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IVADAS

Darbo temos aktualumas. Pagrindiniy veiksniy, kurie lemia finansinius sunkumus bei
bankrota ekonominio nuosmukio metu tema ir §iomis dienomis i§lieka aktuali. Si tema yra svarbi
ekonomikos studijy krypties nagrinéjama tema. Nemokumo prognozavimas darosi vis labiau
populiarus bei su bankrotais susijusiy tyrimy apimtys kiekvienais metais vis didéja
(Charalambous, Martzoukos & Taoushianis, 2022). Nemokumo temg iSrySkino ir 2007-2009
metais vykusi pasauliné finansy krizé. Si pasauliné finansy krizé i§ryskino didelius kredito rizikos
valdymo trikumus, kas paskatino reguliuotojus sugrieztinti finansy institucijy prieziiirg. Taip pat
apriboti lengva skolinimg, padidinti banky privalomus kapitalo rezervus bei sustiprinti rizikos
vertinimo procesus. Tokia kritika buvo daugiausiai nukreipta i banky skolinimo praktika, o ne i
paéiy investuotojy kontrole (Hudson, 2023). Sioje vietoje biity galima paminéti rizikingas NINJA
(angl. ,,No Income, No Job, and No Assets™) paskolas, kurios suteikiamos asmenims be jokiy
pajamy, darbo ar turto. NINJA paskolos buvo itin rizikingos ne todél, kad skolininkai véliau
negal¢jo grazinti skoly. Taciau todél, kad prie§ jas suteikiant apskritai nebuvo vertinamos
skolininko pajamos, kredito istorija ar turimas turtas. Tai reiSkia, kad bankai skolino asmenimes,
kurie netur¢jo galimybiy prisiimti tokius finansinius jsipareigojimus. Todél tokios paskolos ir kélé
itin aukstg kredito rizikg ir prisidéjo prie 2008 mety finansy krizés (Hudson, 2023).

Pastaraisiais metais bankroty riziky vertinimas tapo ir vél aktualus. Kai pasaulio
ekonomika sukréte Covid - 19 pandemija. Gana rySkiai Sie i$Stukiai pasireiské ir statybos
sektoriuje, nes Cia statyby jmonés susidiré su sunkumais. Tokiais kaip tiekimy grandiniy
sutrikimai, projekty uzbaigimo vélavimai, iSaugusios medziagy, darbo uZzmokes¢io sgnaudos
(Ramdoo, 2020). Pasaulyje prasid¢jusi Covid - 19 pandemija smarkiai paveiké tiek individy
gyvenimus, tiek atskleidé platesnes rizikos vertinimo galimybes. Pandemija sutrikdé ne tik veikla
visame pasaulyje, bet paveiké ir ekonomika. Kas jmonéms sukelé i$Siikius norint toliau plétoti
savo veiklg ir augti rinkoje. Ekonomika visame pasaulyje patyré Soka, dél kurio verslo operacijos
tapo sunkiau prognozuojamos ir nepastovios. D¢l ko jmoniy bankroty nagrin¢jimas tapo norimu
geriau suprasti bei vertinti jmoniy rizikos veiksnius. [skaitant investuotojus, centrinius bankus,
reguliavimo institucijas bei vyriausybes (Karim & Shetu, 2023). Pasauliné Covid - 19 pandemija
padare didelg bei ilgalaike Zalg pasaulio ekonomikai. O tai leido visiems apgalvoti, jog anks¢iau
buvo nevertinamos tokios svarbios rizikos, kaip verslo atsparumas netikétomis saglygomis (Liu &
Li, 2024). Bankroto rizika sutrikdo veiklos procesus rinkoje bei kelia grésme tiek kreditoriy, tiek
investuotojy interesams (Liu & Li, 2024). Statyby sektorius yra vienas 1§ pagrindiniy pasaulio
ekonomikos $aky. Siame sektoriuje dirba apie 7 procentus pasaulio darbo jégos bei sudaro apie 13
procenty pasaulio bendrojo vidaus produkto (BVP). Statyby sektorius yra didel¢ ekonomikos
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dalis, kadangi Siame sektoriuje dirba daug zmoniy bei jis atlieka svarby vaidmenj ekonomikos
augime. Taip pat statyby sektoriaus pramoné susiduria su i$Siikiais, pavyzdziui, darbo jégos
trikumas, makroekonominiais svyravimai, kurie daro §j sektoriy ypatingai pazeidziamu (King &
Lamontagne, 2021).

Makroekonominiai kintamieji rodikliai taip pat yra gana svarbiis, kai yra analizuojamos
nemokumo problemos. D¢l jy gali kilti jmoniy sgnaudos ar atsirasti pinigy srauty problemos, o tai
lemia jmonéms finansinius sunkumus. Ekonominio nestabilumo metu jmonés gali turéti didesniy
jsipareigojimy nevykdymo problemy, sumazéjusios paklausos problemy (Ayat, Malikah & Kang,
2021). Ayat ir kity bendraautoriy (2021) tyrime pabréziama statyby sektoriaus priklausomybé nuo
iSores tiekejy, nedarbo, medziagy kainy, kas daro $j sektoriy ypatingai pazeidziama nuosmukio
metu (Ayat, Malikah & Kang, 2021). Atsizvelgiant | makroekonominius kintamuosius, jmonéms
tai suteikia galimybes tiksliau identifikuoti bei vertinti rizikas, biisimus ekonominius ciklus,
resursy perskirstymas, riboty iStekliy naudojimas, tenkinant jmonés poreikius, kurie bty
orientuoti besikeifiancioje ekonominéje aplinkoje (Tobback ir kt., 2014).

Temos iStyrimo lygis. Bankroto prognozavimo modeliai yra labai svarbi jmoniy veiklos
vertinimo dalis, kadangi Sie modeliai leidZia jmonéms jvertinti nemokumo tikimybe. Mokslininkai
bankroto prognozavimo modelius nuolat tyrin¢ja bei tobulina, jog pagerinty modeliy tiksluma bei
modeliy pritaikomuma. Sie modeliai naudoja finansinius bei kitus rodiklius, jog jvertinty jmonés
bankroto tikimybe, jog bity galima imtis prevenciniy veiksmy, kad biity pazabotos nemokumo
problemos. Imoniy nemokumo klausimai tiriami bei analizuojami jvairiose mokslo srityse, tokiose
kaip finansai, ekonomika, vadyba, teis¢ (Seymour, 2022). Tyrimy kryptys yra orientuotos ]
bankroto prognozavimo modelius, jy atsiradimo prieZastis bei poveik] ekonomikai ir jmoniy
finansiniam stabilumui. Yra bankroto prognozavimo modeliy, kurie yra labai populiariis ir Zinomi.
Cia galima paminéti, Altmano Z balo modelj, Taffler ir Tishaw modelj, nes jie padeda gana
patikimai vertinti jmonés bankroto rizikg. Bankroto prognozavimo modeliai yra aktualiis
investuotojams, kreditoriams, finansy analitikams, kitiems suinteresuotiems asmenimis. Kadangi
suteikia galimybe daznai laiku identifikuoti jmonés bankroto rizika, imtis prevenciniy priemoniy,
siekiant suSvelninti galimus nuostolius (Almeida, 2023).

Darbo naujumas. Jvairiuose akademiniuose S$altiniuose yra nagrinéjamos bankroto
atsiradimo priezastys, veiksniais sukeliantys bankrotg (Kuttner ir kt., 2023; Mucko & Adamczyk,
2023; Dhillon, Mahajan & Kaur, 2023; Fasano ir kt., 2025), bankroto prognozavimo modeliai
(Bozkurt & Kaya, 2023; Rija & Ippolito, 2023; Altman, 2019; Bobitan & Dumitrescu, 2024;
Rahman & Zhu, 2024; Kembi ir kt., 2024; Anwar & Utami, 2022), leidZiantys analizuoti bankroto

tikimybe jvairiose regionuose bei skirtingose pramonés Sakose. Mokslin¢je literatiiroje yra gan
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platus bankroto prognozavimo modeliy spektras. Taciau yra labai svarbu rasti, kuris modelis yra
efektyviausias bei optimaliausias prognozuojant pasirinkto sektoriaus bankroto rizikas
ekonominio nuosmukio metu. Ekonominio nuosmukio metu daugelis sektoriy yra paveikiami
sumazéjusiomis pajamomis, iSaugusiomis skolomis, ar negaléjimu jas padengti laiku, o tai didina
nemokumo rizikg. Jei ekonomika smunka ir matome, kuri jmoné gali bankrutuoti, tai $i jmon¢ turi
Sansy laiku susiimti. Atsisakyti nereikalingy iSlaidy, persideréti su tiekéjais, ieSkoti naujy
finansavimo Saltiniy ar net sumazinti apimtis, kol dar nevélu. Tokios prognozés duoda laiko
bandyti pataisyti situacija.

Statyby sektoriaus analizé yra gana svarbi, kadangi Sis sektorius yra vienas i§ jautresniy
sektoriy, kuris reaguoja j ekonominius ciklus. Sio sektoriaus jmonés daznai susiduria su gana
didele priklausomybe nuo kreditavimo salygy ar net paklausos svyravimy statyby rinkose. Dél $iy
priezasCiy yra svarbu analizuoti §j sektoriy bei jo nemokumo problemas. Ir nedideli
makroekonominiai pokyciai Siam sektoriui turi jtakos bei gali veikti Sio sektoriaus finansinj
stabiluma. Staigiis ekonominiai pokyciai tokie kaip krizés ar rinky sukrétimai, dazniausiai gali
sukelti finansiniy sunkumy jmonéms bei turéti jtakos jy finansinei buklei. Todé¢l reikia atlikti
iSsamias jmoniy finansinés biklés analizes bei prognozuoti galimas jmoniy bankroto rizikos
veiksniy tikimybes (King & Lamontagne, 2021). Taip pat verta paminéti, kad besikeiCiant
ekonomikai, atsiranda vis naujy dalyky, apie kuriuos seniau nebiitume net pagalvoje¢. Tai
geopolitiniai konfliktai, pandemijos, dirbtinis intelektas ar klimato ribojimai. D¢l to bankroto
rizikos tema neiSblés, bet prieSingai, ji bus dar labiau aktuali. Nes kuo grei¢iau kei€iasi aplinka,
tai tuo daugiau atsiranda riziky ir nepastovumo. O jmoniy gebé¢jimas laiku jvertinti galima
bankrotg tampa itin svarbus.

Darbo problema - auksti statyby sektoriaus bankroto rodikliai pabréZia poreikj tobulinti
bankroto prognozavimo metodus. Tod¢l reikia ieskoti naujy metody ir sukurti pazangius bankroto
prognozavimo modelius ir ekonominio nuosmukio metu, kurie apimty ir makroekonominius
kintamuosius bei biity pritaikyti statyby sektoriui.

Darbo tikslas - sukurti statyby sektoriaus bankroto prognozavimo modelj, kuris jtraukty
makroekonominius kintamuosius, siekiant prognozuoti bankroty tikimybg¢ ekonominio nuosmukio
metu.

Darbo uzdaviniai:

1.  ISanalizuoti moksling literatiirg nagrinéjancia jmoniy bankrotus bei bankroty
atsiradimo priezastis.

2. ISnagrinéti bankroto prognozavimo modeliy teoring klasifikacija ir jy taikymo
galimybes.

3. Ivertinti ekonominiy cikly ir makroekonominiy rodikliy jtakg skirtingiems
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sektoriams.

4.  ISnagrinéti bankroto prognozavimo modeliy naudojimg statyby sektoriuje.

5. Sudaryti tyrimo metodologing dalj, pagal kuria bus kuriamas bankroto
prognozavimo modelis statyby sektoriuje ekonominio nuosmukio metu, jtraukiant
makroekonominius kintamuosius.

6.  Pagal parengtg tyrimo metodikg sukurti bankroto prognozavimo model; statyby
sektoriuje ekonominio nuosmukio metu, jtraukiant makroekonominius kintamuosius.

Darbo metodai: mokslinés literatiiros Saltiniy sisteminé ir palyginamoji analiz¢, bankroto
prognozavimo modelio kiirimui naudojama logistiné regresija, gauty rezultaty analizavimas,
vertinimas bei apibendrinimas.

Darbo struktiira. Teorinéje darbo dalyje aptariama veiklos testinumo svarba, bankroto
koncepcija, priezastys. Taip pat pabréziamas bankroto prognozavimo aktualumas, nagrinéjami
bankroto prognozavimo modeliai, apibendrinami jy privalumai ir trikumai, analizuojama
ekonominiy cikly ir makroekonominiy kintamyjy jtaka bankrotams. Metodologinéje darbo dalyje
nurodomi tyrimo organizavimo etapai, kuriais bus remiantis ir atliekamas sekantis skyrius,
kuriame bus skai¢iuojama koreliacija tarp makroekonominiy kintamyjy bei statyby sektoriaus
bankroty. Taip pat bus kuriamas statyby sektoriaus bankroto prognozavimo modelis ekonominio
nuosmukio metu, naudojant makroekonominius kintamuosius. Trecioje tyrimo dalyje kuriamas
bankroto prognozavimo modelis, naudojant logisting regresijg bei atlieckami modelio vertinimo

testai.



1. BANKROTO PROGNOZAVIMO TEORINE ANALIZE IR
MODELIAI

Moksliniuose Saltiniuose pateikiamos panaSios nuomonés apie bankroto koncepcija,
bankroto atsiradimo priezastis, bankroto prognozavimo modeliy naudojimg bei apie
makroekonominiy kintamyjy jtaka bankrotams. Imonés bankrotas yra teisinis procesas, kurio metu
imonés, kurios negali jvykdyti savo turimy finansiniy jsipareigojimy, daznu atveju pagal jstatyma
yra likviduojamos ar reorganizuojamos. |monés bankroto procesas paprastai atsiranda dél
jvairiausiy veiksniy, tokiy kaip jmonés mazé¢janCios pajamos, didelis jsiskolinimas, prastas
bendrovés finansy valdymas, ekonominis nuosmukis bei kt. Taciau néra vieno bendro konsensuso,
kaip buity galima identifikuoti veiksmingiausig bankroto prognozavimo modelj konkreciam
sektoriui. Pirmas magistro darbo skyrius yra koncentruotas j bankroto samprata, atsiradimo
priezastis, bankroto prognozavimo modelius, ekonominius ciklus, makroekonominius

kintamuosius bei mokslinés literatiiros atlikty tyrimy analize.
1.1 Bankroty samprata ir atsiradimo prieZastys

Bankroto koncepcija yra susijusi su jvairiais terminais, tokiais kaip finansinis Zlugimas,
jmonés likvidavimas, reorganizavimas, nemokumas, nesugeb¢jimas vykdyti finansiniy
1sipareigojimy (Kumar & Rout, 2022). Vis délto daugelis mokslininky pripaZzjsta, kad §i sgvoka
i8lieka tiksliai neapibréZta ir gali biiti jvairiai interpretuotina skirtingy autoriy. Norint tinkamai
isigilinti | analizuojamg tema, yra biitina suvokti bankroto sgvoka, tai yra bitina jsigilinti bei
teisingai suprasti Sios koncepcijos pagrinding reikSme bei tikslg. Todel 1 - oje lenteléje yra
pateikiami skirtingy autoriy, skirtingy mety bankroto sgvokos apibrézimai:

1 lentelé

Skirtingy autoriy bankroto sqvoky apibréZimai

Koncepcija Autorius, metai
Bankrotas reiskia imonés nesugeb¢jima laiku jvykdyti |[Altman, 1968

savo turimy finansiniy jsipareigojimy. Altmanas pazymi, kad
nemokumas tampa teisiniu klausimu, kai jmoné tampa nemoki
bei negali padengti savo skoly, o kreditoriai privalo imtis teisiniy

veiksmy.

Bankrotas yra teisinis procesas, kurio metu jmonés |American Bar Association,
susidirusios su finansiniais sunkumais, gali restruktiirizuoti ar |n.d.
panaikinti skolas, siekdamos atkurti savo finansinj stabiluma, kai

negali vykdyti finansiniy jsipareigojimy, kaip buvo susitarta.




1 lentelés tesinys

Skirtingy autoriy bankroto sqvoky apibréZimai

Bankrotas identifikuojamas kaip teisinis procesas, kurio  [Visvanathan, 2021
metu jmon¢ neturi galimybiy jvykdyti savo finansiniy
isipareigojimy ir siekia pradéti restruktirizuoti arba likviduoti

savo turtg, jog padengty skolas.

Bankrotas suprantamas kaip jmonés nesugeb¢jimas |[Kumar & Rout, 2022
vykdyti savo finansiniy jsipareigojimy, dél Sios priezasties yra
pradedamas teisinis procesas, kuris apima likvidavimg arba
reorganizavimg, kurio tikslas yra atkurti jmonés finansinj

stabiluma.

Bankrotas apibréziamas kaip teisinis procesas, kurj |Foohey & Odinet, 2023
naudoja jmonés ar subjektai susiduriantys su finansiniais
sunkumais, bankroto tikimybé kelia grésme atsakovo

finansiniam stabilumui bei veiklos testinumui.

Bankrotas yra situacija, kai jmoné nejstengia jvykdyti [Nguyen & Tran, 2023
savo finansiniy jsipareigojimy ir pradeda oficialy teisinj procesa,
kuris daZnai apima reorganizavima, siekiant atkurti finansinj
stabilumg arba turto pardavimg kreditoriy reikalavimams

patenkinti.

Saltinis: sudarytas autores, remiantis Altman, 1968; American Bar Association, n.d.; Visvanathan,

2021; Kumar & Rout, 2022; Foohey & Odinet, 2023; Nguyen & Tran, 2023.

Atlikus jvairiy moksliniy Saltiniy analiz¢ apie bankroto apibréZima galime teigti, jog
nepaisant skirtingy laikotarpiy ir Saltiniy bankroto apibréZzimai Siek tiek skiriasi, taciau turi ta pacia
reikSme. Bankrotas yra apibréziamas, kaip finansiniy jsipareigojimy nevykdymas. Tokiy kaip laiku
nemokamos skolos, nesugebéjimas grazinti paskoly, mokes¢iy nemokéjimas ar nemokami
atlyginimai ir kt. Ir todél pradedami teisiniai procesai, kurie gali apimti jmonés likvidavima ar
reorganizavimg (Kumar & Rout, 2022). Bankroto procesg reglamentuoja jstatymai bei teisés aktai,
kurie yra skirtingi priklausomai nuo jurisdikcijos, kurioje yra vykdoma jmonés veikla. Paprastai tai
jau apima teisinj procesg. Kurio metu siekiama tinkamai jvertinti skolininko finansine padét; ir jeigu
yra bitinybe¢, tuomet imtis atitinkamy veiksmy, reorganizavimo ar likvidavimo (Nguyen & Tran,
2023).

ISanalizavus bankroto reik§me yra bitina suvokti ir priezastis, kurios turi jtakos bankroto
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18keélimo procesui, 2 - oje lentelé¢je pateikiamos priezastys, kurios turi jtakos bankroto iskélimo

procesui.

2 lentelé

Priezastys lemiancios jmoniy bankrotus

Bankroty prieZastys

Autorius ir metai

1. Kreditoriaus iniciatyva - kreditoriai pradeda imtis
veiksmy, norédami atgauti skolas.

2. Isiskolinimas - negeb¢jimas grazinti skoly.

3. Vadovybés pareiskimas - jmonés vadovybé gali savo

noru inicijuoti bankroto iSkélimo bylg dél svariy priezasciy.

Lietuvos Respublikos juridiniy
asmeny nemokumo jstatymas,

2020

1. [Sorinés priezastys - pandemijos, krizés, rinkos
poky¢iai gali netikétai sutrikdyti versly veikla.
2. Valdymo nesékmés - prastas vadovavimas,

neefektyviis sprendimai, jmonés vizijos nebuvimas.

Kuttner, Mayr, Mitter, & Duller,
2023

1. Duomeny kokybe - finansinése ataskaitose pasitaiko
klaidy, kurios gali biiti ty€inés ar netyCinés bei neatskleisti
tikros jmonés finansinés padéties.

2. ISoriné aplinka - staigiis, netikeéti jvykiai, kurie sukelia

ekonominius Sokus rinkoje.

Muc¢ko & Adamczyk, 2023

1. Finansiniai veiksniai - likvidumo problemos,
sumazgjes pelnas.

2. Elgsenos ekonomika - klienty elgsenos pokyciai.

Dhillon, Mahajan & Kaur, 2023

1. Finansiniai  apribojimai -  riboti  iStekliai,
nesugeb¢jimas investuoti ] naujoves.

2. Pinigy srauty problemos - neefektyvus veiklos islaidy
bei skoliniy jsipareigojimy valdymas.

3. Ekonominiai  veiksniai - krizés, ekonomikos

nuosmukis, kurie turi jtakos rinkos sglygomes.

Fasano, Adornetto, Zahid, La
Rocca, Montaleone, Greco &

Cariola, 2025

Saltinis: sudarytas autorés, remiantis Lietuvos Respublikos juridiniy asmeny nemokumo jstatymu,
Kuttner, Mayr, Mitter, & Duller, 2023; Muc¢ko & Adamczyk, 2023; Dhillon, Mahajan & Kaur,
2023; Fasano, Adornetto, Zahid, La Rocca, Montaleone, Greco & Cariola, 2025.

Bankroto procesas gali jvykti tiek dél vidiniy, tiek dél iSoriniy veiksniy derinio. Vidiniai
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veiksniai apima prastag jmonés finansy valdyma, neefektyvig verslo praktika, pinigy srauty
problemas ir kt.(Fasano ir kt., 2025). O iSorinés priezastys apima ekonomikos nuosmukj, rinkos
poky¢ius, nenumatytus jvykius (Kuttner, ir kt., 2023). Statyby sektoriaus ijmonéms Sie veiksniai
gali biiti lengvai pastebimi, atsizvelgiant j statyby sektoriaus veiklos cikliSkumg ir priklausomybe
nuo makroekonominiy sglygy (Geremew & Gourio, 2018). Jmoné laikoma nemokia bei
isiskolinusia, kai ji nesugeba laiku jvykdyti savo skoliniy jsipareigojimy. Tam jtakos gali turéti
imongs pinigy srauty problemos, tai reiskia, jog jmoné negeba moketi skoly laiku, arba dél balanso
nemokumo, tai yra, jog jmon¢s turimi jsipareigojimai virSija jmonés turimg turtg, kas leidzia daryti
prielaida, jog jmoné¢ susiduria su finansiniu nestabilumu (Fasano ir kt., 2025). Tai yra biidinga ypac
ankstyvose jy veiklos stadijose, kai jmonés dar tik pradeda plétoti savo veiklg ir investuoja j plétra,
taiau neturi pakankamai pajamy bei turto. Dazniausiai tokios jmonés remiasi iSoriniu
finansavimu, pavyzdziui, paskolomis ar investuotojy finansavimu. Jog galéty vykdyti savo veikla
bei augti rinkoje. Vadovybés pareiskimas reiskia, jog ijmonés vadovybé gali savo noru inicijuoti
bankroto iSkélimo bylg dél svariy priezasciy, jei yra numatoma, jog imoné ateityje neturi galimybiy
rinkoje veikti finansiskai stabiliai (Lietuvos Respublikos juridiniy asmeny nemokumo jstatymas,
2020). Kai jmon¢ negali uztikrinti, jog bus vykdomi jmonés finansiniai jsipareigojimai, kreditorius
turi pilng teise kreiptis ] teisma, jog jmonei biity keliama bankroto byla. Tai galima padaryti tuo
atveju, jei kreditorius d€jo pagristas pastangas, jog biity susigrazintos 1€Sos, ta¢iau mano, kad jmoné
yra nemoki ir negali sumokéti savo skoly. Dazniausiai Siy veiksmy imamasi tada, kai kiti skolos
1SieSkojimo biidai néra veiksmingi ir nepasiteisina (Dhillon, Mahajan & Kaur, 2023).

Kreditorius inicijuodamas bankrota tikisi uztikrinti skoly grazinima, likviduojant jmonés
ir kitu atveju, jei ymoné nemoka darbo uzmokescio ilgiau nei du ménesius, darbuotojai turi teise
kreiptis i teisma dé¢l bankroto bylos iskélimo. Imonés darbuotojai Siomis priemonémis siekia
susigrgzinti neiSmokeétus atlyginimus, ar stebéti, kaip bendrovei yra pradedamas
darbuotojy teise, interesus, kai yra uzsitesgs darbo uzmokesc¢io nemokejimas jmonéje (Lietuvos
Respublikos juridiniy asmeny nemokumo jstatymas, 2020). Elgsenos ekonomika taip pat gali turéti
itakos imoniy nemokumo problemoms. Dhillon ir kt. (2023) savo darbe pastebéjo, kad $i Covid -
19 pandemija Iéme tiek vartotojy psichologinius, tiek ir elgesio pokycius. Tai pasireiSké per
Zmoniy ar jmoniy atsargumg leisti pinigus, kadangi jie néra uZtikrinti ateitimi. Buvo atsisakyta
neesminiy pirkiniy, atSaukti planuoti dideli uzsakymai, véluojama atsiskaityti. Sis staigus
perkamosios jégos kritimas gali lemti pardavimy mazéjimag. O tai gali paveikti pinigy srautus ir
padidinti bankroto rizikg (Dhillon, Mahajan & Kaur, 2023).

Kaip ir yra numatyta jstatymuose, kad tam tikromis aplinkybémis teismas gali inicijuoti
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priverstinius bankrotus. Pasitaiko atvejy, kuomet nereikia nei jmonés, nei kreditoriy pareiskimo.
Kartais pakanka to, jog teismas pastebéty akivaizdy nemokumg ir tuomet gali pradéti procediira.
Paprastai taip nutinka, kai teismas nustato pagristas tokio veiksmo teisines priezastis, paprastai
pagrjstas jrodymais, kad jmon¢ yra finansiskai nepajégi ir nemoki. Teismo sprendimas pradéti
priverstinj bankrotg yra skirtas apsaugoti kreditoriy, darbuotojy bei kity suinteresuoty asmeny
interesus. UZtikrinant, kad bity pradéti teisiniai procesai, tokie kaip likvidavimas ar
restruktiirizavimas. Sis mechanizmas sugeba valdyti finansinj nestabiluma, kai nebuvo ieSkoma
kity galimybiy (Lietuvos Respublikos juridiniy asmeny nemokumo jstatymas, 2020).

Pries pradedant analizuoti bankroto prognozavimo modelius ir jy vertinimo metodus,
pirmiausiai yra biitina suvokti bankroto tyrimo svarbg bei nauda. Bankroty numatymas yra suteikia
vertingy, pagristy izvalgy bei yra svarbus. Tai turi poveikj jmonés investuotojams, vadovams,
savininkams. Investuotojams jie padeda identifikuoti ankstyva rizika, leidzia efektyviau valdyti
portfel] bei priimti racionalius sprendimus. Kada parduoti akcijas, ar pereiti prie maziau
rizikingesniy aktyvy ar investicijy. Vadovy lygmenyje bankroty modeliai gali buti naudojami
priimant strateginius sprendimus. Siekiant laiku jgyvendinti kasty mazinimo ar restruktiirizavimo
veiksmus. Savininkams bankroty prognozavimas suteikia galimybes ankstyvoje stadijoje numatyti
galimas problemas, priimti sprendimus dél verslo pardavimo, kapitalo pritraukimo, jog bty
1Svengti galimi nuostoliai (Visvanathan, 2021). Tikslas, pagristi skai¢iavimais prognozavimo
modeliai suteikia ankstyvo jsp€jimo signalus, kurie jmonéms, reguliuotojams leidzia imtis aktyviy
prevenciniy priemoniy. Gali imtis tokiy priemoniy kaip finansiniy sunkumy stebésena ar jmoniy
veiklos poky¢iy skatinimas. Jog per tai biity pazabojami finansiniai sunkumai, restrukttirizuotos
skolos bei jgyvendinti atitinkami jmonés veiklos pokyciai, kurie leisty sumazinti jmonés
nemokumo atsiradimo tikimyb¢ bei pazaboty galima rizikg (Charalambous, Martzoukos &
Taoushianis, 2022). Investuotojams bankroto prognozavimo modeliai suteikia galimybes priimti
pagristus sprendimus dél investavimo rizikos, taip optimizuojant portfelio valdyma ir sumaZinant
galimus ateities nuostolius. Kai jmon¢je yra jzvelgiami finansinio nestabilumo poZymiai,
suinteresuotosios Salys gali imtis vertinti finansinius rodiklius, atlikti jmonés audita bei
rekomenduoti veiksmus. Kurie galéty igyvendinti skoly grazinima, strategijos keitima, sumazinti
portfelio rizika, likviduojant pozicijas arba diversifikuoti investicijas, taip apsaugodamos kapitala
(Billios ir kt., 2024).

Apibendrinant galima teigti, jog bankrotas yra teisinis procesas, kurio metu jmoné negali
Ivykdyti savo finansiniy jsipareigojimy, todél turtas likviduojamas arba reorganizuojamas. Norint,
kad jmoné grazinty savo turimas negrazintas skolas. I$ tiesy nemokumas tampa rimta problema,
kuri paliec¢ia ne tik pacias jmones, bet ir visg ekonomika. Jis yra nulemtas vidiniy veiksniy, tokiy
kaip prastas finansy valdymas bei kt. Taip pat gali prisidéti iSoriniai veiksniai, tokie kaip
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ekonomikos nuosmukis, vartotojy paklausos pokyciai ar taisykliy pokyciai.
1.2 Bankroto prognozavimo modeliai ir juy vertinimas

Dom¢jimasis bankroto prognozavimu atsirado prie$ daugelj mety. Buty galima paminéti
vieng 1§ geriausiai Zinomy pradininky jmoniy bankroto prognozavimo modeliy kiirimo srityje, tai
yra Edwardas Altmanas. Sis asmuo i$garséjo su savo sukurtu Altmano Z balo modeliu.
Mokslininkas sukiiré modelj, kuris geba sujungti keleta skirtingy finansiniy rodikliy likvidumo,
kapitalo ar pelningumo. Ir sugeba jvertinti jmonés finansing bukle, siekiant prognozuoti gresiancia
Jmonés bankroto tikimybe¢ (Bozkurt & Kaya, 2023).

Pastaruoju metu vis aiSkiau matoma, kaip yra svarbu vertinti, ar jmonés galés sékmingai
plétoti savo verslg ir toliau. Ir labai tai iSrySkéja ekonominio Soko metu, kur matome, jog daznu
atveju rinkoje kyla jmoniy bankroty skai¢ius (Rija & Ippolito, 2023).

Prasidéjusi pasauliné Covid - 19 pandemija buvo susijusi su prekybos apim¢iy mazéjimu,
padidéjusiu rinkos nepastovumu, jmoniy finansavimo sutrikimais ir dideliu neapibréztumu. Tai
leidzia manyti, jog Covid - 19 pandemija paveiké jmoniy gebéjima islaikyti veiklos testinuma,
sutrikdé versly veiklas bei padidino bankroto rizikos tikimybes. Versly nemokumo supratimas,
vertinimas tapo reikSmingesnis. Imongs turi gerinti savo pasirengima netikétoms ar ekstremalioms
situacijoms, kurios gali trikdyti, paveikti jprastg imoniy veiklg (Karim & Shetu, 2023).

Bankroto prognozavimas ir jo suvokimas yra labai svarbi ekonomikos sudedamoji dalis.
Tai yra viena 1§ pagrindiniy priemoniy, kuri gali sumazinti ir Siek tiek pazaboti krizés rizika.
Pavyzdziui, tokios kaip 2008-2009 mety krizés atsiradima ateityje. Siandieniniame kontekste, kai
ekonomika yra gana nepastovimame lygyje tiek dél makroekonominiy, tiek dél mikroekonominiy
veiksniy. Tai ankstyvas bankroty prognozavimas, leidzia jmonéms, investuotojams, kreditoriams,
centriniams bankams, politikos formuotojams veikti aktyviau bei imtis prevenciniy priemoniy. Jog
blity sumazinami galimi nuostoliai bei buty bandoma apginti savus interesus. Bankroty
prognozavimas yra viena i§ galimy apsaugos priemoniy tiek finansy jstaigoms, tiek reguliavimo
institucijoms. Norint reguliuoti pagrindinius bankroto rizikg sukelian¢ius veiksnius, kurie gali
destabilizuoti rinkas ar ekonomikg (Bockova ir kt., 2024).

Yra sukurta daugelis bankroty prognozavimo modeliy, tac¢iau nepaisant daugybés modeliy,
pritaikyty konkre¢ioms situacijoms bei jvairiems ekonominiams kontekstams. Bankroto
prognozavimo sudétingumas gali slypéti pritaikant prognozavimo modelius, kurie atspindéty
tiek makroekonoming, tiek viding verslo dinamikg (Bobitan & Dumitrescu, 2024). 1 - ame

paveiksle pateikiamas bankroto prognozavimo modeliy suskirstymas.
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1 paveikslas

Bankroto prognozavimo modeliy suskirstymas

Tiesinés, multiplikacinés,
Diskriminaciniai kvadratinés: Altman Z-Score,
vertinimo metodai Springate, Taffler ir Tisshaw bei
kt.

Logistinés regresijos Ohlson C-Score, Chesser,
modeliai Grigaraviciaus bei kt.

Bankroto prognozavim(] Sprendimy medziy Santos, Lee, J48 modelis,
modeliy suskirstymas modeliai Random Forest bei kt.

Forecaste, Pompe, Virbickaite, W

Dirbtiniy neurony tinkly Yang ir kt

I§likimo analizés Cox proporcingy pavojy modelis}
modeliai Olson, Santos bei kt.

Saltinis: sudarytas darbo autorés, remiantis Alam ir kt., 2021; Zelenkov, 2020; Paulionyté ir

Budrionyte 2016.

Altman Z balas yra finansinis modelis pripaZintas visame pasaulyje, kurj 1968 m. sukiiré
Edwardas Altmanas. Mokslininkas kurdamas §itag modelj noréjo identifikuoti jmonés bankroto
rizikos tikimybe (Rija & Ippolito, 2023). Altmano sukurtas Z balas naudoja diskriminacine analize
ir statistinj analizés buidg. Tai suteikia galimybe klasifikuoti jmones pagal jy bankroto rizikos
tikimybes (Altman, 2019). Sis prognozavimo modelis yra tikrai gan pla¢iai naudojamas. Dél §ios
modelio savybés, jog jis sujungia kelis finansinius rodiklius, kad biity galima analizuoti galimus
finansinius bendrovés sunkumus (Bobitan & Dumitrescu, 2024). Ir investuotojai, ir analitikai, ir
kreditoriai daznai naudoja Altmano modelj, kadangi juo siekia jvertinti jmonés finansing buiklg bei
jvertinti galima jmonés bankroto tikimybés rizika. Zinoma svarbus aspektas, tai jog §is modelis
yra gana primityvus ir lengvai pritaikomas. Jei pritaikius §] modelj yra gaunamas maZzas balas, tai
gali reiksti Zenkla, jog jmonei gali kilti finansiniai sunkumai (Karim & Shetu, 2023). Intervalas
tarp dviejy verciy yra vadinamoji pilkumo zona, neapibréztumo zona (Rija & Ippolito, 2023).

Altman Z balo modelyje yra naudojamas daugiamatis diskriminacinés analizés metodas,
kurio tikslas yra integruoti keleta finansiniy rodikliy j vieng sudétinj balg, jog biity galima jvertinti
analizuojamos jmones mokuma bei finansinio nestabilumo potencialig grésme (Karim & Shetu,

2023). Mokslininkas sukiiré §; modelj jvertindamas 22 kintamuosius gautus i8 finansiniy ataskaity,
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supaprastinant juos iki 5 pagrindiniy finansiniy rodikliy. Tai biity: apyvartinio kapitalo ir viso turto,
nepaskirstyto pelno ir viso turto, pelnas prie§ paliikanas ir mokes¢ius (EBIT) nuo viso turto,
nuosavas kapitalas ir visas turtas, pardavimo pajamos ir visas turtas.

Sie rodikliai atspindi esminius pelningumo, likvidumo, skoly valdymo, finansinio
stabilumo bei veiklos efektyvumo aspektus, kurie leidzia modeliui pateikti detaly, pagrjsta jimonés
finansinés buklés vertinimg bei bankroto rizika (Saji, 2018). D¢l modelio paprastumo ir
efektyvumo jis placiai naudojamas rizikos vertinimui jvairiose pramongés Sakose ir jmonése, kaip
ir buvo minéta anksciau analizuoty autoriy, jskaitant pritaikymg negamybinéms ir privacioms
Jmonéms. Naujausi tyrimai patvirtina jo svarba, jrodydami jo prisitaikymga ir tikslumg jvairiose
ekonominése aplinkose. Sis modelis naudingas ypaé¢ viesai parduodamoms gamybos jmonéms

(Altman, 2019).

Altman bankroto prognozavimo modelis

Mokslingje literatiiroje Altman modelis apibudinamas, kaip veiklos testinumo matas,
kadangi jis yra racionalus bei tiksliai atspindi jmonés finansing bikle (Karim & Shetu, 2023).
Balas apskai¢iuojamas naudojant §ig lygti (1) formulé, pateikiamas 1983 mety modelis, kuris
pritaikytas nebirZinéms jmonéms:

Z=0,717+X1+0,847 X2 +3,107 X3 +0,420%X4+0,998 »X5 (1)
Kur X reikSmés reiskia:
* X1 - (Trumpalaikis turtas - Trumpalaikiai jsipareigojimai) / Turtas 18 viso;
* X2 - Nepaskirstytas pelnas / Turtas 18 viso;
* X3 - Pelnas neatskaicius paliikany ir mokes¢iy / Turtas i8 viso;
* X4 -Nuosavas kapitalas/ [sipareigojimai i§ viso;
* X5 - Pardavimo pajamos / Turtas i§ viso.

Altman Z balas yra gana placiai naudojamas, kurj naudoja tiek investuotojai, tiek analitikai,
tiek kreditoriai bei kiti suinteresuoti asmenys, siekdami jvertinti imonés finansing bukle bei
egzistuojan¢ia bankroto tikimybés rizika. Zemesné Z balo reikimé rodo didesne finansiniy
sunkumy bei galimo nemokumo tikimybe. MazZesné Z balo reikSmé nei 1,8 rodo, jog yra didele
finansiniy sunkumy tikimybé bei yra manoma, jog Siame diapazone esanfioms jmonéms
nemokumo rizika yra labai didelé. Z balas nuo 1,8 iki 2,99 reiskia pilkaja zona, tai identifikuoja
imoniy vidutine bankroto rizikos tikimybe. Didesnis Z balas nei 3 rodo, kad jmoné¢ yra finansiskai

stabili bei bankroto rizika yra labai Zzemame lygyje (Karim & Shetu, 2023).
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Springate bankroto prognozavimo modelis

Springate bankroto prognozavimo modelj 1978 metais sukiiré Gordonas L.V. Springate. Sis
modelis yra pagrjstas daugialypés diskriminacijos analize ir savo struktiira yra i§ dalies panasus ]
Altmano Z balo modelj (Anwar & Utami, 2022). Taciau Springate modelyje yra naudojamas Siek
tiek kitoks finansiniy rodikliy ar svoriy rinkinys (Anwar & Utami, 2022). Springate modelis dar
kitaip yra vadinamas kaip balo modelis. Jis geba vertinti jmonés finansing¢ biikle derindamas
keturis finansinius rodiklius, kurie parodo jmonés nemokumo tikimybe¢ (Vukcevic ir kt., 2024).
Sis modelis yra gana paprastas ir efektyvus, kai yra norima gauti greitus jmonés finansinio
nestabilumo rezultatus. Tai ypac padeda atlickant trumpalaikius vertinimus, kurie leidzia suprasti,
ar jmong¢s veiklos efektyvumo ir likvidumo rodikliai yra leistinose ribose. Apibendrinant ar jmoné
gali tapti nemoki (Anwar & Utami, 2022). Taciau Sis bankroto prognozavimo modelis pasizymi
tam tikrais tikslumo apribojimais lyginant su kitais modeliais. Kai jis yra panaudojamas jvairiuose
sektoriuose ir jvairiose ekonominése salygose. Taigi, jis daznai kombinuojamas kartu su kitais
modeliais. Tokiais kaip Altman Z balo modeliu, siekiant, jog bankroto prognozavimo analiz¢ biity
kuo tikslesné bei patikimesné (Marsenne ir kt., 2024).

Springate bankroto prognozavimo modelis buvo sukurtas tuomet esamy modeliy, tokiy
kaip, Altmano bankroto prognozavimo modelio patobulinimas. Jis yra pritaikytas pateikti
paprastesnj, bet gana veiksmingg jmonés finansiniy sunkumy prognozavimo metoda. Sis modelis
yra skirtas greitai bei efektyviai jvertinti jmonés finansing biikle, kai turima mazai duomeny ir
galime panaudoti minimaly kintamyjy skaiciy, dél Sios priezasties jis yra gan paklausus ir lengvai
prieinamas (Fauzi, Sudjono & Saluy, 2021). Prognozavimo modelis telkia démesj | keleta
reikSmingy finansiniy rodikliy, modelis siiilo supaprastintg finansinio stabilumo vertinimo
metoda, orientuota j likviduma, pelninguma ir veiklos efektyvuma. Sis modelis dél savo paprasty
metody yra tinkamas vertinti daugybe skirtingy verslo sektoriy (Rahman & Zhu, 2024). Pagal §;
bankroto prognozavimo modelj jmoniy, kuriy balas yra mazesnis nei 0,862, tai §ios jmonés yra
priskiriamos prie finansiSkai nestabiliy, kurioms egzistuoja didesné rizika bankrutuoti. Jmoniy,
kuriy balas yra lygus ar didesnis nei 0,862, tai Sios jmonés yra laikomos aktyviomis rinkos
dalyvémis. Autoriai pamini, jog §is modelis nuo kity modeliy skiriasi tuo, jog Springate
prognozavimo modelis neturi pilkosios zonos (Rahman & Zhu, 2024). Taciau kiti autoriai pazymi,
jog Springate bankroto prognozavimo modelis turi ir tam tikry apribojimy. Jis gali buti ne taip
universaliai taikomas jvairiose pramonés Sakose ar ekonomingje aplinkoje, kaip sudétingesni
modeliai, tokie kaip Altmano Z balas, todél geriausiai yra vertinti modelius kartu, jog bty
gaunamas patikimesnis rezultatas. Modelis démes;j skiria tam tikriems finansiniams rodikliams.

Tai reiskia, jog jis gali nepastebéti platesniy rinkos tendencijy arba iSoriniy ekonominiy poveikiy,
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galinCiy turéti jtakos jmonés finansinei padéciai nustatyti. Jis yra daznai naudojamas kartu su kitais
modeliais, siekiant pateikti i§samesn¢ analizg ir veiklos efektyvuma (Kembi ir kt., 2024).
Modelis analizuoja tokius veiksnius kaip apyvartinis kapitalas, pardavimo pajamos,
trumpalaikiai jsipareigojimai ir kt., modelis pateikia balg, kuris leidZia jvertinti galimg bankroto
prognozavimo rizikg. Autorius Kembi ir kiti bendraautoriai (2024) savo moksliniame tyrime
pateikia §ig bankroto prognozavimo formulg:
S balas =1,03*X1+3,07 X2 +0,66 *X3 +0,40 X4 (2)
Kur X reik§més reiskia:
* X1 - Apyvartinis kapitalas/ Visas turtas;
* X2 -Grynasis pelnas prie§ paliikanas ir mokescius/ Visas turtas;
* X3 - Grynasis pelnas prie§ mokescius/ Trumpalaikiai jsipareigojimai,
* X4 - Pardavimy pajamos / Visas turtas.
Springate bankroto prognozavimo modelis yra naudinga bankroto rizikos vertinimo
priemoné, pagrjsta pagrindiniais finansiniais rodikliais. Zemesnis nei 0,862 balas rodo didele
bankroto rizikos tikimybe, balas nuo 0,862 iki 1 rodo, jog bankroto tikimyb¢ yra vidutiné, o balas

vir§ 1 mazg bankroto rizikg bei leidzia vertinti, jog jmon¢ veikia stabiliai (Kembi ir kt, 2024).

Taffler ir Tishaw bankroto prognozavimo modelis

Taffler ir Tisshaw bankroto prognozavimo modelis, kurj 1997 metais sukiir¢ Richardas
Taffleris ir H. Tishaw, kaip alternatyva kitiems esamiems modeliams, pvz., Altmano Z balui. Sis
analizuojamas modelis daznu atveju yra identifikuojamas kaip Taffler modelis, taciau prie Sio
modelio dirbo abu mokslininkai bei jd¢jo vienodas pastangas i §] bankroto prognozavimo modelj.
Analizuojamas bankroto prognozavimo modelis démes;j telkia j keturis svarbiausius aspektus, tai
biity likvidumas, pelningumas, finansiné rizika bei apyvartinio kapitalo padétis. Mokslininkai
pazymi, jog pelningumas yra jvardijamas kaip vienas i§ reikSmingiausiy veiksniy, kuris sudaro
apie 53 proc. modelio prognozés stiprumo. Analizuojamasis modelis geba objektyviai vertinti
galimus finansinius jmoniy sunkumus, §is modelis uZtikrina patikimg ir atkartojamg proceso
vertinimg (Al - Kassar & Soileau, 2014).

Modelis kiekvienam santykiui priskiria svorj taip sukurdamas visapusiska bala, leidziant]
vertinti jmonés bankroto tikimybe. MaZesnis balas parodo didesn¢ bankroto atsiradimo rizika, o
didesnis balas rodo jmonés finansinj stabiluma. Pagal analizuojamus autorius Giannopoulo ir kt.
(2022) Taffler ir Tisshaw bankroto prognozavimo modelis yra gan veiksmingas nustatant
Zlungancias jmones. Naujausi tyrimai patvirtina, jog modelis uZtikrina patikimg finansinés biiklés
jvertinima.

Autoriai pabrézia §io modelio paprastumg ir primityvuma, kaip vieng i§ pagrindiniy
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privalumy. Modelio démesys yra telkiamas jmoniy likvidumui, pelningumui, kurie ir yra vieni 1§
kritiniy finansinio nestabilumo rodikliy (Giannopoulo ir kt., 2022). Modelis yra vertinamas dél
savo galimybiy leidzianCiy bankroto rizika identifikuoti dar ankstyvoje stadijoje, kas leidzia
Jmonéms imtis prevenciniy priemoniy pries jvykstant galimam nemokumui (Giannopoulo ir kt.,
2022).

Giannopoulo ir kiti autoriai (2022) mini, jog Sis modelis buvo integruotas j jvairias rizikos
valdymo sistemas, jog biity galima nustatyti arté¢jantj bendrovés nemokuma (Giannopoulo ir kt.,
2022). Taffler ir Tishaw. Taffler ir Tishaw bankroto prognozavimo modelis suteikia alternatyvy
Jmoneés bankroto prognozavimo metoda, telkiant démesj j finansiniy rodikliy rinkinj, atspindint
imonés finansing bikle rinkoje.

Pagal autores Stankeviciene ir Prazdeckaite (2021) zemiau pateikiama Taffler ir Tishaw
bankroto prognozavimo lygtis:

Z=0,53*X1+0,13*X2 +0,18*X3 +0,16 X4 3)
Kur X reik§més reiskia:

e X1 - Pelnas prie$ mokesc¢ius / Trumpalaikiai jsipareigojimai;

e X2 - Trumpalaikis turtas / sipareigojimai i§ viso;

e X3 - Trumpalaikiai jsipareigojimai / Visas turtas;

e X4 - (Trumpalaikis turtas - Trumpalaikiai jsipareigojimai) / Veiklos sgnaudos.

Taffler ir Tishaw bankroto prognozavimo modelis naudoja keleta finansiniy rodikliy
identifikuoti bankroto rizikg. Zemesnis nei 0,2 balas reiskia, jog bankroto tikimybé yra didelé ir
imonéms gresia finansiniai sunkumai. Nuo 0,2 iki 0,3 balas rodo, jog imon¢ susiduria su vidutiniais
sunkumais ir yra vidutinio lygio rizika. O didesnis balas nei 0,3 reiskia maza rizika ir leidzia
vertinti, jog jmoné yra finansiskai stabili. Sis bankroto prognozavimo modelis leidZia vertinti
bankroto tikimybe remiantis pagrindiniais finansiniais rodikliais (Stankevi€iene ir Prazdeckaite,
2021).

Logistinés regresijos modeliy grupei yra priskiriamas Chesser bankroto prognozavimo
modelis, kurj 1974 m. sukiiré¢ Rich Chesser, naudoja logistinés regresijos metoda, jog galéty
jvertinti tikimybe, kada jmoné gali susidurti su finansiniais sunkumais. Skirtingai nuo ankstesniy
modeliy, pvz., Altmano Z balo, kurie yra paremti diskriminacine analize, Chesser modelis taiko
tikimybine sistema, jvertinant santykj tarp finansiniy rodikliy ir galimos nesékmés tikimybés.
Modelis apima jvairius finansinius rodiklius, tokius kaip pelningumo, sverto ir likvidumo rodikliai,
integruojant Siuos veiksnius jmonés bankroto tikimybei apskaiciuoti (Giritinien¢ ir kt., 2019).

Sis prognozavimo metodas leidZia dinamiskai jvertinti jmonés finansine bikle, todél jis
yra tinkamas jvairioms pramonés Sakoms. Taip pat Chesser buvo pazymeétas dél savo tikslumo ir

pritatkomumo, ypa¢ kai naudojamas kartu su kitais modeliais (Giritnien¢ ir kt., 2019). 3 - oje
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lenteléje palyginami anksciau minéti bankroto prognozavimo modeliai.

3 lentelé
Imoniy bankroto prognozavimo metody palyginimas
Modelis | Formulé K‘ritinéf Komentaras
reikSmé
Altman | Z =0,717*X1+0,847 *X2 <L,8 Modelio patikimumas yra gan
+3,107 *X3 +0,420 *X4+0,998 »X5 didelis, modelis sukurtas remiantis
vidutinio dydZio jimonémis.
Springate | S balas =1,03 X1+3,07 X2 <0,862 Modelio tikslumas priklauso nuo
+0,66*X3 +0,40 »X4 ekonominés situacijos bei pramonés
sektoriy.
Taffler Z =0,53+X1+0,13+X2 +0,18+X3 | <0,2 Sis modelis gali turéti apribojimy,
and +0,16xX4 priklausomai nuo $aliy bei rinky.
Tisshaw

Saltinis: sudarytas autorés, remiantis: Krusinskas, Lakstutiene ir Stankeviciene, 2014; Karim &

Shetu, 2023; Stankeviciene ir Prazdeckaite, 2021; Kembi ir kt, 2024.

Skirtingi bankroto prognozavimo modeliai skiriasi savo pritaikomumu bei patikimumu.
Altman modelis yra gan placiai naudojamas, Zinomas, jis yra laikomas gana patikimu vidutinio
dydZio jmonéms. Sio modelio kritiné reik§mé, kai Z yra maziau nei 1,8, tada egzistuoja tikimybe,
jog imon¢ gali susidurti su nemokumo problemomis ir jmonei yra potenciali bankroto rizika
(Krusinskas, Lakstutiene ir Stankeviciene, 2014).

Springate bankroto prognozavimo modelio tikslumas priklauso nuo ekonominés padéties
bei pramonés Sakos. Lyginant Altman bei Springate kriting reikSmes, tai Springate modelio
reikSmé yra Zenkliai mazesné, tacCiau bitina atsizvelgti ir ] skirtingus rodiklius naudojamus
bankroto prognozavimo modeliuose. Springate rodiklio reikSmé laikoma bloga, kai ji yra mazesné
nei 0,862 (Kembi ir kt, 2024).

Taffler ir Tisshaw modelis gali turéti apribojimy. Apribojimai gali biiti susije, kai modelj
yra norima pritaikyti konkrecioms Salims ir rinkoms. Kiekvienas 1§ analizuoty bankroto
prognozavimo modeliy turi stiprigsias bei silpnasias puses, o jy naudojimas priklauso nuo tokiy
veiksniy kaip imonés dydis, ekonominés salygos ar rinkos specifika (Krusinskas, Lakstutiene ir
Stankeviciene, 2014).

Skirtingi bankroto prognozavimo modeliai gali turéti savy privalumy bei savy trilkumy,
Zemiau 2 - ame paveiksle, pateikiami bankroto prognozavimo modeliy pranasumai ir trikumai, Sie
modeliai sugrupuoti j tris grupes, diskriminacinés analizés modeliai, logistinés regresijos modeliai

bei neuroniniy tinkly modeliai.
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2 paveikslas

Skirtingy bankroto modeliy pranasumai ir tritkumai

Modeliy pranasumai ir
triikumai

Altman; Taffler and Tisshaw; Chesser; Grigaravicius; [turriaga and Sanz; Du Jarding
Springate Ohlson; Zavgren Slavici et al.

PranaSumai: tikslumas;
ga.lim.i. sul}kiq mo.deliq
nagrinéjimai; galimi platas
duomeny rinkiniai

Pranasumai: Paprasta
skaié¢iavimo metodika;
Didelis tikslumas; Plati

pritaikymo galimybé

PranaSumai: geba vertinti

sl DesikeicCiancia, konkurencing,
ekonoming aplinkas

Trokumai:tikimybé
dazniausiai apskai¢iuojama
likus 1 m. iki bankroto; sl dazniausiai apskaiciuojamas

Trokumai:tikslumas, Trakumai: modeliy
el N2UJUMas; tiksliy neuroniniy
tinkly nustatymas sudétingas

praranda patikimumg visose likus 1 m. iki bankroto

pramoneés Sakose

Saltinis: sudarytas autorés, remiantis Giritiniené ir kt., 2019; Vukcevi¢ ir kt., 2024; Anwar &

Utami, 2022; Iturriaga & Sanz, 2015; Buczynski & Chlebus, 2024.

Bankroto prognozavimo modeliai turi tiek trikumy, tiek pranasumy. Tradiciniai modeliai,
tokie kaip Altmano Z balas ir diskriminaciné analizé, yra mégstami dél jy paprastumo ir
patikimumo trumpuoju laikotarpiu. Sie modeliai paprastai reikalauja paprasty finansiniy rodikliy,
todél jie yra prieinami ir placiai naudojami. Dél santykinai didelio tikslumo iki bankroto jvykiy jie
yra vertingi jrankiai, padedantys nustatyti neiSvengiamus finansinius sunkumus, ypac kai jmonei
gresia nemokumo problemos (Vuké&evié ir kt., 2024). Siy modeliy efektyvumas gali sumazéti, kai
jmonés yra veikianCios specifinése pramonés Sakose ar kai yra ekonominis nepastovumas.
Alternatyviis modeliai, jskaitant logisting regresija ir dirbtiniu intelektu pagristus metodus,
pagerina prognozavimo galimybes, ypa¢ sudétingose bei dinamiskose rinkose. Pavyzdziui,
logistinés regresijos modeliai gali lanksCiau prisitaikyti prie skirtingy ekonominiy konteksty ir
pramonés Saky (Giritiniené ir kt., 2019).

Alternatyviis modeliai yra i$skirti dél didelio patikimumo ir tikslumo (Giritiniené ir kt.,

2019). Sie metodai gali apdoroti netiesinius ry$ius dideliuose duomeny rinkiniuose, o tai gali
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pasiiilyti tikslesnes prognozes jvairiuose scenarijuose. Bet yra tam tikry apribojimy, juos sunkiau
pritaikyti maZesnés jmonéms. Siems modeliams reikia daug duomeny, skaiiavimy, kas
apsunkina, jei tai norima jgyvendinti praktiskai (Buczynski & Chlebus, 2024). Dirbtinio intelekto
modeliai dar néra iki galo istirti, tod¢l jy rezultatai tam tikrose pramonés Sakose yra maziau
nuspéjami, tai juos taikant reikéty vertinti atsargiai gautg informacijg. Neuroniniy tinkly modeliai
gali aptikti apie 96 proc. bankroto tikimybe, tad tuo jie pranoksta tradicinius modelius (Iturriaga
& Sanz, 2015). Didziausias trukumas, kuris jzvelgiamas, tai jog yra ribotas pritaikymas
sektoriams. Jei taikysime bendruosius modelius statyby sektoriuje, tai gali atsirasti netikslumy dél
specifiniy finansiniy ar veiklos subtilybiy (Giritiniené ir kt., 2019).

Gilinantis bei zvelgiant i§ ekonominés perspektyvos, ankstyvas galimy bankroty
nustatymas gali leisti stabilizuoti sektoriy. Kas prisidés prie sisteminés rizikos mazinimo ir leis
uzkirsti kelig situacijoms, kai bankrotai gali plisti didesniu mastu sektoriuje. Tikslas, patikimi
bankroto prognozavimo modeliai gali veikti kaip banky ar kredito jstaigy tam tikry riziky valdymo
priemonés, kurios leidzia priimti pagrjstus sprendimus dél skolinimo bei sumazinti neveiksniy
paskoly atsiradimo priezastis (Chawla ir kt., 2002).

Galime paminéti reitingy agenturas, tokias kaip Moody‘s ir S&P, kurios nustato jmoniy
kredito reitingus. Sie yra vienas i§ esminiy kriterijy vertinant jmonés kreditinguma bei finansinj
stabiluma rinkoje. Reitingai padeda investuotojams, jskaitant ir pensijy fondus, jvertinti investicijy
rizikg bei galimos graZos ateityje potencialg (Nascimento & Neto, 2024). Jei gaunami auksti
Jmoniy reitingai, tai reiskia, jog jmon¢ galim vertinti teigiamai. Ir teigti, jog ji yra finansiSkai stabili
ar maziau rizikinga. Dél Sios priezasties jos patrauklios potencialiems investuotojams, norintiems
ne rizikingos graZos. PrieSingai, Zemi jmoniy reitingai identifikuoja apie galimg didesng¢ rizika bei
galimus jmonés finansinius sunkumus (Nascimento & Neto, 2024). Naudodami prognozavimo
modelius kreditoriai gali pakoreguoti palikany normas, perzitréti kredito salygas ar atsisakyti
rizikingy paskoly prie§ patiriant nuostolius (Chawla ir kt., 2002).

Imoniy bankroto prognozeés yra svarbios ir politikos formuotojams. Kadangi atliekant
prognozes galima laiku stebéti rizikingesnes tendencijas rinkoje, ko pasé€koje, galima priimti
atitinkamus jstatymy pokycius. Vyriausybés stebédamos sektoriy finansing biikle gali jgyvendinti
politikas, kurios gali biiti susijusios ir su pazeidziamy sektoriy rémimu. O tai leisty uzkirsti kelig
sisteminéms nes¢kméms, labai svarbu ekonominio nuosmukio ar kriziy mety, tokiy kaip 2008
metais vykusi krizé (Charalambous, Martzoukos & Taoushianis, 2022), ar pasaulinés Covid - 19
pandemija.

Bankroto prognozavimas yra itin svarbi priemoné finansy sektoriuje. Si priemoné suteikia
galimybes vadovams, akcininkams anksti jzvelgti finansiniy sunkumy pozymius, o kai jZvelgiama

imtis prevenciniy veiksmy pries bankroto atsiradimo procesg. Imonés, kreditoriai bei investuotojai
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gauna naudos iS tiksliy bankroto prognoziy. Nes tai padeda valdyti su bankrotu susijusig rizikg bei
priimti atitinkamus, korektiskus sprendimus. Ankstyvoje fazéje nustatytas finansinis nestabilumas
gali biiti suvaldytas, jei yra imamasi aktyviy veiksmy greitu metu. Tokiy kaip restruktiirizavimo,
skoly sumazinimo, strategijy koregavimo, jog biity galima iSvengti nemokumo problemy. Tai
tampa ypac¢ svarbu ekonominio neapibréztumo laikotarpiais. Kuriy metu finansinés sistemos yra
labiau pazeidziamos. Taip pat svarbis yra Salies makroekonominiai rodikliai tokie kaip bendrasis
vidaus produktas (BVP), nedarbas bei kiti (Bozkurt & Kaya, 2023).

Bankroto prognozavimas yra riziky valdymo sudedamoji dalis, kuri yra naudojama
daugelyje ekonomikos sri¢iy. Bankroto prognozavimo modeliai padeda jmonéms jvertinti
dabarting padétj ir sukurti veiksmingas strategijas bei valdymo priemones. Taip yra uztikrinamas
stabilumas bei i$skiriami svarbiausi veiksniai, kurie gali nulemti nemokumo atsiradimo tikimybe
(Noh, 2023).

Bankroto prognozavimo modeliai taiko skirtingus kintamuosius bei skirtingus statistikos
metodus. Vieni modeliai skai¢iuodami nemokumo tikimybe gali remtis finansiniais rodikliais, bet
dél to jie gali buti maziau tikslis specifingje Sakoje. Kitokie modeliai yra sukurti tam tikroms
Sakoms, todel jy tikslumas gaunasi kitoks. Dél Sios priezasties prognozavimo tikslumas gali skirtis,
apskaiciavus skirtingais metodais.

Dalis modeliy remiasi finansiniais rodikliais, pavyzdziui, tokiais kaip likvidumas,
pelningumas ir kt. kartu su makroekonominiais kintamaisiais (Noh, 2023). Issa it kt. (2024)
pabrézia finansiniy rodikliy, tokiy kaip likvidumas, mokumas, pelningumas ir skolos sudétis,
itraukimo j prognozuojamus modelius svarbg bei analizés biitinybe.

Sie modeliai padeda jvertinti jmonés bankroto rizika. Tai suteikia galimybes
investuotojams bei finansy institucijoms priimti skai¢iavimais pagristus sprendimus, tai
pradedama daZniau naudoti ekonominio nestabilumo laikotarpiu. Per didelé skola gali sumazinti
pelningumg ir sukelti didesne tikimybe bankroto atsiradimo rizikai (Issa ir kt., 2024). Finansinius
rodiklius galime apibrézti kaip kiekybinius matus. Kuriuos naudojame jmonés ekonominei ar
finansinei buklei vertinti.

Finansiniai rodikliai, tokie kaip pelningumo, likvidumo, sverto, veiklos efektyvumo
rodikliai, pateikiami 4 - oje lentel¢je. Jy pagalba galime suprasti, kaip jmon¢ gali generuoti pelna,

valdyti turtg, jsipareigojimus bei i§laikyti finansinj stabiluma rinkoje (Kulwizira Lukanima, 2023).
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4 lentelé

Finansiniai veiklos rodikliai bei jy apibiidinimas

Rodikliai

Apibuadinimas

Pelningumo

Pelningumo rodikliai tai yra finansiniai rodikliai, kurie
padeda vertinti jmonés gebé¢jima generuoti pelna, palyginti
su pajamomis, turtu ar nuosavu kapitalu. Svarbiis vertinant
jmongés finansinius rezultatus, priimant investicinius ar

valdymo sprendimus.

Likvidumo

Likvidumo rodikliai tai yra finansiniai rodikliai, kuriais yra
matuojamas jmonés geb¢jimas jvykdyti trumpalaikius
finansinius jsipareigojimus naudojant turta. Si rodikliy
grupé yra biitina vertinant jmonés finansinj stabiluma,

Jmongs iSlaidas ar ekonominius nuosmukj.

Sverto

Sverto koeficientai parodo, kiek jmonés veiklos
finansavimas yra priklausomas nuo skolinty 1ésy. Aktualis
siekiant suvokti jmonés rizikos profilj bei gebéjima valdyti

skolas.

Veiklos efektyvumo

Veiklos efektyvumo rodikliai jvertina, ar jmoné gerai
naudoja savo turtg bei iSteklius pardavimui ar pelno
siekimui. Siy rodikliy grupé svarbi norint vertinti, ar jmoné
tinkamai valdo savo isteklius, siekdama optimizuoti pelna

bei veiklos rezultatus.

Saltinis sudarytas autorés, remiantis Kulwizira Lukanima, 2023; Beltrame & Sclip, 2023;

Brusov, Filatova & Orekhova, 2023.

Sie rodikliai yra bitini, jei yra norima tinkamai vertinti jmonés veikla. Bei identifikuoti

jmones rizikas, kurios leis priimti pagristus sprendimus dél investicijy finansavimo. Finansiniy

rodikliy analizé padeda suprasti jmonés veiklos efektyvuma, finansinj atsparumg bei galimag

augimo potencialg ateityje (Beltrame & Sclip, 2023). Viena iS rodikliy grupiy, tai biity pelningumo

rodikliy grupé. Siai grupei priklauso tokie rodikliai kaip turto graza (ROA), nuosavybés graza

(ROE) ir kiti. Sie rodikliai padeda jvertinti, kaip jmoné geba uzdirbti pelna ir palyginti su jos turto

ar akcininky nuosavybe (Kulwizira Lukanima, 2023). Likvidumo rodikliy grupé suteikia

informacijos apie jmonés geb¢jimg jvykdyti savo turimus trumpalaikius jsipareigojimus

panaudojant savo turimg turtg (Brusov, Filatova & Orekhova, 2023). Sekanti grup¢ biity sverto
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rodikliy. Tai $iai grupei priklauso tokie rodikliai kaip skolos ir nuosavybés santykis. Sis santykis
vertina, kokia dalis jmonés finansuojamos veiklos yra priklausoma nuo pasiskolinty 1ésy
(Kulwizira Lukanima, 2023). Dar viena svarbi grupé, tai veiklos efektyvumo rodikliy grupé.
Kuriai priklauso, tokie rodikliai kaip atsargy ar turto apyvartumai. Sie apyvartumai geba vertinti
kaip jmoné¢ efektyviai naudoja savo turimus iSteklius pardavimams ir pelnui sugeneruoti (Brusov,
Filatova & Orekhova, 2023).

Galime teigti, jog bankroto prognozavimas yra itin svarbi priemoné finansy sektoriuje,
suteikianti galimybes vadovams, akcininkams galimybe aptikti ankstyvus finansiniy sunkumy
pozymius ir imtis priemoniy prie$ jmonei bankrutuojant. Modeliai remiasi finansiniais rodikliais,
tokiais kaip likvidumas, pelningumas ir kt., kurie suteikia vertingy jzvalgy apie jmonés gebéjima
vykdyti finansinius jsipareigojimus. Taip pat kiekvienas bankroto prognozavimo modelis turi savy

privalumy bei savy trikumy.
1.3 Ekonominiy cikly ir makroekonominiy rodikliy jtaka skirtingiems sektoriams

Makroekonominiy rodikliy bei ekonomikos cikly vertinimas yra vienas i§ esminiy
veiksniy. Todél kad tiek makroekonominiy rodikliy, tiek ekonominiy cikly vertinimas suteikia
galimybes priimti pagristus sprendimus ekonomikoje. Makroekonominiais rodikliais bei
ekonominiais ciklais remiasi tiek centriniai bankai, tiek vyriausybés. Tai suteikia galimybes
sukurti efektyvesnes politikas, kurios stabilizuoja augimg, mazina infliacijos lygj, nedarbg ir kt.
(Kang & Marmer, 2023).

Ekonominiy cikly faziy Zinojimas yra gan pravartus ir jmonéms. Nes tai jos Zinodamos, gali
imtis prevenciniy priemoniy ir kurti strateginius planus, kurie leisty valdyti rizikas ar naudotis
galimybémis esant ekonominio nuosmukio ar piko etapais (Kang & Marmer, 2023). Atkreipiamas
démesys ] tai, jog skirtingi sektoriai, jskaitant ir statyby sektoriy, skirtingai reaguoja j ekonominius
ciklus, kas atrodo normalu. Tai priklauso nuo jvairiy dalyky, tokiy kaip uzimtumo lygio, investicijy
apimties bei kity makroekonominiy kintamyjy (Erokhin, Tianming & Andrei, 2023).

Statyby sektorius daznu atveju gan jautriai reaguoja ] ekonominius pasikeitimus. Nes jo
veikla tiesiogiai priklauso nuo investicijy dydZzio ar vartotojy pasitikeéjimo bei finansiniy Saltiniy
prieinamumo. Tai lemia, jog ekonominiai pakilimai, nuosmukiai gali staigiai paveikti statyby
projekty apimtis. Aisku, kad toks paveikimas turi neigiamg itaka imoniy finansiniams rezultatams.
Tai atskleidzia statyby sektoriaus jautruma j makroekonominiy kintamyjy pokyéius. Sis
supratimas gali biti naudojamas toliau analizuojant makroekonominiy kintamyjy jtaka
prognozuojant bankrotus statyby sektoriuje (Erokhin, Tianming & Andrei, 2023).

Investuotojams taipogi yra pazymima, kad vertéty atsizvelgti i ekonominio ciklo fazes
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investuojant, optimizuoti potencialiga graza ir imtis priemoniy valdant potencialias rizikas.
Pavyzdziui, nuosmukio metu, investuotojai gali jsigyti gana stabiliy jmoniy uz patrauklig kaing ir
pasikeitus situacijai ekonomikoje tikétis realizuoti ta pelng. Be to, ekonominiy faziy vertinimas
yra pravartus, kai norima prognozuoti ateities tendencijas. Taip pat skatina kurti atsparesng
ekonoming aplinkg bei suSvelninti neigiamo nuosmukio padarinius, bei gali prisidéti prie
Svelnesnés finansy krizés (Kang & Marmer, 2023). 5 - oje lenteléje yra pateikiamos skirtingy

autoriy, skirtingy mety ekonominio ciklo apibrézimai.

5 lentelé

Ekonominio ciklo koncepcijos pagal skirtingus Saltinius

Savoka Autorius, metai

Verslo ciklai yra pasikartojantys ekonomikos | Congressional Research Service, 2007
augimo (plétros) ir nuosmukio (recesijos)

modeliai, kurie atsiranda laikui bégant.

Ekonominis ciklas, tai pasikartojan¢ios Blanchard & Johnson, 2013
ekonominés veiklos, plétros bei susitraukimo

fazes laikui bégant.

Ekonominiai ciklai arba verslo ciklai reiskia | Miranda-Agrippino & Rey, 2020
pasikartojancius ekonominés veiklos pokycius,

kuriuos laikui bégant patiria ekonomika.

Ekonominis ciklas apibréZiamas kaip Erokhi, Tianming & Andrei, 2023
ekonomikos per¢jimas i$ vienos
makroekonomings pusiausvyros biisenos j kita.

Ekonominiai ciklai arba verslo ciklai rodo Franke, Kukacka & Sacht, 2024
pasikartojanc¢ius ekonominés veiklos

svyravimus laikui bégant.

Saltinis: sudarytas autorés, remiantis Miranda-Agrippino & Rey, 2020; Blanchard, & Johnson,
2013; Franke, Kukacka & Sacht, 2024; Congressional Research Service, 2007; Erokhin, Tianming
& Andrei, 2023.

ISanalizavus skirtingy autoriy ekonominiy cikly sgvokas galime teigti, jog nepaisant
laikotarpiy visi autoriai ekonominio ciklo koncepcija interpretuoja labai panasiai. Jog ekonominis
ciklas yra ekonomikos svyravimas tarp augimo ir recesijos, kuris apima keturias ekonominiy cikly
fazes. Sie ciklai paprastai yra skirstomi j keturis pagrindinius etapus. Tokius kaip augima, vir$iine,

stagnacijg ir kriz¢. Zemiau yra iSvardinamos ekonominio ciklo fazés bei aprasymai:
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. Kilimas - Sis etapas pasizymi did¢janciu ekonominiu aktyvumu rinkoje. Augimo
ciklo fazéje bendrasis vidaus produktas (BVP), uzimtumo lygis ir pramonés gamyba didéja, parodo
stipry ekonomikos augima (Kang & Marmer, 2023). Sis ciklas pasizymi geréjan¢iomis
ekonomikos augimo tendencijos. Ekonominés salygos taip pat geréja, dél verslo plétros, vartotojy
pozityviy liikes¢iy bei didéjanciy investicijy (Dufrénot, 2023).Technologinis proverzis, veiklos
automatizavimas, padidéjes produktyvumas tiesiogiai prisideda prie kilimo fazés ilgéjimo.
Kadangi tai mazina sgnaudas, didina jmoniy efektyvuma, skatina investicijas (Montevirgen, 2022).

o Virsiné - Siame etape ekonominiai rodikliai pasiekia auks¢iausig veiklos taska.
Sioje ciklo fazéje pajégumai daznu atveju yra didesnio lygio, o augimas sulétéja. Kai didéja
infliacija, tuomet kyla ir palikany normos lygis, kas palaipsniui mazina ekonomikos augimo
tempa. Déel to auksStesnés palukany normos pabrangina skolinimasi, tai tas veda, jog mazeja
vartotojy vartojimas ar investicijos. Todél ekonomika po truputj juda link vir§tinés, o véliau prie
nuosmukio (Montevirgen, 2022). DidZiausias taskas rodo auksciausig ciklo fazg, tai yra pika. Kaip
ir buvo minéta po kurio Sie rodikliai pradeda kristi, pereinant | nuosmukio faze, kuri paprastai
pasizymi iSaugusiu nedarbo lygiu, sumaZéjusiomis vartotojy iSlaidomis ar smunkanciu pelnu
(Kang & Marmer, 2023).

o Nuosmukis - Siam etapui yra biidingas ekonominés veiklos sumaz¢jimas ar
daliné stagnacija. Nuosmukio fazé tendencingai veikia makroekonominius kintamuosius. Tuo
metu mazeja BVP, did¢ja nedarbo lygis, mazéja vartotojy iSlaidos (Dufrénot, 2023). Tai $i
uzsitesusi recesija gali nulemti, tai jog ekonomika pereity ] stagnacijos laikotarp; (Montevirgen,
2022).

. Krizé - zemiausias ekonominio ciklo fazés tagkas. Siame taske visa ekonominé
veikla jau yra pasiekusi recesijos etapa. Dazniausiai Sioje faz¢je jmoniy pelnai pradeda mazeti,
didéti bankroty skaicius, mazéti BPV, mazéti vartojimas ar mazéja investicijos (Dufrénot, 2023).
Pasibaigus krizés ekonominiam ciklui, tai po jo jau seka ekonomikos atsigavimas. O po
ekonomikos atsigavimo ir vél naujo ciklo pradzia. Salyse ekonomika palaipsniui stabilizuojasi
(Montevirgen, 2022).

Ekonominiy cikly ir makroekonominiy kintamyjy analizavimas yra viena i§ pamatiniy
priemoniy. Kai yra norima tinkamai suprasti ekonominés veiklos svyravimus, kadangi Sie padeda
numatyti augimo ar nuosmukio laikotarpius. Cikly ir makroekonominiy rodikliy analize, gali
padéti vertinti potencialias rizikas ar galimybes ekonomikoje. Pavyzdziui, jmoniy bankroto
tikimybg ekonominio nuosmukio metu (Erokhin, Tianming & Andrei, 2023). 3-ame paveiksle
pavaizduoti ekonominio nuosmukiy ciklo etapai, pavaizduoti kintantys realaus bendrojo vidaus

produkto (BVP) plétros ir mazéjimo laikotarpiai.
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3 paveikslas
Ekonominio ciklo etapai: kilimo ir nuosmukio fazés

»

GDP
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Saltinis: sudarytas autoriy Erokhin, Tianming & Andrei, 2023.

Pateiktame autoriy grafike dabartinis BVP yra pavaizduotas raudona kreive,
kontrastuojamas su potencialiu BVP, kuris pavaizduotas mélyna tendencijos linija, kuris yra
naudojamas kaip ekonomikos veiklos vertinimo matas. Zaliomis rodyklémis Zymimos
ekonomikos augimo fazes, kurios pereina ; nuosmukio etapus. Grafike taskai, kurie yra pazymeéti
raidémis (a, b, ¢, d, e, f, g, h, 1), vaizduoja ekonomikos ciklo etapus nuo kilimo fazés iki nuosmukio
ir vél atgal | kilimo faze¢. Atstumas nuo taSko b iki tasko f rodo ekonominiy faziy trukme.

Ekonominio ciklo metu parodoma, kaip realus BVP svyruoja aplink ilgalaiké tendencija.
Augimo metu jis geba virSyti potencialy BVP. O susitraukimo laikotarpiu nukrenta Zemiau jo.
Ekonominiame kontekste gana pravartu yra Zinoti ekonominius ciklus. Kadangi §ie yra susije su
imoniy nemokumu ekonominio nestabilumo metu bei veikia bendras ekonomines salygas
(Erokhin, Tianming & Andrei, 2023).

Autoriai Blanchard ir Johnson (2013) pabréZia, kad ekonominiy cikly analizavimas bei
supratimas yra viena i§ esminiy priemoniy. Kuria gali remtis ir panaudoti ekonomistai, analitikai,
vyriausybé¢ ar jmonés. Kadangi tai leidzia vertinti ekonomikos plétros bei susitraukimy poveikius.
Analizuodami ekonominis ciklus politikos atstovai gali laiku imtis ir jgyvendinti atitinkamas
priemones, kurios biity skirtos pazaboti ekonominés veiklos svyravimus bei padéti iSvengti
reik§mingo nuosmukio ir galimy sisteminiy bankroty. Zinojimas kokioje fazéje yra ekonominis
ciklas leidzia laiku vyriausybéms koreguoti fiskaline politika, pavyzdziui, vyriausybés islaidy bei
mokesciy politika. Taip pat ekonominiai ciklai yra vertingi ir centriniam bankui, kadangi centrinis

bankas vykdydamas savo mandatg, imasi koreguoti paliikany normas, norédamas skatinti ar
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letinti ekonomika. Verslai naudojasi ekonominiy cikly jzvalgomis, kad galéty priimti strateginius
sprendimus dél investicijy, atsargy valdymo ir kt., uZztikrindamos atitiktj dél vyraujanciy
ekonominiy tendencijy. Taip pat ciklai yra glaudziai susij¢ ir su makroekonominiais kintamaisiais,
uzimtumo lygiu, infliacija ir kt., o skirtingos fazés turi jiems jtakos. Ekonominiy cikly supratimas
ir tinkamy faziy identifikavimas yra labai aktualus, siekiant skatinti augimg, sumazinti neigiama
ekonomikos svyravimy poveikj bei uztikrinti subalansuota ekonomikos plétra (Blanchard &
Johnson, 2013).

Remiantis autoriais Geremew ir Gourio, sezoniSkumas bei ekonominiai ciklai veikia tokius
sektorius kaip statyba, zemés ukis, turizmas, mazmeniné prekyba, Svietimas, kadangi skatina
ciklinius uzimtumo ir gamybos svyravimus (Geremew & Gourio, 2018). Vésesniu mety
laikotarpiu paprastai statybos sektoriaus veiklos apimtys sumazéja. Statybos sektoriaus yra labai
priklausomas nuo ekonominiy cikly, nuosmukio metu statybos sektorius létéja, kadangi yra
investicijy svyravimai, keiciasi statyby projekty paklausos. Turizmo sektoriaus veikla taip pat yra
priklausanti nuo ekonominiy cikly, paklausa paprastai yra didéjanti ekonomikos augimo
laikotarpiu, o mazéjanti nuosmukio metu dél vartotojy islaidy ir kelioniy pasirinkimy pokyciy
(Geremew & Gourio, 2018). Ketvirtaji mety ketvirti mazmeniné prekyba paprastai siekia pika,
kadangi vyksta intensyviis apsipirkimai prie§ Sventes, Siuo laikotarpiu didéja ir darbo viety
skaicius, tac¢iau biity galima paminéti 2008 mety ketvirtj, kadangi Sis laikotarpis i$siskyré dél tokiy
veiksniy kaip, pasauliné finansy krize, prekybos apimc¢iy smukimas, pasaulinio masto ekonominis
nuosmukis. Dél nuspéjamy veiklos svyravimy jmonés turi efektyviai valdyti iSteklius ir
perskirstyti resursus (Geremew & Gourio, 2018).

Statyby sektorius yra pripaZintas vienu i$ jautriausiy ekonominiams svyravimams sektoriy.
Statyby sektoriy galima priskirti prie vidutinés pridétinés vertés sektoriy. Nes jis gana artimai
susij¢s su nacionaliniu BVP. D¢l Sios prieZasties statyby sektoriaus poky¢€iai atspindi ir bendrus
ekonominius svyravimus. Statyby sektorius savo svyravimais daZznai primena Kkitus jautrius
sektorius, pavyzdziui, zemes k] ar gamyba, nes jie visi stipriai reaguoja j ekonomikos ciklus. I§
Siy sektoriy didZiausig regresijos koeficientg turi statyby sektorius, o tai pabrézia, jog statyby
sektorius turi rysky cikliSkuma. Galime daryti iSvada, jog ekonominés plétros laikotarpiais statyby
sektoriaus veikla turi tendencija Zenkliai iSaugti, o ekonominio nuosmukio metu gan Zenkliai
susitraukti. Autoré taip pat pazymi, jog statyby sektoriaus veikla palaiko BVP augimg ekonomikos
pakilimo metu, taciau didelis Sio sektoriaus jautrumas gali prisidéti neigiamai prie ekonominio
nestabilumo recesijos metu (Umbrasiene, 2014).

Lietuvoje statyby sektoriui, kaip ir daugeliui kity Salies sektoriy, jtakos turi bendras
ekonomikos augimas, esant kilimo faz¢je bei verslo patalpy paklausa, pavyzdziui, ateinantis naujas

tinkas ] Lietuvos rinkg gali uzsisakyti daug naujy patalpy. Ekonominio augimo laikotarpiu Salyje
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didéja salies gyventojy perkamoji galia, todél Salyje didéja biisto paklausa, taigi ir daugiau statybos
projekty (OECD, 2022). Taip pat galime paminéti, jog geréjancios skolinimosi galimybés
gyventojams, paskatina statyby sektoriaus augima. O ekonominio nuosmukio metu statyby
sektoriaus projektai yra linke lététi dél sumazéjusios paklausos. Taciau nestabilumo laikotarpiu
centriniai bankai imasi priemoniy ekonomikai stimuliuoti, todél skolinimosi salygos biina palankesnés,
kas padeda sektoriui Siek tiek atsigauti (OECD, 2022).

Tokie makroekonominiai rodikliai, kaip nedarbo lygis, BVP ar valstybés skola daro
tiesioginj poveik]j statyby sektoriaus veiklai. Kai ekonomika smunka, tai nedarbas didéja, mazéja
gyventojy pajamos bei Zinoma vartojimas. Dél §iy priezasCiy statyby sektoriaus paklausa maz¢ja.
Pavyzdziui, nestabilumo metu didéja nedarbo lygis ir jis daznu atveju sutampa su maz¢janciu BVP,
kadangi ekonomika nepakankamai naudoja darbo jéga ar kapitalg. Tuomet pradeda kristi vartotojy
paklausta, kas lemia maz¢jancias statyby sektoriaus veiklos apimtis. Blogéjancios skolinimosi
salygos blogina vartotojy paklausg bei létina statyby sektoriau plétrg. Ekonominiai rodikliai makro
lygmeniu yra svarbiis vertinant bankroto rizika statyby pramonéje. Kur pinigy srautai daznu atveju
yra jautrlis paklausos svyravimams bei finansavimo prieinamumui ekonominio nuosmukio
laikotarpiu (Erokhin, Tianming & Andrei, 2023). Tiek gamybos, tiek prekybos sektoriai yra gan
zinomi d¢l savo atsparumo ekonominio nestabilumo laikotarpiu.

Remiantis Miltono Friedmano (1960) pléSimo teorija (angl. plucking theory), gamybos ir
prekybos sektoriai po ekonominio nuosmukio paprastai greitai grjZta j iki recesijos buvusj lygj
(Salerno, 2023). Plésimo teorija yra ekonomisto Miltono Friedmano suformuluota ekonomikos
samprata. Ja yra siekiama paaiSkinti, kaip ekonomika atsigauna po nuosmukio. Teorija ekonominj
nuosmukj lygina su ekonominés veiklos ,,nupléSimu‘ j apacia. Taciau ekonomika jprastai grjzta j
Iprasta gamybos lygj (Salerno, 2023). DaZnu atveju sukelti recesijos trumpalaikiai nuostoliai gali
biiti kompensuojami per spartesnj atsigavimo tempa. Jog biity galima aiskiai suprasti §j efekta
galime aptarti gamybos sektoriy, kadangi jis yra vienas i§ aiSkiausiy Sio reiSkinio pavyzdziy.
Gamybos sektorius po nuosmukio daznu atveju greitai atsigauna. Ir yra linkes grjzti j prie§ krize
buvusj lygj. Tai puikiai iliustruoja ,,nuplésSimo* efekta, kai ekonomika sugrjzta atgal j buvusj lygj
(Salerno, 2023). Modelio analiz¢ parodo sektoriy tendencijg atsigauti po nuosmukio, kuri gali biiti
nesunkiai prognozuojama. Dauguma sektoriy po nestabilumy jprastai atsigauna (Kohlscheen ir kt.,
2023). Darbe analizuojamas statyby sektorius, yra labiau linkgs veikti prieSingai. Statyby sektorius
yra labiau pazeidziamas dél spekuliacijy biisto rinkoje, priklausomybés nuo iSorinio finansavimo.
Statyby pramonés tendencijos turi jtakos ekonomikos nepastovumui. Kilimo faz¢je gamybos ir
prekybos sektoriai yra linke atsigauti salyginai greitai. Taciau statyby sektoriaus veikla
neatsigauna taip greitai, nes ekonominis nuosmukis daznai statyby sektoriuje sukelia uzsitgsusig

stagnacija. Recesijos laikotarpiu statyby sektorius susiduria su ribota atsigavimo galimybe. D¢l
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tokiy veiksniy kaip rinkoje sumazéjusi nekilnojamojo turto paklausa, grieztesnés ar apribotos
skolinimosi galimybés (Kohlscheen ir kt., 2023).

2020 metais buvo atliktas Iyetomi ir kity autoriy tyrimas. Kurio metu buvo tiriamas rysys
tarp makroekonominiy rodikliy ir JAV ekonomikos cikly. Buvo atlikta detali 57 skirtingy
ekonominiy rodikliy analize, iSrySkinant jy tarpusavio rysj formuojant verslo ciklus. Tyrimo metu
buvo analizuojami pagrindiniai rodikliai, tokie kaip paltikany normos, BVP, nedarbo lygis,
infliacija, vartotojy i$laidos ir kt. Buvo siekiama suvokti, kaip kiekvienas tiriamas kintamasis gali
turéti jtakos ekonominiams ciklams. Sis tyrimas suteiké gana vertingy jzvalgy apie sudétingas
saveikas. Sios gali lemti ekonomikos svyravimus, o tai leidZia i§samiau suprasti ekonomikos
augimo bei nuosmukio jégas (Iyetomi ir kt., 2020).

Atlikus tyrima buvo identifikuota pagrindiné iSvada, kad makroekonominiy rodikliy rySys
dazniausiai yra sudétingas ir nelinijinis. Kas leidzia daryti i§vada, jog juy rySys turi jtakos
ekonominiams ciklams. Ekonominés aplinkos rodikliy pokyciai gali sukelti dideles pasekmes.
Taip pat minima, jog palukany normy pokyc¢iai, kurie yra nulemti centrinio banko politikos, tur¢jo
uzdelsta, taCiau itin reikSmingg poveik] infliacijai bei perkamosios galios poky¢iams (Iyetomi ir kt.,
2020). Darbo isvados patvirtino makroekonominiy rodikliy tarpusavio tamprumg. Rodikliai
reaguoja vienas ] kito pokyc¢ius, tuomet formuoja bendra ekonomikos cikly dinamikg (Iyetomi ir
kt., 2020). NustaCius Sias tarpusavio priklausomybes, tyrimas suteiké svarius argumentus
prognozuoti ekonomikos ciklo pokyc¢ius. Galime padaryti iSvadg, kad makroekonominiai rodikliai
yra labai svarbiis prognozuojant ekonominj stabilumg. Taipogi, ieSkant budy, kaip bty galima
suSvelninti neigiama ekonominiy faziy poveikj skirtingiems sektoriams (Iyetomi ir kt., 2020).

Apibendrinant galime teigti, jog makroekonominiy rodikliy analizé ir ekonominiy cikly
vertinimas yra vienas 1§ esminiy aspekty. Norint priimti pagrjstus bei racionalius sprendimus.
Ekonominiy cikly fazés, kurios apima augima, virSiing, nuosmukj, krize yra neatsiejama dalis nuo
rinkoje esanciy tendencijy. Tod¢l makroekonominiy kintamyjy, tokiy kaip BVP, nedarbo lygis,
infliacija ir kity, analizavimas padeda suprasti pokyc¢ius ar dinamika, kai yra skirtingi ciklo etapai.
PabréZziama, jog statyby sektorius yra jautrus ekonominiams ciklams bei makroekonominiams

kintamiesiems.
1.4 Bankroto prognozavimo modeliy taikymo analizé statyby sektoriuje

Empiriniai tyrimai yra neatskiriami bei atliecka svary vaidmen; atliekant bankroty
prognozes. Kadangi jie suteikia tvirty, jrodymais pagristy jzvalgy bei patvirtina ar paneigia
teorinius modelius. Empiriniai tyrimai naudoja realius duomenis, kad patvirtinty arba paneigty

iSkeliamas hipotezes. Realiy duomeny naudojimas mokslininkams gali padéti jvertinti veiksnius,
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kurie lemia finansinj nestabilumg ar didina nemokumo rizika. O tai padéty tobulinti prognozavimo
modelius didinant jy tiksluma.

Tyrimuose daznai taikomi tokie metodai kaip regresin¢ analiz¢ arba diskriminaciné
analizé. Siy tyrimy metodai daZnai apima dideliy duomeny rinkiniy analizes su jvairiais tiek
finansiniais, tieck makroekonominiais rodikliais. Dimitrios Billios, Dimitra Seretidou ir Antonios
Stavropoulos (2024) teigimu, ekonominiai svyravimai daro didel¢ neigiamg jtaka bankroto
prognozavimo modeliy patikimumui. Autoriai pabrézia, kad modeliai, kurie daznai remiasi
finansiniais rodikliais ir makroekonominiais kintamaisiais, yra kuriami naudojant duomenis i$
konkrecios ekonominés aplinkos (Billios ir kt., 2024). Dél tokios priezasties, kai keiciasi
ekonominis kontekstas, tai modeliy tikslumas neatitinka realiy duomeny. Galime paimti Covid-19
konteksta. Jei modelis sukurtas pries pandemija, tai jis nebutinai tiks pandemijos metu. Kadangi
pandemijos metu buvo visiskai kitokios ekonominés salygos. Pavyzdziui, jei modelis yra sukurtas
ekonominio stabilumo laikotarpiu, tai jis gali neatsizvelgti | staigaus nuosmukio padarinius.
Padariniai gali biiti susij¢ su vartotojy paklausos sumazéjimu ar padidéjusiomis palikany
normomis. Visa tai gali pakeisti jmoniy finansing buklg. D¢l Sio neatitikimo gali atsirasti
netikslumy numatant bankrota pagal netinkamus ekonominius ciklus (Billios ir kt., 2024).
Empiriniai tyrimai rodo, jog nepriklausomy kintamyjy naudojimas modelyje pavyzdziui, tokiy kaip
palikany normos, bendrojo vidaus produkto (BVP) augimas, kurie yra integruoti j bankroto
prognozavimo modelius, gali padidinti bankroto modeliy nuspéjamgja galia ekonominio
nestabilumo metu (Narvekar & Guha, 2021).

Statyby sektoriaus veikla ekonominio nuosmukio metu yra jautri ir paZeidZiama
makroekonominiy veiksniy bei veiksniy svyravimy. Statyby pramoné dazniausiai viena i$ pirmyjy
pajaucia ekonominio nuosmukio padarinius, kadangi ji labai priklauso nuo kredity prieinamumo
ir investicijy, kurie ekonominio nuosmukio metu yra linkg blogéti. Daugelyje Saliy statybos
sektorius ir jo apimtys yra laikomos pagrindiniu pasaulinés ekonominés veiklos pazangos rodikliu,
kuris paprastai sudaro 5-10% viso bendrojo vidaus produkto (BVP). Statyby sektorius atlicka
reikSmingg vaidmenj Europos Sgjungos (ES) ekonomikoje, kadangi jis sudaro apie 9 proc.
bendrojo vidaus produkto (BVP), sukuria apie 18 mln. darbo viety bei susideda i§ 3 mln. jmoniy
(KPMG, 2020).

Uzsienio autoriy atliktas tyrimas suteikia vertingy jZvalgy apie bankroto prognozavimo
modelius, ypa¢ apie Altmano Z balo, vertinant jmoniy veiklos testinumo prielaidas. Tyrime
autoriai nagringja Italijos vertybiniy popieriy birZoje kotiruojamas bendroves, 2015-2020 mety
laikotarpyje, kurios yra jtrauktos j pilkaji bei juodaji sarasus, Siuose saraSuose jmongs atitinka tam
tikrus rizikos, jtarimy kriterijus, pavyzdZiui, yra nemokios, turi teisiniy problemy, elgiasi
neskaidriai bei kt. Statyby sektorius autoriy tyrime vaidina svarby vaidmenj, kadangi apima keleta
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kritiSkiausiy jy tyrime analizuoty finansinio nestabilumo atvejy (Rija & Ippolito, 2023). Darbe
daugiausia démesio buvo skirta Sioms statyby imonéms: ,,Astaldi S.p.A.“ - imonés kapitalizacija
buvo 640,9 mln. Eur., ,,Trevi S.p.A.” - kapitalizacija 86,63 mln. Eur. ir ,,PLC S.p.A.*, kurios
kapitalizacija 39,46 mln. Eur. Sios jmonés dél patirty finansiniy sunkumy 2015-2020 mety
laikotarpiu, did¢jo skolos, krito pajamos. Todél yra tinkamos vertinant Altmano Z balo modelio
pritaikyma, kai yra siekiama numatyti jmoniy testinumo i$Stkius ekonominio nuosmukio metu
(Rija & Ippolito, 2023).

Atliktas Maurizio Rija ir Dominga Anna Ippolito (2023) tyrimas atskleidé ryskius Z baly
skirtumus laikui bégant. Kai kuriy jmoniy balai vienais metais kilo, o kitais metais zenkliai krito,
tai pasimaté pandemijos laikotarpiu. Covid - 19 pandemija turéjo didelj poveikj statyby sektoriui,
labiausiai tai paveiké jmoniy finansinius rodiklius ar veiklos testinumg. Pandemija pagilino esamus
neapibréztuma (Rija & Ippolito, 2023). Sis atliktas tyrimas atskleidé, jog statyby sektorius buvo
gana jautrus ekonominiam nuosmukiui, kurj sukélé Covid - 19. Pandemijos laikotarpiu mazéjantys
Z balai identifikavo pablogéjusig imoniy finansing buklg. Pandemija ne tik leido jvertinti
pazeidziamus sektorius, taCiau ir parod¢, kodél yra tokie svarbiis bankroto prognozavimo
modeliai. Kai staiga pasikeicia rinkos salygos, imonés susiduria su pajamy maz¢jimu, padidéjusia
nemokumo rizika. Todél yra gana svarbu jsivertinti jmoniy finansinj atsparuma tokiu metu (Rija
& Ippolito, 2023).

Tyréjai gan palankiai vertina tradicinius bankroto prognozavimo metodus. Kurie apima
tokius kaip diskriminaciné analizé ir logistiné regresija. Wang ir kt. (2024 m.) démesys yra
telkiamas ] padidéjusj statyby sektoriaus pazeidZiamumg ekonominio nestabilumo laikotarpiu.
Kadangi Sis sektorius labai pazeidziamas dél sumaZéjusios nekilnojamojo turto paklausos ar
griezty skolinimosi salygy. Tyrime pabréziama, kad ilgalaikiai, sudétingi statyby projektai,
tiesiogiai didina sektoriaus rizikg. Makroekonomingés salygos turi gana didelg jtaka, kadangi Sie
projektai yra gana priklausomi nuo ilgalaikio finansavimo. Todél ekonominiy rodikliy, tokiy kaip
BVP augimas, palikany normos ir biisto rinkos tendencijos, skirtumai gali labai paveikti statybos
imoniy finansinj stabiluma ir padidinti jy bankroto rizika (Wang ir kt., 2024). Galima pateikti dar
vieng mokslinj darba, kuriame nagrin¢jama Lietuvos statyby sektoriui pritaikyti bankroto
prognozavimo modeliai. Tokie kaip logistin¢ regresija, dirbtiniai neuroniniai tikrai ir kt. Darbo
autoriai integravo statyby sektoriui aktualius finansinius ir makroekonominius rodiklius. Taip pat
pabréze, jog tam tikry rodikliy jtraukimas, pagerina prognozuojamy modeliy tikslumg. Jtraukus
makroekonominius kintamuosius rodiklius (BVP, infliacija ir kt.), tuomet modeliy rezultatai tapo
tikslesni. Kadangi jy jtraukimas atspindéjo platesnj ekonominj konteksta, o tai daro tiesioging jtaka

statyby pramonés veiklai (Kanapickien¢ ir kt., 2023). Tradiciniai bankroto prognozavimo
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modeliai, tokie kaip logistiné regresija buvo papildyti pazangiais metodais. Tai biity neuroniniy
tinkly metodu, buvo siekiama padidinti modelio tikslumg. Neuroniniy tinkly modeliai yra gana
perspektyvis. Bet atliktas tyrimas parodé¢, kad logistinés regresijos modeliai yra tikslesni. | §j
modelj jtraukus makroekonominius rodiklius modelio tikslumas pageréjo. Lietuvos statyby
sektoriuje reikia taikyti bankroto prognozavimo modelius. Taciau reikia atsizvelgti, jog jie biity
pritaikomi prie kintan¢iy ekonominiy salygy. Kadangi Sis sektorius pasizymi gana dideliu
jautrumu makroekonominiams svyravimams bei rinkos cikliSkumui (Kanapickiené ir kt., 2023).
Per ekonomikos nuosmukj, pavyzdziui, Covid - 19 pandemija. Lietuvos statyby jmonés susidiiré
su sumazéjusiais pinigy srautais ir padidéjusia jsipareigojimy nevykdymo rizika. Si situacija
parodé, kad yra svarbus turéti tikslius bankroto prognozavimo modelius, kurie apimty ir
makroekonominius rodiklius. Savickienés ir Bilitinés straipsnyje ,,Finansiniy sunkumy nustatymas
statybos sektoriaus jmonése* nagrinéjami finansiniy sunkumy statybos pramonéje prognozavimo
modeliai. Sie straipsnyje nagrinégjami modeliai akcentuoja, jog svarbu anksti aptikti galimas
nemokumo problemas. Tas leidzia anksc¢iau reaguoti j situacija ir ja spresti. Darbe buvo perzitirimi
keli modeliy tipai. [skaitant ir visiems gerai zinomus klasikinius modelius. Tokius kaip logistiné
regresija ar Altmano Z balo modelis. (Savickiené ir Bilitiné, 2021). Autorés sukiiré specialiai
statyby sektoriui pritaikyta logistinés regresijos modelj. Sis modelis buvo sukurtas remiantis
daZniausiai literatiiroje naudojamais finansiniais rodikliais bei papildytas dviem statyby sektoriui
budingais rodikliais. Tai modifikuotu jsiskolinimo koeficientu bei padengimo likvidziu turtu
rodikliais. Siy rodikliy jtraukimas pagerino modelio tiksluma (kuris siekia 93,8 proc.) ir suteiké
galimybe tiksliau nustatyti galima nemokumo rizika. Kadangi buvo atsizvelgta j unikalias
pramonés finansines charakteristikas. Autoriy teigimu, S$is modelis geba tiksliai identifikuoti
nemokumg ir gali padéti statyby sektoriaus jmonéms spresti gresiancias ateities problemas,
bandant suvaldyti rizika (Savickien¢ ir Biliting, 2021).

Apibendrinant galime teigti, jog tiek Lietuvoje, tiek uZsienyje atlikty empiriniy tyrimy
analizés identifikuoja gana rySkig makroekonominiy kintamyjy svarbg. Kai yra siekiama atlikti
Jmoniy nemokumo prognoze¢ ekonominiy sunkumy metu. Tokie rodikliai kaip BVP, nedarbo lygis,
infliacija veikia imoniy finansing bukle bei turi jtakos bankroto tikimybei. Statyby sektorius yra
gana jautrus ekonominiams svyravimams. Todél jei yra norima padidinti bankroty prognozavimo
modeliy tikslumg yra pravartu jtraukti ir makroekonominius kintamuosius rodiklius. Covid-19
pandemijos laikotarpiu atlikti tyrimai tik patvirtino, jog statyby sektorius yra labai pazeidziamas

makroekonominiy sukrétimy.
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2. STATYBU SEKTORIAUS BANKROTO PROGNOZAVIMO
EKONOMINIO NUOSMUKIO METU, ITRAUKIANT
MAKROEKONOMINIUS KINTAMUOSIUS METODOLOGIJA

Statyby sektorius yra viena i$ jautriausiy ekonomikos ciklams priklausanciy pramonés
Saky. D¢l Sio jautrumo turime analizuoti ne vien dabarting sektoriaus bukle. Taciau ir jvertinti
galimus $io sektoriaus poky¢ius ateityje. Sis sektorius yra gana reik§mingas 3alies ekonomikai.
Kadangi tai vienas i$ sektoriy, kuris geba kurti didel¢ pridéting verte, kurti darbo vietas rinkoje,
skatinti investicijas. Statyby sektorius kuria kapitalg, reikSminga dalimi prisideda ir prie BVP.
Lietuvoje vidutiniskai statyby sektorius sudaro apie 7-8 procentus BVP, o kitose Salyse
vidutiniskai apie 12 procenty BVP.

Statyby sektoriaus bankroto prognozavimas gali padéti laiku rasti galimas jmoniy
finansines problemas. Kurios ypa¢ pasidaro jautresnés ekonominio nestabilumo laikotarpiu. Sio
sektoriaus veikla yra gana glaudziai susijusi su makroekonominiais kintamaisiais. Tokiais kaip
BVP, infliacija bei kiti rodikliai. Kaip ir buvo aptarta teorinéje dalyje, tai Siy rodikliy jtraukimas j
bankroto prognozavimo modelius, leidzia tiksliau nustatyti jmoniy pazeidZziamumg. Kai yra
nepalankios salygos, tokios kaip ekonominis nuosmukis.

4 - ame paveiksle pavaizduoti penki Lietuvos sektoriai, kurie patyré daugiausiai bankroty

nuo 2020 mety iki 2024 mety III ketvircio, remiantis valstybés agenttiros duomenimis.

4 paveikslas

Lietuvos sektoriai patyre daugiausiai bankroty nuo 2020 m. iki 2024 m. Il ketvircio

Lietuvos sektoriai patyre daugiausiai bankroty

Apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy veikla 391

Transportas ir saugojimas 440

Apdirbamoji gamyba 447

Statyba

913

Didmeniné ir mazmeniné prekyba; varikliniy transporto
priemoniy ir motocikly remontas

1060

o

200 400 600 800 1000 1200

Saltinis: sudarytas autorés, remiantis valstybés duomeny agentiira, n.d.
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Grafike matyti, jog analizuojamu laikotarpiu daugiausiai bankroty kyla didmeninés ir
mazmenings; varikliniy transporto priemoniy ir motocikly remonto sektoriuje - 1 060 bankroty,
antroje vietoje taip pat aukstg bankroty skai¢iy patiria statyby sektorius - 913 bankroty (valstybés
duomeny agentiira, n.d.). ReikSmingas bankroty skai¢ius Siuose sektoriuose gali kilti del daugelio
priezasCiy, tokiy kaip prastas finansy valdymas, iSoriniy ekonominiy sukrétimy poveikis,
pavyzdziui, Covid - 19 pandemija, konkretaus sektoriaus problemos bei kt. (Siripurapu & Masters,
2021).

Pagal atliktg analize, kurios duomenys imti i§ duomeny agenttiros nustatyta, kad pirmauja
didmeninés ir mazmeningés; varikliniy transporto priemoniy ir motocikly remonto sektorius.
Taciau pasirinkta darbe analizuoti statyby sektoriy. Kadangi statyby sektoriaus reikSmé Salies
ekonomikai yra kur kas didesné. Statyby sektorius turi tiesioginj poveikj BVP, salies kapitalo
formavimui, uZimtumui ar investicijy pritraukimui. D¢l Sios prieZasties jo analizé turi platesnes
pasekmes ekonominiu lygmeniu. Taip pat kaip ir buvo nustatyta teorinéje dalyje statyby sektorius
yra labai jautrus makroekonominiams rodikliams. Bei statyby sektorius yra pazeidziamas iSoriniy
veiksniy, tokiy kaip rinkos svyravimai (King, & Lamontagne, 2021). Todél statyby sektorius leis
jvertinti ne tik finansing nemokumo rizika, bet ir jtraukiant makroekonominius rodiklius.

5 - ame paveiksle pavaizduotos 2024 m. pirmojo ketvir¢io jmoniy bankroto trukmes

kategorijos Lietuvoje.

5 paveikslas

Imoniy veiklos trukmeé iki bankroto Lietuvoje pagal kategorijas (2024 mety pirmasis ketvirtis)

Jmoniy bankroto trukmés Lietuvoje pagal kategorijas

31.5 32 32.5 33 33.5 34 34.5
Procentai

Saltinis: sudarytas autorés, remiantis Nemokumo valdymo tarnybos prie Lietuvos Respublikos

finansy ministerijos duomenimis, 2024.

IS pateiktos diagramos matyti, jog bankrutuojan¢iy jmoniy pasiskirstymas pagal veiklos
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trukme yra gana panaSus. Vis délto Siek tiek grafike iSsiskiria viena kategorija. Daugiausiai
bankrutuojanc¢iy jmoniy patenka j 10 ir daugiau mety veikian¢iy jmoniy grupg - 34,2 proc. Mazesnj
skai¢iy sudaro iki 5 mety veikiancios imonés - 33,1 proc., o maziausia dalis priskiriama 5-10 mety
veiklos kategorijai - 32,7 proc. Sie grafiko rezultatai rodo, jog nemokumas néra bidingas tik
naujoms jmonéms. Didelé¢ bankroty dalis fiksuojama ir tarp daugiau nei deSimt mety veikusiy
jmoniy. Ilgalaikiai finansiniai sunkumai ar netinkama valdymo metodika gali biti reikSmingi
veiksniai didinantys nemokumo tikimybés rizikg. Vertinant bankroto rizikg svarbu atsizvelgti }
jmonés amziy bei finansing jmonés istorija (Nemokumo valdymo tarnyba prie Lietuvos
Respublikos finansy ministerijos, 2024). Sia analize buvo siekiama suprasti Lietuvos rinkos
tendencijas bei jvertinti, ar jmonés veiklos trukmé gali biiti svarbus nemokumo rizikos veiksnys.
Taciau atlikus analiz¢ nebuvo aiskios tendencijos, skirtumai tarp kategorijy yra minimaliis. D¢l to
modelyje bus apimtos visos jmonés, nepriklausomai nuo jy veiklos trukmés.

2.1.Tyrimo organizavimas ir eiga

Tyrimo tikslas - sukurti statyby sektoriaus bankroto prognozavimo modelj ekonominio

nuosmukio metu, jtraukiant makroekonominius kintamuosius.

Tyrimo objektas - Bankroty prognozavimo modelis.

Tyrimo hipotezés:

1. HI. Sukurtas logistinés regresijos modelis, jtraukiantis finansinius rodiklius ir
ekonominius makroekonominius kintamuosius ekonominiu nuosmukio metu, gali
patikimai prognozuoti statyby sektoriaus jmoniy bankrotg, pasiekdamas bent 60 proc.
prognozavimo tiksluma.

2. H2. Tyrime sukurtas bankroto prognozavimo modelis pasiZymi auks$tu diskriminaciniu
pajégumu, modelio ROC ir AUC yra daugiau nei 0,8 ir tinkamai atspindi faktines
bankroto tikimybes.

3. H3.1. Bendrojo vidaus produkto (BVP) poky¢iai Covid - 19 ekonominio nuosmukio
laikotarpiu turi statistiSkai reik§Sminga neigiama poveiki imoniy bankroto prognozavimo
tikimybei.

4. H3.2. Vartotojy kainy indeksas Covid - 19 ekonominio nuosmukio laikotarpiu turi
statistiSkai reikSmingg teigiamg poveiki imoniy bankroto prognozavimo tikimybei.

5. H3.3. Nedarbo lygis Covid - 19 ekonominio nuosmukio laikotarpiu turi statistiSkai
reikSmingg teigiamg poveik] jmoniy bankroto prognozavimo tikimybei.

6. H3.4. Bazin¢ palikany norma Covid - 19 ekonominio nuosmukio laikotarpiu turi
statistiSkai reikSmingg teigiamg poveiki imoniy bankroto prognozavimo tikimybei.

7. H3.5. Eksportas Covid - 19 ekonominio nuosmukio laikotarpiu turi statistiSkai

reikSmingg neigiama poveikj imoniy bankroto prognozavimo tikimybei.
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Tyrimo klausimas. Kaip tiksliai finansiniai rodikliai bei makroekonominiai kintamieji gali
prognozuoti bankroto tikimybe, naudojant logistinés regresijos model;j?

Tyrimo metodai. Atliekant bankroto prognozavimg statyby sektoriuje analizuojamu
laikotarpiu yra pasirinkta taikyti logisting regresija bei atlikti koreliacing analizg, siekiant
identifikuoti, ar makroekonominiai kintamieji veikia bankrutavusiy jmoniy skaiciy.

Tyrime nagrinéjamas laikotarpis. Tyrime analizuojamas ekonominio nuosmukio
laikotarpis yra Covid - 19 pandemijos laikotarpis, kuris truko nuo 2019 iki 2022 mety.

Tyrimo organizavimo etapai. Norint sukurti bankroto prognozavimo modelj statybos
sektoriuje ekonominio nuosmukio metu (Covid-19), jtraukiant makroekonominius kintamuosius
yra sudaryta tyrimo metodika. Sia metodika bus remiamasi kuriant bankroto prognozavimo modelj
statyby sektoriuje ekonominio nuosmukio metu, pridedant makroekonominius kintamuosius,

pateikiama 6 - ame paveiksle.

6 paveikslas

Tyrimo organizavimo etapai

analiz¢, vertinimas.

I etapas IT etapas III etapas IV etapas
*Bankrutavusiy ir *Renkami « Atrinkty jmoniy *Bankroto
pebar}kruta}vuSI}; i makroekonominiai finansinés prognozavimo
1morrhl(q t{flmo 1mties rodikliai ir baigty informacijos modelio kiirimas,
aAtfladi t(?.a SSI%ZELOSS bankroty procesy rinkimas bei naudojant logistine
turto v er‘gnim o skaiCius analizavimas. regresija.
ne,mf’,lfumo « Isanalizuoti, ar -Atr%nk.tq ﬁnans.iniq -Re'z'liltatq vertinimas
prleilqros tarpn}l/;t)ps makroekonominiai rodikliy naudojamy bei 1svad1}
]a;;as alf[(a)‘snil;[ir; X ti kintamieji veikia bankroto ' formulavimas.
imones Covid - 19 bankrutavusiy prog,nloz.awmo
: : sxi modelyje
laikotarpiu. Atrinkti imoniy skaiCiy: i Y
veikianéias statyby *Koreliacijos SKAICIAVIMAS.
sektoriaus jmones. koeﬁc'lve.n‘a} .
apskaiciavimas bei
gauty rezultaty

Saltinis: sudarytas darbo autorés

I etapas. Bankrutavusiy ir nebankrutavusiy jmoniy tyrimo imties ir tiriamojo laikotarpio

atranka

Imoniy imtis. Bankroto procediiras inicijavusiy jmoniy sgrasas gautas i§ Audito,

apskaitos, turto vertinimo ir nemokumo priezitros tarnybos. Veikiancios statyby sektoriaus
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jmongs yra atrinktos i§ Rekvizitai.lt tinklapio. Analizuojamo sektoriaus jmoniy bankroto rizikai
jvertinti yra naudojami vieSai prieinami finansiniai duomenys i§ ,,Okredo® platformos bei i§
Rekvizitai.lt puslapio. Atlikus analiz¢ yra atrinkta 30 bankrutavusiy jmoniy, kuriy finansines
ataskaitos analizuojamu laikotarpiu yra prieinamos bei atrinkta 30 veikianciy statybos sektoriaus
jmoniy, kuriy finansines ataskaitos taip pat yra vieSai pricinamos. Modelis kuriamas naudojant
tiek bankrutavusiy, tiek nebankrutavusiy imoniy duomenis. Kadangi darbe pasirinkta analizuoti
vieng konkrety sektoriy - statyby. Tai imties dydj ribojo vieSai prieinamy ir pilnai suformuoty
finansiniy ataskaity trukumas analizuojamuoju laikotarpiu, ypa¢ bankrutavusiy jmoniy grupéje.
D¢l Sios priezasties tyrime atsirinkta 30 bankrutavusiy ir 30 veikianciy statyby sektoriaus jmoniy.
Bankroto prognozavimo modeliuose yra jprasta taikyti vienodo dydzio imtis. Kad bty
uztikrinamas duomeny palyginamumas bei i§vengta klasiy disporcijos. Todél pasirinkta imtis yra

tinkama ir pakankama siekiant sudaryti bankroto prognozavimo modelj.

Laikotarpio parinkimas. Kalbant apie tyrimui atrinktas bankrutavusias jmones,
planuojama jas suskirstyti i tris grupes. Pagal skirtingus laikotarpius (imoniy finansiniai
duomenys bus imami ir ankstesniy mety, kadangi bankrotai yra véluojantis procesas, jmoniy
sarasas paimtas i§ Audito, apskaitos, turto vertinimo ir nemokumo priezitiros tarnybos):

o Imongés, kurioms bankroto byla buvo iskelta 2019 metais, kadangi 2019 mety
pabaigoje prasidéjo pirmieji Covid - 19 atvejai bei viruso plitimas iki pandemijos paskelbimo. Sis
laikotarpis apims jprastinj laikotarp; prie§ Covid - 19 apribojimus, kai bankroto prognozavimo
modeliy veikimas vertinamas jprastomis saglygomis dar nesant ekonominiam nestabilumui.

o Imonés, kurioms bankroto bylos iSkélimo sprendimas buvo priimtas 2020
metais. Sis laikotarpis pasirinktas, kadangi $iuo laikotarpiu prasideda karantino suvarzymai,
jvairiis ribojimai daugelyje pasaulio Saliy, reikSmingi statyby sektoriaus apribojimai bei trikdziai
tiekimo grandinése, ekonominiy pagalbos priemoniy pradzia. Siuo analizuojamu laikotarpiu
jmonéms bankroto bylos galéjo biiti inicijuojamos tiek dél ankstesniy veiklos nestabilumo
procesy, tiek dél staigiy pandemijos suvarzymy.

. Imonés, kurioms bankroto byla buvo pradéta laikotarpiu 2021-2022 m.,
jskaitant abu $iuos metus. Siuo laikotarpiu vyrauja pandemijos ribojimai, vakcinacijos, statyby
sektoriaus veiklos atnaujinimas, taciau susiduriama su infliacija bei Zaliavy stygiumi rinkoje. Siuo
analizuojamu laikotarpiu jmoniy rodikliy analizés rezultatai suteiks galimybes iSanalizuoti, kaip
bankrutuojancios imonés reagavo | Covid - 19 sukelta ekonominj Soka. Bei parodys, ar bankroto

prognozavimo modeliai veikia efektyviai ekonominio nuosmukio metu.
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II etapas. Makroekonominiy kintamuju rySio su statybuy sektoriaus bankrotais analizé

Norint identifikuoti, ar makroekonominiai kintamieji turi jtakos jmoniy nemokumo
poky¢iams yra itin svarbu iSanalizuoti fundamentalius $iy rodikliy rySius. Jog biity iSsiaiskinta, ar
yra rySys tarp analizuojamy kintamyjy. Todé¢l atliekama pasirinkty rodikliy koreliaciné analizé bei
jos vertinimas 2019-2022 mety laikotarpiu. Si analizé pasirenkama tam, kad bity galima
statistiskai jvertinti bei kiekybiskai i§matuoti rysio stipruma ir kryptj (Prematunga, 2012). Siame
tyrime pasirinkta koreliaciné analize, kadangi ji leidzia jvertinti makroekonominiy rodikliy
tarpusavio rysj. Kuriant bankroto prognozavimo modelj, tai yra labai svarbu, nes yra siekiama
suprasti, ar makroekonominiai rodikliai gali biti reikSmingi atliekant statyby sektoriaus
nemokumo prognozg. Lyginant su kitais metodais koreliaciné analiz¢ yra tinkamiausia, kadangi ji
nereikalauja sudétingy modeliy analizavimo. Ji leidzia greitai ir tiksliai identifikuoti statistinius
ryS$ius, kurie toliau yra nagrin¢jami detaliau.

Kiti autoriai koreliacijg apibrézia, kaip statistinj metoda, kuris yra naudojamas dviejy ar
daugiau kintamyjy rySiy stiprumui jvertinti. Koreliacija yra svarbi moksliniy tyrimy dalis, kadangi
ji leidzia tyréjams nustatyti rySius tarp kintamyjy, kurie gali biity labai svarbiis priimant pagristus
bei atitinkamus sprendimus (Khatoon, Daud & Amjad, 2024).

Zemiau 6 - oje lenteléje pateikiama dviejy kintamyjy ry$io stiprumo klasifikacija pagal jy
koreliacijos koeficientg (r). Santykio intensyvumas yra apibréziamas taip: jei maZesnis nei 0,2, tai
koreliacijos koeficientas rodo labai silpng ry$j, nuo 0,2 iki 0,4 reiSkia silpng ry$j, nuo 0,4 iki 0,7
reiSkia vidutinj rysj, nuo 0,7 iki 0,9 reiskia stipry rysj, o koreliacijos koeficientas lygu arba didesnis

nei 0,9 reiSkia, jog rySys yra stiprus.

6 lentelé

Koreliacijos koeficiento vertinimo diapazonas

Koreliacijos

koeficientas r<0,2 0,2<r<0.,4 0,4<r<0,7 0,7<r<0.,9 >0,9
Rysio

intensyvumo | Labai silpnas Silpnas Vidutinis Stiprus Labai stiprus

apibiidinimas

Saltinis: sudarytas autorés, remiantis Johnston, 2023.

Tyrime tiriamas rySys tarp makroekonominiy kintamyjy ir jmoniy bankroty skaiciaus.
Teorinéje dalyje iStyrus makroekonominius rodiklius, atrinkti Zemiau pateikiami rodikliai:
o Bendrasis vidaus produktas.

° Valdzios sektoriaus skola.
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. Tiesioginés uzsienio investicijos.
. Vartotojy kainy indeksas.

. Nedarbo lygis.

o Bazin¢ paliikany norma.

o Eksportas.

III etapas. Sukurty bankroto prognozavimo modeliy analizé

Analizuojant klasikinius bankroto prognozavimo modelius, galima jvertinti, kokie

rodikliai sudaro $iuos modelius bei kokius rodiklius biity galima naudoti kuriant savo bankroto

prognozavimo modelj. Taciau su turimais jmoniy duomenimis galima apskaiiuoti ne visus

rodiklius, kurie yra analizuoti kity autoriy bankroto prognozavimo modeliuose. 7-oje lenteléje

pateikiama bankroto prognozavimo modeliy finansiniy rodikliy palyginimas.

7 lentelé

Bankroto prognozavimo modeliy finansiniy rodikliy palyginimas

Rodiklis Altman | Springate | Tafflerand | Tyrimui
Tisshaw atrinkti

Apyvartinis kapitalas/Turtas + +
Nepaskirstytas pelnas/ Turtas +
Pelnas iki apmokestinimo /Turtas + +
Pardavimo pajamos/Turtas + + +
Nuosavas kapitalas/ Isipareigojimai i$ viso + +
Grynasis pelnas prie§ paltikanas ir mokescius/ +
Turtas
Grynasis pelnas prie§ mokescius/ + +
Trumpalaikiai jsipareigojimai
Trumpalaikis turtas / Isipareigojimai i viso + +
Trumpalaikiai jsipareigojimai / Turtas +
(Trumpalaikis turtas - Trumpalaikiai +
1sipareigojimai) / Veiklos sagnaudos
Pelnas iki apmokestinimo/ Pardavimo pajamos +
Grynasis pelnas (nuostoliai)/ Pardavimy +
pajamos
Isipareigojimai/ Turtas +
Nuosavas kapitalas/ Turtas +

Saltinis: sudarytas darbo autorés

Lentel¢je pateikti tyrime naudojami finansiniai rodikliai. Tyrimui atrinkti rodikliai atspindi

pagrindinés finansinés veiklos aspektus. Atrinktos pelningumo, kapitalo struktiiros, likvidumo bei

efektyvumo grupés.

Atlikus analizg pasirinkta taip pat j bankroto prognozavimo modelj jtraukti pardavimo
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pajamy/ turto santykij. Sis rodiklis pasirinktas, kadangi suteikia informacijos apie tai ar jmoné
naudoja turima turta pajamoms generuoti. Statyby sektoriuje turto struktira yra gana imli
kapitalui. Todél Sis rodiklis leidzia laiku pamatyti mazéjantj imonés veiklos efektyvuma bei
gresianius galimus finansinius sunkumus. Sis rodiklis taip pat yra naudojamas tiek Springate, tiek
Altman modeliuose.

Sekantis svarbus rodiklis, kuris buvo parinktas naudoti kuriant bankroto prognozavimo
modelj yra grynasis pelningumas (Grynasis pelnas (nuostolis)/ Pardavimy pajamos). Grynasis
pelningumas yra vienas i§ esminiy veiksniy bankroto prognozavimo modeliuose, kadangi jis
leidzia suprasti jmonés pelningumg ir gebéjimg gauti pelng 1§ vykdomos veiklos. Mazas ar
neigiamas rodiklis rodo didesn¢ bankroto rizikos tikimybe. Taip pat | modelj jtraukti pelno iki
apmokestinimo ir turto santykis bei pelno iki apmokestinimo ir pardavimo pajamy santykis. Sie
rodikliai traukiami | modelj, kadangi jie leidzia vertinti jmonés gebéjima generuoti pelng. Tiek i§
turimo jmonés turto, tiek i§ imones pardavimy pajamy. Statyby sektorius pasizymi gana didele
turto baze bei jautriu pelningumu. Todél mazéjantis turto grazos ar pardavimy pelningumo rodiklis
gali biiti ankstyvas neefektyvios veiklos indikatorius bei nemokumo rizikos signalas.

Kuriant bankroto prognozavimo modelj nuspresta jtraukti nuosavo kapitalo ir turto santykj.
Zema $io rodiklio reik§mé signalizuoja apie potencialig bankroto tikimybe, kadangi rodo, jog
skolos virSija nuosavg kapitalg bei triiksta iStekliy jsipareigojimams padengti. Nuosavo kapitalo ir
turto santykis atspindi, kiek turimo turto yra finansuojama nuosavu kapitalu. Taip pat jtraukta
isipareigojimy ir turto santykis, kadangi $is rodiklis rodo, kiek jmonés turto gali biiti finansuojama
skolomis, kuo §io rodiklio reik§mé didesné, tai tuo jmonés bankroto tikimybe yra didesné.

Sekantis rodiklis, kuris jtraukiamas, tai yra nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy santykis. Sis
rodiklis matuoja savininky kapitalo ir skolinty 1¢Sy pusiausvyra, kur rodoma, kiek jmonés skoly
galima padengti i§ nuosavo kapitalo. Si rodikliy grupé padeda jvertinti jmonés mokumga bei
finansiniy sunkumy tikimybe. Jis labai yra aktualus statyby sektoriuje, kadangi jame kuriami
projektai yra gana imliis kapitalui. D¢l Sios priezasties jsiskolinimo lygis turi didel¢ jtakg jmonés
finansiniam stabilumui.

Siekiant padengti likvidumo rodikliy grupe, buvo ijtrauktas trumpalaikio turto ir
isipareigojimy santykis. Sis rodiklis parodo jmonés gebéjima padengti jsipareigojimus naudojant
trumpalaik; turtg. Mazesné Sio rodiklio reikSme identifikuoja galimas pinigy srauty problemas ar
sunkumus dengiant jmonés jsipareigojimus, kas yra vienas i§ finansiniy sunkumy signaly. Taip
pat $is rodiklis pasirinktas, kadangi statyby sektoriaus jmonés daznai susiduria su nelygiais pinigy
srautais bei gana dideliais trumpalaikiais jsipareigojimais. Todél likvidumo problemos Siame
sektoriuje gali lemti ymoniy finansinius sunkumus.

Remiantis surinktais duomenimis i§ jmoniy finansiniy ataskaity yra apskaiciuojami Sie
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finansiniai rodikliai, kurie bus naudojami kuriant bankroto prognozavimo model;j:

. Pelnas iki apmokestinimo /Turtas

. Pardavimo pajamos/Turtas

. Nuosavas kapitalas/ Jsipareigojimai i$ viso

. Trumpalaikis turtas / [sipareigojimai i§ viso

. Pelnas iki apmokestinimo/ Pardavimo pajamos
. Grynasis pelnas/ Pardavimy pajamos

. Isipareigojimai/ Turtas

. Nuosavas kapitalas/ Turtas

IV etapas. Logistinés regresijos metodo taikymas tyrime

Siekiant sukurti bankroto prognozavimo modelj bus naudojama regresija, kadangi
regresija yra vienas i§ lengviausiy, bet tuo paciu ir ganétinai patikimy ekonometriniy modeliy
patvirtinti ar paneigti hipotezei. Regresija leidzia iStirti matematinj ry$j tarp kintamyjy bei
kiekybiskai jvertinti vieno ar keliy nepriklausomy kintamyjy jtaka priklausomam kintamajam (L1
& Wan, 2022). Pagrindiniai regresijos tipai yra: tiesiné regresija, logistiné regresija.

Logistiné regresija, tai yra statistinis metodas, kuris yra skirtas analizuoti duomeny
rinkinius su priklausomu kintamuoju. DaZnu atveju tai gali biiti dvejetainis, pavyzdziui,
bankrutaves, nebankrutaves. Pagrindinis logistinés regresijos bruozas yra tai, jog logistinés
funkcijos naudojimas, apriboja reikSmes nuo 0 iki 1. Dél Sios priezasties jas galima suprasti kaip
tikimybes. Svarbu yra paminéti, jog bankrotas yra kategoriSkas jvykis, tod¢l logistiné regresija yra
labai tinkama, kadangi pagal jvairius finansinius rodiklius bei pagal makroekonominius
kintamuosius jvertina jvykio tikimybe (Geng, Yang & Qiu, 2024). PrieSingai nei tiesiné regresija,
kuri gali sukelti neteisingas prognozes uz 0 ar 1 diapazony riby, logistiné regresija naudoja
logisting funkcija. Kad biity uZtikrinta, jog numatomos reikSmeés yra tarp 0 ir 1, dél Sios priezasties
jas galima interpretuoti kaip tikimybes. Logistiné regresija yra labai naudinga tais atvejais, kai
priklausomas kintamasis yra dvejetainis, pavyzdziui, jmoné bankrutuoja (1) arba nebankrutuoja
(0), tai reiSkia dvejetain] kintamgjj. Pagrindiniai modelio pranasumai yra tai, jog logistinés
regresijos modelis yra paprastas, lengvai interpretuojamas ir suteikia galimybes pateikti
klasifikavimo tikimybes (Nugues, 2024).

Kity autoriy teigimu lyginant logisting regresija su tiesine regresija, tai logistiné regresija
geriau tinka klasifikavimo problemoms spresti (Cekanavi¢ius, Murauskas, 2014). Kadangi yra
iSvengiama problemy, kurios yra susijusios su nejmanomy verciy nustatymu, pavyzdziui

tikimybés didesnés nei 1 arba mazesnés nei 0, kurios gali atsirasti naudojant tiesinés regresijos
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modelius (Cekanavi¢ius, Murauskas, 2014). Zemiau pateikiama logistinés regresijos lygtis:

P(Y=1
lnPEY:Oi =C+ b X + byZ + bW @

Saltinis: Cekanauskas, Murauskas, 2014.

Bankroto prognozavimo modelis kuriamas naudojant logistinés regresijos lygtj. Tyrime
naudojamas priklausomas kintamasis, tai yra imonés bankroto tikimybé. Tikimybé yra laikoma
dvejetainiu kintamuoju, interpretuojama, jog imoné bankrutuoja (1) arba nebankrutuoja (0).
Bankroto prognozavimo modelis prognozuojant bankroto tikimybe, atsizvelgia } Kkitus
nepriklausomus  kintamuosius. Nepriklausomi  kintamieji, tai yra finansiniai bei
makroekonominiai rodikliai, kurie gali turéti jtakos jmoniy bankrotui.

Apskai¢iavus jmoniy finansinius rodiklius pastebéta, jog duomenys turi tritkkstamy
reik§miy, todél tyrime pasirinkta taikyti angl. MissForest metoda. MissForest, tai yra maSininio
mokymosi pagrindu sukurtas metodas. Kuris yra naudojamas triukstamoms reikSméms uzpildyti
duomeny rinkiniuose. MissForest jterpimo metodas yra pagrjstas atsitiktiniy misky angl. ,,Random
forest” algoritmu. Kiekvienas medzio mazgas jvertina duomeny panasuma, o galutiné reikSme
gaunama pagal daugelio medziy prognoziy vidurkj. Si procediira sumazina paklaida ir leidzia gauti
statistiSkai patikimesnes jvestas reikSmes (Aracri, Bianco, Quattrone & Sarica, 2025), zitiréti 7-

ame paveiksle.

7 paveikslas.
MissForest modelio veikimas

Atsitiktiniy mitky modslis

~— — -\I
4 B e /CL' AN
A B ¢ -] o
& & P %
o z o O I
o 1
Atlikt pradinj trikstamy
o . 1 /Q\
L reikimiy spajimsg Modelio treniravimas -/C)\_—\I O
S———— — — || s . -
a 2 o “’: :‘, s}
i . . Kai kintamasiz "c" yra
= Rt [medisns) 5 prikalausomas /Q& }:l\
fnCdaigkty ” kintamasiz - o
“ To - oo
- vy
D Trikstamos reikimes ) o
UzZpildyd trikstamas
D ¥ra duomemnys [kity poEymiy) Process kartot su " reikEmes
_ uEmildytais naudojant prognoze
D ra duocmenys [to paties kintamojo) ducmenimis, kol
pasizkiamas nustatytas A B < ( D 3
tteracijy skaifius arka
rezultstai nustoja keistiz
o

L W w - 0

Saltinis: sudarytas autorés remiantis Chawla, 2023.

Sis metodas visy pirma naudoja pagrindinius metodus, tokius, kai vidurkis, mediana ir kt.,

jog galéty preliminariai atspéti trikstamas rinkinio reikSmes (Rosado-Galindo & Davila-Padilla,
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2020). Veliau modelis kartoja bei nuosekliai tobulina savo spé&jimus, reikSmés yra tikslinamos,
naudojant informacija i§ kity duomeny stulpeliy. Skirtingai nei vidurkis, ar mediana, tai
MissForest imputuoja tritkstamas reikSmes, atsizvelgiant j analizuojamyjy kintamyjy informacija.
MissForest konfigtiracija nustatyta taip, kad biity naudojami 200 sprendimy medziy, kuriy
kiekvienos medzio gylis yra 20. Todél yra iSsaugoma duomeny struktiira, variacija bei rysys tarp
kintamyjy. Tai yra labai svarbu, kai analizuojami finansiniai duomenys, kur paprasti metodai
daznai iskreipia duomeny pasiskirstymg. Sis procesas yra pakartojamas iki tol, kol modelio
prognozés beveik nesikeiCia (Aracri, Bianco, Quattrone & Sarica, 2025). Taikant MissForest
metoda iSsaugotas pilnas duomeny rinkinys. Svarbu paminéti, jog MissForest suteikia galimybe
iSsaugoti duomeny struktiirg bei rysius tarp finansiniy rodikliy. PrieSingai nei trukstamos reikSmes
bty pakei¢iamos vidurkiu, mediana, MissForest modelis yra pranaSesnis, nes geba jvertinti
sudétingesnius rySius tarp analizuojamyjy finansiniy kintamyjy (Aracri, Bianco, Quattrone &
Sarica, 2025).

Analizuojant duomeny rinkinius daznai pasitaiko, jog duomeny rinkinyje vienos gaunamos
reikSmés yra per didelés arba gali bliti per mazos nei kiti rinkinio duomenys. Ekstremalias
reikSmes galime apibrézti kaip duomeny taskus. Kurie yra statistiSkai reikSmingai nukrype nuo
bendro pasiskirstymo, daZniausiai jie randami naudojant procentiliy ribas (Nyitrai & Virag, 2019).
Sios reiksmeés gali sugadinti rezultatus, o dél jy kuriamas modelis gali nurodyti netikslius sarysius
ar Jy stiprumus. Taip pat modelis gali biti ribotai pritaikomas dél jo didelés paklaidos, reziumé
padarant modelj neefektyvy ar bevert]. Winsorizacija (angl. winsorization), tai yra metodas, kuris
skirtas apdoroti ekstremalias reikmes duomeny rinkinyje. Sis metodas pasalina ekstremalias
reikSmes 1ki jam nustatyty riby. Tuomet jis jas pakeicia artimiausiomis procentiliy reikSmeémis,
jog ekstremumai neiskraipyty atlickamos analizés (Mekelburg & Strauss, 2024). Sis metodas bus
taitkomas, kadangi finansiniai duomenys turi ekstremaliy reikSmiy, siekiama sumazinti
ekstremaliy reik§miy jtakg analizés rezultatams. Winsorizacija naudoja ribines vertes, pavyzdziui,
jei naudojame 5 proc. verte. Tai visos reikSmés mazesnés uz 5-3jj procentil] yra pakei¢iamos 5-
ojo procentilio verte. O visos reikSmes, kurios didesné uz 95 - gjj procentilj yra pakei¢iamos 95 -
ojo procentilio verte (Mekelburg & Strauss, 2024). Winsorizacijos metodo privalumas yra tai, jog
bendra duomeny struktiira ir sklaida iSlieka, bet ekstremalios vertés neisSkreipia rezultaty bei
nedominuoja rezultatuose (Nyitrai & Virag, 2019).

Siekiant, jog buty uztikrinamas kuriamo modelio rezultaty patikimumas, pilnumas bei
pagristumas yra butina atlikti ekonometrinius testus. Ekonometriniy testy atlikimas, gali padéti
nustatyti kuriamo modelio problemas. Pavyzdziui, multikolinearumas, kuris gali iSkreipti modelio
vertinimus bei lemti modelio netikslias prognozes. ISanalizavus bei iSsprendus ekonometrines

problemas, miisy bankroto prognozavimo modelis yra statistiSkai teisingas bei tinkamas naudoti
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prognozese. Taip pat tai uztikrina, jog kintamyjy rysiai biity prasmingi, o ne nulemti tam tikry
duomeny anomalijy.

Multikolinearumas yra dazna regresija pagristy modeliy problema, kuri atsiranda, kai du
ar daugiau nepriklausomy kintamyjy koreliuoja tarpusavyje, dél Sios priezasties yra gana sunku
jvertinti jy individualy poveikj analizuojamam priklausomam kintamajam (Lindner, Puck &
Verbeke, 2020). Dél Sios priezasties regresijos modelis tampa nestabilus bei néra toks patikimas
ir pagristas. Priklausomai nuo pasirinkto modelio multikolinearumas gali lemti, kad nebus tiksliai
nustatyti sarysiai tarp nepriklausomy ir priklausomy kintamyjy, kas padarys modelj statistiskai
neteisingu bei praktikoje nepritaikomu. Dél multikolinearumo modelis nebegali patikimai jvertinti
kiekvieno nepriklausomojo kintamojo vienetinés jtakos priklausomam kintamajam. Todél yra
iSkraipomi koeficientai ir mazéja modelio interpretaciné verté. Jei néra atsizvelgiama |
multikolinearumo problema darbe gali biiti padarytos klaidingos iSvados bei sukurtas nepagristas
modelis dél klaidingy rySiy tarp kintamyjy. Taip pat Sis nestabilumas gali sumazinti modelio
prognoziy bei interpretacijy patikimumg (Cekanavigius, Murauskas, 2014). Plagiai naudojamas
multikolinearumo nustatymo metodas yra dispersijos infliacijos koeficientas (angl. Variance
Inflation Factor (VIF)), kuris vertina, kiek kintamojo standartiné klaida yra padidéjusi dél to, jog
Sis kintamasis koreliuoja su kitais modelio kintamaisiais. DaZniausiai, jei VIF virSija 5, tai rodo,
jog analizuojamas kintamasis stipriai koreliuoja su kitais kintamaisiais, todél $is kintamasis gali
sukelti problemy vertinant kity kintamyjy poveiki analizé¢je. Tod¢l prie§ kuriant bankroto
prognozavimo modelj yra butina atlikti multikolinearumo testa, jog bankroto prognozavimo
modelis biity ekonomiskai teisingas ir galiausiai tinkamas naudoti (Lindner, Puck & Verbeke,
2020).

Taip pat, siekiant nustatyti, ar kiekvienas darbe analizuojamas kintamasis yra reikSmingas
prognozuojant priklausoma kintamajj yra tikslinga darbe atlikti Wald testa. Sis testas vertina, ar
regresijos koeficientas statistiSkai skiriasi nuo nulio. Tai reiSkia, ar kintamasis turi reik§Smingg jtaka
nemokumo tikimybei. Wald testas apskaiciuoja santykj tarp jvertinto koeficiento ir jo standartinés
paklaidos, gaudamas z rodiklj. Gauta p reikSme parodo, ar analizuojamas kintamasis turi reikSminga
poveikj analizuojamam reiskiniui, ar neturi. Jei atlikus analizg, gaunama p reikSmé <0,05, tai
vertinama, jog kintamasis statistiSkai yra reikSmingas modelyje (Fan & Shi, 2023).

Dar vienas i§ reik§mingy testy logistinei regresijai yra McFaddeno Pseudo R? testas. Sis
testas suteikia galimybe identifikuoti, kiek tinkamai modelis gali paaiSkinti priklausomojo
kintamojo bankroto variacija. Gauta reikSme suteikia galimybe spresti, ar sukurtas logistinés
regresijos modelis gali turéti tvirta prognozinj tiksluma, atliekant jmoniy bankroty tikimybés
prognozes (Hemmert, Schons, Wieseke & Schimmelpfennig, 2018). Sio rodiklio reikimé yra
interpretuotina gera, jei ji vir§ija 0,2, o jei modelio reikSmé virsija 0,4, tai laikoma labai gera ir
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galima teigti, jog analizuojamas modelis turi aukstg paaiSkinamaja galig. Taip pat Sis testas turéty
buti vertinamas kartu su kitais testais, tokiais kaip, AUC ir ROC (angl. Area Under the Curve,
Receiver Operating Characteristic), jog buity atmetamos klaidingos i§vados dél modelio prognozés
galios ir biity surinkti pagrjsti jrodymai (Hemmert, Schons, Wieseke & Schimmelpfennig, 2018).
Grafike yra atvaizduojamas modelio geb¢jimas atskirti klases, pavyzdziui, bankrutavusias ir
nebankrutavusias jmones. Kuo didesné reikSme, tai reiSkia, jog sukurtas modelis tiksliau
identifikuoja bankrutuojancia bei nebankrutuojancia imone (Habibzadeh, 2024). Taip pat sukurto
modelio prognozavimo kokyb¢ vertinama naudojant tikslumo, jautrumo (angl. Precision-Recall)
kreive, kalibracijos kreive, Hosmer-Lemeshow atitikimo testg bei klaidy matricg (angl. Confusion

matrix).
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3. BANKROTO PROGNOZAVIMO MODELIO KURIMAS

3.1. Makroekonominiy kintamyjuy jtakos jmoniy bankroty daZnumui vertinimas

Norint sukurti bankroto prognozavimo modelj statyby sektoriuje ekonominio nuosmukio
metu, kuriame bty jtraukti ir makroekonominiai kintamieji, pirmiausia yra bitina jvertinti
makroekonominiy rodikliy ry$j su bankrutavusiomis statyby sektoriaus jmonémis. Nagrin¢jamas
rySys tarp pagrindiniy makroekonominiy kintamyjy, kurie buvo iSnagrinéti teorin¢je dalyje: BVP,
eksportas, palikany norma, vartotojy kainy indeksas, nedarbo lygis, tiesioginés uzsienio
investicijos, valdzios sektoriaus skola ir bankroty daznis statyby sektoriuje. 8 - oje lentel¢je

apibendrinami empiriniai koreliaciniai rySiai 2019-2022 mety laikotarpiu.

8 lentelé

Makroekonominiy kintamyjy ir bankrutavusiy statyby sektoriaus jmoniy rysys
Makroekonominis kintamasis Koreliacijos koeficientas Rysio stiprumas
Bendrasis vidaus produktas (BVP) 0,8150 Stiprus
Valdzios sektoriaus skola 0,4938 Vidutinis
Tiesioginés uzsienio investicijos 0,2926 Silpnas
Vartotojy kainy indeksas 0,9152 Labai stiprus
Nedarbo lygis 0,710 Stiprus
Baziné palukany norma 0,9713 Labai stiprus
Eksportas 0,8158 Stiprus

Saltinis: sudarytas autorés remiantis Lietuvos statistikos departamento ir Eurostat duomenimis

Atlikus makroekonominiy kintamyjy ir bankrutavusiy statyby sektoriaus jmoniy
koreliacing analizg, Zr. 1 prieda, yra nustatyta, jog labai stiprus rySys yra tarp bazinés palikany
normos (r=0,9713) bei vartotojy kainy indekso (r=0,9152). Tai rodo, jog paliikany normy augimas
ir infliacijos didéjimas tiesiogiai didina jmoniy finansinj spaudimag bei kartu didina ir bankroto
rizika. Gauti analizés rezultatai rodo, jog stiprus rySys taip pat pastebimas tarp BVP (r=0,8150),
nedarbo lygio (r=0,710) bei eksporto (r=0,8158). Sie gauti rezultatai rodo, kad 3alies ekonomikos
augimas, uzimtumas, eksportas turi nemazg jtaka statyby sektoriaus veiklai. Kai Salyje BVP ir
eksportas did¢ja, tai daZniausiai statyby sektorius tampa aktyvesnis. Kalbant apie nedarbo lygj, tai
jis gali rodyti mazéjancia vidaus paklausa bei investicijas, dél Sios priezasties gali didéti jmoniy
bankroty rizika. Silpnesnis rySys nustatytas tarp valstybés sektoriaus skolos (r=0,4938) ir
tiesioginiy uzsienio investicijy (r=0,2926), tai reiskia, jog Sie veiksniai turi mazesng tiesioging
itaka bankroty tikimybei statyby sektoriuje. Taip pat tai parodo, jog i§ misy duomeny aibés
negalime nustatyti reikSmingos koreliacijos ir negalime teigti, jog egzistuoja koreliacija tarp Siy
kintamyjy.

Apibendrinant galime teigti, jog statyby sektoriaus veikla yra gana glaudziai susijusi su

makroekonominiais kintamaisiais, ypa¢ su rinky poky¢iais, tokiais kaip palikany normos
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infliacija ir ekonomikos augimas. Atliktos analizés rezultatai parodo, kad statyby sektoriaus veikla
yra jautri jvairiems makroekonominiams svyravimams. Stipris ryS$iai su tokiais rodikliais kaip
infliacija, palikany normos, nedarbo lygis, BVP ir eksportas patvirtina, jog statyby sektoriaus

stabilumas yra tiesiogiai priklausomas nuo bendros Salies ekonominés situacijos.

3.2.  Logistinés regresijos modelio sudarymas bei interpretacija

8 - ame paveiksle atvaizduota trikstamy reikSmiy pasiskirstymas prie§ pritaikant

,MissForest* algoritma, papildomai zitiréti 2 prieda.

8 paveikslas
Tritkstamos reiksmés pries MissForest
Trakstamos reikdmés pries MissForest jterpima

Eilutés

Pelnas iki apmokestinimo/Turtas
Pardavimy pajamos/Turtas
Nuosavas kapitalas/Turtas

|sipareigojimaifTurtas
|sipareigojimai/Nuosavas kapitalas
Trumpalaikis turtas/|sipareigojimai

Grynasis pelnas (Nuostolis)/Pardavimy pajamos
Pelnas iki apmokestinimo/Pardavimo pajamos

Stulpeliai

Saltinis sudarytas autorés

Diagramoje kiekviename stulpelyje yra pazymeétas finansinis rodiklis, kuris bus
naudojamas tolimesnéje analizéje. Geltonomis linijjomis pazyméti trikstami duomenys, o
violetine spalva Zymi jau turimus finansinius duomentis. I§ diagramos yra matoma, jog triikstamos
reikSmés néra tik viename kintamajame, taciau trikstamy reikSmiy yra visame duomeny rinkinyje.
Daugiausiai trikstamy reikSmiy yra tokiose finansiniuose rodikliuose, kaip grynasis pelnas
(nuostoliai)/pardavimy pajamos, pardavimy pajamos/turtas, pelnas iki apmokestinimo/pardavimy
pajamos.

Trikstamos reikSmés atsiranda, kadangi vieSai prieinamuose finansiniuose duomenyse

pasitaiké atvejy, jog nebiina pateikto vieno ar keleto rodikliy kintamyjy, todél nebuvo galimybés
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apskaiCiuoti tam tikry finansiniy rodikliy. Kadangi triikstamy reikSmiy mastas yra Zenklus, tai
kelia rizikg analizés patikimumui bei pagristumui.

Jeigu buty pasirinktas paprastas sprendimas, pasalinti rodiklius, kuriy reik§miy trukta
labiausiai, tai sumazinty imties dydj bei neparodyti platesniy sarysiy tarp kintamyjy. Todél buvo
atsisakyta Sio sprendimo. Nes Salinant reikSmes yra prarandama dalis informacijas, kas tyrimui
yra svarbu. Dél Sios priezasties koreliacijos tarp kintamyjy galéty nebeatspindéti tikry sasajy.
Ypac, jei tarp jy egzistuoja multikolinearumo problema. Todé¢l atliekamos analizés rezultatai tapty
nevisai patikimi bei kuriamas nemokumo prognozavimo modelis prarasty tikslumg. Buvo biitina
atlikti trilkstamy reikSmiy analize¢ bei pavaizduoti grafiSkai, jog bity pabréziama MissForest
metodo taikymo butinybé ir svarba. 9 - ame paveiksle pateikiamos triikstamos reikSmés po

MissForest pritaikymo, 3 priedas.

9 paveikslas
Tritkstamos reiksmés po MissForest

Trakstamos reikSmes po MissForest jterpima

Eilutés

Grynasis pelnas (Nuostolis)/Pardavimy pajamos
Pelnas iki apmokestinimo/Turtas

Pardavimy pajamos/Turtas

Nuosavas kapitalas/Turtas
Isipareigojimai/Turtas

|sipareigojimai/Nuosavas kapitalas
Trumpalaikis turtas/|sipareigojimai

Pelnas iki apmokestinimo/Pardavimo pajamos

Stulpeliai

Saltinis sudarytas autorés

Palyginus pries tai buvusig diagrama su Sia diagrama yra matyti, jog nebéra geltony linijy,
kurios rodé tritkstamas finansiniy rodikliy reikimes, $ios reikimés buvo jvertintos bei jterptos. Si
diagrama jrodo MissForest modelio pritaikymo efektyvuma, $is modelis trikstamoms reikSméms
pasitelké atsitiktiniy miSky metoda ir prognozavo trikstamas reikSmes, remiantis kity finansiniy
kintamyjy tarpusavio rysiais.

Pritaikius MissForest metodg darbe yra gaunamos pilnas duomeny rinkinys. Tod¢l galima

toliau tinkamai taikyti regresijos modelius ir nepazeisti kintamyjy tarpusavio rysio bei duomeny
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strukturos.

Duomenims pritaikius MissForest metoda, uzsipildzius trikstamas reikSmes, buvo
iSanalizuoti finansiniai duomenys. Atlikus analize¢ identifikuota, jog kai kurie finansiniai rodikliai
turi ekstremaliy reikSmiy (angl. outliers), (pavyzdziui, trumpalaikio turto ir jsipareigojimy
santykis, grynasis pelningumas ar kt.). Sios reik§més ryskiai nukrypo nuo bendro duomeny
pasiskirstymo. Todél buvo nuspresta pritaikyti Winsorizacijos metodg (angl. winsorization).

Autoriai Nyitrai ir Virag (2019) pabrézia, jog daznai biina, jog finansiniai rodikliai biina
iSkreipti dél ekstremaliy reikSmiy, pavyzdziui, tai gali nutikti, kai jmoné turi didelj nuostolj arba
nejprastg skoly santykj. Vietoje to, kad biity pasalinami ekstremaliis duomenys, galima pritaikyti
Winsorizacijos metoda, kas leis iSsaugoti duomenis ir pakeis ekstremalias reikSmes iki
priimtinesnio lygio.

Atliekant Winsorizacijos testa tyrime buvo taikoma dvipusé 1 procento winsorizacija.
Pasirinkta 1 procento winsorizacija, kadangi duomeny imtis darbe néra labai didelé¢, tai tiksliausiai
leidzia atlikti §j testa neiskreipiant analizés rezultaty, bet pasalinant ekstremalias reik§mes. Zemiau
10 - ame paveiksle pateikiama sta¢iakampé diagrama (angl. boxplot), kuri iliustruoja grynojo

pelno (nuostolio)/pardavimo pajamy santykio reikSmes pries ir po atlikto Winsorizacijos testo.

10 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Grynasis pelnas (nuostolis)/Pardavimy pajamos *

Staciakampé diagrama pries/po winsorizacijos: Grynasis pelnas (Nuostolis)/Pardavimy pajamos
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Saltinis sudarytas darbo autorés

IS paveikslo yra matoma, jog prie§ atliekant Winsorizacijos testa duomeny rinkinyje yra

ekstremaliy reikSmiy, reikSmes siekia -14. Tokios reikSmés gali neigiamai paveikti analiz¢ bei
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bankroto prognozavimo modeliavimg. Kadangi padidina duomeny dispersijg ar gali lemti gana
SaliSkus jverCius. Po atlikto testo ekstremumy jtaka duomeny rinkiniui sumazinta, dalis
ekstremumy yra apribota iki nustatyty procentiliy. D¢l to sumazéjo modelio jautrumas
iSskirtinéms reikSméms, pagéréjo duomeny stabilumas bei sudaré¢ salygas, jog biity galima gauti
patikimesnius analizés rezultatus.

Zemiau 11 - ame paveiksle pateikiama stadiakampé diagrama, kuri iliustruoja pelno iki

apmokestinimo/ turto santykio reikSmes pries ir po atlikto Winsorizacijos testo.

11 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Pelnas iki apmokestinimo/Turtas “

Staciakampeé diagrama pries/po winsorizacijos: Pelnas iki apmokestinimo/Turtas
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Saltinis sudarytas darbo autorés

Paveiksle matomos pelno iki apmokestinimo ir turto santykio ekstremalios reikSmés pries
taikant Winsorizacijos testg. Ekstremalios reikSmés yra 6 bei -6, kurios iSkreipia modelio
rezultatus. Atlikus Winsorizacijos testa modelyje, ekstremalios reikSmés sumazgjo, todél
pasiskirstymas aplink centrines reikSmes tampa kompaktiSkesnis. Nors duomeny rinkinyje kai
kurios ekstremalios reikSmés iSlieka, taciau jy jtaka duomeny rinkiniui dabar yra zymiai silpnesné.
Zemiau 12 - ame paveiksle pateikiama staiakampé diagrama, kuri iliustruoja nuosavo

kapitalo/turto santykio reikSmes pries ir po atlikto Winsorizacijos testo.
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12 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Nuosavas kapitalas/Turtas “

Staciakampé diagrama pries/po winsorizacijos: Nuosavas kapitalas/Turtas
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Saltinis sudarytas darbo autorés

Pradiniame finansiniy duomeny rinkinyje kairéje yra matomos ekstremalios reikSmés,
kurios siekia 2 bei apie -14. Sios reik§més iskreipia skale bei gali turéti jtakos duomeny rinkiniui,
kuris bus naudojamas tolimesné¢je analizéje. Pritaikius Winsorizacijos metoda, deSin¢je matoma,
jog ekstremalios reikSmés sumazgéja, nors iSlieka nedidelis skai¢ius ekstremumy. Taciau iSlikusiy
ekstremumy jtaka duomeny rinkiniui yra Zymiai mazesné nei prie§ Winsorizacijos testa.

Darbe aptartos trys sta¢iakampiy diagramy paveikslai, ta¢iau winsorizacija buvo atlieckama
visiems finansiniams rodikliams, kurie naudojami Siame tyrime. Visi paveikslai, kurie vaizduoja
analizuojamy finansiniy rodikliy pasiskirstyma prie§ ir po Winsorizacijos metodo pritaikymo,
pateikiami 5 - ame priede. Rezultatai buvo gana nuosekliis tarp analizuojamyjy kintamyjy,
kiekvienu nagrin¢jamu atveju ekstremaliy reikSmiy dydis bei jtaka sumazéjo, o bendras duomeny
pasiskirstymas nepakito. Tai jrodo, jog Winsorizacijos metodas pagerina duomeny rinkinio
patikimuma, sumaZzindamas iSkraipomajj poveikj rezultatams.

Atlikus Winsorizacijos testa analizuojamiems kintamiesiems, kitas biitinas empirinés
analizés Zingsnis yra analizuojamyjy kintamyjy multikolinearumo vertinimas. Multikolinearumo
testo atlikimas yra labai svarbus siekiant sukurti statistiSkai patikimg bankroto prognozavimo
modelj. Multikolinearumas atsiranda tada, kai du ar daugiau nepriklausomy kintamyjy yra stipriai
koreliuojantys, o tai gali iSkreipti rezultatus bei rezultaty patikimuma. Paprastai modelis bando

naudoti kelis kintamuosius, kurie matuoja beveik tg patj dalyka. D¢l to yra sunku atskirti kiekvieno
53



atskiro kintamojo indélj j priklausomgj; kintamajj. 9 - oje lenteléje pateikiamas pirmasis

multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy rezultatai bei interpretacija.

9 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reiksmiy interpretacija (pirmas testas)
Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé

Pelnas iki apmokestinimo/Pardavimo 977,30 >5
pajamos
Grynasis pelnas (nuostolis)/ Pardavimo 975,63 >5
pajamos
BVP pokytis 40,86 >5
Isipareigojimai/ Turtas 33,83 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,66 >5
Nedarbo lygis 17,90 >5
Vartotojy kainy indeksas 12,80 >5
Eksportas 8,34 >5
ECB baziné palikany norma 3,74 <5
Pelnas iki apmokestinimo/ Turtas 1,45 <5
Trumpalaikis turtas/ Isipareigojimai 1,27 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,13 <5
Isipareigojimai/ Nuosavas kapitalas 1,03 <5

Saltinis sudarytas autorés

Atlikus pirmaj] multikolinearumo testa, nustatyta, jog didZioji dalis rodikliy virSija VIF
riba. Zenkliai VIF ribg virsija pelno iki apmokestinimo/pardavimo pajamy santykis, kuris siekia
net 977,30, tai aiSkiai rodo didelj multikolinearumg. Kiti analizuojamieji kintamieji, tokie kaip
grynojo pelno (nuostolio)/ pardavimo pajamy santykis, BVP pokytis, jsipareigojimy/ turto
santykis ir kt., taip pat pasizymi didesnémis VIF reikSmémis nei priimtina VIF riba.

Gauti rezultatai parodo, jei jtrauksim visus analizuojamuosius kintamuosius ] model;, tai
greiCiausiai paveiks analizés rezultatus. Prie§ atliekant antrg multikolinearumo testg i analizés yra
nusprgsta  pasalinti  rodikli, kuris labiausiai virSija VIF reikSme¢, tai yra pelno iki
apmokestinimo/pardavimo pajamy santykj. PaSaliname tik 1, nes neZinomos kity kintamyjy
sgveikos. T.y. paSalindami kintamaj; su didziausia VIF reik§Sme paSaliname ir sgveikas tarp kity
kintamyjy ir Salinamojo. Kas gali reiksti, kad kiti nepriklausomi kintamieji gali patapti po
pasalinimo statistiSkai teisingi. Todé¢l reikia po kiekvieno testo praleidimo paSalinti ne daugiau
kaip 1 kintamajj.

Atlikus paeiliui multikolinearumo testus ir pasalinant didziausias reikSmes, galutinis

rezultatas pateikiamas 10 - oje lenteléje.
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10 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reiksmiy interpretacija (galutinis testas)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reikS§mé
Nedarbo lygis 1,57 <5
Vartotojy kainy indeksas 1,54 <5
Eksportas 1,19 <5
Isipareigojimai/ Turtas 1,19 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,06 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Atlikus multikolinearumo testus, gauta galutiné lentelé, visy i galutinj modelj jtraukty
analizuojamyjy kintamyjy VIF reikSmés yra maZesnés uZz kriting 5 VIF riba, tai rodo, jog
multikolinearumo problemos tarp analizuojamyjy kintamyjy nebéra. Nedarbo lygis, vartotojy
kainy indeksas, eksportas, jsipareigojimy ir turto santykis bei pardavimo pajamy ir turto santykis
fiksuoja VIF vertes, kurios artimos 1, kas rodo nereikSminga tyrimui koreliacijos lygji tarp
kintamyjy. Gautas galutinis rezultatas patvirtina, jog po pradinio testo atlikti testai, kuriy metu
buvo pasalinami rodikliai su didziausiomis VIF reik§mémis paeiliui, buvo veiksmingi sprendZiant
multikolinearumo problema.

Galime teigti, jog galutinis kintamyjy rinkinys tinka patikimam ekonometriniam
vertinimui. Kadangi multikolinearumo nebuvimas uZtikrina, jog koeficienty jverciai bus stabiliis
bei modelio paklaidos turi biiti teoriSkai mazesnés. Multikolinearumo testai buvo derinami su
logistinés regresijos testais. Tai yra pirmiausiai paSalinami rodikliai su didziausiomis VIF
reikSmémis, tuomet gaunami logistinés regresijos rezultatai ir paeiliui paSalinamos reikSmeés, kuriy
p reikSme yra didZiausia ir tuomet vél daromi multikolinearumo testai bei gaunama logistinés
regresijos lygtis, kurioje vél vertinamos p reikSmés, detaliau atlikti testai 1§ eilés pateikiami 4 -

ame priede. Galutiné regresijos lygtis pateikiama 11-oje lenteléje.

11 lentelé
Logistinés regresijos galutiniai rezultatai
Pavadinimas Koeficientas Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida reikSmé reikSmé intervalas 95
%
Konstanta | 1,80 044 4,03 0,000 [0,93; 2,68]
Pardavimy -1,31 0,29 -4,49 0,000 [-1,89; -0,74]
pajamos/Turtas
Isipareigojimai/ 5,86 1,16 5,04 0,000 [3,58; 8,14]
Turtas
Nedarbo lygis -1,07 0,29 -3,68 0,000 [-1,64; -0,50]
Eksportas 221 067 -39 0,001  [-3,53;-0,90]
Vartotoju kainy -2,12 0,57 -3,68 0,000 [-3,25; -0,99]
indeksas

Saltinis sudarytas darbo autorés 55



Atlikus McFaddeno Pseudo R? testg gaunama reikSmeé yra 0,4703, kas reiskia, jog sukurtas
bankroto prognozavimo modelis turi auksta paaiSkinamaja galig. Paprastai jei McFaddeno R?
gaunama <(0,2 laikoma zema, 0,2 - 0,4 vidutiné, o daugiau nei 4 jau laikoma auksta. Todél
remiantis testy bei modelio jverCiy rezultatai galime teigti, kad modelis tinkamai geba identifikuoti
bankrutuojancias ir nebankrutuojancias jmones. Gauti rezultatai rodo, jog visi | model;j jtraukti
kintamieji yra statistiSkai reikSmingi, kadangi p - reikSmés yra maziau nei 0,001. Tai yra Zenkliai
maziau nei jprasta statistinio reikSmingumo riba, kuri yra p<0,05. Kaip matyti lenteléje Z reikSmes
yra didelés pagal absoliucig verte. Todél gana gerai dera su mazomis p reikSmémis bei patvirtina
koeficienty statistinj reikSminguma. Todé¢l galime teigti, jog jy poveikis priklausomam
kintamajam yra patikimas.

Gauti logistinés regresijos rezultatai rodo, jog jsipareigojimy ir turto santykis turi
reikSmingai didel; teigiamg poveikj bankroto tikimybei. Tai reiskia, jog kuo daugiau jmoné turi
isipareigojimy lyginant su turimu jmonés turtu. Tai tuo labiau, jog did¢ja tikimybé, jog imone
bankrutuos. Tai yra labai logiska, kadangi statyby sektoriaus kapitalas gana imlus, pasizymi
ilgesniais projekty ciklais ar didesniu finansiniu svertu. Gauti rezultatai sutampa su empiriniais
tyrimais, kuriuose nustatyta, jog imoneés su didesniu svertu, turi didesn¢g nemokumo tikimybe
(Nguyen ir Kien, 2022). Gautas pardavimy pajamy ir turto neigiamas santykis rodo, jog didesnis
jmonés turimo turto apyvartumas sukurtame modelyje maZina bankroto tikimybe. Sis rezultatas
atitinka empirinius tyrimus, kurie taip pat rodo, jog veiklos efektyvumo rodikliai, tokie kaip
pardavimy pajamy ir turto santykis yra gana placiai naudojami nemokumo prognozavimo
modeliuose bei padeda atskirti veikiancias ir nemokias jmones (Billios ir kt., 2024).

Kai kurie gauti logistinés regresijos rezultatai del savo Zenkly gali Siek tiek atrodyti
nelogiski. Taciau juos galime paaiSkinti analizuojamo laikotarpio specifinémis sglygomis. Atlikus
analiz¢ gautas neigiamas nedarbo lygio koeficientas. Kuris gali atrodyti nestandartinis, kadangi
dazniausiai didesnis nedarbo lygis didina jmoniy nemokumo tikimybe. Darbe analizuojamas
laikotarpis yra Covid-19 pandemija. Siuo analizuojamuoju laikotarpiu nedarbo augima amortizavo
valstybés paramos. Tod¢l Sios leido jmonéms islikti nepaisant sumazéjusios paklausos. Tiek ir
literatliroje yra pabréZiama, jog mazas nedarbas kelia rizika del brangstancios darbo jegos.
Neigiamas nedarbo lygio koeficientas parodo, jog Covid-19 laikotarpiu nedarbo lygio augimas
buvo susijes su mazesne bankroto tikimybe.

ISanalizavus logistinés regresijos rezultatus taip pat yra gautas neigiamas vartotojy kainy
indeksas, tai siejama su mazesne bankroto tikimybe. Tai parodo nejprastas salygas, kadangi
iprastai infliacija didina jmoniy sgnaudas bei apsunkina jmoniy veikla. Tac¢iau pandemijos metu
salygos buvo kitokios. Kainy pokyc¢iai ne visuomet galéjo atspindéti didé¢jancias sgnaudas.
Kadangi jie buvo iskraipyti pamazéjusios paklausos ar valstybés paramy, kas ir gal€¢jo amortizuoti
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sgnaudy augimg. Taip pat didesnis VKI pandemijos metu galéjo reiksti ne sgnaudy brangima
imonéms, o ekonomikos atsigavima.

Toliau paskutinis logistinés regresijos lygtyje analizuojamas paskutinis kintamasis, tai
buty eksportas. Eksportas turi neigiamg poveikj bankrotui, kas reiskia, jog jmonés, kurios daugiau
eksportavo, turé¢jo mazesn¢ bankroto tikimybe, kas gali biiti nesunkiai paaiSkinama. Statyby
sektoriaus jmonés, kurios pandemijos metu uzsiémé eksportu, pavyzdziui, vykdé tam tikrus
projektus uzsienio rinkose, tai jos gal¢jo iSlikti stabilesnés rinkoje. Diversifikacija pajamy per
skirtingus regionus apsaugo jmones nuo nemokumo rizikos lyginant su vieno regiono jtaka.
Kadangi kai kurios uzsienio Salys skirtingai priémé ribojimus. Anksc¢iau atnaujino ekonoming
veiklg ir sumazino ribojimus. Tod¢l galime teigti, jog eksportas suteiké papildomg naudg jmonéms
bei padé¢jo diversifikuoti pajamas.

I§ anksCiau gaunamy kintamyjy galime sudaryti bendra lygti nemokumo tikimybés

reik§mei nustatyti:
n (

isipareigojimy ir turto santykis - 1,07 * nedarbo lygis - 2,21 * eksportas - 2,12 * vartotojy kainy

P (bankrotas=1)

_ i * . . . . *
> (bankmms:O)) 1,80 - 1,31 * pardavimy pajamy ir turto santykis + 5,86

indeksas

3.3.  Modelio tinkamumo bei prognozavimo kokybés vertinimas
Siekiant jvertinti gautus logistinés regresijos rezultatus bei suprasti, kaip gerai sukurtas

modelis prognozuoja bankrota, sukiiriau ROC kreive, matoma 13 - ame paveiksle.

13 paveikslas
Logistinés regresijos modelio ROC kreivé bankroto prognozavimui
ROC kreive

1.0 1 —— AUC=0.874

FPR

Saltinis sudarytas darbo autorés
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ROC kreivé pateikia modelio gebéjima atskirti bankrutavusias ir nebankrutavusias jmones,
kai yra jvairios klasifikavimo ribos. Vertikali asis zymi teisingai identifikuoty bankroty dalj
(paveiksle zymima TPR, angl. true positive rate), o horizontali asis klaidingai nebankrutavusioms
jmonéms priskirty jmoniy dalj (paveiksle Zymima FPR, angl. false positive rate).

Grafike pavaizduota punktyriné linija vaizduoja atsitiktinio spéjimo modelj. Tai modelis,
kuris neturi jokios prognozavimo galios ir atsp¢ja rezultatus taip lygtais biity metama moneta. Tokio
modelio AUC reikSme lygi 0,5. D¢l $iy priezasciy bet kuri ROC kreive, kuri yra vir$ linijos, parodo
geresn] nei atsitiktinj klasifikavimg. Ideali ROC kreivé priartéty prie virSutinio kairiojo kampo. Nes
tokia kreivé reiksty tobula modelio tiksluma, kai visi bankrotai nustatomi teisingai ir néra klaidingy
priskyrimy.

Analizuojamojo modelio ROC kreivé yra gerokai vir§ atsitiktinio klasifikavimo linijos ir
aiSkiai kyla link virSutinio kairiojo grafiko kampo. AUC reik§me yra 0,874, kas rodo auks$ta modelio
diskriminacinj pajéguma. Modelis patikimai atskiria bankrutavusias jmones nuo ty, kurios bankroto
nepatyré. Tai leidzia teigti, kad sukurtas logistinés regresijos modelis yra tinkamas nemokumo
tikimybei prognozuoti ir turi stiprig prakting verte analizuojant statyby sektoriy pandemijos
laikotarpiu.

Taip pat siekiant geriau identifikuoti, kaip gerai sukurtas logistinés regresijos modelis
prognozuoja bankrota. Sukurta tikslumo ir jautrumo kreive (angl. Precision-Recall). Si kreive
parodo, kaip tikslumas (angl. precision) t.y., kiek prognozuoty bankroty buvo teisingi, kinta
priklausomai nuo jautrumo (angl. recall), t.y., kiek realiy bankroty identifikavo darbe sukurtas

modelis, pavaizduota 14 - ame paveiksle.

14 paveikslas
Logistinés regresijos modelio tikslumo ir jautrumo kreivé bankroto prognozavimui

Precision-Recall kreive

1.0 A — AP=0.926
Bazinis lygis=0.55
0.9 1
508
o]
[
@O
o
0.7 1
0.6 A

Recall

Saltinis sudarytas darbo autorés -



Aukstos $iy dviejy rodikliy reikSmés rodo, jog modelis geba tiksliai identifikuoti jmones,
kurioms gresia nemokumas. Kartu i§laikydamas gana maza klaidingy pavojaus signaly skaiciy. Taip
pat kreiveje pateikiama ir viduting tikslumo kreive (AP angl. avarage precision), kuri siekia 0,926.
Ji apibendrina visg kreive ir parodo bendrag modelio veikimo kokybe. Kuo reikSme arCiau 1, tai tuo
Ji geresné, nes turi gerg tikslumo ir jautrumo balansa.

Sukurtas logistinés regresijos modelis pasizymi aukstu gebéjimu atskirti bankrutuojancias ir
nebankrutuojancias jmones. Kreivéje esanti punktyrine linija rodo bazinj lygj 0,55. Kuris atspindi
atsitiktinio sp€jimo atvejj, esant tokiam bankroty pasiskirstymui duomenyse. IS paveikslo matome,
jog kreive yra auksciau, todél galime daryti iSvada, kad sukurtas prognozavimo modelis prognozuoja
tiksliau nei atsitiktinis spéjimas. Taip pat sukiirus modelj, buvo siekiama patikrinti, kiek tiksliai
numatytos tikimybés atitinka faktinius rezultatus, todél buvo sukurta kalibracijos kreivé, pateikiama

15 - ame paveiksle.

15 paveikslas
Logistinés regresijos kalibracijos kreivée
Kalibracijos kreive

1.0 4 —e— Deciliai
Ideali linija

&
=}
I

2
F-Y
|

Empiriné tikimybé

0.0 +

0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0
Prognozuota tikimybe

Saltinis sudarytas darbo autorés

Kalibracijos kreivé yra naudojama jvertinti, ar modelio prognozuotos bankroto tikimybeés
atitinka realiai stebimas bankroto tikimybes. Tai yra svarbus zingsnis tikimybinio modelio
vertinime. Kadangi ir gerai klasifikuojantis modelis gali biiti prastai sukalibruotas, kas reiskia, jog
jis gali prognozuoti netikslias tikimybes. Grafike pavaizduoti deSimtainiai intervalai (deciliai).

Kuriuose sugrupuojami modelio prognozuoti bankroto tikimybiy lygiai. Horizontalioji asis rodo
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modelio prognozuotg bankroto tikimybe. Vertikalioji asis rodo empirines tikimybes, apskaiciuotas
i§ realiy duomeny tame paciame decilyje. Grafike punktyrine linijja yra zymimas idealiai
sukalibruotas modelis. Tokiu atveju visos prognozuotos tikimybés tiksliai atitikty realias. Tarkime,
jet modelis sako, jog imonés bankroto tikimyb¢ yra 0,3, tai tuomet mazdaug 30 proc. tokiy imoniy
iSties turéty bankrutuoti. Analizuojant kreive yra matyti, jog daugelyje intervaly modelio taSkai yra
arti idealios linijos. Tai reiSkia, kad modelio prognozuotos tikimybés yra pakankamai tiksliai
sukalibruotos. Tai ypac pastebima vidutiniy bei aukstesniy tikimybiy diapazone. Auksty tikimybiy
zonoje 0,8-1,0 modelis gana tiksliai atitinka realius duomenis. Tai yra svarbu identifikuojant didelés
rizikos jmones. MaZesnése tikimybése kreive svyruoja. Kalibracijos kreive parodo, jog modelis gana
tiksliai jvertina nemokumo rizika bei néra linkgs jy sistemingai pervertinti ar nuvertinti.

Siekiant dar geriau patikrinti, kaip sukurtas logistinés regresijos modelis atitinka duomenis,

tai buvo panaudotas Homer-Lemeshow atitikimo testas, pavaizduota 16 - ame paveiksle.

16 paveikslas
Logistinés regresijos modelio Homer-Lemeshow testo rezultatai

Hosmer—Lemeshow testas: stebétos ir prognozuotos tikimybes

1.0

Il Stebéta
[ Prognozuota

0.8 1

0.6 1

Tikimybe

0.4 1

0.2 1

0.0 -
D1l D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10

Deciliai (pagal prognozuota p)

Saltinis sudarytas darbo autorés

Sis testas yra naudojamas norint jvirinti logistinés regresijos modelio tinkamuma ir
patikrinti, ar tikrai modelio prognozuotos tikimybés atitinka realiai stebimus rezultatus. Siame
grafike pateiktas testa papildantis vizualinis palyginimas. Kuriame parodoma, kaip stebétas bankroty
daznis skirtinguose tikimybiy deciliuose sutampa su modelio prognozuotomis tikimybémis.

Horizontali asis (D1-D10) zymi deSimt deciliy, sudaryty pagal modelio prognozuotas tikimybes.
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Nuo maziausios rizikos jmoniy (D1) iki didziausios rizikos (D10) jmoniy. Vertikali aSis rodo
tikimybe, kokia jmoniy dalis decilyje bankrutavo (mélynos spalvos stulpeliai) ir kokig tikimybe
modelis prognozavo (oranzinés spalvos stulpeliai). Jeigu modelis yra gerai sukalibruotas, tai stebétos
ir prognozuotos tikimybés turéty biiti gana panasios. O mélyny ir oranziniy juosty aukstis gana
artimas vienas kitam kiekviename decilyje. Atlikus grafiko analiz¢ nustatyta, jog daugumoje deciliy
modelio prognozuotos tikimybés yra artimos realiai stebétiems duomenims. Tai labiausiai matosi
aukstesniuose deciliuose D7-D10. Modelis labai tiksliai atspindi faktinj bankroty daznj. Tai kuo
didesné bankroto tikimybe, tai tuo didesné ir reali bankroto tikimybé. Sukurtas modelis tinkamai
atskiria jmones pagal jy rizikos lygj bei teisingai identifikuoja aukstos rizikos jmones. Taciau kitokia
situacija zemesniuose deciliuvose D1-D2, ¢ia pastebimos didesnés dispersijos ir skirtumai tarp
stebétos bei prognozuotos tikimybés. Taciau tai gali buti todél, kad realiy bankroty atvejy skaicius
yra mazas. Nepaisant §iy deciliy svyravimy, bendra tendencija rodo, jog modelis tinkamai
prognozuoja tikimybes visame rizikos diapazone. Siekiant jvertinti modelio tiksluma, buvo sukurta
klaidy matrica, ji parodo kaip modelio prognozés sutampa su tikraisiais klasés rezultatais, 17 - ame

paveiksle.

17 paveikslas
Klaidy matricos rezultatai, modelio tikslumas

Klaidy matrica (slenkstis 0,3)

Tikrove

Prognoze

Saltinis sudarytas darbo autorés

Sia klaidy matrica sudaro keturios dalys. Virsuje kairéje yra teisingi neigiami atvejai, tai yra
imongs, kurios realiai nebankrutavo, o modelis teisingai priskyré prie nebankrutuojanciy. VirSuje
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desingje yra klaidingi teigiami atvejai. Tai situacijos, kai modelis prognozavo bankrotg, bet jmoné
realiai nebankrutavo. Apacioje kairéje yra klaidingi neigiami atvejai. Tai bankrutavusios jmonés,
bet modelis neteisingai priskyré prie nebankrutuojanciy. Apacioje deSingje yra teisingi teigiami
atvejai. Cia yra jmonés, kurios realiai bankrutavo bei kurias modelis teisingai priskyré kaip
nemokias.

Gauti rezultatai parodo, jog modelis labai tiksliai identifikavo stabilias, nebankrutavusias
imones, 63 atvejais jos prognozuotos teisingai, bet 26 kartus klaidingai priskyré bankroto rizika
jmonéms, kurios nepatyré bankroto. I§ 108 realiy bankroty atvejy modelis identifikavo 92, o likusius
16 priskyré prie ne bankroto klasés.

Tyrime gauta klaidy matrica atspindi modelio veikimg esant klasifikavimo slenksciui 0,3.
Pasirinktas toks slenkstis, kadangi jis geriausiai atitinka Sio tyrimo tiksla. Kuris yra aptikti kuo
daugiau realiy bankroty. Butent ties 0,3 modelis pasiekia apie 85 procentus jautrumo ir islaiko
priimting tikslumo lygj. Sis pasirinktas slenkstis suteikia gana racionaly kompromisa tarp rizikingy
imoniy radimo ir klaidingy persp¢jimy kiekiy. Bendras modelio tikslumas siekia 78,7 proc., tai rodo,
jog modelis sugeba gana tiksliai klasifikuoti didzigja dalj analizuoty jmoniy.

Atlikus tyrimg galime patvirtinti hipotezes H1 ir H2. Kadangi esant 0,3 slenksciui sukurtas
modelis siekia 78,7 proc. bendra tiksluma bei apie 85 proc. geba rasti tikruosius bankrotus. Todél
vir$ijo hipotez¢je 1Skelta minimaly prognozavimo tikslumg. Taip pat ROC-AUC siekia 0,874, kas
rodo gana gerg gebé¢jima atskirti bankrutuojanCias bei nebankrutuojancias jmones. Bei gauti
kalibracijos rezultatai rodo, kad sukurto modelio tikimybés yra gana tikslios.

Atlikus logistinés regresijos analiz¢ buvo vertinamas makroekonominiy kintamyjy poveikis
bankroto rizikos tikimybei. ISkelty H3 hipoteziy paneigimas bei patvirtinimas buvo vertinamas
regresijos koeficienty statistiniu reikSmingumu p<0,05 bei jy Zenkly atitikimu iSkeltoms hipotezém:s.
H3.1, H3.4. hipotezés nepasitvirtino, jos nejtrauktos j galutinj logistinés regresijos modelj, kadangi
Jup>0,05, kas rodo, jog neturéjo statistiskai reikSmingo poveikio jmoniy bankroto tikimybéms. VKI
modelyje yra statistiSkai reikSmingas, taciau jo neigiamas koeficientas. Kas reiskia, jog VKI augimas
mazino jmoniy bankroto tikimybe, todel iSkelta H3.2. hipotezé apie teigiamg VKI bankroto
prognozavimo tikimybei yra nepatvirtinama. Nedarbo lygis taip pat yra statistiSkai reikSmingas
p<0,05, taciau nedarbo lygio gautas koeficientas yra neigiamas. Tai prieStarauja H3.3 hipotezeje
numatytai poveikio krypciai, dél Sios prieZasties hipoteze apie teigiamg nedarbo lygio poveikj
jmoniy bankroto tikimybei nebuvo patvirtinta. Eksporto kintamasis galutiniame logistinés regresijos
modelyje yra statistiSkai reikSmingas p<0,05, o jo gautas koeficientas yra neigiamas, kas atitinka
H3.5. hipotezg. Tai leidZia teigti, jog eksporto augimas Covid - 19 ekonominio nuosmukio metu
mazino jmoniy bankroto prognozavimo tikimybe, todeél $i hipoteze yra patvirtinama.

Apibendrinus Sio tyrimo duomenis galime teigti, jog sukurtas nemokumo prognozavimo

62



modelis statyby sektoriui Covid-19 metu pasizymi gana pakankamu tikslumu bei patikimumu.
Modelio diskriminacinis pajégumas buvo jvertintas su ROC kreive, Sios kreivés AUC siekia net
0,874, kas rodo gera modelio gebé&jima atskirti bankrutuojancias ir nebankrutuojancias jmones.
Kalibracijos bei Hosmer-Lemeshow testai taip pat parodo, jog prognozuojamos tikimybés gana
realiai atitinka faktinius duomenis. Sukurtas bankroto prognozavimo modelis yra statistiSkai
reikSmingas, kadangi jo kintamyjy koeficienty p reikSmeés yra mazesnés nei 0,05. Modelio bendras
tikslumas siekia 78,7 proc., modelis pasizymi auks$tu jautrumu bei jis geba identifikuoti 85 proc.
realiy bankroty, o tai yra gana svarbu nemokumo vertinime. Atliktas tyrimas atskleidé keleta gana
netikéty tyrimo jzvalgy. Kurios yra susijusios su Covid-19 salygomis bei isSkreiptais
makroekonominiais rodikliais. Logistinés regresijos modelyje nedarbo lygis ir vartotojy kainy
indeksas yra neigiami. Tai reiskia, jog jie turi neigiama poveikj nemokumo rizikai, tai galima susieti

su nestandartinémis pandemijos ekonominémis priemonémis.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

ISvados:
1. Atlikus mokslinés literatiiros analiz¢ nustatyta, jog bankroto prognozavimo

tyrimuose didelé dalis autoriy pagrinde démes;j telkia jmoniy finansiniams rodikliams. Taciau
ekonominio nestabilumo laikotarpiais makroekonominiy rodikliy reik§mé padidéja. Kiekvienais
metais nemaza dalis jmoniy susiduria su nemokumo problemomis, o statyby sektorius yra vienas
i$ labiausiai pazeidziamiausiy. Sis sektorius yra gana jautrus makroekonominiams kintamiesiems,
iSorés finansavimui bei svyruojanciai paklausai. Statyby sektoriuje bankroto analizé yra svarbi
visais laikotarpiais, taciau ekonominio nestabilumo metu, ji tampa dar svarbesné, siekiant nustatyti
galimg nemokumo rizikg bei imtis priemoniy ja uzkirsti. Svarbu jtraukti makroekonominius
kintamuosius i bankroto prognozavimo modelj, kadangi iSoriniai ekonominiai veiksniai tokie kaip
BVP, infliacija ir kt. gali reikSmingai paveikti jmonés finansinj stabilumg. Literatiiros analizé
parodo, kad makroekonominiai kintamieji gali padidinti bankroto prognozavimo tikslumg bei
patikimuma, vertinant tiek iSoring, tiek viding aplinkas. Empiriniai tyrimai, kurie analizuoty statyby
sektoriaus nemokumo tikimybe Covid - 19 metu jtraukiant makroekonominius kintamuosius yra
gana riboti. Sis ribojimas pagrindzia atlickamo tyrimo aktualuma bei mokslinj pagrjstuma.

2. Darbe sudaryta bankroto prognozavimo modelio kiirimo tyrimo metodologija, kuri
apima tyrimo tiksla, objekta, hipotezes, pasirinktus tyrimui taikyti metodus. Tyrime analizuojamas
ekonominio nuosmukio laikotarpis yra Covid - 19 pandemijos laikotarpis, kuris truko nuo 2019
iki 2022 mety. Modelis kuriamas naudojant tiek bankrutavusiy, tiek nebankrutavusiy imoniy
duomenis. Apskaiciavus jmoniy finansinius rodiklius pastebéta, jog duomenys turi trikkstamy
reik§miy, todél nuspresta tyrime taikyti angl. MissForest metoda. Sis metodas pagristas atsitiktiniy
miSky algoritmu bei uZpildo triikstamas reikSmes atsiZvelgiant } analizuojamy kintamyjy
informacija. MissForest konfigiiracija nustatyta taip, kad biity naudojami 200 sprendimy medziy,
kuriy kiekvienos medzio gylis yra 20. Todé¢l yra iSsaugoma duomeny struktiira, variacija bei rySys
tarp kintamyjy, kadangi paprasti metodai daznu atveju iSkreipia duomeny pasiskirstymg. Darbe
pasirinkta analizuoti vieng konkrety sektoriy - statyby, kadangi Sis sektorius jautrus iSoriniams
ekonominiams sukrétimams, tokiems kaip Covid-19. Analizuojant vieSai prieinamas duomeny
bazes buvo nustatyta, jog imties dydj ribojo vieSai prieinamy ir pilnai suformuoty finansiniy
ataskaity trikumas analizuojamuoju laikotarpiu, ypac¢ bankrutavusiy jmoniy grup¢je. Atlikus
empiriniy tyrimy analiz¢ nustatyta, jog logistinés regresijos modeliai yra gana placiai taikomi
bankroto prognozavimo tyrimuose, kadangi jie gana lankstiis ir geba modeliuoti dvejetainj
priklausomaj; kintamgjj. Taip pat Sie modeliai leidzia jvertinti nemokumo rizikg skirtinguose
ekonominiuose kontekstuose ar pramonés Sakose. Sudarant darbe kuriamg modelj naudojami

finansiniai ir makroekonominiai rodikliai, kadangi siekiama jvertinti tiek vidinés, tiek iSorinés
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aplinkos poveikj jmoniy nemokumui.

3. Sékmingai sukurtas statistiSkai patikimas bankroto prognozavimo modelis statyby
sektoriui ekonominio nuosmukio (Covid-19) metu, jtraukiant makroekonominius kintamuosius
bei finansinius jmoniy rodiklius. Galutinéje sukurtoje logistinés regresijos lygtyje liko penki
statistiSkai reikSmingi kintamieji: jsipareigojimy ir turto santykis, pardavimy pajamy ir turto
santykis, nedarbo lygis, vartotojy kainy indeksas bei eksportas. Sukurto bankroto prognozavimo
modelio rezultatai rodo, jog kiekvienas kintamasis lygtyje turi skirtingg poveiki nemokumo
rizikai. Jsipareigojimy ir turto santykio did¢jimas didina jmonés nemokumo rizika, kas reiskia, jog
labiau jsiskolinusios statyby sektoriaus jmonés yra labiau linkusios bankrutuoti. Pardavimo
pajamy ir turto santykis mazina bankroto tikimybe, kadangi efektyviau naudojamas jmoniy turtas
joms padeda islikti finansiSkai stabilioms. Atlikus gautos bankroto prognozavimo lygties analiz¢
nustatyta, jog kai kuriy makroekonominiy rodikliy poveikiy kryptys neatitinka teoriniy prielaidy.
Atliekamame tyrime nustatyta, jog tiek nedarbo lygis, tiek vartotojy kainy indeksas turi neigiama
poveikj nemokumo rizikai, tai yra pasiZymi prieSinga poveikio kryptimi nei numatyta teorijoje.
Sie gauti rezultatai gali bati susije su Covid-19 laikotarpio specifinémis salygomis. Siuo
laikotarpiu tokie veiksniai kaip jvairios paramos verslams, veikly ribojimai ar paklausos
svyravimai gal¢jo iSkreipti makroekonominiy rodikliy rySius su jmonés nemokumo tikimybe.
Gautas eksporto zenklas lygtyje, atitiko ekonomikos teorija. Eksporto didé¢jimas maZzino
nemokumo rizikg. Eksportuojancios jmonés nuosmukio metu buvo finansiSkai stabilesnés.
Modelio diskriminacinis pajégumas vertinamas pagal ROC-AUC, kuris siekia 0,874, o tai
patvirtina, jog modelis efektyviai atskiria bankrutuojancias jmones nuo finansiSkai stabiliy. Tiek
kalibracijos, tick Hosmer-Lemeshow testy rezultatai parodo, kad prognozuojamos tikimybeés gana
gerai atitinka realius duomenis. Sukurtas bankroto prognozavimo modelis yra statistiSkai
reikSmingas, kadangi jo kintamyjy koeficienty p reik§més yra mazesnés nei 0,05. Modelio bendras
tikslumas siekia 78,7 proc., modelis pasiZymi auks$tu jautrumu bei jis geba identifikuoti 85 proc.
realiy bankroty, o tai yra gana svarbu nemokumo vertinime. Sio darbo naujumas pasireiskia tuo,
jog sukurtas modelis taikomas statyby sektoriui Covid-19 laikotarpiu, ; model; jtraukiant tiek
finansinius, tieck makroekonominius kintamuosius. Sukurtas bankroto prognozavimo modelis gali

biti praktiskai taikomas ankstyviems bankrotams nustatyti ekonominio nestabilumo metu.
Pasialymai:

1. Bankroto prognozavimo modelis buvo sukurtas statyby sektoriui prognozuoti.
Kadangi modelis yra statistiSkai patikimas bei parodé gerus rezultatus, todél modelj biity galima
pabandyti pritaikyti ir kituose sektoriuose, pavyzdziui, prekybos ar transporto. Prekybos ir

transporto sektoriai taip pat yra paveikiami ekonominiy nuosmukiy, todé¢l biity naudinga jvertinti,
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ar Sis modelis geba sékmingai prognozuoti nemokumo rizikg ir kitame sektoriuje. Tai suteikty
galimybe jvertinti modelio universaluma bei praplésty pritaikomuma.

2. Bankroto prognozavimo modelis buvo kuriamas naudojant Lietuvos jmoniy
finansinius duomenis bei Lietuvos makroekonominius kintamuosius. Modelj biity galima
iSbandyti pritaikyti kitose Salyse, siekiant jvertinti modelio patikimuma platesniame kontekste.
Kiekvienoje Salyje makroekonominiy kintamyjy reikSmes bei tendencijos skiriasi, kas gali jtakoti
kitokias sgveikas tarp kintamyjy ir bankroto nustatymo. Modelio testavimas uz Lietuvos riby
suteikty galimybe¢ patikrinti, ar modelis veikia efektyviai ne tik Lietuvoje. Atlikta analizé
parodyty, ar sukurtas bankroto prognozavimo modelis geba prognozuoti, ar reikéty koreguoti
kiekvienai $aliai atskirai.

3. Bankroto prognozavimo modelis buvo sukurtas, remiantis finansiniais rodikliais ir
makroekonominiais kintamaisiais. | modelj biity naudinga jtraukti ne finansinius veiksnius, kurie
turéty jtakos jmonés veiklos stabilumui ir bankroto rizikai. Tokie veiksniai kaip jmonés reputacija
rinkoje, jmonés vadovo patirtis, jmonés darbuotojy kaita gali lemti jmonés gebéjima laiku
numatyti rizikas ir tinkamai reaguoti j nepalankias ekonomines salygas. Pavyzdziui, neigiama
imonés reputacija gali lemti klienty pasitikéjimo praradima, kas reiskia, jog imonéje bus mazesni
pardavimai, sumaZzés pajamos, kas ilgalaikéje perspektyvoje pablogins jmonés finansing biikle bei
didins bankroto tikimybe. Sie duomenys galéty papildyti finansinius ir makroekonominius
rodiklius ir padidinti modelio prognozavimo tikslumg bei universaluma. Svarbu paminéti, jog Siy

duomeny jtraukimas ir apdorojimas yra gana kompleksiskas.
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Pagrindinis darbo tikslas - sukurti statyby sektoriaus bankroto prognozavimo modelj, kuris
apimty makroekonominius kintamuosius, skirtus prognozuoti bankroty tikimyb¢ ekonomikos
nuosmukio (Covid-19) metu. Darbo uzdaviniai buvo orientuoti j mokslinés literattros analizg,
bankroto prognozavimo modeliy ir makroekonominiy kintamyjy analiz¢, metodologijos sudaryma
bei bankroto prognozavimo modelio kiirima.

Statyby sektorius yra viena 1§ pagrindiniy pasaulio ekonomikos Saky. Jame dirba apie 7
procentus pasaulio darbo jégos ir jis sudaro apie 13 procenty pasaulio bendrojo vidaus produkto
(BVP). Statyby pramoné taip pat susiduria su i$Siikiais, tokiais kaip darbo jégos trikumas ir
makroekonominiai svyravimai, dél kuriy sektorius yra ypa¢ paZeidZiamas. Tyrime analizuojama
moksliné literatiira apie nemokumo veiksnius. Apzvelgiami tradiciniai bankroto prognozavimo
metodai, jvertinti makroekonominiai kintamieji ir naudojant logisting regresijg, sukurtas empirinis
modelis.

Duomeny rinkinj sudaro Lietuvos statybos jmoniy finansinés ataskaitos ir
makroekonominiai rodikliai. Trukstama finansiné informacija buvo tvarkoma naudojant
,MissForest* imputacijos metoda. Sukurto modelio kintamieji yra statistiSkai reikSmingi, kadangi
p < 0,05. Galutinéje sukurtoje logistinés regresijos lygtyje liko penki statistiSkai reikSmingi
kintamieji: jsipareigojimy ir turto santykis, pardavimy pajamy ir turto santykis, nedarbo lygis,
vartotojy kainy indeksas bei eksportas. Sukurto bankroto prognozavimo modelio rezultatai rodo,
jog kiekvienas kintamasis lygtyje turi skirtingg poveikj nemokumo rizikai. [sipareigojimy ir turto
santykio didéjimas didina jmonés nemokumo rizika, kas reiskia, jog labiau jsiskolinusios statyby
sektoriaus jmonés yra labiau linkusios bankrutuoti. Pardavimo pajamy ir turto santykis mazina
bankroto tikimybe, kadangi efektyviau naudojamas jmoniy turtas joms padeda islikti finansiSkai

stabilioms. Atlikus gautos bankroto prognozavimo lygties analize nustatyta, jog kai kuriy
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makroekonominiy rodikliy poveikiy kryptys neatitinka ekonomikos teorijos. Tiek nedarbo lygis,
tiek vartotojy kainy indeksas turi neigiamg poveikj nemokumo rizikai. Sie gauti rezultatai gali bati
susije su Covid-19 laikotarpio specifinémis salygomis. Siuo laikotarpiu tokie veiksniai kaip
jvairios paramos verslams, veikly ribojimai ar paklausos svyravimai galéjo iSkreipti
makroekonominiy rodikliy rySius su jmonés nemokumo tikimybe. Gautas eksporto Zenklas
lygtyje, atitiko ekonomikos teorija. Eksporto did¢jimas mazino nemokumo rizika, todél
eksportuojancios ijmonés nuosmukio metu buvo finansiSkai stabilesnés.

Modelis pasizymi gana aukstu diskriminaciniu pajégumu, jo ROC-AUC verté yra 0,874.
Tai patvirtina, kad daugeliy atvejy jis gali teisingai atskirti bankrutavusias ir nebankrutavusias
jmones. Kalibracijos ir Hosmerio-Lemeshowo testo rezultatai rodo, kad jmonés klasifikuojamos
su maza paklaida j bankrutavusias ir nebankrutavusias. Naudojant 0,3 klasifikavimo slenkstj,
modelis gali pasiekti bendrg 78,7 % tikslumg ir sékmingai nustatyti mazdaug 85 % faktiniy
bankroty. Sukurtas modelis gali biiti naudojamas kaip viena i§ nemokumo persp¢jimo priemoniy
akcininkams bei kredito institucijoms, siekiant vertinti statyby sektoriaus jmoniy bankroto rizika
ekonominiy nestabilumy laikotarpiais. Darbe gauti rezultatai gali buti naudojami tolimesniems
empiriniams tyrimams bei sudaro prielaidas mokslinéms publikacijoms bankroto prognozavimo

srityje.
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98 pages, 11 charts, 17 pictures, 92 references

The main objective of the work is to create a bankruptcy prediction model for the
construction sector, which would include macroeconomic variables designed to predict the
probability of bankruptcies during the economic downturn (Covid-19). Tasks of the work were
focused on the analysis of scientific literature, the analysis of bankruptcy prediction models and
macroeconomic variables, the development of a methodology and the development of a
bankruptcy prediction model.

The construction sector is one of the main branches of the global economy. It employs
about 7 percent of the global workforce and accounts for about 13 percent of the global gross
domestic product (GDP). The construction industry also faces challenges such as labor shortages
and macroeconomic fluctuations, which make the sector particularly vulnerable. The study
analyses the scientific literature on insolvency factors. It reviews traditional bankruptcy prediction
methods, estimates macroeconomic variables, and develops an empirical model using logistic
regression.

The data set consists of financial statements and macroeconomic indicators of Lithuanian
construction companies. Missing financial information was handled using the MissForest
imputation method. The variables of the created model are statistically significant, since p < 0,05.
Five statistically significant variables remained in the final created logistic regression equation:
the ratio of liabilities to assets, the ratio of sales revenue to assets, the unemployment rate, the
consumer price index and exports. The results of the created bankruptcy prediction model show
that each variable in the equation has a different impact on the insolvency risk. An increase in the
ratio of liabilities to assets increases the insolvency risk of the company, which means that more
indebted companies in the construction sector are more likely to go bankrupt. The ratio of sales
revenue to assets reduces the probability of bankruptcy, since more efficient use of company assets
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helps them remain financially stable. After analyzing the resulting bankruptcy prediction equation,
it was determined that the directions of the effects of some macroeconomic indicators do not
correspond to economic theory. Both the unemployment rate and the consumer price index have
a negative impact on insolvency risk. These results may be related to the specific conditions of the
Covid-19 period. During this period, factors such as various support for businesses, restrictions on
activities or fluctuations in demand may have distorted the relationship between macroeconomic
indicators and the probability of a company's insolvency. The resulting export sign in the equation
was consistent with economic theory. An increase in exports reduced the risk of insolvency, so
exporting companies were more financially stable during the recession.

The model has a high discriminatory power, its ROC-AUC value is 0.874. This confirms
that in many cases it can correctly distinguish bankrupt and non-bankrupt companies. The results
of the calibration and Hosmer-Lemeshaw test show that companies are classified with a small
error into bankrupt and non-bankrupt. Using a classification threshold of 0.3, the model can
achieve an overall accuracy of 78.7% and successfully identify approximately 85% of actual
bankruptcies. The developed model can be used as one of the insolvency warning tools for
shareholders and credit institutions to assess the bankruptcy risk of construction sector companies
during periods of economic instability. The results obtained in the work can be used for further
empirical research and provide assumptions for scientific publications in the field of bankruptcy

forecasting.
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1 lentelé.

Koreliacijos apskaiciavimai

Regression Statistics

1 priedas, Koreliacijos apskaiciavimai

Multiple R 0.81503951
R Square 0.6642894
Adjusted R Square 0.3285788
Standard Error 41.3967477
Observations 3
ANOVA
df SS MS F Significance F

Regression 1 3390.97594 3390.975945 1.978756085 0.393430351
Residual 1 1713.69072 1713.690722
Total 2 5104.66667

C Standard Error. t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower95.0% Upper 95.0%
Intercept -99.2133957  197.33677 -0.502761831 0.70342773 -2606.614796 2408.188004 -2606.614796 2408.188004

BVP nepasalinus sezono ir darbo dieny skaiciaus jtakos (Min. EUR) _ 0.00473991 _0.00336957. 1.406682653 0.393430351 -0.038074523 _0.047554353 -0.038074523 0.047554353
SUMMARY QUTPUT
Regression Statistics
Multiple R 0.81581877
R Square 0.66556189
Adjusted R Square 0.33112378
Standard Error 41318217
Observations 3
ANOVA
df 88 MS F Significance F

Regression 1 3397.471607 3397.471607 1.990089878 0.392572229
Residual 1 1707.195059 1707.195059
Total 2 5104.666667

Coefficients  Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept -10.0884803  134.2638174 -0.075128109 0.952261641 -1716.326166 1696.149188 -1716.326166 1696.149188
Eksportas min. Eur 0.00520557  0.003680046 1.410705454 0.392572229 -0.041680917 0.052002054 -0.041680917 0.052092054
{'SUMMARY QUTPUT
I Regression Statistics
3 Multiple R 0.71075024
5 R Square 0.5051659
‘ Adjusted R Square 0.0103318
} Standard Error 50.2589606
i Observations 3
)
ANOVA
4 df SS MS F Significance F
}| Regression 1 257870354 2578703543 1.020879331 0.496711226
|| Residual 1 2525.96312 2525.963124
3| Total 2 5104.66667
3

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower95.0% Upper 95.0%
3/ Intercept 376.41117 200.135852 1.880777368 0.311103968 -2166.557216 2919.379555 -2166.557216 2819.379555
1|Nedarbo lygis -6.97135319 6.80969479 -1.010385734  0.496711226 -94.64028784 80.69758147 -04.64028784 80.69758147
2 SUMMARY OUTPUT
3
b Regression Statistics
5 Multiple R 0.91527733
3R Square 0.83773259
7 Adjusted R Square 0.67546518
3 Standard Error 28.780567
3 Observations 3
)
| ANOVA
2 df 55 MS F Significance F
3 Regression 1 4276.34563 4276.345631 5.162666944  0.263942863
1 Residual 1 828.321036 828.3210359
5 Total 2 5104.66667
3
7 Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower95% Upper 95% Lower95.0% Upper95.0%
3 Intercept -201.364953 167.057883 -1.205360384  0.440889226 -2324.036612 1921.306705 -2324.036612 1921.306705
3 Vartotojy kainy indeksas 0.25705394 0.11313245 2.272150291 0.263942863 -1.180430179 1.694538054 -1.180430179 1.694538054
SUMMARY OUTPUT
Regression Statistics
Multiple R 0.4938545
R Square 024389226
Adjusted R Square -0.51221548
Standard Error 62.1263065
Observations 3
ANOVA
df 38 MS F Significance F
Regression 1 12449887 1244988702 0.322562844 067117508
Residual 1 3859.67796 3859.677964
Total 2 5104.66667
Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper95% Lower 95.0% Upper 95.0%

Intercept -84.353903  460.399255 -0.183219026 0.884638652 -5934.281102 5765.573296 -5934.281102 5765.573296
ValdZios sektoriaus skola 0.00253579  0.00448485  0.567946163 0.67117508 -0.054195461 0.059267046 -0.054195461 0.059267046
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1 priedo tesinys

SUMMARY OUTPUT
Regression Statistics
Multiple R 0.29267944
RSquare 0.08566125
Adjusted R Square -0.8286775
Standard Error 68.3183323
Observations 3
ANOVA
df SS MS F Significance F

Regression 1 437.2721392 437.2721392 0.09368656 0.810906242
Residual 1 4667.394527 4667.394527
Total 2 5104.666667

Coefficients  Standard Error t Stat P-value Lower 85% Upper 95% Lower95.0% Upper 95.0%
Intercept 122403878 180.5376276 0.678024185 0.620686445 2171530181 2416356937 2171539181 2416.356937
Tiesiogines uzsienio investicijos min. Eur 0.02611775  0.085329102 0.306082604 0.810906242 -1.058091287 1.110326795 -1.058091287 1.110326795

Regression Statistics
Multiple R 0.97138099
R Square 0.94358104
Adjusted R Square 0.88716207
Standard Error 16.8705627
Observations 3
ANOVA
df 88 MS F Significance F
Regression 1 4816.66667 4816.666667 1672453704 (0.152673486
Residual 1 288 288
Total 2 5104.66667
Coefficients Standard Error £ Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%

Intercept 148 12 1233333333 0.051505149 -4.474456834 300.4744568 -4.474456834 300.4744568
ECB bazine palukanu norma 34 831384388  4.089564407 0.152673486 -71.63740244 139.6374024 -71.63740244 139.6374024

Saltinis: sudarytas autorés remiantis Lietuvos statistikos departamento ir Eurostat
duomenimis
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1 lentelé

2 priedas, Missforest duomenys pries jterpimg

Trikstamos reiksSmés pries MissForest

ReikSmé Uzpildyty Vidurkis Standartinis ~ Min 25 Media 75 Max
eiluciy nuokrypis proc. na proc.
skaiCius
Grynasis pelnas 144,00 -0,20 1,53 -14,10 0,01 0,03 0,08 1,43
(nuostolis)/
Pardavimy
pajamos
Pelnas iki 174,00 -0,01 0,87 -5,64 -0,04 0,03 0,14 5,72
apmokestinimo/
Turtas
Pardavimo 153,00 2,22 1,94 -2,85 0,90 1,85 3,13 9,90
pajamos/Turtas
Nuosavas 188,00 -0,08 1,75 -13,58 -0,03 0,26 0,50 1,76
kapitalas/Turta
J
Isipareigojimai/ 186,00 1,12 1,77 0,01 0,53 0,74 1,03 14,58
Turtas
Isipareigojimai/ 179,00 0,70 8,81 -36,53 -1,18 0,93 2,07 63,53
Nuosavas
kapitalas
Trumpalaikis 186,00 1,18 1,14 0,01 0,53 1,00 1,48 9,06
turtas/
Isipareigojimai
Pelnas iki 140,00 -0,21 1,55 -14,10 -0,01 0,03 0,08 1,09
apmokestinimo/
Pardavimo
pajamos

Saltinis sudarytas autorés
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3 priedas, Missforest duomenys po jterpima

1 lentelé
Trukstamos reiksmés po MissForest

ReikSmé Uzpildyty  Vidurkis Standarti  Min 25 Mediana 75 Max
eiluciy nis proc. proc
skaicius nuokrypis .

Grynasis pelnas 197,00 -0,21 1,49 -14,10 0,01 0,03 0,06 1,43

(nuostolis)/

Pardavimy

pajamos

Pelnas iki 197,00 -0,02 0,83 -5,64 -0,06 0,02 0,13 5,72

apmokestinimo/

Turtas

Pardavimo 197,00 2,20 1,80 -2,85 1,00 1,87 3,10 9,90

pajamos/Turtas

Nuosavas 197,00 -0,10 1,79 -13,58 -0,02 0,26 0,49 1,76

kapitalas/Turtas

Isipareigojimai/ 197,00 1,14 1,81 0,01 0,53 0,74 1,03 14,58

Turtas

Isipareigojimai/ 197,00 1,18 9,17 -36,53 -1,02 0,94 2,39 63,53

Nuosavas

kapitalas

Trumpalaikis 197,00 1,23 1,22 0,01 0,57 0,99 1,49 9,06

turtas/

Isipareigojimai

Pelnas iki 197,00 -0,21 1,48 14,10 0,00 0,03 0,06 1,09

apmokestinimo/

Pardavimo

pajamos

Saltinis sudarytas autorés
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4 priedas, Modelio sudarymas ir testai
1 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (1)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Pelnas iki 977,30 >5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 975,63 >5
Pardavimo pajamos
BVP pokytis 40,86 >5
Isipareigojimai/ Turtas 33,83 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,66 >5
Nedarbo lygis 17,90 >5
Vartotojy kainy indeksas 12,80 >5
Eksportas 8,34 >5
ECB baziné palikany norma 3,74 <5
Pelnas iki apmokestinimo/ 1,45 <5
Turtas
Trumpalaikis turtas/ 1,27 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,13 <5
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,03 <5
kapitalas
Saltinis: sudaryta darbo autorés
2 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (2)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
BVP pokytis 40,81 >5
Isipareigojimai/ Turtas 33,82 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,61 >5
Nedarbo lygis 17,90 >5
Vartotojy kainy indeksas 12,78 >5
Eksportas 8,33 >5
ECB baziné paliikany norma 3,74 <5
Pelnas iki apmokestinimo/ 1,41 <5
Turtas
Trumpalaikis turtas/ 1,23 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,13 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,09 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,03 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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3 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (3)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Isipareigojimai/ Turtas 33,81 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,60 >5
Nedarbo lygis 1,60 <5
Vartotojy kainy indeksas 2,64 <5
Eksportas 2,20 <5
ECB baziné palikany norma 2,79 <5
Pelnas iki apmokestinimo/ 1,41 <5
Turtas
Trumpalaikis turtas/ 1,23 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,13 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,09 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
4 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (4)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
ECB baziné palikany norma 2,79 <5
Vartotojy kainy indeksas 2,63 <5
Eksportas 2,20 <5
Nuosavas kapitalas/Turtas 1,69 <5
Nedarbo lygis 1,60 <5
Pelnas iki 1,41 <5
apmokestinimo/Turtas
Trumpalaikis turtas/ 1,16 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,11 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,09 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5

kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés

&3



5 lentelé
Logistinés regresijos rezultatai (1)

Pavadinimas Koeficientas | Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida | reikSmé | reikSmé | intervalas 95 %

Konstanta 2,02 1,86 1,07 0,283 [-1,67; 5,72]
Grynasis pelnas -0,67 1,18 -0,57 0,566 [-2,99; 1,64]
(nuostolis)/
Pardavimo pajamos
Pelnas iki 0,04 0,40 0,10 0,917 [-0,76; 0,84]
apmokestinimo/Turtas
Pardavimy -1,31 0,32 -4,10 0,000 [-1,94;-0,68]
pajamos/Turtas
Nuosavas -4,43 1,09 -4,04 0,000 [-6,58; -2,28]
kapitalas/Turtas
Isipareigojimai/ -0,21 0,25 -0,83 0,404 [-0,71; 0,28]
Nuosavas kapitalas
Trumpalaikis turtas/ 0,15 0,25 0,60 0,54 [-0,33; 0,64]
Isipareigojimai
Eksportas -1,02 0,73 -1,39 0,163 [-2,46; 0,41]
ECB baziné palikany 2,49 4,82 0,51 0,605 [-6,96; 11,95]
norma
Nedarbo lygis -0,93 0,27 -3,41 0,001 [-1,47; -0,39]
Vartotojy kainy -1,12 0,62 -1,79 0,073 [-2,35; 0,10]
indeksas

Saltinis sudarytas darbo autorés

6 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (5)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Pelnas iki 955,73 >5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 954,82 >5
Pardavimo pajamos
BVP pokytis 40,72
Isipareigojimai/ Turtas 33,83
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,33 >5
Nedarbo lygis 17,83 >5
Vartotojy kainy indeksas 12,78 >5
Eksportas 8,23 >5
ECB baziné paliikany norma 3,73 <5
Trumpalaikis turtas/ 1,27 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,13 <5
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,03 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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7 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (6)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
BVP pokytis 40,63 >5
Isipareigojimai/ Turtas 33,82 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,31 >5
Nedarbo lygis 17,82 >5
Vartotojy kainy indeksas 12,76 >5
Eksportas 8,22 >5
ECB baziné palukany norma 3,72 <5
Trumpalaikis turtas/ 1,23 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,12 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,09 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,03 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
8 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (7)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Isipareigojimai/ Turtas 33,81 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,13 >5
Nedarbo lygis 1,60 <5
Vartotojy kainy indeksas 2,63 <5
Eksportas 2,17 <5
ECB baziné paliikany norma 2,75 <5
Trumpalaikis turtas/ 1,23 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,12 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,09 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5

kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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9 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (8)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
ECB baziné paliikany norma 2,75 <5
Vartotojy kainy indeksas 2,63 <5
Eksportas 2,17 <5
Nedarbo lygis 1,60 <5
Nuosavas kapitalas/Turtas 1,39 <5
Trumpalaikis turtas/ 1,16 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,11 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,08 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5
kapitalas
Saltinis: sudaryta darbo autorés
10 lentelé
Logistinés regresijos rezultatai (2)
Pavadinimas Koeficientas | Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida | reik§mé | reik§mé | intervalas 95 %
Konstanta 2,02 1,88 1,07 0,284 [-1,67;5,71]
Grynasis pelnas -0,66 1,15 -0,57 0,568 [-2,93; 1,60]
(nuostolis)/
Pardavimo pajamos
Pardavimy -1,31 0,31 4,13 0,000 [-1,94; -0,69]
pajamos/Turtas
Nuosavas -4,38 1,00 -4,37 0,000 [-6,35; -2,42]
kapitalas/Turtas
Isipareigojimai/ -0,21 0,25 -0,83 | 0,406 [-0,71; 0,28]
Nuosavas kapitalas
Trumpalaikis turtas/ 0,15 0,24 0,62 0,533 [-0,33; 0,64]
Isipareigojimai
Nedarbo lygis -0,93 0,27 -3,42 0,001 [-1,47; -0,39]
Eksportas -1,02 0,73 -1,39 0,163 [-2,45; 0,41]
ECB baziné paliikany 2,51 4,82 0,52 0,602 [-6,94; 11,96]
norma
Vartotojy kainy -1,12 0,62 -1,79 0,073 [-2,35; 0,10]
indeksas

Saltinis sudarytas darbo autorés
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11 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (9)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Pelnas iki 955,15 >5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 954,29 >5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Turtas 33,77 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,32 >5
BVP pokytis 30,20 >5
Nedarbo lygis 13,93 >5
Eksportas 8,06 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,52 >5
Trumpalaikis turtas/ 1,25 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,13 <5
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés

12 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (10)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Isipareigojimai/ Turtas 33,76 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 33,30 >5
BVP pokytis 30,06 >5
Nedarbo lygis 13,90 >5
Eksportas 8,04 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,48 >5
Trumpalaikis turtas/ 1,21 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,12 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,08 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés



13 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (11)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
BVP pokytis 30,05 >5
Nedarbo lygis 13,90 >5
Eksportas 8,04 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,46 >5
Nuosavas kapitalas/Turtas 1,37 <5
Trumpalaikis turtas/ 1,15 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,11 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,08 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
14 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (12)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nedarbo lygis 1,59 <5
Vartotojy kainy indeksas 1,57 <5
Nuosavas kapitalas/Turtas 1,37 <5
Eksportas 1,23 <5
Trumpalaikis turtas/ 1,14 <5
Isipareigojimai
Pardavimy pajamos/Turtas 1,11 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,08 <5
Pardavimo pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,07 <5

kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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15 lentelé
Logistinés regresijos rezultatai (3)

Pavadinimas Koeficientas | Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida | reikSmé | reikSmé | intervalas 95 %

Konstanta 1,47 0,41 3,57 0,000 [0,66; 2,28]
Grynasis pelnas -0,58 1,07 -0,54 0,583 [-2,68; 1,51]
(nuostolis)/
Pardavimo pajamos
Pardavimy -1,18 0,28 -4,09 0,000 [-1,74; -0,61]
pajamos/Turtas
Nuosavas -4,48 1,04 -4,29 0,000 [-6,52; -2, 43]
kapitalas/Turtas
Isipareigojimai/ -0,19 0,25 -0,77 | 0,441 [-0,69; 0,30]
Nuosavas kapitalas
Trumpalaikis turtas/ 0,08 0,25 0,34 0,730 [-0,41; 0,59]
Isipareigojimai
Nedarbo lygis -1,02 0,27 -3,71 0,000 [-1,56;-0,48]
Eksportas -1,82 0,60 -2,99 0,003 [-3,01; -0,63]
Vartotojy kainy -1,81 0,52 -3,47 0,001 [-2,83;-0,79]
indeksas

Saltinis sudarytas darbo autorés

16 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (13)
Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé

Grynasis pelnas (nuostolis)/ 929,53 >5
Pardavimo pajamos
Pelnas iki 929,49 >5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Nuosavas kapitalas/Turtas 32,41 >5
Isipareigojimai/ Turtas 31,99 >5
BVP pokytis 30,15 >5
Nedarbo lygis 13,93 >5
Eksportas 8,03 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,49 >5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5
kapitalas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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17 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (14)

kapitalas

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nuosavas kapitalas/Turtas 32,31 >5
Isipareigojimai/ Turtas 31,88 >5
BVP pokytis 30,03 >5
Nedarbo lygis 13,90 >5
Eksportas 8,02 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,46 >5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Pelnas iki 1,07 <5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés
18 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (15)

kapitalas

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé

BVP pokytis 30,03 >5
Nedarbo lygis 13,90 >5
Eksportas 8,01 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,44 >5
Isipareigojimai/ Turtas 1,23 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Pelnas iki 1,07 <5
apmokestinimo/Pardavimo

pajamos

Isipareigojimai/ Nuosavas 1,02 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés
19 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (16)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé

Nedarbo lygis 1,59 <5
Vartotojy kainy indeksas 1,56 <5
Isipareigojimai/ Turtas 1,23 <5
Eksportas 1,21 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Pelnas iki 1,07 <5
apmokestinimo/Pardavimo pajamos

Isipareigojimai/ Nuosavas kapitalas 1,01 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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20 lentelé

Logistinés regresijos rezultatai (4)

Pavadinimas Koeficientas | Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida | reikSmé | reikSmé | intervalas 95
%

Konstanta 1,84 0,47 3,91 0,000 [0,92; 2,76]
Pardavimy pajamos/Turtas -1,27 0,30 -4,23 0,000 [-1,86; -0,68]
Isipareigojimai/ Turtas 5,69 1,20 4,74 0,000 [3,34; 8,04]
Isipareigojimai/ Nuosavas -0,11 0,26 -0,45 0,652 [-0,63; 0,39]
kapitalas
Pelnas iki -0,56 1,15 -0,48 0,626 [-2,81; 1,69]
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Eksportas -2,14 0,66 -3,21 10,001 [-3,44; -0,83]
Nedarbo lygis -1,06 0,29 -3,63 0,000 [-1,63; -0,48]
Vartotojy kainy indeksas -2,02 0,57 -3,49 0,000 [-3,15; -0,88]

Saltinis sudarytas darbo autorés

21 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (17)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 929,78 >5
Pardavimo pajamos
Pelnas iki 929,35 >5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Nuosavas kapitalas/Turtas 32,38 >5
Isipareigojimai/ Turtas 31,92 >5
BVP pokytis 29,99 >5
Nedarbo lygis 13,82 >5
Eksportas 8,00 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,49 >5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés

22 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (18)

apmokestinimo/Pardavimo
pajamos

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nuosavas kapitalas/Turtas 32,28 >5
Isipareigojimai/ Turtas 31,80 >5
BVP pokytis 29,88 >5
Nedarbo lygis 13,79 >5
Eksportas 7,99 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,45 >5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Pelnas iki 1,07 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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23 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (19)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
BVP pokytis 29,87 >5
Nedarbo lygis 13,79 >5
Eksportas 7,98 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,43 >5
Isipareigojimai/ Turtas 1,22 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Pelnas iki 1,06 <5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Saltinis: sudaryta darbo autorés
24 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (20)
Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nedarbo lygis 1,58 <5
Vartotojy kainy indeksas 1,55 <5
Isipareigojimai/ Turtas 1,22 <5
Eksportas 1,21 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Pelnas iki 1,06 <5
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Saltinis: sudaryta darbo autorés
25 lentelé
Logistinés regresijos rezultatai (5)
Pavadinimas Koeficientas | Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida | reik§mé | reikSmé | intervalas 95
%
Konstanta 1,84 0,47 3,92 0,000 [0,92; 2,76]
Pardavimy pajamos/Turtas -1,27 0,30 -4,22 0,000 [-1,86; -0,68]
Isipareigojimai/ Turtas 5,69 1,18 4,79 0,000 [3,36; 8,02]
Pelnas iki -0,57 1,16 -0,49 0,621 [-2,85; 1,70]
apmokestinimo/Pardavimo
pajamos
Nedarbo lygis -1,06 0,29 -3,64 0,000 [-1,64; -0,49]
Eksportas -2,17 0,67 -3,22 10,001 [-3,49; -0,85]
Vartotojy kainy indeksas -2,06 0,58 -3,55 0,000 [-3,19; -0,92]

Saltinis sudarytas darbo autorés
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26 lentelé

Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (21)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nuosavas kapitalas/Turtas 32,29 >5
Isipareigojimai/ Turtas 31,81 >5
BVP pokytis 29,88 >5
Nedarbo lygis 13,79 >5
Eksportas 7,99 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,45 >5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,07 <5
Pardavimo pajamos
Saltinis: sudaryta darbo autorés
27 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (22)
Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
BVP pokytis 29,87 >5
Nedarbo lygis 13,79 >5
Eksportas 7,99 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,43 >5
Isipareigojimai/ Turtas 1,22 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,06 <5
Pardavimo pajamos
Saltinis: sudaryta darbo autorés
28 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (23)
Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nedarbo lygis 1,58 <5
Vartotojy kainy indeksas 1,55 <5
Isipareigojimai/ Turtas 1,22 <5
Eksportas 1,20 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,10 <5
Grynasis pelnas (nuostolis)/ 1,06 <5

Pardavimo pajamos

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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29 lentelé

Logistinés regresijos rezultatai (6)

Pavadinimas Koeficientas | Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida | reikSmé | reikSmé | intervalas 95
%
Konstanta 1,82 0,45 3,98 0,000 [0,92; 2,71]
Grynasis pelnas -0,40 0,90 -0,45 0,650 [-2,17; 1,35]
(nuostolis)/ Pardavimo
pajamos
Pardavimy pajamos/Turtas -1,27 0,30 -4,24 0,000 [-1,86; -0,68]
Isipareigojimai/ Turtas 5,72 1,18 4,82 0,000 [3,40; 8,04]
Nedarbo lygis -1,06 0,29 -3,63 0,000 [-1,63; -0,49]
Eksportas -2,17 0,67 -3,23 10,001 [-3,49; -0,85]
Vartotojy kainy indeksas -2,06 0,58 -3,56 0,000 [-3,20; -0,93]
Saltinis sudarytas darbo autorés
30 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (24)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nuosavas kapitalas/Turtas 32,22 >5
Isipareigojimai/ Turtas 31,80 >5
BVP pokytis 29,88 >5
Nedarbo lygis 13,78 >5
Eksportas 7,98 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,45 >5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,06 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés
31 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (25)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
BVP pokytis 29,87 >5
Nedarbo lygis 13,78 >5
Eksportas 7,97 >5
Vartotojy kainy indeksas 6,43 >5
Isipareigojimai/ Turtas 1,19 <5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,06 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés
32 lentelé
Multikolinearumo testas ir VIF reikSmiy interpretacija (26)

Pavadinimas VIF Ribiné VIF reik§mé
Nedarbo lygis 1,57 >5
Vartotojy kainy indeksas 1,54 >5
Eksportas 1,19 >5
Isipareigojimai/ Turtas 1,19 >5
Pardavimy pajamos/Turtas 1,06 <5

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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33 lentelé

Logistinés regresijos rezultatai (7)

Pavadinimas Koeficientas | Standartiné Z - P- Pasikliovimo
paklaida | reik§mé | reik§mé | intervalas 95
%

Konstanta 1,80 0,44 4,03 0,000 [0,93; 2,68]
Pardavimy pajamos/Turtas -1,31 0,29 -4,49 0,000 [-1,89; -0,74]

Isipareigojimai/ Turtas 5,86 1,16 5,04 0,000 [3,58; 8,14]
Nedarbo lygis -1,07 0,29 -3,68 0,000 [-1,64; -0,50]
Eksportas -2,21 0,67 -3,29 0,001 [-3,53;-0,90]
Vartotojy kainy indeksas 2,12 0,57 -3,68 | 0,000 [-3,25;-0,99]

Saltinis sudarytas darbo autorés
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5 priedas, Imoniy finansiniy rodikliy boxplot paveikslai pries ir po Winsorizacijos

1 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Pardavimy pajamos/Turtas *

Staciakampe diagrama pries/po winsorizacijos: Pardavimy pajamos/Turtas
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Saltinis sudarytas darbo autorés

2 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Isipareigojimai/Turtas “

Staciakampeé diagrama pries/po winsorizacijos: |sipareigojimai/Turtas
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Saltinis sudarytas darbo autorés
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3 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Isipareigojimai/Nuosavas kapitalas *

Staciakampé diagrama pries/po winsorizacijos: |sipareigojimai/Nuosavas kapitalas
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Saltinis sudarytas darbo autorés

4 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Trumpalaikis turtas/ Isipareigojimai

Staciakampé diagrama pries/po winsorizacijos: Trumpalaikis turtas/|sipareigojimai
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Saltinis sudarytas darbo autorés
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5 paveikslas
Winsorizacijos poveikis rodikliui ,, Pelnas iki apmokestinimo/ Pardavimo pajamos “

Staciakampé diagrama pries/po winsorizacijos: Pelnas iki apmokestinimo/Pardavimo pajamos
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