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[VADAS

Temos aktualumas. Pagrindiné verslo ilgaamziSkumo ir pelningumo prielaida yra laiku
ir racionaliai ivertinty investiciniy sprendimy priémimas, ju igyvendinimas ir savalaiké kontrolé.
Sudétingi klausimai, apimantys imonés investicing veikla, reikalauja pakankamai gilios analizés ir
praktiskai priimamy valdymo sprendimy tam, kad buty galima efektyviai nukreipti bei formuoti
kompanijos veikla. Strateginiy veiksmuy, susijusiy su imonés sékmingos plétros galimybémis,
pasirinkimas ir jvertinimas priklauso nuo daugybés veiksniy — sprendimy priémimui naudojamos
informacijos patikimumo, imonés iSorinés aplinkos stabilumo ir asmeny, pritman¢iy sprendimus,
subjektyviuy charakteristikuy.

Investiciniai projektai pastaruoju metu tapo ne tik verslo galimybiy tyrimo ir
projektavimo bei realiy verslo plany pateikimo jvairiems partneriams priemone, bet ir Siuolaikinés
rinkos ekonomikos ir verslo valdymo studijy priemone. Daugelis Lietuvos imoniy perima pasaulyje
naudojamus metodus, pagrindziandias strateginius sprendimus. Salies jmonéms, siekianéioms
konkuruoti globalioje rinkoje bei pasinaudoti egzistuojanciomis naujomis galimybémis Lietuvai
tapus Europos Sajungos nare, bitina taikyti Siuolaikinius investiciniy procesy efektyvumo
vertinimo analitinius metodus, modifikuojant juos pagal Lietuvos imoniy veiklos specifika ir
salygas.

Moksliné problema ir jos iStyrimo lygis. Investiciniy projekty vertinima sunku priskirti
konkreciai ekonomikos mokslo Sakai. Jos teorini pagrinda sudaro jmonés finansy, investicijy, verslo
vertés bei kity ekonomikos moksly tyrimy sritys. IS uzsienio Saliy mokslininky, nagrinéjanciy
investicijy ir investiciniy projekty teorinius ir praktinius aspektus, reikéty iSskirti Ch. Agar (1995,
2005), J. M. Bartley (2001), R. Brealey, S. Mayers, A. Marcus (2001, 2008), A. Fight (2006), A.
Gregory (1999), E. A. Helfert (2001), P. A. Ryan (2002), W. Sharpe (1995, 2000), G. Alexander, J.
Bailey (1995, 2000), A. Stabryla (2006), P. Tufano (2004), ir kiti. Lietuvoje Sia problematika
nagringjo V. Alekneviciené (1997, 2009), M. Butkus (2007), D. Cibulskien¢ (2007), R. GineviCius
(2005, 2009), J. Mackevicius (2005, 2007, 2009), R. NorvaiSiené, T. Petravic¢ius (2008), R.
Rudzkis, A. V. Rutkauskas (2002, 2006), M. Tvaronavicien¢ (2006), R. Urniezius (2001), L.
Ustinovi¢ius (2004), E. Valakevi¢ius (2007), S. Valentinavi¢ius ir kiti. Siy autoriy darbuose
analizuojamas platus su investiciniy projekty valdymu, analize ir vertinimu susijusiy klausimy
spektras. Taciau atlikus iSsamia Siy bei kity mokslinés literatiiros Saltiniy analizg, paaiskéjo, kad
néra bendrai praktiniam taikymui parengtos investiciniy projekty vertinimo bei pagrindimo
metodikos. Imonés mazai démesio skiria finansiniy rodikliy analizei, kuri parodo realig situacija
apie imon¢s buklg. Taip pat diegiant naujus investicinius projektus neatliekamas investiciju

efektyvumo vertinimas, nenustatomas rizikos lygis, kuriy pagalba biity galima nustatyti



perspektyvia investavimo krypti, teisingai pasirinkti projekta finansavimui bei iSvengti
nepageidaujamy nuostoliy.

Tyrimo objektas — investiciniy projekty vertinimas.

Tyrimo dalykas — investicinio projekto nauda, bei jo itakos imonés finansinei buklei
ekonominis vertinimas.

Tyrimo tikslas — remiantis darbo teoriniais aspektais atliktais investiciju ekonominio
vertinimo metody tyrimais ir atlikus UAB “Panevézio Melioracijos” investicinio projekto finansini
vertinima ir sukurti apibendrinancia projekto vertinimo metodika

Tyrimo uzdaviniai:

1. Apzvelgti investiciniy projekty itakos imonés veiklai, ju ekonominio vertinimo
teorinius aspektus;

2. Atlikti UAB “Panevézio Melioracija” dabartinés finansinés buklés analizg,
identifikuojant pagrindines problemas;

3. [vertinti numatomas investicinio projekto pajamas ir kastus, apskaiciuoti investicinio
projekto efektyvumo rodiklius bei nauda;

Atliekant analiz¢ naudoti Sie metodai:

Teoriniuose tyrimuose naudota mokslinés literatiiros analizé, sintezé, sisteminimas,
lyginimas, klasifikavimas ir grupavimas;

Analitin¢je darbo dalyje naudota finansiniy ataskaity horizontalioji ir vertikalioji analiz¢;

santykiniy rodikliy analiz¢;

Tyrimo dalyje atlikti jvairiy projekto efektyvumo rodikliy skai¢iavimai;

Tyrimo stuktiira. Rengiant magistro darbo metodologing dali buvo iSsamiai iSnagrinéta
moksliné literatiira ir iSanalizuoti pagrindiniai investiciniy projekty jvertinimo metodai.

Analitin¢je dalyje buvo jvertinta dabartiné UAB “PanevéZzio Melioracija” finansiné bukle,
identifikuoti pagrindiniai jos privalumai ir trikumai.

Tyrimo dalyje atlickamas imonés vykdomo investicinio projekto finansin¢ analize,
apskaiciuoti efektyvumo rodikliai, nauda bei atsipirkimas.

Darbg sudaro Darba sudaro trys dalys, 74 puslapiai, 18 paveiksly, 13 lenteliy , 2 priedai,

77 literaturos $altiniai.



1 INVESTICINIO PROJEKTO VERTINIMO TEORINIAI
ASPEKTAI

1.1 INVESTICINIAI PROJEKTAI, JU KLASIFIKAVIMAS

Imonés veikla, nukreipta i kapitalo investicijy valdyma, vykdoma remiantis ijgyvendinamais
investiciniais projektais. Tai Siuolaikinis poziiiris, placiai istirtas teoriniu lygmeniu ir jau gana ilga
laika sékmingai taikomas praktiSkai. Taciau projektinés veiklos koncepcija taikoma daugelyje
veiklos sri¢iy ir apima ne tik ekonomikos sektoriy, todél investiciniy projekty atveju reikia
atsizvelgti 1 Siai veiklai bidingus ypatumus.

Projektas - tai seka tarpusavyje susijusiy jvykiu, kurie vyksta tam tikru nustatytu laikotarpiu
ir kurie skirti pasiekti nepakartojama, taCiau aiskiai apibrézta rezultata (Baguley, 2000). Projekta
galima apibiidinti ir kaip unikaly darba, turintj aiSkiai apibrézta tiksla, ribotus iSteklius Siam tikslui
pasiekti, nustatytas pradzios bei pabaigos datas, ir apimanti kelias koordinuojamas tarpusavyje
susijusias veiklas (Bivainis ir kt. 1997; AliSauskas ir kt., 2005; Turner, 1999; Kerzner, 2001) arba
kaip laikinag veikla, kurios tikslas - sukurti unikaly produkta ar paslauga (PMBOK Guide, 2004).
Galima i8skirti tris pagrindines projekto charakteristikas, i$skiriancias ji 1§ kity veikly: 1) veiklos
unikalumas (veiklos srities, priemoniy, keliamy uzdaviniy, kity veiksniy visuma, daranti projekta
nepakartojamu); 2) riboti iStekliai (laiko, personalo, pinigy ir pan.); 3) apibréztas tikslas (siekiamas
konkretus iSmatuojamas rezultatas) (Lessel, 2007).

Nors investicinis projektas turi specifiniy savybiy, apibendrintu lygmeniu jis irgi gali biti
nagrin€¢jamas tame pacCiame kontekste. Kaip ir bet kokios kitos srities projektas, jis reikalauja
iStekliy, yra ,,iSsidéstes" tam tikrame laiko intervale, turi apibréztus tikslus ir rezultata. Sie
elementai yra biidingi praktiskai visy sri¢iy ir tipu projektams, taciau kiekvienu atskiru atveju jie
turi skirtinga reikSme ir poveiki galutiniam rezultatui. Investiciniu projekty atveju rezultatui
pasiekti ypaC svarbus finansiniai ir laiko iStekliai, kultiiriniy projekty - Zmoniuy (kiirybiniai)
iStekliai, o inovaciniy ar technologinés plétros projekty - techniniai iStekliai. Atsizvelgiant i labai
didele skirtingy projekty gausa, biitina jvardinti pagrindinius kriterijus, pagal kuriuos juos bty

galima klasifikuoti. Investiciniy projekty klasifikavimas pateikiamas 1 pav.



Investiciniy projekty

klasifikavimas

Pagal funkcine
paskirtj

Pagal investavimo
tikslus

Pagal
priklausomyheés
lyei

Pagal trukme

Pagal apimtj

Pagal finansavimo
saltinius

Modernizavimo
projektai

Plétros projektai

Restruktiirizavimo
projektai

Gamyhos apiméiy
didinimo projektai

Asortimento
plétros projektai

Kokybhés gerinimo

Nesusije projektai

Mono - projektai

Trumpalaikiai
projektai

Visutinés trukmés
projektai

llgalaikiai projektai

Mati projektai

Vidutiniai
projektai

Dideli projektai

Finansuojami is
vidiniy resursy

Finansuojami is
akcininky 1é3y

Finansuojami is

projektai skolinty lé3y
Savikainos . S
maZinimo Finansuojamiis
projektai paramos lésy

1 pav. Investiciniy projekty klasifikavimas

Saltinis: sudaryta darbo autorés pagal Tomasevi¢ 2010

1) projekto funkciné paskirtis - atsizvelgiant | imonés iSkeltus tikslus, investicijos gali biiti

2)

3)

nukreiptos 1 esamos techninés - gamybinés bazés renovavima, naujos sukiirima ar, esant
nepalankiai situacijai, esamos restruktiirizavima;

investavimo tikslai - atsizvelgiant { rinkos konjunktiira ar imonés plétros strategija,
investiciniai projektai gali buti skirti padidinti gamybos apimtis, pagerinti produkcijos
kokybe, sumazinti jos savikaing ar siekti kity tiksly. Pazymétina, kad nors investiciniai
projektai orientuoti daugiausia i pelno siekima, jie gali turéti ir socialiniy visuomeniniy
tiksly, nesusijusiy su pelno siekimu. Todél gali skirtis ir rezultaty pobtdis - kai kurie
rezultatai pakankamai apciuopiami, nes turi materialing iSraiSka. Taciau yra daug
projekty, kuriy rezultatams taikoma kitokia vertinimo skalé;

projekto priklausomybés lygis - projektai gali biiti tarpusavyje nepriklausomi, nesusijg ir
lgyvendinami lygiagre€iai. Vienas kita eliminuojan¢iy projekty atveju gali buti
igyvendinamas tik vienas i§ keliy projekty, o priklausomi projektai, atvirksciai, turi biti

lgyvendinti arba kartu arba nejgyvendinti i§ viso;
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4) projekto trukmé - projekty igyvendinimo laikas turi tiesioginés itakos jo rezultatams,
arba, atvirksCiai, ji pati lemia kiti projekto parametrai. Pagal §i kriterijy iSskiriami
projektai skiriasi jgyvendinimo laikotarpiu. [prastai skirstoma i trumpalaikius, vidutinés

trukmés ir ilgalaikius projektus, taciau gali buti taikoma ir detalesné klasifikacija;
5) projekto apimtis - projektai gali buiti dideli, mazi, vidutiniai. Vertinimo skalg¢ lemia

palyginimo bazé. Nuo projekto apimties didele dalimi priklauso ir kiti projekto
parametrai, pvz., projekto dalyviy skaiCius ar projekto biudzetas (verté). Stambis
projektai turi didelius biudZetus ir reikalauja kartais net iki keliasdeSimties tiikstanCiy
dalyviy;

6) projekto finansavimo Saltiniy pobiidis - projektai gali biti finansuojami 1§ vidiniy
imonés iStekliy, akcininky 1éSy, pritraukiant skolinta kapitala ar valstybés dotacijas.
Iprastai projekto finansavimas daZniausia vykdomas 1§ keliy Saltiniy 1§ karto.

Svarbus yra valstybés dalyvavimas investiciniame procese. Tai ji gali daryti jvairiais biidais:
tiesiogiai subsidijuoti investicinius projektus, suteikti reikalingas garantijas investiciniams
kreditams gauti, teisés aktais skatinti ar suvarzyti pasirinkty projekty jgyvendinima ir kitais. Siame
procese investiciju tikslingumui nustatyti reikalinga investiciniy projekty vertinimo metodika, kini
padéty atrinkti geriausiai subjekto tikslus atitinkancius projektus. (Tomasevic, 2010)

Investiciniai projektai, kuriy finansavimas priklauso nuo valstybés, tarptautiniy organizaciju
ir Europos Sajungos institucijy turi biiti vertinami iSsamiau, t.y. pagal grieztai nustatytus kriterijus
ir patvirtinta metodika. Tokie kriterijai turi leisti nustatyti projekto efektyvuma ji igyvendinanciam
subjektui, tkio Sakai, valstybei bei problemoms, kurias valstybé ar verslo subjektas, vieSa
organizacija tikisi iSspresti panaudodama $i projekta. Tam sililomas kompleksinés analizés
metodas. Kompleksiné analizé, kaip investiciju efektyvumo jvertinimo metodas, dél savo
universalumo tinka jvairiy finansiniy istekliy, tarp ju ir uzsienio investiciniy kredity, panaudojimo
efektyvumui nustatyti.

Investicinio projekto igyvendinimo ir atsipirkimo laikotarpis daznai biina gana didelis, kuris
priklauso nuo projektuojamos veiklos srities, gyvavimo ciklo, technologijos ypatumy kity vidiniy ir
iSoriniy veiksniy, o taip pat ir nuo ilgalaikiy isipareigojimy, kurie vykdomi per panasy laikotarpi,
kaip ir igyvendinant projekta (M. TamoSitinien¢, 1999, p. 14; V. Katasanovas ir D. Morozovas,
2000, p. 17 ir kt.).

Reikia pasakyti, kad investicijos gali apimti tiek visa mokslinj-techninj ir gamybinj produkto
(paslaugos) kiirimo cikla, tiek jo stadijas: mokslini tyrima, projektavimo darbus, esamos gamybos

plétima ar reorganizavima, naujos gamybos arba naujo produkto sukiirima.
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Ivairiuose literatiiros Saltiniuose nurodoma, kad investiciju objektai gali skirtis pagal projekto
apimtis; projekto raiSi (pvz., komercinis, socialinis, susijg¢s su valstybés interesais); investicinio
ciklo pobudi ir sudéti (statybos projektas, pramonés projektas); valstybés dalyvavimo igyvendinant
projekta laipsni; idéty 1€Sy panaudojimo efektyvuma.

Investavimo objektai yra :

e piniginés 1éSos ir ju ekvivalentai (tiksliniai inasai, apyvartinés 1éSos, vertybiniai
popieriai, paskolos, kreditai, pajus ar atitinkama imongés istatinio kapitalo dalis);

e 7eme;

e pastatai, jrenginiai, masSinos ir {ranga, matavimo ir bandymo irenginiai, bet kokia kita
nuosavybe, naudojama gamyboje ir turinti likvidacing verte;

e nuosavybes teisés, paprastai vertinamos piniginiu ekvivalentu, su gamyba susijusios

paslaptys, licencijos d¢l gamybinés nuosavybeés teisiy perdavimo.

Investuotojui ir kitiems suinteresuotiems projekto dalyviams patvirtinus savo ketinimus
dél tolimesnés projekto plétros, atsiranda poreikis turéti daugiau informacijos apie jvairius projekto
igyvendinimo aspektus. Tokius atsakymus duoda technin¢ galimybiy studija, kurioje visapusisSkai
nagrin€jami ne tik projekto finansiniai ir ekonominiai aspektai, bet ir atlickamas i§samus susijusiy
sriCiy vertinimas. Projekto eksploatavimo fazéje analizés tikslas siejasi su operatyviniy klausimy
sprendimu ir leidzia gauti informacija, reikalinga valdymo sprendimams priimti. Uzbaigus projekta
iSlieka poreikis gauti apibendrinta informacija apie jo ivykdymo rezultatus, palyginti su planuotais

ir gauti vertingos informacijos ateities investiciniams sprendimams priimti.

1.2 INVESTICINIO PROJEKTO GYVAVIMO CIKLAS

Laiko tarpas nuo investicinio projekto idé¢jos atsiradimo iki galutinio projekto rezultato
gavimo vadinamas projekto gyvavimo ciklu (Agar, 2005; Damodaran, 2002). Kai kuriuose
literatiros Saltiniuose projekto gyvavimo ciklas jvardinamas kaip laiko tarpas tarp projekto
atsiradimo ir jo likvidavimo (Rutkauskas, 2006). Paprastai projekto darby pradzia ir uzbaigimas
iforminami sutartimis ir kitais oficialiais dokumentais. Toks jforminimas daznai atlickamas ir
projekto igyvendinimo metu, kai baigiamas tam tikras darbas ar tiesiog fiksuojamas jo tarpinis
rezultatas. Praktikoje susiformavo patirtis skaidyti projekto gyvavimo cikla i atskiras fazes. Fazés
gali biiti skaidomos | etapus, etapai - | poetapius, poetapiai - { darbus (operacijas). Etapai, poetapiai
ir darbai yra nustatomi taip, kad kiekvieno juy pabaigoje buty gautas konkretus rezultatas, kad pagal

Jjuos biity galima racionaliai planuoti ir organizuoti investicinio projekto jgyvendinima.
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Nors investicinio projekto gyvavimo ciklo savoka daznai suprantama kaip tam tikras
pasikartojantis veiksmas, taCiau investiciniy projekty valdymo atveju ji paprastai reiskia uzbaigta
procesa. Kita vertus, atskiry projekty atveju (ypa¢ aktualu informaciniy technologijy srityje),
projekto gyvavimo ciklo struktiira turi griztamaji rysi tarp etapy, numatant galimybe kiekviena i§ ju
dekomponuoti (Elskyté, 2006). Kiekvieno investicinio projekto gyvavimo ciklo ,,elgsena" biina
skirtinga: gali buti létas startas ir greita pabaiga arba, atvirksCiai - greitas startas ir léta pabaiga;
galimi ir kiti tarpiniai variantai.

Priesinvesticiné fazé. Pirminéje (prieSinvesticinéje) fazéje nagriné¢jama projekto idéja ir
formuojama jo koncepcija. Idéjos atsiradima ar jos pasirinkima daugiau lemia investuotojo
psichologiniai (intuityviniai) gebéjimai, todél Sis Zingsnis retai formalizuojamas, tuo tarpu projekto
koncepcijos formavimas jau yra konkretus ir visiSkai apibréztas Zingsnis, susidedantis i§ tam tikry

veiksmy ir turintis konkrety rezultata.

Lietuvos verslo salygomis projekto koncepcija susideda i§ dviejy etapu: 1) projekto
investicinio sumanymo (id¢jos) susiformavimas; 2) investiciniy galimybiy nagrinéjimas
(Rutkauskas, Tamositinien¢, 2004). Pagal UNIDO metodika prieSinvesticiné¢ projekto raidos faze
apibréZiama placiau ir apima Siuos etapus:

1) investicijy galimumo (palankumo) identifikavimas;

2) preliminarus projekto parinkimas ir apibrézimas (prieSprojektiniai tyrimai);

3) projekto formulavimas (projektiniai tyrimai);

4) galutinis projekto vertinimas ir sprendimo d¢l investicijy priemimas (PMBOK

Guide, 2004).

Norint tinkamai atlikti prieSinvesticin€je projekto fazé€je numatytus tyrimus, reikia iSmokti
teisingai metodiskai spresti uzdavinius, nustatyti projekto efektyvuma ir parengti verslo plana, nes
tik taip galima iSvengti netikétumy vélesniais projekto darby etapais ir pasiekti galutini rezultata
paciu ekonomiskiausiu biidu. Be to, tik Sioje fazéje galima sustabdyti nesékminga projekta
nepatiriant didesniy nuostoliy.

PrieSinvesticingje fazéje paprastai vyksta kelios lygiagre€ios veiklos, kurios persikelia ir {
investicing faz¢. Kai investicinés galimybés yra iStirtos ir suformuota projekto koncepcija,
prasideda pagalbinés veiklos, susijusios su numatyto igyvendinti investicinio projekto
organizaciniais aspektais.

Siekiant iki minimumo sumazinti investicinio projekto nesékmés rizika ir iSvengti
bereikalingo istekliy Svaistymo, biitinas aiSkus suvokimas, kas ir kokia tvarka turi biiti atliekama -
nuo investicinio projekto konceptualinio etapo iki eksploatacijos pradzios. Nors projektavimo ir

konsultavimo darbai vykdomi per visa projekto parengimo ir jgyvendinimo laikotarpi, tac¢iau biitent
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prieSinvesticinéje faz¢je tokiu darby reikSmé yra didziausia. Priimti techniniai, finansiniai,
rinkodaros ir pan. sprendimai lemia tolimesne investicinio projekto sékme (Damodaran, 2002). Sis
etapas jprastai trunka nuo 9 iki 12 meén., o islaidy dalis bendroje projekto vertéje sudaro nuo 0,5 iki
3,0 % (BaneHCKHH ir kt., 2004).

Investiciné fazé dar vadinama projekto igyvendinimo faze, kurios pagrindiné uzduotis -
tinkamai valdyti keleta procesy, susijusiy su objekto statyba, irangos montavimu ar infrastrukttiros
kiirimo darbais. Didelés imonés projekto investiciné fazé bus visiSkai skirtinga palyginti su mazos
imonés statyba ir jrengimu. Taciau, atsizvelgiant i tai, kad projektuojama gamybiné veikla apima
gamyklos pastatyma, masSiny ir jrenginiy montavima, projekto investiciné faz¢ turi biiti suskirstyta {
tam tikrus etapus (Rutkauskas, TamoSiiinien¢, 2004; Rutkauskas, 2006). AtsiZvelgiant { projekto
pobiidi, jo apimtj ir kitus parametrus, nustatomi 5 - 7 svarbiausi etapai: 1) teisinio organizacinio
pagrindo projektui igyvendinti suformavimas; 2) technologinés bazés suformavimas itraukiant
licencijy, patenty ir kity reikalingy Ziniy isigijima; 3) tiekéju ir rangovy atranka, pasitilymy
tvertinimas, derybos dél palankesniy salygu; 4) zemés sklypo isigijimas, projektavimas, statybos ir
rekonstrukcijos darbai; 5) prieSgamybinis marketingas, logistikos ir tiekimo tinklo formavimas; 6)
personalo atranka ir jdarbinimas; 7) objekto perdavimas, bandomoji gamyba, kiti parengiamieji
darbai (Agar, 2005; Kerzner 2001).

Visais Siais etapais iSlieka finansinés ekonominés analizés butinybé, nors jos kryptis i§
dalies kei¢iasi nuo projekto planavimo bei jo rezultaty vertinimo i vykdomu veikly efektyvumo
uztikrinima. Investicinéje fazéje labai svarbu pasiekti, kad visi darbai bty atlikti kokybiskai,
numatytos trukmés laikotarpiu ir nevirSijant tam skirty iSlaidy (Projekty valdymas, 2004). Siekiant
Siy tiksly aktualiausia problema yra deryby organizavimas ir kontrakty sudarymas. Tiesioginés
derybos ir kontrakty pasiraSymas daznai parodo projekto pakeitimuy reikalinguma, poreikius
modifikuoti projekta, iskelia projekto gerinimo idéjas, o tai daznai reikalauja nenumatyty
papildomy investiciniy sanaudy.

Investicinéje fazeje labai svarbi ir prieSgamybinés rinkodaros veikla parengiant rinka naujai
gaminamam produktui ar teikiamai paslaugai; prieSingu atveju eksploatacinés fazés pradzioje gali
kilti rimty trukdziy dél realizavimo rinky, kurie dar labiau didinty apyvartinio kapitalo poreiki,
kuris pradiniame etape ir taip reikalauja nemazy investicijy (Tomasevi¢, 2008a). Tai, savo ruoztu,
sukelty daug kity nepageidaujamy reiSkiniy tolimesnéje projekto jgyvendinimo veikloje
(Rutkauskas, 2006; BaneHCKHH ir kt., 2004; Horne, Wachowicz, 2005).

Investiciné fazé susijusi su finansiniais jsipareigojimais ir dauguma galimy projekto
pakeitimy gali turéti rimty finansiniy pasekmiy. Prastai sudaryti laiko grafikai sutrikdo statyby

baigti ir eksploatavimo pradZia, neiSvengiamai didina investicines iSlaidas, turi neigiamos jtakos
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projekto veiksmingumui. PrieSinvesticinéje fazéje uz laiko veiksni svarbiau kokybé ir patikimumas.
Taciau investicinéje faze¢je laiko veiksnys tampa ypac reik§mingas.

Eksploataciné fazé. Eksploatacijos problemas reikia nagrinéti atsizvelgiant i artimiausia ir
tolimesne ateiti (Rutkauskas, Tamositiniené¢, 2004). Artimiausia ateitis - tai pradinis gamybos
periodas, kuriuo gali atsirasti problemy, susijusiy su technikos panaudojimu, jrangos veikimu,
mazu darbo nasumu arba nepakankama darbininky ir personalo kvalifikacija. Tai tipiSkos
igyvendinimo fazés pradinio periodo problemos. Daugelis juy turéty buti aptartos ir iSsprgstos per
projekto investicing fazg.

[lgalaikéje perspektyvoje sprendZiami strateginiai klausimai susij¢ su savikainos mazinimu,
rinkodaros veiksmais ir pardavimy valdymu. Sie veiksniai didele dalimi siejasi su prognozémis,
atliktomis prieSinvesticinéje fazéje. Jei Sios prognozeés ir j omis remiantis priimti sprendimai
pasirodé¢ klaidingi, tai jy keitimas Sioje faz¢je tampa ne tik problemiSkas, bet ir brangiai
kainuojantis.

Eksploatacinéje fazéje ypatingai svarbi ir einamosios veiklos stebésena. Jos rezultatai ne tik
padeda jvertinti igyvendinamo projekto atitikti numatytiems tikslams, bet ir teikia vertingos
informacijos jo vykdytojams, padeda i§vengti klaidy igyvendinant kitus projektus.

Eksploatacinés fazés trukmé turi didelg jtaka projekto rezultatams ir kitoms svarbioms
projekto savybéms. Kuo ilgesné §i faze, tuo didesné investicinio projekto generuojamy pajamu
suma. Taciau labai svarbu atskirti jgyvendinamo projekto pajamas nuo ty pajamy, kurios
formuojamos nauju investiciju déka ir todé¢l turéty biiti priskiriamos kito projekto rezultatams.
Gamybiniy projekty atzvilgiu toks laikotarpis gali sutapti su jrangos fizinio ir moralinio
nusidévejimo terminu. Kity projekty atveju tokj laikotarpi gali nustatyti pats investuotojas, kuris
nusprendzia dél planuojamy projekto pajamy reikSmingumo ir pasitraukimo i$ projekto salygy.

Likvidaciné fazé. Kaip jau minéta, daugelyje investicinio projekto gyvavimo ciklo
apibrézimy (Agar, 2005; Brigham, Houston, 2002; Kerzner, 2001; Rutkauskas, Tamositinien¢,
2004 ir kiti) i8skiriamos 3 fazés, taCiau, miisy nuomone, tikslinga papildyti jas dar viena -
likvidacine faze. Sios fazés bitinybe lemia investicinio projekto apibrézimas, numatantis laiko
ribas. Kadangi projektas turi turéti ir pradzia, ir pabaiga, eksploataciné fazé negali biiti projekto
pabaigos etapu, nes jai keliami visiSkai kitokie tikslai. Tokiu biidu likvidacinés fazés itraukimas yra
logiSkas zingsnis, kurio tikslas - projekto veiklos uZbaigimas. Taigi, likvidaciné faz¢ yra projekto
baigiamasis etapas, kai baigiama gamyba, stabdomas paslaugy teikimo procesas ir likviduojamos
gamybos (paslaugy teikimo) priemoneés. Likvidavimas neturi biiti suprantamas kaip fizinis turto
naikinimas. [prastai likvidacineje fazéje vyksta jrangos demontavimas, turto iSpardavimas ar jo

konservavimas. Tik retais atvejais tai susij¢ su iSardymu ar sunaikinimu. Kitas svarbus likvidacinés
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fazés uzdavinys - {vertinti galutinius projekto realizavimo rezultatus ir padaryti iSvadas, kurios
padéty spresti kity projekty igyvendinimo problemas.

Akivaizdu, kad kuo didesnis investicinis projektas, tuo didesné atsakomybé tenka
susijusioms su jo igyvendinimu Salims. Kiekvienu atveju projektas turi buti visapusiskai istirtas ir
nustatytas ne tik atsakomybés uz sprendimy priémima laipsnis, bet ir projekto atlikimo kontrolé.
Kita vertus, bet kokio projekto atveju visada egzistuoja neapibréztumo veiksnys, kuri sukelia tam
tikri trukdziai ir nesklandumai. Bitent dél Siy priezas¢iy sunku tiksliai jvertinti projekto ekonomini
efektyvuma. Nors ir yra tam tikros rizikos jvertinimo taisyklés, taciau gana daznai sprendimai

priimami vadovaujantis intuicija (Mackevicius, 2007).

1.3 INVESTICINIU PROJEKTU EKONOMINIS IR PINIGU SRAUTU SKAICIAVIMO BUDAI

Ekonominis jvertinimas — tai racionalus biidas pasirinkti sprendima. Kiekviena komercing
organizacija privalo mokeéti nustatyti perspektyvias investavimo kryptis, kad, sukaupusi pinigy
investicijoms, galéty teisingai pasirinkti projekta finansavimui.

Ekonominis jvertinimas jgalina pasirinkti sprendima, remiantis tkinés-finansinés naudos
matais kaip kiekvieno projekto vertés rodikliais. Priimant sprendima dél vieno ar kito investicinio
projekto igyvendinimo, biitina disponuoti informacija, pagrindziancia investicijy tikslinguma.
Turima informacija biitinai turi patvirtinti tokias bazines prielaidas:

e Investuotos lésSos pilnai atsipirks;

e Pelnas, gautas jgyvendinus projekta, bus pakankamai didelis, kad kompensuotu

laiking atsisakyma nuo naudojimosi léSomis bei rizika, atsiradusia dél galutinio
rezultato neapibréztumo (Bacuna, 2004).

Investicini projekta bus galima sékmingai parengti ir jgyvendinti, jeigu jis remsis
kruops€ia organizacijos konkurenty analize. Tokia analiz¢ tikslinga pradéti nuo konkurenty
privalumy ir trikumy galimybiy analizés.

Konkurenty tiksly ir strategijos analizé yra sudétingesné uz galimybiy analize dél
informacijos neapibréZztumy ir sprendimy varianty gausybés. Imonés tikslai dazniausiai yra jos
paslaptis, jie ne visada afiSuojami. Juos galima pazinti tik per imones veiklos rezultatus (Sakalas,
Vanagas, Martinkus, Neverauskas, Prokopc¢iukas, Venskus, Virvilaité, Ivaskiené, 2000).

Detaliai reikia nagrinéti konkurencijos rinkoje intensyvumo ir agresyvumo lygi.
Konkurenty analizés rezultatai turi padeéti iSrySkinti skirtumus tarp organizacijos ir jos konkurenty.
Ypatinga démesj reikia nukreipti skirtumams, kurie suteikia organizacijai ilgalaiki konkurencini

pranasuma ir Zenkliai jtakoja jos veiklos pelningumo lygi.
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Norint jvertinti imonés investicing plétra, butina atlikti esamos veiklos finansing analizg.
Finansy analizé yra vienas i§ objektyviausiy budy tinkamai jvertinti informacija. Tai didziausia jos
reik§mé ir privalumas. Be to, finansiné¢ analizé padeda geriau suvokti imonéje vykstancius
reiskinius ir procesus, o svarbiausia - priimti optimalius valdymo sprendimus. Tai atlikti yra sunku
esant ribotiems iStekliams ir neribotoms reikméms (Mackevic¢ius, Poskaité, 1998).

Finansinés analizés turinys priklauso nuo to, kokiy tiksly siekia analitikas, taciau
apibendrintai galima pasakyti, kad finansiné analizé — tai verslo praeities, esamos situacijos ir
perspektyvos ivertinimas, remiantis atskaitomybés dokumentais, specialiais tyrimais, duomeny
bazémis ir kitais informacijos Saltiniais.

Finansy analizé padeda nustatyti imonés veiklos finansinius aspektus, ivertinti esama
padét] ir ateities perspektyvas. Visa tai svarbu Siuolaikiniam verslui. Jos informacija padeda
patikrinti, ar praeityje priimti sprendimai tiksliis, taip pat pagristi esamus ir biisimus valdymo
sprendimus. Retrospektyvinés analizés metu nustatoma ir {vertinama esama ekonominé¢ situacija, o
perspektyvinés analizés — pritmamy sprendimy ir biisimyjy projekty prasmeé ir efektyvumas.

Nustatant imonés pelninguma ir jos plétimosi galimybes, finansiné analizé pasako, ar
imon¢é eina teisingu keliu. Ji atliekama siekiant gauti tikslia informacija apie imonés veikla, jos
efektyvuma, pelninguma bei rizikos laipsni. Finansy analiz€é gali biiti naudojama kaip
(Kancerevycius, 2004):

e iSankstinio zvalgymo priemon¢ investavimo objekto pasirinkimui;

e prognozavimo priemoné ateities finansinéms salygoms ir rezultatams;

e diagnozés priemon¢ valdymo ir kitoms sritims.

Pagrindinis finansy analizés duomenuy Saltinis yra finansinés ataskaitos. Jos parodo,
kokius iSteklius turi jmoné, kaip jie finansuojami ir panaudojami. ISskiriamos trys pagrindinés
ataskaitos:

e saskaity balansy lentelé (balansas);

e pelno (nuostoliy) ataskaita;

e pinigy srauty ataskaita.

Remiantis finansy analizés duomeny baze, galima daryti imonés veiklos efektyvuma,

pelninguma ir jos perspektyvuma apibiidinancias iSvadas bei, remiantis jomis, kurti ir
diegti naujus projektus. Tik laiku atlikta finansy analizé sudaro galimybe ivairiy lygiy vadovams
parengti alternatyvius savo veiklos modelius ir priimti racionalesnius valdymo sprendimus tam

Reikia pazyméti, kad finansy analizés praktikoje sitilomos jvairiausios rodikliy sistemos

bei kombinacijos, kurios orientuotos i atitinkamus analizés tikslus, todél finansy analitikui daznai
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tenka paCiam atsirinkti geriausia varianta, kadangi néra bendros rodikliy klasifikavimo i grupes
sistemos.
Projekto pinigy srautai

Pinigy srautai - tai pinigy ir pinigy ekvivalenty iplaukos ir iSmokos per ataskaitinj laikotarpi
(Verslo apskaitos standartai (VAS), 2004). Pinigy srauty apimti lemia imones veiklos ypatybés, turimas
trumpalaikis ir ilgalaikis turtas, nuosavas kapitalas, nuosavo kapitalo ir isipareigojimy santykis,
pardavimo pajamos, pardavimo savikaina ir daugelis kity rodikliy bei veiksniy. Imonés pinigy srautai
susidaro atliekant jvairias gamybines, komercines finansines, paslaugy teikimo ir kitas veiklos

operacijas (Mackevicius, 2005).

Norint tiksliau nustatyti pinigy srauty pokycius per ataskaitini laikotarpi ir gauta informacija
panaudoti imonés veiklos efektyvumui jvertinti bei jos plétros galimybéms numatyti, pinigy srautus
tikslinga klasifikuoti pagal veiklos sritis.

DazZniausiai pinigy srautai skirstomi i tris grupes: 1) pagrindinés veiklos pinigy srautai; 2)
investicinés veiklos pinigy srautai; 3) finansinés veiklos pinigy srautai (5 VAS, 2010). Toks pinigy
srauty grupavimas parodo, i§ kokiy Saltiniy buvo gautos pinigy iplaukos, kokiems tikslams ir
priemonéms buvo padarytos pinigy iSmokos. Toks pinigy srauty grupavimas suteikia jmonés vadovams
susisteminta informacija, bliting operatyviniams ir perspektyviniams valdymo sprendimams priimti bei
esamy pinigy srauty formavimosi kontrolei uztikrinti. Pinigy srauty informacija ypa¢ svarbi vertinant
investicinius projektus.

Pinigy srautai pateikiami imonés pinigy srauty ataskaitos forma. Sios ataskaitos turini,
sudarymo principus ir biidus atsizvelgiant | imonés specifika reglamentuoja Verslo apskaitos standartai
(VAS) ar Tarptautiniai apskaitos standartai (TAS). Palyginamoji $iuy standarty analizé pateikiama 5
priede. Nors VAS ir TAS taikymas labiau siejamas su tam tikrais apskaitos reikalavimais ir pinigu
srauty ataskaita paprastai sudaroma uz praéjusi laikotarpi, 7 TAS pazymima, kad informacija apie
ankstesniy laikotarpiy pinigy srautus daznai naudojama kaip blisimyju pinigu srauty sumy, trukmés ir
garantijos rodiklis. Ji taip pat naudinga tikrinant anksciau atlikto blisimyju pinigu srauty jvertinimo
tiksluma bei ry$i tarp pelningumo ir grynujuy pinigy srauty bei besikei¢ian¢iy kainy poveikio. Taigi
finansinés apskaitos informacija leidzia pasiekti ir svarbius valdymo tikslus, susijusius su planavimo ir
vertinimo sprendimais.

Pinigy srauty ataskaita parodo ne tik tai, kaip keitési pinigy srautai i§ jvairios jmonés veiklos,
bet ir leidzia jvertinti imonés mokuma, prognozuoti pinigy srauty gavimo terminus ir Saltinius, nustatyti
galimybes grazinti skolas, iSmokéti dividendus nustatytu laiku ir pan. (Mackevicius, 2005). Taciau
pinigy srauty informacijos apimtj ir pobiuidi lemia tai, kokiu biidu - tiesioginiu ar netiesioginiu -

sudaroma pinigy srauty ataskaita. Sudarant pinigy srauty ataskaita galioja dvi taisyklés, nurodytos 5
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VAS: 1) tiesioginiu arba netiesioginiu btidu gali biiti pateikiami tik pagrindinés veiklos pinigy srautai;
2) investicinés ir finansinés veiklos pinigy srauty pateikimas tiesioginiu ir netiesioginius budais
nesiskiria, nes Sios pinigy srauty ataskaitos dalys rengiamos tik tiesioginius biidu.

Tiesioginiu budu skaiCiuojant pagrindinés veiklos pinigy srautus pateikiamos apibendrintos
(suminés) pinigu iplaukos ir pinigy iSmokos per nagrinéjama laikotarpi. Toks skaiCiavimo budas
dazniau taikomas tokiais atvejais, kai sudaromos tik pinigy srauty prognozés ir néra skaiciuojami kiti
imonés ukinés komercinés veiklos rodikliai, pateikiami balanso ar pelno (nuostolio) ataskaitose.
SkaiCiuojant pinigy srautus netiesioginiu biidu pirmiausia itraukiamas grynasis pelnas, po to jis
perskaiCiuojamas i pinigy srauta atimant ar pridedant tam tikrus straipsnius (tiekéjuy ir pirkéjy skoly
poky¢ius, atsargy padidéjima ar sumazeéjima ir pan.). Finansinés ir investicinés veiklos pinigy srauty
sudarymo tiesioginiu ir netiesioginiu biidu principai nesiskiria.

Vertinant investicijy efektyvuma analizuojami mokéjimy srautai, vienodai nuosekliai
apibudinantys abu $iuos procesus. Investiciniy projekty pinigy srauto elementai formuojami i$
grynyjy pajamy ir investiciniy i$laidy rodikliy. Grynosios pajamos, savo ruoztu, suprantamos kaip
kiekviena laiko atkarpa gautosios pajamos iSskaicius visus mokéjimus, susijusius su ju gavimu. [

Siuos mokéjimus jeina visos faktinés iSlaidos: tiesioginés ir netiesioginés darbo, medziagy
apmokeéjimo, mokesciai ir kt. Investicinés iSlaidos skai¢iuojant grynuju pinigy srauta imamos su
neigiamu zZenklu projekto grynaji pinigy srauta galima apskaiciuoti taikant Sia formule

(Cibulskiene, Butkus, 2007):

CFt = (G-C)-(G-C-D) T-K + S (1.1)

CF, - projekto grynasis pinigy srautas ¢ metais;

G - laukiamos bendrosios pajamos i§ projekto realizacijos, pvz., produkcijos pardavimo
iplaukos;

C - bendros einamosios i$laidos (tiesioginés ir netiesioginés iSlaidos darbo ir zaliavy
apmokeéjimui; nusidévéjimo ir amortizacijos sanaudos nejtraukiamos); D - iSlaidos, kurioms

taikomos mokesciy lengvatos; 7 - mokescCiy tarifas; K - investicinés islaidos;
S - ivairiy riasiy kompensacijos (dotacijos, subsidijos). (1.1) formulé parodo apibendrinta pinigy

srauto skai¢iavimo biida.

Investicinio projekto ekonominis vertinimas grindZiamas projektuojamais pinigy srautais.
Sie srautai rodo bisimas investicijas bei veiklos pajamas ir i§laidas (Bivainis, Griskevicius, Jakstas,
1997). Vienas atsakingiausiy ir sudétingiausiy vertinimo momenty laikomas blisimy pinigy srauty
prognozavimas artimiausiy penkeriy mety laikotarpiui. Pelnas, rodomas Pelno (nuostoliy)

ataskaitoje, parodo tik jmonés veiklos efektyvuma, tac¢iau neparodo imonés pinigy judéjimo grynaja

19



forma. Pinigy judéjimas yra atsietas nuo pajamy uzdirbimo ir sanaudy patyrimo, taigi grynojo pelno
rodiklis dazniausiai nesutampa su to paties ataskaitinio laikotarpio grynyju pinigy srautu.

Imonés grynyjy pinigy srautas labai priklauso nuo pasirinkto nusidévéjimo skaic¢iavimo
metodo. Kuo didesné nusidévejimo atskaitymy norma, tuo mazesnis pelnas, taciau Sie atskaitymai
nereiskia piniginiy iSlaidy, kaip kiti sanaudy straipsniai. Didéjant nusidévéjimui, mazéja grynasis
pelnas, o dél mazéjancios mokes¢iy sumos, didéja firmos pinigy srautas (DarSkuviené, 1997).

Be to, grynasis pelnas nuo pinigy srauto gali skirtis, nes:

a) ne visuomet Pelno (nuostoliy) ataskaitoje pateikiami mokesciai turi biiti sumokéti tais
paciais metais,

b) kai kurios prekeés gali biiti parduodamos skolon ir uz jas gali buti atsiskaitoma ne
pinigine forma,

¢) pelnas labai priklauso nuo pasirinkto atsargy ivertinimo metodo (FIFO, LIFO ir kt.),

d) palikany kaupimas, nuoma, draudimas kaupiami tolygiai ir paskirstomi ataskaitiniams
laikotarpiams, nors tais laikotarpiais pinigai realiai negaunami ir neileidziami.

Todél norint apskaiCiuoti pinigy srauta, i§ grynojo pelno sumos yra eliminuojami
nepiniginiai jo apskai¢iavimo elementai. Taigi, kiekvieno projekto pinigy srautas yra
apskaiciuojamas 1§ pinigy atimant pinigu iSleidimus. Jeigu pinigy gavimai virSija iSleistus pinigus,
pinigy suma padid¢€ja, jeigu gauta pinigy suma yra mazesn¢ uz iSleista, sakoma, yra neigiamas
pinigy srautas. (Gaidiené, 1998).

Obi (1998) mini, kad paprastai didesnei pardavimy apimciai reikia papildomy apyvartiniy
¢Sy, kurios dazniausiai finansuojamos i§ trumpalaikiy paskoly. Biitinojo trumpalaikio turto
padidéjimo ir trumpalaikiy isipareigojimy padidéjimo skirtumas ir yra grynasis trumpalaikio turto
pasikeitimas.

Paprastai pradinés pinigu sanaudos projektui padidéja (sumazéja), bet kokiu lygiu
padidinant (sumazinant) grynaji trumpalaiki turta projekto igyvendinimo pradzioje. Taciau visas
papildomai idétas trumpalaikis kapitalas projekto naudojimo laikotarpiu turi biti padengtas.
Grynieji pinigy srautai (grynasis pelnas plius ilgalaikio turto nusidévéjimas) paskutiniaisiais
projekto veikimo metais padidéja padengtuoju trumpalaikio turto dydZziu. (Obi, 1998).

Imonés pinigy judéjimas atspindimas Pinigy srauty ataskaitoje (PSA). IS jos suZinome
apie iikio subjekto gautus ir iSleistus pinigus tokiomis kryptimis, kaip bendroji imonés veikla,
investicine veikla ir finansiné veikla (Buskeviéiiite, Maderinskiené, 2002). Sioje ataskaitoje
atvaizduojamos visos imonés tikinés operacijos, kuriose naudojami pinigai. [moné gauna grynuyju
pinigy 1§ tokiy Saltiniy, kaip grynasis pelnas, debitorinio jsiskolinimo sumazéjimas, atsargy

sumaze¢jimas, kreditorinio jsiskolinimo padidé¢jimas, ilgalaikio turto pardavimas, jsiskolinimo
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padidéjimas ir pan. Imonéje sumazéja grynuyjy pinigy tuomet, kai sumaze¢ja kreditorinis
isiskolinimas, padidéja debitorinis isiskolinimas, jsigyjamas ilgalaikis turtas ar vertybiniai popieriai,
sumazeja imonés isiskolinimas, iSperkami jmonés vertybiniai popieriai, iSmokami dividendai ir pan.

Savoka "pinigy srautas" yra zZymiai maziau apibréztas nei savoka "pelnas". Pinigy srauto
nustatymo formulé gali biti pasirenkama pagal atitinkama verslo vertinimo situacija, jis gali bati
apibréztas iskaitant ar pasalinant bet ka, ka analitikas mano esant tinkamu tikslui.

Pinigy srauty planavimas (prognozavimas) yra viso projekto vertinimo pagrindas.
Kiekviena vertinama imoné ar projektas turi turéti maziausiai penkeriy metu veiklos plana, kurio
sudétine dalis bity finansinis planas. Be detalaus finansinio plano, kuriame atsispindéty biisimi
pinigy srautai, nebus ymanoma nustatyti ekonominiy projekto rodikliy. Finansinj plana gali rengti

vertinamos imoneés darbuotojai, specialiai pasamdyti konsultantai arba bendromis jégomis.
1.4 INVESTICINIO PROJEKTO EFEKTYVUMO VERTINIMAS

Finansinis investiciniy projekty vertinimas — tai racionalus budas pasirinkti sprendima.
Kiekviena imoné privalo mokéti nustatyti perspektyvias investavimo kryptis, kad, sukaupusi pinigy
investicijoms, galéty teisingai pasirinkti projekta finansavimui. Finansinis jvertinimas jgalina
pasirinkti sprendima, remiantis tkinés-finansinés naudos matais kaip kiekvieno projekto vertés
rodikliais.

Pagrindiniai investiciniy projekty vertinimo tikslai (Ciburiené, Pabijanskas, 2004):

e nuspresti, kurioms investicijoms yra geriausia naudoti organizacijos pinigus;

e uztikrinti, kad i§ investicijy bus gautas optimalus pelnas;

e garantuoti, kad projekto bei visos organizacijos rizika bus minimali;

e padéti pagrindus tolesnei kiekvienos investicijos panaudojimo analizei.

Projekto efektyvumo vertinimo metu yra (Ciburiené, Pabijanskas, 2004):
e sukuriama kiekvieno inzinerinio projekto finansinés bei ekonominés naudos
[vertinimo sistema;

¢ identifikuojamas kiekvieno projekto rizikos laipsnis ir galimi netikétumai;

e nustatomos prognozuojamos pajamos ir islaidos.

Investicijy projekto efektyvumo vertinimo modeliai. Atliekant investiciju projekto
efektyvumo vertinima, pagrindinis démesys koncentruojamas | numatomas iplaukas bei iSlaidas,
t.y. {vairiais budais bei metodais vertinami pinigy srautai.

Investiciju projekto efektyvumas daZniausiai yra vertinamas tokiais metodais kaip

grynoji dabartiné verte, atsipirkimo laikotarpis , vidiné pelno norma bei investiciju pelningumas
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Prie diskontavimo budy priklauso: 1) pinigy srauty esamos ir biisimos vertes; 2) pinigy
srauty grynos pinigy esamos vertés; 3) vidinés pelno normos; 4) apskaitinés pelno normos
apskai¢iavimo budai.

NorvaiSiené (2004) ir Aleknavi¢iené (2004) taiko Siek tiek kitokia efektyvumo vertinimo

metody grupiy klasifikacija: statiniai (investiciju atsipirkimo laikas, investuoto kapitalo
graza) ir dinaminiai metodai (modifikuotas investicijy atsipirkimo laikas, grynoji esamoji verte,
pelningumo indeksas, vidiné grazos norma, modifikuota vidiné grazos norma).

Investiciniy projekty jgyvendinimo srityje priimamy sprendimy atsipirkimo tikslesnis
vertinimas gaunamas taikant diskontavimo btidus. Taikant pastaruosius, atsizvelgiama i laiko

veiksni, naudojant diskontavimo technika. [monés interesy atzvilgiu labai svarbig reik§me
turi investicijy iSdéstymas laiko atzvilgiu, taip pat finansiniai rezultatai, gaunami tais laikotarpiais.

Diskontavimo technika leidzia palyginti investicijas su ju rezultatais ivairiais
laikotarpiais, t.y. {vertinti investicijas ir gauta rezultata ju esamos vertés atzvilgiu. Diskontavimo
biidai turi ta privaluma, kad padeda ivertinti ne tik numatomo jgyvendinti projekto ekonominj
efektyvuma, bet ir jau idiegto projekto funkcionavimo efektyvuma. Tam reikia atlikti detalia
projektuojamy investiciju veiksniy bei aplinkos analize. Nuo $ios analizés detalumo laipsnio ir
prognozavimo metu priimty sprendimy priklausys imonés plétojimo sprendimy realumas.
Dazniausiai taikomi Sie diskontavimo biidai:

Grynosios esamos vertés biidas. Vienas i§ labiausiai paplitusiy pinigu laiko vertés
principo pritaikymo sriiy yra grynosios dabartinés vertés (Net Present Value — NPV) projekty
jvertinimo biidas. Sis biidas gana patikimai padeda atsakyti i klausima, ar jgyvendinus projekta,
padidés savininky turtas. (Kvedaraité, 1997).

SkaiCiuojant grynaja dabarting verte, taikoma tokia formulé:

NPV = -CF0 + CF1/(1 + i)1 + CF2/(1 +i)2 +... + CFn/(1 + i)n ; (1.2)

Grynoji dabartiné verté yra vert¢é numatomy mokéjimy, diskontuoty su pasirenkama
palikany norma. L. Juozaitiené (2000) teigia, kad dabartiné turto vert¢ (NPV) — tai diskontuoti
(sumazinti) planuojamy pinigy srautai. Diskonto tarifas atitinka investuotojo reikalaujama
pelningumo (investicijy grazos) koeficienta.

Vertinant  investicijas  grynosios dabartinés  vertés metodu, apskaiiuojamos
konkuruojanciy projekty grynosios dabartinés vertés su pasirenkama paliikany norma. Kai NPV>0
— projektas priimtinas; kai NPV<0 — projektas nepriimtinas. Jei imoné investuoja léSas | projekta,
kurio NPV'=0, tai jos dabartiniy akcininky turtas nesikei¢ia (t.y. imonés verté padidé¢ja investicijy

suma, taciau akcijy verté nesikeicia).
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Projektai su neigiama grynaja dabartine verte atmetami, nes diskontuota iSlaidy verté
didesn¢ uz numatomy iplauky diskontuota verte. Ir prieSingai, projektai su teigiamu atsakymu
nagrinéjami toliau, kadangi diskontuotosios biisimosios pajamos didesnés uz diskontuota investicijy
vertg. Geresniu laikomas tas projektas, kurio grynoji dabartiné verté yra didesné (Katauskis, 2001).

Kaip teigia DamaSiené ir Rutkauskas (2002), grynosios dabartinés vertés metodas
sudétingesnis uz atsipirkimo laiko trukmés nustatymo metoda. Jo esmé yra ta, kad visi grynuju
pinigy srautai ateityje perskai¢iuojami { esama ju verte, atimant pradines investicijas.

Vidinés pajamy normos biudas (IRR). Vidinés pajamy normos metodas taikomas
priimant su investicijomis susijusius sprendimus. IRR apibréziama kaip diskonto norma, kuri
sulygina projekto grynyjy iplauky dabarting vertg su pradinémis investicijomis. Kitaip tariant, IRR

— tai diskonto norma, kur sitilomos investicijos NPV prilyginamos 0.

Vidiné grazos norma (IRR) - tai tokia diskonto norma, kuriai esant grynoji dabartiné verté
prilyginama nuliui. IRR apskai¢iuojama pagal formule:
X"t =0 (CFt /(1 +i)")) = 0; (1.3)

Gauta reikSmé parodo graza investicijoms procentiniu dydziu per visa projekto laikotarpi.
Vidiné pajamy norma lyginama su projekto kapitalo kaina (I) ir kuo didesnis skirtumas tarp IRR ir
projekto kapitalo kainos, tuo projektas priimtinesnis. Remiantis vidine pajamy norma projektas
pasirenkamas remiantis Siomis sprendimo taisyklémis:

e projektas pasirenkamas jei IRR>I, tai projekty realizavimas didina jmonés verte;

e projektas atmetamas, kada IRR<I, tai projekto igyvendinimas sumazina akcininky

pelna;

e projektu nesidomima, jei IRR=I.

Projektai gali turéti daugiau negu viena pajamy norma, nes vidinés pajamy normos
sprendimas pagristas daugianare n laipsnio lygtimi. Jei pradinés iSlaidos yra vieninteliai 1§ visos
serijos neigiami pinigy srautai, o visi kiti yra teigiami, tada visi kiti (iSskrus viena) sprendimai- arba
isivaizduojamas skaicius. Bet, kai teigiami Zenklai pinigu srauty eilutéje keiciasi daug karty, gali
biiti daug sprendimy ir IRR aiskinimas netenka prasmés.

NPV visada bus teigiama, kai diskonto procentas maZesnis uz IRR, ir atvirk§¢iai- NPV
visada neigiama, kai diskonto procentas didesnis uz IRR. Todé¢l projektas, kai diskontas virsija IRR

yra netinkamas ir atvirk$ciai.
Vidinis pelningumas — tai norma, kuri sulygina investuojamo kapitalo diskontuota vertg

su gautiny grynyju pinigy srauty diskontuota verte. Interpoliacijos metodu parenkamas toks
pelningumo procentas, kuris apibiidina investiciju pelninguma, bet jis néra susijgs su rinkos
paliikany norma. Todél ir vadinamas vidiniu projekto pelningumu. Sis metodas remiasi investiciju i

turta pelno norma, kuri apskai¢iuojama surandant tokia diskonto norma, kai busimyjy iplauky
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dabartiné verté tampa lygi biisimyjy iSlaidy dabartinei vertei (Juozaitiené, 2000). Imonei

naudingesnis projektas, kurio IRR yra aukstesné.

Modifikuota vidiné pelno norma (MIRR) leidzia pasalinti esminius investicinio projekto
vidinés pelno normos trukumus, kurie atsiranda esant nevienadieniams pinigy srautams. Vidinés
pajamuy normos (IRR) apskai¢iavimo metodas remiasi sumy, skirty idéti i projekta sekanciais
metais, reinvestavimui uz norma lygia vidinei pajamuy normai (IRR), tuo tarpu, modifikuotos
vidinés pelno normos skai¢iavimas remiasi prielaida, kad teigiami pinigu srautai reinvestuojami uz
projekto kapitalo kaing arba reinvestavimo norma, jeigu islaidos vykdant projekta daromos per kelis
metus ir laikinai laisvos 1éSos bus panaudotos antraeiliame projekte. Pagrindiniai keliami
reikalavimai Sioms laikinoms investicijoms - tai saugumas ir likvidumas, kadangi 1€Sos turi sugrizti
laiku atitinkamai pagrindinio investicinio projekto finansavimo grafikui.

Modifikuota vidin¢ pajamy norma (MIRR) skai¢iuojama Zemiau, kur (COF,... COF)-
investicijos 1 projekta, diskontuotos projekto kapitalo kaina (r); (CIFo... CIF,)- teigiami pinigy

srautai, reinvestuoti projekto kapitalo kaina arba reinvestavimo norma (d); projekto trukmé (n):

> CIF, #(1+d )" (1.4)
" COF, _

= (1+r) (1+ MIRR)"

Kair¢je pus¢je skai¢iuojami investiciniy islaidy dabartiné verté, diskontuota projekto kapitalo

kaina, deSinés pusés skaitiklis yra teigiamy pinigu srauty biisimoji verté jvertinant, kad piniginés
iplaukos reinvestuojamos uz projekto kapitalo kaing. Piniginiy jplauky biisimoji verté lygi islaidy
dabartinei vertei, diskontuotai modifikuota vidine pajamy norma.
Saugios ir likvidzios palikany normos dydis nustatomas remiantis finansy rinkos analize. Stabilios
rinkos ekonomikos Salyse Sios normos dydzio pagrindu imamas pelno lygis i§ valstybiniy obligaciju
su penkiy mety padengimo periodu. Taciau kiekvienu atveju analitikai nustato individualia saugia
likvidumo norma, taCiau paprastai ji nebiina auksta.

Investicijy atsipirkimo laikas. Investicijy atsipirkimo laiko trukmé padeda ivertinti, per
kiek mety (ménesiy) atsiperka projektas. Sis biidas labai populiarus, nes verslininkai daZnai
koncentruoja démesi i projekto atsipirkimo trukme dél dviejy priezasciy:

1. Ilga atsipirkimo trukmé rizikinga;

2. Ilga atsipirkimo trukmé atitraukia léSas, kurios reikalingos verslui jau Siandien.

Be to, esant nepakankamai stabilioms verslo salygoms, visai natiiralus imoniy noras kuo
greiCiau gauti maksimalia nauda (Kvedaraité, 1997). Vienas i§ Sio metodo privalumy yra tas, kad
jeigu akcentuojamas likvidumas, tai jis leidZia firmai iSlaikyti lankstuma, o to pasekoje lengviau

i¥naudoti nelauktas galimybes. Sis argumentas turi reik§més tik firmoms, kuriy investiciniy lesy
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galimybés yra ribotos, kadangi prieSingu atveju Sios galimybés gali biiti finansuojamos papildomy
kapitalo rinkos fondy saskaita. (NorvaiSien¢, Bagdzevicien¢, 2000)

Kiekviena investicija susijusi su rizika. Jei investuodama imoné rizikuoja savo
finansiniais iStekliais, ji, zinoma stengiasi kuo greiciau juos susigrazinti. Todél iSryskéja atsipirkimo
laiko savoka. Atsipirkimo laika reikia skaiCiuoti norint susigrazinti pradines realizuojamos
priemonés iSlaidas ir gauti grynaji pelna. Atsipirkimo laiko paskai¢iavimas pradedamas nuo to
momento, kai padaromos pirmosios investicijos. Numatomos priemonés atsipirkimo laikas
apskai¢iuojamas i§ pradiniy investicijy tai priemonei igyvendinti atimant metinj pelna, gaunama i$
jau funkcionuojancios priemonés. Tie metai, kai pasiektas pelnas susilygins su investiciju suma, bus
baigiamieji metai, kai investicijos bus kompensuotos gautomis pajamomis (pelnu).

Atsipirkimo laiko investicijy vertinimo metodas turi tiek privalumy, tiek trikumuy.
Tarkime, Rutkauskas ir DamaSien¢ (2002) nurodo, kad Sis metodas nepripazista pinigy vertés
pasikeitimo, lyginant ja su pradinémis iSlaidomis. Taip pat nekreipiama démesio | grynyju pinigy
iplaukas pasibaigus atsipirkimo laikotarpiui.

Atsipirkimo periodas parodo santykinj investicinio pasiiilymo patraukluma. Jis nustato,
koks bus periody, reikalingy pradinei investicijai padengti, skaiCius, t.y. jis nustato, kiek reikés
periody, kad kumuliatyvinis investicinio projekto naudingumas susilyginty su kumuliatyviniais jo
kastais. Siame metode, kaip ir prie§ tai nagrinétuose, yra operuojama pinigy srautais, t.y. tiek
projekto naudingumas, tiek ir jo kaStai yra iSreiSkiami pinigy srautais. Kiekvienai i§ alternatyvuy
apskaiCiuojamas atsipirkimo periodas ir gautos reikSmes tarpusavyje palyginamas (Dzikevicius,
2004).

Diskontuotas atsipirkimo laikotarpis (DPB)- panaikina su atsipirkimo laikotarpiu susijusi
trikuma, nes nediskontuojami pinigy srautai. Metodas parodo laikotarpi, per kuri i projekta
investuotos 1éSos bus padengiamos 1§ projekto gaunamais diskontuotais grynaisiais pinigy srautais.

Norint apskai¢iuoti metoda grynoji dabartin¢ verté (NPV) skaiiuojama kiekvieny mety
pabaigoje per visa projekto laikotarpi. Kiekvieny mety pabaigoje vertinamas grynosios dabartinés
vertes (NPV) dydis ir jeigu jis neigiamas, tuomet laikoma, kad projektas per tuos metus
neatsiperka. Jeigu reikSmeé lygi nuliui ar didesné laikoma, kad projektas atsiperka per paskutini
laikotarpi (t+1). Diskontuoto atsipirkimo laikotarpio metodas (DPB) skai¢iuojamas imant grynosios
dabartinés vertés (NPV) dydi paskutiniame laikotarpyje (t), kuomet reikSmé jau teigiama arba lygi
nuliui:

1+ NPV,

DPB = : 1,5
NPV, — NPV, (1,5)
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Metodas turi privalumy lyginant su atsipirkimo laikotarpiu, nes naudoja diskontuotus pinigy
srautus, taciau iSlieka kiti su atsipirkimo laikotarpio (PB) metodu susij¢ trukumai:

e pinigy srautai projekte analizuojami tik iki atsipirkimo laiko pabaigos, vélesni pinigy

srautai yra ignoruojami ir nejvertinami,

¢ metodas suteikia pirmenybg aukstesnes pajamas duodanciy projektu pasirinkimui ir gali

ignoruoti rentabilesnius, ta¢iau ilgalaikius projektus.

Rentabilumo indeksas (PI). Sis indeksas isreiskia dabartiniy pajamy ir tai padiai datai
diskontuoty investiciniy iSlaidy santyki. Kartais jis dar vadinamas pelningumo indeksu ar
rentabilumo koeficientu. Apskai¢iuojant rentabilumo indeksa, lyginamos dvi dabartinés pajamu
dalys — pajamy ir investiciné. Jei rentabilumo indeksas lygus vienetui, tai reiSkia, kad kapitaliniy
1déjimu pelningumas tiksliai atitinka normatyva. Kai PI<I, investicijos nerentabilios, kadangi
neuztikrina $io normatyvo. Rentabilumo indeksas yra grynosios dabartinés vertés (NPV) nustatymo
metodo tesinys. PI rodiklis, skirtingai nuo NPV, yra santykinis dydis tarp dabartinés teigiamy ir

dabartinés neigiamy piniginiy srauty vertes.

i CF
o = +r) (1.6)
CF,

Rentabilumo indeksas yra santykinis rodiklis, leidziantis palyginti vertinamus
investicinius projektus. Atliekant kompleksing analize, jis leidzia iSskirti efektyvesni projekta
tuomet, kai kitaismetodais buvo gauti panasiis jvertinimai.

Ir NPV, ir IRR rodikliai, ir PI metodas jvertina pinigy laiko vert¢ ir naudoja visus
pasitlytojo projekto pinigy srautus, taciau kai svarstomi du ar daugiau skirtingy dydziy projektai, PI
metodu galima pasirinkti projektus, kurie skirsis nuo projekty, pasirinkty NPV metodu. (AliSauskas,

Kazlauskien¢, 2005).

1.5INVESTICINIO PROJEKTO RIZIKOS VERTINIMO METODIKA

[Svystytos rinkos salygomis kiekvienas verslas patiria didesng ar maZesng rizikq. Né viena
Imoné néra garantuota, kad jos veikla visa laika bus tgstina, kad jos paslaugos nuolat turés paklausa,

kad del paklausos svyravimy reikés keisti veiklos apimtj, atleisti darbuotojus, daryti papildomas
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iSlaidas ir pan. Imonés vadovai, siekdami didesnio pelno, imasi rizikingos veiklos, o nenorintys
rizikuoti dazniausiai merdi arba, neislaik¢ konkurencijos, bankrutuoja. Todél imoniy vadovai turi
mokéti jvertinti savo verslo rizika, Zinoti jos ribas ir neperZengti ju, kad nepatirty bankroto.
(Mackevicius, Poskaité, 1998).

Paklausos ir pasitlos pokyciai, konkurencija ir infliacija, daugelis kity analogisku
veiksniy nuolat kei¢ia verslo aplinka. Dél Sios kintanCios aplinkos versla pastoviai lydi
neapibréztumas, prognozuojamy rezultaty neuztikrintumas, rizikingi sprendimai. Neapibrézta rinkos
situacija yra objektyvus rizikingy sprendimy pamatas. Rizikingi sprendimai gali slypéti tiek
organizuojant versla, tieck formuojant firmos strategija, tieck paciy vadybininky veikloje, t.y. firmos
vidinés priezastys. Rizikingy sprendimu priezastys gali slypéti ir iSorin¢je verslo aplinkoje —
konkurenty, tiekéjy veiksmuose, vyriausybés sprendimuose, visuomenés nuomonés kaitoje, del
nepakankamos informacijos ir pan. (GarSkiene, 1997)

Vertinant investicinius projektus, kaip teigia V. Kvedaraité (1997), placiausiai yra Zinomi
Sie rizikos analizés metodat:

e statistiniai;

e iSlaidy tikslingumo analizés;
e ckspertinio jvertinimo;

e analitinis;

e analogy panaudojimo.

Taciau Sie metodai yra gana sudétingi. Juozaitiené¢ (2000) sitilo naudotis tokiais rizikos
tvertinimo metodais: jautrumo analize, analize pagal scenarijus ir Monte Karlo modeliavimo
metodu.

Bene populiariausias projekty rizikos vertinimo metodas yra jautrumo analizé. Sis
metodas leidzia nustatyti rezultato kintamuma, pasikeitus vienam parametrui ir tokiu budu jvertinti
projekto jautruma jvairiems kintamiesiems. Jautrumo analizé daznai naudojama, bet ji
nepakankama, nes i$skirtiné imonés rizika priklauso nuo $iy kintamyjy galimy reik§miy svyravimuy,
kurie gali biiti ivertinti tik tikimybiniu biidu.

Investavimo  sprendimas  laikomas  nerizikingu, jeigu rezultatas nusakytas
vienareikSmiskai (Rutkauskas, 1999). Sprendimy rezultaty nepastovumas geriausiai gali biti
atvaizduojamas, pasitelkus ju tikimybiy pasiskirstymus.

Naudojant tikimybiy pasiskirstyma, galima apskaiciuoti tikéting pelna. Tikétinas pelnas —
tai paskaiCiuotas svertinis vidutinis pelnas svoriais naudojant tikimybes. Jis nusako vidurkj arba

pagrinding pelno tikimybinio pasiskirstymo tendencija:
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R = ZR;P;, (1.7)

j=1

¢ia: R - tikétinas pelnas arba matematinis vidurkis; Rj - galima investavimo pasekmés
reik§mé; n - galimy atvejy skaicius; Pj - tikimybé, kad ivyks j-asis atvejis.

Analizés naudojant scenarijus metodo esmé¢ — ,blogy” ir ,,gery* aplinkybiy tikimybinis
ivertinimas, lyginant su labiausiai tikétina situacija arba su baziniu atveju. Kai pesimistinis
variantas, visiems (¢jimo kintamiesiems suteikiamos blogiausios prognozuojamos reikSmes. Kai
labiausiai tikétinas variantas, i€jimo kintamiesiems suteikiamos labiausiai tikétinos reikSmeés. Kai
optimistinis scenarijus, priimamos geriausios reikSmeés. Kiekvienam scenarijui priimama grynoji
projekto verte ir to ivykio tikimybé. Pesimistinio, labiausiai tikétino ir optimistiniy varianty
tikimybés yra atitinkamai lygios 0,3; 0,45; ir 0,25. Galima apskaiciuoti ir laukiama NPV verte,
tadiau apskai¢iuoti jvykiy tikimybes gana sudétinga. Si analizé naudinga norint jvertinti i§skirting
imonés rizika. (Juozaitiene, 2000).

Sis metodas kritikuojamas nemoksliskumu ir primityvumu, tagiau juo plaé¢iai naudojamasi
praktikoje prognozuoti ivairiose srityse: nuo akcijy rinkoje iki kariniy operacijy vertinimo. Tokie
subjektyviis jvertinimai, pasirodo, be galo naudingi. Ju tikslingumas priklauso nuo kompetentingy
zmoniy, suinteresuoty kuo geresne pasirinkimo sékme.

Atkreiptinas démesys 1 tai, kad vis daugiau Vakary Saliy finansininky laikosi tokios
nuomongs, jog Siuolaikinémis salygomis, priimant finansy valdymo sprendimus, nebe tiek svarbu
yra vadovautis finansy analizés rezultatais. Svarbiau yra sugebéti racionaliai valdyti bisimus pinigy

srautus ir rizika (Neverauskas, Stankevicius, 2000).

2 UAB ,,PANEVEZIO MELIORACIJA“- KAIP INVESTICINIO
PROJEKTO VYKDYTOJO FINANSINES BUKLES ANALIZE

IMONES CHARAKTERISTIKA

UAB “PanevéZzio melioracija” buvo ikurta 1949 m. Nuo pat imonés ikiirimo jos pagrindine veikla
buvo melioracijos ir statybos darby paslaugos. UZdarosios akcinés bendrovés statusa imoné jgavo

1994 m. balandZio 29 d., kai buvo uZregistruota jmoniy rejestre.

Siuo metu jmoné teikia jvairias melioracijos, rangos, statybos, keliy tiesimo paslaugas, pardavinéja

statybines medZiagas ir t.t.

Imonés vykdomos veiklos yra:
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e vandentvarkos objekty statyba ir rekonstrukcija;

e sausinimo ir drékinimo sistemy statyba ir rekonstrukcija;
e keliy tiesimas ir remontas;

e Dbendrastatybiniai darbai;

e Dpastaty statyba;

e kita veikla.

e smelio ir Zvyro gavyba.

UAB “Panevézio melioracija” savo prekes ir paslaugas daugiausia parduoda Panevézio regione.
Didziausia dali pajamy teikia vandentvarkos objekty statyba ir rekonstrukcija, sausinimo ir

drékinimo sistemy statyba ir rekonstrukcija, keliy tiesimas ir remontas.

UAB “Panevézio melioracija” turi teisg¢ eksploatuoti tris Panevézio rajone esancius karjerus —
Bernatoniy smélio ir Akmeniy bei Valmoniskiy Zvyro. Siuose karjeruose planuojama kasti smeélj ir
Zvyra, 0 su jsigyta nauja technika ji sijoti ir smulkinti. Planuojama, kad pagaminama inertiniy

medziagy produkcija pirks statybos ir keliy tiesimo paslaugas teikian¢ios imonés.

Imonés veiklos rusys

Siuo metu jmoné uzdirba pajamas vykdydama §ias veiklas
1. Vandentvarkos objekty statyba ir rekonstrukcija (vandens objekty statyba);

2. Sausinimo ir drékinimo sistemy statyba ir remontas (Sausinimo ir drékinimo sistemu,

hidrotechniniy objekty statyba, eksploatavimas, remontas ir rekonstrukcija);
3. Keliy tiesimas, remontas (keliy ir gatviy tiesimas);

4. Bendrastatybiniai darbai (Bendroji pastaty statyba ir civiliniai inZineriniai statybos
darbai, pastaty nugriovimas, iSardymas, zemes darbai, statybiniy metalo konstrukcijy ir ju

daliy gamyba );

5. Pastaty statyba (Bendroji pastaty statyba ir civiliniai inZineriniai statybos darbai, pastaty

nugriovimas, iSardymas, Zemés darbai);

6. Kita veikla(varikliniy transporto priemoniy techniné priezitira ir remontas, kroviniy
vezimas keliais, miSko ruoSa ir malky gamyba, smélio ir Zvyro karjery eksploatavimas, kitas
kredito teikimas, niekur nepriskirto finansinio tarpininkavimo pagalbiné veikla , didmenine

prekyba uz atlyginima pagal sutartj, kita didmeniné prekyba, medienos pjaustymas ir
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obliavimas, medienos mirkymas, statybiniy dailidziy ir staliy dirbiniy gamyba, medinés taros
gamyba)

Imonés gaminama produkcija

Siuo metu imoné eksploatuoja tris naudingyju istekliy telkinius — Bernatoniy smélio ir
Akmeniy bei Valmoniskiy zvyro karjerus. Bernatoniy smeélio karjeras yra visai Salia Panevézio.
Jame i§zvalgyty smélio iStekliy likutis 2009 m. pabaigoje buvo 562 tiikst. m3 smélio. Akmeniy
7vyro karjeras yra netoli Panevézio ir Kupiskio rajony riby, Karsakiskio seniiinijoje. Siame karjere
iSvalgytu zvyro iStekliy likutis 2009 m. pabaigoje sieké 297 tukst. m3 zvyro. Valmoniskiy zvyro
karjeras yra netoli Panevézio, Kédainiy ir Radviliskio rajony riby, Krekenavos seniiinijoje. Siame
karjere 18valgyty zvyro istekliy likutis 2009 m. pabaigoje sudareé 282 tikst. m3 Zvyro.

UAB “Panevézio melioracija” smélio ir Zvyro gamybiniai pajégumai pateikti 2.3. lenteléje.

1 lentelé

UAB “Panevézio melioracija” gamybiniai pajégumai

Produktas | Gamybiniai pajégumai, tonos per metus
Smelis 30.000
Zvyras 56.000

Siuo metu vartotojams tickiamas smélis ir Zvyras yra nekokybiskas ir tinka ne visiems
keliams tiesti, kadangi neatitinka standarty ir keliamu reikalavimy. Todé¢l UAB “Panevézio
melioracija” vadovybé, atsizvelgdama i statybuy ir keliy tiesimo darbuy aktyvuma, nusprendé
investuoti | naujos produkcijos gamyba — zZvyro skalda — isigydama akmenskaldg, viksrinj, ratinj ir
mini ekskavatorius, tris ekskavatorinius krautuvus ir autogreideri.

UAB “Panevézio melioracija” didziaja dalj zaliavy, reikiamy produkcijos gamybai, atsiveza
nuosavu transportu. Likusia dali reikiamy statybiniy medziagy ir Zzaliavy pristato tiekéjai.
Pagrindinés medZiagos ir zaliavos, kurias perka UAB “Panevézio melioracija” yra gelZbetonis,
metalas, drenazo vamzdziai, zZvyras, smelis, skalda ir kt. Detali informacija apie medziagy ir zaliavy

tiekéjus bei jy tiekimo apimtis 2006-2009 m. pateikiama 2 lenteléje.

2 lentelé

UAB “Panevézio melioracija” pagrindiniai medziagy tiekéjai, takst.Lt

Tiekéjas 2006 m. | 2007 m. | 2008 m. | 2009 m.
AB "Gairana" 13,9 17,5 40,4 104,0
AB "Simpras" 13,3 121,3 157,8 192,5
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B "Panevézio gelzbetonis" 64,5 123,1 122,3 330,3
I "Panevézio regiono keliai" 3,1 19,9 13,3 44,8
AB "Vialon Baltic" 0,0 6,2 44,6 52,8
Kiti 247,1 205,3 450,0 373,0
Viso 341,9 493,3 8284 | 1097,4

UAB “Panevézio melioracija” uz pateiktas Zzaliavas atsiskaito su tiekéjais pagal pasirasytas

ilgalaikes tiekimo sutartis tuo pac¢iu gaudama mokéjimo atidéjima iki 60 dieny.
Rinka ir pardavimas

Nuo pat imonés ikiirimo pagrindiné jos veikla buvo jvairiis melioracijos bei statybos
darbai. UAB “Panevézio melioracija” sékmingai vykdo savo veikla ir analizuojamu laikotarpiu

uzdirbo tokio dydZio pajamas:
e 2006 m.—3.177,4 tukst. Lt;
e 2007 m. —5.482,8 tukst. Lt;
e 2008 m. —6.139,0 tukst. Lt;

e 2009 m. I pusm. —2.973,7 tikst. Lt.

2006-2008 m. laikotarpiu didziausia dali pajamy imoné uzdirbo i§ sausinimo ir drékinimo
sistemy bei hidrotechniniy objektuy statybos ir remonto. 2006 m. pajamos i$ Sios veiklos sudare 54,1
% visy imoneés pajamy. 2007 m. Sios pajamy grupés dalis visoje pajamy struktiiroje sumazéjo iki
35,8 %. 200 m. $iy pajamy dalis iSaugo 1 procentiniu punktu iki 36,8 %.

2004 m. I pusm. daugiausia pajamy buvo uzdirbta i§ vandentvarkos objektuy statybos ir
rekonstrukcijos. IS Sios veiklos buvo gauta pusé visuy imonés uzdirbty pajamy. Pajamos i$ sausinimo
ir drékinimo sistemy statybos ir remonto sudaré 26,6% visy imonés pajamy. Uz keliy tiesima ir
remonta gaunamos pajamos, anksc¢iau sudariusios apie ketvirtadali visy imonés pajamy, 2008 m. I
pusm. tesudaré 13,1% visy imonés uzdirbty pajamy. Didziausia itaka pajamy i§ keliy tiesimo ir
remonto veiklos sumazéjimui turéjo sezoniSkumas, kadangi pirmuosius 3-4 mety meénesius
(priklausomai nuo oro salygy) keliy tiesimo darbai néra vykdomi.

Didziausia UAB “Paneveézio melioracija” produkcijos ir paslaugy pirkéja yra Panevézio raj.
savivaldybe. 2006-2008 m. laikotarpiu kasmet i§ jos buvo gaunama apie 50% visy imonés pajamuy.
2008 m. I pusm. §i dalis sumazéjo ir sieké 31,2%. UAB “PanevéZio melioracija” taip pat nuolat
ieSko naujy klienty. 2008 m. I pusmeti imoné pritrauké 2 naujus stambius klientus — gyventojy

bendruomenés centra “Pastogé” ir kaimo bendruomeng “Gustoniai”. Minétu laikotarpiu pajamos i§
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Sty dviejy klienty sudaré beveik 43 % visy ta laikotarpi imonés gauty pajamy. Dar vienas imonés
klientas — AB “Panevézio specautotransportas” — 2008 m. I pusmeti taip pat naudojosi teikiamomis

paslaugomis daugiau nei ankstesniais metais.

IMONES FINANSINES BUKLES ANALIZE

Imonés analizei atlikti yra naudojami keli metodai, kurie padeda jvertinti ne tik imonés
finansing bukle, bet ir technologinius, darbo isteklius, politinius, socialinius, ekonominius ir kitus
veiksnius. Zemiau pateikti metodai, kurie buvo naudojami jmonés analizei atlinkti. Jie leidzia
vertinti imonés biikle ivairiapusiskai.

Vertikalios analizés esmé ta, jog atskiri balanso ataskaitos straipsniai yra iSreiSkiami
procentais, skai¢iuojant nuo visos turto(jsipareigojimu) sumos, kuri prilyginama 100%. Sis santykis
leidZia investuotojui paziiiréti, kokia yra imonés turto ir isipareigojimy struktiira. Vertikali analizeé
ypa¢ naudinga lyginant keliy ataskaitiniy laikotarpiy struktiiros pokycius, matoma, kas turéjo
esmings jtakos bendrovés veiklos rezultatams.

Horizontali analizé¢ atliekama tada, kai finansiniy ataskaity dydziai lyginami su praéjusio
laikotarpio duomenimis, o pokytis ireiskiamas procentais. Si analizé parodo finansiniy rodikliy
dinamika, taciau neisSryskina priezasciy, del kuriy jvyko poky¢iai.

Finansiniy ataskaity santykiné analizé, kurios tikslas — tam tikry mety santykiniy rodikliy
apskaiCiavimas, ju pokyC¢iy nustatymas. Santykiniai finansiniai rodikliai atspindi finansiniy
ataskaity ir straipsniy tarpusavio rysSius, pvz., tarp trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimu.
Faktorinéje analizéje skai¢iavimai atliekami panaudojant ekonominés analizés integralini metoda.
Sio metodo i§skirtinis bruoZas yra jo tikslumas ir vienareik§miskumas. Taip pat §is budas yra
universalus, be to pilnai jvertinama veiksniy jtaka analizuojamam rodikliui. Todél, naudojant §

metoda, iSvengiama bet kokiy subjektyviy prielaidu apie veiksniy itaka tam tikram rodikliui

ISoriniai ir vidiniai veiksniai jtakojantys jmonés finansing bukle
Imong itakoja iSoriniai veiksniai:

e politiniai-teisiniai raida turi tendencija geréti, todel politiniy veiksniy itaka nedidelg,
valstybé néra nustaciusi ypatingy reikalavimy ir apribojimy imones veiklai.

e ckonominiai veiksniai gali priklausyti tik nuo ekonominés konjunktiiros svyravimy
Ryty ir Vakary Europos rinkose. Siuo metu $ie ekono mikos rodikliai geréja.

e techniniai — Siuo metu jmoné néra apsirlipinusi nauja technika, bet kitais metais
ruosiasi papildyti savo technikos parka.

e ckologiniai veiksniai
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e socialiniy veiksniy jtaka nedidelé
e konkurenciniai veiksniai
Imong itakoja vidiniai veiksniai:
e imonés akcininkai;
e imonés darbuotojai;
e gamtiniai iStekliai
e technologiniai istekliai;

e [monés strategija.

Horizontali finansy analizé
Kaip matome i$ lentelés horizontali balanso ataskaita, kuria pateikiam priede, ilgalaikis turtas
2008 metais sudare 13440641t, o 2009 metais jau 11838921t bendro ymonés turto. Trumpalaikis
turtas lyginant ji su 2008 m. ir 2009m. Padidéjo net 704928lt. Trumpalaikio turto straipsnis
susideda i§ atsargy ir nebaigty vykdyti sutar¢iy, kurios per mano lyginamuosius metus pasikeité¢ nuo
2008m 2346841t. ki 2009m. 490548]lt.. Padidéjusios atsargos parodo, kad imoné nesunaudoja visy
turimy atsargy, todél sumazéja pardavimy apimtis.

Grynieji pinigai saskaitose ir kasoje apima piniguy sumas imonés kasoje bei jmonés saskaitas
bankuose. Horizontalioje balanso analizés lentelé¢je matome, kad 2008 m. grynieji pinigai saskaitoje
ir kasoje buvo tik 3040931t., 0 2009 m. jie iSaugo iki 518465I1t. Grynyju pinigy padidéjimas, atsargy
ir nebaigty vykdyti sutar¢iy padidéjimas imoneés turta gana stipriai jtakoja, ir galutiniame rezultate
turime, tai, kad 2008 m. jmonés turtas i§ viso yra didesnis uz imonés turta i§ viso 2009 m.

Horizontalioji pelno (nuostolio) ataskaitos analiz€je yra lyginami ataskaitiniy laikotarpiy
pelno ir nuostolio ataskaitos duomenys su atitinkamo praéjusio laikotarpio atitinkamais
duomenimis, galima daryti iSvada apie grynojo pelno ir ji formuojanciu elementy kitimo
tendencijas, t.y. galime spresti, ar pelnas didéja, ar, mazéja, kurios veiklos sferos lemia Sias
tendencijas. Norint persikelti turimus pelno (nuostolio) ataskaitos skaifius i horizontalia pelno
(nuostolio) ataskaita reikia mus dominanc¢ius mety turimus duomenis padalinti i§ prie§ tai buvusiy
mety to pacio rodiklio duomeny ir gausime procentus, kurie ir yra naudojami horizontalioje pelno
(nuostolio) ataskaitos analizéje. Analizuojamos imonés horizontalia pelno (nuostolio) ataskaita
pateikiama priede nr. 1.

Parduoty prekiy ir atlikty darby savikaina 2008 metais buvo - 7%, o 2009 metais jis iSaugo iki
14%.

Veiklos sanaudos tiek 2008, tieck 2009 metais yra gana didelés. 2008 metais miisy

analizuojama {mon¢ patyré¢ 757202 lity veiklos pelna, o jau 2009 metais veiklos bendrasi pelnas yra
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didesnis uz veiklos sanaudas, tod¢l gauname veiklos pelna net 662988It. Horizontalioje pelno
(nuostolio) ataskaitoje bendrasis 2008 mety pelnas yra 23122341t o 2009 metais bendrasis pelnas
yra 3188913, kaip matome bendrasis pelnas iSaugo.

Iprastinés veiklos pelnas 2008 m. buvo 844267 litai, o jau 2009 metais jis sumazejo ir tesieké
696244 lity. Taigi veiklos pelnas per vienerius metus sumazejo 1480231t.. Iprastinés veikos pelna
labai stipriai jtakoja bendrasis veiklos pelnas, kuris lyginamu 2008 ir 2009 laikotarpiu buvo 2008
daug didesnis nei 2009 metais.

Grynasis imonés ataskaitiniy mety pelnas 2009m skirési nuo jprastinés veiklos pelno
(nuostolio) 927781t. 2008 metais organizacijos grynasis pelnas buvo 7221181t o 2009m grynasis
pelnas sumazéjo iki 6034661t. Kaip matome, 2008m imonei buvo s¢kmingesni.

Bendraji pelna itakoja pardavimai ir paslaugos ir atlikty paslaugy savikaina, kadangi tarp
2008 ir 2009 mety pardavimo ir paslaugy yra gana nedidelis skirtumas, o ty paciy mety parduoty
prekiy ir atlikty darbuy savikainos skirtumas yra didesnis - bendras pelnas yra gaunamas i$
pardavimy ir paslaugy atimant parduoty prekiy ir atlikty darby savikaina. Skirtumas tarp vieny mety
bendrojo pelno ir kity mety yra pakankamai nedidelis.

Vertikali finansiné analizé
Turtas 18 viso, 2008 — 2009 m. padidéjo 544756 Lt. Nors turtas i§ viso padidéjo, ilgalaikis

turtas sumazéjo 160172 Lt., o trumpalaikis turtas padidéjo net 704928 Lt. Vadinasi, turto
padidéjimui daugiausiai itakos turé¢jo trumpalaikio turto padidéjimas.
e  lgalaikis turtas susideda 1$: materialaus, nematerialaus ir finansinio turto. Norint
vertinti ilgalaikio turto buklg, mums reikalinga iSanalizuoti Siuos duomenis. IS duomeny
matome, kad jmonéje nematerialaus turto i§ vis néra o materialusis turtas sumaz¢jo
107940 Lt. Ilgalaikis finansinis turtas mano analizuojamos imonés balanse 2008m buvo
13440641t 0 2009m sumazéjo iki 11838921t.
o  Trumpalaiki turtq susideda i$ atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys, per vienerius
metus gautinos sumos, grynieji pinigai saskaitoje ir kasoje. Miisy analizuojamos imonés
atsargos 2009 metais iSaugo dvigubai net iki 490548 Lt. Per vienerius metus gautinos
sumos taip pat Zymiai padidéjo net iki 2286825 Lt. Grynieji pinigai saskaitoje ir kasoje
taip pat padidejo iki 214372Lt. Trumpalaikio turto padidé¢jima labiausiai lémé atsargy ir
nebaigty vykdyti sutar¢iy padidéjimas.
Nagrin¢jant nuosava kapitalg ir {sipareigojimus galima pastebéti, kad rodikliy kaita léme
galutinj Sio straipsnio padidéjima, apie 544757 Lt. Kapitalas ir rezervai padidé¢jo 2008m. Jis buvo
47866041t, o 2009m — 5251188It. Nei finansavimo, nei atid¢jimy ir atidétyjy mokesCiy imonéje
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nebuvo. Mokétinos sumos ir isipareigojimai taip pat iSaugo iki 80173 Lt. Taigi didziausia itaka
imonés nuosavo kapitalo ir isipareigojimy padidéjimui kapitalo ir rezervy padidéjimas
o  Kapitalas ir rezervai 2008 — 2009 m. Padid¢jo 464584lt.. Imonés istatyminis
kapitalas liko nepakites. Rezervai padidéjo daugiau kaip 25 tikst. Lt. Nepaskirstytas
pelnas taip pat iSaugo 2008m jis buvo 1989349l1t., 2009m 2428293lt. Taigi kapitalo ir
rezervy padidéjimui didziausia itaka daré nepaskirstytas pelnas (nuostolis).
e Mokétinos sumos ir jsipareigojimai. 2008-2009m Mokétinos sumos ir isipareigojimai
padidéjo 80173Lt. Prekybos skolos iSaugo apie 16 tiikst. Lt, mokes¢iai, atlyginimas ir
socialinis draudimas sumazéjo iki 85564Lt. 2009m atsirado 2645 kity mokétiny sumy ir
trumpalaiky isipareigojimy. Taigi Siam padidéjimui didZiausia jtaka turéjo padidéjusios

prekybos skolos, ir sumazéj¢ mokesciai, atlyginimai ir socialinis draudimas.

Finansiniy santykiniy rodikliy analizé
Likvidumo rodikliai.

UAB ,,Panevézio Melioracijos* likvidumo koeficientai 2008-2009 m. Laikotarpiu buvo
24,20-18,80 . Einamasis likvidumo koeficientas rodo, kokiu laipsniu trumpalaikis turtas padengia
trumpalaikius isipareigojimus, .t.y. jis parodo imonés galimybe¢ padengti trumpalaikius
isipareigojimus, panaudojus turima trumpalaikj turta. Kaip matome, kad einamasis likvidumas
sumazeéjo nuo 24,20 iki 18,80. Nors einamojo likvidumo koeficientas sumazejo, bet jis dar nesiekia
kritinés ribos (1,2) ir tai yra gerai. Galime daryti iSvada, kad imonés likvidumo kooficientas yra
toks aukstas todél, kad jmoné neturi trumpalaikiy jsipareigojimuy.

Kritinio likvidumo koeficientas svyruoja nuo 22, 62 iki 16,65 jis taip pat sumazéjo. Kritinis
likvidumas sudaro apie pusg¢ einamojo likvidumo, nes atsargos sudaro daugiau nei 50 proc.
trumpalaikio turto. IS kritinio likvidumo koeficiento, matome, kad nors imonés kritinis likvidumo

kooficientas sumazg€jo, bet jis vistiek yra labai aukstas.
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Likvidumo rodikliai
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2 pav. Imonés likvidumo rodikliai 2008-2009m.

Pelningumo rodikliai

Tiriamos imonés pelningumo yra pakankamai auksti. Jie pavaizduoti 3 paveikslélyje. 2008 m
metais pelningumo rodikliai buvo geresni. Kaip matome i§ grafiko $ie rodikliai neZymiai sumazéjo,
padidéjo tik bendrasis pardavimuy pelningumas iki 40,25%, o zemiausias grynasis pardavimy

pelningumas.

Pelningumo rodikliai
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3 pav. Imonés pelningumo rodikliai 2008-2009 metais

Rodikliy sumaz¢jimas rodo:

1. turto pelningumas geriausiai atspindi visy imonés iStekliy panaudojimo efektyvuma,

o §io rodiklio sumaz¢jimas parodo, kad grynasis pelnas uzdirbo maziau palyginus su
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2008 metais. Tai pat parodo, kad imoné¢ 2008 metais pelningiau sugeb¢jo naudoti
turta nei 2009 metais.

2. mazesnis nuosavo kapitalo sukurtas grynasis pelnas lyginant su 2009 metais

3. bendrasis pardavimy pardavimas iSaugo beveik 3%, tai parodo kad kiekvienas

pardavimy litas duodavo daugiau bendrojo pelno

Veiklos apyvartumo rodikliai

1 Turto apyvartumo rodiklis nezymiai padidéjo, turtas imonéje S$iuo laikotarpiu buvo
naudojamas efektyviai. Rodiklio did¢jima lémé imonés turto ir pardavimy apimties
didéjimas.

2 Atsargy apyvartumas dienomis parodo per kiek dienuy atsargos padaro viena apyvarta.
Atsargy apyvartumas sumaZzéjo nuo 26,16 iki 16,15 tai reiSkia kad imonei sudétingiau
sekasi valdyti atsargas.

3 Nuosavo kapitalo apyvartumas padid€jo, nes nuosavas kapitalas nekito, pardavimy apimtis
did¢jo. Kiekvienam nuosavo kapitalo litui tenka vis didesné pardavimuy apimtis.
sumazgjo per vienerius metus mokétinos sumos ir trumpalaikiai {sipareigojimai.

5 Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas taip pat sumazejo 6,71.

Apyvartumo rodikliai
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4 pav. Jmonés veiklos aktyvumo rodikliai 2008-2009 m.
Faktoriné analizé
Rinkos ekonomikos salygomis tiek praktikai, tiek mokslininkai ypatinga démesj skiria

pelningumo rodikliy analizei, nes $ie geriau parodo ukio subjekto veiklos efektyvuma. Ukio
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subjektui reikia nuolat analizuoti pelningumo rodiklius bei Sio reiSkinio désningumus, kiekybiskai
[vertinti svarbiausius veiksnius.

IS peliningumy rodikliy analizés galima matyti, kad beveik visi pelningumo rodikliai
sumazejo per nagrin¢jama laikotarpi. Faktorinei analizei atlikti buvo pasirinktas grynyjy pardavimy
pelningumo rodiklis, nes grynasis pelnas ir pardavimai imonei labai svarbiis ir svarbu suzinoti,
kodél taip jis sumazéjo.

Grynojo pardavimo pelningumo koeficiento tyrimas.

Grynasis pardavimy pelningumas apskaiciuojamas pagal tokia formule:

GPP=(GP/PA)*100%

Sis rodiklis parodo, ar pelninga tkio subjekto jvairiapus¢ veikla, vadinasi, ir pardavimai.
Priimant Sio rodiklio gerinimo sprendimus svarbu Zinoti, kokie veiksniai jtakoja jo kitima, kokios
priezastys nuléme $io rodiklio pokyti. I§ formulés matome, kad ji formuoja du kinatmieji:

= grynasis pelnas (GP);
= pardavimy apimtis (PA).

Grynojo pardavimo pelningumo tyrimui parenkamos formulés

5 f=xly

5.0. Af=x1/y1-xo/yo=tt1y

5.1. fx= Ax/Ay*In y; / yo

5.2. fy=Af-fx

Skaic¢iavimai atlikti reminatis 1 ir 2 prieduose pateiktomis balanso ir pelno (nuostolio ataskaita)
ataskaitomis.
1. Pirmiausia nusistatome GPP, GP ir PA pokyc¢ius. Pvz., AGPP=GPP-GPP\(GPP; —
2009 mety duomenys, GPPy — 2008 mety duomenys). AnalogiSkai apskai¢iuojame
grynojo pelno ir pardavimy apimties pokycius. Grynasis pelningumo pokytis
skai¢iuojamas pagal 5.0. formulg (3 priedas)
AGPP=-0,04147matome, kad grynasis pardavimy pelningumas sumazéjo -0,04147 procenty.
2. Grynojo pelningumo pokytis dél grynojo pelno pokycio (AGP) apskaic¢iuojamas pagal
5.1. formulg:
AGPPgp= -0,01697. D¢l grynojo pelno sumazéjimo grynasis pardavimy pelningumas
sumazgjo -0,01697 karto.
3. Grynojo pelningumo koeficiento pokytis dél pardavimy apimties pokycio
apskai¢iuojamas pagal 5.2. formulg :

AGPPps=AGPP-AGPPgp; AGPPpa= -0,04147— (-0,0245)=-0.01697.
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Grynasis pardavimy pelningumo pokytis atitinka grynojo pelno ir pardavimy apimties

poky¢iy itakos grynojo pelningumo koeficientui sumai:

AGPP= AGPPgpt+AGPPps

AGPP= -0,01697+ (-0,0245)=-0,04147

IS atlikty skai¢iavimy matome, kad grynojo pardavimo pelningumo koeficiento pokyti
(AGPP=-0,04147) salygojo:

Grynojo pelno pokytis — (-0,01697)

Pardavimy apimties pokytis — (-0,0245)

IS gauty skaiCiy galima pastebéti, kad grynojo pelningumo sumaZz¢jima labiausiai itakojo
pardavimy apimties sumaze¢jimas, 0 grynojo pelno sumazéjimas nezymiai jtakojo. Grynaji pelna

takoja pardavimy apimtis.

3. INVESTICINIO PROJEKTO FINANSINIS VERTINIMAS

Investicinio projekto finansinis ir ekonominis vertinimas atlieckamas ,,Nuoteky tvarkymo
infrastruktiiros renovavimas ir plétra PanevéZio rajone (Upytéje)* projekto pavyzdziu. Sio
projekto objektas — magistraliniai nuoteky tinklai Upytés miestelyje, uzsakovas ir galutinis paramos
gavejas yra UAB ,,Aukstaitijos vandenys®, projekta perkancioji organizacija - Panevézio r.
savivaldybés administracija, o projekto vykdytojas ir rangovas — UAB "Panevézio melioracija".

Projekto finansavimo 1éSos:

e FEuropos Sajungos struktiiriniy fondy 1¢Sos - pagal Lietuvos 2007-2013 metuy Europos
Sajungos Struktiirinés paramos panaudojimo strategija ir ja igyvendinancias veiksmuy
programas,

e Lietuvos Respublikos valstybés biudzeto 1¢Sos,

e UAB ,,Aukstaitijos vandenys*®.

Pirmiausiai aptariamos pagrindinés projekto charakteristikos.

Statybos darby ir jrenginiy pirkimo biidas — supaprastintas atviras konkursas.

Igyvendinant projektq atliekama nauja statyba - inzineriniy tinkly: nuoteky, vietinés elektros
energijos tiekimo tinkly siurblinéms; nuoteky siurbliniy.

Projektas atliktas, vadovaujantis projektavimo uzduotimi, projektavimo salyguy savadu,
parengta topografine nuotrauka ir inZineriniy geologiniy tyrin¢jimy medZiaga, miesto bendruoju
planu, rajono savivaldybés, UAB ,,AukStaitijos vandenys* ir gyventojy pastabomis bei nurodymais,

gautais tarpiniy derinimy metu.
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Statybos vietos vertinimas iki projekto jgyvendinimo. Upytés Miestelis priklauso Nevézio -
Nemuno upiy baseinui. Magistraling nuoteky tinkly statyba numatoma vykdyti gyvenamyjy namy
kvartaluose. Dalis gyventojy turi nuoteky sukauptuvus, i§ kuriy nuotekos yra iSsiurbiamos ir
iSvezamos | nuoteky valymo irenginius, bet didesnioji neprisijungusiy gyventoju dalis paskleidzia
nuotekas { aplinka. Higieniniu ir ekologiniu poziiiriu projektu apimamos teritorijos zmoniy
gyvenimo salygos vertintinos ne visai palankiai: buitiniy nuoteky surinkimo néra; salygas blogina
gatviy be kietos dangos eksploatavimas — sausu mety laiku padidéja oro dulkétumas, taip pat
Gyvenvietése néra koncentruotos oro tarsos Saltiniy.

Projektiniai sprendimai. Projektuojami statiniai - buitiniy nuoteky tinkly irengimas Upytes
miestelyje bei dvi nuoteky siurblinés su sléginémis linijomis, kuriomis buitines nuotekas numatyta
nuvesti | esamus savitakinés kanalizacijos tinklus. Trasy, suprojektuoty kelkrastyje ir asfalto krastu,
tranS$¢jas numatyta kasti su iSramstymu, atstatant visas paZeistas kelio konstrukcijas ir dangas. Per
miSko gatve kertanti griovi numatyta suprojektuoti pralaida, vir§ kurios bus pakloti inZineriniai
tinklai ir uzpilti gruntu.

Savitakiniai buitiniy nuotekuy tinklai projektuojami visose gatvése. Nuotekos suteka |
projektuojamas buitiniy nuoteky siurblines. IS jos slégio linijomis 1§ vamzdziy nuotekos
suleidziamos | esama fekalinés kanalizacijos linija. Nuoteku kiekiai paskai¢iuoti, vadovaujantis
vandens suvartojimo normomis ir atlikta galimybiy studija.

Suprojektuotos dvi stiklopluo$¢io nuoteky siurblinés su trecios kategorijos elektros tiekimu.
Siurblinés suprojektuotos laisvoje valstybinéje zeméje. Siurbliniy apacioje liejama gelzbetoniné
plokste, neleidzianti siurblinei iSplaukti dél gruntinio vandens poveikio, o prie jos ankeruojamas
siurblinés korpusas. Siurblinés dugne yra tvirtinimo ziedas, kuris eina per visa siurblinés skerspjiivi.
Sio ziedo pagalba siurbliné inkariniais varztais tvirtinama prie gelzbetoninio pamato. Prie
pritekéjimo kolektoriaus montuojamas neSmenuy surinkimo krepSys pagamintas i§ nertidijancio
plieno. Siurblin¢je montuojama aptarnavimo aikstelé, kuri gaminama i§ armuoto stiklo pluosto ir
yra per visa siurblinés skerspjivi. Nulipimui iki aptarnavimo aikStelés irengtos kopécios,
pagamintos i§ neridijancio plieno. Visi vamzdynai siurblinés viduje pagaminti i§ neriidijancio
plieno. Apsaugai nuo uzSalimo siurbling i$ iSorinés puses iki 1,5 m gylio yra izoliuojama Silumine
izoliacija. Siurblinéje turi biiti sumontuoti ventiliaciniai vamzdZiai, vienas 1§ kuriy nuvedamas iki
apatinés siurblinés dalies. Siurblinés dangciai yra rakinami. Pamaty plokStei ir pamatui, gervés
pastatymui taikomas betonas ir armattra. Po pamato plokstémis jrengiamas betono paruoSiamasis
sluoksnis. Siurblinés korpuso virSus uzdengiamas specialiais rakinamais dang¢iais. Siurblinéms

projektuojamos aikstelés su zZvyro danga.

40



Siurblinés veikia automatiskai, priklausomai nuo nuoteky lygio rezervuare. Statomi du
siurbliai — vienas darbo, antras atsarginis. Esant dideliam nenumatytam nuoteky pritekéjimui, arba
sugedus pirmajam, automatiskai jjungiamas atsarginis. Informacija apie siurblinés darba ir gedimus
bei dangCiy atidaryma GSM rySiu perduodama i centring dispeCering: 1) avarinis nuoteky lygis
rezervuare, 2) bet kurio siurblio gedimas, itampos dingimas, vandens patekimas i siurblio tepalo
kamera, 3) siurblio Siluminés relés suveikimas, 4) siurblinés dang¢iy ir valdymo skydo atidarymas,
5) siurbliy iSkeélimui projekte numatytos léSos vienai kilnojamai gervei {sigyti.

Elektrotechniniy darby projektiniai sprendiniai. Kabelinés linijos nuo AB “Ryty skirstomieji
tinklai” irengty apskaitos spinty iki siurbliniy valdymo spinty statytojas yra UAB Aukstaitijos
vandenys” ir vykdo savo 1éSomis. Susikirtimuose su vaziuojamaja dalimi kabeliai klojami, iveriant
juos 1 apsaugini vamzdi. Po asfaltine, cementine ar kitokia kelio danga (i§skyrus zvyro, grunto),
apsauginiai vamzdziai klojami prastimimo budu. Susikirtimuose su komunikacijomis kabeliai
tveriami 1 apsaugini vamzdi. Valdymo spintoms montuojami jzeminimo kontiirai. Siurbliniy
metalinés dalys normaliu darbo metu neturin¢ios jtampos, bet galin€ios gauti paZeidus izoliacija,
turi biiti {zemintos, prijungiant prie kontiiro variniais alavuotais laidais. Sumontavus jzeminimo
kontiira uzsakovui pateikti iZeminimo kontiiro iSpildomaja nuotrauka.

Statybos montavimo darbai turi buti atliekami atestuotuy tokio pobiidzio darbams atlikti
organizacijy, naudojamos medziagos ir tiekiami jrenginiai turi biiti sertifikuoti ir atitikti Lietuvoje
galiojan¢ioms kokybés bei saugumo normoms. Visi darbai, kurie susij¢ su objekto eksploatavimo
saugumu, patikimumu ir numatyti Elektros jrenginiuy ijrengimo taisyklése, turi buti privalomai
atlikti.

LéSos objekto geodezinés iSpildomosios nuotraukos padarymui, leidimui Zemés darbams
vykdyti ir geodezinés trasos nuzyméjimo darby atlikimui numatytos projekto suvestinéje samatoje.

Siurbliniy  dispecerinis valdymas. Inzineriniy sistemy valdymo ir Kkontrolés sistema
projektuojama su programuojamu loginiu valdikliu (PLV) Millenium 3 serijos PLV XD26
(gamintojas — Crouzet) su reikalingais signaly iSplétimo bei komunikaciniais moduliais.
Projektuojama siurbliné dirba autonomiSkai automatiniu rézimu, pagal nuoteky lygi rezervuare.
Nuoteky lygio matavimui numatytas analoginis hidrostatinis lygio matuoklis. Siurbliai paleidZiami
ir stabdomi kontaktoriais. Nuotekoms pasiekus uzduota virSutini lygi ijungiamas siurblys,
nejsijungus siurbliui automatiSkai jungiamas rezervinis siurblys, nuotekoms pasiekus uzduota
zemutinj lygi siurblys i§jungiamas. Pagrindinis ir rezervinis siurbliai periodiSkai (pagal uZduota
programa) sukei¢iami vietomis. Taip pat numatyta vietinio (rankinio) siurbliy valdymo galimybeé.
Kiekvieno siurblio variklio apsaugai numatoma: elektroniné siurbliy apsaugos nuo perkrovos, faziy

dingimo bei asimetrijos rel¢, siurblio termokontakto kontrolés rele, kuri kontroliuoja siurblio
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perkaitima, siurblio drégmés elektrodo kontrolés grandiné (variklio drégmés apsaugai), el.
maitinimo jvado faziy sekos ir nebuvimo kontrolés relé, kuri nesant nors vienai fazei arba esant
neteisingai faziy sekai neleidzia jjungti siurbliy. Projektuojamas inzineriniy sistemy valdymo
irangos el. maitinimo rezervavimas. Tam numatytas nepertraukiamo maitinimo Saltinis,
montuojamas siurblinés automatinio valdymo skyde. Projektuojamas duomeny perdavimas i Siuo
metu UAB ,,Aukstaitijos vandenys* dispeCerinéje eksploatuojama SCADA programing iranga
Wizcon 9.1 (gamintojas — Elution (Wizcon Systems)). Duomeny perdavimui bus naudojamas
GPRS operatoriaus tinklas. Tam tikslui siurblinéje projektuojamas GPRS rysio modulis su antena
bei numatytas PLV Ethernet komunikacinis modulis. Siurblinés automatinio valdymo skydas bus
montuojamas lauke, prie siurblinés i§ dviejy daliy: iSorinis antivandalinis skydas (su rakinamomis
durimis ir stogeliu, skirtas lauko salygoms, montuojamas ant betoninio pamato)ir vidinis skydas
(montuojamas iSorinio skydo viduje, su klimato palaikymo jranga, kuriame montuojama visa
sturbliy valdymo bei rySio jranga.

Vykdytojo - rangovo darby apimtyje taip pat yra: statybvietés parengiamieji darbai, naujai
statomy tinkly ir frengimy nuZymeéjimai, statybvietés atstatymas ir sutvarkymas, iSpildomuyju
nuotrauky, bréziniy pagal kuriuos pastatyti ir atiduodami eksploatuoti tinklai ir jrengimai, atlikimas
ir perdavimas eksploatuoti priimanciai {monei.

Uzsakovas pateikia vykdytojui ir rangovui komplekta inZineriniy ir geologiniy tyrinéjimy
ataskaitos.

Gaisriné ir darbo sauga. Nuoteky tinklai jrengiami po Zeme. Tikimybé¢ kilti gaisrams statybos
darbuy vietoje ir jrenginiy eksploatacijos metu yra maza.

Pavojingi darbai Siame objekte bus:

1.  Darbai giliose transéjose, gilesnése kaip 1,5 m, keliantys darbuotojams uzgriuvimo
arba kritimo pavoju, vykdant nuotekynés linijas ir nuoteky siurblines.
2. Hidroizoliacijos darbai, pasijungimas i esamus fekalinés kanalizacijos Sulinius, kurie

deél naudojamy cheminiy ir biologiniy medziagy kelia darbuotojy saugai ir sveikatai darbe ypatinga

pavoju.

3. Darbai arti aukstos jtampos tinkly (laidy).

4. Surenkamyjuy sunkiy elementy montavimas ir iSardymas, naudojant kélimo
mechanizmus.

Poveikis aplinkai. Nuoteky tinklai klojami 1§ kokybisky medZiagy. Vamzdziai pasizymi
sandarumu, ilgaamziSkumu. TerSalai 1§ vamzdyno i aplinka nepateks. [gyvendinus projekta nebus
naudojamos jokios medZiagos ar technologijos galin€ios tersti pavir§inj ar gruntini vandeni.

Igyvendinus projekta tiesioging nauda pajus visi gyventojai.
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Vamzdynai per rajoninius kelius su asfalto danga bus klojami uzdaru budu. Statybos darbai
gyventojams ir kaimyninéms teritorijoms ilgalaikés neigiamos itakos neturés. Numatomi tik laikini
nepatogumai susij¢ su statybos darbais.

Klojant inZinerinius tinklus per Zemés iikio naudmenas, bus imamasi priemoniy iSsaugoti
humusinga dirvozemj. Jis bus nustumiamas buldozeriu ar nukasamas ekskavatoriumi ir
sandéliuojamas atskirai nuo likusio grunto. Baigus statybos darbus, derlingas dirvozemis
grazinamas atgal, paskleidziant ji darby zonoje. Dirvozemio sumaiSymas su gilesniy sluoksniy
gruntu neleistinas. Statybos vieta nepatenka i saugomas teritorijas. Vertingu saugotiny zeldiniy
nepastebéta. [ Raudonaja knyga raSyty augaly ir gyviiny nepastebéta. Irengiamy tinkly sanitaring
apsaugos zona po 5 m | abi puses nuo pakloto vamzdyno. Kontroliniy Suliniy apsaugai nuo
vandalizmo numatomi uZrakinami g/b Suliniy dangc¢iai.

Projekto garantijos. Papildomai su garantijomis, kurias Rangovas turi suteikti savo
atliktiems darbams pagal Lietuvoje galiojancius istatymus, jis turi suteikti 2 mety veikimo ir

aptarnavimo garantijas pagal sutartj patiektai mechaninei ir elektrinei jrangai.
3.1 INVESTICINIO PROJEKTO SAVIKAINA IR INVESTICIJOS

Norint atlikti projekto efektyvumo ivertinima, reikia iSanalizuoti projekto investicijas ir

savikaina. Projekto jgyvendinimui panaudojamas investicijas apima:

Sutarties reikalavimai (vykdymo uztikrinimas, garantijos, laidavimas, draudimai);
Statybvietés ikiirimas, prieziiira bei tvarkymas;

Informaciniy ir nuolatiniy aiSkinamuju stendy jrengimas ir prieziiira;

Techninio — darbo projekto parengimas;

Eksploatavimo ir priezitiros instrukcijos;

ISpildomieji bréziniai ir kadastriniai matavimai;

Nuoteky valymo jrenginiy rekonstrukcija;

*® N kWD =

Valstybinés zemés sklypo nuoma.

Kiekvienos investicijos procentiné iSraiSka bendroje investicijy sumoje pateikiama

5 paveiksle.
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m Sutarties reikalavimai (Vykdymo
uztikrinimas, garantijos, laidavimas,
. ST
19 % > 12% lgltg}lxcglxliggx iktirimas, priezitira bei
4% tvarkymas
Informaciniy ir nuolatiniy aigkinamuju stendy
irengimas ir priezitira

m Techninio — darbo projekto parengimas
m Eksploatavimo ir priezitiros instrukcijos

Igpildomieji bréziniai ir kadastriniai
matavimai

72% Valstybinés zemes sklypo nuoma

S pav. Investicijy pasiskirstymas

Bendra investicijy suma apima 124 084,00 Lt. DidZiausia ju dali sudaro techninio — darbo

projekto parengimas — 72 % , taip pat eksploatavimo ir priezitiros instrukcijos — 12 %.

I projekto savikaing ijtraukiami pagrindiniai projekto darbai, kurie pavaizduojami

6 paveiksle.

6 pav. Projekto savikaing sudarantys darbai
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Nuoteky tinkly medziagy ir darby apimtys yra susijusios su Siomis Upytés kaimo gatvémis:

Linininky g., Darbininky g., Misko g., Sermuksniy g., Liaudies g. Atitinkamos darby apimtys

suprojektuotos pagal realia situacija, todél yra skirtingos. Duomenys pateikiami 1 lenteléje.

Analizuojant duomenis galima daryti iSvada, kad didziausios darby apimtys numatomos

Darbininky, Misko, bei Sermuk$niy gatvése. Tai vaizdziai parodo 7 paveiksle pavaizduota

diagrama.

B Linininky g.

B Darbininky g.
Misko g.

B Sermuksniy g.

M Liaudies g.

7 pav. Nuoteky tinkly medziagy ir darby pasiskirstymas procentais

3 lentelé
Nuoteky tinkly medziagy ir darby apimtys pagal tikslines grupes, Lt
Darby atlikimo vieta

Bendra

Darby pavadinimas . . y 9 . L darby

Linininky g. | Darbininky g{ Misko g |[Sermuksniy g. | Liaudies g. apimtis
Buitiniy nuoteky tinkly medziagos 27235,65| 71129,25( 31092,25 23340,94| 11696,49]164494,58
Kanalizacijos vamzdziai 14877,60]  19890,80 10746,40 10507,00 4522,00] 60543,80
Surenkami kanalizacijos Suliniai 1999.56|  7248,77]  3200,00 0,00 0,00] 1244833
Suliniy dugno betonavimas 204,45 617,70 204,45 0,00 0,00] 1026,60
Gofruoty Suliniy frengimas 2165,04 9454,98 4683,40 3494,94]  1951,45] 2174981
K etiniai dangciai 3774,00 9435,00 5661,00 4403,00 2516,00] 25789,00
Stulpeliniai Suliniy zyméjimo Zenklai 609,00 1479,00 870,00 609,00 348,04] 3915,04
Kitos medZiagos 3606,00]  23003,00 5727,00 4327,00]  2359,00] 39022,00
Sléginiy nuoteky tinkly medziagos 0,00] 10834,00 6694,00 0,00 0,00} 17528,00
Buitiniy ir sléginiy nuoteky tinkly Zemés darbai 35982,93| 151189,89| 78979,00 70027,60| 39667,10]375846,52
Augalinio grunto sustimimas i krtivas buldozeriu 507,50 1023,70 661,20 1235,40 382,501 3810,30
Asfalto dangos iSardymas ir statybinio lauzo i§vezimas 50,40 113,40 37,80 25,20 0,00 226,80
Transéjy kasimas mechanizuotai su &ramstymu 2814,00] 15360,00]  7350,00 7686,00]  4500,00] 37710,00

Transéjy kasimas rankiniu biidu susikirtime su

komunikacijomis ir uzvertimas 990,00 1200,00 2448,00 1776,00 816,001 7230,00
Smélio pasluoksnis po vamzdziais 1456,00 5656,00 3752,00 2800,00 1344,00] 15008,00
VamzdZiy ir tran§éjy uzpylimas smélingu gruntu 13380,00] 73278,00] 33988,00 36641,00] 20792,00]178079,00
Grunto i§vezimas 2670,00] 15750,00 5910,00 4200,00 2400,00] 30930,00
UZbaigiamieji jrengimo darbai 14115,03] 38808,79| 24832,00 15664,00 9432,60]102852,42
Nuoteky tinkly medZzagos ir darbai 63218,58| 233153,14| 116765,25 93368,54| 51363,59]557869,10
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Projekto metu statomos dvi nuoteky siurblings ir irengiamos joms aiksStelés. Numatoma jas
statyti Darbininky ir Misko gatvése. Nuoteky siurbliniy verté po 58 tukst. Lt, o aiksteliy irengimas
atitinkamai Darbininky g. sudaro 7423,32 Lt, o Misko g. - 6859,00 Lt. Bendra su nuoteky
siurblinémis susijusi projekto savikaina siekia 130282,32 Lt.

Per miSko gatve kertanti griovi numatyta suprojektuoti pralaida. Tam bitinas: esamo liepto
iSardymas ir iSvezimas, grioviy valymas vienkausiu ekskavatoriumi ir lyginimas, vandens
pasalinimas, grunto kasimas rankiniu biidu dél pralaidos irengimo griovio dugne, naujos pralaidos
Irengimas, grunto privezimas autosavivartémis ir jo perstimimas buldozeriu pralaidos uzpylimui,
$laity apséjimas su juodzemio uzpylimu, lataky jrengimas bei medziagy pralaidai poreikis. Siems
darbams numatoma 21166, 90 Lt.

Svarbia darby apimti sudaro siurbliniy dispecerinis valdymas, apimantis elektrotechnika,
technologinius matavimus, valdymo ir kontrolés sistema bei dispecerinio centro sistemos iSplétima.

Siy darby sanaudos pateikiamos 4 lenteléje.

4 lentele

Siurbliniy dispecerinio valdymo jrengimas, Lt

SIURBLINIU ELEKTROTECHNIKA 68728,00
Siurbliy automatinio valdymo skydas, sumontuotas
cinkuotoje spintoje su siurbliy valdymo, apsaugos,
signalizacijos ir komutavimo elektros aparatais,
tvirtinimo detalémis, automatine védinimo-ausinimo
sistema, automatine uzduotos temperatiros palaikymo
sistema, terminalais, jungiamaisiais laidais, palickant
laisva skyriy valdymo ir kontrolés sistemos irangos

jstatymui, montuojama ant metalinio cinkuoto pamato. 67760,00
Elektros instaliacija ir ap§vietimas 242,00
Jégos kabeliai ir jyu montavimo sistemos 242,00
Kontroliniai kabeliai ir ju montavimo sistemos 484,00
SIURBLINIU TECHNOLOGINIAI MATAVIMAI 6776,00
SIURBLINIU VALDYMO IR KONTROLES

SISTEMA 16940,00

Programuojamas loginis valdiklis su GSM/GPRS rysio
moduliu, su maitinimo ir nepertraukiamo maitinimo
(UPS) 3altiniais, tvirtinimo detalémis, terminalais,
jungiamaisiais laidais. Montuojamas siurbliy automatinio
valdymo skydas su PLV programavimo bei
diagnostikos programinés jrangos paketu, licencijuotu

CD 4840,00)
Valdymo algoritmo sudarymas, kiti projektavimo

darbai, dokumentacijos paruoSimas 4840,00
Programavimo darbai 4840,00,
Sistemos paleidimo derinimo darbai 2420,00|
\DISPECERINIO CENTRO SCADA SISTEMOS

ISPLETIMAS 20570,00
Programinés jrangos ,,Wizcon‘ konfigtiravimas,

paleidimas derinimas 16940,00
Visos valdymo ir kontrolés sistemos paleidimas

derinimas 3630,00

VISO:] 113014,00
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Elektrotechniniai darbai Siame projekte yra atlickami i§ UAB ,,Aukstaitijos vandenys*
kapitalo bei §ios bendrovés pastangomis, atitinkant projekto apra§yme nustatytus reikalavimus. Siy

darby apimtys pateikiamos 8 paveiksle.

3000,00 - B MedZiagos
2500,00 -
2000,00 7 B Montavimo
1500,00 - darbai
1000,00 - _
W Viso

500,00 -

0,00

8 pav. Elektros tiekimo linijy ir siurbliy valdymo jrengimo nuoteky perpumpavimo stotims

medZiagos ir montavimo darbai, Lt

Paskutinis projektavimo darby paketas apima nuoteky valymo irenginiu rekonstrukcija.

Kokie darbai atlickami Siame etape ir kokios ju vertés, pateikiama 5 lenteléje.

5 lentelé
Nuoteky valymo jrenginiy rekonstrukcija

Pastaty ir inZineriniy statiniy bendrastatybiniai darbai 12000,00
Technologiniai frengimai, ju montavimas ir derinimas 870200,00
Lauko inZineriniai tinklai 4190,00
Teritorijos sutvarkymas, apSvietimas, aptvérimas 17000,00
Esamy statiniy i$Smontavimas 8000,00
Buitiniy nuoteky siurblinés montavimas 24000,00

Viso:| 935390,00

Apibendrinant galima konstatuoti, kad projekto savikaing sudaro 1760654,57 Lt, o
investicijas 124084,00 Lt. Viso projekto verte 1884738,57 Lt.
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3.2 INVESTICINIO ROJEKTO PINIGU SRAUTU APSKAICIAVIMAS IR JO EFEKTYVUMO
IVERTINIMAS

Projekto pinigy srauty apskaiciavimo poreikis kyla dél galimybés ivertinti projekto
efektyvuma ir finansini gyvybinguma. Taigi, pinigy srautai apskaiciuojami ir tiems projektams,
kurie pajamy nesukuria. Tokiu atveju daugelis rodikliy yra neigiami.

Projekto pinigy srautai apskaiCiuojami, vertinant UAB "Panevézio melioracija" atlikto
projekto investicijy ir savikainos bendrasias vertes, kurios sudaro projekto investicines iSlaidas, bei
pajamas i§ $io projekto, kurias gaus uzsakovas ir galutinis paramos gavéjas - UAB ,,Aukstaitijos
vandenys®, atsizvelgiant | patrauklia modernig paslauga, kuria pageidaus pasinaudoti gyventojai ir
pramoné. Taip pat atsizvelgiama ir | veiklos iSlaidas, kurios patiriamos isisavinus projekta —
pastatytus ir renovuotus magistralinius nuoteky tinklus. Tai apima ir nuoteky tvarkymo medziagas,
techninius, administracinius darbuotojus, elektros energija tiekiama siurblinéms, valdymo,
finansines ir ekonomines paslaugas, nuoteky Salinimo i§laidas, kitas prekes ir technines paslaugas.

Projekto pinigy srauty apskaiciavimui naudojami tokie pagalbiniai duomenys: Upytés kaimo
gyventojy skai¢ius, imoniy skaiCius, jgyvendinus projekta tapusiy kanalizacijos vartotojy -
gyventojy ir imoniy skaicius, nuoteky sukauptuvy turétojai, igyvedinus projektair neigyvendinus.

Prognozuojama, jog tarifas uz kanalizacijos paslaugas gyventojams per mén., igyvendinus
projekta, bus 25,00 Lt, o imonéms - 32,00 Lt.

Nuoteky sukauptuvy i$siurbimo tarifas bus 200,00 Lt/vnt.

Prognozuojama, jog tarifai augs kas 3 metus po 5 %, o nuoteky sukauptuvy
18siurbimui — po 10 %.

Projektas jgyvendinamas per 12 ménesiy, todél antraisiais projekto pinigy srauty
apskaiCiavimo metais jau gaunamos pajamos i$ igyvendinto projekto, kurj tiesiogiai panaudoja
UAB ,,Aukstaitijos vandenys®. Pajamos generuojamos i§ pastatyty magistraliniy nuoteky tinkly ir ju
renovavimo.

Vis daugiau Upytés kaimo gyventojy atsisako nuoteky sukauptuvy, kuriais naudojosi iki
projekto jgyvendinimo. Be to, nauji Upytés kaimo gyventojai, ypa¢ atvyke i§ modernizuoty
savivaldybiy bei jauni gyventojai, nebenori naudotis pasenusia, nemodernia nuoteky tyvarkymo
sistema. Todé¢l tik UAB ,,AukStaitijos vandenys* pradéjus teikti naujas paslaugas, kurias leido
sukurti analizuojamas projektas, Sie nauji gyventojai tampa kanalizacijos vartotojais.

Upytés kaime veikianCios imonés taip pat iSkart pasinaudoja nauja paslauga. Be to Sios
paslaugos atsiradimas paskatina kurtis bei persikelti { Upytés kaima naujas imones.

Visi aptarti pagalbiniai duomenys pinigy srauty apskaiciavimui pateikiami statistine forma

6 lenteléje.
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Projekto pinigy srauty apskaiciavimui taikomas projekto gyvavimo laikotarpis 25 m. jis

skai¢iuojamas pagal sekancia formule:

Projekto pinigy srautas = projekto pajamos — projekto iSlaidos

Projekto pinigy srauty apskaiciavimas atlickamas 7 lentel¢je.

Apskai¢iavus projekto pinigy srautus galima daryti i§vada, kad projekto igyvendinimo metu

patiriami nuostoliai, taip pat praéjus 12 mén., kai projektas buvo galutinai igyvendintas, taciau jau

nepraéjus metams po projekto jgyvendinimo — treciaisiais pinigy srauty skaiiavimo metais —

pradeda mazéti nuostoliai, generuojami teigiami pinigy srautai.

Apskaiiavus projekto pinigy srautus galima imtis vertinti projekto efektyvuma pagal

dazniausiai naudojamus metodus. Sio projekto efektyvumo jvertinimui panaudoti tokie metodai:

>
>
>
>

Projekto atsipirkimo laiko (arba A) metodas;
Grynosios esamosios vertés (arba NPV) metodas;
Vidinés pelno normos (arba IRR) metodas;

Modifikuotos vidinés pelno normos (arba MIRR) metodas.

Projekto atsipirkimo laikas — tai laikas, per kurj gaunamos grynosios iplaukos i§ investiciju

padengia investicijai skirtas iSlaidas. Atsipirkimo laikas (A) skai¢iuojamas pagal sekancia formule:

cia:

A - atsipirkimo laikas;

t - mety skaicius pries visiSka kasty padengima;

C; - nepadengty kasSty suma visiSko padengimo mety pradzioje;
CF; - visiSko padengimo mety pinigy srauto suma.

Siuo metodu atlikti apskai¢iavimai ir gauto atsipirkimo laiko rodiklio reik§mé pateikiama

8 lenteléje.
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Pagalbiniai duomenys projekto pinigy srauty apskaic¢iavimui

6 lentelé

Rodiklai e
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

Gyventoju sk. 606! 609 615 605 600) 612 620) 618 622] 625 628 633 638] 637 640! 645 645 649 651 655 658 656 659 663 668
Imoniy sk. 2 2 3 4 4 4 5 4| 4 6 6 7 8] 9 7 8 10 12 11 10 13 14/ 15 15 18
Kanalizacijos vartotoju -
|gyventoju sk. 0] 12 128 208! 231 332 380) 393 404 409 410 414 418 418 419 424 424 426 427 431 432 432 434 438 442
[Kanalizacijos vartotoju - fmoniy
sk. 0] 2] 3 4 4 4 5 4 4 6 6] 7 8 9 7 8 10 12 11 10 13 14 15 15 18]
[Nuoteky sukauptuvy turétojai,
|igyvedinus projekta 404 393 280 200! 177 80 33 15 6] 2] 2] 2] 2] 1 1 1 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0 0] [y
[Nuoteky sukauptuvy turétojai,
|neigyvedinus projekto 404 405 408 408! 408 502 503 498 500] 501 502] 506 506! 506 507, 508 508 508 508! 510] 510! 510] 511 512 513
Tarifas uz kanalizacijos paslaugas
|y j 300,00 300,00] 300,00{ 315,00 315,000 315,00 330,75 330,75 330,75 347,28 347.28 347.28 364,64 364.64] 364,64 382,88 382,88 382,88 402,02 402,02 402,02 422,12 422,12 422,12 443,23
Tarifas uz kanalizacijos paslaugas
imonéms 32,00 32,00[ 32,00 33,60 33,60 33,60 35,28 35,28 3528 37,04 37,04 37,04 38,90 38,90] 38,90 40,84 40,84 40,84/ 42,88 42,88 42,88 45,03 45,03 45,03 47,28]
[Nuoteky sukauptuvy isiurbimo
tarifas, Lt/vnt. 200,00 200,00[ 200,00{ 220,00 220,00[ 220,00 242,000 242,00 242,00] 266,20 266,20]  266,20) 292,82 292,82 292,82 322,10] 322,10 322,10] 35431 354,31 354,31 389,74 389,74 389,74 428,72
Pajamos i§ kanalizacijos vartotojul
|- gyventoju 0,00]  3600,00|38400,00{ 65520,00{ 72765,00{104580,00| 125685,00| 129984,75|133623,00| 142037,52| 142384,80( 143773,92| 152421,19(152421,19| 152785,84| 162339,51| 162339,51| 163105,26| 171662,54| 173270,62| 173672,64| 182356,28| 183200,52| 184889,00| 195906,36
Pajamos & Kanalizacijos
vartotojy - imoniy 0,00 64,001 96,00 134,40 134,40 134,40 176,40 141,12 141,12 22226 22226 25931 311,17, 350,07 272,27 326,73 408,41 490,09 471,71 428,83 557,48 630,38 675,41 675,41 851,01
[Pajamos i§ nuoteky sukauptuvy
iSsiurbimo, kai projektas yra 80800,00] 78600,00|56000,00{ 44000,00{ 38940,00[ 17600,00[ 7986,00] 3630,00[ 1452,00 532,40 532,40, 532,40 585.64| 292,82 292,82 322,10 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00]
[Pajamos i nuoteky sukauptuvy
iSsiurbimo, kai projekto néra 80800,00] 81000,00|81600,00{ 89760,00[ 89760,00] 110440,00{121726,00]120516,00{ 121000,00] 133366,20] 133632,40] 134697,20( 148166,92| 148166,92( 148459,74| 163627,82] 163627,82] 163627,82| 179990,60| 180699,22| 180699,22| 198769,14| 199158,89| 199548,63|219932,21
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Projekto pinigy srauty apskai¢iavimas 1 - 25 m., Lt

7 lentele

Rodikliai Ml
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Projekto pajamos
[Pajamos i Kanalizacijos
vartotojy - gyventojy 0,00[  3600,00]{38400,00| 65520,00|72765,00|104580,00| 125685,00{ 129984,75|133623,00| 142037,52| 142384,80( 143773,92| 152421,19/152421,19] 152785,84| 162339,51]| 162339,51{ 163105,26| 171662,54| 173270,62[173672,64| 182356,28| 183200,52| 184889,00( 195906,36
[Pajamos i Kanalizacijos
vartotojy - imoniy 0,00 64,00 96,00 134,40 134,40 134,40 176,40 141,12 141,12 22226 222,26 259,31 311,17 350,07| 272,27 326,73 408,41 490,09| 471,71 428,83 557,48 630,38 675,41 675,41 851,01
[Pajamos i paslaugu 0,00]  3664,00|38496,00| 65654,40|72899,40|104714,40|125861,40(130125,87|133764,12| 142259,78| 142607,06| 144033,23| 152732,36/152771,26] 153058,11|162666,24| 162747,92( 163595,35|172134,26| 173699.45[174230,12| 182986,66| 183875,93| 185564.,41[ 196757,38
Papildomos pajamos 162,00 5480,00| 15358,00(16205,00{ 37211,00{ 42518,00] 42215,00| 52732,00[ 62319,00] 62502,00] 63100,00] 72042,00| 70529,00] 72859,00| 83143,00] 83202,00] 83002,00| 90210,00] 90845,00] 91004,00|100580,00]100059,00|101114,00|110578,00)
Bendrosi j 0,00[  3826,00{43976,00 81012,40|89104,40141925,40/168379,40(172340,87|186496,12| 204578,78(205109,06|207133,23| 224774,36/223300,26(225917,11|245809,24| 245949,92(246597,35( 262344,26| 264544,45(265234,12| 283566,66| 283934,93| 286678,41|307335,38
Projekto iSlaidos
Investicinés iSlaidos
Investicijos 11866700 5417,00
[Nuoteky tinkly medziagos ir
darbai 446295,28| 111573,82!
[Nuoteky siurblinés ir juy aksteliy
irengimas 104225,86] 26056,46
Pralaidos jrengimo darbai 16933,52|  4233,38
[Elektrotechniniai darbai 2345,80 586,45
[Nuoteky valymo jrenginiy
rekonstrukcija 748312,00) 187078,00!
Siurbliniy dispecerinio valdymo
irengi 90411,20[ 22602,80
1§ viso i iy iSlaidy 1527190,66| 357547,91
Veiklos iSlaidos
Techninis personalas 259,00[ 268,00]  270,00] 276,00 280,00[ 281,00 281,00 291,00 290,00[ 295,00 294,00 298,00[ 298,00 297,00 301,00 300,00 301,00 299,00 305,00 306,00 302,00 310,00 311,00 312,00}
Administracinis p 157,00] 157,00] 157,00] 157,00 160,00 160,00 160,00 160,00 155,00 162,00 161,00 160,00 168,00 165,00 168,00 168,00 169,00 168,00 173,00 172,00 170,00 180,00 178,00 182,00)
R iir kitos spec.medzigos 690,00[ 707,00] 715,00] 721,00 725,00 701,00 728,00 730,00 698,00 735,00 740,00 758,00 755,00 750,00 753,00 738,00 740,00 750,00 753,00 752,00 748,00 760,00 770,00 769,00
[Elektros energija 607,00[ 619,00]  620,00] 621,00 618,00 630,00 615,00 610,00 612,00 620,00 628,00 635,00 627,00 640,00 642,00 631,00 640,00 628,00 633,00 345,00 648,00 652,00 658,00 651,00]
Techninis aptarnavimas 119,00] 120,00{ 115,00, 50,00 140,00 120,00 121,00 100,00 118,00 117,00 112,00 119,00 110,00 113,00 115,00 128,00 125,00 128,00 130,00 127,00 129,00 133,00 135,00 135,00]
[Nuoteky pasalinimo ilaidos 597,00] 601,001  627,00] 630,00 635,00 625,00 600,00 605,00 610,00 618,00 625,00 628,00 621,00 623,00 630,00 625,00 628,00 634,00 640,00 637,00 630,00 642,00 645,00 644,00}
Kitos prekeés ir techninés
aslaugos 35,00! 52,00 26,00 30,00 15,001 0,00 15,00 10,00 0,00 12,00 10,00 35,00] 19,00! 0,00 40,00 0,00 5,00 23,00 31,00] 45,00 10,00 5,00 68,00 2,00]
[Valdymo, finansings ir
lekonomings paslaugos 29,00 29,00 29,00 30,00 30,00] 30,00 32,00 28,00 35,00 33,00! 30,00 33,00] 34,00 33,00! 35,00 31,00 32,00 32,00 38,00] 37,00 32,00 38,00 37,00 39,00}
I3 viso veiklos i§laidy 2493,00) 2553,00( 2559,00| 2515,00] 2603,00] 2547,00] 2552,00] 2534,00( 2518,00{ 2592,00] 2600,00[ 2666,00[ 2632,00] 2621,00] 2684,00] 2621,00] 2640,00] 2662,00] 2703,00] 2421,00] 2669,00] 2720,00] 2802,00] 2734,00)
|Projekto i¥laidos 1527190,66( 360040,91| 2553,00| 2559,00| 2515,00] 2603,00) 2547,00| 2552,00( 2534,00] 2518,00] 2592,00] 2600,00| 2666,00] 2632,00( 2621,00] 2684,00] 2621,00( 2640,00] 2662,00] 2703,00| 2421,00( 2669,00] 2720,00] 2802,00( 2734,00
|Projekto pinigy srautai -1527190,66(-356214,91]41423,00| 78453,40| 86589,40|139322,40) 165832,40|169788,87| 183962,12|202060,78| 202517,06| 204533,23|222108,36| 220668,26|223296,11|243125,24) 243328,92|243957,35| 259682,26| 261841,45| 262813,12(280897,66| 281214,93| 283876,41|304601,38
8 lentele
. o e . . ove .
Projekto atsipirkimo laiko apskaiCiavimas, m.

Rodikliai 1 metai 2 metai 3 metai 4 metai 5 metai 6 metai 7 metai 8 metai 9 metai 10 metai 11 metai 12 metai 13metai 14 metai  I5metai 16 metai 17 metai 18 metai 19 metai 20 metai 21 metai 22 metai 23 metai 24 metai 25 metai

Projekto pinigy

srautai -1527190,66| -356214,91 41423,00 78453,40] 86589,40] 139322,40| 165832,40| 169788,87| 183962,12| 202060,78| 202517,06| 204533,23| 222108,36|220668,26(223296,11)|243125,24|243328,92|1243957,35 259682,26| 261841,45| 262813,12| 280897,66| 281214,93| 283876,41| 304601,38

Projekto

suminiai pinigy

srautai -1527190,66| -1883405,57(-1841982,57|-1763529,17|-1676939,77|-1537617,37(-1371784,97| -1201996,10{-1018033,98(-815973,20(-613456,13[-408922,90| - 186814,54| 33853,72|257149,82(500275,06| 743603,98| 987561,33]| 1247243,59) 1509085,05| 1771898,17{2052795,83(2334010,76]2617887,17| 292248854

Projekto atsipirkimo laikas, m 13,8465854775059 m. = 13,8 m.
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Projekto ivertinimas pagal atsipirkimo laika yra labai vaizdus. Geresniu laikomas tas
projektas, kuris atsiperka per trumpesni laika. Vertinamo projekto atsipirkimo laikas yra 13,8 metai.
Viesojo sektoriaus projektai atsiperka kur kas per trumpesni laika nei verslo projektai, todél mazo
miestelio kontekste kur investiciju ir modernizavimo reikalingumas tampa kur kas svarbesnis nei
projekto pelningumas ir atsipirkimo laikas, gautas rodiklis yra pakankamai priimtinas.

Grynosios esamosios vertés (arba NPV) metodu apskaiCiuotas rodiklis atspindi bendraja
projekto diskontuoty finansiniy srauty rezultata. NPV rodiklis apskai¢iuojamas pagal sekancia

formule:

=, CF
NPV=)%
=0 vl+k]

¢ia: NPV - grynoji esamoji verte;
CF;- t periodo grynyjy pinigy srauto suma;
k - ekonominé diskonto norma;
n - projekto gyvavimo laikotarpis, kurio atzvilgiu yra vertinamas
projektas;
t - atitinkami metai, vertinant projekto finansini pinigy srauta.

Siuo metodu atlikti apskaiGiavimai ir gauta grynoji esamoji verté pateikiama 9 lenteléje.

ApskaiCiuota teigiama NPV rodiklio reikSmé rodo projekto finansini efektyvuma,
t.y. projektas turintis teigiama NPV rodikli, generuos finansing nauda projekto tiesioginiam
naudotojui — savininkui. Kuo §i reik§mé didesné, tuo projekto finansinis efektyvumas didesnis, o
kartu didesnis ir pelningumas. NPV reikSmé, lygi 0, reiSkia nei pelninga, nei nuostolinga projekta.
Projektai su neigiama NPV reik§me rodo, jog projektas reikalauja papildomo finansavimo, nes per
projekto vertinimo laikotarpi bendrasis sukauptas projekto rezultatas rodo patiriama nuostol;.
Viesojo sektoriaus projekty rengimo ir jgyvendinimo atveju NPV reikSmés daZzniausiai bina
neigiamos arba artimos O ir rodo finansinés paramos poreiki (reikalingy léSy kieki tam, kad
projektas galéty biti igyvendinamas arba sukurta infrastruktira, iSlaikoma per planuojama
laikotarpi).

Sio projekto grynoji esamoji verté yra teigiama ir lygi 252 811,06 Lt. Vertinant 25 m.
laikotarpio perspektyvoje projektas, kurio atsipirkimo laikotarpis yra pakankamai ilgas, vistieck
generuoja finansing nauda jo naudotojui. Taigi, nors projekto reikalinguma diktuoja laikmetis ir
didéjantys poreikiai, galima skaiCiavimais pagristi, jog projektas tikrai nebus nuostolingas, o

ilgalaikiame periode net ir uZdirbs pelno UAB ,,Aukstaitijos vandenys*.
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Vidinés pelno normos (arba IRR) metodas. IRR — tai tokia diskonto norma, kuriai esant
bisimy piniginiy jplauky esamoji verté tampa lygi piniginiy idéjimy esamajai vertei. Sis rodiklis

apskai¢iuojamas pagal sekancia formulg:

dia: NPV - grynoji esamoji verté;
CF, - t periodo grynyjy pinigy srauto suma;
IRR - vidiné pelno norma;
n - projekto gyvavimo laikotarpis, kurio atzvilgiu yra vertinamas
projektas;
t - atitinkami metai, vertinant projekto finansinj pinigy srauta.

Vidin¢ pelno norma apskaiciuojama naudojant kompiutering programa arba klaidy bandymy

metodu. Pastaruoju biidu atlikti skai¢iavimai pateikiami 10 lentel¢je.
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9 lentelé

Projekto NPV rodiklio apskaiciavimas, Lt

[EilNr. Rodikliai 1 metai 2 metai 3 metai 4 metai 5 metai 6 metai 7 metai 8 metai 9 metai 10 metai 11 metai 12 metai 13metai  14metai 15metai l6metai 17metai 18 metai 19 metai 20 metai 21 metai 22 metai 23 metai 24 metai 25 metai
)[R rne] sseo|_auol_wissi] smal vome] swnel wrsss] o] soon| s s s s sms s s o s mosna] s sl
srautai -1527190,66] -356214,91|  41423,00] 7845340  86589.40| 13932240 165832,40] 169788,87| 183962,12| 202060,78] 202517,06] 204533,23| 222108,36|220668,26223296,11] 243125,4| 243328,92( 243957,35| 259682,26| 261841,45| 262813,12| 280897,66| 281214,93] 283876,41| 304601,38
@ |k 6.00%
0 o+ 106000]  Li2seo]  119102]  126248]  133823]  141852]  1.50363]  15938s]  1e804s] 1.7008s] 1.89830] 201220] 2.13293] 226090 239656] 2.54035] 2.60277] 2.85434] 3.02560] 320714] 339956] 3.60354] 3.81975] 404893 429187
@ /) -1440745.91] -317030,00]  34779,55] 62142.44] 64704.64]  98216,79] 110288,02] 106527.64] 108886,90] 112829.69] 10668346 101646,75] 104133,07] 97601,78] 93173.66] 95705.35] 90363.70] 85468,94] 8582836 81643.40] 77307.90] 77950,53] 73621.30] 70111,38] 70971.70)
Projekto grynoji esamoji verté (NPV), Lt 252811,06

10 lentelé

Projekto IRR rodiklio apskaiciavimas, %

[Eil Nr. Rodikliai 1 metai 2 metai 3 metai 4 metai 5 metai 6 metai 7 metai 8 metai 9 metai J0metai  1lmetai [2metai 13 metai 14 metai  ISmetai  l6metai  17metai I8metai 19metai  20metai 21 metai 22 metai 23 metai 24 metai 25 metai
M Projekto pinigy
srautai -1527190,66] -356214,91| 41423,00]  78453,40]  86589,40[ 13932240 165832,40] 169788,87| 183962,12{ 202060,78] 202517,06{ 204533,23] 222108,36]220668,26]|223296,11|243125,24]243328,92|243957,35] 259682,26] 26184145 262813,12| 280897,66| 281214,93] 283876,41| 304601,38|
(2) |IRR 7,14751% , kai projekto grynoji esamoji verté (NPV) =0 Lt
(3) |1 +IRR) 1,07148; 1,14806 1,23012] 1,31804] 1,41225 1,51319] 1,62134] 1,73723 1,86140 1,99444)  2,13699|  2,28073|  2,45339| 2,62875| 2,81664| 3,01796] 3,23367| 3,46479 3,71244] 3,97779! 4,26210, 4,56674 4,89314 5,24288 5,61762
@ 10H/3) -1425316,05| -310275,82|  33674,05] 59522,81)  61313,25| 92072,18] 102280,96] 97735,55|  98830,20| 101312,07| 94767,34| 89326,20] 90531,11| 83944,20 79277.49] 80559,49| 75248,58] 70410,34] 69949,19] 65825,89] 61662,81| 61509,51| 57471,23] 54145,12] 54222,53]
11 lentelé
. . . ewe . 0
Projekto MIRR rodiklio apskai¢iavimas, %
[Eil.Nr. Rodikliai 1 metai 2 metai 3 metai 4 metai 5 metai 6 metai 7 metai 8 metai 9 metai l0metai llmetai 12metai 13 metai 14 metai 15Smetai l6metai 17 metai I8 metai 19 metai 20 metai 21 metai 22 metai 23 metai 24 metai 25 metai
Projekto
o pinigy srautai | -1527190,66] -356214,91 41423,00 78453,40 86589,40| 139322,40] 165832,40| 169788,87 183962,12| 202060,78| 202517,06] 204533,23| 222108,36|220668,26|223296,11[243125,24|243328,92(243957,35| 259682,26] 261841,45 262813,12| 280897,66] 281214,93| 283876,41| 304601,38|
Metai iki
(2) [Projekto 23 2 21 20 19 18 17 16 15 14 13 12 11 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 0
vertinimo
pabaigos
& RETEA
kai k=6 % 3,81975 3,60354 3,39956 3,20714 3,02560 2,85434| 2,69277| 2,54035 2,39656| 2,26090 2,13293 2,01220] 1,89830] 1,79085 1,68948| 1,59385 1,50363 1,41852 1,33823 1,26248 1,19102 1,12360 1,06000
Pinigy srauty
(4) |busimoji verté -1360651,78| 149269,33| 266707,32( 277703,94| 421533,78| 473341,91| 457202,85| 467328,48| 484250,43| 457871,63| 436254,70| 446925,66|418894,24(399889,32|410754,97|387829,33|366821,66| 368364,25| 350402,93| 331795,51| 334553,60( 315973,09| 300909,00| [€)]
=1)*G3)
Idéjimy PV 1527190,66 TV=Y (4) 7268527,53 (TV)/(1+MIRR)> = | 1déjimy PV, ty. 1527190,66 , kai MIRR = 6,716453%
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IRR rodiklis yra naudojamas kaip nenuostolingumo kriterijus. Jei vidiné¢ pelno norma ir
ekonomin¢ diskonto norma yra lygios, tai projektas igyvendinamas be pelno ir nuostoliy. Gauti
10 lenteléje atlikti apskaic¢iavimai rodo, kad IRR yra 7,14751 % ir ji yra didesné nei skai¢iavimuose
naudota ekonominé diskonto norma (6 %), todél skirtuma tarp ju galima priskaiciuoti bendrovés
akcininkams, tokio projekto igyvendinimas padidina bendrovés akcijos vertg. Vadinasi, Sio projekto
igyvendinimo galimybés sustipréja.

Taikant IRR kriterijuy laikoma, jog reinvestuoti gautus pinigy srautus i§ projekto galima, kai
pelno norma i§ §ios reinvesticijos yra ne zemesné negu projekto vidiné pelno norma. Taciau tuo
atveju, jeigu pavyko jgyvendinti labai pelninga projekta, ne visada pavyksta reinvestuoti uzdirbtus
pinigus taip pat sékmingai, todé¢l projekty jvertinimui naudojamas modifikuotos vidinés pelno
normos (arba MIRR) metodas. MIRR — tai tokia diskonto norma, kuriai esant projekto idéjimy
esamoji verté yra lygi jo galutinés vertés esamajai vertei. MIRR metodo atveju daroma prielaida,
kad visi projekto pinigy srautai yra reinvestuojami pagal vidutinius bendrovés kapitalo kastus, o
IRR metodu daroma prielaida, kad kiekvieno projekto pinigy srautai reinvestuojami pagal paties
projekto IRR. Taigi, MIRR yra projekto realaus pelningumo charakteristika. Sis rodiklis

apskaiciuojamas pagal sekanc¢ia formule:

TV
(+ VIRR )

ldejimy PV =

cia:  ]déjimy PV - projekto 1d¢jimy esamoji verte;
TV - projekto galutiné verte;
MIRR - modifikuota vidin¢ pelno norma;
n - projekto gyvavimo laikotarpis, kurio atZvilgiu yra vertinamas
projektas.

Atitinkamai klaidy bandymy metodu Siam projektui apskaiciuota ir MIRR rodiklio reikSmé.
Apskai€iavimai pateikiami 11 lenteléje.

Modifikuota vidiné pelno norma yra investiciju pelningumas, kai pinigy srauty
reinvestavimo norma yra aiskiai apibréZta. Jei modifikuota projekto vidiné pelno norma yra didesné
nei ekonominé diskonto norma, projektas yra patraukli investavimo alternatyva, o jei modifikuota
vidiné pelno norma yra mazZesné nei ekonominé diskonto norma, projektas turéty biiti atmestas.

Pagal gautus rezultatus MIRR lygi 6,89158 % ir yra didesné¢ nei projekto ekonominé

diskonto norma (6 %). Taigi, ji rodo projekto realy pelninguma.
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Pagal panaudotus projekto efektyvumo vertinimo metodus gauti rezultatai rodo, kad
projektas galutiniam jo gavéjui - UAB , AukStaitijos vandenys® ilgalaikéje perspektyvoje nebus
nuostolingas, atsipirks po 13,8 m. ir grynoji esamoji verté yra teigiama, o vidiné pelno norma bei
modifikuota vidiné pelno norma yra didesnés uz ekonoming diskonto norma. Vadinasi, bendrovei
nereikés ieskoti papildomy finansiniy istekliy, norint palaikyti sukurta infrastruktiira, igyvendinus

projekta, generuojami finansiniai srautai padengs projekto investicijas ir visas veiklos islaidas.
3.3 INVESTICINIO PROJEKTO NAUDA, EKONOMINIS IR SOCIALINIS VERTINIMAS

Ne maziau aktualus projekto, ypac¢ vieSojo sektoriaus, vertinimui yra ekonominis ir
socialinis aspektas. Nors jis daznai tampa mazai reikSmingu, lyginant ji su finansiniu vertinimu. Tai
lemia kiekybiniy naudos maty nustatymo sudétingumas arba §is nustatymas visai neatlickamas.

Ekonominis ir socialinis vertinimas yra grindziamas principu, jog kiekvienas naudos arba
nuostolio elementas turéty biiti jtrauktas i vertinima. Tai yra susije su kiekvieno individo pozitriu ir
laukiama ekonomine gerove.

Nuoteky tvarkymo infrastruktiiros renovavimo ir plétros Upytés kaime projekto nauda
vertinama Siems subjektams:

»  projekto vykdytojui ir rangovui - UAB "Panevézio melioracija";

»  projekto rezultaty naudotojams - Upytés kaimo gyventojams;

»  projekto uzsakovui ir galutiniam paramos gavéjui - UAB ,,Aukstaitijos vandenys®;

»  Upytés miesteliui bei Panevézio r. savivaldybei, kuria atstovauja perkancioji
organizacija.

Projekto rangové UAB "Panevézio melioracija" vykdo statybing veikla vandens tiekimo ir
valymo srityje. Laiméjusi Panevézio rajono savivaldybés administracijos organizuota konkursa
bendroveé imtuysi jprastinés veiklos, kurioje turi patirt] jau deSimt mety. Tod¢l projekto vystymui
nebiity naudojami dideli pradiniai resursai. Bendrové turi pakankama, moderng, technologija
atitinkandia jrangos, jrankiy, transporto, kvalifikuoto personalo, logistikos bazg. Sie veiksniai
leidzia sumazinti projekto investicijuy apimti. Ji biity iSaugusi, jei projekto uzsakovas ir galutinis
paramos gavejas - UAB ,,Aukstaitijos vandenys* imtysi rengti ir jgyvendinti §i projekta.

Sio projekto jgyvendinimas generuoja bendrovei pastovias ir nekintan¢ias pajamas,
palaikant 2009 m. lygi, tgsiant analogiSky projekty igyvendinima, panaudojant geriausia patirti.

Taip pat bendrovés pasirengima sékmingam, be trikdziy ir vélavimo, projekto
lgyvendinimui galima vertinti apZvelgus paskutiniy penkeriy mety iki pasitilymy teikimo Siam
projektui sékmingai uzbaigtas svarbiausias statybos rangos sutartis. Sie duomenys pateikiami

13 lenteleje.
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12 lentelé.

UAB "PanevéZio melioracija" penkeriy m. sékmingai uzbaigti projektai

Bendra darby, Ar iSduota
uZ kuriuos Darby galutiné
. Bendra projekto projekto pradzios data| Atlikta Perkancioji Perémimo
Projekto . . P <
avadinimas verteé, vykdytojas / Darby darby, organizacija, paZzyma
P apraSymas buvo pabaigos data| % uzZsakovas, vieta (Priémimo-
atsakingas, perdavimo
verté, Lt aktas)?
Nuoteky Salinimo | 191 735,51 Lt 191 735,51 UAB ,,Aukstaitijos
tinkly .ltl.IllaVO_]e, senos nl}ot.ekq 2009-09-01 / 100 Vanden.}vls , Taip
PanevéZio r.sav., siurblinés Panevézys
. . . 2009-12-04
rekonstrukcija nugriovimas ir
naujos statyba
Nuoteky ir 6 169 540, 00 Lt 5509 762, 00 UAB ,,Aukstaitijos
Yandentlc?klo slegme§ 2008-01-08 / Vandel.léfs Taip
tinkly plétra kanalizacijos, Panevézys
NS o 2008-12-12 100
Naujamiestyje, savitakinés
Panevézio r.sav. kanalizacijos ir
vandentiekio
bendras ilgis — 13
634,22 m.
Sily kaimo 1012 724,00 Lt
andentvarkos s be.n(kas. 1012 724, 00 2005-09-29 / Vs.llq bendruor_nvelne, Taip
ssistemy statyba ir| inzineriniy tinkly Sily k., Panevézio r.
s o 2005-12-01 100
renovacija ilgis-2 913 m.,
artezinis Sulinys, 4
nuoteky siurblinés
Laiméjus konkursa UAB "Panevézio melioracija" projektui jgyvendinti suteiktas

finansavimas 1 978 975,50 Lt sumai. Pasiskirstymas tarp finansavimo Saltiniy pateikiamas

9 paveiksle.

474954,12 Lt;

24,00%

118738,53 Lt;
6,00%

M Europos Sajungos struktdriniai fondai

UAB ,Aukstaitijos vandenys”

~

M Lietuvos Respublikos valstybés biudZetas

1385282,85 Lt;

70,00%

9 pav. UAB ""PanevéZio melioracija"
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UAB '"Panevézio melioracija" vykdomo projekto vert¢é arba sanaudos sudaro
1 884 738,57 Lt, todél ivertinus projekto finansavima bei galimas bendrovés pridétines islaidas,
sudarancias 0,2 % projekto vertés, bendroveés pelng i$ $io projekto sudaro 74 766,49 Lt be pridétinés
vertés mokesCio (su pridétinés vertés mokesCiu tai sudaro 90 467,45 Lt). Taigi, bendrové,
vykdydama $§i projekta nuostoliy nepatiria, papildomo finansavimo nereikalauja. Bendroves
uzdirbtas pelnas sudaro 4,8 % projekto vertés.

Upytés kaimo gyventojai tiesiogiai susiduria su projekto rezultatais, yra ju naudotojai. Iki
projekto igyvendinimo dalis ju turi nuoteku sukauptuvus, i§ kuriy nuotekos yra iSsiurbiamos ir
iSvezamos | nuoteky valymo jrenginius, bet didesnioji neprisijungusiy gyventojy dalis paskleidzia
nuotekas 1 aplinka. Projekto igyvendinimas susijgs su patogumais, kuriais gali pasinaudoti
gyventojai, atsisakydami nemodernaus, pasenusio nuoteky tvarkymo budo, kuris yra neefektyvus,
terSiantis aplinka. Pagal projekto piniguy srauty apskaic¢iavimui panaudotus papildomus duomenis
buvo numatyta, kad biisimais laikotarpiais Upytés kaimo gyventojai pereis prie naujojo nuoteky
tvarkymo biido, vis daugiau ju atsisakys nuoteky sukauptuvy. Sis peré¢jimas yra laipsniskas,
vertinant gyventoju yprocius ir natiiraly pradinj abejinguma naujovéms. Upytés kaimo gyventojy
nauda 1§ jgyvendinto projekto puikiai iliustruoja palyginimas, kiek gyventoju projekto gyvavimo
laikotarpiu naudosis nuoteky sukauptuvais, igyvendinus projekta, ir kai projektas nebttu

igyvendintas. Sis palyginimas pateikiamas 10 paveiksle.

700

600

500 /
400

300 \

200 \

100 \

im. 3m. 5m. 7m. 9Im. 11m. 13m. 15m. 17m. 19m. 21m. 23m. 25m.

/

= Nuoteky sukauptuvy turétojai, jgyvedinus projekty - Nuoteky sukauptuvy turétojai, nejgyvedinus projekto

10 pav. Nuoteky sukauptuvy pasiskirstymas Upytés miestelyje, esant projektui ir be jo

Duomenys rodo, kad nuoteky sukauptuvy turétoju skaiCius artéja prie minimumo ir

galiausiai juy visiSkai atsisakoma, jei projektas igyvendinamas. Nejgyvendinus projekto nuoteky
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sukauptuvy turétojy skaiCius ilgame laikotarpyje Siek tiek auga, ivertinant gyventoju prieaugi,
persikélusius naujakurius.

Atitinkamai projekto nauda gali atspindéti gyventojy, pasinaudojusiy naujaja nuoteky
tvarkymo sistema, skaiCius. Tai naujieji kanalizacijos vartotojai, kuriy augimas dél patraukliy
gyvenimo ir veiklos salygu sparciai didéja dél gyventoju prieaugio, persikélusiy naujakuriy bei
neidvykstanéiy miestelio gyventoju. Sie duomenys projekto gyvavimo 25 mety laikotarpiu
pateikiami 11 paveiksle.

Igyvendinus projekta vis daugiau gyventoju renkasi kanalizacijos sistema, o naujieji
miestelio gyventojai bei namy tikius sukiirg jaunieji miestelio gyventojai iSkart renkasi prisijungima
prie Sios sistemos net nevertindami nuoteky sukauptuvus kaip alternatyvuy varianta bei visiSkai
eliminuojant galimybe nuotekas paskleisti | aplinka.

Gyventoju patiriami nepatogumai deél vykdomu statybos darbuy yra laikini. Projekto
vykdytojai riipinasi, kad trikdZiai buty kuo minimaliausi, stengiamasi pravaziavimo keliy neuZtverti

visiSkai, o palikti susisiekima atvira su tam tikrais apribojimais.

500
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50

1m. 3m. 5m. 7m. 9m. 11m. 13m. 15m. 17m. 19m. 21m. 23m. 25m.

—8—Kanalizacijos vartotojy - gyventojy sk.

11 pav. Gyventojai, besinaudojantys kanalizacijos sistema

Projekto uZsakovas ir galutinis paramos gavejas - UAB ,,AukStaitijos vandenys® patiria
neabejoting nauda i§ projekto, nes tampa konkurencingos paslaugos valdytoju. Miestelio gyventojai
pamazu tampa pasirengg naujovéms, neterSianciai aplinkos ir moderniai nuoteky tvarkymo
sistemai. Gyventojai, kurie pasilieka prie senyju ipro¢iy taip pat yra bendrovés vartotojai, todél
ilguoju periodu, kai senoji paslauga - nuoteky sukauptuvy i§siurbimo ir i§veZimo { nuoteky valymo
frenginius — tebeteikiama, nuostoliai del naujosios paslaugos j{sisavinimo nepatiriami, juos

akumuliuoja nuoteky sukauptuvy turétojai. Papildomos UAB ,,Aukstaitijos vandenys* pajamos i$
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projekto gaunamos, kai gyventojai, kurie buvo neprisijungg ir tiesiog paskleisdavo nuotekas i
aplinka, tampa kanalizacijos vartotojais bei prie sistemos sutinka prisijungti naujai besikuriantys
miestelio verslo subjektai. Bendrovés pajamy stabiluma galima stebéti 12 paveiksle projekto
gyvavimo laikotarpiu vertinant pajamas i§ nuoteky sukauptuvy iSsiurbimo, jei projekto néra, ir
pajamas i$ paslaugy, iskaitant ir i§ nuoteky sukauptuvy iSsiurbimo, jei projektas yra. Taip pat
galima i$skirti, kokia dali bendrovés pajamose i§ paslaugy sudaro nuolat augancios pajamos i$

kanalizacijos vartotoju — tiek juridiniy, tiek fiziniy asmeny.

250000,00 -

200000,00 -

11 13 15 17

150000,00

100000,00

50000,00

0,00

19 21 23 25
Metai

1 3 5 7 9

Pajamos i$ kanalizacijos vartotojy, kai projektas yra
B Pajamos i$ nuoteky sukauptuvy iSsiurbimo, kai projekto néra
B Pajamos i$ paslaugy, jskaitant ir i$ nuoteky sukauptuwy iSsiurbimo, kai projektas yra

12 pav. UAB ,,AukStaitijos vandenys* pajamos i$ atitinkamy paslaugy,
kai projektas yra ir kai jo néra
Bendruoju atveju taip pat galima daryti iSvada, kad bendrovés pajamos dél igyvendinto
projekto nagrinéjant jo gyvavimo laikotarpi yra didesnés nei jis nebaty vykdomas. Sis palyginimas

pateikiamas 13 paveiksle.

Bendrosios 25 m. laikotarpio Bendrosios 25 m. laikotarpio
bendrovés pajamos i$ paslaugy, bendrovés pajamos i§ nuoteky
iskaitant ir i$ nuoteky sukauptuvy sukauptuvy iSsiurbimo, kai
iSsiurbimo, kai projektas yra projekto néra
v v

3 652 997,69 Lt 3592 772,74 Lt

13 pav. UAB ,,AukStaitijos vandenys* 25 mety bendrosios pajamos,

esant projekto alternatyvai
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Vertinant projekto pinigy srautus privalumas yra tai, kad projekto gyvavimo laikotarpiu jie

virsta teigiamais, o tai ir atspindi gaunama nauda, nes skirtingai nuo koncentruoto bendryju pajamuy

vertinimo 13 paveiksle, 14 paveiksle pateikiami duomenys atsizvelgia ir { projekto investicijas ir

savikaina.

500000,00

0,00

-500000,00

-1000000,00

-1500000,00

-2000000,00

4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

metai

—8-Projekto pinigy srautai

14 pav. Projekto pinigy srautai projekto gyvavimo laikotarpiu

Nauda Upytés miesteliui bei Panevézio r. savivaldybei gali biiti vertinama auganciu

gyventojy skai¢iumi Upytés miestelyje bei naujai besikurianciuy verslo subjektu skai¢iumi, o tai

rodo regiono patraukluma, konkurencinguma. Jei projekto igyvendinimo metu Upytés miestelyje

buvo isikiirusi viena imoné¢, tai projekto gyvavimo laikotarpiu stebimas skaiCiaus augimas ir

projekto gyvavimo paskutiniaisiais metais jau veikia 18 jmoniy. Tai vaizduojama 15 paveiksle.
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=8—Kanalizacijos vartotojy - jmoniy sk.

15 pav. Imonés, besinaudojancios kanalizacijos sistema

Atsizvelgdami | modernia nuoteky tvarkymo sistema miestelyje kity savivaldybiy gyventojai
renkasi gyvenimui isikurdinti butent Siame kaimelyje. Projekto gyvavimo laikotarpiu gyventoju
skaiCius Upytéje padidéja nuo 606 iki 668.

Tiek projekto uzsakovo ir galutinio paramos gavéjo - UAB ,,AukStaitijos vandenys™ —
atsirad¢ nauji pajégumai, tieck naujai miestelyje besikuriantys tikio subjektai pritraukia kvalifikuotus
darbuotojus, suteikia salygas mazinti regiono nedarba bei aplinkiniy miesteliy gyventojams
alternatyva renkantis uzimtuma, taip pat galimybg¢ naudotis miestelio verslo imoniy produktais ir
paslaugomis. Tokiu btidu keliamas visos Panevézio rajono savivaldybés ekonominis lygis.

D¢l pasikeitusiy gyventojy ipro¢iy bei atsiradusios alternatyvos nuoteky tvarkymui sumazéja
miestelio tarSa, pavir§inio vandens kokybei geréjant miestelio geriamas vanduo pasizymi
aukstesniais rodikliais, valymo irenginiai maziau apkraunami, pailgéja ju naudingo tarnavimo
laikotarpis.

Panevézio rajono savivaldybés biudzetas pasipildo mokesciais, kurie sumokami konkreciai
del projekto igyvendinimo. Visy pirma, projekto vykdytojas ir rangovas — UAB "Paneveézio
melioracija" nuo pelno, gauto i§ projekto sumoka pelno mokesti antraisiais projekto gyvavimo
metais. Tai sudaryty 11 214,97 Lt, atsizvelgiant { 2011 m. galiojanti 15 % pelno mokescio tarifa.
Taip pat projekto metu 12 mén. laikotarpiu uz atliktus darbus bendrovés sukauptas darbo
uzmokescio fondas lygus 375 846,52 Lt, todé¢l pagal galiojant; 2010 — 2011 m. gyventojy pajamy
mokescio tarifa 15 % i biudZeta pervedama mokesc¢io suma apytiksliai sudaryty 47 021,92 Lt.

Atitinkamai projekto gyvavimo laikotarpiu uZsakovas UAB ,,Aukstaitijos vandenys®,
aptarnaudami kanalizacijos vartotojus — tiek imones, tiek gyventojus — nuo gauto pelno i§ Siy

pajamy taip pat sumoka pelno mokesti bei nuo darbuotojams iSmokéty darbo uzmokes¢io sumy -
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gyventojuy pajamy mokesti 1 biudzeta. Apytikslius paskai¢iavimus galima pateikti 13 lenteléje.

13 lentelé
UAB ,,AukStaitijos vandenys* j biudZeta sumokamas pelno mokestis
nuo pelno, gauto i$ su projekto jgyvendinimu susijusiy biisimyjy pajamy

Rodiklial Metai 1m. 2m. 3m. 4m. 5m. 6 m. 7m. 8m. 9m. 10 m. 11 m. 12m. 13 m. 14 m. 15m. 16 m. 17 m. 18 m. 19 m. 20 m. 21 m. 22m. 23m. 24 m. 25m.

|Pajamos i pasl Lt 0,00] 3028,10] 31814,88| 54259,83| 60247,44| 86540,83[104017,69[107542,04|110548,86[117570,07| 117857,08|119035,73|126225,09] 126257,24|126494,31| 134434,91| 134502,41|135202,77| 142259,72| 143553,27|143991,84| 151228,64| 151963,58| 153359,02| 162609,40}

S dos i pasle Lt 0,00] 2060,33] 2109,92| 2114,88| 2078,51| 2151,24| 210496 2109,09| 209421 2080,99] 2142,15| 2148,76| 2203,31] 217521 2166,12| 2218,18] 2166,12| 2181,82| 2200,00] 2233,88 2000,83] 2205,79| 2247,93| 231570 2259,50)

| Pelnas, Lt 0,00]  967,77| 29704,96] 52144,96| 58168,93| 84389,59/101912,73[105432,95|108454,64115489,08| 115714,93|116886,97|124021,79] 124082,03| 124328,19| 132216,72| 132336,30| 133020,95| 140059,72| 141319,38|141991,01] 149022,86| 149715,64|151043,31] 160349,90}

|Pelno mokestis, Lt 0,000 145,17] 445574 7821,74| 872534| 12658,44| 15286,91| 15814,94| 16268,20 17323,36] 17357,24| 17533,04| 18603,27| 18612,30 18649,23| 19832,51] 19850,44| 19953,14| 21008,96] 21197,91| 21298,65| 22353,43| 22457,35| 22656,50| 2405248
Viso pelno mokestio, Lt} 403916,29

|Darbo uzmokesci dos, Lt| 0,00 416,00 | 425,00 [ 427,00 | 433,00 | 440,00 | 441,00 | 441,00 | 451,00 | 445,00 | 457,00 | 455,00 | 458,00 | 466,00 | 462,00 | 469,00 | 468,00 | 470,00 | 467,00 | 478,00 | 478,00 | 472,00 | 490,00 | 489,00 | 494,00

Gyventojy pajamy mokestis

(GPM), Lt 0,00 52,05 53,17 53,42 54,17 55,05 55,17 55,17 56,42 55,67 57,17 56,92 57,30 58,30 57,80 58,68 58,55 58,80 58,43 59,80 59,80 59,05 61,30 61,18 61,80

Viso GPM, LA 1375,20

Apskai¢iuojant mokes¢ius, mokamus i biudzeta, pajamos ir sanaudos ivertinamos be pridétinés vertés mokescio, taip pat darbo uzmokescio
sanaudy dalyje yra ikalkuliuotas gyventoju pajamuy mokestis, kurio sumas 14 lentel¢je galima iSskaiCiuoti tik apytiksles sumas, nes §io mokescio
apskaiciavimo tvarka priklauso nuo darbuotojy skaiciaus, gaunamy pajamy lygio, konkreciam darbuotojui taikytino neapmokestinamo pajamy dydzio

(NPD).
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Taip pat gyventojai bei imonés, naudodamiesi kanalizacijos sistema ir atsiskaitydami

nustatytais tarifais, sumoka pridétinés vertés mokesti. Sio mokes¢io apimtys projekto gyvavimo

laikotarpiu pateikiamos atitinkamai 16 ir 17 paveiksluose.

“ 34.000,28 Lt
25 | ]
I } 32,088,17 Lt
3 | ) 31.795,13 Lt
It ) 31.648,61 Lt
2 | 7 30.141,53 Lt
It 1 30.071,76 Lt
19 g 1 29,792,67 Lt
I ] 28.307,52 Lt
17 | J 28.174,63 Lt
I J 28.174,63 Lt
15 |y I 26.516,55 Lt
I ! 26.453,26 Lt
BN ) 26.453,26 Lt
I J 24.952,50 Lt
n g ' 24.711,41 Lt
I ! 24.651,14 Lt
9 |t ) 23.190,77 Lt
I ) 22.559,34 Lt
7 I 7 21.813,10 Lt
i ! 18.150,25 Lt
5 It ! 12,628,64 Lt
I ' 11.371,24 Lt
3§ ) 6.664,46 Lt
624,79 Lt
1 IJ_' 0,001t
0,00 5000,00 10000,00 15000,00 20000,00 25000,00 30000,00 35000,00

16 pav. Gyventojy sumokamas pridétinés vertés mokestis, Lt

Projekto gyvavimo laikotarpiu i biudzeta pervedama bendra gyventoju ir imoniy sumokéta

pridétinés vertés mokescio suma siekia 576354,39 Lt.

Viesojo sektoriaus projektai daznai jgyvendinami nuostolingai, kyla poreikis papildomiems

finansavimo Saltiniams. Taciau $io projekto jgyvendinimas nepaisant nedidelio miestelio faktoriaus

susijes su pelningu jo pritaikymu 25 m. perspektyvoje. Jis atsiperka po 13,8 mety, grynoji esamoji

projekto verté yra teigiama ir IRR bei MIRR rodikliai rodo pelninguma, nes yra didesni uz

ekonoming diskonto norma.
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25 147,70 Lt
117,22 Lt
23 117,22 Lt
109,40 Lt

2 K 96,75 Lt

) 74,43 Lt
19 K 81,87 Lt

) 85,06 Lt
17 K 70,88 Lt

s 56,70 Lt
15 K 47,25 Lt

s 60,76 Lt
13 § 54,00 Lt

s 45,00 Lt

38,57 Lt
60,00 80,00 100,00 120,00 140,00 160,00

17 pav. Imoniy sumokamas pridétinés vertés mokestis, Lt

Projekto gyvavimo laikotarpiu i biudzeta pervedama bendra gyventoju ir imoniy sumokéta
pridétinés vertés mokescio suma siekia 576354,39 Lt.

VieSojo sektoriaus projektai daznai jgyvendinami nuostolingai, kyla poreikis papildomiems
finansavimo Saltiniams. Taciau $io projekto jgyvendinimas nepaisant nedidelio miestelio faktoriaus
susijes su pelningu jo pritaikymu 25 m. perspektyvoje. Jis atsiperka po 13,8 mety, grynoji esamoji
projekto vert¢ yra teigiama ir IRR bei MIRR rodikliai rodo pelninguma, nes yra didesni uz

ekonomine diskonto norma.

Projekto finansinio, ekonominio ir socialinio vertinimo metodologinés

schemos sukurimas

Atlikus investicinio projekto finansinj, ekonomini ir socialini vertinima ,,Nuoteky
tvarkymo infrastruktiiros renovavimas ir plétra PanevéZio rajone (Upytéje)* projekto
pavyzdziu, galima suformuoti tokio vertinimo atlikimo apibendrinta metodologing schema.
Schemos formavimas grindZiamas statistiniy duomeny apibendrinimu, atlikty apskaiciavimy
metodologija ir procesine eiga, kokybiniy rodikliy apibendrinimu ir gauty rezultaty ivertinimu.
Suformuota schema pateikiama 18 paveiksle.

Vertinimo procesas pagal parengta vertinimo atlikimo metodologing schema susideda i$ Siy
pagrindiniy etapy: atliekamas projekto finansinis vertinimas ir lygiagreciai ekonominis ir socialinis
vertinimas, kiekvieno i§ $iy etapy rezultatai apibendrinami ir juy pagrindu atliekama palyginamoji
analizé. Sios palyginamosios analizés i§vados ir lemia investicinio projekto jgyvendinimo

galimybg.
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Projekto vykdymo
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Projekto finansinio vertinimo etape atlickami tokie zingsniai: projekto vykdymo trukmés
nustatymas, projekto investiciju ir savikainos priskyrimas projekto vykdymo laikotarpiams,
projekto vertinimo (gyvavimo) trukmés pasirinkimas, atsizvelgiant i i tkio sektoriy, prognozuojamy
pajamy, gaunamuy projekto vykdymo metu ir po jo igyvendinimo, identifikavimas atskirais
laikotarpiais, prognozuojamuy veiklos iSlaidy, patiriamy projekto vykdymo metu ir po jo
igyvendinimo, nustatymas atskirais laikotarpiais, projekto pinigy srauty apskaiciavimas atskirais
laikotarpiais per visa projekto gyvavimo trukmeg, projekto efektyvumo vertinimo metody
panaudojimas bei rezultaty apibendrinimas. Taip pat iSskiriami pagrindiniai projekto efektyvumo
vertinimo metodai: projekto atsipirkimo laiko (arba A) metodas, grynosios esamosios vertés (arba
NPV) metodas, vidinés pelno normos (arba IRR) metodas, modifikuotos vidinés pelno normos
(arba MIRR) metodas.

Projekto ekonominio ir socialinio vertinimo etape atliekami tokie Zingsniai: subjektuy,
gaunan¢iy nauda (patirian¢iy nuostolius), igyvendinus projekta, identifikavimas, atsizvelgiant i
projekto gyvavimo trukme, bei atitinkamy subjekty gaunamos naudos (patiriamy nuostoliy),
rodikliy i1§skyrimas, taip pat rezultaty apibendrinimas.

Siame etape pagal atlikto ,,Nuoteky tvarkymo infrastruktiiros renovavimas ir plétra
Panevézio rajone (Upyteje)* projekto pavyzdziu pateikiami identifikuoti subjektai bei iSskirti
kiekvieno i§ ju gaunamos naudos ar patiriamy nuostoliy jvertinimo rodikliai.

Parengtos apibendrintos metodologinés schemos pagalba galima paprasciau atlikti kity
projekty finansinj, ekonominj ir socialini vertinima su maziausiomis sagnaudomis, optimizuojant
vertinimo procesa bei iSvengiant trikstamuy duomenuy, reikalingy atitinkamuose skai¢iavimo

etapuose, papildomos paieskos.
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ISVADOS

Remiantis atlikta mokslinés literatiiros analize, iSnagrin¢jus pagrindinius investiciniy
projekty vertinimo metodus, galima daryti iSvada, kad investiciniame projekte
prognozuojami ekonominiai, socialiniai ir kiti rezultatai atsizvelgiant | visus projekta
ribojan¢ius vidaus ir iSorés aplinkos veiksnius. Reikia pazyméti, kad kuo ilgesnis
investicinio projekto laikotarpis, tuo sudétingiau ivertinti aplinkos veiksnius ateityje ir
prognozuoti investicinio proceso dalyviy elgsena bei finansini ir ekonomini investicinio
proceso rezultata.

Rengiant investicinj projekta, biitina atlikti finansing analizg, kuriai atlikti yra iSskiriamos
trys pagrindinés riiSys: horizontalioji analiz¢, vertikalioji analizé ir santykiné analizé, atlikti
rodikliy tarpusavio ry$iy tyrima, jvertinti imonés bankroto tikimybeg, atlikti investicinio
projekto efektyvumo vertinima, apskaiCiuojant tokius pagrindinius rodiklius: grynoji
dabartiné¢ vert¢ (NPV), vidiné pajamy norma (IRR), investicijy atsipirkimo laikas (PP),
rentabilumo indeksas (PI) bei jvertinti investicinés plétros rizikos lygi.

UAB "Panevézio melioracija" jgyvendinamo projekto ,,Nuoteky tvarkymo infrastruktiiros
renovavimas ir plétra Panevézio rajone (Upyté€je)* metu projektuojami nauji statiniai -
buitiniy nuoteky tinkly ijrengimas bei dvi nuoteku siurblinés su sléginémis linijomis,
kuriomis buitines nuotekas numatyta nuvesti | esamus savitakinés kanalizacijos tinklus.
Projekto investicijos siekia 124 084,00 Lt, i$ kuriy didziausia dalj sudaro techninio — darbo
projekto parengimas bei eksploatavimo ir prieziiiros instrukcijos, o savikaing apima
1 760 654,57 Lt, susidedanciy i§ nuoteky tinkly medziagy ir Zemes, nuoteky siurbliniy,
pralaidos ijrengimo, elektrotechniniy darby, nuoteky valymo irenginiy rekonstrukcijos bei
siurbliniy dispecerinio valdymo irengimo darby kainos. Visa tai sudaro projekto verte, lygia
1884738,57 Lt.

Projekto pinigy srauty apskaiciavimas 25-eriems metams rodo, kad projekto igyvendinimo
metu, taip pat prag¢jus 12 mén., kai projektas buvo galutinai igyvendintas, patiriami
nuostoliai, taciau jau nepraé¢jus metams po projekto igyvendinimo — treciaisiais pinigy srauty
skai¢iavimo metais — pradeda mazéti nuostoliai, generuojami teigiami pinigy srautai.
Igyvendinto projekto rezultatai — pastatyti buitiniy nuoteky tinklai — randa pritaikyma tarp
Upytés miestelio gyventojuy ir pradeda uzdirbti pajamas projekto uzsakovui (galutiniam

paramos gavejui).

68



6. Vertinant projekto efektyvuma naudojami keturi pagrindiniai metodai: projekto atsipirkimo
laiko, grynosios esamosios vertés (NPV), vidinés pelno normos (IRR) ir modifikuotos
vidinés pelno normos (MIRR). Gauti skaifiavimy rezultatai per 25 m. projekto vertinimo
laikotarpi rodo, kad projektas atsipirks po 13,8 mety, o projekto grynoji esamoji verté yra
teigiama ir lygi 252 811,06 Lt. Vadinasi, projektas, kurio atsipirkimo laikotarpis yra
pakankamai ilgas, vistick generuoja finansing nauda jo naudotojui ir nors projekto
reikalinguma diktuoja laikmetis, didéjantys poreikiai galima skaiiavimais pagristi, jog
projektas tikrai nebus nuostolingas, o ilgalaikiame periode net ir uzdirbs pelno. Tai irodo ir
IRR rodiklis, nes jo reikSme (7,15 %) yra didesné nei skaiCiavimuose naudota ekonominé
diskonto norma (6 %). Skirtuma tarp ju galima priskai¢iuoti bendrovés akcininkams, tokio
projekto igyvendinimas padidina bendrovés akcijos vertg. MIRR rodiklis (6,72 %) t.p. yra
didesnis nei projekto ekonominé diskonto norma (6 %), taigi, fiksuojamas projekto realus
pelningumas. Siy skai¢iavimy pagrindu galima pagristi stiprias projekto igyvendinimo
galimybes.

7. Projekto nauda Upytés miesteliui bei Panevézio r. savivaldybei gali biiti vertinama auganciu
gyventojy skai¢iumi Upytés miestelyje bei naujai besikurianciy verslo subjekty skaic¢iumi, o
tai rodo regiono patraukluma bei konkurencinguma, tuo tarpu svarbus iSlieka finansinis
veiksnys - Panevézio rajono savivaldybés biudzetas pasipildo mokesciais: tiek pelno, tiek
gyventojy pajamy, kuriuos sumoka projekto vykdytojas ir rangovas — UAB "Panevézio
melioracija", taip pat uzsakovas (galutinis paramos gave¢jas) - UAB ,,Aukstaitijos vandenys®,
o taip pat per UAB ,Aukstaitijos vandenys® | biudzeta pervedamu pridétinés vertes
mokesciu, kuri sumoka gyventojai bei imonés, kurie naudojasi naujaja kanalizacijos sistema
ir atsiskaito nustatytais tarifais.

8. Atlikto investicinio projekto finansinio, ekonominio ir socialinio vertinimo pagrindu
suformuota tokio vertinimo atlikimo apibendrinta metodologiné schema, pagal kuria galima

paprasciau atlikti kity projekty vertinima su maziausiomis sagnaudomis.
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SANTRAUKA

Temos aktualumas. Investicijy didinimas { Salies Ukj yra viena i§ veiksmingiausiy
priemoniy, skatinanti ne tik bendra ekonomikos augima, bet ir prisidedanti prie strukturiniy
permainy, kuriy déka ekonomikos augimo tempai igyty stabilumo. Nors valstybiy investicijos ir
prisideda prie $io proceso spartinimo, taiau tik itraukus privaty sektoriy galima tikétis esminiy
permainy. Kartu reikia patymeéti, kad investicijos ne maZziau reikSmingos ir jmonéms. Investicijos
yra vienas 1§ svarbiausiy veiksniy, turin€iy itakos imoniuy finansinei biiklei, veiklos plétrai,
testinumui ir konkurencingumui. Tik retais atvejais imonés imasi jgyvendinti nuostolinga
investicini projekta, turédamos kity nekomerciniy tiksly ir i§ anksto sutikdamos su patiriamais
nuostoliais.

Magistro darbe iSanalizuoti ir susisteminti jvairiy Lietuvos ir uzsienio autoriy
investiciniy projekty efektyvumo jvertinimo budai, reiSkiniy plétros prognozavimo bei rodikliy
tarpusavio rySiy tyrimo modeliai. ISsamiai iSnagrinéta ymonés esamos veiklos finansiné bukle,
atliktas investicinés plétros planavimas bei jvertinta jos itaka bendrai imonés finansinei situacijai.
Atlikta uzdaros akcinés bendrovés investicinio projekto efektyvumo vertinimas.

Darbg sudaro Darba sudaro trys dalys, 74 puslapiai, 18 paveiksly, 13 lenteliy , 2 priedai,

77 literaturos Saltiniai.
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SUMMARY

Relevance of the topic. Increasing investments in the national economy is one
of the most effective means to promote both the overall economic growth and the
structural reforms in order to achieve stable economic growth rates While public investments
contribute to the process, substantial changes can only be expected if the private sector is involved.
It should be noted that investments are not less significant on the level of companies as they
represent one of the most important factors influencing a company,,s financial position, business
development, going concern and competitiveness. Only in very rare cases companies launch loss-
making investment projects having other, non-business objectives and agreeing to losses in
advance.

This master’s final work formulates problems of investment projects’ evaluation
methodologies. It analyzes and systemizes theoretical and practical aspects into methods of investment
projects’ The state of the company's financial activity was investigated thoroughly, the investment
project for the development was made and its impact on the company's general financial situation
was evaluated. Potentiality of investment project development was analyzed and its efficiency was

assessed.

Aim of the work. Investment project evaluation methodology. The work consists of 74

pages including, 13 tables,18 pictures and 2 annexes.
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PRIEDAI

1. PRIEDAS
UAB ,,Panevézio Melioracija* 2008-2009 m. balansas (Lt.)
Balansas
(Lt
Praéje fin.
Turtas Kodai Fin. m. m.
llgalaikis turtas 1.183.892 1.344.064
FORMAVIMO SAVIKAINA
NEMATERIALUSIS TURTAS 0 0
MATERIALUSIS TURTAS 1.183.892 1.291.832
ILGALAIKIS FINANSINIS TURTAS 0 52.232
PO VIENERIU METU GAUTINOS SUMOS
Trumpalaikis turtas 4.295.838 3.590.910
ATSARGOS IR NEBAIGTOS VYKDYTI SUTARTYS 490.548 234.684
PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 2.286.825 1.252.133
INVESTICIJOS IR TERMINUOTI INDELIAI 1.000.000 1.800.000
GRYNI PINIGAI SASKAITOJE IR KASOJE 518.465 304.093
Sukauptos (gautinos )pajamos
ir ateinancio laikotarpio sqnaudos
TURTAS IS VISO 5.479.730 4.934.974
Praéje
Savininky nuosavybé ir {sipareigojimai Kodai Fin.m. fin.m.
Kapitalas ir rezervai 5.251.188 4.786.604
KAPITALAS 2.559.935 2.559.935
Istatinis (pasirasytas) 2.497.000 2.497.000
Nepareikalautas imokéti (-)
AKCIJU PRIEDAI (nominalinés vertés pervirsijimas) 62.935 62.935
PERKAINOJIMO REZERVAS
REZERVAI 262.960 237.320
[statymo numatyti 249.700 237.320
Nepaskirstytini
Paskirstytini 13.260
NEPASKIRSTYTAS PELNAS (NUOSTOLIS ) 2.428.293 1.989.349
Finansavimas (dotacijos ir subsidijos )
Atidéjimai ir atidétieji mokesciai 0 0
ISIPAREIGOJIMU IR REIKALAVIMU
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ATIDETI MOKESCIAI

Mokétinos sumos ir jsipareigojimai 228.542 148.369
PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS 0 0
IR ILGALAIKIAI [SIPAREIGOJIMAI

PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS 228.542 148.369
IR TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI

Ilgalaikiy skoly einamyju mety dalis

Finansinés skolos 0 0
Prekybos skolos 202.140 38.927
Avansu gautos sumos pagal pasiraSytas sutartis

Mokesciai, atlyginimai ir socialinis draudimas 23.757 109.321
Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai isipareigojimai 2.645

Sukauptos sqnaudos ir ateinancio laikotarpio pajamos

SAVININKU NUOSAVYBE IR [SIPAREIGOJIMALI IS 5.479.730 4.934.973

VISO

77




UAB ,,Panevézio melioracija“ 2008-2009 m. Pelno (nuostolio) ataskaita.

Pelno (nuostolio) ataskaita

(Lt)

2 PRIEDAS

Eil. Pragje

Nr. Straipsniai Kodai Fin.m. fin.m.

I PARDAVIMALI IR PASLAUGOS 7.923.656 | 6.139.028

II. PARDUOTU PREKIU IR ATLIKTU DARBU SAVIKAINA 4.734.743 | 3.826.794

I11. BENDRASIS PELNAS 3.188.913 | 2.312.234
(NUOSTOLIS)

V. VEIKLOS SANAUDOS 2.525.925 | 1.555.032

V. VEIKLOS PELNAS 662.988 757.202
(NUOSTOLIS)

VI. KITA VEIKLA 0 0

VI.1. | Pajamos

VI1.2. | Sanaudos

VIL. | FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA 33.256 87.065

VIIL.1. | Pajamos 46.958 108.751

VII.2. | Sanaudos 13.702 21.686

VIIL. | IPRASTINES VEIKLOS PELNAS 696.244 844.267
(NUOSTOLIS)

IX. PAGAUTE (ypatingasis pelnas)

X. NETEKIMALI (ypatingieji praradimai)
ATASKAITINIU METU PELNAS PRIES

XI. APMOKESTINIMA 696.244 844.267
(NUOSTOLIS)

XII. | PELNO MOKESTIS 92.778 122.149
GRYNASIS ATASKAITINIU METU PELNAS PASKIRSTYMUI

XIII. 603.466 722.118
(NUOSTOLIS)
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