kokybines charakteristikas, kuriy atzvilgiu formuojamas
tikrosios vertés dydis, analizavo Allat (2001), Kraft (2005) ir Herrmann ir kt. (2006). Tikrosios
vertés metodo bei metodo, vertinancio turto ir jsipareigojimy straipsnius pagal ju istorines kainas,
santyki tyré Rodriguez Bolivar ir Navarro Galera (2007), Danbolt ir Rees (2007) bei Olbrich
(2008). Pabréztina, kad tikrosios vertés koncepcija Lietuvos mokslininky praktiskai nenagrinéjama
ir apsiriboja Stonciuvienés ir Zinkevicienés (2009) biologinio turto vertinimo tikraja verte algoritmo
iSvedimu bei Daubarienés ir Rudzionienés (2008) atliktu Lietuvos akciniy bendroviy tikros ir
teisingos finansiniy ataskaity straipsniy bukleés atvaizdavimo tyrimu.

Moksliné problema. Plataus tikrosios vertés vertinimo aspekty susisteminimo kontekste
kyla butinybé i$skirti esminius vertinimo kriterijus bei apibrézti jvertinimo tikraja verte koncepcija.
Atsizvelgiant i atliktus jvairiy Saliy mokslininky tyrimus bei ivairias juy iSkeltas ir patvirtintas ar

paneigtas hipotezes, sukurtas jvertinimo tikraja verte modelis apjungé pagristus teorinius



mokslininky studijy rezultatus bei praktini tikrosios vertés metodo taikyma realiam turto bei

isipareigojimy straipsniy vertinimui tikraja verte.

Darbo objektas: tikrosios vertés vertinimo metodas.

Darbo tikslas: remiantis tikrosios vertés teorijy analize sukurti {vertinimo tikraja verte

modelj ir ji patikrinti empiriskai Lietuvos salygomis.

Darbo uZdaviniai:

atlikti tikrosios vertés sampratos apskaitoje analizg;

iSskirti veiksnius bei kokybines charakteristikas, lemian¢ius tikrosios konkre¢iy imoniy
finansiniy ataskaity straipsniy vertés pokycius;

iSanalizuoti tikrosios vertés metodo santyki su vertinimu, pagristu istorine turto ar
Isipareigojimy straipsnio kaina;

iSnagrinéti jvertinimo tikraja verte metodo teorinius aspektus, iSskirti esmines teorijas,
vertinimo technikas bei metodus tikrajai vertei nustatyti;

iSanalizuoti tikrosios vertés principo pateikima Tarptautiniuose finansinés atskaitomybeés
standartuose;

sukurti jvertinimo tikraja verte modeli, apibrézianti finansiniy ataskaity straipsniy
vertinima tikraja verte;

patikrinti sukurta tikrosios vertés modeli pagal Lietuvos akciniy bendroviy, kuriy

akcijomis viesai prekiaujama vertybiniy popieriy birzoje, aiSkinamyjy rasty informacija.

Tyrimo metodai: teoriné bei analitiné informacija darbe analizuota naudojant kokybinius

analizés,

sintezés, abstrahavimo, klasifikavimo metodus, gauti rezultatai susisteminti bei

apibendrinti. Tyrimo tikslui pasiekti atliktas tiesioginis duomeny rinkimas i§ pirminiy informacijos

Saltiniy. Tikrosios vertés metodo taikymo Lietuvos akciniy bendroviy finansiniy ataskaity

straipsniams vertinti tyrime taikyti tokie kiekybiniai apraSomosios statistikos matai: aritmetinis

vidurkis, mediana, aukSCiausia ir Zemiausia reikSmés.

Darbo struktira ir apimtis: teoriné ir analitiné informacija atskleista trijose darbo dalyse,

iSanalizuoti 42 Lietuvos bei uzsienio autoriy literatiiros Saltiniai. Darba sudaro 54 puslapiai,

iskaitant 8 lenteles bei 5 paveikslus.



1. TEORINES JVERTINIMO TIKRAJA VERTE MODELIO SUDARYMO
PRIELAIDOS

Pirmojoje darbo dalyje iSsamiai analizuojama tikrosios vertés samprata apskaitoje, {vairios
teorijos, apibrézian¢ios jvertinimo tikraja verte metoda, aptariamos kiekvienos i$ ju tikrosios vertés
atskleidimo galimybés. Remiantis ivairiy autoriy nuomonémis, iSskirtos esminés kokybinés
charakteristikos, lemiancios jvertinimo tikraja verte metodo rezultata bei iSskirta istoriniy kainy

duomeny reik§mé tikrosios turto ar isipareigojimy straipsnio vertés atzvilgiu.

1.1. Tikrosios vertés apskaitoje sampratos analizé

Tarptautiniuose finansinés atskaitomybés standartuose (TFAS), kuriais remiantis sukurti ir
Verslo apskaitos standartai, tikrajai vertei apibrézti vartojamas angliSkas terminas ,fair value*.
Zodis Hfair reiskia ,teisingas, nesaliskas “. Sis terminas, tiksliau nei lietuviskasis, apibrézia visa
Sio jvertinimo biido esmeg. Taikant § biida, turtas apskaitoje turi biiti jvertintas taip, kad balanse
biity teisingai atspindéta reali to turto bukle, o jo verté nebiity nei padidinta, nei sumazinta, t. y.
vertinimas turi buti kvalifikuotas ir neSaliSkas. Tikraja verte turi biiti jvertintos pajamos ir sagnaudos,
tam tikrais atvejais — ir kiti finansiniy ataskaity straipsniai, pavyzdziui, nemokamai gautas turtas,
kai dovanojimo sutartyje jo verté nenurodyta. Tikrosios vertés metodika i§ esmés tinka ne tik turtui,
bet ir isipareigojimams. Remiantis bendruoju TFAS apibrézimu, tikroji verté — tai ,,suma, uz kuria
gali biiti apsikeista turtu ar kuria gali biiti uzskaitytas tarpusavio isipareigojimas tarp nesusijusiy
Saliy, ketinanciy pirkti (parduoti) turta ar uzskaityti tarpusavio isipareigojimus® (32 TAS, 2008).

Kad sandorio verté biity laikoma tikraja turto verte, turi buti jvykdytos visos reikalingos
salygos: Salys turi biiti viena nuo kitos nepriklausomos; sandoris — nepriverstinis; Salys turi turéti
visa reikiama informacija apie rinkos salygas ir kainas; Saliy uzimamos pozicijos rinkoje turi biiti
lygios. Visgi, tikrosios vertés apskaitoje samprata néra apibréZta atskiru TAS ar TFAS standartu,
taCiau bendraja prasme tikrosios vertés koncepcijos taikymas TFAS suprantamas kaip turto ar
isipareigojimy straipsniy {vertinimas tikraja verte kiekvienai finansinés atskaitomybés datai,
ivertinant atsirandanti pelna ar nuostolius dél vertés poky¢iy. Yra tam tikri reikalavimai, keliami
TFAS: tikraja verte turi buti vertinami visi turto ir {sipareigojimy straipsniai konkreciai finansinés
atskaitomybés datai; dél vertés pokyCiy atsirandantis pelnas ar nuostoliai turi biiti atspindéti to
paties laikotarpio pelno (nuostoliy) dydZiuose (The Institute of Chartered Accountants in England
and Wales, 2007).



Atsizvelgiant i keliamus reikalavimus tikrosios vertés koncepcijai, ivairiy autoriy nuomoneés
yra gana pana$ios. Pagrindinis reikalavimas bet kokiam finansinés atskaitomybés straipsniui yra
teisingos ir tikslios imonés finansiniy ataskaity informacijos, finansinés biiklés ar rezultaty
pateikimas. Anot Andersen ir Baertelsen (2001), teisingo ir tikslaus imonés rezultaty vaizdo
reikalavimas yra abstraktus, nes kiekvienam finansinés informacijos vartotojui atskiras finansinés
atskaitomybés straipsnis gali biiti nevisiSkai aiskus. Dél Sios priezasties tikrosios vertés koncepcija
reikalauja, kad teisinga ir tiksli atskaitomybés straipsniy verté buty grindziama fundamentaliomis
prielaidomis, pavyzdziui, reikalavimu, kad sandoriai, ivykiai ir jy vertés biity fiksuojami tada, kai
jie atsiranda, neatsizvelgiant { pinigy mokejimo laika (Ronen, 2008).

Tikrosios vertés principas — tai zingsnis 1 prieki, sudarant salygas rinkoje egzistuoti
sandoriams, paremtiems naujausia informacija ir rizikos valdymu. Remiantis Andersen ir
Baertelsen (2001) nuomone, teoriSkai tikrosios vertés koncepcijos taikymas gali pagerinti rinkos
kontrole ir paskatinti jmoniy vadovybg priimti sprendimus, kurie padéty islaikyti finansini
stabiluma Siuolaikinémis nestabilios ir rizikingos rinkos salygomis. T¢siant Andersen ir Baertelsen
(2001) mintj apie nestabilias Siy dieny rinkas, reikia prisiminti pasauli sukrétusia finansy krize, kuri
savo ruoZztu turéjo pakankamai daug itakos turto bei isipareigojimy straipsniy vertinimui. Magnan
(2009) savo straipsnyje analizavo tikrosios vertés koncepcijos ir pasaulinés ekonominés krizés
saveika, ieSkodamas atsakymo i klausima, kuris 1§ $iy reiSkiniy yra priezastis, o kuris — pasekme?
Ar pvertinimo tikraja verte metodas buvo finansinés krizés pagalbininkas, katalizatorius, kuris
paskatino rinky nestabiluma, atskleisdamas ne itin palankia informacija apie imoniy finansing
padét, kritusia ju turto vertg ir pan.? O gal tikrosios vertés koncepcija pasitarnavo ekonomikai kaip
zinuté, informacijos iSgryninimo priemoné, leidusi investuotojams bei kitiems suinteresuotiems
rinkoms dalyviams gauti tikra ir teisinga informacija apie imoniy finansing biikle, ju turto bei
Isipareigojimy straipsniy tikraja verte bei priimti adekvacius sprendimus? Anot Magnan (2009) bei
Trussel ir Rose (2009), pritarti tik kuriai nors i$ Siy alternatyvy sudétinga ir nevisiskai teisinga, nes
tikrosios vertés metoda tikrai galima tam tikrais konkreciais atvejais susieti su perdéty negatyviy
imonés finansiniy tendencijy atskleidimu, tadiau irodyti Siuos faktus per daug sudétinga ir imlu
laikui. Kita vertus, Magnan (2009) bei Trussel ir Rose (2009) sutinka, kad kito, geresnio, tikros ir
teisingos imonés finansiniy ataskaity straipsniy vertés atspindéjimo metodo néra.

Anot King (2006), tikrosios vertés principas, iteisintas TFAS, jau pakankamai seniai yra
profesionaliy vertintoju tyrimy objektas, o tikroji verté Siy profesionaliy vertintoju dar daznai
vadinama i$pléstu pavadinimu — tikraja rinkos verte. Si verté parodo, uz kiek biity galima parduoti
tam tikra turta, jei jis biity pasiiilytas atviroje aktyvioje rinkoje. Taciau vis dazniau verslininkai nori
zinoti tikraja savo turto ar isipareigojimy vert¢ be bandymu juos parduoti rinkoje, todél
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profesionaliy finansy analitiky darbas — tiksliai ir teisingai ivertinti konkreCius finansinés
atskaitomybés straipsnius tikraja ju verte. Rogers (2006) pristatydamas tikrosios vertés koncepcija,
kaip ,,hedzingo* arba apsidraudimo priemoniy vertinimui biidinga metoda, pabrézia, kad sandoriai
vyksta skirtingose pagal savo charakteristikas rinkose, kurios konkretiems turto ar isipareigojimuy
vienetams priskiria skirtingas vertes. Todél bitina atskirti du esminius rinky tipus: didmening
(verslas — verslui) ir mazmening (verslas — pirkéjui). Siy rinky specifika daro jtaka tikrosios vertés
nustatymo procesui (Rogers, 2006).

Lines (2008) teigia, kad daugelio manymu, tikroji verté suvokiama kaip kaina, kuri siiloma
uz tam tikra rinkoje sitiloma preke, nesvarbu — tai turtas ar isipareigojimas. Anot autoriaus, toks
mastymas yra itin siauras, nes tikrosios vertés koncepcija turi tikti bet kuriam tiekimo grandinés
lygmeniui, t.y. jei gamintojas ar pardavéjas negauna uz parduodama turta tikrosios jo vertes, jo
i8likimas rinkoje ir versle gali atsidurti aklavietéje. Lygiai tokia pati situacija ir pazvelgus i$ pirkéjo
pusés — jei jis néra isitikings, kad isigydamas tam tikra turta ar prisiimdamas isipareigojima uz
atitinkama kaina, gauna jy tikraja verte, $io metodo id¢jos taikymas visai tieckimo grandinei taip pat
paZeidziamas.

King (2006) pabrézia, kad zmogaus ar institucijos, kuri nustato ar nurodo galima tikraja
verte, nuomoné negali biiti visada idealiai teisinga — visada iSlieka £10% paklaida, nes skiriasi
vertinimo aplinkybés, rinkos situacijos suvokimas, jvairiis kiti rodikliai. Visgi, §i paklaida jokiu
biidu néra laikoma vienareikSmiu triikumu, nes paprasciausias vertés nustatymas pagal i atitinkama
formulg sudéliotus duomenis yra lengvai jgyvendinamas, bet neapimantis svarbiy prielaidy, kurios
matematinés iSraiSkos neturi. Be to, vertintojai, kurie nustato turto verte, buty visiSkai nereikalingi
kaip savo profesijos atstovai, jei tikrosios vertés nustatymas bty tik matematinis veiksmas.

Tradiciniai apskaitos principai, kurie nenumato finansiniy straipsniy vertinimo tikraja verte,
yra kritikuojami uz ,,paslépty rezervy* kiirima — anot Rodriguez Bolivar ir Navarro Galera (2007),
Danbolt ir Rees (2007) bei Olbrich (2008), imonés daznai sukuria atskirtj tarp turto ar
isipareigojimy straipsniy pateikimo atskaitomybéje ir tikrosios juy vertés rinkoje. Tuo tarpu
finansinés informacijos vartotojai klaidinami, nes finansinése ataskaitose nurodyta straipsniy verté
prasilenkia su tikraja verte. Vadinasi, informacijos vartotoju nuomoné apie imonés bikle bei
rezultatus ir pritmami sprendimai gali biiti visiSkai neteisingi. Kita vertus, ,,pasléptieji rezervai®,
atsirade dél finansinés atskaitomybes straipsniy neivertinimo tikraja ju verte gali sulyginti skirtumus
tarp sekmingy ir nesékmingy imonei finansiniy laikotarpiy, nes turto ar isipareigojimy verté nebus
perskai¢iuojama remiantis rinkos pokyc¢iais. Tokiu budu dividendai kapitalo savininkams, kai
laikotarpis yra palankus, gali biiti mokami ne tokie dideli, kokie biity mokami, jei finansinés

atskaitomybés straipsniai tiksliai ir teisingai savo verte atspindéty teigiamus pokycius rinkoje.



Remiantis SFAS 157 (JAV) reglamentu, jvertinant turto ar jsipareigojimy straipsnius tikraja
verte, juos bitina priskirti vienam i$ trijy hierarchiniy lygmeny, apibidinanc¢iy islaidy dydi Siems

straipsniams isigyti. Tai vadinama tikrosios vertés hierarchija (Miller, Bahnson, 2007).

I lygmuo: nustatytos (nereguliuojamos) kainos identiskiems turto ar jsipareigojimy
straipsniams aktyviose rinkose

II lygmuo: iSlaidos, kurios neatitinka nustatyty rinkos kainy, taiau yra tiesiogiai ar
netiesiogiai pagrijstos stebimos rinkos duomenimis

III lygmuo: iSlaidos turto ar jsipareigojimy straipsniams, kurios néra pagrjstos stebimos
rinkos duomenimis

Saltinis: sudaryta autorés pagal Miller ir Bahnson, 2007, p. 3.
1 pav. Tikrosios vertés hierarchija

Tikrosios vertés hierarchiniy lygmeny atskyrimas yra pakankamai sudétingas ir reikalauja
analitinio mastymo, vertinant turto bei isipareigojimy straipsnius tikraja verte. Lygmens nustatymui
yra sukurta sprendimy matrica, taciau kriterijai, padedantys pasirinkti lygmeni daZnai sunkiai
1gyvendinami praktiniuose vertinimuose.

Siekiant teisingai ,,pamatuoti tikraja konkretaus finansiniy ataskaity straipsnio verte,
biitina remtis tam tikrais kriterijais (1 lentel¢). [vertinus veiksnius, lemiancius konkretaus finansiniy
ataskaity straipsnio tikrosios vertés identifikavima, finansiniy ataskaity straipsnius galima jvertinti

tiksliai ir objektyviai.

1 lentele
Tikrosios vertés jvertinimo veiksniai
TFAS |
i.  Pinigy laiko verté Tarptautiniai finansinés atskaitomybés
ii.  Kredito rizika standartai apibrézia veiksnius, galin¢ius viena ar
iii.  Uzsienio valiutos keitimo kaina kita kryptimi paveikti tikrosios finansinés
iv. Prekiy kaina atskaitomybés straipsniy vertés dydi.
v.  Nuosavybés kaina
vi.  Nepastovumas
vii.  ISankstinio mokéjimo rizika ir grazinimo rizika
viii.  Finansinio turto arba finansinio jsipareigojimo priezitiros
i§laidos
Allatt (2001) Il
1. Paltikany normos rizika yra savaime aiSkus veiksnys, Didziausia démesi skiriant tikrosios vertés
kuomet egzistuoja pastovus skolinimas(is); metodo taikymui vertinant finansinj turta bei
il. Sklaidos rizika yra pokyc¢iy pagrindinéje rinkoje rizika isipareigojimus, autorius pabrézia ir rizikos

abiems kontrakto Salims. Ji yra tuo didesné, kuo zemesni veiksniy, kurie gali paveikti finansiniy

yra finansinio turto ar isipareigojimy reitingai, t.y. instrumenty vert¢, svarbuma. Jis iSskiria

prastesné ju kokybé; tikrosios vertés jautrumo (angl. volatility)
iil. Migracijos arba peréjimo rizika yra budinga tik skolininkui, savoka, nes atskaitomybés straipsniy vertés

kuris turi finansiniy isipareigojimy, nes jo padétis reitingy pokycius lemia konkretis rizikos veiksniai.

skaléje gali pablogéti per tam tikra laikotarpi. Kuomet

kokybinis kredito reitingas turi Zeméjimo tendencija,
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migracijos rizika didéja;

iv. [sipareigojimy nevykdymo rizika — nesvarbu, egzistuojanti
ar tik tikétina — visada turi lemiama reik§Smg finansiniy
straipsniy tikrajai vertei.
Kraft (2005) I
i Tikroji kity finansiniy instrumenty (iskaitant ir Autorius iSskiria astuonis reikSminius lygmenis,
iSvestinius), kuriais prekiaujama rinkoje, vertg; 1 kuriuos reikéty atsizvelgti siekiant jvertinti
ii. Prekybos minétais finansiniais instrumentais apimtys; konkrety straipsnj tikraja verte. Tikrosios vertés
ii. Finansiniy instrumenty portfeliy vertés; metodas yra reikSmingas tik finansiniy
iv. Rinkos paltikany normos poky¢iai; straipsniy vertinimui, nes ju kaina dazniau nei
V. Finansiniy institucijy priezitra; bet kokios kitos riiSies turto ar isipareigojimy
Vi. Vyriausybeés veiksmai; neatspindi realios vertés, o pati verté kinta
Vii. Svarbis nauji jvykiai rinkoje; greitai, reaguodama 1| rinkoje vykstancius
Viii. Uzsienio rinkose perkamy ir parduodamu finansiniy procesus.
instrumenty verte.
Herrmann, Saudagaran ir Thomas (2006) Il
i Svarbumas — tai informacijos galia daryti jtaka skirtingiems Autoriai sutinka su ankséiau minétaisiais ir
vartotoju sprendimams, prognozuojant praeities, dabarties neprieStarauja =~ TFAS reglamentui, tik
ir ateities jvykiy rezultatus bei patvirtinant arba papildomai i8skiria tokias kokybines
pakoreguojant ankstesnius sp&jimus. charakteristikas, pagal kurias turéty buti
ii. Prognozuojama verté — informacijos savybe, kuri padeda nustatoma tikroji tam tikro  finansinés
vartotojams padidinti tikimybe teisingai nuspéti praeities ar  atskaitomybés straipsnio verté. Analizé pagal
dabarties jvykiy rezultatus. kokybines charakteristikas yra atliekama
1il. Griztamoji vert¢ — informacijos savybé, kuri jgalina siekiant ,,pamatuoti® tikraja vertg ir palyginti ja
vartotojus  patvirtinti arba pakoreguoti ankstesnius su zinoma istorine konkretaus finansinés
spéjimus. atskaitomybés straipsnio kaina.
iv. Savalaikiskumas — sprendimy priéméjo informacijos
turé¢jimas laiku — kol ji gali daryti jtaka sprendimy
priémimui.
V. Patikimumas — informacijos savybé, uztikrinanti, kad
informacija yra pagristai atskirta nuo klaidy ir $aliskumo.
Vi. Galimybé jvertinti — tai galimybé patikrinti, ar informacija
atspindi tikrg savo esme.
vii.  Neutralumas — tai SaliSkumo nebuvimas, kuomet yra
reprezentuojama informacija, kuri gali turéti jtakos
konkrec€iy sprendimy priémimui.
viii.  Palyginamumas — informacijos savybé, leidzianti iSskirti
panaSumus bei skirtumus tarp dviejy ekonominiy reiskiniy.
ix.  Atitikimas — sutapimas ar atitikimas tarp {jvertinimo
kriterijaus ir reiskinio, kuris yra vertinamas.
Saltinis: sudaryta autorés

Apibrézti veiksniai geriausiai gali biiti suvokiami kaip esminés kokybinés charakteristikos, 1

kurias reikia atsizvelgti vertinant straipsnius tikraja verte bei informacijos, reikalingos tikrajai vertei

pagristi, kokybiniai bruozai tokie, kaip patikimumas, neutralumas, palyginamumas ir kt.

Lentel¢je iSskirtos kokybinés charakteristikos bei rizikos, galin¢ios daryti jtaka tikrajai

finansinio turto ar jsipareigojimu straipsniy vertei, savaime yra tinkamos naudoti ir bet kuriy kity

atskaitomybés straipsniy tikrosios vertés nustatymui ar koregavimui. IS pirmo zvilgsnio gali

atrodyti, kad visi autoriai i$skiria labai daug skirtingy savybiy bei riziky rasiy, taciau i§ tikryjy,

zvelgiant 1 TFAS pateiktus veiksnius kaip i tam tikra baze, galima pastebéti, kad kity autoriy

pabréztos savybés yra susijusios su TFAS reglamentuotais kriterijais arba yra jy iSvestinés.
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Sprendimo
nauda

AN

1. Svarbumas 2. Teisingas 3. Palyginamumas 4. Suprantamumas

atvaizdavimas
V
Nuspéjama r ~ Nuoseklumas
verté Galimybé
— jvertinti
\ J
SavalaikiSkumas

N Neutralumas

—>]  UZbaigtumas

Saltinis: sudaryta autorés pagal Shortridge, Smith 2009, p. 14.

2 pav. Kokybinés charakteristikos

Geresniam kokybiniy charakteristiky aspekto suvokimui, Shortridge ir Smith (2009)
naudoja Siek tiek modifikuota, atnaujinta pagal reikSmingus $iu dieny finansinés atskaitomybés
rengimo aspektus schema (2 pav.). Autoriy nuomone, vertinant turto ar isipareigojimy straipsnius
tikraja verte, konkretaus straipsnio svarbiausios savybés yra svarbumas, teisingas, patikimas
atvaizdavimas, palyginamumas ir suprantamumas. Visi kiti jvertinimo tikraja verte kriterijai yra
reik§mingi, bet i§vestiniai i§ minétyju. Zinoma, tiesioginis tokios vertinimo schemos pritaikymas
yra mazai imanomas, tafiau realiai vertinant konkreCius finansinio turto ar isipareigojimy
straipsnius Sios charakteristikos (tam tikru pavidalu) yra naudojamos. SugriZtant prie vienos i$
paminéty charakteristiky — patikimumo arba teisingo atvaizdavimo — Whittington (2008) itin didelj
démesi skiria jos analizei, iSskirdamas teisingo vertés atvaizdavimo atskaitomybéje koncepcija.
Autoriaus manymu, visa informacija, reikalinga nustatyti tikra ir teisinga turto ar jsipareigojimy
straipsnio vertg turi teisingai atsispindéti finansinés atskaitomybés rezultatuose, t.y. ju neiSkraipyti.
Rinkos salygomis teisinga informacija yra tokia, kurig galima patikrinti, ji turi biti neutrali ir
uZzbaigta.

Tikrosios vertés metodo studijos daugiausiai koncentruojasi ties banky ir draudimo

bendroviy finansy portfeliais ir pensiju fonduose sukauptais isipareigojimais. Tiek Danbolt ir Rees
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(2007), tiek Barth ir Landsman (1995) savo darbuose sutinka, kad turimo turto ar isipareigojimu
tikroji verte, atitinkanti TFAS apibrézima, dar priklauso ir nuo kokrecios kompanijos patikimumo ir
nuomonés apie ja rinkoje. Finansiniy isipareigojimy, ar paprasCiau tariant skoly, tikroji verté yra
lygi diskontuotai pinigy srauty sumai, kuria skolininkas, pvz. imong, iSleidzianti vertybiniy popieriy
emisija, apibrézia kontrakte ir pazada skolintojui, kuris isigyja vertybinius popierius. Kai jmoné
tampa nepajégi vykdyti savo finansiniy isipareigojimy, skola tampa rizikingesné, diskonto norma
didesné ir isipareigojimo tikroji verté krinta, ypa¢ tuomet, kai kontrakte apibrézta palikany norma
néra jvertinta ir parinkta taip, kad atspindéty jsipareigojimo rizikingumo pokygius. Sis tikrosios
Isipareigojimo vertés mazéjimas yra savotiskas turto ar geroves peré¢jimas i$ skolintojo skolininkui,
nes imone, isigijusi finansinius instrumentus, yra priversta taikytis prie blogéjancios juos iSleidusios
imonés biklés ir priimti palikany norma, kuri ekonomiSkai yra per Zema. Finansinio turto
vertinimo tikraja verte principas veikia lygiai taip pat, tik 1§ prieSingos pozicijos — imone, isigijusi
konkrety vertybiniy popieriuy portfel;, susiduria su jvairiais veiksniais, kuriuos lemia imonés, kuri
i8leido vertybiniy popieriy emisija, veikla. Krentant ymonés patikimumo vertinimui rinkoje, mazéja
ir jos vertybiniy popieriy portfelio tikroji verte.

Naudojant tikrosios vertés metoda finansiniy ataskaity straipsniams vertinti itin svarbu yra
teisingai atspindéti finansin¢je atskaitomybéje dél vertés pokyCiy atsirandanti pelng ar nuostolius.
Beatty ir kt. (1996) itin dideli démesi skyré finansinio turto tokio, kaip ivairiy raiSiy vertybiniai
popieriai, jvertinimui tikraja verte. Anot ju, nagrin¢jant TFAS iSskiriamas teiginys, kad
nerealizuotas bei netikétas pelnas ar nuostoliai, gautas i$ vertybiniy popiery laikymo, pagal tikrosios
vertés metoda turéty biiti pripazistamas finansinio turto savininky nuosavybe. Taciau Sio standarto
igyvendinimas, anot Beatty ir kt. (1996) yra kontraversiskas, nes kyla interesy konfliktas tarp TFAS
leidzian¢ios Valdybos ir vertybiniuy popieriy savininky. Tiksliai laikantis tikrosios vertés metodo
koncepcijos, nerealizuotas pelnas ar nuostoliai i§ vertybiniy popieriu laikymo turi atitinkamai
didinti/mazinti vertybiniy popieriu savininky nuosavybe¢. Taciau pastarieji yra visiSkai prieSingos
nuomones: nenumatytas pelnas ar nuostoliai i§ vertybiniy popieriy gali sukelti neadekvacius
pokyc€ius savininky nuosavybés atzvilgiu. ,,Kuomet vertybiniai popieriai atneSa netikéta pelng ar
nuostolius, bet kurio 1§ juy atskleidimas finansinéje atskaitomybéje dar nereiSkia pripaZinimo —
skirtumas tarp Siy savoky yra itin reik§mingas* (Beatty, Chamberlain, Magliolo, 1996, p. 2).

TeoriSkai iSskiriami trys aspektai, nusakantys tikrosios vertés metodo taikymo turtui ir
Isipareigojimams {vertinti kontraversiSkumo lygi:

e Visy pirma, yra daroma besalyginé prielaida, kad tam tikro netikéto pelno ar nuostoliy

atskleidimas finansin¢je atskaitomybéje gali buti pripaZistamas arba ne, priklausomai
nuo finansings atskaitomybeés sudarytojy ir Sios informacijos vartotoju;
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e Antra, manoma, kad vertybinio popieriaus kainos reakcija nusako, ar atskirtis tarp
atskleidimo ir pripazinimo yra reikSminga;

e [r galiausiai, stebimi rezultatai, ar tiesioginis vertinimo tikraja verte metodo naudojimas
daro realy poveiki finansiniy instrumenty vertei, ar egzistuoja tik teorinis $io metodo
pagrindimas (Nelson, 1996).

Apzvelgus (vairiy autoriy nuomones apie pelno arba nuostoliy pripazinima, kuomet
fiksuojami tikrosios finansiniy straipsniy vertés pokyciai, reikia pastebéti, kad itin dideli démes;i jie
skiria atotrukiui tarp pelno (nuostoliy) atskleidimo finansinéje atskaitomybéje ir pripazinimo realiai
egzistuojan¢iu. Remiantis TFAS, pelnas arba nuostoliai dél turto bei jsipareigojimy tikrosios vertés
pasikeitimo turi biiti itraukiami 1 ataskaitinio laikotarpio pelno (nuostoliy) ataskaita, todel praktingje
imoniy veikloje bitent tokiu principu ir vadovaujamasi. Tuo tarpu mokslininky tyrimai,
sprendziantys tikrosios vertés pokyCiy pripaZinimo egzistuojant ir atskleidimo finansingje

atskaitomybe¢je, yra tik teoriniai.

1.2. Ivertinimo tikraja verte ir istorinémis kainomis palyginimas

Ivertinimo tikraja verte informacijos naudojimas finansinéje atskaitomybéje yra pakankamai
kontraversiSkas — finansinés apskaitos ir atskaitomybés modelis, su kuriuo ,uzaugo* daugelis
finansininky bei buhalteriy, buvo paremtas istoriniy kainy duomenimis, kai turtas itraukiamas {
balansa remiantis jo kaina bei su jsigijimu patirtomis iSlaidomis. Konservatyvumas buvo laikomas
finansinés apskaitos pagrindiniu principu: pelnas pripazistamas lyginant pajamas su patirtomis
sanaudomis, turtas registruojamas isigijimo kaina, pelnas nepripazistamas, kol jis néra realizuotas, o
nuostoliai registruojami iskart (King, 2006).

Naujosios koncepcijos, kuomet finansinés atskaitomybés straipsniai vertinami tikraja ju
verte, t.y. verte, kuri tenkinty mainy procesa arba turto pardavima aktyvioje rinkoje — atneSé |
finansinés atskaitomybés rengimo veikla optimistiniy idéjy ir paskatino atsisakyti konservatyvumo,
besireiSkiancio istoriniy kainy naudojimo metodu.

Olbrich (2008) nuomone, finansinés atskaitomybés rengimas, paremtas straipsniy ivertinimu
tikraja verte, siekia supazindinti finansinés informacijos vartotojus su informacija, kuri yra daug
naudingesné priimant finansinius sprendimus, nei informacija, paremta istoriniy kainy duomenimis.
Taciau, Olbrich (2008) manymu, tikroji verté teisingai parodoma ir Siuolaikinése, netobulos
konkurencijos rinkose, nors pagal bendraji TFAS apibréZima Sis vertinimo metodas tinkamas

vertinti turtui ir jsipareigojimams tik tobulose ir pilnose rinkose.
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Ivertinimo tikraja verte metodo reikSme yra susijusi su trijy finansinés informacijos savybiy
— naudingumo, aktualumo ir patikimumo — iSskyrimu, nes bitent Sios savybés tikrosios vertés
koncepcija daro reik§mingesng ir teisingiau atspindincia realia situacija nei koncepcija, grindziama
istoriniy kainy duomenimis (Rodriguez Bolivar, Navarro Galera, 2007).

Diskusija, nagrinéjanti problemas, susijusias su istoriniais kainy duomenimis, kuriy
tinkamumas kainy pokyc¢iu ivertinimui vis dar neiSsprestas, kilo jau seniai. Remiantis Rodriguez
Bolivar ir Navarro Galera (2007) bei Olbrich (2008) studijomis, nei bendrai, nei i§ dalies istoriniai
kainy rodikliai néra tinkami pilnai ir pagristai ivertinti kainy lygio pokyc¢ius tikrajai finansinio turto
ar jsipareigojimy vertei. Glautier ir Underdown (1994) teigia, kad esamosios vertés apskaitos
metodas (angl. current value accounting) siekia sujungti svarbius ekonomikos teorijos aspektus ir
bendrai priimtus apskaitos metodus, paremtus istoriniais kainy duomenimis. ,,Esamosios vertés
metodas naudoja dabartines rinkos kainas, itraukdamas jas i tradicini apskaitos formata“ (Glautier,
Underdown, 1994, p. 346).

Pastaryjy autoriy nuomong palaiko ir Danbolt ir Rees (2007) savo studijoje apie tikrosios
vertés metodo taikyma finansiniams straipsniams jvertinti Jungtinéje Karalystéje veikianciuose
bankuose ir draudimo bendrovése teigdami, kad tikroji konkretaus turto verté Zenkliai dominuoja
pries turto vertinima istorinémis kainomis, t.y. i ta turta investuotais iStekliais. Be kita ko, banky
sektoriuje vertinamy paskoly, kaip atitinkamo banko finansinio turto, matavimas tikraja verte yra
tikslesnis nei paremtas istoriniy kainy lygiu, taciau jvertinimo tikraja verte tikslumas ir teisingumas
gali mazéti, neigiama linkme kintant paskolos ar paties banko patikimumo rinkoje lygiui (Danbolt,
Rees, 2007).

Chrisnall (2000) nagrinédamas tikrosios vertés metodo taikyma banky sektoriuje, iSskyré ir
tam tikry kritikuojan¢iy pastaby Siam metodui. PrieSingai nei kiti autoriai, jis teigé, kad banky
sektoriuje, istoriniai kainy duomenys suteikia geresng informacija bankinés apskaitos tvarkymui nei
straipsniy jvertinimas tikraja verte. Taip yra todé¢l, kad bankai uzsiima ilgalaikiu rizikingu
skolinimu pramonei bei verslui ir tuo budu gali destabilizuoti savo finansinj pagrinda (straipsniai,
ivertinti istorinémis kainomis, S$iuo atveju parodyty tikras verslui paskolintas 1¢Sas, o tikrosios
vertés metodas, jvertings rinkos svyravimus, atskleisty sumazintus duomenis). Sis autorius
vienintelis i§ nagrinéty pateike tokia tikrosios vertés metodo kritika.

Khurana ir Kim (2003), pasitelk¢ ankstesniy autoriy mintis pateiké savo susisteminta
vertinimo modelj, kuris susiejo finansinio turto ar isipareigojimy straipsniy rinkos vert¢ su
istoriniais jo kainos duomenimis, palyginant su tam tikry finansiniy instituciju disponuojamuy

identiky straipsniy tikraja verte. Sis modelis, anot autoriy, geriausiai tinka akciju ar kity vertybiniy
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popieriy tikrosios vertés nustatymui. Autoriai dideli démesi savo straipsnyje skyré tikrosios vertés
metodo naudingumui apibrézti. Anot ju, tikrosios vertés metodas yra naudingas dviem prasmémis:

e visy pirma, jis padeda kapitalo savininkams prognozuoti, vertinti ir palyginti bisimy

pinigy srauty apimtis, iSsidéstyma laiko atzvilgiu bei jy nebuvimo tikimybe.

e antra, $is metodas padeda nustatyti, kiek efektyvis ir iSsamiis buvo kapitalo savininkams

priklausancio ar isigyjamo kapitalo vertinimas ir savininky likesciai.

Taip pat dideli démesi skirdami finansiniy instrumenty bei straipsniy vertinimui, Pita ir
Gutierrez (2006) pabrézé, kad tarp daugybés tradiciniy vertinimo modeliy, kurie gali padéti ivertinti
finansinius instrumentus, populiariausiu laikomas misrusis modelis. Autoriy teigimu, jis numato
instrumenty, laikomy prekybai rinkoje, vertinima rinkos kainomis, o instrumenty, laikomy
paprasCiausiam pardavimui — registravima apskaitoje ju istorinémis kainomis. Kaip prieSpriesa
misriajam modeliui i§skiriamas tikrosios vertés modelis, kuris paneigia istoriniy kainy reik§me, nes
finansiniai instrumentai, nesvarbu, kokiu tikslu jie yra imonés turimi, turéty biiti vertinami tikraja
verte, kurig parodo ju verté rinkoje. Juo labiau, kad daugelyje finansy jstaigy “liiito dalis” atitenka
biitent finansiniams straipsniams, todél ju vertinimas turi biti tikslus ir teisingai atspindintis
dabartin ju vertinima rinkos salygomis. Anot autoriy, tam tikrais atvejais netgi néra galimybés
susieti finansinius instrumentus su tam tikromis, anks¢iau patirtomis i$laidomis, kurios parodytuy ju
istoring kaina, pvz. paliikany normu apsikeitimo sandoriai, kuriy islaidos lygios nuliui. Siekiant
informacijos apie konkrety finansini straipsni aiSkumo, jo verté turi atitikti aktyvioje rinkoje
prekiaujamy panasiy instrumenty vert¢ (Pita, Gutierrez, 2006). Minéti autoriai teigé, kad
pirmenybés suteikimas finansiniams instrumentams, vertinant juos tikraja verte, dar nereiskia, kad

kiti finansinés atskaitomybés straipsniai negali ar neturi biiti vertinami Sia verte.

2 lentele
Ivertinimo istorinémis kainomis bei tikraja verte privalumai ir trilkumai
Ivertinimas istorinémis kainomis Ivertinimas tikraja verte
Privalumai Triakumai Privalumai Triakumai
,,Pasléptieji rezervai®,
atsirad¢ dél finansinés . . . .. Pagal bendraji TFAS
. . L Finansinés informacijos A - .
atskaitomybés  straipsniy . . o . . apibrézima S§is vertinimo
S .o % Istoriné turto kaina atspindi | savybiy — naudingumo, - S
{vertinimo istorinémis | ., . . . o metodas tinkamas vertinti
. . . ... tik 1 ta turta investuotus aktualumo ir patikimumo — S .. .
kainomis gali sulyginti | .. °. s . . turtui ir {sipareigojimams
. o .| iSteklius. i$skyrimas tikslesniam = . . .
skirtumus tarp sékmingy ir T tik tobulose ir pilnose
o . . vertinimui. .
nesé¢kmingy imonei rinkose.
finansiniy laikotarpiuy.
Konservatyvumo Informacijos
Salininkam: riimtina Tam tikrais atvejais néra . L . . jektyvumas a¢ kai
Saliinkams p . rais atvejals net Galimybé rinkoje egzistuoti SUbJe. . (op
pozicija: turtas  galimybés susieti finansiniy . . finansiniams
. . e . L .~ sandoriams,  paremtiems . .
registruojamas  [sigijimo ataskaity straipsnius su ju L. ... instrumentams néra
- o . .~ naujausia informacija ir L
kaina, pelnas atsiradimo metu patirtomis . . aktyvios rinkos arba gauta
o U gy . rizikos valdymu. ) .. . -
nepripazistamas, kol jis iSlaidomis. informacija apie rinkos
néra realizuotas, 0 kainas yra nepatikima).
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nuostoliai registruojami
iskart.
»Paslépty rezervy* kiirimas = Teisingas pelno (nuostoliy) | Sandoriai vyksta
— imonés daznai sukuria =atspindéjimas finansinése =@ skirtingose pagal savo
atskirtf tarp turto ar ataskaitose del = charakteristikas  rinkose,
isipareigojimy  straipsniy = turto/jsipareigojimy kurios konkretiems turto ar
pateikimo atskaitomybéje ir = straipsniy tikrosios vertés @ isipareigojimy  vienetams
tikrosios ju vertés rinkoje. pokyciu. priskiria skirtingas vertes.
Taikant kokybiniy
charakteristiky sistema, bet =Paklaidos galimybé, nes
ne  kiekviena  kriteriju = skiriasi vertinimo
- - atskirai, galima surinkti aplinkybeés, rinkos
tikslia ir naudinga situacijos suvokimas,
informacija tikrosios vertés = ivairts kiti rodikliai.
nustatymui.
Nauda investuotojams, = Tikrosios vertés nustatymo
kurie mégina nustatyti = veiksniy ir budy gausa (tam
rizika, pajaminguma ir @ tikrais atvejais gali buti
verslo vertg. laikomas privalumu).
Saltinis: sudaryta autorés

Apibendrinant istoriniy kainy metodo bei ivertinimo tikraja verte privalumus ir trikumus,
akivaizdu, kad tikrosios vertés metodas, palaikomas daugelio autoriy, pateikia Zymiai teisingesng ir
tikslesn¢ informacija reikalinga finansiniy ataskaity straipsniy vertinimui bei sprendimy priémimui.
Visgi, visiSkas istoriniy kainy duomeny nuvertinimas néra galimas, nes ir tikrosios vertés metodas
susilaukia kontrargumenty tokiy, kaip nemazas informacijos subjektyvumo laipsnis, ypa¢ kai
finansiniams instrumentams néra aktyvios rinkos arba gauta informacija apie rinkos kainas yra
nepatikima.

Tikrosios vertés modelis suteikia galimybe atsizvelgti bei teisingai atspindéti laikotarpio
pelno (nuostoliy) sumoje visus konkre€iy finansinés atskaitomybés straipsniy vertés pokycius. Toks
vertinimas finansinés informacijos vartotojams suteikia galimybe matyti “tikra ir teisinga”
straipsnio vert¢ bei realia imonés finansing biikle, kuri adekvaciai pakoreguota pagal ekonominés
situacijos kitima. Istoriniai kainy duomenys parodo finansing imong¢s biikle bei ekonomines salygas,
buvusias tuo metu, kai buvo sudarytas sandoris.

Tikrosios vertés metodo Salininkai teigia, kad jis naudingas investuotojams, kurie mégina
nustatyti rizika, pajaminguma ir verslo verte (Kitabjian, 2008). Si idéja bent i§ dalies yra teisinga,
nes jei imon¢ vertina savo finansinés atskaitomybés straipsnius pagal rinkos vertg, imonés esamaja
vertg galima patikimai nustatyti. Deja, tikrosios vertés metodas néra laikomas naudingu, kuomet
ekonomika yra svyruojanti ir bet kokio turto bei isipareigojimy verté kinta pakankamai staigiai, nes
imonés ataskaity straipsniai svyruoja drastiSkai, todél bet kokios kreditavimo galimybés bankuose
tampa beveik nejmanomos, o neigiami vertés pokyciai privalo buti atspindéti finansingje

atskaitomybeéje (Kitabjian, 2008).
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Argumentas, palaikantis tikrosios vertés metoda, teigia, kad anks€iau minétas miSrusis
modelis apsunkina dvieju finansiniy straipsniy palyginima, nes dvi kompanijos, turin¢ios identiskus
finansinius instrumentus, su tokia pat rizika ir numatomais pinigy srautais, gali pateikti visiskai
skirtingas ju vertes, priklausomai nuo to, kokiu tikslu Sie instrumentai isigyti bei nuo isigijimo
laiko.

Taikant miSryji modeli finansiniy instrumenty vertinimui, daznai atsitinka taip, kad tenka
tarpusavyje lyginti instrumentus, ivertintus pagal skirtingas technikas, priklausomai nuo to, ar jie
laikomi pardavimui, ar jais aktyviai prekiaujama rinkoje. Be to, netaikant tikrosios vertés metodo,
daZnai vertinama pagal kriterijy, kuris yra “naudingiausias” — nors ir neatspindintis tikrosios
situacijos.

Biitent vertinimo kriterijy arba kokybiniy charakteristiky naudojimas sukelia didZiausias
diskusijas apie tikrosios vertés metodo nauda. Jie pateikiami 3 lentel¢je.

3 lentele
Tikrosios vertés metodo kontrargumentai

Kriterijai Kontrargumentai

v Tikrosios vertés metodas atitriiksta nuo pajamuy i§ finansiniy instrumenty generavimo proceso
ir pinigy srauty, kurie gaunami i$ konkreciy instumenty, fiksavimo.

v lvertinant finansinius instrumentus tikraja ju verte, nieko keista, kad ji kinta per visa ju
egzistavimo laikotarpi atsizvelgiant i rinkos kainas bei situacija. Tokiu budu, jei minéti
instrumentai nenumatomi parduoti arba biiti iSpirkti pries terming, jy vertés svyravimas parodo
fiktyvia informacija, kuri néra svarbi, o kartais — netgi klaidinanti.

v Apskaitos informacija yra patikima, kai ji patikimai parodo tikra ekonomine sandorio verte,
yra iSbaigta, apsaugota nuo iSkraipymy bei pagrista atsargumo principu. Dél Sios priezasties
tikrosios vertés budas néra tinkamas visiems finansinés atskaitomybés straipsniams vertinti,
nes negali objektyviai suteikti informacijos apie tokius straipsnius, kaip subsidijuojamos
paskolos arba perimti indéliai, nes $iems instrumentams néra aktyvios rinkos bei adekvacios
vertinimo technikos.

v' Be kita ko, atlickant konkre¢ioje organizacijoje iSorini audita, sunku tiksliai nutatyti, ar
ivertinimas tikraja verte yra objektyvus ir patikimas.

v Finansinés informacijos vartotojai turi turéti galimybe iSanalizuoti organizacijos ar jmonés

finansinés atskaitomybés straipsnius ir palyginti juos su konkurenty finansinémis ataskaitomis

tam, kad biity galima susidaryti nuomong apie imonés finansing bikle, veiklos rezultatus bei
uzimama padét] rinkoje. PanaSios situacijos turéty biiti vertinamos tokiu pat metodu, todél
tikrosios vertés budo taikymas Sioje vietoje susiduria su taikymo nevieningumu.

Vertinimas naudojant istorinius kainy duomenis vis dar yra labai paplites, nes anot kai kuriy

analitiky, jvertinimas tikraja verte lyginimo procesa padaro Zymiai sudétingesni, nepaisant jo

pirmenybés tikslumo atzvilgiu. Istoriniy kainy duomenys leidZzia spresti apie busimus
konkrec€iy finansiniy instrumenty pinigy srautus pagal praeities duomenis, o tikrosios vertés
metodas $iy pinigy srauty nevertina.

Saltinis: sudaryta autorés pagal Pita ir Gutierrez, 2006, p. 11-12.

Svarbumas

Patikimumas

Palyginamumas

Vertybiniy popieriy portfelio vertinimui naudojami jvertinimo tikraja verte kriterijai kelia
klausima dél jy tinkamumo, nes, palyginimui, Sie kriterijai yra atmetami vertinant paskoly portfeli
bei finansinius isipareigojimus (Pita, Gutierrez, 2006).

Kad finansin¢ informacija buty naudinga racionaliy ekonominiy sprendimy priémimo
procese, ji turi biiti svarbi, patikima ir palyginama. Sie kriterijai jau anks¢iau apibrézti, idskiriant
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kokybines charakteristikas, galinCias turéti itakos tikrosios vertés nustatymui. Herrmann ir kt.
(2006) apibrezti kaip baziniai svarbumo ir patikimumo kriterijai, nustatant finansinés atskaitomybes
straipsniy tikraja vert¢ pagal finansing informacija, kartu Sie kriterijai susilaukia ir didZiausios
kritikos, nes savo esme apima tam tikras dviprasmybes bei galimus neatitikimus. Uzbégdami
kontrargumentams uz akiy, Pita ir Gutierrez (2006) pabrézia, kad taikant visa kokybiniy
charakteristiky sistema, bet ne kiekvieng kriterijy atskirai, galima surinkti pakankamai kokybiska
informacija tikrosios vertés nustatymui.

Apibendrinant tikrosios vertés bei jvertinimo istorinémis kainomis metodus reikia pabrézti,
kad, neatsizvelgiant { i8skirtus $iy biidy privalumus ir trikumus, abu metodai gali biiti naudingi ir
tinkami finansiniy ataskaity staripsniy vertinimui konkreciomis aplinkybémis. Koks metodas biity
pasirinktas, jis turi padéti ijgyvendinti esminji finansinés atskaitomybés rengimo tiksla — pateikti
tikslig ir teisinga informacija apie finansiniy ataskaity straipsnius bei imonés veiklos rezultataus

Sios informacijos vartotojams.

1.3. Ivertinimo tikraja verte teorijos

Finansingje atskaitomybéje konkrec€iy straipsniy jvertinimas yra pakankamai komplikuotas,
atsizvelgiant 1 tai, kad egzistuoja ne vienas metodas turto ar jsipareigojimy straipsniy vertei
»pamatuoti“. Pasak Ryska ir Valder (2003), kai kurie metodai gali buti pagristi ne tik tradicine
sandorio kaina (iSlaidomis, patirtomis vykdant sandori — vadinamaja ,,istorine kaina‘), bet ir
esamaja — pakeitimo ar sandorio pardavimo kaina, arba diskontuota blisimuyjy grynyju pinigy
srauty, kuriuos, tikimasi, sukurs sandorio objektas, verte. Kadangi Siame darbe siekiama iSsamiai
iSnagrinéti tikrosios vertés metoda, remiantis jvairiy autoriy atliktais moksliniais tyrimais, iSskirtos
ir apibendrintos jvertinimo tikraja verte teorijos, ju esminés savybés ir galimybé atskleisti tikraja
turto ar jsipareigojimy straipsniy verte.

Nors TFAS pateikia tiksly ir i§ pirmo zvilgsnio aiSkuy apibrézima tikrosios vertés savokai,
deja, anot Barth ir Landsman (1995), apibréZimas yra ribotas ir ne kiekvienoje situacijoje tikslus.
Minéti autoriai teigia, kad jei rinkos, kuriose vyksta sandoriai yra tobulos ir uzpildytos, tikrosios
vertés savoka yra tinkama tokia, kokia ja apibrézia TFAS. Taciau Siuolaikinés rinkos néra visiskai
tobulos, todé¢l kartais tikrosios vertés reikSmé gali buti nepilna ar netgi klaidinanti. Barth ir
Landsman (1995) linke tikrosios vertés apibrézima iSskaidyti i trijy ver¢iy sistema: pirkimo verté
(konkretaus turto jsigijimo kaina arba pakeitimo kaina), pardavimo verté¢ (konkretaus turto
perleidimo ar likvidavimo verte) ir naudojimo verté (turto naudojimo laikotarpiu sukurta verté turto

savininkams). Sios triju verCiy sistemos atsiradimas siejamas su tobulos konkurencinés rinkos
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nebuvimu. Kiekviena i§ minéty vercCiy suteikia skirtinga informacija apie tam tikra finansinés
atskaitomybés straipsni, pvz., turto isigijimo momentu naudojimo ar pardavimo verté praktiskai
neturés jokios prasmeés, nes turtg isigyjanciai imonei $iy verc¢iy iSraiSkos bus neaiskios. Ir prieSingai,
pardavimo verté gali biiti didesné arba mazesné nei naudojimo verté, nes ji yra nustatoma
pardavimo sandéryje dalyvaujanéiy pusiy susitarimu. Be kita ko, to paties finansinés atskaitomybés
straipsnio naudojimo verté skirtingose imonése bus skirtinga, nes skiriasi imoniy apskaitos politika,
patirtis, statusas ir kt. aspektai. Pirmieji du Siy autoriy pateikti tikrosios vertés portsiai — pirkimo ir
pardavimo vertés — nebuvo placiai analizuoti ir nesulauké daug mokslininky démesio, bet
naudojimo vertés savoka buvo nagrinéta ne vieno autoriaus, nes TAS pateiktas apibréZimas visiSkai
nemini naudojimo vertés savokos, kuri yra tinkama apibrézti vertei tokio turto ar jsipareigojimuy
straipsnio, kuris neturi aktyvios rinkos.

Sarno ir kt. (2009) tesdami aktyvios rinkos klausima pabrézia, kad mazéjant rinkos
aktyvumui (sandoriy skaiciui, kintant kitoms rinkos salygoms) finansinés atskaitomybés straipsniy
vertinimas tikraja verte nekinta. Vadinasi, pirminis jvertinimas, atliktas kuomet rinkoje vyko
pakankamai daug palyginimui tinkamy sandoriy nepasikeiCia, nors rinka tampa mazai aktyvi, o
salygos tikrosios vertés nustatymui yra nepakankamos.

Enria ir kt. (2004) bei Ryan (2008) tikrosios vertés koncepcijos atskleidima nagrinéjo
didziausia démesj skirdami finansinio stabilumo biitinybei. Ju jvardintas pilnosios tikrosios vertés
apskaitos principas FFVA (angl. Full Fair Value Accounting) buvo skirtas banky sektoriaus
finansinés atskaitomybés straipsniams vertinti. Pilnosios tikrosios vertés metodas turéty jvertinti
banky turto kokybés pablogé¢jima, netikétus paliikany normy pokycius, nekilnojamo turto rinkos
,burbula® bei zenklius akcijy rinkos Suolius, kurie atsispindi finansinés atskaitomybés straipsniy
vertéje.

Cooke (2007) teigeé, kad tikroji tam tikro turto verté atskleidzia diskontuota dabarting
ateityje gausimuy léSy i$ to turto verte, kai turtas egzistuoja efektyvioje rinkoje. Efektyvios rinkos
savoka apima paklausos ir pasitilos pusiausvyra tobulai konkurencingoje rinkoje, racionalius
lukes€ius, laukiama nulini pelna bei savybeg, jog kainy pokycius rinkoje sukelia tik nauji
informacijos srautai (Cooke, 2007).

Efektyvios rinkos savoka tikrosios vertés metodo atzvilgiu praktiSkai atitinka tobulos
konkurencijos salygas, kurios realiai néra imanomos ar biidingos kokioms nors rinkoms. Bitent dél
Sios priezasties atsirado teorijos, apibiidinancios jvertinimo tikraja verte galimybes nesant tobulos
rinkos pusiausvyros — didZiausig reik§me¢ $iuo atveju turi pirkimo, pardavimo ir naudojimo verciy

i8skyrimas.
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Remiantis 39-uoju TFAS, tikrosios vertés dydi geriausiai atspindi aktyvioje rinkoje
taikomos kainos (aktyvi rinka yra tokia rinka, kurioje prekiaujama tos pacios rusies turtu, joje
visuomet yra pirkéjy ir pardavéjy bei pakankamai prieinamos informacijos vartotojams). Jeigu
sandoriui néra aktyvios rinkos, konkreti imoné gali nustatyti tikraja vert¢ remdamasi vertinimo
metodika, kurios tikslas — nustatyti, kokia biity nepriklausomy Saliy sandorio kaina tikrosios vertés
apskai¢iavimo diena, esant normalioms verslo salygoms. Tokiu atveju egzistuoja galimybé remtis
patyrusiy ir nusimananciy nesusijusiy Saliy naujausiais sandoriais, diskontuoty pinigy srauty analize
bei pasirinkimo sandoriy ikainojimo metodais. Svarbu kuo didesni démesj skirti neSaliSkai rinkos
informacijai ir kuo maziau remtis pacios imonés sukauptais duomenimis, be to, — kiekviena ymoné
turéty periodiSkai stebéti ir tikrinti identiSko finansinio turto ar isipareigojimuy kainas rinkoje
(Cooke, 2007).

Tgsdamas Barth ir Landsman (1995) mintis tikrosios vertés koncepcija nagrinéjo ir Riahi-
Belkaoui (2004), iSskirdamas esamosios vertés (angl. current value), termina, kuris atitinka tikrosios
vertés savoka. Autoriaus manymu, norint imongje iSlaikyti produktyvuma bei iSvengti nepagristo
finansinés atskaitomybés straipsniy jvertinimo, turtas ir isipareigojimai turi biti vertinami esamaja
arba tikraja verte.

Remiantis daugelio autoriy nuomone bei juy tyrimais, biitina i§samiai paanalizuoti esamosios
arba dabartinés vertés apskaita, nes jos rysiai su jvertinimu tikraja verte yra labai glaudis: tikrosios
vertés nustatymui daugeliu atvejy gallima pasitelkti viena (ar kelias) esamosios vertés nustatymo
metodikas. Apskaitos teorijoje apibrézti trys metodai esamajai vertei nustatyti, kurie gali biiti
naudojami atskirai arba visy ju derinys, priklausomai nuo situacijos:

1. Kapitalizacija arba dabartinés vertés skaifiavimas (angl. capitalization or the
present-value method) — kapitalizuota verté, skaiCiuojama atskiram turto vienetui ar ju grupei, yra
lygi grynajai diskontuoty laukiamy pinigu srauty, kuriuos atnes$ konkretus turto vienetas ar juy grupé
per visa naudingo tarnavimo laika, sumai. Riahi-Belkaoui (2004) neapibrézia, ar kapitalizuotos
(dabartinés) vertés skai¢iavimo metodas gali biiti taikomas isipareigojimy straipsniy tirkajai vertei
nustatyti.

Norint apskai€iuoti kapitalizuota vertg, turi biiti zinomi keturi svarbiis kintamieji: laukiami
pinigy srautai, kuriuos sukurs konkretaus turto naudojimas, Siy pinigy srauty iSsidéstymas laike,
turto naudingo tarnavimo laikas bei diskonto norma. Kapitalizuota verté apskai¢iuojama pagal tokia

formule:

R=Y R, L P=Y R,

— = P - )+ kur:
=t ) =t )" bl ’

Py — kapitalizuota (dabartin¢) verté 0 metais;
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P, — kapitalizuota (dabartin¢) verté 1 metais;

I; — pirmyjy mety pelnas;

Rj — laukiami grynieji pinigy srautai j metais;

i — diskonto norma (priimtina palikany norma);

n — turto naudingo tarnavimo laikas.

Dabartinés vertés pelnas yra bendra grynoji visy laukiamy piniginiy iplauky dabartiné verté.
Toks pelnas atspindi likesc¢ius apie biisimus pinigy srautus.

Anot Riahi-Belkaoui (2004), didziausias démesys skaiciuojant tikrasias vertes tam tikriems
finansinés atskaitomybés straipsniams turéty biiti skiriamas galutiniam rezultatui, kuri veikia
[vertinimas esamaja verte. Autorius teigia, kad “matuojant” finansinés atskaitomybés straipsniy
vertes pagal dabartinés vertés metoda, gaunamas bendras grynasis jmonés vertés padidéjimas.

2.  Dabartiné jsigijimo kaina (angl. current entry price) — tai pinigy kiekis arba
konkretaus susitarimo vert¢, kurie biity reikalingi $iuo metu norint jsigyti toki pat turto ar
isipareigojimy straipsni. Sio metodo esmé ta, kad visas nepiniginis turtas bei sanaudos finansinése
ataskaitose parodomi jy dabartinémis rinkos kainomis, t.y. pinigu sumomis, kurios biity reikalingos
sunaudotiems iStekliams isigyti uz Siandienos kaing. Kadangi kintant bendrajam kainy lygiui tam
tikro turto ar iStekliy kainos gali keistis, naudojant esamosios vertés metoda apskaitos informacijoje
aiskiai atsispindi kainy pokycio itaka.

Pasak Riahi-Belkaoui (2004), pagrindinis dabartinés isigijimo kainos metodo uzdavinys yra
pasirinkimas biido, kuriuo bus nustatoma dabartiné isigijimo kaina. Kaip populiariausi iSskiriami Sie
bidai:

e kotiruojamos rinkos kainos;

e specifiniai kainy indeksati;

e ikainojimas.

Esamoji tam tikro finansiniy ataskaity straipsnio verté pagal dabarting jsigijimo kaina gali
biiti {vertinama ir pagal to straipsnio pakeitimo kaing — pinigy ar kito turto suma, kurios reikéty
1sigyti toki pat turta. Reikia pastebéti, kad konkretaus turto pakeitimas gali biiti skirtingas:

e Turtas gali biiti kei¢iamas visiSkai nauju, tokiy paciy savybiy turtu, kuris atspindi

technologinius poky¢ius;

e Turtu, kuris yra pagaminamas identiskas turimam;

e Turtu, kuris gali buti jsigyjamas antrin¢je rinkoje nenaujas, bet atitinkantis tokj pat

naudinga tarnavimo laika.
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Visgi, dabartinés isigijimo kainos nustatymas yra gana sudétingas, nes pakeitimo kainy
nustatymas néra toks lengvas ir daznai skirtingas skirtingoms jmonéms.

3. Dabartiné realizavimo kaina (angl. current exit price) — tai pinigy kiekis arba
konkretaus susitarimo verté, uz kuri gali biiti parduotas turtas arba uzskaitytas isipareigojimas.
Literatiroje galima sutikti du pagrindinius realizavimo vertés nustatymo biidus: grynoji galimo
realizavimo verté (angl. net realizable value), kai i§ jvertintos pardavimo kainos atimamos
perleidimo islaidos, ir realizavimo verté — jvertinta pardavimo kaina, i§ kurios neatimamos gamybos
uzbaigimo, pardavimo ar perleidimo iSlaidos. Realizavimo kainos apskaita apima finansinés
atskaitomybés sudaryma, remiantis jvertintomis dabartinémis rinkos kainomis, t.y. vertémis, kurios
biity gautos, jei turtas biity parduotas, o isipareigojimas uzskaitytas dabartine geriausia prieinama
kaina.

Galima pastebéti, kad isigijimo ir realizavimo kainas Riahi-Belkaoui (2004) iSskiria labai
panasiai, kaip ir Barth ir Landsman (1995) pirkimo ir pardavimo vertes, savokuy apibrézimai ir
reikSmé yra praktiSkai identiSki, taCiau autoriy nuomonés iSsiskiria prie naudojimo vertés ir
kapitalizuotos vertés apibrézimo. Nors kita vertus, naudojimo vertés skaifiavimas néra
apibréZiamas, o kapitalizuotos vertés reikSmé yra artima naudojimo vertei, nes Siam metodui
apskai¢iuoti naudojamas konkretaus turto naudingo tarnavimo laikas, jo metu atneSami pinigy
srautai, diskontuoti pasirinkta diskonto norma. Remiantis Siomis prielaidomis, galima teigti, kad
minéty autoriy nuomoné apie tikrosios vertés koncepcijos skaidyma i skirtingy verCiy sistema
sutampa.

Sugriztant prie dabartinés vertés skaiCiavimo, kuomet naudojamas diskontavimo metodas,
Towers Perrin ir Tillinghast (2004) pateikia argumenta, kad vien diskontuojant laukiamus sandorio
pinigy srautus, tikrosios vertés metodas neturi prasmés. Anot autoriy, tikrosios vertés principas
pripazista, kad bet kuris racionaliai mastantis asmuo ar jmoné nesudarys sandorio (pvz.: isigyjant
akciju portfeli), jei nesitikeés i§ jo gauti konkrecios naudos, t.y. susumavus visa prisiimama rizika,
tikimasi uz jos prisi€mima gauti rizikos premija. Taciau premija bus gauta tik tuo atveju, jei tikroji
konkretaus sandorio vert¢ yra didesné, nei diskontuoti jo biisimieji pinigy srautai. Skirtumas,
atsirandantis palyginus $iuo metu esancig tikraja sandorio verte ir diskuontuoty laukiamy pinigy
srauty sumga, vadinamas rinkos vertés riba, t.y. priedu, kuris gaunamas dél tam tikry sandorio
uzfiksavimo metu susidariusiy rinkos salygy.

Taciau literatiroje galima rasti ir kontraversiSka nuomong, teigiancia, kad tikrajai vertei
skaiCiuoti nevisiSkai tinka dabartinés vertés metodas (angl. the present-value method). Rayman
(2007), kaip tikrosios vertés reikSmés iSaugimo preteksta apibréZia dabartinés vertés reikSmes
sumaze¢jima. Tobuloje konkurencinéje pusiausvyroje tikroji finansinés atskaitomybés straipsniy
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verté atspindi rinkos svyravimus ir pokyCius bei juos atsveria, kuomet dabartiné verté rinkos
pokyciy aspekto neapima. , Tikroji verté — kaip manifestas prie§ dabartinés vertés nesékmg*
(Rayman, 2007, p. 3). Visgi minétas autorius nenurodo, kaip reikéty jvertinti konkre¢ius finansinés
atskaitomybés straipsnius tikraja verte.

Pakankamai konkreciai ir taikliai jvertinimo tikraja verte metodo esmeg apibudino Zacharski
ir kt. (2007), nagrinédami tikrosios vertés metodo matavimus, kuriuos turéty naudoti finansininkai
ir analitikai, i§skyré tris vertinimo technikas, kurias galima naudoti norint nustatyti tikraja verte tam
tikriems atskaitomybés straipsniams, o labiausiai Sios technikos tinka finansinio turto ir finansiniy
Isipareigojimy straipsniy “matavimui”’. Techniky naudojimas pasirenkamas pagal konkreciu
momentu prieinamus duomenis ir esant atitinkamoms aplinkybéms. Rinkos situacija pagrista
technika naudoja rinkoje pastebimas kainas ir kita svarbia informacija apie rinkoje vykstancius
sandorius, kuriuose naudojami identiSki arba palyginami turto straipsniai. Pajamomis pagrista
technika jvertina biisimuosius pinigy srautus ar biisimas pajamas dabartine ju verte ir apibendrina
Siy srauty reikSme konkretaus turto ar isipareigojimy straipsnio vertinimui. ISlaidomis (kaina)
grindZiama technika ivertina pakeitimo iSlaidas (kaina), kurios gali atsirasti dél atitinkamo turto ar
Isipareigojimy straipsnio pakeitimo kitu. Kiekvienos technikos, kurig iSskiria Zacharski ir kt.
(2007), naudojimas turi biiti pritaikytas konkreciai situacijai bei atskaitomybés straipsniu grupei,
zinoma, pasitaiko atvejy, kai vienu metu galima naudoti ir visas technikas tikrajai vertei nustatyti.

Van Zijl ir Whittington (2005) savo studijoje apie tikrosios vertés metoda atskleidzia dar
vieng vertés koncepcija, kuri, anot autoriy, taip pat yra tinkama jvertinti turto ar isipareigojimy
straipsnius tikraja verte. Verté verslui (angl. deprival value, value to business) — toks tiksliausias ir
teisingiausias $ios koncepcijos pavadinimo vertimas — atsako i klausima: ka turto savininkas
prarasty, jei netekty konkretaus turto objekto? PaprasCiau tariant, $i koncepcija apima pridétinés
vertés, kurig verslui sukuria tam tikro turto nuosavybé. Verté verslui daznai gali biati
interpretuojama ir kaip pakeitimo kaina, kuomet tam tikras turto objektas turi biiti pakeic¢iamas kitu,
taCiau su salyga, kad deél pakeitimo atsirasiantis pelnas bus didesnis nei i§laidos, patirtos keiciant
viena turto objekta kitu. Gwilliam ir Jackson (2008) teigia, kad jei tikroji turto ar jsipareigojimy
straipsnio verté nustatoma pagal aktyvios, gerai informuotos ir konkurencingos rinkos duomenis,
ivertinimas bus objektyvus ir neSaliskas turto ar isipareigojimy savininko atzvilgiu (i vertinima
nebus itraukti turto/isipareigojimy savininko likes¢iai ir tikslai). Vadinasi, tikroji finansinés
atskaitomybés straipsnio verté atspindés aukS¢iausia ir naudingiausia, rinkos dalyviams prieinama
kaina (Van Zijl, Whittington, 2005).

[vertinant vertés verslui galimybg parodyti tikraja turto ar jsipareigojimy vertg, galima teigti,
kad vertés verslui teorija yra tinkama tikrajai finansinés atskaitomybés straipsniy vertei nustatyti.
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Abi verCiy koncepcijos (tikrosios vertés ir vertés verslui) siekia apibrézti dabartini turto ar
isipareigojimy straipsnio ivertinima bei yra paremtos racionalios rinkos prielaidomis, tik ,,vertés
verslui idéja yra naudos maksimizavimas, o tikrosios vertés — auks$ciausia ir naudingiausia kaina“
(Macve, 2007, p. 3).

Nesvarbu, kokia technika ar biida imon¢ pasirinkty tikrajai turto ar {sipareigojimy straipsnio
vertei nustatyti, anot Madhavan (2002), tikrosios vertés modelio igyvendinimas reikalauja tam tikry
i8Sukiy. Autoriaus iSskiriami zingsniai tam tikra prasme apibendrina {vertinimo tikraja verte
sprendimo priémimo procesa: visy pirma, turi biiti priimtas konkretaus turto ar jsipareigojimu
vertinimo {sigijimo metu sprendimas. Tikrosios vertés nustatymui turi biiti pasirinkta konkreti
technika ar metodas — pasirinkus ji, tokia informacija imon¢ turi itraukti | savo apskaitos politika
kaip tam tikra ikainojimo metoda. Galiausiai, visa svarbi informacija turi biiti paaiSkinta monés
kapitalo savininkams, investuotojams ir kitiems informacijos vartotojams (Madhavan, 2002).

Apibendrinant atlikta jvertinimo tikraja verte teoriju analizg, akivaizdu, kad daugelio autoriy
nagrinéti tikrosios vertés nustatymo metodai bei technikos yra artimi, skirti tam paciam tikslui
pasiekti. Tolesniam tikrosios vertés koncepcijos tyrimui bei jvertinimo tikraja verte modelio
kiirimui didziausia jtaka turéjo tokiy autoriy, kaip Barth ir Landsman (1995), Riahi-Belkaoui
(2004), Van Zijl ir Whittington (2005) bei Zacharski ir kt. (2007) studijos. Atlikus tikrosios vertés
teoriju analiz¢ nustatyta, kad bazinis metodas tikrai ir teisingai vertei nustatyti yra esamosios vertés
identifikavimas, kuris gali buti jgyvendintas per tris pagrindines technikas — kapitalizuotos
(dabartinés) vertes, dabartinés isigijimo arba dabartinés realizavimo kainuy nustatyma. Visi kiti
analizuoti vertinimo metodai vienaip ar kitaip yra susije su Siais baziniais biidais arba yra iSvestings,

modifikuotos, adaptuotos ju atmainos.
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2. JVERTINIMO TIKRAJA VERTE MODELIO SUDARYMAS IR JO
PATIKRINIMO METODOLOGIJA

Antrojoje darbo dalyje pristatomas sukurtas tikrosios vertés modelis, kaip visuma kriterijy ir
veiksniy, igalinan¢iy finansiniy ataskaity straipsnius ivertinti tikraja verte. Taip pat antrojoje darbo
dalyje nagrinéjamas tikrosios vertés koncepcijos igyvendinimas Tarptautinius finansinés
atskaitomybés standartuose (TFAS). I$samiai iSanalizavus jvertinimo tikraja verte principo
atskleidima Lietuvos akciniy bendroviy, kuriy akcijomis prekiaujama birzoje, finansinés
atskaitomybés rengima reglamentuojan¢iuose standartuose, formuojama tyrimo metodologija,
aprasanti tikrosios vertés modelio naudojima finansiniy ataskaity straipsniams jvertinti. Kadangi
tyrimy, atskleidzian¢iy tikrosios vertés koncepcijos panaudojima Lietuvos imonése, néra atlikta, Sio
tyrimo metodologija sudaroma remiantis teoriniais aspektais, TFAS ir ivairiy socialiniy tyrimuy

metodika.

2.1. Ivertinimo tikraja verte modelio sudarymas

[Sanalizavus visas jvertinimo tikraja verte teorijas, svarbiausius ju aspektus galima sujungti i
bendra visuma ir nustatyti rySius tarpusavyje bei tikrosios vertés jvertinimo galimybeg. Verciu
struktiira, t.y. dabartinés kapitalizuotos vertés, dabartinés isigijimo kainos, dabartinés realizavimo
kainos ir kt., papildzius bitinais sprendimo dé¢l vertés nustatyto proceso zingsniais bei veiksniais,
nusakanciais informacijos, pagal kuria apibréziama tikroji verté, kokybines savybes, gaunamas
tikrosios vertés modelis. Sis modelis (3 pav.) sudarytas remiantis teoriniais aspektais, todél turi biti
tikrinamas empiriniu tyrimu. Kadangi treCioje darbo dalyje tikrosios vertés modelis tikrinamas
pagal Lietuvos akciniy bendroviy, kuriy akcijomis viesai prekiaujama vertybiniy popieriy birzoje,
aiSkinamyjy raSty informacija, todél tolesniame darbo skyriuje iSsamiai iSanalizuotas tikrosios
vertés koncepcijos pateikimas TFAS.

Ivertinimas tikraja verte prasideda nuo konkretaus turto ar isipareigojimy straipsnio
tvertinimo biitinybés konstatavimo bei biido Siam ivertinimui atlikti pasirinkimo. [vertinimo metodu
tikrajai vertei nustatyti yra ne vienas ir kiekvienu konkreciu atveju jmoné pasirenka jai tuo metu
labiausiai tinkanti, vieninteli patogy ir tiksliausiai atspindinti tikraja finansiniy ataskaity straipsnio

verte.
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Svarbumas; patikimumas; palyginamumas; suprantamumas

pmm————

Ivertinimo tikrgja verte sprendimas:

v’ konkretaus turto ar isipareigojimo jvertinimo biitinybé;
v’ konkrecios jvertinimo technikos ar metodo pasirinkimas.

A

3 verciy sistema:
v pirkimo verté
¥ pardavimo verté

v/ naudojimo verté

T

3 vertinimo technikos:
v'  pagrista rinkos
situacija
Kapitalizacija Dabartiné Dabartiné j pagr 1:sta PRidIEO
(dabartiné verté) i i isigijimo kaina realizavimo pagrista iSlaidomis
P kaina
4 L M y
i | v pakeitimo kaina antrinéje i v grynoji galimo
Verté verslui- . § i rinkoje realizavimo verté
i i ¥ atgaminimo kaina i i v realizavimo verté
v/ paketimo nauju turtu E
kaina

T

T

v’ | imonés apskaitos politikq itraukiamas konkretus jkainojimo metodas;
v’ visa svarbi informacija paaiskinama jmonés savininkams, investuotojams ir kitiems informacijos vartotojams.

Ve ————

Saltinis: sudaryta autorés

3 pav. lvertinimo tikraja verte modelis
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Ivertinimas tikraja verte, remiantis iSanalizuotomis ivairiy autoriy tikrosios vertés
teorijomis, gali buti atlickamas naudojant {vairias ivertinimo technikas bei verciy sistemas:

e Esamosios vertés nustatymas:

v Kapitalizacijos (dabartinés vertés) skai¢iavimas;
v/ Dabartinés jsigijimo kainos nustatymas per:
» pakeitimo kaing antrinéje rinkoje;
» atgaminimo kaina;
» pakeitimo nauju turtu kaina;
v/ Dabartinés realizavimo kainos nustatymas per:
» grynaja galimo realizavimo vertg;
» realizavimo verte;

e Pirkimo, pardavimo, naudojimo vertés identifikavimas;

e [vertinimas pagal rinkos situacija arba pagal pajamas;

e Vertés verslui nustatymas.

Ivertinimo procese svarbus tikslaus ir teisingo {jvertinimo kriterijai — svarbumas,
patikimumas, palyginamumas bei suprantamumas. Informacija bei faktai (panasaus turto kainos,
sandoriy vertés ir kt.), pagal kuriuos nustatoma tikroji verté, turi biiti objektyvis, lengvai
suprantami, palyginami, patikimi. Baigiamasis jvertinimo tikraja verte modelio etapas apima
naudoto jvertinimo metodo ijtraukima | imonés apskaitos politika bei suinteresuoty asmeny
informavima apie finansiniy ataskaity straipsniy vertés pokycius. Imong, isivertinusi atitinkamus
turto, isipareigojimy, pajamy ar kt. straipsnius, naudota ikainojimo metoda isitraukia i savo
apskaitos politika, o finansiniy ataskaity aiSkinamajame raSte pateikia visa biiting informacija
tikrosios vertés poky¢iams bei vertinimo metodams pagristi.

Turint pakankamai Ziniy apie atskiry finansiniy ataskaity jvertinima, nesunku suvokti, kad
kiekvienu konkreCiu atveju vienas ir tas pats jvertinimo metodas tiks ne visada. Naudojant viena
tvertinimo technika finansiniy ataskaity tikslai nebus pasiekti — finansinés informacijos vartotojai
gali gauti nepilna, neteisinga ar klaidinancia informacija, kuri privesty prie neteisingy sprendimy
priémimo. Skirtingam turtui bei skirtingiems jsipareigojimams priklausomai nuo situacijos reikéty
naudoti skirtingas jvertinimo technikas — kapitalizuota vertg, dabarting isigijimo ar realizavimo
vertg, o gal netgi tam tikrus Siy verciy nustatymo biidus. Ne be reikalo 2004 m. FASB (Financial
Accounting Standarts Board, JAV finansinés atskaitomybés standartus leidzianti institucija) priémeé
sprendima, kad geriausias finansiniy ataskaity straipsniy jvertinimo biidas yra tikroji verté.

Aktyvioje rinkoje tikraja turto ar isipareigojimy vertg apibréZia rinkos arba sandorio kaina, o jei
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aktyvios rinkos néra — tikrajai vertei nustatyti gali biiti naudojami anksCiau apraSyti budai bei

vertinimo sistemos — isigijimo, realizavimo bei diskontuota vertés.

2.2 Tikrosios vertés koncepcijos pagal TFAS

Tikrosios vertés metodo taikymo pradininke laikoma JAV, nes biitent Sioje Salyje 1992
metais buvo i§leistas SFAS 107', kitaip tariant, finansinés apskaitos standarty punktas, apibréZes
finansiniy instrumenty vertinima tikraja verte konkre¢iuose finansiniy ataskaity straipsniuose. Sis
punktas itrauké paskoly bei indéliy portfeliy ir kity nebalansiniy straipsniy, kuriuos gali turéti
bankai ar kitos finansy istaigos, atspindéjima tikraja verte. Be kita ko, netrukus iSleistas SFAS 115,
kuriuo buvo reikalaujama tikraja verte parodyti tam tikrus vertybinius popierius, kuriy verté
svarstytina ir gali kisti. Jungtin¢je Karalysté¢je 1996 metais miSrusis modelis, kuri i$skyré Pita ir
Gutierrez (2006), Apskaitos standarty valdybos buvo paskelbtas netinkamu, nes finansiniai
instrumentai turi buti jvertinti remiantis tikraja juy verte.

Tikrosios vertés koncepcijos isigaléjimas finansinés atskaitomybés straipsniy vertinime vis
labiau jgavo pagreiti, nes Tarptautin¢ apskaitos standarty valdyba, anksCiau egzistavusi kaip
Tarptautinis apskaitos standarty komitetas, 1999 metais iSleido 39-3ji TAS (Tarptautinés apskaitos
standarta), kuris apibrézé¢ finansiniy instrumenty pripazinima apskaitoje bei vertinima. Nors
tvertinimo tikraja verte metodas visy pirma buvo numatytas finansiniy straipsniy vertinimui, jo
naudojimo spektras yra Zymiai platesnis ir tikrosios vertés koncepcija galime surasti daugelyje
finansinés atskaitomybés standarty. Konkreciais atvejais standartai reikalauja tiesioginio tikrosios
vertés koncepcijos taikymo, taCiau yra standarty, kuriuose ivertinimas tikraja verte pasireiskia per
kituose standartuose apibrézty finansinés atskaitomybés straipsniy vertinima pasitelkiant tikrosios
vertés metoda.

Pagal Lietuvos akcinéms bendrovéms biitinus taikyti TFAS galima iSskirti dvi pagrindines
tikrosios vertés koncepcijos igyvendinimo kryptis - tiesioging (pvz. ilgalaikio materialiojo turto
tvertinimas, kai konkreciai nustatoma ilgalaikio turto tikroji vert¢ pagal rinkos kaing arba vieng i$
vertinimo metodiky) ir netiesioging (pvz. turto bei isipareigojimy straipsniy vertinimas jungiant
verslo vienetus — standarto esmé yra verslo vienety jungimo atvaizdavimas finansingje
atskaitomybéje, o tikrosios vertés metodas atskleidziamas per ilgalaikio turto, isipareigojimy ir pan.
vertinimg). Esminiai TFAS punktai, kuriuose tiesiogiai ar netiesiogiai figiiruoja tikrosios vertes
principas detaliai aprasyti Sioje darbo dalyje. Zinoma, toks pagrindiniy TFAS punkty, kuriuose

pateikiamas vertinimas tikraja verte, atskyrimas néra vienareikSmiSkas, nes galima pateikti

! Statement of Financial Accounting Standards 107
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glaustesniy, arba prieSingai — iSsamesniy tikrosios vertés metodo panaudojimo realios finansinés

atskaitomybés rengimo procese atveju. Taciau, §is skirstymas yra pakankamas tiksliai atspindéti

tvertinimo tikraja verte metodo reikSme finansinéje apskaitoje. Vertinant tikrosios vertés principo

naudojima TFAS kaip tiesiogini arba netiesiogini, nustatyta, kad tiesiogiai tikrosios vertés principas

taikomas 11-oje standarty, o netiesiogiai — 9-iuose standartuose.

4 lentele

Tikrosios vertés principo taikymas TFAS

TAS/TFAS
2 TAS
11 TAS
16 TAS

17 TAS
18 TAS
19 TAS

20 TAS

21 TAS
26 TAS
28 TAS
29 TAS

33 TAS

36 TAS
38 TAS

39 TAS

40 TAS
41 TAS
2 TFAS
3 TFAS

5 TFAS
Saltinis: sudaryta autorés pagal TFAS

Pavadinimas

Atsargos

Statyby sutartys
Nekilnojamas turtas, jranga
ir jrengimai

Nuoma

Pajamos

ISmokos darbuotojams
Valstybés dotacijy apskaita
ir informacijos apie
valstybés paramq
atskleidimas

Uzsienio valiutos kurso
pasikeitimo jtaka
Planuojamy pensijy ismoky
apskaita ir atskaitomybé
Investicijos | asocijuotqsias
imones

Finansiné atskaitomybé
hiperinfliacijos sqlygomis
Pelnas, tenkantis vienai
akcijai

Turto vertés sumazéjimas
Nematerialusis turtas
Finansinés priemoneés.
Pripazinimas ir vertinimas
Investicinis turtas

Zemés itkis

Mokéjimas akcijomis
Verslo jungimai

llgalaikis turtas, skirtas
parduoti, ir nutraukta veikla

Tikrosios vertés
principo taikymas
TFAS?

T
N
T

NNNZ

NNZ 2 2N

NZzZNN

Siekiant patikrinti ivertinimo tikraja verte modeli, kaip pagrindiniy tikrosios vertés

nustatymo charakteristiky bei esminiy bruozy rinkini, biitina placiau apsibrézti, kokie finansinés

atskaitomybés straipsniai bei jvykiai pagal TFAS gali ir/ar turi biiti vertinami tikraja verte bei kokia

itaka tai turi finansinés atskaitomybés rezultatams.

* T — tiesioginis taikymas, N — netiesioginis.
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Atsargy vertinimas. Atsargos finansinése ataskaitose turi buti vertinamos isigijimo
savikaina arba grynaja galimo realizavimo verte, priklausomai nuo to, kuri i§ ju mazesné. Grynoji
galimo realizavimo verté — tai jvertinta pardavimo kaina iprastinés veiklos metu, atémus jvertintas
gamybos uzbaigimo islaidas bei jvertintas pardavimo islaidas. Ji rodo grynaja suma, kuria tkio
vienetas pardaves atsargas tikisi gauti jprastinés savo veiklos metu. Tuo tarpu tikroji verté atspindi
suma, uz kurig rinkoje gali buiti apsikeista tomis paciomis atsargomis tarp ketinan¢iy pirkti arba
parduoti pirkéju ir pardavéju. Esminis $iy dvieju verciu skirtumas tas, kad pirmoji verté yra
priskiriama konkre¢iam tikio subjektui, o antroji — ne. Atsargy grynoji galimo realizavimo verté gali
biiti nelygi tikrajai atsargy vertei atémus pardavimo islaidas (TFAS, 2008).

Nekilnojamo turto, jrangos bei jrengimy vertinimas. 1S esmés visy pirma reikia pabrézti,
kad nekilnojamas turtas gali bati jsigyjamas arba pasistatomas. Sio turto savikaina — sumokéta
pinigy, pinigu ekvivalenty suma ar kitokio mokejimo, vykdomo isigyjant turta jo isigijimo ar
statybos metu, tikroji vert¢. Kai vienas ar keletas nekilnojamojo turto, jrangos ir irengimy vienety
Isigyjami mainais 1 nepiniginj turta ar { piniginio ir nepiniginio turto derinj, tokio nekilnojamojo
turto, jrangos ir frengimy savikaina yra vertinama tikraja verte. Nekilnojamasis turtas, jranga ir
frengimai po ju pripazinimo turtu, jeigu jo tikroji verté¢ gali biiti patikimai jvertinta,turi buti
apskaitomi perskai¢iuota suma, kuri yra jo tikroji verté perkainojimo diena, atimant bet koki vélesni
sukaupta nusidévejima ir vélesnius sukauptus vertés sumazéjimo nuostolius. Perkainojimas turi buti
atlieckamas pakankamai reguliariai, kad buty uZtikrinta, jog balansiné verté reikSmingai nesiskiria
nuo tos, kuri buty buvusi nustatyta remiantis balanso dienos tikraja verte. Jei turto tikraja verte
nustatyti sunku, rinkos duomenimis pagristy irodymy apie tikraja verte néra, ukio subjektui reikia
vertinti tikraja verte remiantis pajamy arba likutinés atsiperkamosios vertés principu (TFAS, 2008).

Nematerialaus turto vertinimas. Kai nematerialiojo turto objektas, isigyjamas apmokant per
ilgesni kaip 12 ménesiu laikotarpi brangiau uz jo tikraja verte, paluikanos nenumatytos arba jy dydis
reikSmingai skiriasi nuo rinkos paliikany normos — §j turta apskaitoje reikia registruoti tikraja verte
be palikany. [sigijimo savikaina gaunama, kai visa mokétina suma diskontuojama iki tikrosios
vertés taikant rinkos palikany norma. Jei nematerialusis turtas yra jsigyjamas sujungiant versla,
isigijimo savikaina bus laikoma jo tikroji verté isigijimo data. Tikroji nematerialaus turto verté gali
biiti nustatyta jvairiais budais: pagal rinkos kaina, kompetentingy eksperty vertinima, vadovaujantis
pacios imonés susikurtais pagristais ivertinimo biidais. Patikimiausias tikrosios vertés nustatymo
biidas yra kaina aktyviojoje rinkoje (tik tokia rinka nematerialiajam turtui nevisada egzistuoja).
Tikraja verte turi buti jvertinamas ir mainais {sigytas turtas bei gautas neatlygintinai, jei tikroji verté

gali buti patikimai nustatyta (TFAS, 2008).

31



Finansiniy priemoniy vertinimas. Tai bene esminis standartas, kuriame tikrosios vertés
principas igyvendinamas placiausiai. [vertinimas tikraja verte pagal §i standarta naudojamas
nustatyti finansinio turto, finansiniy isipareigojimy ir kai kuriy sutar¢iy dél nefinansinio turto
pirkimo ar pardavimo vertei. Finansinis turtas arba finansinis isipareigojimas vertinamas tikraja
verte, kurios pasikeitimas pripazistamas pelno (nuostoliy) ataskaitoje. Finansinio turto bei
isipareigojimy tikroji verté gali biiti patikimai nustatyta, jei ju tikrosios vertés svyravimai
nereikSmingi arba jei jvairiy jvertinimy kintamumo tikimybé gali buti tiksliai numatyta ir jvertinta
apskaiCivojant tikraja verte. Tikroji verté negali buti suma, kuria imoné gauty ar sumokéty
vykdydama priverstini sandori, ne savo noru likviduodama imong ar iSparduodama turta. Finansinio
turto ar finansinio isipareigojimo tikraja vert¢ galima patikimai nustatyti pagal kaina, paskelbta
aktyviojoje vertybiniy popieriy rinkoje ar nustatyta nepriklausomo eksperto. Imoné finansinj turta,
finansinj isipareigojima ar juos abu kartu gali pateikti tikraja verte pelno (nuostoliy) ataskaitoje,
jeigu tokiu biidu pateikta informacija bus svarbesné. Tikraja verte taip pat turi buti vertinamos
i8vestinés finansinés priemonés, prekybai laikomi finansiniai instrumentai, apsidraudimo sandoriai.
Jeigu finansiniam turtui ar {sipareigojimui jvertinti néra aktyviosios rinkos, tikio subjektas nustato
tikraja verte naudodamas konkrecia vertinimo metodika. Vertinant tokia metodika, jeigu imanoma,
atsizvelgiama | nusimananciy ir ketinan¢iy dalyvauti atitinkamoje operacijoje nesusijusiy Saliy
naujausius sandorius, i kitos, i§ esmés panasSios, priemonés dabarting tikraja verte, 1 diskontuotu
pinigy srauty analize ir pasirinkimo sandoriy ikainojimo metodus. Jeigu egzistuoja vertinimo
metodika, kuria rinkos dalyviai iprastai naudoja priemonei ikainoti, ir yra irodyta, kad pagal Sia
metodika galima patikimai jvertinti realiy rinkos sandoriy kainas, reikia vadovautis ja (TFAS,
2008).

Investicinio turto vertinimas. Imonés turto dalis, kuri pripazistama kaip investicija turi buti
pripazistama tikraja verte arba einamyju minimaliy jmoku pagal nuomos sutartj verte, atsizvelgiant
1 tai, kuri yra mazesné. Kai vienas ar keli investicinio turto vienetai jsigyjami mainais | nepinigini
turta, tokio investicinio turto isigijimo (pasigaminimo) savikaina vertinama tikraja verte, iSskyrus
atvejus, kai mainy sandoris neturi pakankamo komercinio pagrindo arba nei gaunamo, nei
atiduodamo turto tikroji verté negali buti patikimai nustatyta. Kai tikraja verte vertinamas
investicinis turtas perkeliamas i savininko reikméms naudojama ilgalaiki materialyji turta arba
atsargas, tada turto numanomos sanaudos vélesn¢je apskaitoje turi buti turto tikroji verté jo
paskirties pakeitimo diena (TFAS, 2008).

Zemés iikio produkty ir biologinio turto vertinimas. Visas biologinis turtas jo pirminio
pripazinimo metu ir kiekviena balanso data bei visa i§ biologinio turto gauta Zemés tikio produkcija
jos gavimo momentu vertinami vienu $iy buidy: tikraja verte, atémus pardavimo vietos iSlaidas arba
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isigijimo (pasigaminimo) savikaina. Zemés iikio produkcija, iSauginta i§ dkio subjekto biologinio
turto, derliaus nuémimo metu turéty biiti vertinama tikraja verte, atémus pardavimo vietos iSlaidas.
Biologinio turto tikraja vert¢ galima nustatyti remiantis aktyviosios rinkos kaina. Biologinio turto
arba zemés ukio produkcijos tikraja vert¢ lengviau nustatyti grupuojant $i turta pagal reikSmingus
pozymius (pagal kuriuos kainos nustatomos rinkoje) — dazniausiai pagal kiekybinius ir kokybinius.
Pirminio biologinio turto pripazinimo metu, kai biologinis turtas nuperkamas, $io turto isigijimo
savikaina laikoma jo tikraja verte. IS anksto pasirasant sutartis parduoti biologini turta ar zemés iikio
produkcija ateityje, Siose sutartyse numatytos kainos ne visada tinka tikrajai vertei nustatyti. Tikroji
verté turi atitikti dabartinés aktyviosios rinkos kainas. Jeigu aktyviosios rinkos néra, imoné
biologinio turto ir zemés ukio produkcijos tikraja vert¢ gali nustatyti: pagal paskutinio sandorio
kaina, jeigu ekonominés aplinkybés reikSmingai nepakito arba pagal panaSaus turto rinkos kainas.
Biologinis turtas, fiziSkai susietas su zeme, turi biiti vertinamas atskirai nuo zemés jo tikraja verte,
atémus pardavimo vietos iSlaidas. Per ataskaitini laikotarpi biologinio turto fizinés savybés bei
kaina gali kisti, todél visas ataskaitinio laikotarpio pabaigoje turimas biologinis turtas turi biiti
perkainojamas, {vertinant ji perkainojimo dienos tikraja verte, atémus pardavimo vietos iSlaidas, o
vertés pokytis atspindétas ataskaitinio laikotarpio finansiniuose rezultatuose (TFAS, 2008).

ligalaikio turto skirto parduoti bei turto, apskaitomo nutraukiant veiklq, vertinimas.
Siame standarte apibréziama, kaip turéty buti vertinamas ilgalaikis turtas, kurj Gikio vienetas laiko
pardavimo tikslais bei kaip turéty biiti apskaitoma nutraukiama iikio subjekto veikla. Tikrosios
vertés principas i§ esmés pasireiskia lygiai taip pat, kaip ir vertinant ilgalaikj turta, turima jmonés
reikméms. Turtas, kuris atitinka kriterijus, kad biity apibréztas kaip turtas, skirtas parduoti, turi biiti
itraukiamas i apskaita mazesniaja verte — balansine arba tikraja verte atémus pardavimo iSlaidas, o
tokio turto nusidévéjimo reikia nebeskaiCiuoti. Nutrauktos veiklos rezultatai parodomi pelno
(nuostoliy) ataskaitoje atskirai jvertinus juos tikraja verte atémus pardavimo islaidas (TFAS, 2008).

Pajamy vertinimas. Pajamos turi biiti jvertintos gauto arba gautino mokéjimo tikraja verte,
kai atsiskaitymas grynaisiais pinigais ar jy ekvivalentais atidedamas. Pajamy dydis — tai imonés ir
kliento susitarimu nustatyta suma, kuri lygi tikrajai vertei, atsizvelgiant i suteiktas bei numatomas
nuolaidas, parduoty prekiy grazinimus bei nukainojima. Mainy atveju, kai prekés ar paslaugos
kei¢iamos { nepanaSias prekes ar paslaugas, toks keitimas laikomas pajamas kurian¢iu sandoriu.
Siuo atveju pajamos yra nustatomos prie gauty prekiy ar paslaugy tikrosios vertés pridéjus vykdant
mainy sandori gaunamy pinigy ar ju ekvivalenty sumas. Jei kei¢iama i panaSios kilmés ir vertés
prekes ar paslaugas, keitimas nelaikomas pajamas kurian¢iu sandoriu (TFAS, 2008).

ISmoky darbuotojams vertinimas. Per laikotarpi, kai vykdomi jsipareigojimai darbuotojui,
kiekviena finansiniy ataskaity parengimo data ir isipareigojimo ivykdymo data imoné turi ivertinti
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juos tikraja verte, bet kokie tikrosios vertés pasikeitimai turi biiti pripazinti pelnu arba nuostoliais ir
parodyti pelno (nuostoliy) ataskaitoje. Kai atlygis darbuotojui yra iSmokamas akciju pavidalu,
akcijos turi biiti ivertintos tikraja verte. Kai jos negalima patikimai nustatyti, tai atlygio darbuotojui
verté bus lygi nominaliai akcijy vertei (TFAS, 2008).

Valstybés dotacijy vertinimas. Tikrosios vertés metodas vertinant valstybés dotacijas, tiek
pinigines, tiek nepinigines, turi biiti naudojamas tik tada, kai pagristai garantuojama, kad tkinis
vienetas atitinka visas dotacijos suteikimo salygas bei dotacija tikrai bus gauta. Valstybés dotacija
gali biiti skiriama tkio subjektui perduodant naudoti nepiniginij turta toki, kaip zemé ar kiti iStekliai.
Tokiomis aplinkybémis paprastai nepiniginis turtas jkainojamas tikraja verte ir tiek dotacija, tiek
minétas turtas apskaitoje parodomi nustatyta tikraja verte (TFAS, 2008).

Investicijy | asocijuotqsias jmones vertinimas. Kai investicijos 1 asocijuotasias imones
pirma karta pripazistamos apskaitoje, jos uzregistruojamos isigijimo savikaina. Taciau investicijos |
asocijuotasias imones, kuriy kainos kursai vieSai skelbiami rinkoje, turi biiti registruojamos
apskaitoje ir finansinéje atskaitomybéje atskleistos tikraja verte (TFAS, 2008).

Statyby sutarciy vertinimas. Tikrosios vertés principas Siame standarte atsispindi per
sutarties pajamy vertinima. Jos turi biiti jvertinamos gauto ar gautino atlyginimo tikraja verte.
Sutarties pajamy vertinimui jtaka daro ivairis neapibréztumai, kurie priklauso nuo bisimyjy
laikotarpiy jvykiu baigties, todél butinas teisingas gautiny piniginiy sumuy apskaic¢iavimas (TFAS,
2008).

Nuomos vertinimas. Tikrosios vertés koncepcija Siame standarte atsiskleidzia netiesiogiai —
per finansinés ar veiklos nuomos pagrindu isigyjamo turto vertinima. Tarkime, finansinés nuomos
atveju nuomos laikotarpio pradzioje minimaliy imoky pagal nuomos sutart] dabartiné verté turéty
bent apytiksliai prilygti visai iSnuomoto turto tikrajai vertei (TFAS, 2008).

UZsienio valiutos kurso kitimo vertinimas. Netiesioginis (vertinimas tikraja verte
naudojamas vertinti turtui, kurio tikroji vert¢ nustatoma uzsienio valiuta, jkainojimui. Balanse toks
turtas turi biiti jvertinamas finansinés atskaitomybeés valiuta, taikant tikrosios vertés nustatymo
dienos valiutos kursa. Nematerialiajam turtui priskiriamas prestizas, atsiradgs dél uZsienio imonés
Isigijimo, turi biiti apskai¢iuojamas taikant ymoneés isigijimo dienos valiutos kursa. Véliau atliekami
nematerialiojo turto tikrosios vertés koregavimai, susij¢ su prestizo nustatymu, taip pat
apskai¢iuojami taikant jsigijimo dienos valiutos kursa (TFAS, 2008).

Planuojamy pensijy iSmoky vertinimas. Pensinio apriipinimo plany investicijos, kai tokie
planai ruoSiami ir investicijos formuojamos, turi biti jtraukiamos { apskaita tikraja verte.
DazZniausiai kaupimas pensijai vykdomas investuojant { vertybinius popierius. Rinkoje parduodamy
vertybiniy popieriy tikroji verté yra ju rinkos verté, todél pavaizduoti apskaitoje Siy investicijy
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senatvei verte¢ néra sudétinga. Vertybiniy popieriy rinkos verté arba kaina yra laikoma
naudingiausiu vertybiniy popieriy ir laikotarpio investicijy rezultaty matu ataskaity pateikimo data
(TFAS, 2008).

Finansiné atskaitomybé hiperinfliacijos sqlygomis. Hiperinfliacijos salygomis sudaryti
veiklos rezultaty ir finansinés biiklés ataskaitas naudojant vieting valiuta be patikslinimo
nenaudinga, nes pinigy perkamoji galia nevaldomai mazéja tokiu santykiniu dydziu, kad skirtingu
laiku, nors ir ta pati ataskaitini laikotarpi, sudaryty sandoriy ir kity ivykiy verciy lyginimas yra
netikslus. Priimta laikyti, kad kai kaupiamoji infliacijos norma per trejus metus artéja prie arba net
virSija 100 %, fiksuojama hiperinfliacija. Tikrosios vertés metodo naudojimas Siame standarte
pasireiSkia netiesiogiai — per reikalavima pervertinti bei patikslinti finansiniy ataskaity straipsnius
iki tokiy verCiy, kaip grynoji galimo realizavimo verté, rinkos verte, atsiperkamoji verté ir pan.
(TFAS, 2008).

Pelnas, tenkancio vienai akcijai vertinimas. Tikraja verte Siuo atveju jvertinamos akcijos,
norint apskaiCiuoti joms tenkanc¢ia imonés pelno dali. Paprastyju akcijy tikrosios vertés pervirsis
arba kitas atlygis, didesnis uz paprastujy akcijy, iSleisty pradinémis konvertavimo salygomis, tikraja
verte, yra grazos suma, mokama privilegijuotiesiems akcininkams ir atimama skaiciuojant pelna
arba nuostolius, priskirtinus patronuojanc¢iosios imonés paprastosios nuosavybés savininkams. Bet
koks privilegijuotyju akciju balansinés vertés pervirSis, virSijantis sumos, mokamos uz jas
atsiskaitant, tikraja verte, pridedamas skai¢iuojant pelna arba nuostolius, priskirtinus
patronuojanciosios imonés paprastosios nuosavybés savininkams (TFAS, 2008).

Turto vertés sumaiéjimo vertinimas. Sio standarto tikslas — nustatyti procediras, kurias
privalo taikyti Gikio subjektas sieckdamas garantuoti, kad jo turtas nebiity apskaitomas suma, didesne
uz atsiperkamaja verte, kuri savo ruoztu apibréziama kaip turto ar pinigus kuriancio vieneto tikroji
verté, atémus pardavimo iSlaidas, arba jo naudojimo vert¢ atsizvelgiant i tai, kuri didesné. Ne visada
yra biitina nustatyti abi Sias vertes — tikraja turto verte, atémus pardavimo islaidas, ir jo naudojimo
vertg. Jei kuri nors 18 Siy ver¢iy virSija turto balansing verte, tai turto verté néra sumazeéjusi ir kita
suma nustatyti néra butina (TFAS, 2008).

Mokéjimo akcijomis vertinimas. Tikrosios vertés principas Siame standarte atskleidziamas
netiesiogiai — tikraja verte turi biiti jvertintas uz akcijas isigyjamas sandorio objektas. Sudarydamas
mokéjimo akcijomis sandorius, kurie padengiami nuosavybés priemonémis, iikio subjektas turi
{vertinti gautas prekes ar paslaugas ir atitinkama nuosavybés padidéjima tiesiogiai gauty prekiy ar
paslaugy tikraja verte, iSskyrus atveji, kada minéta tikroji verté negaléty biiti patikimai jvertinama.
Jeigu patikimai jvertinti tikrosios vertés néra galimybés, Ukio vienetas turi {vertinti jy vertg ir
atitinkama nuosavybés padidé¢jima netiesiogiai, remdamasis suteikty nuosavybés priemoniy tikraja
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verte. Dél sandoriy, vertinamy suteikty nuosavybés priemoniy tikraja verte, tkio subjektas turi
ivertinti suteikty nuosavybés priemoniy tikraja vertg vertinimo diena, remdamasis rinkos kainomis
(jei jos pateikiamos viesai) ir atsizvelgdamas i salygas, kuriomis nuosavybés priemonés buvo
suteiktos (TFAS, 2008).

Verslo jungimy vertinimas. Visi versly sujungimai turi biiti apskaitomi taikant pirkimo
metoda. Todél isigyjantis tikio subjektas isigijimo diena pripazista isigytojo uUkio subjekto
identifikuojama turta, isipareigojimus ir neapibréztuosius isipareigojimus ju tikrosiomis vertémis.
Taip pat pripazistamas prestizas, kurio amortizacija véliau neskaiiuojama, o tikrinama
(perskaiCiuojama) dél galimo vertés sumazéjimo. Kai jungiant verslus imonés akcijy isigijimas
vykdomas keliais etapais, kiekvienas isigijimas parodomas atskirai, kad buty galima nustatyti
1sigyto grynojo turto tikraja vertg. Tikroji verté gali biiti rinkos kaina, taCiau jei aktyviosios tam
tikro turto rinkos néra, tikroji verté gali buti tokio pat ar panasSaus turto pardavimo kaina, nustatyta
paskutiniame imonés sandoryje (TFAS, 2008).

Apibendrinant tikrosios vertés metodo pateikima TFAS, galima pastebéti, kad jo butinumas
yra akivaizdus vertinant bei finansinéje atskaitomybéje registruojant straipsnius, kuriy verté jautri
bendrai rinkos situacijai ir rinkos kainy pokyCiams — t.y. ilgalaikis materialus turtas, finansiniai
instrumentai finansinio turto/isipareigojimuy pavidalu, biologinis turtas. Likusieji standartai taip pat
itraukia tikrosios vertés metodo naudojima, tiek tiesiogiai, tiek ir netiesiogiai, taciau aukSc¢iausias

prioritetas tikrajai vertei visgi skiriamas minétus straipsnius reglamentuojanciuose standartuose.

2.3. Ivertinimo tikraja verte modelio tikrinimo metodika

Tyrimo metodikos sudarymo bei tyrimo atlikimo butinuma nusakancia problema galima
apibendrinti keletu aspektu. Visu pirma, tikrosios vertés koncepcija, kaip tikros ir teisingos
finansiniy ataskaity straipsniy vertés pateikimo budas, gali biiti jvardintas kaip privalomas norint
pateikti tikslia informacija jos vartotojams. Racionaliis sprendimai, paremti jmoniy finansiniy
ataskaity duomenimis, galimi tuomet, kai visa reikalinga informacija atspindéta konkretaus turto ar
isipareigojimy straipsnio vertéje. Antra, egzistuoja dilema, kaip finansinése ataskaitose be
klaidinimo parodyti imonés finansinius rezultatus, jos turta, kai aplinkui viskas keiciasi: iStekliy
kainos, darbo uzmokestis, paliikany normos, nekilnojamojo turto ir kity prekiy kainos. “Suspéti” su
rinkos, teisiniy, ekonominiy ir socialiniy poky¢iy mastais i§ tiesy sudétinga. Tod¢l tarptautiniai
finansinés atskaitomybés standartai (TFAS) bei kai kurie mokes¢iy istatymai Sia problema siiilo
spresti pasitelkus tikrosios vertés savoka. Be kita ko, finansiniy straipsniy verté, pagrista ju istorine

kaina, daznai gali biti savo ruoZtu kurianti ,,pasléptuosius rezervus* — jmonés daZnai sukuria
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atskirti tarp turto ar {sipareigojimy straipsniy pateikimo atskaitomybe¢je ir tikrosios juy vertés rinkoje.
Minéti rezervai dazniausiai pasitarnauja savanaudiSkiems imonés tikslams. Ir galiausiai — tikrosios
vertés metodas, be visy jau minéty teisingo ir tikslaus informacijos atskleidimo funkcijy yra ir
vertinimo biidas, itraukiantis rizikos poveikio nustatyma.

Parengtos tyrimo metodikos objektas sutampa su magistro darbo objektu ir yra tikrosios
vertés metodas.

Tyrimo tikslas — jvertinti tikrosios vertés metodo taikyma Lietuvos akciniy bendroviy,
kuriy akcijomis vieSai prekiaujama vertybiniy popieriy birzoje, finansinése ataskaitose.

Atsizvelgiant | tyrimo objekta ir tiksla, iSskiriamos trys pagrindinés prielaidos, kuriomis
remiamasi sudarant tyrimo metodologija:

. l-0ji prielaida. Imoniy finansinés ataskaitos, tiksliau aiSkinamasis raStas, yra
pagrindinis informacijos Saltinis tyrimo duomenims apie tikrosios vertés metodo naudojima
surinkti.

. 1l-oji prielaida. AnalogiSky ar panaSiy tyrimy, analizuojanciy tikrosios vertés
koncepcijos pritaikyma imoniy praktikoje Lietuvoje néra atlikta.

. 111-oji prielaida. Sukurtas jvertinimo tikraja verte modelis yra paremtas teoriniais
aspektais ir finansinés atskaitomybés reglamentu, todél jo praktinis pritaikymas gali biiti
pakoreguotas pagal atlikto tyrimo rezultatus.

Remiantis apsibréztomis prielaidomis, svarbu pastebéti, kad tyrimu siekiama jvertinti
tikrosios vertés metodo taikyma Lietuvos akcinése bendrovése, remiantis jy vieSai pateikiamomis
finansinémis ataskaitomis. Be kita ko, atsiribojama nuo vidiniy duomenu S$altiniy, kurie galéty
vienaip ar kitaip paveikti viesai pateikiamos finansinés informacijos reikSminguma bei pakeisti
tyrimo rezultatus.

Duomeny rinkimo metodai. UzZsibréztam tyrimo tikslui pasiekti atliktas tiesioginis
duomeny rinkimas i§ pirminiy informacijos Saltiniy — Lietuvos akciniy bendroviuy finansiniy
ataskaity (aiSkinamyjuy rasSty). AiSkinamieji raStai savo ruoztu yra vienintelis reikSmingas
informacijos Saltinis tikrosios vertés metodo atskleidimui nustatyti, nes biitent juose pateikiami
paaiSkinimai apie ivertinimo metodus bei verciy pokycius. Bandymas nustatyti tikrosios vertés
metodo naudojima i8 kity finansiniy ataskaity buty praktiskai neimanomas.

Imoniy tikrosios vertés metodo naudojimo bei tikrosios vertés atskleidimo aspektai
vertinami balais, gautais sud¢jus atsakymus pagal parengta klausimyna. Kokybinio tyrimo metu,
remiantis 1§ anksto parengtais klausimais ir ju atsakymy vertinimo skale, atsakymai yra
uzkoduojami kiekybinéje skaléje. [vertinimo tikraja verte metodo naudojimo vertinimui taikomi

aprasomosios statistikos metodai: duomeny pasikartojimo dazniy ir skaitiniy charakteristiky
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apskai¢iavimas bei duomeny pjiiviy analizé. Tikrosios vertés metodo taikymo Lietuvos akciniy

bendroviy finansiniy ataskaity straipsniams vertinti tyrime taikomi tokie apraSomosios statistikos

matai: aritmetinis vidurkis, mediana, aukS¢iausia ir zemiausia reikSme.

Tyrimo imtis. Tyrimo populiacija sudaro Nasdaqg OMX Vilnius birzos Oficialaus ir

Papildomo saraSo akcinés bendrovés (37 imonés), kadangi joms numatyti finansiniy ataskaity

reikalavimai yra vienodi ir pagristi TFAS. Tyrimo imti sudaro 35 imongs, listinguojamos minétuose

sarasuose. | tyrimo imtji neitrauktos dvi imonés — AB ,,LITGRID turtas®, kuri iki 2010-11-16 buvo

AB ,,Lietuvos energija“ dalis, bei AB ,,ALT investicijos®, kuri 2010 mety pabaigoje dél nemokumo

perimta jmoniy grupés ,,Alita*. Pasirinkta, kad akcinés bendrovés Oficialiajam bei papildomam

saraSams turi priklausyti 2007 — 2010 mety laikotarpiu. Oficialaus ir papildomo sarasy imones,

priklausancios tyrimo im¢iai, pateikiamos lenteléje:

Akcinés bendrovés, priklausancios tyrimo imciai
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31.
32.
33.
34.
35.

Saltinis: sudaryta autorés

AB ,,Apranga“

AB ,,City Service*

AB ,,Grigiskés™

AB ,Invalda“

AB ,,Lietuvos dujos*

AB ,,Linas Agro group®

AB ,,Panevézio statybos trestas‘
AB ,,Pieno zvaigzdés*

AB ,,Rokiskio suris“

. AB,, Siauliy bankas*
. AB ,,Sanitas‘

. AB ,,Bankas Snoras‘
. AB,TEO“

AB ,,Ukio bankas*

. AB ,,Utenos trikotazas*

AB ,,Vilniaus baldai*

. AB ,,Vilkyskiy pieniné*

. Imoniy grupé ,,Alita*

. AB ,,Anyksciy vynas®

. AB ,,Agrowill Group*

. AB ,.Dvaréioniy keramika“
. AB ,,Gubernija‘“

. AB ,Klaipédos baldai*

. AB ,Klaipédos nafta“

. AB ,Kauno energija‘“

. AB ,Lietuvos energija“

. AB ,Lietuvos elektriné*

. AB,,Lifosa“

. AB ,Lietuvos jiry laivininkysté
. AB , Limarko laivininkystés

(13

kompanija“

AB ,,Linas‘“

AB ,,Snaigé*

AB ,,Stumbras‘

AB ,,Vilniaus degtiné*
AB ,Zemaitijos pienas*

5 lentelé
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Ivertinimo tikraja verte tyrimo imties imoniy duomenys analizuojami 2007 — 2010 mety
laikotarpiu, kuris savo specifika turéty atskleisti tikrosios vertés koncepcijos biitinuma. Sis ketveriy
mety periodas apima prieskrizini laikotarpi, kurio metu Lietuvos imoniy ekonomika iSgyveno
pakilima, generavo dirbtinai aukstus pelno srautus, o nekilnojamo turto kainos — buvo nepamatuotai
iSpiistos pagal neracionalig rinkos situacija. 2008-ieji laikytini pasaulinés finansinés krizés pradzios
metais, nes bitent Sio laikotarpio pabaigoje sprogo nekilnojamo turto kainy burbulas, sumazéjo
vartojimas, infliacija pasieké kone Zemiausia taska per paskutinjji deSimtmeti. Vélesniais, 2009
metais, krizés padariniai pradéjo matytis itin aiskiai, nes pirminis pasaulinés finansy krizés sukeltas
Sokas Siek tiek nurimo, taCiau ekonomika pasieké stagnacijos lygi. 2010 metai — tai periodas,
kuriame pradé¢jo ryskéti pirmieji krizés pabaigos poZymiai ir ekonomikos atsigavimas. [vertinus §i
ketveriy mety laikotarpi kaip i$ tiesy reikSminga savo ekonominiais procesais ir pokyc¢iais rinkoje,
jo reikSmeé tikrosios vertés metodo tyrimui yra neginCytina. Infliacijos pokyciai, staigus
nekilnojamo turto kainy kritimas ir sugriZimas prie ankstesnio lygio, verslo susijungimai, jmoniy
bankrotai ir kt. veiksniai tik dar karta patvirtina, kad ivertinti tikosios vertés koncepcijos naudojima
pasirinktose bendrovése minétu laikotarpiu yra bitina.

Tyrimo duomeny rinkimui naudoti tokie Saltiniai:

. Nasdaq OMX Vilnius birZos internetiniame puslapyje pateikiama informacija;

. Lietuvos centrinio vertybiniy popieriy depozitoriumo internetiniame puslapyje
pateikiama informacija;

. Imoniy (akciniy bendroviy) internetiniuose puslapiuose pateikiama informacija.

Tyrimo duomenuy rinkimas atliktas tokiu nuoseklumu: visuy pirma, imoniy internetiniuose
puslapiuose pateiktose finansinése ataskaitose (aiSkinamuosiuose raStuose) ieSkota atsakymy |
klausimus, numatytus tikrosios vertés indekso apskai¢iavimo klausimyne (6 lentelé). Po to, reikiami
duomenys tikslinti Nasdag OMX Vilniaus ir Lietuvos centrinio vertybiniy popieriy depozitoriumo
internetinése svetainése. Numatyta, kad | duomenis iki 2007 mety néra atsizvelgiama ir jie itakos

tikrosios vertés indekso formavimui neturi.

6 lentelé

Tikrosios vertés indekso klausimynas

Ar i§skiriamas tikrosios vertés principas kaip jvertinimo metodas?

Ar pateikiama informacija apie tikrosios vertés pokycius?

Ar pateikiama informacija apie pelno (nuostoliy) dél tikrosios vertés pasikeitimo fiksavima?

Ar yra apibrézti veiksniai, lemiantys jvertinimg tikraja verte: svarbumas, patikimumas, palyginamumas?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti nuosavam kapitalui?

Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti pajamoms?
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Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti sgnaudoms?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti IMT?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti nematerialiam turtui?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti verslo jungimams?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti investicijoms i acosijuotasias imones?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti investicijoms i dukterines imones?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti biologiniam turtui?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti finansiniam turtui?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti finansiniams jsipareigojimams?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti nuomos ir lizingo operacijoms?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti dotacijoms ir subsidijoms?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti uzsienio valiutos kurso poky¢iams?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti statybos ir kitoms ilgalaikéms sutartims?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti iSvestinéms finansinéms priemonéms?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti darbuotojy atlygiui?
Ar tikrosios vertés metodas naudojamas vertinti imoniy pertvarkymui?
Saltinis: sudaryta autorés

Norint suformuoti jau anks€iau minéta tikrosios vertés indeksa, buvo parengtas
klausimynas. Pagal suformuota tikrosios vertés model; bei TFAS apibréZtus tikrosios vertés metodo
taikymo atvejus klausimyne iSskirti 22 klausimai. Visi suformuoti klausimai yra uZdarojo tipo,
reikalaujantys tik teigiamo ar neigiamo atsakymo. Tokio pobiidZio atsakymai yra paprasCiausiai
paverCiami kiekybine informacija. Galimi atsakymai i visus parengto klausimyno klausimus yra
trijy tipy ir atitinkamai yra vertinami:

e _TAIP*—1 balas;
e “NE VISISKAI* - 0,50 balo;
o  NE“-0 baly.

Klausimy pagalba visy nagrinéjamy akciniy bendroviu aiSkinamyju raSty informacija
paversta skaitinémis reikSmémis nuo 0 iki 1. Pavyzdziui, jei aiSkinamajame konkrecios imonés
raSte yra apibrézta, kad isigytas finansinis turtas vertinamas tikraja verte, remiantis panasaus
finansinio turto rinkos kaina arba panaSiy atlikty sandoriy verte, tuomet atitinkamo klausimo
atsakymo jvertis yra 1 balas. TaCiau, jei imonés aiSkinamajame raste teigiama, kad ilgalaikis
materialusis turtas gali biiti jvertintas tikraja verte ji perkainojus, konkretaus klausimo jvertis bus
0,5 balo. Reikia pabrézti, kad tokio pobiidzio tyrimo duomeny sisteminimas yra sudétingas ir
reikalaujantis labai objektyvios tyréjo interpretacijos. Kokybing informacija patogiai isivertinus
kiekybine iSraiSka formuojamas tikrosios vertés indeksas, kuri sudaro visy klausimy jverciy suma.

Atlikus i§samig tikrosios vertés teoriju bei paties principo pateikimo TFAS analizg treciojoje
darbo dalyje patikrintas sukurtas ivertinimo tikraja verte modelis. Remiantis parengta tyrimo
metodologija atliktas tyrimas, kurio pagrindinis tikslas — atskleisti Lietuvos akciniy bendroviy
tikrosios vertés koncepcijos isisavinima, ivertinant imoniy aiSkinamuosiuose rastuose pateikta

informacija kokybiSkai bei perskaic¢iuojant vertinimo rezultatus i kiekybing iSraiska.
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3. IVERTINIMO TIKRAJA VERTE MODELIO TIKRINIMAS

TrecCiojoje darbo dalyje aprasomas atliktas tyrimas, atskleidziantis ivertinimo tikraja verte
modelio naudojima Lietuvos akciniy bendroviy finansingje atskaitomybé¢je. Pagal parengta tyrimo
metodologija atliktas tyrimas jvertino tikrosios vertés koncepcijos reikSminguma konkre¢iy imoniy
rengiamoje finansinéje atskaitomybéje. Siekiant, kad gauti rezultatai biity reprezentatyvis, buvo

suformuotas tikrosios vertés indeksas, kurio reikSmé parodo tikrosios vertés metodo panaudojimo

lygi.

3.1. Tikrosios vertés modelio tikrinimas

Ivertinus ketveriy metuy (2007-2010) periodo akciniy bendroviy aiskinamuyjuy rasty
informacija nustatyta, kad daugeliu atveju pagal imoniy duomenis tikrosios vertés koncepcijos
pateikimas yra gana vidutinis. Pastebétina, kad tikrosios vertés metodo vertinti nuosavam kapitalui
pagal aiSkinamyju rastu duomenis nenaudoja nei viena analizuota imoné. Pats tikrosios vertés
metodas, kaip jvertinimo biidas, yra aiSkiai apibréztas 34 akciniy bendroviy aiSkinamuosiuose
rastuose — tik AB ,,Lietuvos jury laivininkysté* aiSkinamaje raste Sis metodas, kaip naudojamas
tvertinimo budas, néra apraSytas. Nors, aptariant atsargy bei ilgalaikio materialaus turto vertinima,
tikrosios vertés koncepcija paminéta. Biitent Sios imonés tikrosios vertés indekso reikSmé visais
nagrinétais laikotarpiais yra maziausia (1-2 balai), kai tuo tarpu maksimalus galimas tikrosios vertés
indekso rezultatas yra 22 balai.

Bendrus tikrosios vertés indekso balus, suskaiciuotus pagal klausimy vertinimo balus nuo 0
iki 1 (zr. 1-4 priedai) galima matyti toliau pateiktoje 7-ojoje lenteléje. Visus ketverius metus pagal
tikrosios vertés principo atskleidima bei modelio tenkinima aukS¢iausia pozicija uzémé AB
,Dvarcioniy keramika®, o tikrosios vertés indekso dydis per nagrinéjama laikotarpi keitési nedaug —
1-1,5 balo intervale. Toliau pateikiama viso analizuoto periodo 35 Lietuvos akciniy bendroviu
tikrosios vertés indeksy bei statistiniy rodikliy suvesting.

7 lentele

Tikrosios vertés indekso reik§Smeés

2007 2008 2009 2010
1. AB ,,Apranga‘“ 8,50 8,00 9,00 7,50
2. AB ,,City Service* 8,50 10,00 10,50 10,00
3. AB ,,Grigiskés* 9,50 8,00 9,00 8,50
4, AB ,Invalda“ 6,50 6,00 5,00 5,50
5. AB ,,Lietuvos dujos* 7,00 7,00 8,00 7,50
6. AB ,,Linas Agro group® 10,00 10,00 9,00 10,50
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7. AB ,,Panevézio statybos trestas 7,50 11,00 9,50 12,00
8. AB ,,Pieno zvaigzdés* 8,50 8,50 8,00 8,50
9. AB ,,Rokiskio stiris“ 5,50 8,00 6,00 8,50
10. AB , Siauliy bankas* 10,50 11,00 11,50 12,50
11. AB ,,Sanitas‘ 6,50 9,50 8,00 9,00
12. AB ,,Bankas Snoras‘ 11,00 11,50 11,50 10,50
13. AB ,,TEO* 11,00 10,50 13,00 9,50
14. AB ,,Ukio bankas* 9,00 10,00 8,00 11,00
15. AB ,,Utenos trikotazas* 7,50 10,00 9,50 8,00
16. AB ,,Vilniaus baldai* 7,50 7,50 8,50 7,50
17. AB ,,Vilkyskiy pieniné* 6,50 7,00 9,00 6,50
18. Imoniy grupé ,,Alita“ 8,00 11,00 12,00 8,50
19. AB ,,Anyks¢iy vynas“ 8,50 8,50 8,50 8,00
20. AB ,,Agrowill Group* 11,50 13,00 11,50 13,00
21. AB ,,Dvarcioniy keramika“ 13,50 15,00 14,00 15,00
22. AB ,,Gubernija“ 7,00 7,50 8,00 6,50
23. AB , Klaipédos baldai‘ 9,50 10,00 9,50 10,50
24. AB , Klaipédos nafta“ 5,50 7,50 7,00 7,50
25. AB ,,Kauno energija‘“ 9,50 8,50 11,00 9,50
26. AB ,,Lietuvos energija‘“ 10,00 12,50 12,50 11,00
27. AB , Lietuvos elektriné* 7,50 8,00 8,00 7,50
28. AB , Lifosa‘“ 8,00 10,50 8,50 9,50
29. AB ,,Lietuvos jury laivininkysté* 1,00 2,00 1,00 2,00
30. ﬁfm’l’;g‘i}zf}“’ L S 12,50 11,50 | 12,50 | 11,00
31. AB , Linas* 2,50 3,50 2,50 3,50
32. AB ,,Snaige* 6,50 9,00 7,00 10,00
33. AB ,,Stumbras* 6,00 6,50 6,50 8,00
34, AB ,,Vilniaus degtiné* 8,00 8,50 9,50 7,00
35. AB ,,Zemaitijos pienas® 9,50 9,50 8,50 9,00

Saltinis: sudaryta autorés

ISvesta viduting tikrosios vertés indekso reikSmé per ketverius metus svyravo taip pat
nedaug, nesudar¢ net 1 balo pokycCio, o tai rodo, kad tikrosios vertés modelio igyvendinimas bei
tikrosios vertés principo pateikimas per §i laikotarpi praktiSkai kito labai nezymiai. Be kita ko,
iSanalizavus Lietuvos akciniy bendroviy aiSkinamuosius raStus galima daryti iSvada, kad juose
pateikiama informacija yra SabloniSka, kei¢iama tik i$skirtiniu atveju. Atlikus iSsamia $iy finansinés
atskaitomybés dokumenty analiz¢ nustatyta, kad tikrosios vertés principo pateikimas per
nagrinéjama laikotarpi, nepaisant Zenkliy poky¢iy finansy ir nekilnojamo turto rinkoje bei bendros
ekonomings situacijos pokycCiy, pasikeité nedaug. [vykiai rinkoje ir bendroje pasaulio ekonomikoje
Lietuvos akciniy bendroviy finansinéje atskaitomybeje nebuvo pakankamai atspindéti.

Grafini duomeny pasiskirstyma pagal tikrosios vertés indekso reikSmes galima matyti toliau

pateiktame grafike (4 pav.).
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Tikrosios vertés indekso reikimés
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Saltinis: sudaryta autorés

4 pav. Tikrosios vertés indekso reikSmiy pasiskirstymas pagal tirtas jmones
Analizuojant grafini tikrosios vertés indekso pasiskirstyma pagal imones ir metus
pateiktame grafike (4 pav.), lengviausia pastebéti labiausiai iSsiskirian¢ias indekso reikSmes — AB
,Dvarcioniy keramika®, AB ,,Limarko laivininkystés kompanija“, AB ,,Agrowill Group*, kuriy
tikrosios vertés indekso reikSmés visais nagrinétais laikotarpiais buvo auksCiausios bei AB
“Lietuvos jury laivininkysté” ir AB “Linas”, kuriy duomenys, rodantys tikrosios vertés koncepcijos
pateikima finansinése ataskaitose, patys Zemiausi. Taip pat galima pastebéti zenklius jvertinimo
tikrgja verte indekso Suolius skirtingais metais — pvz., AB “TEO” tikrosios vertés indeksas 2009
metais iSaugo nuo 10,50 iki 13. Vertinant bendra tikrosios vertés indekso pasiskirstyma laike bei
pagal tirtas jmones, galima teigti, kad be keleto iSskirtiniy, zenkliy indekso reik§miy, pasiskirstymas
yra gana vienodas, o tikrosios vertés indekso reikSmés — vidutinés. Tai tik dar karta paliudija, kad
Lietuvos akciniy bendroviy aiSkinamyjy rasty informacija mazai kintanti, SabloniSka, o ekonominiai
bei finansiniai poky¢iai rinkoje salyginai menkai atspindéti imoniy finansinése ataskaitose.
Tolesniems matematiniams skai¢iavimams buvo sudaryta lentelé, apimanti galutines
tikrosios vertés indekso reikSmes pagal konkre€ias ymones bei tikrosios vertés indekso tenkinimo
laipsni procentais — t.y., procenting gauto rezultato dali nuo maksimalios galimos tikrosios vertés
indekso reikSmés.
Pagal sudaryta lentelg (7 lenteleé) galima matyti, kad geriausia tikrosios vertés indekso

rezultata turinti AB “Dvarc¢ioniy keramika” (13,50, 15, 14 ir 15), vargu, ar galéty buti vertinama
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kaip imone¢, kurios finansiniy ataskaity straipsniai pakankamai vertinami pagal tikrosios vertés
modelj. Sis rezultatas vidutiniskai atitinka tik Siek tick daugiau nei 65 proc. maksimalaus galimo
tikrosios vertés koncepcijos panaudojimo. Vidutinis visy tirty imoniy rezultatas yra tarp 37 ir 41
proc. tikrosios vertés modelio igyvendinimo pagal maksimalia galima indekso reikSmg. Lyginant
tikrosios vertés indekso reikSmes skirtingais metais, 2007-uosius galima isskirti kaip atspindincius
Zemiausia tikrosios vertés koncepcijos igyvendinima. Si rezultata biity galima susieti su tuometine
rinkos situacija: esant pervertintai rinkos situacijai bei dirbtinai sukeltoms turto rinkos kainoms,
pigiu skolinimusi, imonéms buvo naudingiau turta bei isipareigojimus pateikti finansinése
ataskaitose isigijimo savikaina. Pradedant 2008 metais, tikrosios vertés metodo reikSmé Siek tiek
paaugo, imonés buvo priverstos savo finansiniy ataskaity straipsniy verte ,,priartinti* prie tikrosios
ju vertés. Analizuojant 2008 — 2010 mety laikotarpi, ivertinimo tikraja verte koncepcija bei modelio
taikymas visais trejais metais yra labai panasus, gautos indekso reikSmes yra itin artimos. Vidutinis
tikrosios vertés indekso balas Siuo laikotarpiu sudaro beveik 9, o procentine iSraiSka nuo
maksimalios galimos indekso reikSmés — Siek tiek daugiau nei 40%. Vertinant matematiskai, tokia
indekso reikSmeé laikytina tik patenkinama. Visgi vertinant bendrai ir priimant salyga, kad panasiuy
tyrimy anksciau nebuvo atlikta, reikia suvokti, kad gauti rezultatai yra naudingi ir rodantys, kur link

turéty judéti Lietuvos akciniy bendroviy finansiniy ataskaity rengimas.
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8 lentelé

Tikrosios vertés indekso reikSmés (proc. nuo maksimalaus galimo rezultato)

1 8,50 38,64% 5,00 36,36% 9,00 40.91% 7,30 34,05%
2 AB _City Servics" 8.0 38,64% 10,00 45.45% 10,50 47.73% 10,00 45.45%
3 AB  Grigidkas™ 3,50 43.18% 8,00 36.36% 5,00 A0.51% 8.50 38.64%
4 AB  Invaldz" 5.350 25.35% 500 27.27% 5.00 22.73% 5.30 25.00%
5 AB  Listuvos dujos” 7.00 31.82% 7.00 31.82% 5,00 36,36% 7.30 34,05%
3 AB Linas Agro zroup” 10,00 45 45% 10,00 45 45% 5,00 40.51% 10,50 47.73%
7 AB _Panavétio statybos trastas” 7.50 34.05% 11,00 50,00% 9,50 43.18% 12,00 54.35%
8 AB Pieno fvaizidas 8.50 38,64% 8,50 38.64% 8,00 36,36% 8.0 38.64%
3. AB  Rokitkio siris™ 530 25.00% 5,00 36.36% 6,00 27.27% 8,50 38.64%
10.  |AB.Siaulin bankas™ 10,50 47.73% 11,00 50,00% 11,50 52.27% 12.50 56.82%
11, |AB Sanitas™ 5,50 25.35% 9,50 43.18% 5,00 36,36% 5,00 40.51%
12, |AB . Bankas Snoras” 11,00 50,00% 11,50 5227% 11,50 52.27% 10,50 47.73%
13. |AB . TEO® 11,00 50,00% 10,50 47.73% 13,00 59.08% 5,50 43.18%
14,  |AB . Ukio bankas” 9,00 40,91% 10,00 45.43% 5,00 36.36% 11,00 50,00%
15.  |AB . Utsnos trikotazas” 7.50 34,00% 10,00 43 43% 9,50 43.18% 8.00 36.36%
16.  |AB _ Vilniass baldai™ 7.50 34.05% 7.50 34.05% 8,50 38.64% 7.50 34.05%
17.  |AB . Villoyikiy pienins™ 5.50 25.55% 7.00 31.82% 9,00 A0.51% 6.30 25.35%
18, |Imoniy grups  Alita™ 8,00 36.36% 11,00 50,00% 12.00 54.35% 8.0 38.64%
19,  |AB, Anykiéy vynas” 8,50 38,64% 8,50 38,64% 8,50 38,64% 8.00 36,36%
20.  |AB. Aszrowill Grouwp” 11,50 52.27% 13,00 58.0%% 11,50 52.27% 13.00 59.0%%
21 |AB.Dvarfioniy keramika™ 13,50 61.36% 15,00 58,18% 14,00 £3.64% 15,00 58,18%
22 |AB . Gubernija" 7.00 31.82% 7.50 34,08% 5,00 36,36% 6.50 28.35%
23.  |AB,Klaipados baldai® 9,50 43.18% 10,00 45 45% 3,50 43.18% 10,50 47.73%
24, |AB. Klaipstos nafta® 5.50 25.00% 7.50 34.05% 7.00 31.82% 7.30 34.05%
25, |AB . Kauno ensrsija 9,50 43.18% 8,50 38.64% 11,00 50,00% 5,30 43.18%
26.  |AB . Listuvos snerzijz™ 10,00 45 45% 12,50 56,82% 12,50 56,82% 11,00 50,00%
37, |AB.Listovos slektring 7.50 34.05% 5.00 36.36% 5.00 36.36% 7.30 34.05%
28 |AB.Lifosa” 8,00 36,36% 10,50 47.73% 8,50 38,64% 530 43.18%
25 |AB,Listuvos jorg leiviioysts 1,00 1.33% 2.00 9.08% 100 135% 2.00 2.08%
30,  |AB,Limarko laivininkystés kompania® | 12,50 56,82% 11,50 5227% 12.50 56.82% 11,00 50,00%
31, |AB.Linas 2,50 11.36% 3.30 15.51% 2,50 11.36% 3.30 15.51%
32, |AB.S3naigs” 5,50 18,55% 9,00 40.51% 7.00 31.82% 10,00 45.45%
33.  |AB_Stumbras® 5.00 27.27% 6.50 25.55% 6.50 25.55% 8.00 36.36%
34, |AB_ Vilnizus destind” B.00 36.36% B.50 38.64% 9,50 43.18% 7.00 31.82%
38,64%

Saltinis: sudaryta autorés

Atlikto tyrimo rezultaty interpretacija yra i$ tiesu sudétinga, nes panasiy tyrimy néra atlikta
ir orientacinis lygmuo nenustatytas. Remiantis iSanalizuotais ivairiy autoriy straipsniais ir tikrosios
vertés koncepcijos jgyvendinimu TFAS, gauti rezultatai laikytini patenkinamais. Nagrinéti ketveri
metai savo ruoztu tur¢jo atskleisti biitinybe i$ naujo ivertinti ilgalaiki materialyji turta, finansinius
instrumentus bei gautinas pajamas, nes ikikrizinis laikotarpis buvo ,,iSpusty® turto kainy bei
neadekvataus turto bei jsipareigojimy straipsniy ikainojimo periodas, o pokrizinis ir beveik
stagnacinis laikotarpis pasizyméjo krentanc¢iomis turto rinkos kainomis bei jmoniy mokumo

susilpnéjimu ir bankroto atvejy banga.
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3.2 Ivertinimo tikraja verte modelio koregavimas pagal tyrimo rezultatus

Nesant ankstesniy tikrosios vertés metodo isisavinimo tyrimy, bet kokie gauti tyrimo
rezultatai, neatsizvelgiant i skaiting jy iSraiska, yra svarbiis, nes parodo, kiek tikrosios vertés biidas
bei sukurtas ivertinimo tikraja verte modelis Lietuvos akciniy bendroviy yra isisavintas, apsibréztas
bei atskleistas finansinése ataskaitose. Remiantis Daubarienés ir Rudzionienés (2008) atliktu tikros
ir teisingos finansiniy ataskaity straipsniy biiklés atvaizdavimo tyrimu, didzioji dalis Lietuvos
akciniy bendroviy, kuriy akcijomis prekiaujama vertybiniy popieriy birzoje, tikros ir teisingos
vertés nustatymo biuidus naudoja tik pajamuy bei ilgalaikio materialaus turto vertinimui. Visi Kkiti
finansiniy ataskaity strapsniai, tokie kaip, ilgalaikis nematerilaus turtas, isipareigojimai, atsargos,
gautinos sumos ir pan., jmoniy yra vertinami netinkamai, ne pagal TFAS reglamentuotus jvertinimo
metodus. Daubarienés ir Rudzionienés (2008) tyrimas nuo autorés atlikto tikrosios vertés
koncepcijos bei jvertinimo tikraja verte modelio patikrinimo tyrimo savo esme skiriasi, taciau Siuos
du tyrimus sieja vienas bendras aspektas — tikros ir teisingos imoniy turto, isipareigojimuy, pajamy ar
kt. finansiniy ataskaity straispniy buklés pateikimo finansinése ataskaitose laipsnis. Tiek
Daubarienés ir Rudzionienés (2008), tiek autorés atliktas tyrimas atskleidé, kad Lietuvos akcinés
bendroves, tvarkydamos savo finansing atskaitomybe pagal TFAS, standarty reikalavimy laikosi tik
1§ dalies bei galimai finansiniy ataskaity aiSkinamuosiuose rastuose, kurie ir buvo pagrindinis abiejy
tyrimy duomeny Saltinis, pateikia nepilna, netikslia, SabloniSka informacija.

Po atlikto tikrosios vertés atskleidimo imoniy finansinéje atskaitomybéje tyrimo, remiantis
gautomis tyrimo iSvadomis, biitinos sukurto teorinio jvertinimo tikraja verte modelio korekcijos.
[Sanalizavus Lietuvos akciniy bendroviy taikoma jvertinimo tikraja verte praktika, sukurtas teorinis
tikrosios vertés modelis gali buti labai supaprastintas, kadangi dalis iSskirty teoriniy kriteriju bei
vertinimo metodiky tirty jmoniy yra arba nenaudojamos arba finansiniy ataskaity aiSkinamuosiuose
raStuose neatskleidziamos. Atsizvelgiant | padaryta iSvada apie Lietuvos akciniy bendroviy
aiSkinamyjy rasty SabloniSkuma bei maza informacijos juose kaita, jvertinimo tikraja verte
technikas bei verCiy nustatymo sistemas paneigti netikslinga, nes i§ imoniy aiSkinamuyjy rasty
i8siaiSkinti, kokiu bidu buvo nustatyta tikroji finansiniy ataskaity straipsniy verté, néra galimybés.

Supaprastintas ivertinimo tikraja verte modelio variantas pateikiamas paveiksle (5 pav.):

46



Ivertinimo tikrgja verte sprendimas:

v’ konkretaus turto ar isipareigojimy isigijimo/ivertinimo bitinybé;
v’ konkredios jvertinimo technikos ar metodo pasirinkimas.

~e. -

\,

o/

. Wy Y. oo
3 verciy sistema: Esamoji verteé: 3 vertinimo technikos:
v pirkimo verte i v/ Kapitalizacija (dabartiné verté); v/ pagrista rinkos
V' pardavimo i v Dabartine jsigijimo kaina; i situacija
verté i v/ Dabartiné realizavimo kaina. { v pagrista pajamomis

e i s

v’ | imonés apskaitos politikq jtraukiamas konkretus jkainojimo metodas;

v’ visa svarbi informacija paaiskinama jmonés kapitalo savininkams, investuotojams ir kitiems

o ——
e
—_—

Saltinis: sudaryta autorés
5 pav. Pakoreguotas jvertinimo tikraja verte modelis

Supaprastintas ir pagal atlikto tyrimo metu atskleistus esminius jvertinimo tikraja verte
aspektus modelis apima jvertinimo biitinybés konstatavima, metodo pasirinkima, konkrecios
tvertinimo metodikos pritaikyma, jos itraukima | imonés apskaitos politika ir, galiausiai, visos
svarbios informacijos atskleidima suinteresuotiems $ios informacijos vartotojams — jmonés
savininkams, investuotojams ir pan. Kadangi analizuotuose imoniy aiSkinamuosiuose rastuose
konkretis tikrosios vertés nustatymo metodai bei technikos nebuvo apibrézti, jvertinimo tikraja
verte modelyje néra tikslinga detalizuoti visy galimy teoriniy jvertinimo metodiky. Bet kokiu
atveju, vieng 1§ identifikuoty techniky ar verCiy sistemy imonés naudojo, nors jos detaliai ir
neapibréz¢, aiSkinamajame raSte neatskleid¢. Kiekvienu konkreciu atveju ivertinimo metodai
tikrajai verte nustatyti gali skirtis. Apibendrinant, svarbu pabréZzti, kad nepaisant vertinimo metodo
pasirinkimo, esminis jvertinimo modelio tikslas yra tikros ir teisingos finansiniy ataskaity straipsniy
vertés nustatymas ir pateikimas finansinés informacijos vartotojams, kad jie galéty priimti

objektyvius veiklos sprendimus.
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ISVADOS
Tikroji verté yra suma, uz kuria gali biiti apsikeista turtu ar paslaugomis arba kuria gali biiti
uzskaitytas tarpusavio isipareigojimas, kai konkretaus finansiniy ataskaity straipsnio kaina
neatspindi realios jo vertés, o ir pati verté kinta greitai, reaguodama i rinkoje vykstancius
procesus. Tikrosios vertés principas — tai zingsnis | prieki, sudarant salygas rinkoje egzistuoti
sandoriams, paremtiems naujausia informacija ir rizikos valdymu. [vertinimo tikraja verte
metodas — tai biidas suinteresuotiems rinkoms dalyviams gauti tikra ir teisinga informacija apie
imoniy finansing biikle, ju turto bei isipareigojimy straipsniy tikraja verte bei priimti adekvacius
sprendimus.
Vertinant finansiniy ataskaity straipsnius tikraja verte, esminiai veiksniai, pagal kuriuos
nustatoma tikroji konkretaus straipsnio verté, yra svarbumas, teisingas, patikimas jo
atvaizdavimas finansinése ataskaitose, palyginamumas ir suprantamumas. Visi kiti ivertinimo
tikraja verte kriterijai yra reikSmingi, bet iSvestiniai 1§ minétyju.
Atskaitomybés rengimas, paremtas straipsniy jvertinimu tikraja verte, siekia supazindinti
finansinés informacijos vartotojus su informacija, kuri yra daug naudingesné priimant
finansinius sprendimus, nei informacija, paremta istoriniais kainy duomenimis. Istorin¢ kaina
gali apibrézti isigijimo ir naudojimo vertg, bet neparodo realios situacijos, jvertintos pagal
rinkos informacija. Tikrosios vertés metodas laikomas padedanciu jgyvendinti esminj finansinés
atskaitomybés rengimo tiksla — pateikti tikslig ir teisinga informacija apie finansiniy ataskaity
straipsnius bei imonés veiklos rezultataus Sios informacijos vartotojams.
Esminiu tikrosios vertés nustatymo metodu jvardijamas esamosios vertés taikymas, kuris
igyvendinamas per kapitalizuotos arba dabartinés, isigijimo bei realizavimo verciy skai¢iavima.
Vertinant konkreCiy finansinés atskaitomybés straipsniy verte, gali biiti remiamasi
pagrindinémis tikraja vertg nustatyti padedanciomis technikomis, pagristomis rinkos salygomis,
pajamomis arba kaina. Aktyvioje rinkoje tikraja turto ar jsipareigojimu vert¢ apibrézia rinkos
arba sandorio kaina, o jei aktyvios rinkos néra — tikrajai vertei nustatyti gali biiti naudojami
anksciau aprasyti biidai bei ivertinimo sistemos — isigijimo, realizavimo bei diskontuota vertes.
Vertinant tikrosios vertés principo naudojima TFAS kaip tiesioginj arba netiesioginj, nustatyta,
kad tiesiogiai tikrosios vertés principas taikomas 11-oje standarty, o netiesiogiai — 9-iuose
standartuose. ISanalizavus tikrosios vertés koncepcijos pateikima TFAS akivaizdu, kad vertinant
bei finansinéje atskaitomybeje registruojant straipsnius, kuriy verté jautri bendrai rinkos
situacijai ir rinkos kainy pokyCiams, t.y. ilgalaikis materialus turtas, finansiniai instrumentai
finansinio turto/jsipareigojimy pavidalu, biologinis turtas, Sis metodas yra bitinas. Likusieji
standartai taip pat jtraukia tikrosios vertés metodo naudojima, tiek tiesiogiai, tiek ir netiesiogiai,
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tatiau aukSCiausias prioritetas tikrajai vertei visgi skiriamas minétus straipsnius
reglamentuojanciuose standartuose.

ISanalizavus visas jvertinimo tikraja verte teorijas, svarbiausius jy aspektus bei sujungus juos i
bendra visuma ir nustacius tarpusavio rySius, sukurtas tikrosios vertés modelis. Esamosios
vertés identifikavimo struktiira, t.y. dabartinés kapitalizuotos vertés, dabartinés isigijimo kainos,
dabartinés realizavimo kainos, papildzius kitais jai artimais arba iSvestinais vertinimo budais bei
technikomis, prijungus biitinus sprendimo dél vertés nustatyto proceso zingsnius bei veiksnius,
nusakancéius informacijos, pagal kuria apibréziama tikroji verté, kokybines savybes, gautas
modelis, apibréziantis ivertinimo tikraja verte koncepcija.

Atliktas sukurto tikrosios vertés modelio tikrinimas Lietuvos akcinése bendrovése atskleidé, kad
tikrosios vertés koncepcijos pateikimas akciniy bendroviy finansinése ataskaitose yra ne itin
aukStas ir savo prasme prieStarauja nagrin¢to laikotarpio specifikai. Remiantis tyrimo
rezultatais, {vertinimo tikraja verte modelis supaprastintas, adaptuotas Lietuvos jmoniy
situacijai. Pagal atlikto tyrimo metu atskleistus esminius jvertinimo tikraja verte aspektus
modelis apima jvertinimo biitinybés konstatavima, metodo pasirinkima, konkrecios jvertinimo
metodikos pritaikyma, jos itraukima | imonés apskaitos politika ir, galiausiai, visos svarbios
informacijos atskleidima suinteresuotiems S$ios informacijos vartotojams. Nesant ankstesniy
tokio pobiidzio tyrimy, gauti tyrimo rezultatai, neatsizvelgiant { skaiting ju iSraiska, yra svarbis,
nes parodo, kiek tikrosios vertés biidas Lietuvos akciniy bendroviy yra isisavintas, apsibréztas

bei pateiktas finansinése ataskaitose.
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SANTRAUKA

Tikrosios vertés koncepcija — tai zingsnis i prieki, sudarant salygas rinkoje egzistuoti
sandoriams, paremtiems naujausia informacija ir rizikos valdymu.Tikrosios vertés metodo taikymas
— tai galimybé teisingai nustatyti tam tikry finansiniy ataskaity straipsniy vertg. Taciau Sio metodo
taikymas jau vien savo pakankamai sudétinga esme, ivertinimo metoduy bei teorijy gausa ir
sudétingumu, kelia klausimus tiek finansiniy ataskaity rengéjams, tiek S$ios informacijos
vartotojams. Atsizvelgiant | pastaryjy metu ekonoming situacija bei pokycCius finansy rinkose,
nesunku suvokti, kad daugelio finansiniy ataskaity straipsniy verté, nustatyta prieskriziniu
laikotarpiu, toli grazu gali neatitikti realios ju vertés dabar. Pasauliné finansiné krizé bei sproge
nekilnojamo ir finansy rinky burbulai finansiniy ataskaity rengéjus priverté pasitelkti tikros ir
teisingos vertés nustatymo metodus bei technikas, o finansiniy ataskaity informacijos vartotojus —
naujai sudélioti prioritetus priimant net kasdienius veiklos bei valdymo sprendimus.

Pirmojoje darbo dalyje yra teoriSkai atskleista tikrosios vertés metodo samprata apskaitoje,
igskirti esminiai veiksniai, lemiantys tikrosios vertés konstatavima. Sioje dalyje palygintas
atskaitomybés rengimas, paremtas straipsniy jvertinimu tikraja verte su finansiniy ataskaity
straipsniy vertinimu pagal istorinius kainy duomenis, taip pat apibréztos jvertinimo tikraja verte
teorijos, jvairios vertinimo technikos bei biidai.

Antrojoje darbo dalyje vertintas tikrosios vertés principo pateikimas TFAS ir nustatyta, kad
tiesiogiai tikrosios vertés principas taikomas 11-oje standarty, o netiesiogiai — 9-iuose standartuose.
ISanalizavus tikrosios vertés koncepcijos pateikima TFAS prieita prie iSvados, kad vertinant bei
finansin¢je atskaitomybéje registruojant straipsnius, kuriy verté jautri bendrai rinkos situacijai ir
rinkos kainy pokyCiams $is metodas yra neiSvengiamai reikalingas. ISanalizavus visas jvertinimo
tikraja verte teorijas, svarbiausius ju aspektus bei sujungus juos i bendra visuma ir nustacius
tarpusavio rysius, sukurtas tikrosios vertés modelis. Atliktas sukurto tikrosios vertés modelio
tikrinimas Lietuvos akcinéms bendrovéms atskleid¢, kad tikrosios vertés koncepcijos pateikimas
akciniy bendroviy finansinése ataskaitose yra ne itin aukStas ir savo prasme priestarauja nagrinéto
laikotarpio specifikai. Nesant ankstesniy tokio pobiidzio tyrimy, gauti tyrimo rezultatai,
neatsizvelgiant | skaiting ju iSraiSka, yra svarbis, nes parodo, kiek tikrosios vertés biidas bei
sukurtas ivertinimo tikraja verte modelis Lietuvos akciniy bendroviy yra isisavintas, apsibréztas bei

atskleistas finansinése ataskaitose.
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KRAKAUSKAITE, Erika. (2011) Fair Value Measurement in Accounting. MBA Graduation Paper.

Kaunas: Kaunas Faculty of Humanities, Vilnius University. 54 p.

SUMMARY

The fair value concept is a step forward, allowing the existence of market transactions,
based on latest information and risk management. The use of fair value method is an opportunity to
determine the value of concrete financial statements correctly. However, the application of this
method, by it’s complex essence, plenty and complexity of assessment methods and theories raises
questions for financial statements preparers and users of this information. Given the recent
economic situation and changes in financial markets, it is easy to understand that value of many
financial statements in pre-crisis period differs from it’s value now. The global financial crisis and
exploded bubbles of real estate and financial markets, forced financial statements preparers to use a
true and fair value measurement methods and techniques, and financial reporting information users
to place new priorities while making even the daily operational and management decisions.

In the first part is theoretically revealed the concept of fair value method, highlighting key
factors that determine the fair value. There was compared fair value evaluation method to the
method, that is based on the historical cost. Also there were defined fair value theories, variuos
evaluation techniques and approaches.

In the second part there was assessed the principle of fair value in IFRS. There was
estimated that the presentation of the fair value of the principle directly applied in 11 standards,
indirectly in 9 standards. After the analysis of fair value presentation in IFRS there was determined
that while evaluating and registrating statements, which are generally sensitive to the market
situation and changes in market prices, this approach is inevitable. After the analysis of fair value
measurement theories, key aspects and combined them into a common whole and after establishing
links between, the fair value model was developed. There was made the verification of fair value
model of Lithuanian corporations. It revealed that the concept of fair value disclosures in the
financial reports of Lithuanian corporations are not very high, and its meaning is contrary to the
specificities of the period considered. In the absence of previous studies of this nature, the results of
analysis, regardless of their numbers are important because they show how much the fair value
method and fair value model is developed, absorbed and disclosed in the financial statements of

Lithuanian coporations.
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1 PRIEDAS. [vertinimo tikraja verte modelio tikrinimo klausimynas 2007 m.

Fil Nr. Tnwom s pavad nim s A B c il E ¥ G H I J K L M N o B R ] T 19 Vv I | Vize:
L AB Agemnga™ 100 | 050 | 050 | 000 | 000 [ 050 | 000 [ 100 | 050 | 050 | 050 | 000 | 000 | 100 | 100 | 100 | 000 | 030 | 000 | 000 | 000 | 000 | 850
2 AR City Sendon™ 100 | 000 | 000 | 500 | 000 (000 000 (050 | 100 | 100 | 100 | 100 | 000 | 100 | 100 | 050 | 000 | 050 | 000 | 000 | 000 (000 | 850
3. AB Gsgithda™ 100 | 100 | 10 | 000 | 000 (100|050 000 | 050 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | Q00 | 100 | 000 | 100 | o00 (000 | 850
4 AF Jovada™ 100 | 050 | 000 | 000 | 000 (100|050 (100 | 000 | 050 | 050 | 000 | 000 | 100 | 000 | 000 | 000 | 050 | 000 | 000 | 000 (000 | 630
5 AF Listouca dojoa™ 100 | 000 | 00 | 000 | 000 (030 | 050 [ 050 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 100 | 030 | 050 | 030 | 000 | 000 (000 | 700
&5 AR Line Azro gromp™ 100 | 100 | 100 | 000 | 000 (000 000 (050|050 | 050|050 | 050 | 100 | 100 |0%0 | 000 | 100 | 100 | 000 | 000 | 000 (000 | 1o
7 AF Pansrttio stathos i es ™ 1,00 | 000 | 00 | 000 | 000 ( 000 | 050 [ 1,00 | 050 | 050 | 030 | 100 | 000 | 030 | 030 | 000 | 000 | 050 | 100 | 000 | 000 (000 | 750
5 AE Pepo Svazide™ 100 | 100 | 100 | 000 | 000 (000|000 (100 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 000 | 030 | 100 | 000 | 000 | o0 (000 | 858
9 AF Rokifhio ston™ 100 | 000 | 000 | 000 | 000 (000|000 (050 | 000 | 000 | 000 | 100 | 000 | 100 | 100 | 050 | 000 | 000 | 000 | 000 | 050 (000 | 550
10 A Sl bk an™ 100 | 100 | 100 | 500 | 000 [ 000 000 [ 050 | 000 | 000 | 000 | 100 | 000 | 100 | 100 | 100 | 000 | 100 | 000 | 100 | 050 (050 | 1050
1L AB Sacka™ 1,00 | 0,00 | 000 | 000 | 000 [ 000 | 000 [ 000 | 050 | 100 | 000 | 050 | 000 | 100 | 100 | 050 | 000 | 100 ] 000 | 000 | 000 [ 000 | 650
1 AF Bk Sncea™ 100 | 100 | 10 | 000 | 000 [ 000|000 [ 030 | 050 | 000 | 000 | 100 | 000 | 100 | 100 | 100 | 000 | 100 | 000 | 100 | 050 | 050 | LW
13 AE TEC™ 100 | 050 |00 | 000|000 [ 100 ] 100 (050 | 050 | 100 | 100 | 100 | 000 | 100 | 100 | 050 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 1L
14 A Okio backa™ 100 | 100 | 100 | 000 | 000 (000|000 (050 | 000 | 000 | 000 | 050 | 000 | 100 | 100 | 100 | 000 | 100 | o0 | 100 | o000 (000 | 80
15 AF Usenon triotaten™ 100 | %0 | 050 | 000 )| 000 (000|050 (100000 | 050|000 | 000|000 ) 0% 050 100|000 | 100|000 | 050 | 600 (000 | 750
15 AB Wiled am badda = 100 | 050 | 050 | 030 | 000 ( 000 | 000 (030 | 050 | 000 | 030 | 000 | 000 | 100 | 100 | 100 | 000 | 050 | 000 | 000 | 000 (000 | TS0
17 AR Vil ki plerind™ 100 | 000 | 000 | 500 | 000 (000 000 (050 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 100 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 (000 | 630
15 Lerceniy pemps Al 1,00 | 000 | 00 | 000 | 000 (030 | 050 (000 | 100 | 100|030 | 050 | 000 | 100 | 100 | 000 | 000 | 100 | 000 | 000 | 000 (000 | B0
15 AB skt vima™ 100 | 050 | 050 | 000 | 000 (000|050 (050 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | 030 | 100 | 000 | 000 | 050 (000 | 858
. AB Agowdl] Groop™ 100 | 100 | 100 | 020 | 000 [ 030 | 000 [ 100 | 100 | 100 | 000 | 050 | 100 | 030 | 100 | 030 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 1L
I AB Dt ooy k e 2™ 100 | 100 | 100 | 650 | 000 [ 050 | 100 [ 100 ]| 100 | 050 | 100 | 100 | 000 | 100 | 100 | 030 | 030 | 100 | 000 | 000 | 000 [ 000 | 1350
n AB Gubaroija™ 1,00 | 0,00 | 00 | 000 | 000 [ 000|050 [ 000 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | 030 | 100 | 000 | 000 | 000 [ 030 | 700
B, AB Klsipadon badai™ 100 | 030 | 050 | 050 | 000 [ 100|050 [ 00 | 100 | 050 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | 000 | 000 | 000 | 000 | 050 [ 000 | 850
. AF Kilspados oxfal 1,00 | 000 | 00 | 000 | 000 (000 | 050 [ 030 | 050 | 000 | 030 | 050 | 000 | 100 | 030 | 030 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 (000 | 550
fL B AF Kawmo enrgijd” 100 | 000 | 00 | 000 | 000 (100|000 (100 | 100 | 100|050 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | Q00 | 000 | 000 | 100 | 050 (000 | 850
8. AF Listovos energije™ 100 | 100 | 000 | 500 | 000 (050 050 (100 100 | 100 | 050 | 050 | 000 | 100 | 100 | 050 | 030 | 000 | 000 | 000 | 000 (000 | L0
. AB Listowos o dkrsns™ 100 | 050 | 050 | 000 | 000 (000 | 000 (030 | 100 | 100 | 030 | 050 | 000 | 100 | 030 | 030 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 (000 | TS0
5 AR Lifou 100 | 050 | 000 | 000 ) 000 (050 050 (050 | 100 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | O30 | 050 | 000 | 000 | 000 | 000 | 050 (050 | 86
9. AF Listovoa jing lehininkvatd™ 0,00 (000 | 000 | 000 | 000 ( 000 (050 | 050 [ 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 [ 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 (000 | L
30, AF Limesk o 1aivirink yatén kompanij™ 100 | 100 | 100 | 050 | 000 (050|050 (100 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 100 | 000 | 100 | 030 | 100 | 050 (000 | 1758
3L AF Linaz™ 100 | 000 | 00 | 000 | 000 [ 100|050 [ 000 | 000 | 0.00 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 250
1L AB Soxizs™ 100 | 000 |00 | 000|000 [ 050|050 (050 ] 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | 000 | 050 | 000 | 000 | 000 (000 | 650
33, AB Stombea™ 1,00 | 000 | 000 | 000 ] 000 [ 030|050 [ 030 | 050 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | 000 | 000 | 000 | 030 | 000 | 000 | 600
4. AR Wik am degind™ 100 | 000 | 000 | 000 | 000 (000|050 (100 | 100 | 000 | 000 | 000 | 000 | 100 | 100 | 050 | 000 | 100 | 000 | 100 | 000 (000 | S0
15 AE Famshijos pimmm™ 100 | 1,00 | 100 | 030 | 000 ( 050 | 050 000 | 100 | Q00 | 000 | 000 | 000 | 100 | O30 | 030 | 100 | 050 | 000 | O30 | 000 (000 | 850
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2 PRIEDAS. [vertinimo tikraja verte modelio tikrinimo klausimynas 2008 m.

Imonés pavadinimas A|le|c|o|e|Fle|lH|I|J|K|L|M|N|o|lp|R|s|T]U|V|Z|Vise:
AB Apranza” 1,00{0,50]0,50{0,00]0,00]0,50]0.00|1,00]0,50]0,50[0.50| 0.00]0,00]0.50{0.50| 1,00 0,00]0,50[0.00]0,00]0,50]0,00| &,00
AB _City Service" 1,00|0,50{0,50{0,00]0,00]0,50]0,50|0,50[1.00(1,00{1,00[1,00]0,00[1,00[1,00[0.00]0,00]0,50]0,00|0,00]0,00]0.00] 10,00
AR _Grizitkas 1,00{1,00{1.00]0.00[0,00{1,00]0.50|0.00[0.50]0.00|0.00|0.000.00]0.50{1.00|0.50]0.00(1.00[0.00|0,00]0.00(0.00] &.00
AR Invalda” 1,00{0,50]0,00|0,00[0,00{0,50]0,50|0,50[0,00]0,50{0.50|0,00[0,00{1,00{0.00| 0,000,060 1,00[0.00|0,00[0,00(0,00] 6,00
AR _Listuvos dujos 1,00{0,50]0,50|0,00[0,00{0,00]0.00|0,50[0,00]0,00|0.00| 0.00[0,00{1.00{1.00[1,00[0,50]0.50[0_50|0,00[0,00(0,00] 7,00
AB Linas Agro grovg™ 1,00[1,00[1,00{0,00]0,000,00]0,00|0,50[0.50{0,50{0,50]0,50]1,00[1,00]0,50{0.00(1,00{1,00]0,00|0,00]0,00]0.00] 10,00
AB _Panevitio statybos trastas 1,00{1,00{1.00]0.00[0,00{1,00{0.50]1,00[0.50]0.50{0.50|1.00{0,00]0.50{0.50|0.000.00{0.50[1.00[0.000.50(0.00] 11,00
AB Pieno svaigidis” 1,00{1,00{1,00|0,00[0,00{0,50]0.00|0,50{1,000,00|0.00|0,00[0,00{1,00{1.00[0.000,50(1,00[0.00|0,00]0,00(0,00] 50
AR _Rokitkio siris” 1,00{1,00{1,00|0,00[0,00{0,00]0.00|0,50[0,00]0,00|0.00|1,00[0,00[0.50{1.00[0.50{0,00]1,00[0.00[0,00]0,50(0,00| &,00
AB Siauliy bankas” 1,00[1,00[1,00{0,50]0,00]0,00]0,00|0,50[0.00{0,00{0,00[1,000,00]1,00[1,00{1.00{0,00{1,00]0,00[1,00]0,50]0,50] 11,00
AB _Sanitas” 1,00{0,50]0.50]0,00[0,00{0,50{0.00[1,00[0.50{1,00]0.00|0.50{0,00{1.00{1.00[0.50{0.001.00[0.00]0,00]0.00(0.50] 5,50
AR _Bankas Snoras 1,00{1,00{1,00|0,50|0,00{0,00{0.00|0,50[0,50]0,00|0.00|1,00[0,00{1,00{1.00[1,00{0,001.00[0.00[1,00[0.50(0.50] 11,50
AE TEO" 1,00/0,50]0.00|0,00[0,00[1,00{0.00[1,00[0,501,00{0.00|1,00[0,00[1.00{1.00[0.50{1.00{0.00[0.00[0,00[0.50(0.50| 10,50
AB _Ukio bankas™ 1,00|0,50{0,50{0,00]0,00]1,00]0,00]0,50[0.00{0,00{0,00]0,50]0,00[1,00[1,00{1.00{0,00{1,00]0,00[1,00[1,00]0.00] 10,00
AB _Utenos trikotatas’ 1,00{1,00{1.00]0.00[0,00{0,00{0.50|1,00[1,00]0.00|0.00|0.00[0,00]0.50{0.50|1.00{0.00{1.00[0.00[0.50]0.50(0.50] 10,00
AR _Vilnians baldai” 1,00{0,50]0,50|0,00[0,00{0,00]0.00|0,50[0,50]0,00|0.00|0,00[0,00{1,00{1.00[1,00[0,50]0.50[0,000,50]0,00(0,00] 7,50
AB _Villoyikiy pizning 1,00{0,00]0.00|0,00|0,00{0,00]0.00|0,50[1,00]0,00|0.00|0.00[0,00{1.00{1.00[1,00{1,00]0,00[0_50|0,00]0,00(0.00] 7,00
Tmoniy grops , Alita” 1,00[1,00[1,00{0,50]0,00]0,50]0,50|1,00[1.00{0,00]0,00]0,00]0,00[1,00[1,00[0.00(0,00{1,00]0,00[0,50]0.00[1.00] 11,00
AR Anykitn vynas 1,00{0,50]0.50]0,00[0,00{0,00]0.50|0.50[1,00]0.00|0.00|0.00[0,00{1.00{1.00[0.50]0,50(1.00[0.00]0,00]0.50(0.00] &30
AR _Azrowill Grovg” 1,00{1,00{1,00|0,50|0,00{0,50{0,00|1,00[1,00[1,00{0.00|0,50[1,00{0.50{1.00[0,50{ 1,00{0.00[0.00[1,00[0.50(0.00| 13,00
AB _Dvaréioniy keramilea” 1,00{1,00{1,00|0,50[0,00{1,00{1,00[1,00[1,000.50{1.00|1,00[0,00[1.00{1.00[0.50{0,50(1.00[0.00[0,50[0.50(0.00] 15,00
AB _Gubernija™ 1,00/0,00{0,00{0,00]0,000,00]0,50|0,00[1.00{0,00]0,00]0,00]0,00]1,00[1.00[0.50|0,501,00[0,00[0,00]0,50[0.50] 7.50
AB _Klaipdos baldai” 1,00{0,50]0.50]0,50[0,00]1,00{1.00[1,00[1,00[0.50{0.00| 0.000,00{1.00{1.00[0.50]0.00{0.00[0.00|0.000.50(0.00| 10,00
AB Klaipidos nafta” 1,00{0,00]0,00|0,50[0,00{1,00]0,50[1,00[0,50]0,00{0.50|0,50[0,00{1,00{0.50|0,50{0,00]0.00[0.00|0,00[0,00(0,00] 7,50
AR _Kawno snerzija” 1,00{0,50]0.50|0,00[0,00{0,50]0.00(1,00[1,00[1,00{0.50|0.00[0,00{1.00{1.00[0.50{0,00]0,00[0.00|0,00]0,00(0,00] &30
AB Listuvos energija” 1,00[1,00[1,00{0,50]0,00]0,50]0,50|1,00[1.00(1,00]0,50]0,50]0,00[1,00[1,00{0.50{0,50]0,00]0,50|0,50]0,00]0.00] 12,50
AB Listuvos elektring” 1,00{0,50]0.50]0,50[0,00{0,00{0.00|0,50[1,00[1,00{0.50|0.50{0,00[1.00{0.50|0.50]0.00]0.00[0.00|0,00]0.00(0.00] &,00
AR Lifosa® 1,00[1,00{1,00|0,50|0,00{0,50{0,50|0,50{1,00]0,00|0.00|0,00[1,00{1.00{0_50|0,50{0,00{0.00[0_50[0,00[0.50(0.50| 10,50
AB _Listuvos jirg laivininioysts 1,00{0,00]0.00|0,00[0,00{0,00]0.50|0,50[0,00]0,00|0.00|0.000,00]0.00|0.00|0.000,00]0,00[0.00|0,00[0,00(0,00] 2,00
AB _Limarko laivininkystés kompanijz” 1,00[1,00[1,00{0,00]0,00{0,00]0,50]1,00[1.00{0,00{0,00]0,000,00[1,00[1,00{1.00{0,00{1,00]0,50[1,00]0,50]0.00] 11,50
AF Linas 1,00/0,00]0.00|0,00[0,00{1,00{0.50[1,00[0,00]0.00{0.00| 0.00]0,00]0.00|0.00|0.00]0.00]0.00[0.00|0,000.00(0.00] 3,50
AR Snaigs” 1,00{1,00{1,00|0,00[0,00{0,50]0,50|0,50{1,00]0,00|0.00|0,00[0,00{1,00{1.00[0,500,00]0.50[0,00|0,000,50(0,00] 5,00
AR _Stumbras” 1,00{0,00]0.00|0,00[0,00{0,50]0.50|1,00[0,50]0,00|0.00| 0.00[0,00{1.00{1.00[0.50{0,00]0,00[0.00|0,500,00(0,00] 6,50
AB Vilnizus degtind™ 1,00|0,00{0.00{0,00]0,00]0,00]0,501,00[1,00{0,00]0,00]0,000,00]1,00[1.00{0.50{0,00[1,00[0,00[1,00]0,50[0.00] B.50
AB _Zemaitijos piznas” 1,00/1,00]1.00]0,50]0,00{0,50]0.50|0.00{1,00]0.00[0.00| 0.00]0,00]1.00{0.50]0.50{ 1.06[0.50[0.00]0,50]0.00(0.00] 5,50
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3 PRIEDAS. Ivertinimo tikraja verte modelio tikrinimo klausimynas 2009 m.

Imonés pavadinimas A D|E L| M|~ PR T v Viso:
AE  Apranza” 1,00 0,00[0.00 0,000,00(1,00 1,00(0,00 0,00 0,50 9,00
AE City Service" 1,00 0,00{0.00 1,00[0,00[1,00 0,50{0,00 0,00 0,50 10,50
AR Grisidlés” 1.00 0,00]0.00 0,00{0.00{1,00 0,50{0.00 0,00 0,00 9,00
AR Tnvalda® 1.00 0,00]0.00 0,00{0.00{0,50 0,00{0.00 0,00 0,00 5,00
AF Listuvos dgjos” 100 0,00]0,00 0,00{0,00{1,00 1,00(0,50 0,50 0,00 8,00
AF Linas Asro srovp” 1,00 0,00]0,00 0,50{1,00{1,00 0,00(1,00 0,00 0,00 9,00
AR Pansvitio statybos trastas” 1,00 0,00]0,00 1,00[0,000,50 0,00{0,00 1,00 0,00 9,50
AR Dieno fvaizides” 100 0,000,00 0,00(0.00{1,00 0,00{0,30 0,00 0,00 8,00
AF _Rokiskio siris" 1,00 0,00[0,00 1,00[0,00]0,50 0,50(0,00 0,00 0,30 6,00
A _Siauliy banicas” 1,00 0,50[0.30 1,00[0,001,00 1,00(0,00 0,00 0,30 11,50
AF Sanitas” 1,00 0,00{0.00 0,50(0,00{1,00 0,50{0,00 0,00 0,00 8,00
A Bankas Snoras” 1,00 0,50{0.00 1,00[0,00[1,00 1,00(0,00 0,00 0,50 11,50
AR _TEC™ 1.00 0,00]0.00 1.00[0,00[1.00 0,30{1.00 0,00 0,50 13,00
AR _Ukio banikas" 1.00 0,00]0.00 0,50{0.00{1,00 1.00(0,00 0,00 0,00 8,00
AR _Utenos trikotaZas” 1.00 0,00]0.00 0,00{0.00{0,50 1.00(0,00 0,00 0,50 9,50
AF _Vilnizus baldai® 100 0,50[0,00 0,00{0,00{1,00 1,00(0,50 0,00 0,00 8,50
AB _Villcyikiy pisnins” 1,00 0,00]0,00 0,00(0,00{1,00 1,00(1,00 0,50 0,00 9,00
Tmonin srups | Alitz” 1,00 0,50{0,00 0,50(0,00{1,00 0,00{0,00 0,00 0,00 12,00
AR _Anvicty vynas” 100 0,000,00 0,00(0.00{1,00 0,50{0,30 0,00 0,50 8,50
AB _Azrowill Group” 1,00 0,50[0,00 0,50|1,00]0,50 0,50|1,00 0,00 0,00 11.50
AB _Dvarbioniy keramila” 1,00 0,50[0,00 1,00[0,001,00 0,50(0,30 0,00 0,00 14,00
AE Gubernija” 1,00 0,00{0.00 0,00{0.00{1,00 0,50{0,30 0,00 0,00 8,00
AB  Klzipsdos baldai” 1,00 0,50{0.00 0,00{0.00{1,00 0,50{0,00 0,00 0,50 9,50
AR _Klaipsdos nafta” 1.00 0,50]0.00 0,50{0.00{1,00 0,30{0.00 0,00 0,00 7,00
AR _Kauno enersija” 1.00 0,00]0.00 0,00{0.00{1,00 0,50{0.00 0,00 0,50 11,00
AR Listuvos snersija” 1.00 0.50{0.00 0,50{0.00{1,00 0,50{0,50 0,50 0,00 2,50
AF Listuvos slektring” 100 0,50[0,00 0,50{0,00{1,00 0,50{0,00 0,00 0,00 8,00
AR Lifosa” 1,00 0,50{0,00 0,00(1,00{1,00 0,50{0,00 0,00 0,50 8,50
AB Listuvos jory laivininkysts” 0,00 0,00]0,00 0,00(0,00{0,00 0,00{0,00 0,00 0,00 1,00
AR Limarko laivininkystss kompanija® 100 0.50[0,00 0,00(0.00{1,00 1,00(0,00 0,50 0,50 2,50
AB Linas" 1,00 0,00[0,00 0,00(0.00(0,00 0,00{0,00 0,00 0,00 2,50
AB Snaizs" 1,00 0,00[0,00 0,00(0.00{1,00 0,50{0,00 0,00 0,00 7,00
AE  Stumbras” 1,00 0,00{0.00 0,00{0.00{1,00 0,50{0,00 0,00 0,00 6,50
A Vilnizus dezting” 1,00 0,00{0.00 0,00{0.00{1,00 0,50{0,00 0,00 0,00 9,50
AR _Femaitijos pienas” 1.00 0,50]0.00 0,00[0.00{1,00 0,30(1.00 0,00 0,00 8,50
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4 PRIEDAS. [vertinimo tikraja verte modelio tikrinimo klausimynas 2010 m.

Imonés pavadinimas alB|lc|o|e|Flelu|l1|s||lr|Mm|x|o|lp|R|s|T]|U]| V] Z|Vise:
L. AB  Apranzz 1,00]0_50/0,50{0.00|0,00]0.50|0,00]1,00]0,00|0.50|0_50]0,00]0.00[0_50[0, 50| 1,00|0.00]0_50|0,00|0.00]0.50|0,00] 7,50
2. AB _City Service'’ 1,000,50]0,50|0.00|0,000.50|0,50]0,50|1,00[1,00]1,00[1,00|0,00[1,00[1,00[0,00]0.00[0,50|0,00[0.00]0.00]0,00] 10,00
3. AB Grigidkas" 1,00[1,00{1,00]0,00]0,00(1,00(0.50]0.00[0.50[0.00[0.00[0.00[0.00[0.50{1,00{0,50] 0,00 1,00]0,00]0.00]0.50]0.00] B S0
1. AB Tnvalda" 1,00{0.00[0,00{0.00[0,00[0.50|0,50]0,50[0,00[0.50|0_500,00|0,00[1,00[0,00[0,00]0.00[1,00{0.00[0.00[0.00[0.00 550
5. A Listuvos dujos™ 1.00]0_50]0.50{0.00|0.00]0.00]0.00[0_50]0.000.00]0.00]0.00|0.00[1.00[1,.00[1.00]0_50]0.50{0 50[0.00]0.50[0.00] 750
6. AB Linas Azro zroup” 1,00{1,00[1,00{0.00|0,00[0.00[0,00[1,00[0,50]0_50]0,50]0,50{1,00[1,00[0,_50]0,00{1.00[1,00{0,00[0.00]0.00[0.00] 10,50
7. AB _Panavéfio statybos trastas 1,00{1,00]1,00{0.00|0,00[1.00[0,50[1.00]0,50]0.50]0, 50| 1,00|0,00]1,00[1,00[0,00]0.00[0,50|1,00[0.00]0.50[0,00] 12,00
8. AB Pieno vaigsdis” 1,00[1,00{1,00]0,00]0,50(0,50(0.00|1.00[0.00[0.00[0.00[0.00|0.00[1,00[1,00{0,00]0.50]1,00]0,00]0.00]0.00]0.00] B S0
9. AF _Rokitkio sgris” 1,00{1,00[1,00{0.00|0,00[0.00[0.00[0_50[0,00[0.00|0,00[1,00{0.00[0.50[1,00[0,50{0.00[1,00{0.00[0.00[1.00[0.00 &50
10. |ABSizulig bankas” 1.00{1.00]1,00{0.50|0,50]0.00]0.00[1.00]0.00]0.00]0.00] 100 |0.00[1.00[1.00[1.00{0.00[1.00{0.00[1.00{1.00[0 50| 12,50
11.  |AB Sanitas 1,00{0_50[0,50{0.00|0,000_50|0,00[1,00[0,50]1.00]0,000,50{0.00[1,00[1,00[0,50]0.00[1,00{0,00[0.00[0.00[0.00] 5,00
12.  |AB Bankss Snoras” 1,00{1,00]1,00{0,50|0,00[0.00[0,00[0.50]0,50]0.00]0,00[1,00|0,00[1,00[1,00[1,00]0.00]1,00{0,00[1,00]|0.00[0,00] 10,50
13. |AB,TEO® 1,00[0,00]0,00]0,00]0,00(1,00(0.00[1.00[0.00[1.00[0.00[1,00[0.00[1,00{1,00[0,501,00]0,00]0.00]0.00]0.50]0,50] 5,50
14,  |AB,Utdo bankas" 1,00{1,00[1,00{0.00|0,00[1,00[0.00[0.50[0,00[0.00|0,00]0,50{0.00[1,00[1,00[1,00{0.00[1,00{0.00[1,00(1.00[0,00] 11,00
15.  |AB Utenos trikotazas” 1.00]0.00]0.,00{0.00|0.00]0.00]0 50[1.00[1.00]0.00]0.00]0.00|0.00[0 50[0 50]1.00]0.00[1.00{0.00[0.50(1.00[0.00] 00
16. | AB,Vilnizus baldai- 1,00{0_50[0,50{0.00|0,00[0.00[0,00[1,00[0,00[0.00|0,000,00{0.00[1,00[1,00[1,00]0_50]0_50{0,00[0_50{0.00[0.00] 7,50
17.  |AB,Vilkyskiy pienins” 1,00]0.00]0,00]0.00|0,00]0.00]0,00[1,00]0,00[0.00]0,00]0.00|0,00[1,00[1,00[1,00|1,00[0,00|0,50[0.00]0.00[0.00] 650
18, |Tmoniy srups , Alita” 1,00[0,00]0,00]0,00]0,00(0,50(0,50|1.00[1.00[0.00[0.00[0.00[0.00(1,00[1,00[0,00] 0,00 1,000.00]0.50]0.00] 1,00 B S0
10, |AB, Anyhkii vynas 1,00{0_50[0,50{0.00[0,00[0.00[050]0,50[1,00[0.00|0,00[0,00|0.00[1,00[1,00[0,00]0_50[1,00{0.00[0.000.50[0.00 &.00
20, |AB . Azcowill Grovp™ 1.00{1.00]1,00{0.00|0.00]0.50]0.00[1.00[1.00]1.00]0.00[0_50{1.00[0.50[1.000.50{1.00[0.00{0.00[1.00(1.00[0.00] 13,00
21.  |AB,Dvartioniy keramilka 1,00{1,00[1,00{0.00[0,00[1,00[1,00[1,00[1,00[0_50[1,00[1,00{0.00[1,00[1,00[0,50{0_50]1,00{0,00[0_50(1.00[0,00] 15,00
22, |AB Gubernjjs" 1,00]0.00]0,000.00|0,00[0.00]0,50]0.00]1,00[0.00|0,00[0,00]0,00[1,00[1,00[0,50]0_50]1,00{0,00[0.00]0.00[0.00] 650
23, |AB Klaipados baldai” 1,00[0,50]0,50]0,50] 0,00 1,00(1,00[1.00[1.00[0.50[0.00[0.00[0.00(1,00[1,000,50] 0,00 1,00]0.00]0.00]0.00]0.00] 10,50
24, |AB Klaipados nafta® 1,00{0.00[0,00{0.00[0,00[1.00]0,50[1,00[0,50[0.00|0_50]0,50]0.00[1,00[0_50[0,50]0.00[0,00{0.00[0.00[0.50[0.00] 7,50
25, |AB Kasno enersija” 1.00]1.00[1,00{0.00|0.00]0_50]0.00[1.00[1.00]1.00]0 50]0.00]0.00[1.00[1.00[0.50]0.000.00{0.00|0.00]0.00[0.00| 550
26, |ABListves snerzij 1,00{1,00[1,00{0.00|0,00[0_50[050[1,00[1,00[1.00]0,50]0,50{0.00[1,00[1,00[0,50{0_500,00{ 0,00 [0.00{0.00[0,00] 11,00
27, |AB Listsvos elektring” 1,00{1,00[0,00{0.00|0,00]0.00[0,00[0.50|1,00[1,00]0 500, 50|0,00]1,00[0,50[0,50|0.00[0,00|0,00[0.00]0.00[0.00] 7,50
28,  |AB,Lifosa” 1,00[1,00{1,00]0,00]0,00]0,50(0,50]0,50]1.00[0.00[0.00[0.00[1.00(1,000,500,50]0,00]0,00]0,50]0.00]0.50]0.00] 550
29, |AB Listuvos jory laivininkysts” 1,00{0.00[0,00{0.00[0,00[0.00[050]0.50[0,00[0.00|0,00]0,00|0.00[0.00[0,00[0,00]0.00[0,00{0,00[0.00[0.00[0.00] 2,00
30.  |ABLimarko laivininkoystés kompanijz” 1.00{1.00]1,00{0.50|0.00]0.00]0 50[1.00[1.00]0.00]0.00]0.00|0.00[1.00[1.00[1.00{0.00[1.00{0 50[0.00]0.50[0.00] 11,00
31, |AB Linas- 1,00{0.00[0,00{0.00[0,00[1,00[050[1,00[0,00[0.00|0,00]0,00{0.00[0.00[0,000,00{0_000,00{0 .00 [0.00[0.00[0.00] 3,50
32, |AB Anaigs” 1,00{1,00]1,00{0,50|0,00]1.00[050{1,00|1,00[0.00|0,00[0,00|0.00[1,00[1,00[0,50|0_00]0,50|0,00[0.00|0.00[0,00| 10,00
33, |AB,Stumbras® 1,00[1,00]0,00]0,00]0,00(1,00(0.50|1.00[0.50]0.00[0.00[0.00[0.00[1,00[1,00{0,50]0,00]0,00]0.00]0.50]0.00]0.00] B0
34, |AB Vilniaps degting” 1,00{0.00[0,00{0.00[0,00[0.00[050[1,00[1,00[0.00|0,00[0,00{0.00[1,00[1,00[0,50]0.00[1,00{0.00[0.00[0.00[0.00] 7,00
35,  |AB Zemaitijos pisnas” 1.00{1.00]1,00{0.50|0.00]0.50]0 500 00{1.00]0.00] 0 00]0.00]0 001 00[0 500 50{1.00[0.50{0 00]0.00]0.00[0.00] 5,00
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5 PRIEDAS. Konferencijos pranesimo ,,Ivertinimas tikraja verte® kopija

IVERTINIMAS TIKRAJA VERTE
Erika Krakauskaiteé

Apskaita, finansai ir bankininkysté. 2 kursas.
Finansy ir apskaitos katedra. Kauno humanitarinis fakultetas
Vilniaus universitetas, Muitinés g. 8, Kaunas
e.krakauskaite@gmail.com

Santrauka

Straipsnyje yra teoriskai atskleista tikrosios vertés metodo taikymo turto ir isipareigojimuy straipsniams jvertinti esme,
teoriniai aspektai, vertinimo technikos, tikrosios vertés poriiSiai bei kitos metodo ypatybés. Tikrosios vertés koncepcija
— tai zingsnis i prieki, sudarant salygas rinkoje egzistuoti sandoriams, paremtiems naujausia informacija ir rizikos
valdymu. Sio metodo taikymas kelia klausimus buhalteriams, kapitalo savininkams, finansy analitikams bei kitiems
finansinés informacijos vartotojams, nes reali turto ar jsipareigojimy verté yra kintanti ir priklausoma nuo ivairiy
aspektuy. Atsizvelgiant i atliktus jvairiy $aliy mokslininky tyrimus bei ju iskeltas ir patvirtintas ar paneigtas hipotezes bei
ivertinus praktinj tikrosios vertés metodo taikyma Verslo apskaitos standartuose, siekiamas sukurti jvertinimo tikraja
verte modelis, kuris galéty apjungti teorinius mokslininky rezultatus bei praktini tikrosios vertés metodo taikyma
realiam turto bei {sipareigojimy straipsniy vertinimui tikraja verte.

ReikSminiai Zodziai: tikroji verté, tikrosios vertés koncepcija, jvertinimo technikes, kokybinés informacijos
carakteristikos.

Ivadas

Straipsnio aktualumas. Tikrosios vertés metodo taikymas — tai dar viena galimybé teisingai nustatyti tam
tikry finansinés atskaitomybés straipsniy vert¢. Taciau Sio metodo taikymas jau vien savo pakankamai
sudétinga esme kelia klausimus buhalteriams, vertinantiems finansinés atskaitomybés straipsnius, finansy
analitikams, nagrinéjantiems jvairiy jmoniy ar organizacijy atskaitomybés duomenis ir kitiems finansinés
informacijos vartotojams. Tam, kad biity teisingai atspindéta reali turto ar kito atskaitomybés straipsnio
biklé, o jo verté nebity nei padidinta, nei sumazinta, t. y. vertinimas biity kvalifikuotas ir neSaliskas, biitina
tiksliai ir teisingai ivertinti turto ar {sipareigojimy straipsnio verte.
Problemos istyrimo lygis. Tikrosios vertés koncepcija bei jai pagristi formuojamas verciy sistemas iSsamiai
nagringjo Barth ir Landsman (1995), Riahi-Belkaoui (2004), Rayman (2007), Van Zijl ir Whittington (2005)
bei Zacharski ir kt. (2007). Cooke (2007) ir Sarno ir kt. (2009) didziausia démesi skyré efektyvios rinkos
sampratai ir jos sasajoms su tikrosios vertés metodu. Lemiancius veiksnius arba kokybines charakteristikas,
kuriy atzvilgiu yra formuojamos tikrosios vertés dydis analizavo ir tyré Herrmann ir kt. (2006), Kraft (2005)
ir Allat (2001). Tikrosios vertés metodo bei mtodo, vertinancio turto ir isipareigojimy straipsnius pagal ju
istorines kainas, santyki tyré Rodriguez Bolivar ir Navarro Galera (2007), Danbolt ir Rees (2007) bei Olbrich
(2008). Atsizvelgiant i atliktus jvairiy Saliy mokslininky tyrimus bei ivairias jy iSkeltas ir patvirtintas ar
paneigtas hipotezes, siekiamas sukurti ivertinimo tikraja verte modelis turéty apjungti pagristus teorinius
mokslininky rezultatus bei praktini tikrosios vertés metodo taikyma realiam turto bei isipareigojimuy
straipsniy vertinimui tikraja verte.
Moksliné problema. Kokie yra tikrosios vertés metodo taikymo turto bei isipareigojimy vertinimui
svarbiausi aspektai, biitini tikrosios vertés nustatymo procese.
Straipsnio objektas: tikrosios vertés metodas.
Straipsnio tikslas: atskleisti turto ir {sipareigojimy jvertinimo tikraja verte esminius aspektus.
Straipsnio uZdaviniai:

e Apibrézti tikrosios vertés metodo samprata apskaitoje;

e ISanalizuoti jvertinimo tikraja verte metodo teorinius aspektus, vertinimo technikas bei tikrosios

vertés porasius.
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e Patikslinti tikrosios vertés metodo santyki su vertinimu, pagristu istorine turto ar isipareigojimy
straipsnio kaina.

e Isskirti faktorius bei kokybines charakteristikas, lemiancius tikrosios konkre¢iy imoniy turto bei
isipareigojimy vertés pokycius.

e Apibendrinti tikrosios vertés principo taikyma Verslo apskaitos standartuose.

1. Teoriniai jvertinimo tikraja verte koncepcijos aspektai.

Tarptautiniuose apskaitos standartuose, kuriais remiantis sukurti ir Verslo apskaitos standartai, tikrajai vertei
apibrézti vartojamas angli§kas terminas fair value. Zodis fair reiikia teisingas, nesaliskas. Sis terminas,
tiksliau nei lietuviskasis, apibrézia visa $io jvertinimo biido esmg. Taikant §j biida, turtas apskaitoje turi buiti
ivertintas taip, kad balanse bty teisingai atspindéta reali to turto buklé, o jo verté nebiity nei padidinta, nei
sumazinta, t. y. vertinimas turi buti kvalifikuotas ir neSaliSkas. Tikraja verte turi buti ivertintos pajamos ir
sanaudos, tam tikrais atvejais — ir kiti finansinés atskaitomybés straipsniai, pavyzdziui, nemokamai gautas
turtas, kai dovanojimo sutartyje jo verté nenurodyta. Tikrosios vertés metodika i§ esmés tinka ne tik turtui,
bet ir jsipareigojimams, pajamoms bei sanaudoms. Reminatis bendruoju TAS apibrézimu, tikroji verté — tai
»suma, uz kurig gali biiti apsikeista turtu ar kuria gali buti uzskaitytas tarpusavio isipareigojimas tarp
nesusijusiy Saliy, ketinancéiy pirkti (parduoti) turta ar uzskaityti tarpusavio isipareigojima®. (32 TAS, 2008)
Kad sandorio verté biity laikoma tikraja turto verte, turi buti jvykdytos visos reikalingos salygos: Salys turi
biti viena nuo kitos nepriklausomos; sandoris — nepriverstinis; Salys turi turéti visa reikiama informacija apie
rinkos salygas ir kainas; $aliy uzimamos pozicijos rinkoje turi buti lygios. Visgi, tikrosios vertés apskaitoje
samprata néra apibrézta atskiru TAS ar TFAS standartu, taciau bendraja prasme tikrosios vertés koncepcijos
taikymas TFAS suprantamas kaip turto ar isipareigojimy straipsniy ivertinimas tikrqja verte kiekvienai
finansinés atskaitomybés datai, jvertinant atsirandanti pelnq ar nuostolius dél vertés pokyciy. Yra tam tikri
reikalavimai, keliami TFAS: tikraja verte turi biiti vertinami visi turto ir jsipareigojimy straipsniai konkreciai
finansinés atskaitomybés datai; dél vertés pokyciy atsirandantis pelnas ar nuostolis turi buti atspindétas to
paties laikotarpio pelno (nuostoliy) dydziuose. (The Institute of Chartered Accountants in England and
Wales, 2007)

Atsizvelgiant | keliamus reikalavimus tikrosios vertés koncepcijai, jvairiy autoriy nuomonés yra gana
panas$ios. Pagrindinis reikalavimas bet kokiam finansinés atskaitomybés straipsniui yra teisingos ir tikslios
imonés finansiniy ataskaity informacijos, finansinés biiklés ar rezultaty pateikimas. Anot Andersen ir
Baertelsen (2001), teisingo ir tikslaus imonés rezultaty vaizdo reikalavimas yra abstraktus, nes kiekvienam
finansinés informacijos vartotojui atskiras finansinés atskaitomybés straipsnis gali biiti nevisiSkai aiSkus. Dél
Sios priezasties tikrosios vertés koncepcija reikalauja, kad teisinga ir tiksli atskaitomybés straipsniy verté
biity grindziama fundamentaliomis prielaidomis, pavyzdziui, reikalavimu, kad sandoriai, jvykiai ir ju vertés
bty fiksuojami tada, kai jie atsiranda, neatsizvelgiant | pinigy mokéjimo laika. (Ronen, 2008)

Tikrosios vertés principas — tai zingsnis i prieki, sudarant salygas rinkoje egzistuoti sandoriams, paremtiems
naujausia informacija ir rizikos valdymu. Remiantis Andersen ir Baertelsen (2001) nuomone, teoriSkai
tikrosios vertés koncepcijos taikymas gali pagerinti rinkos kontrolg ir paskatinti jmoniy vadovybg priimti
sprendimus, kurie padéty islaikyti finansini stabiluma Siuolaikinémis nestabilios ir rizikingos rinkos
salygomis.

Anot King (2006), tikrosios vertés principas, iteisintas Tarptautiniuose finansinés atskaitomybés
standartuose, jau pakankamai seniai yra profesionaliy vertintoju tyrimy objektas, o tikroji verté Siy
profesionaliy vertintoju dar daznai vadinama i§pléstu pavadinimu — tikraja rinkos verte. Si verté parodo, uz
kiek biity galima parduoti tam tikra turta, jei jis blity pasiilytas atviroje aktyvioje rinkoje. Taciau vis dazniau
verslininkai nori zinoti tikraja savo turto ar isipareigojimy vert¢ be bandymy juos parduoti rinkoje, todél
profesionaliy finansy analitiky darbas — tiksliai ir teisingai ivertinti konkrecius finansinés atskaitomybés
straipsnius tikraja ju verte. Rogers (2006) pristatydamas tikrosios vertés koncepcija, kaip ,.hedzingo*™ arba
apsidraudimo priemoniy vertinimui biidinga metoda, pabrézia, kad sandoriai vyksta skirtingose pagal savo
charakteristias rinkose, kurios konkretiems turto ar isipareigojimy vienetams priskiria skirtingas vertes.
Todél bitina atskirti du esminius rinky tipus: didmening (verslas — verslui) ir mazmening (verslas — pirkéjui).
Siu rinky specifika daro jtaka tikrosios vertés nustatymo procesui. (Rogers, 2006)

Lines (2008) teigia, kad daugelio manymu tikroji verté suvokiama kaip kaina, kuri sitiloma uz tam tikra,
rinkoje siiloma preke, nesvarbu tai turtas ar isipareigojimas. Anot autoriaus, toks mastymas yra itin siauras,
nes tikrosios vertés koncepcija turi tikti bet kuriam tiekimo grandinés lygmeniui, t.y. jei gamintojas ar
pardavéjas negauna uz parduodama turta tikrosios jo vertés, jo iSlikimas rinkoje ir versle gali atsidurti
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aklavietéje. Lygiai tokia pati situacija ir pazvelgus i§ pirkéjo pusés — jei jis néra jsitikings, kad isigydamas
tam tikra turta ar prisiimdamas isipareigojima uz atitinkama kaina, gauna ju tikraja vertg, Sio metodo idéjos
taikymas visai tieckimo grandinei taip pat pazeidziamas.

King (2006) pabrézia, kad zmogaus ar institucijos, kuri nustato ar nurodo galima tikraja vertg, nuomone
negali buti visada idealiai teisinga — visada iSlieka +£10% paklaida, nes skiriasi vertinimo aplinkybés, rinkos
situacijos suvokimas, ivairiis kiti rodikliai. Visgi, $i paklaida jokiu biidu néra laikoma vienareik§miu
trukumu, nes paprasc¢iausias vertés nustatymas pagal | atitinkama formulg sudéliotus duomenis yra lengvai
igyvendinamas, bet neapimantis svarbiy prielaidy, kurios matematinés iSraiSkos neturi. Be to, vertintojai,
kurie nustato turto vertg, biity visiSkai nereikalingi kaip savo profesijos atstovai, jei tikrosios vertés
nustatymas biity tik matematinis veiksmas.

Tradiciniai apskaitos principai, kurie nenumato finansiniy straipsniy vertinimo tikraja verte, yra kritikuojami
uz ,paslépty rezervy“ kiirima — anot jvairiy autoriy, imonés daznai sukuria atskirti tarp turto ar
isipareigojimu straipsniy pateikimo atskaitomybéje ir tikrosios ju vertés rinkoje. Tuo tarpu finansinés
informacijos vartotojai yra klaidinami, nes finansinése ataskaitose nurodyta straipsniy verté prasilenkia su
tikraja verte. Vadinasi, informacijos vartotoju nuomoné apie imonés biuklg bei rezultatus ir priimami
sprendimai gali buiti visiSkai neteisingi. Kita vertus, ,pasléptieji rezervai®, atsirad¢ dél finansinés
atskaitomybés straipsniy nejvertinimo tikraja ju verte gali sulyginti skirtumus tarp sékmingy ir nesékmingy
imonei finansiniy laikotarpiy, nes turto ar jsipareigojimy verté nebus perskai¢iuojama remiantis rinkos
poky¢iais. Tokiu biidu dividendai kapitalo savininkams, kai laikotarpis yra palankus, gali biiti mokami ne
tokie dideli, kokie buity mokami, jei finansinés atskaitomybés straipsniai tiksliai ir teisingai savo verte
atspindéty teigiamus pokyc¢ius rinkoje.

Ivertinimo tikraja verte informacijos naudojimas finansingje atskaitomybéje yra pakankamai kontraversiskas
— finansinés apskaitos ir atskaitomybés modelis, su kuriuo ,,uzaugo™ daugelis finansininky bei buhalteriy,
buvo paremtas istoriniy kainy duomenimis, kai turtas jtraukiamas | balansa remiantis jo kaina bei su
isigijimu patirtomis i§laidomis. Konservatizmas buvo laikomas finansinés apskaitos pagrindiniu principu:
pelnas pripazistamas lyginant pajamas su patirtomis i$laidomis, turtas registruojamas jsigijimo kaina, pelnas
nepripazistmas, kol jis néra realizuotas, o nuostoliai registruojami iSkart. (King, 2006)

Naujosios koncepcijos, kuomet finansinés atskaitomybés straipsniai vertinami tikraja ju verte — t.y. verte,
kuri tenkinty mainy procesa arba turto pardavima aktyvioje rinkoje — atne$é i finansinés atskaitomybés
rengimo veikla optimistiniy idéjy ir paskatino atsisakyti konservatizmo, pasireiSkiancio istoriniy kainy
naudojimo metodu.

Olbrich (2008) nuomone, finansinés atskaitomybés rengimas, paremtas straipsniy jvertinimu tikraja verte,
siekia supazindinti finansinés informacijos vartotojus su informacija, kuri yra daug naudingesné priimant
finansinius sprendimus, nei informacija, paremta istoriniy kainy duomenimis. Taciau, Olbrich (2008)
manymu tikroji verté teisingai parodoma ir Siuolaikinése, netobulos konkurencijos rinkose, nors pagal
bendraji TAS apibrézima Sis vertinimo metodas tinkamas vertinti turtui ir isipareigojimams tik tobulose ir
pilnose rinkose.

Ivertinimo tikraja verte metodo reikSmé yra susijusi su trijy finansinés informacijos savybiy — naudingumo,
aktualumo ir patikimumo — i$skyrimu, nes biitent Sios savybés tikrosios vertés koncepcija daro reiSmingesne
ir teisingiau atspindincia realia situacija nei koncepcija, grindziama istoriniy kainy duomenimis. (Rodriguez
Bolivar, Navarro Galera, 2007)

Diskusija, nagrinéjanti problemas, susijusias su istoriniais kainy duomenimis, kuriy tinkamumas kainy
pokyc¢iy ivertinimui vis dar neiSsprestas, kilo jau seniai. [vairiy autoriy manymu, nei bendrai, nei i§ dalies
istoriniai kainy rodikliai néra tinkami pilnai ir pagristai ivertinti kainy lygio pokycius tikrajai finansinio turto
ar isipareigojimy vertei. Glautier ir Underdown (1994) teigia, kad jau anksCiau minétas esamosios vertés
apskaitos metodas (angl. current value accounting) siekia sujungti svarbius ekonomikos teorijos aspektus ir
bendrai priimtus apskaitos metodus, paremtus istoriniais kaimy duomenimis. ,,Esamosios vertés metodas
naudoja dabartines rinkos kainas, itraukdamas jas i tradicini apskaitos formata* (Glautier, Underdown, 1994,
p. 346).

Pastaryju autoriy nuomong palaiko ir Danbolt ir Rees (2007) savo studijoje apie tikrosios vertés metodo
taikyma finansiniams straipsniams jvertinti Jungtin¢je Karalystéje veikianCiuose bankuose ir draudimo
bendrovése teigdami, kad tikroji konkretaus turto verté zenkliai dominuoja pries turto vertinimgq istorinémis
kainomis, t.y. 1 ta turta investuotais iStekliais. Be kita ko, banky sektoriuje vertinamy paskoly, kaip
atitinkamo banko finansinio turto, matavimas tikraja verte yra tikslesnis nei paremtas istoriniy kainy lygiu,
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taCiau jvertinimo tikraja verte tikslumas ir teisingumas gali mazéti, neigiama linkme kintant paskolos ar
paties banko patikimumo rinkoje lygiui. (Danbolt, Rees, 2007)
Chrisnall (2000) nagrinédamas tikrosios vertés metodo taikymg banky sektoriuje, iSskyré ir tam tikry
kritikuojan¢iy pastaby Siam metodui. PrieSingai nei kiti autoriai, jis teigé, kad banky sektoriuje, istoriniai
kainy duomenys suteikia geresng¢ informacija bankinés apskaitos tvarkymui nei straipsniy jvertinimas tikraja
verte. Taip yra todél, kad bankai uzsiima ilgalaikiu rizikingu skolinimu pramonei bei verslui ir tuo biidu gali
destabilizuoti savo finansinj pagrinda (straipsniai, jvertinti istorinémis kainomis, $ivo atveju parodyty tikras
verslui paskolintas 1éSas, o tikrosios vertés metodas, ivertings rinkos svyravimus, atskleisty sumazintus
duomenis). Sis autorius vienintelis i§ nagrinéty pateiké tokia tikrosios vertés metodo kritika.
Khurana ir Kim (2003), pasitelke ankstesniy autoriy mintis pateiké savo susisteminta vertinimo modeli, kuris
susigjo finansinio turto ar isipareigojimy straipsnio rinkos vertg¢ su istoriniais jo kainos duomenimis,
palyginant su tam tikry finansiniy institucijy disponuojamy identisky straipsniy tikraja verte. Sis modelis,
anot autoriy, geriausiai tinka akciju ar kity vertybiniy popieriy tikrosios vertés nustatymui. Autoriai dideli
démesj savo straipsnyje skyré tikrosios vertés metodo naudingumui apibrézti. Anot ju, tikrosios vertés
metodas yra naudingas dviem prasmémis:

e visy pirma, jis padeda kapitalo savininkams prognozuoti, vertinti ir palyginti buisimy pinigy srauty

apimtis, iSsidéstyma laiko atzvilgiu bei ju nebuvimo tikimybe.
e antra, Sis metodas padeda nustatyti, kiek efektyviis ir iSsamiis buvo kapitalo savininkams
priklausancio ar jsigyjamo kapitalo vertinimas ir savininky likesciai.

Taip pat didziausia démesj skirdami finansiniy instrumenty bei straipsniy vertinimui, Pita ir Gutierrez (2006)
pabrézé, kad tarp daugybés tradiciniy vertinimo modeliy, kurie gali padéti jvertinti finansinius instrumentus,
populiariausiu laikomas misrusis modelis, kuris numato instrumenty, laikomy prekybai rinkoje, yra
vertinami rinkos kaina, o instrumentai, laikomi papras¢iausiam pardavimui registruojami apskaitoje pagal
istorinius kainy duomenis. Kaip prieSprieSa misriajam modeliui yra iSskiriamas tikrosios vertés modelis,
kuris paneigia istoriniy kainy reikSme, nes finansiniai instrumentai, nesvarbu kokiu tikslu jie yra jmonés ar
organzacijos turimi, turéty buiti vertinami tikraja verte, kuria parodo ju verté rinkoje. Juo labiau, kad
daugelyje finansy jstaigy “litito dalis” atitenka biitent finansiniams straipsniams, todél ju vertinimas turi biiti
tikslus ir teisingai atspindintis dabartinj jy vertinima rinkos salygomis. Anot autoriy, tam tikrais atvejais
netgi néra galimybés susieti finansinius instrumentus su tam tikromis, anks¢iau patirtomis iSlaidomis, kurios
parodytu ju istoring kaina, pvz. palikany normy apsikeitimo sandoriai, kuriy iSlaidos lygios nuliui. Siekiant
informacijos apie konkrety finansinj straipsnj aiSkumo, jo verté turi atitikti aktyvioje rinkoje prekiaujamuy
panaSiy instrument vertg. (Pita, Gutierrez, 2006). Minéti autoriai teigé, kad pirmenybés suteikimas
finansiniams instrumentams, vertinant juos tikraja verte, dar nereiSkia, kad kiti finansinés atskaitomybés
straipsniai negali ar neturi biiti vertinami §ia verte.
Finansingje atskaitomybéje konkreciy straipsniy {vertinimas yra pakankamai komplikuotas, atsizvelgiant {
tai, kad egzistuoja ne vienas metodas turto ar isipareigojimy straipsniy vertei ,,pamatuoti“. Pasak Ryska ir
Valder (2003), kai kurie metodai gali biiti pagristi ne tik tradicine sandorio kaina (i§laidomis, patirtomis
vykdant sandorj — vadinamaja ,,istorine kaina‘*), bet ir esamaja — pakeitimo ar sandorio pardavimo — kaina,
arba diskontuota biisimyjy grynuju pinigy srauty, kuriuos, tikimasi, sukurs sandorio objektas, verte. Kadangi
Siame darbe siekiama iSsamiai iSnagrinéti tikrosios vertés metoda, remiantis ivairiy autoriy atliktais
moksliniais tyrimais, bus iSskirtos ir apibendrintos ivertinimo tikraja verte teorijos, ju esminés savybeés ir
galimybé atskleisti tikraja turto ar isipareigojimy straipsniy verte.
Tarptautiniai apskaitos standartai pateikia tiksly ir i§ pirmo zvilgsnio aiSky apibrézima tikrosios vertés
savokai, deja, anot Barth ir Landsman (1995), apibrézimas yra ribotas ir ne kiekvienoje situacijoje tikslus.
Minéti autoriai teigia, kad jei rinkos, kuriose vyksta sandoriai yra tobulos ir uzpildytos, tikrosios vertés
savoka yra tinkama tokia, kokia ja apibrézia TAS. Taciau Siuolaikinés rinkos, néra visiskai tobulos, todél
kartais tikrosios vertés reikSmé gali biiti nepilna ar netgi klaidinanti. Barth ir Landsman (1995) linke
tikrosios vertés apibrézimga iSskaidyti i trijy verCiy sistema: pirkimo verté (konkretaus turto isigijimo kaina
arba pakeitimo kaina), pardavimo verté (konkretaus turto perleidimo ar likvidavimo verté) ir naudojimo
verté (turto naudojimo laikotarpiu sukurta verté turto savininkams). Sios triju veréiy sistemos atsiradimas
siejamas su tobulos konkurencinés rinkos nebuvimu. Kiekviena i§ minéty verCiy suteikia skirtinga
informacija apie tam tikra finansinés atskaitomybés straipsni, pvz. turto isigijimo momentu naudojimo ar
pardavimo verté praktiSkai neturés jokios prasmés, nes turta isigyjanciai imonei S$iy ver¢iy iSraiSkos bus
neaiskios. Ir prieSingai, pardavimo verté gali biiti didesné arba mazesné nei naudojimo verté, nes ji yra
nustatoma pardavimo sandéryje dalyvaujanciy pusiy susitarimu. Be kita ko, to paties finansinés
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atskaitomybés straipsnio naudojimo verté skirtingose imonése bus skirtinga, nes skiriasi imoniy apskaitos
politika, patirtis, statusas ir kt. aspektai. Pirmieji du Siy autoriy pateikti tikrosios vertés poriiiai — pirkimo ir
pardavimo vertés — nebuvo placiai analizuoti ir nesulauké daug mokslininky démesio, bet naudojimo vertés
savoka buvo nagrinéta ne vieno autoriaus, nes TAS pateiktas apibrézimas visiSkai nemini naudojimo vertés
savokos, kuri yra tinkama apibrézti vertei tokio turto ar jsipareigojimy straipsnio, kuris neturi aktyvios
rinkos.

Sarno ir kt. (2009) tesdami aktyvios rinkos klausima pabrézia, kad mazéjant rinkos aktyvumui (sandoriy
skai¢iui, kintant kitoms rinkos salygoms) finansinés atskaitomybés straipsniy vertinimas tikraja verte
nekinta. Vadinasi, pirminis jvertinimas, atliktas kuomet rinkoje vyko pakankamai daug palyginimui tinkamy
sandoriy nepasikeiCia, nors rinka tampa mazai aktyvi, o salygos tikrosios vertés nustatymui yra
nepakankamos.

Cooke (2007) teige, kad tikroji tam tikro turto verté atskleidzia diskontuotq dabartine ateityje gausimy lésy
i§ to turto verte, kai turtas egzistuoja efektyvioje rinkoje. Efektyvios rinkos savoka apima paklausos ir
pasitlos pusiausvyra tobulai konkurencingoje rinkoje, racionalius lukesCius, laukiama nulini pelna bei
savybe, jog kainy poky¢ius rinkoje sukelia tik nauji informacijos srautai. (Cooke, 2007)

Efektyvios rinkos savoka tikrosios vertés metodo atzvilgiu praktiskai atitinka tobulos konkurencijos salygas,
kurios realiai néra imanomos ar biidingos kokioms nors rinkoms. Biitent dél Sios priezasties atsirado teorijos,
apibudinancis jvertinimo tikraja verte galimybes nesant tobulos rinkos pusiausvyros — didziausia reik§me
$iuo atveju turi pirkimo, pardavimo ir naudojimo verciy i§skyrimas.

Remiantis 39-oto TAS reglamentu, tikrosios vertés dydj geriausiai atspindi aktyvioji rinkoje taikomos kainos
(aktyvi rinka yra tokia rinka, kurioje prekiaujama tos pacios riiSies turtu, joje visuomet yra pirkéjy ir
pardavéju bei pakankamai prieinamos informacijos vartotojams). Jeigu sandoriui néra aktyvios rinkos,
konkreti jmoné gali nustatyti tikraja verte remdamasi vertinimo metodika, kurios tikslas — nustatyti, kokia
bty nepriklausomy Saliy sandorio kaina tikrosios vertés apskai¢iavimo diena, esant normalioms verslo
salygoms. Tokiu atveju egzistuoja galimybé remtis patyrusiy ir nusimananciy nesusijusiy Saliy naujausiais
sandoriais, diskontuoty pinigy srauty analize bei pasirinkimo sandoriy jkainojimo metodais. Svarbu kuo
didesnj démesi skirti neSaliSkai rinkos informacijai ir kuo maziau remtis pacios imonés sukauptais
duomenimis, be to — kiekviena jmoné turéty periodiSkai stebéti ir tikrinti identi$ko finansinio turto ar
isipareigojimy kainas rinkoje. (Cooke, 2007)

Tesdamas Barth ir Landsman (1995) mintis tikrosios vertés koncepcija nagrinéjo ir Riahi-Belkaoui (2004),
iSskirdamas current value, t.y. esamosios vertés, termina, kuris atitinka tikrosios vertés savoka. Autoriaus
manymu, norint jmonéje i§laikyti produktyvuma bei iSvengti nepagristo finansinés atskaitomybés straipsniy
ivertinimo, turtas ir jsipareigojimai turi bliti vertinami esamaja arba tikraja verte. Esamajai vertei nustatyti
gali biiti naudojami trys metodai arba visy ju derinys, priklausomai nuo situacijos:

1. Kapitalizacija arba dabartinés vertés skai¢iavimas (angl. capitalization or the present-value
method) — kapitalizuota verté, skai¢iuojama atskiram turto vienetui ar jy grupei, yra lygi grynajai
diskontuoty laukiamy pinigy srauty sumai, kuriuos atne§ konkretus turto vienetas ar jy grupé per visa
naudingo tarnavimo laika. Autorius neapibrézia, ar kapitalizuotos (dabartinés) vertés skaiiavimo
metodas gali biiti taikomas isipareigojimy straipsniy tirkajai vertei nustatyti.

Norint apskai¢iuoti kapitalizuota verte, turi biiti zinomi keturi svarbus kintamieji: laukiami pinigy srautai,
kuriuos sukurs konkretaus turto naudojimas, $iy pinigy srauty issidéstymas laike, turto tarnavimo laikotarpis
bei diskonto norma. Diskonto norma gali biiti: istoriné diskonto norma, dabartiné diskonto norma, vidutiné
laukiama diskonto norma, viduting svertiné kapitalo kaina arba galima skolinimosi norma.

Anot Riahi-Belkaoui (2004), didziausias démesys skaiCiuojant tikrasias vertes tam tikriems finansinés
atskaitomybés straipsniams turéty biiti skiriamas galutiniam rezultatui, kurj veikia jvertinimas tikraja verte.
Autorius teigia, kad “matuojant” finansinés atskaitomybés straipsniy vertes pagal dabartinés vertés metoda,
yra gaunamas bendras grynasis imonés vertés padidéjimas.

2. Dabartiné pirkimo kaina (angl. current entry price) — tai pinigy kiekis arba konkretaus susitarimo
verté, kurie biity reikalingi Siuo metu norint isigyti toki pat turto ar jsipareigojimy straipsni.

3. Dabartiné pardavimo kaina (angl. current exit price) — tai pinigy kiekis arba konkretaus susitarimo
verté, uz kurij gali buiti parduotas turtas arba uzskaitytas isipareigojimas.

Galima pastebéti, kad pirkimo ir pardavimo vertes (kainas) Riahi-Belkaoui (2004) i$skiria labai pana$iai kaip
ir Barth ir Landsman (1995), savoky apibrézimai ir reikSmé yra identiski, taciau autoriy nuomonés issiskiria
prie naudojimo vertés ir kapitalizuotos vertés apibrézimo. Nors kita vertus, naudojimo vertés skaiciavimas
néra apibréziamas, o kapitalizuotos vertés reikSmé yra artima naudojimo vertei, nes Siam metodui
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apskaiCiuoti naudojamas konkretaus turto naudingo tarnavimo laikas, jo metu atneSami pinigy srautai,
diskontuoti pasirinkta diskonto norma. Remiantis Siomis prielaidomis, galima teigti, kad minéty autoriy
nuomong apie tikrosios vertés koncepcijos skaidyma i skirtingy verciy sistema sutampa.
Sugriztant prie dabartinés vertés skai¢iavimo, kuomet naudojamas diskontavimo metodas, Towers Perrin and
Tillinghast (2004) pateikia argumenta, kad vien diskontuojant laukiamus sandorio pinigy srautus, tikrosios
vertés metodas neturi prasmés. Anot autoriy, tikrosios vertés principas pripazista, kad bet kuris racionaliai
mastantis asmuo ar imoné nesudarys sandorio (pvz.: isigyjant akciju portfeli), jei nesitikés i§ jo gauti
konkrecios naudos, t.y. susumavus visa prisiimama rizika, tikimasi uz jos prisiémima gauti rizikos premija.
Taciau premija bus gauta tik tuo atveju, jei tikroji konkretaus sandorio verté yra didesné, nei diskontuoti jo
blisimieji pinigy srautai. Skirtumas, atsirandantis palyginus §iuo metu esancia tikraja sandorio vertg ir
diskuontuoty laukiamy pinigy srauty suma, yra vadinamas rinkos vertés riba, t.y. priedu, kuris gaunamas dél
tam tikry sandorio uzfiksavimo metu susidariusiy rinkos salygu.
Literatiiroje galima rasti ir kontraversiska nuomong, teigiancia, kad tikrajai vertei skaiciuoti nevisiskai tinka
dabartinés vertés metodas (angl. the present-value method). Rayman (2007), kaip tikrosios vertés reikSmeés
iSaugimo preteksta apibrézia dabartinés vertés reik§més sumazéjima. Tobuloje konkurencinéje pusiausvyroje
tikroji finansinés atskaitomybés straipsniy verté atspindi rinkos svyravimus ir pokyCius bei juos atsveria,
kuomet dabartiné verté rinkos pokycCiu aspekto neapima. ,,Tikroji verté — kaip manifestas prie§ dabartinés
vertés nesékme.“ (Rayman, 2007, p. 3) Visgi minétas autorius nenurodo, kaip reikéty jvertinti konkrecius
finansinés atskaitomybés straipsnius tikraja verte.
Pakankamai konkreciai ir taikliai jvertinimo tikraja verte metodo esmg¢ apibiidino Zacharski ir kt. (2007)
nagrinédami tikrosios vertés metodo matavimus, kuriuos turéty naudoti finansininkai ir analitikai, i§skyré tris
vertinimo technikas, kurias galima naudoti norint nustatyti tikraja vert¢ tam tikriems atskaitomybés
straipsniams, o labiausiai $ios technikos tinka finansinio turto ir finansiniy isipareigojimy straipsniy
“matavimui”. Techniky naudojimas pasirenkamas pagal konkre¢iu momentu prieinamus duomenis ir esant
atitinkamoms aplinkybéms. Rinkos situacija pagrista technika naudoja rinkoje pastebimas kainas ir kita
svarbia informacija apie rinkoje vykstanéius sandorius, kuriuose naudojami identiski arba palyginami turto
straipsniai. Pajamomis pagrista technika ivertina biisimuosius pinigu srautus ar blisimas pajamas dabartine
ju verte ir apibendrina $iy srauty reik§me konkretaus turto ar jsipareigojimy straipsnio vertinimui. /Slaidomis
(kaina) grindzZiama technika ivertina pakeitimo iSlaidas (kaing), kurios gali atsirasti dél atitinkamo turto ar
isipareigojimy straipsnio pakeitimo kitu. Kiekvienos technikos, kuria iSskiria Zacharski ir kt. (2007),
naudojimas turi buti pritaikytas konkre€iai situacijai bei atskaitomybés straipsniy grupei, Zinoma, pasitaiko
atvejuy, kai vienu metu galima naudoti ir visas technikas tikrajai vertei nustatyti.
Van Zijl ir Whittington (2005) savo studijoje apie tikrosios vertés metoda atskleidZia dar viena vertés
koncepcija, kuri, anot autoriy, taip pat yra tinkama jvertinti turto ar jsipareigojimu straipsnius tikraja verte.
Verté verslui (angl. deprival value, value to business) — toks tiksliausias ir teisingiausias Sios koncepcijos
pavadinimo vertimas — atsako i klausima: ka turto savininkas prarasty, jei netekty konkretaus turto objekto?
Paprasciau tariant, §i koncepcija apima pridétinés vertés, kuria verslui sukuria tam tikro turto nuosavybé.
Verté verslui daznai gali buti interpretuojama ir kaip pakeitimo kaina, kuomet tam tikras turto objektas turi
biti pakei¢iamas kitu, taciau su salyga, kad dél pakeitimo atsirasiantis pelnas bus didesnis nei iSlaidos,
patirtos keiCiant viena turto objekta kitu. Gwilliam ir Jackson, (2008) teigia, kad jei tikroji turto ar
isipareigojimy straipsnio verté yra nustatoma pagal aktyvios, gerai informuotos ir konkurencingos rinkos
duomenis, ivertinimas bus objektyvus ir nesaliSkas turto ar isipareigojimy savininko atzvilgiu (i vertinima
nebus jtraukti turto/isipareigojimy savininko likesciai ir tikslai). Vadinasi, tikroji finansinés atskaitomybés
straipsnio verté atspindés auksCiausia ir naudingiausia, rinkos dalyviams prieinama kaing. (Van Zijl,
Whittington, 2005)
Ivertinant vertés verslui galimybe parodyti tikraja turto ar isipareigojimy verte, galima teigti, kad vertés
verslui teorija yra tinkama tikrajai finansinés atskaitomybés straipsniy vertei nustatyti. Abi verciy
koncepcijos (tikrosios vertés ir vertés verslui) siekia apibrézti dabartinj turto ar isipareigojimy straipsnio
jvertinima bei yra paremtos racionalios rinkos prielaidomis, tik ,vertés verslui idéja yra naudos
maksimizavimas, o tikrosios vertés — auks$ciausia ir naudingiausia kaina“ (Macve, 2007, p. 3)
Nesvarbu, kokia technika ar biida imoné pasirinkty tikrajai turto ar jsipareigojimy straipsnio vertei nustatyti,
anot Madhavan (2002) tikrosios vertés modelio igyvendinimas reikalauja tam tikry i$Stkiy. Autoriaus
iSskiriami zingsniai tam tikra prasme apibendrina jvertinimo tikraja verte sprendimo pri€émimo procesa.

e Visy pirma, turi biiti priimtas konkretaus turto ar jsipareigojimy isigijimo sprendimas;

e Tikrosios vertés nustatymui turi biiti pasirinkta konkreti technika ar metodas;
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e Pasirinkus tam tikra metoda, tokia informacija imoné turi itraukti i savo apskaitos politika kaip tam
tikra ikainojimo metoda;
e Qaliausiai, visa svarbi informacija turi biiti paaiskinta ijmonés kapitalo savininkams, investuotojams
ir kitiems informacijos vartotojams. (Madhavan, 2002)
Siekiant teisingai ,,pamatuoti* tikraja konkretaus finansiniy ataskaity straipsnio vertg, butina remtis tam
tikrais kriterijais, ar kitaip tariant — siekiant jvertinti konkrety turto ar isipareigojimy straipsnj tikraja verte,
vertinimui naudojama informacija turi atitikti tam tikrus kriterijus. ISanalizavus autoriy Kraft (2005),
Herrmann ir kt. (2006) bei Allatt (2001) pateikiamas buidingas informacijos savybes, reikalingas tikrajai
vertel nustatyti, galima teigti, jog vertinant turto ar isipareigojimy straipsnius tikraja verte, konkretaus
straipsnio svarbiausios savybés yra svarbumas, patikimumas ir palyginamumas (1 pav.). Visi kiti kriterijai
yra reik§mingi, bet i§vestiniai i§ svarbumo ir patikimumo kriterijy. Zinoma, tiesioginis tokios vertinimo
schemos pritaikymas yra mazai jmanomas, taciau realiai vertinant konkreCius finansinio turto ar
isipareigojimuy straipsnius $ios charakteristikos (tam tikru pavidalu) yra naudojamos. Sugriztant prie vienos i$
paminéty charakteristiky — patikimumo — Whittington (2008) itin dideli démesi skiria jos analizei,
i§skirdamas teisingo vertés atvaizdavimo atskaitomybéje koncepcija. Autoriaus manymu, visa informacija,
reikalinga nustatyti tikra ir teisinga turto ar jsipareigojimy straipsnio vert¢ turi teisingai atsispindéti
finansinés atskaitomybés rezultatuose, t.y. ju neiSkraipyti. Rinkos salygomis teisinga informacija yra tokia,
kuria galima patikrinti, ji turi biiti neutrali ir uzbaigta.

[ Svarbumas ]< >[ Patikimumas ]
[ [
| | |
[ SavalaikiSkumas ] Galimybé [ Atitikimas ]
jvertinti
[ Prognozuojam } [ Grijztamoji ‘]
a verte verté [ Neutralumas ]

[ Palyginamuma ]

Saltinis: sudaryta autorés pagal Herrmann, Saudagaran ir Thomas, 2006, p. 6.
1 pav. Kokybinés charakteristikos

Tikrosios vertés metodo studijos daugiausiai koncentruojasi ties banky ir draudimo bendroviy finansy
portfeliais ir pensiju fonduose sukauptais isipareigojimais. Tiek Danbolt ir Rees (2007), tiek Barth ir
Landsman (1995) savo darbuose sutinka, kad turimo turto ar isipareigojimy tikroji verté, atitinkanti TAS
apibrézima, dar priklauso ir nuo kokrecios kompanijos patikimumo ir nuomonés apie jq rinkoje. Finansiniy
isipareigojimy, ar paprasciau tariant skoly, tikroji verté yra lygi diskontuotai pinigy srauty sumai, kurig
skolininkas, pvz. imoné, iSleidzianti vertybiniy popieriu emisija, apibrézia kontrakte ir pazada skolintojui,
kuris isigyja vertybinius popierius. Kai imoné tampa nepajégi vykdyti savo finansiniy isipareigojimy, skola
tampa rizikingesné, diskonto norma didesné ir jsipareigojimo tikroji verté krinta, ypac tuomet kai kontrakte
apibrézta palikany norma néra jvertinta ir parinkta taip, kad atspindéty isiareigojimo rizikingumo pokycius.
Sis tikrosios isipareigojimo vertés mazéjimas yra savotiskas turto ar gerovés peréjimas is skolintojo
skolininkui, nes imoné, isigijusi finansinius instrumentus, yra priversta taikytis prie blogéjancios juos
iSleidusios imonés padéties ir priimti palikany norma, kuri ekonomiSkai yra per Zema. Finansinio turto
vertinimo tikraja verte principas veikia lygiai taip pat, tik i§ prieSingos pozicijos — imoné, isigijusi konkrety
vertybiniy popieriy portfeli, susiduria su jvairiais veiksniais, kuriuos lemia imongs, kuri iSleido vertybiniy
popieriy emisija, veikla. Krentant imonés patikimumo vertinimui rinkoje, mazéja ir jos vertybiniy popieriy
portfelio tikroji verté.

Tikrosios vertés modelis suteikia galimybe atsizvelgti bei teisingai atspindéti laikotarpio pelno (nuostoliy)
sumoje visus konkreciy finansinés atskaitomybés straipsniy vertés pokycius. Toks vertinimas finansinés
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informacijos vartotojams suteikia galimybe matyti “tikra ir teisingg” straipsnio vertg bei realia jmonés ar
organizacijos finansing biikle, kuri adekvaciai pakoreguota pagal ekonominés situacijos kitima. Istoriniai
kaimy duomenys parodo finansiné imonés biikle bei ekonomines salygas, buvusias tuo metu, kai buvo
sudarytas sandoris.

Tikrosios vertés metodo Salininkai teigia, kad jis naudingas investuotojams, kurie mégina nustatyti rizika,
pajaminguma ir verslo verte. (Kitabjian, 2008) Si idéja bent i§ dalies yra teisinga, nes jei jmoné ar
organizacija vertina savo finansinés atskaitomybés straipsnius pagal rinkos vertg, imonés esamaja verte
galima patikimai nustatyti. Deja, tikrosios vertés metodas néra laikomas naudingu, kuomet ekonomika yra
svyruojanti ir bet kokio turto bei isipareigojimy verté rinta pakankamai staigiai, nes jmonés atskaitomybés
straipsniai svyruoja drastiskai, todél bet kokios kreditavimo galimybés bankuose tampa beveik neimanomos,
o neigiami vertés pokyciai privalo biiti atspindéti finansinéje atskaitomybéje. (Kitabjian, 2008)

Argumentas, palaikantis tikrosios vertés metoda, teigia, kad anks¢iau minétas miSrusis modelis apsunkina
dviejy finansiniy straipsniy palyginima, nes dvi kompanijos, turincios identiSkus finansinius instrumentus, su
tokia pat rizika ir numatomais pinigy srautais, gali pateikti visiSkai skirtingas ju vertes, prikalusomai nuo to,
kokiu tikslu $ie instrumentai isigyti bei nuo isigijimo laiko.

Taikant miSryji modeli finansiniy instrument vertinimui, daznai atsitinka taip, kad tenka tarpusavyje lyginti
instrumentus, jvertintus pagal skirtingas technikas, priklausomai nuo to, ar jie laikomi pardavimui ar jais
aktyviai prekiaujama rinkoje. Be to, netaikant tikrosios vertés metodo, daznai yra vertinama pagal kriteriju,
kuris yra “naudingiausias” — nors ir neatspindintis tikrosios situacijos.

Biitent vertinimo kriterijy arba kokybiniy charakteristiky naudojimas sukelia didziausias diskusijas apie
tikrosios vertés metodo nauda:

e Svarbumas — tikrosios vertés metodas atitriiksta nuo pajamy i§ finansiniy instrumenty generavimo
proceso ir pinigy srauty, kurie gaunami i§ konkreciy instumenty, fiksavimo. [vertinant finansinius
instrumentus tikraja juy verte, nieko keista, kad ji kinta per visa ju egzistavimo laikotarpj atsizvelgiant
1 rinkos kainas bei situacija. Tokiu budu, jei minéti instrumentai nenumatomi parduoti arba buti
iSpirkti prie§ terming, juy vertés svyravimas parodo fiktyvia informacija, kuri néra svabi, o kartais —
netgi klaidinanti.

e Patikimumas — apskaitos informacija yra patikima, kai ji patikimai parodo tikra ekonoming
sandorio verte, yra iSbaigta, apsaugota nuo iSkraipymy bei pagrista atsargumo principu. Dél Sios
priezasties tikrosios vertés biidas néra tinkamas visiems finansinés atskaitomybés straipsniams
vertinti, nes negali objektyviai suteikti informacijos apie tokius straipsnius kaip subsidijuojamaos
paskolos arba perimti indéliai, nes Siems instrumentams néra aktyvios rinkos bei adekvacios
vertinimo technikos. Be kita ko, atliekant konkrec¢ioje organizacijoje iSorinj audita, yra sunku tiksliai
nutatyti, ar jvertinimas tikraja verte yra objektyvus ir patikimas.

e Palyginamumas — finansinés informacijos vartotojai turi turéti galimybe iSanalizuoti organizacijos
ar imonés finansinés atskaitomybés straipsnius ir palyginti juos su konkurenty finansinémis
ataskaitomis, tam kad biity galima susidaryto nuomong apie imonés finansing biiklg, veiklos
rezultatus bei uzimama padéti rinkoje. Panasios situacijos turéty biiti vertinamos tokiu pat metodu,
todel tikrosios vertés biido taikymas Sioje vietoje susiduria su taikymo nevieningumu. Vertinimas
naudojant istorinius kaimy duomenis visdar yra labai paplitgs, nes anot kai kuriy analitiky,
fvertinimas tikraja verte lyginimo procesa padaro Zymiai sudétingesni, nepaisant jo pirmenybés
tikslumo atzvilgiu. Istoriniy kainy duomenys leidzia spresti apie buisimus konkreciy finansiniy
instrumenty pinigy srautus pagal praeities duomenis, o tikrosios vertés metodas Siy pinigy srauty
nevertina. (Pita, Gutierrez, 2006)

Kad finansiné informacija biity naudinga racionaliy ekonominiy sprendimy priémimo procese, ji turi biiti
svarbi, patikima ir palyginama. Sie kriterijai jau anks¢iau apibrézti, isskiriant kokybines charakteristikas,
galinCias turéti jtakos tikrosios vertés nustatymui. Herrmann ir kt. (2006) apibrézti kaip baziniai svarbumo ir
patikimumo kriterijai, nustatant finansinés atskaitomybés straipsniy tikraja verte pagal finansing informacija,
kartu Sie kriterijai susilaukia ir didziausios kritikos, nes savo esme apima tam tikras dviprasmybes bei
galimus neatitikimus. Uzbégdami kontrargumentams uz akiy, Pita ir Gutierrez (2006) pabrézia, kad taikant
visa kokybiniy charakteristiky sistema, bet ne kiekviena kriteriju atskirai, galima surinkti pakankamai
kokybiska informacija tikrosios vertés nustatymui.

Beatty ir kt. (1996) itin dideli démesi skyré finansinio turto, tokio kaip ivairiy rtsiy vertybiniai popieriai
ivertinimui tikraja verte. Anot jy, nagrinéjant TAS yra iSskiriamas teiginys, kad nerealizuotas bei netikétas
pelnas ar nuostoliai, gautas i§ vertybiniy popieriy laikymo, pagal tikrosios vertés metoda turéty biti
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pripazistamas finansinio turto savininky nuosavybe. Taciau §io standarto igyvendinimas, anot Beatty ir kt.
(1996) yra kontraversiskas, nes kyla interesy konfliktas tarp TAS leidziancCios tarybos ir vertybiniy popieriy
savininky. Tiksliai laikantis tikrosios vertés metodo koncepcijos, nerealizuotas pelnas ar nuostoliai i§
vertybiniy popieriy laikymo turi atitinkamai didinti/mazinti vertybiniy popieriy savininky nuosavybg. Taciau
pastarieji yra visiSkai prieSingos nuomonés: nenumatytas pelnas ar nuostoliai i§ vertybiniy popieriy gali
sukelti neadekvacius pokyc¢ius savininky nuosavybés atzvilgiu. ,,Kuomet vertybiniai popieriai atne$a netikéta
pelna ar nuostolius, bet kurio i§ ju atskleidimas finansinéje atskaitomybéje dar nereiskia pripaZinimo —
skirtumas tarp $iy savoky yra itin reik§mingas.* (Beatty, Chamberlain, Magliolo, 1996, p. 2)

Teoriskai iSskiriami trys aspektai, nusakantys tikrosios vertés metodo taikymo turtui ir isipareigojimams
ivertinti kontraversiSkumo lygi. Visy pirma, yra daroma besalyginé prielaida, kad tam tikro netikéto pelno ar
nuostoliy atskleidimas gali tapti pripazinimu finansinéje atskaitomybéje priklausomai nuo finansinés
atskaitomybés sudarytojy ir vartotojy. Antra, yra manoma, kad vertybinio popieriaus kainos reakcija nusako,
ar atskirtis tarp atskleidimo ir pripazinimo yra reikSminga. Ir galiausiai, yra stebimi rezultatai, ar tiesioginis
vertinimo tikraja verte metodo naudojimas daro realy poveiki finansiniy instrumenty vertei, ar egzistuoja tik
teorinis $io metodo pagrindimas. (Nelson, 1996, p. 2)

Apzvelgus jvairiy autoriy nuomones apie pelno arba nuostoliy pripazinima, kuomet fiksuojami tikrosios
finansiniy straipsniy vertés poky¢iai, reikia pastebéti, kad itin didelj démesj jie skiria atotriikiui tarp pelno
(nuostoliy) atskleidimo finansinéje atskaitomybéje ir pripazinimo realiai egzistuojanciu. Remiantis TAS ir
VAS reglamentu, pelnas arba nuostoliai dél turto bei isipareigojimy tikrosios vertés pasikeitimo turi buti
itraukiami | ataskaitinio laikotarpio pelno (nuostoliu) ataskaita, todél praktinéje imoniy veikloje buitent tokiu
principu ir vadovaujamasi. Tuo tarpu mokslininky tyrimai, sprendziantys tikrosios vertés pokyciy
pripazinimo egzistuojant ir atskleidimo finansinéje atskaitomybéje, yra tik teoriniai.

2. Empiriniai tikrosios vertés koncepcijos aspektai.

Siekiant sudaryti jvertinimo tikraja verte modelj, kaip pagrindiniy tikrosios vertés nustatymo charakteristiky
bei esminiy bruozy rinkinj, biitina apibrézti, kokiuose finansinés apskaitos straipsniuose jis yra biitinas ir/ar
galimas naudoti bei kokia jtaka tai turi finansinés atskaitomybés rezultatams. Nors tikrosios vertés metodo
bltinumas visy pirma apibréziamas Tarptautiniuose finansinés atskaitomybés standartuose, kad bty
atskleisti tikrosios vertés metodo taikymo pagrindiniai straipsniai, teisingiausia yra vadovautis Verslo
apskaitos standarty (VAS) apibréZiamais reikalavimais, kurie daugeliu atvejy atitinka Tarptautiniy finansinés
atskaitomybés standarty (TFAS) normas, taciau yra labiau pritaikyti Lietuvos situacijai. Vertinant tikrosios
vertés principo naudojima Verslo apskaitos standartuose (VAS) kaip tiesiogini (pvz. ilgalaikio materialiojo
turto jvertinimas) arba netiesiogini (pvz. turto bei jsipareigojimy straipsniy vertinimas jungiant verslo
vienetus), nustatyta, kad tiesiogiai tikrosios vertés principas taikomas 12-oje standarty, o netiesiogiai — 5-
iuose standartuose.

1 lentele
Tikrosios vertés principo taikymas VAS

Tikrosios vertés
VAS Pavadinimas principo taik)Imas
verslo apskaitos
standarte
8 Nuosavas kapitalas Taikomas tiesiogiai
10 Pajamos Taikomas tiesiogiai
11 Sqnaudos Taikomas tiesiogiai
llgalaikis materialus turtas Taikomas tiesiogiai
12
(IMT)
13 Nematerialus turtas Taikomas tiesiogiai
14 Verslo jungimai Taikomas netiesiogiai
15 [nvesticijoiv { asocijuotqsias Taikomas tiesiogiai
imones
Konsoliduotosios finansinés Taikomas tiesiogiai
16 ataskaitos ir investicijos j
dukterines jmones
17 Biologinis turtas Taikomas tiesiogiai
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18 Finansinis turtas ir Taikomas tiesiogiai
finansiniai jsipareigojimai

20 Nuoma, lizingas (finansiné Taikomas netiesiogiai

nuoma) ir panauda
21 Dotacijos ir subsidijos Taikomas netiesiogiai
29 Uzsienio valiutos kurso Taikomas netiesiogiai

pasikeitimas
25 Statybos ir kitos ilgalaikés Taikomas netiesiogiai
sutartys

I$vestinés finansinés Taikomas tiesiogiai

26 . .
priemonés (IFP)

31 Atlygis darbuotojui Taikomas tiesiogiai
35 Imoniy pertvarkymas Taikomas tiesiogiai

Saltinis: sudaryta autorés pagal VAS

Pagal Lietuvoje galiojancius Verslo apskaitos standartus sudarytoje lenteléje iSskiriami standartai, kuriuose
tiesiogiai ar netiesiogiai figuruoja tikrosios vertés principas. Zinoma, toks atskyrimas néra vienareik§miskas,
nes galima pateikti glaustesniy, arba prieSingai — iSsamesniy tikrosios vertés metodo panaudojimo realios
finansinés atskaitomybés rengimo procese atvejy. Taciau, Sis skirstymas yra pakankamas tiksliai atspindéti
ivertinimo tikraja verte metodo reik§me finansinéje apskaitoje.

ISvados

1. Tikrosios vertés principas — tai zingsnis | prieki, sudarant salygas rinkoje egzistuoti sandoriams,
paremtiems naujausia informacija ir rizikos valdymu. Tikroji verté yra suma, uz kuria gali bati
apsikeista turtu ar paslaugomis arba kuria gali buiti uzskaitytas tarpusavio isipareigojimas, kai tuo
metu turto ar jsipareigojimy kaina daznai neatspindi realios vertés, o ir pati verté kinta greitai,
reaguodama | rinkoje vykstancius procesus. Atsizvelgiant | keliamus reikalavimus tikrosios vertés
koncepcijai, pagrindinis reikalavimas bet kokiam finansinés atskaitomybés straipsniui yra teisingos
ir tikslios jmonés finansiniy ataskaity informacijos, finansinés biiklés ar rezultaty pateikimas.

2. Kaip esminiai tikrosios vertés poriiSiai gali biti jvardijamos pirkimo, pardavimo, naudojimo verteés,
kapitalizuota verté, verté verslui. Vertinant konkreciy finansinés atskaitomybés straipsniy verte, gali
biiti remiamasi pagrindinémis tikraja verte nustatyti padedanc¢iomis technikomis, pagristomis rinkos
salygomis, pajamomis arba kaina.

3. Atskaitomybés rengimas, paremtas straipsniy jvertinimu tikraja verte, siekia supazindinti finansinés
informacijos vartotojus su informacija, kuri yra daug naudingesné priimant finansinius sprendimus,
nei informacija, paremta istoriniais kainy duomenimis. Istoriné¢ kaina gali apibrézti isigijimo ir
naudojimo verte, bet neparodo realios situacijos, ivertintos pagal rinkos informacija.

4. Vertinant turto ar jsipareigojimy straipsnius tikraja verte, vienos i§ svarbiausiy konkretaus straipsnio
savybiy yra svarbumas, patikimumas ir palyginamumas. Visi kiti iSskirti kriterijai yra reikSmingi, bet
kartu ir iSvestiniai TAS pateikty riziky bei kity autoriy nagrinéty kokybiniy charakterisitky.

5. Tiesiogiai tikrosios vertés principas taikomas 12-oje standarty, o netiesiogiai — 5-iuose standartuose,
taCiau toks iSskyrimas negali buti vienareiSmiskas.
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Erika Krakauskaité

Summary. Fair value evaluation

In this article is represented essence, theoretical aspects, evaluation techniques, subspecies of fair value and other
specific features of fair value method, used for evaluation of assets and liabilities. The concept of fair value — is a step
forwards by making conditions for transactions, maintained with the most recent information and risk possession, to
exist in market. The application of this method raises questions for accountants, capital owners, financial analysts and
other users of financial information because real value of assets or liabilities is changing and dependent on various
aspects. Leaning on researches made by scientists from variuos countries, their confirmed or denied hypothesis and
evaluating practical use of fair value method in Business accounting standarts, there will be created a fair valuation
model which will join together theoretic results founded by scientists and practical use of fair value model for realistic
evaluation of assets and liabilities.
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Listmros ficini darops kompetjos jtaia Sesiogindo: nisismio vesticljoms
Vytenis Navickaz, Eplé Dirapimaris

Eompetancijos povedkis taptantings kemspanijos konkursncingmi

Eristima Dabulevitine

Elimato aitos tvelninimo polittia ir skonoming svarba Listreai

Fims Kontauiiemé, Vilija Jansiste

Globalizacijos i falies slonomikos Bsivystymo lygo saveldo

Eplt Dragimaiteé, ¥Vteniz Navickas
Tisuinginds nisicmin mesticijos — talies konkmrencimgnms didinants vedksmys

Vaida Bulkevitinte, Stasys Girdzjanslkas

Incvacijos cikly logisting amaline

Nerimea Baralmmskesice-Jakubam:lcen

Listnves akonominin sngieo ciklas 1891 — 2008 mety laiketrpyge. Pahygmamo: Balijos talm

Faca Staznlaityid
Elimato kaftos politikos vywtymas ir jgyvendinimas Listmonje

Indre Siktoebyte
Ligtoves slakires snergijos rinkos anerimo jgyvendinicas

Toma Kiantiens
Moty ir vy ukirvmess dkirtemai Furopes Samngoje

Antaniny Garanatvili
Hgalth cars france in EU: the main systems and problsms

Agné Vaitimlairyo
Atlicky, kap smargiyos laltnic pansmdojimas wimomsnds darnics pltros kontelots
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Indre Delcnyte

Waliuny krimds: proguoemvimo galonybés

SEECLIA B FINANSAT

Vesta Gelutie

Froansings krirds i ju passkmeés skenomikal

Edits Malakiens

RadkEringumo jiaka wersle aplinkos fxansiniam stabdhemi
Alms Maskalidnaice

Ririkou dramdime fondai ir o jteia fSnansy rnkooys

Criedre Liberyeé

Agnkaitos dnomenny pritaikymey nikime slonomimes pridtings varms ELA rodidin:

Samle Dryraire
Tovomin kxpitalo stulefivos formencime bipviamtys vedomiai

Lima Muoramsksii
Egzotinii opcionad ir ju Kasifikacija

Evelina Milatigee
Comyparative stady of raditional and &lamic banking

Aimdsnsa: Vijinas
Mateomatinii vertinieyo balais medelizi — kredito rizikos fvertnime instumsentrs

Alma Jammiaicé
Bazkings krimés ir ju prognizavime modaliad

Eriks Krakanskaite
Trartizimas tkraja verte

Lima Velitlien#
Uisakyreants savikames kalimlowmes matoss paalrogy jmondcs

Inga Vasilisusloaire
Atidisjinin formaniess komercininess bankuose

Vits Rimfiend
Eredito drikos valdvmoe kredito mmijose vpatybes

Epidiju: Darbutas
Technizs analive pammta prakyba vertyhimizis popderiats Baltjos vertybiniy popisris hirtoje

SEECLIA C VADYBA

Viateslav Semelks
Logistkes vystymon pampaktyvos Listrvoje

Antra Vaisvalavitiité, Sandra Kazakevififlid
Walutybais tarmamtojs motyvavime sisterm- Exune mjono savivaldybas abrejis
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Eoberta Slekairyre, Lina Zalpvie

Dartmotojy pritraukimo j organisacijas Listmooje ypatumai

Joracé Liomkaié, $lann: Gurskaz

Spontansous internal country branding throngh the mass mwedia

Simona Ereminaite

E valdtios i a.venlo sanfyiis vistaosioue pirkiemose: tearinss ir eisinis ES kenteleets

Irma Lukotevitifitd

Crganizacijos knltlros saxtykis . jos onemtecija § kienty

Odetn Kazalnuskaird

Ty, o sijrem vy ir judgijimy valdvmes: kultiros veiioomys
Ermesta Staziahyid

Motves of buman resources management catourcing Cawe shudy
Ernesta Masyte

Inwlakinalaes kapitale ftaka imozi kenlomencingemm:

Faza Bartlme

TCameans valdymo paradizma: teormnisd aspeidad

Arné Navikuité

Twomiy sociabings atsakopnvhes teikiama nomda orgamizcijoms
Samdra Shiupiens

Tmomiy socialings atsakopnvhes (J5A) itaks organizacinie passtiojimmi

SEECLIA D KOAFRCITA

Ingrida Griesiens

Warlo parmsryshé kaip strateginic valdvmo irankis

Simonaz Vaitkws, Marin: Labyz, Deividas Baltrntais:, Asrmas Crpﬂ:is.. Jubin: Norkdnas
Mokslsivin imferrootrs verdieas mo teordjos ki prakidkos

Edirs Rink@nsirt, Dainora Grondey

Asmaninig pardavinm tendencijpos JAV mokomosios mediiages pardnimsy rinkoje
Martynas Groediz, Damors Grondey

Einkos segmentavimo ypatumed: nacionalinds, farptniinis i virmahs ygmenys
Alvile Natajare

#Fanklodaros spremdinai: globalin prekas enkbs atvejai

Mimdanzas Brazaitis, Vaidas Urbanaviting, Dadnera Grusdey
Eavizds prekis fsnkle kirmo process: Coffes Inn Listnra atvsjis
Lima Verbam:lden#

Svetngume paslangy kokybds valdvmas o vertimas
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Gabrielt Vilutpie, Daimors Grundey
Senjony. tarizmo rinkes vystymo galznybés Lstovoje

Dadva Damimlevicidte, Damars Grandey

Floologininy metyeatorss vieta pirkéjo motreatoriy sistamoje

Bermardas Toluba

Walstybés fvaizdtio jkos Salies anitajem mokshi tearinis pagrndimas
Simona Baluryed, Dainora Grundey

Vartts kirimas vartotnjm nnventstinise shudijoss

Erika Gibétaire

Marketingn strategijos aphvalze statybos imondse

Diamaz Vilacka:, Dadnera Grundey
Integmuotos marketingo koowrdkacdjos smategdjos: ., Tarpantings Kamno meno bisnaka™ o
w LArptautinio modemees dokio fstvalic™ atvejai

Diovile Morkdnsirg, Dainora Grundey
A Multi-facet imags of woman i advertruing: the cass of Lithnamis
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8 PRIEDAS. Konferencijos ,,Ukio plétra: teorija ir praktika* medziagos programos kopija

17:14-17:24 Lionilaité Jaraté, Gurskas Marius

SPONTANEQOUS INTERNAL COUNTRY BRANDING THEOUGH THE MASS MEDIA.
17:25-1T:35 Ereminaité Simona

E valdios ir e verslo santykis viefuosinoss pirkimuoess: tearinds ir tefzinis ES koneskstas.
17:36-17:46 LukeSeviciité Irma

Orzanizacijos kultiimos santykis su jos orentacia j klienm.

17:45-18:15  EKAVOS PERTRAUEKA (prie J Jablonslkio a.)

18:15-18:26 Kazakanskaité Oideta

Imoniy susijunginm ir jsigijimy valdymas: kulares veiksnys.

18:27-18:38 Bidvaite Gabrielé, GloZaityté Gertrida, Mantas Dilys

Fultires renginig kaip mokyme prismons: organizavimas mokyklose.

18:39-18:50 Stasiulyté Ermesta

MOTIVES OF HUMAN RESOURCE MAWAGEMENT OUTSOURCING. CASE STUDY.
18:51-19:01 Bartkuté Rasa

Damaus valdymo paradigma- teoriniai aspektai.

10:03-10:14 Navikaité Agné o VILNIAUS UNIVERSITETO
Inoni Socialings atsakomybes teikiama nauda organizacjoms. KAUNO HUMANITARINIS FAKULTETAS

19:15-19:26 Sliupiené Sandra
Im:oniu socialings atsakomuybés (ISA) itaka organizaciniam pasitikéjimui.

D SEKCITA Komercijos plétra slobalizacijos sabvzomis
Pirmininkauja: Ingrida Griesiené, Bernardas Toluba, Lina Verbausliené
16:30-12:30, 10 a.

16:30-16:40 Griesiené Ingrida
Verslo parmerysté kaip stateginio valdymo frankis. PROGRAMA
16-41-16:51 Rink@naité Edita, Grundey Dainora
Asmeniniy pardavimy tendencijos JAV mekomesios medZiazos pardavimy rinkaje.
16:52-17:02 Gruodis Martynas, Grundey Dainora
lliin;;_s;:%u;wlm?ﬂnmu nacionalinis, tarptawtmis ir virtualus lygmenys. i i
7 T atajiite Alovilé _Aii
Fenklotiaros sprendimai: globaliy prekés senkly atveiai 7-0ji TARPTAUTINE MOKSLINE KONFERENCUA
17:14-17:24 Brazaitis Mindangas, Urbanavicins Vaidas, Grundey Dainora
Favinés prekés fenklo kiirime procesas: Coffee Inn, Listuva atvejis.

é:ﬁii;;u;ispa:;::fx;uh:}v:;m, ir \-'erﬁ]_lima;. ” U K I 0 P I. ET RA .
17:36-17:46 Vilutyté Gabrielé, Grundey Dainora
Senjory turizme rinkes vystymo malinrybés Listuwvoje. TEORIJA IR PRAKTIKA"

17:45-18:15  KAVOS PERTRAUKA (prie JJablonskio a.)

18:15-18:2% Daninleviciité Daiva, Grundey Daimora

Ekologinin motyvatary vie pifkéjo motyvatery sistemaje.
18:26-18:36 Teluba Bermardas

Valstybés jvaizdiio jtakos saliss aukitajam mokslui teorimis pagrindimas.
18:37-18:47 Lubys Marins, Vaitkns Simonas, Cepulis Aurimas, Morkinas Julins, Baltruéaitis
Deividas

Moksleivin integraotas vershmmas. Muo tweorfjos ki prktikos.
18-48-18:58 Bakutyté Simona, Grundey Dainora

Ventés kilrimas vartotojui universitetinése smudijose.

18:59-19:09 Gibézaité Erila

Marketingo srategijos apivalza statybos jmensse.

19:10-19-20 Vilnckas Danaz, Grandey Dainora 2010 m. gruu-(liiu 9d.
Integruotos marketingo komumikacios simtegijos: . Tarptautinés Kaune meno bispalés™ ir . -
.Tarptautinio modermans sokio fastivalio™ atvejai. KAU :\AS, LIETUVA

19:21-19:31 Morkinaité Dovilé, Grundey Dainora
A MULTI-FACET IMAGE OF WOMAN IN ADVERTISING: THE CASE OF LITHUANTA.
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15:00-15:30 BREGISTRACLJA (prie I Jablonskio a.)
0 PLENARINIS POSEDIS (11a)

Kooferencijos pirmininkas VU KHF Dekanas prof. dr. Sanlins Gudas

Sveikinimo kalba

Konferencijos moksEnio kemiteto pirmininlé prof. dr. Dalia Streimildiené (VU KHF, Listuva)
Variotojiska vimsomens ir ekonomikos augimas

Mantas Jarugevidins (011 - Real estate management)

Tuo idejos ki sryoum

16:30-19:30 Darbas sekeijose.

19:30-20:00 UZdaryms ceremonija. Geriansiy pranefimy apdovamsjimas. (11 )

19:11-19:18 Vai
Atlicku, kaip ensrzijes Saltinio panandojimas visuomenés damios plétros kontekste.
1% ]9 19: ).6 Detsn'rte Indre

znvlmo Ealimyhes.

16:30-19:30, 1. J. i 4.

A SEKCIJA Ekonomikos altualijes it perspektvvos
Pirmininkauia: Hona Kiandiené, Neringa Barakauskaiti-Takmbausldens. Indré Silinelvté
16:30-19:30, 11 a_

16:30-16:37 Barakanskaité-Jalmbansliené Neringa

LOGISTIC CAPITAL MANAGEMENT THEORIES AND THEORETICAL ASPECTS OF
ECONOMIC GROWTH CYCLE.

16:38-16:45 Jocidté Erika, Znjyté Neringa, Girdzijanskas Stasys
Pazanlio ekonomikos plétros tendencijos (logistinis aspekras).

16:46-16:52 Janiiiité Vilija, Konl ené Rima

Tarptautiniy kompaniiy erganizacinin sukting pléma.

16:54-17:01 Sikimelyté Indré

Liztuves elekiros rinkos arvérimo laipsnio jtaka elekiros energijos kainoms.
17:02-17:09 Velepolskaité Vilma )

Liztuves ki daroma korupcijos ftaka tiesioginéms uZzienio investicijoms.
17T:10-17:17  Ziakaité Monika

Verslo cikhy jfaka imoniy veiklai.

17:18-17: Navickas Vytenis, Draginaité Eglé

Fompetencijos poveikis tarptautingés kompanijos konkurencingumui
17:26-17:33 Dabuleviciaté Kristina

Elimato kaitos sveninimo politika ir ekonoming svarba Listavai.
17:34-1T:41 Kontautiené Rima, Janciaté Vilija

Globalizactjos I 5alies ekonomikes iisivystyme lygio syveika.
17.42-174% Draginaité Eglé, Navickas Vytenis

Tiesioginés nfsienio investicijos — falies konkurencinguma didinantis weiksmys.

17:45-1815  KAVOS FERTRAUKA (prie J.Jablonskie a.)

1 Bartuseviciité Milda

ugumg reiskinys Baltjos Saliy finansy rinkoss.

0 Bulkeviciite Vaida, Girdzijamskas Stasys

Inowacijos cikhy logisting analizé.

18:31-18:38 Barakauskaité-Takubauskiené Neringa

Listawes ekonominio augime ciklas 1991-2008 mety laikotarpyje. Palyginameji Balijos Salin
ekonominin rodikliy ir fraka dariusin veiksniy analizé.

18:39-18:46 Stasinlaityté Easa
Klimato kaitos politikos vysoymas ir fzyw
18:47-18:54 Sikinelyté Indré
Lizmves elekoos Enatgijos rinko: afvérime igyvendinimas.

18:55-10:01 lu:.nmu Tona

Motery ir vymy ubimmnme skirumai Europes Sajunzeje.

19:03-12:10 Garamaivili Antanina

HEALTH CARE FINANCE IN EU: THE MAIN SYSTEMS AND PROBLEMS.

dinimas Lisnuvaje.

16:30-16:38  Celadidité Vesta
Finansinés krizés ir ju pasekmés ekonomikai
16:39-16:47 Martinkuté Rita
ipazinime kriterijy svarba ilgalaikio nurto atskleidimui finansinéje apskaitoje.
16:48-16:56 Aalildené Edita
Feikiminzumao jtaka verslo ap]mknvs finamsiniam stabilummai.
Maskalifinaité Alma
Rizikos draudimo fondai ftaka finansy rinkoms.
17:06-17:14 Liberyté Ciedré
Apskaitos duomeny pu'l.[al'kymn_ reikimé ekonominés pridétinés vertés EVA rodiklini.
17T:15-17:23 Dyraité Saunlé
Imoniy kapitalo smuktires formavima lemiantys vedksmiai.
17:24-17:31 Muranzkaité Lina
Egzotiniai opcionai ir ju klasifikacija.
17:33-17:41 Milagidté Evelina
COMPARATIVE STUDY OF TRADITIONAL AND ISLAMIC BANEING.

ll.':ii—]ﬂ'l:‘ EAVOS PERTRAUKA (prie J Jablonskio a.)

18:15-18:22  Vijinas Mindangas

Matematiniai vertinimo balais modeliai — kredite rizikes jveninimo instramentas,
18:24-18:31 JamuZaité Alma

Bankiné: krizés ir ju prognozavime modeliai

18:33-18:41 Krakauskaité Erilia

ITvertinimas tikraja verte.

18:42-18:50 Velickiené Lina

Uzsakyminis savikamos kalkuliavimas mazose paslanzy jmenése.
18:51-18:58 Vasiliauskaité Inga

Ardéjiniy formavimas komercininose bankuose.

18:00-19:08 Rimdiené Vita

Eredito rizikes valdymo kredite unijose ypatybes.

19:09-19:17 Kuodinskas Ignas

Verrybinin popieriy portfalio valdymas pagal ekoneminius cikius.
19:18-19:26 D:rblhsEgldl]ns

Technine analize paremta prekvba \menja.is pnpizriai;Ba]ﬁ'in's verryhiniu popieriy birioje.

CSEECIIA V. aktualij
Pirmininkanja: Rasa Bartloté, R:!u}rlls Tltms, Raokas Grunda
16:30-19:30, 12 a.

16:30-16:40 Semesko Viaceslav

Logistikos vystymo perspakryves Lismuvoje.

16:41-16:51  Simelvité Agné

Tarpwalstybiné knmkurem:ljn d.eln!smgmuuzﬂm investicijy primaukime.
16:82-17:01 Vaisvalaviciits Anfra, Kazakeviciité Sandra

Valstyhés tarmautojn motyvavimo sistema: Kauno rajono savivaldybés amvejis.
17:03-17:13  Slekaityté Roberta, Zalpyté Lina

Darbuetoju prigaukimo j organizacijas Liemuveje ypaumai
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