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UKININKU UKIU VERSLO STABILUMO VERTINIMAS NAUDOJANT
FINANSINES ANALIZES SANTYKINIUS RODIKLIUS

Antanina TamoSaitiené, Danuté Juskeviciené, Irena KriSciukaitiene,
Aisté Galnaityté
Lietuvos agrarinés ekonomikos institutas

Straipsnyje analizuojama finansiniy santykiniy rodikliy reikSme ir jy skaiiavimo tkiuose
butinumas, daugiau démesio skiriant rodikliy grupavimui. ISskiriamos dvi pagrindinés tikiy veiklos
analizés sritys — finansinei biklei ir veiklos rezultatams vertinti. Remiantis apskaiciuotais
finansiniais santykiniais rodikliais, identifikuojamas Altman modelio naudojimas tkiy bankrotui
prognozuoti. Atlikto tyrimo rezultatai (identifikavus finansiniy santykiniy rodikliy apskaiéiavo ir
bankroto tikimybés modelio pritaikyma javy, rapsy tkiams) leidZia pripazinti, kad dauguma
finansiniy santykiniy rodikliy ir verslo rizikos tikimybe galima apskaiCiuoti remiantis tkiy
finansinémis ataskaitomis, bet kai kuriems rodikliams apskaiciuoti reikalingi papildomi buhalterinés
apskaitos duomenys.

Raktiniai ZodZiai: Altman modelis, finansiné ir verslo anmalizé, finansiniai santykiniai
rodikliai, uikis, itkio bankrotas, Zemés iikio veikla.

Ivadas

Rinkos salygomis kiekvienas verslas patiria didesne ar mazesne rizikg. Tai
tapo ypa¢ akivaizdu ekonominés krizés metu. Ukiai, sickdami didesnio pelno, kartais
imasi rizikingos veiklos, o nenorintys rizikuoti merdi arba, neiSlaike konkurencijos,
gali patekti j bankroto situacijg i§ kurios ne kiekvienas pajégia iSsiverzti. Kaip atrasti
ta ribg, kurig perZzengus galima prarasti ankstesniy sékmingos veiklos laikotarpiy
uzdarbj ir net patj verslag? Pirmiausia kiekvienam verslininkui (taip pat ir Zemés wikio)
svarbu mokéti operatyviai jvertinti savojo verslo testinumo prielaidas, istekliy
naudojimo efektyvuma, i$siaiSkinti neigiamy pokyc¢iy priezastis ir veiksmingai | juos
reaguoti. Jmoniy veiklos finansiné analiz€¢ yra vienas 1§ svarbiausiy jmones
ekonominés informacijos Saltiniy ir kartu su buhalterine apskaita teikia daugiau negu
80 proc. visos jmonés ekonominés informacijos (Mackevicius, 2008). Kadangi tikiy
veikloje susiduriama su daugybe informacijos, kuri nuolatos kinta, labai svarbu
objektyviai ir tinkamais metodais jg jvertinti. Be finansinés analizés tikis pasmerktas
aklai veikti rinkoje, todél gali biiti netgi prarandamos garantijos socialiniam
saugumui bei ekonominei gerovei uztikrinti.

Ukiy veiklos finansinés analizés turinys priklauso nuo to, kokiy tiksly
siekiama. Skirtingi autoriai (Mackevicius, 2005; Slekiené, 2000; Bagdzitiniené, 2005
ir kt.) savo darbuose pateikia jvairius finansinés analizés apibréZimus, taciau visais
atvejais siekiama jvertinti jmonés esamg ir busimg finansing bikle, jos veiklos
testinumo perspektyva. Finansiné analizé¢ yra dalis tkio veiklos analizés, kurioje
tarpusavyje susipyne ne tik finansings, bet ir iikinés veiklos analizés aspektai.



Besikeic¢ianti rinkos situacija apsunkina verslo organizavima, jo plétrg. Todél,
norint i§saugoti versla, jo stabilumg bei testinumga, labai svarbu objektyvios padéties
vertinimas, paremtas sudaryty finansiniy ataskaity ir detalesniais buhalterinés
apskaitos duomenimis. Ukis, kuris nuolat atlicka savo veiklos vertinimg, gali iS
anksto nustatyti jam gre¢siancius pavojus ir laiku imtis veiksmy tkio veiklai gerinti.
Ukio nemokumo pradinius pozymius ir jo grésme galima pastebéti analizuojant
finansiniy ataskaity duomenis, rodikliy dinamikg ir skaiCiuojant santykinius
finansinius rodiklius (pelningumo, mokumo, finansinio stabilumo, jsiskolinimo bei
turto panaudojimo efektyvumo) (Mackevicius, 1999; Buskevicitite, 1998).

Siekiant objektyviai jvertinti Gkio testinumo perspektyvas, iStekliy naudojimo
efektyvuma, iSsiaiskinti neigiamy pokyc¢iy priezastis, biitina naudoti ne vieng kurj
nors rodiklj, o rodikliy sistemg. Rodikliai turi buti apskai¢iuojami naudojant
metodika, pagrista lengviausiai prieinamy ir geriausiai suprantamy finansiniy
ataskaity duomeny naudojimu. Tais paciais metodiniais principais apskaiciuotus
rodiklius galima lyginti, interpretuoti. Atliekant finansing analiz¢ apskaifiuojami
jvairts absoliutiis ir santykiniai rodikliai. Kadangi absoliutiis rodikliai negali parodyti
santykio tarp tam tikry dydziy, tai finansin¢ analizé neapsieina be santykiniy rodikliy
(finansiniy koeficienty) panaudojimo. Santykiniy finansiniy rodikliy pagalba galima
palyginti tikio veiklos rezultatyvumg jvairiais poZilriais ir nustatyti jy kitimo
tendencijas. Kadangi finansinés analizés tema labai plati, tai Siame straipsnyje
nagrinésime santykiniy rodikliy reikSmes ir jy skai¢iavimo bei naudojimo galimybes
tkiuose, kurie buhaltering apskaitg tvarko pagal dvejybine apskaitos sistemg ir savo
noru, vadovaudamiesi Lietuvos Respublikos Zemés tikio ministro 2004 m. gruodzio
18 d. jsakymu Nr. 3D-491 , Dél Ukininko iikio ir gyventojy, kurie nejregistrave
tkininko tikio ver¢iasi individualia Zemes tkio veikla, veiklos buhalterinés apskaitos
tvarkymo dvejybine apskaitos sistema rekomendacijy patvirtinimo® patvirtintomis
rekomendacijomis, sudaro finansine atskaitomybe. Sig atskaitomybe sudaro Sios
finansinés ataskaitos: balansas, pelno (nuostoliy) ataskaita, pinigy srauty ataskaita ir
aiSkinamasis rastas.

Problema ir hipotezé. Verslo subjekty finansinés analizés sampratos,
finansiniy santykiniy rodikliy sistemos ir jy skaiiavimo klausimy nagrinéjimui,
verslo bankroto tikimybei nustatyti uZsienio ir Lietuvos mokslininkai savo darbuose
skyré daug démesio, taCiau, remiantis literatiiros analize ir praktiSka patirtimi, galima
teigti, kad tkiy lygmenyje Sie klausimai mazai tirti. Finansiné analizé yra vienas iS$
objektyviausiy biidy padedanciy geriau suvokti vykstancius procesus ir atsakyti |
klausimg, ar tkis eina teisingu keliu, kokios yra jo plétros galimybés, ar gresia
nemokumas ir net bankrotas.

Darbo tikslas — suformuoti finansiniy santykiniy rodikliy sistema tikiy vidinei
finansinei analizei ir parengti jy apskai¢iavimo pagal finansiniy ataskaity duomenis
teorinj modelj, kompleksiskai atspindintj tikiy veiklos efektyvuma ir perspektyvuma.

UZzdaviniai: [Sskirti ir susisteminti finansinius santykinius rodiklius tkiy
finansinei ir gamybinei veiklai vertinti; parengti tikiy finansiniy santykiniy rodikliy
apskaiciavimo metodika, pagal tikiy naudojamg finansing atskaitomybe; identifikuoti



parengtos finansiniy santykiniy rodikliy sistemos bei Altman bankroto tikimybés
modelio taikyma iikiy veiklos analizei vertinti.

Tyrimo objektas — tkiy veiklos analizei naudotini santykiniai finansiniai
rodikliai, galimi apskaiCiuoti pagal finansiniy ataskaity duomenis.

Tyrimui taikyti metodai. ISkeltai problemai tirti ir teoriniams rezultatams
gauti naudoti mokslinés literatliros sisteming, lyginamoji, loginé ir ekspertinio
vertinimo analizés bei apibendrinimo metodai.

Analizuojant ikio finansinius rodiklius taikyta horizontalioji ir santykiné
analizés rusys. Analogijos biidu paremtas Altman modelio taikymas iikio bankroto
tikimybei jvertinti.

Finansiniy santykiniy rodikliy reik§mé, jy skai¢iavimo biitinumas

Vertinant tikiy finansing biikle ir veiklos rezultatus, prognozuojant bankroto
tikimybe ir veiklos perspektyvas skaiCiuojami finansiniai santykiniai rodikliai.
Sprendziant apie Gikio pelningumg, mokuma, apyvartuma, likviduma ir kitus tikinés
veiklos klausimus, apskaiCiuojami jvairlis absoliutlis ir santykiniai rodikliai.
Praktikoje dauguma tkiy vadovy sugeba laisvai operuoti absoliuciais dydziais
(tonomis, valandomis ir pan.), ta¢iau nepakankamai — santykiniais dydziais. Ukinés
veiklos ekonomin¢ biikl¢ jvertinama daug akivaizdziau, kai palyginami du skaiciai.
Pavyzdziui, absoliutus pieno gamybos i$laidy augimas rodo, kad jas reikéty mazinti,
taCiau jos gali didéti dél gamybos apimc¢iy augimo. Todél apskaiCiuotas santykinis
rodiklis (iSlaidos, tenkancios produkcijos vienetui) yra daug akivaizdesnis negu
absoliutus dydis, nes rodo naudg (ar nuostol;), gautg padarius didesnes iSlaidas. Nei
viena finansin¢ analiz€¢ neapsieina be finansiniy santykiniy rodikliy, taciau jie
patikimi tiek, kiek patikima informacija, kuria remiantis jie buvo apskai¢iuoti. Prie§
apskaiCiuojant finansinius rodiklius bitina patikrinti tikio finansines ataskaitas ir
jsitikinti ar ataskaity formy rodikliai suderinti. Naudojant neteisingus duomenis,
gaunami iSkreipti finansinés ar gamybinés veiklos rezultatai ir padaromos klaidingos
iSvados. Santykiné analizé labai svarbi tikio veikloje, nes rodikliy gausa ir jvairové
padeda jvertinti tkio veikla pagal jvairius parametrus. Taciau iikio vadovas ar
suinteresuotas asmuo pagal tikslg (operatyvioms problemoms spresti, prognozéms ar
strateginiams sprendimams priimti) dazniausiai pats turi pasirinkti kokius rodiklius ir
kada tikslingiausia naudoti. IS finansinés atskaitomybeés galima apskaiCiuoti apie
Simtg reik§mingy santykiniy rodikliy, taciau biitina naudoti ne du tris santykinius
rodiklius, o jy sistema, kuri kintamos ekonominés aplinkos salygomis padéty priimti
teisingus ekonominius sprendimus (Mackevicius, 2006).

Finansiniy santykiniy rodikliy grupavimas ir jy sistema ukiy veiklai vertinti
Imoniy finansinei buklei jvertinti naudojami finansiniai santykiniai rodikliai

skiriasi savo svarba ir panaudojimo tikslais. Kadangi tikiy ir jmoniy finansinés btiklés
rodikliy yra daug, tai juos finansinés analizés teorijoje sitiloma grupuoti. Rodikliy



sujungimas ] tam tikras vienariiSes grupes palengvina jy nagrin¢jimg ir padeda geriau
jvertinti  situacijg. UzZsienio ir Lietuvos autoriai pateikia skirtingas finansiniy
santykiniy rodikliy grupes, kuriy skai¢ius svyruoja nuo 2 iki 7, skirtingose grupése
rodikliy skai¢ius — nuol iki 14, o atskiry autoriy sitilomy rodikliy bendras skaicius
svyruoja nuo 8 iki 42 (Gibson, 1992; Warren, 1992; Kovaliov, 1995; Black, 2004,
Savickaja, 2005). Lietuvos autoriy siilomy apskaiciuoti finansiniy santykiniy
Macerinskiené (1998) sitilo 12 rodikliy grupiy, kuriose rodikliy skaicius svyruoja nuo
3 iki 27, o bendras — siekia 70. Autorés iSskiria dvi stambias finansiniy santykiniy
rodikliy grupes: 1 grupé skiriama jmonés kreditingumui jvertinti ir I grupé —
atsizvelgiant ] vartotojy interesus. I grupéje yra skai¢iuojami mokumo (7 rodikliai),
finansinio pastovumo (7 rodikliai) ir iStekliy panaudojimo efektyvumo ir veiklos
pelningumo (13 rodikliy). J. Mackevicius (2006), iSnagringjes jvairiy autoriy
suklasifikuotus pagal jvairius kriterijus santykinius rodiklius nustaté, kad sunku
nustatyti, kurie rodikliai apibiidina jmonés finansing bikle, o kurie jos veiklos
rezultatus. Tenka pastebéti, kad visi autoriai, neziiirint kiek rodikliy grupiy besiilyty,
pelningumo ir likvidumo rodiklius pateikia kaip vienus svarbiausiy. Tai, kad atskiry
autoriy sitilomy santykiniy finansiniy rodikliy sistemos ir skaicius skiriasi, rodo, kad
néra vienintelés sistemos, kuri visiems tikty. Kadangi miisy analizuojamu atveju
finansinés analizés uzdavinys suteikti informacijg tkio vadovui ir jo darbuotojams,
kuria remiantis galima biity numatyti perspektyvas ir daryti racionalius valdymo
sprendimus, siulome ukiy finansinés buklés vertinimui naudoti dvi pagrindines
rodikliy grupes: tkio finansinés biiklés vertinimo finansinius santykinius rodiklius ir
tkio veiklos rezultaty vertinimo finansinius santykinius rodiklius. Remiantis uzsienio
ir Lietuvos autoriy darbais, tkininky tkiy finansing bukle siiilome vertinti i$skiriant
rodiklius, kurie parodo (1 lent.) turto panaudojimo biikle ir (2 lent.) jsipareigojimy
vykdyma. Visi rodikliai finansinei biiklei jvertinti apskai¢iuojami i$ tikio finansinés
ataskaitos balanso duomeny (turto, jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo straipsniy). Kai
kuriy rodikliy apskai¢iavimui gali prireikti papildomy buhalterinés apkaitos
duomeny.

1 lentelé. Ukiy turto panaudojimo vertinimo santykiniai rodikliai

Nuoroda j
Rodiklio Apskaitiavimo Formulés Ka rodiklis pavyzding
pavadinimas formulé paaiskinimas apibadina finansing
ataskaitg
Pardavimo Nustato kokia Parodo ilgalaikio | Pelno (nuostoliy)
pajamos parduotos materialiojo turto | ataskaita, eil. Nr.
1. llgalaikio llgalaikis produkcijos efektyvuma I. +XI. / tkio
materialiojo turto | materialusis turtas | apimtis tenka balansas, eil.
grazos kiekvienam Nr.AIL+B.1. ir
koeficientas ilgalaikio B.II. dalis
materialiojo turto (produktyviyjy ir
piniginiam darbiniy gyvuliy




Nuoroda j

Rodiklio Apskai¢iavimo Formulés Ka rodiklis paVquin¢
pavadinimas formulé paaiskinimas apibidina finansing
ataskaita
vienetui verté)*
Pardavimo Nustato kokia Apibtdina Pelno (nuostoliy)
pajamos pardavimy sugebg¢jima ataskaita, eil. Nr.
2. Turto Turtas apimtis tenka panaudoti visa I. + XI. / ukio
apyvartumas kiekvienam turto | turtg pardavimo balansas, eil.
piniginiam pajamoms Nr.(A.+B.+C.)
vienetui uzdirbti
Pardavimo Nustato kiek Aukstesné Sio Pelno (nuostoliy)
pajamos investuotas vienas | rodiklio reiksmé | ataskaita, eil. Nr.

Grynasis turtas | litas j grynajj rodo didesnj I+ XI. / akio
3. Grynojo turto turta, sukuria grynojo turto arba | balansas, eil.
apyvartumas pardavimo investuoto Nr.(A.+B.+C.)-F.
pajamy kapitalo valdymo | II.
efektyvumo
laipsnj.
Per metus jsigyto | Parodo Aukstesné Sio Per metus jsigyto
ilgalaikio pagrindines rodiklio reiksmé | ilgalaikio
materialiojo turto | tendencijas rodo materialiojo turto
4. galaikio vert.é. jsigngnt I'l.aujq inve_stuojamo verte / akio
materialiojo turto Ilgal_al _klo matﬁ.:I;l'alLl.]l turtg kaplte_l!o_mastus_, balansas, eil. _
atnaujinimo materialiojo turto (ska1c1uoy_1nt atnaUJln_lmo_bel Nr.A.II.J_rB.I. ir
Koeficientas verté mety pagal atskirus modernizavimo B.II. dalis
pradZioje elementus) lygj. (produktyviyjy ir
darbiniy gyvuliy
verte)**
Pardavimo Parodo, kiek Didesnis Pelno (nuostoliy)
pajamos pajamy uzdirba apyvartumas rodo | ataskaita, eil. Nr.
Apyvartinis vienas ] efektyvesnj I. + XI. / ukio
kapitalas apyvartinj valdyma. balansas, eil.
- kapitala Mazg¢jant Nr.C.+ B.1l. dalis
5. Apyvartinio . . . : .
kapitalo investuotas litas pardawmo o (auglnamq be1- '
pajamoms, did¢ja | penimy gyvuliy ir
apyvartumas L. ) ) > :
gréesme Jmones kity gyviiny bei
stabilumui ir paséliy verté)-F.
likvidumui I1. (laikotarpio
pradzios ir
pabaigos

vidurkis)***

* Gali biiti naudojama ilgalaikio materialiojo turto verté finansiniy mety pabaigai arba vidutiné
ilgalaikio materialiojo turto verte, kuri apskai¢iuojama finansiniy mety ilgalaikio materialiojo turto
vertés ir pra¢jusiy finansiniy mety suma padalijus i§ dviejy. Siam rodikliui apskaiiuoti nepakanka
balanso duomeny. Reikalingi papildomi buhalterinés apskaitos duomenys apie produktyviyjy ir
darbiniy gyvuliy verte. Si informacija gali buti pateikta aiskinamajame raste.




#* Sjam rodikliui apskai¢iuoti nepakanka balanso duomeny. Reikalingi papildomi buhalterinés
apskaitos duomenys apie per metus jsigyto ilgalaikio materialiojo turto savikaina. Si informacija
gali biiti pateikta aiSkinamajame raste.

#** Sjam rodikliui apskaiiuoti nepakanka balanso duomeny. Reikalingi papildomi buhalterinés
apskaitos duomenys apie auginamy bei penimy gyvuliy ir kity gyviny bei paséliy verte. Si
informacija gali biiti pateikta aiSkinamajame raste.

Rodikliai, kuriy apskaiciavimui naudojamos pardavimo pajamos gali biti
apskai¢iuojami dviem variantais: pirmasis — jvertinant paramos mastg (pridedant
dotacijy, susijusiy su pajamomis sumas, pateiktas pelno (nuostoliy) ataskaitos XI
cilutéje); antrasis — be paramos sumos. Be paramos sumy apskaiciuotos rodikliy
sumos parodo koks buty tikio atitinkamy rodikliy dydis, jei nebiity jgyvendinamos
paramos Zzemes iikiui ir kaimo plétrai programos.

2 lentelé. Ukiy jsipareigojimy vykdymo vertinimo santykiniai rodikliai

Rodiklio Apskaic¢iavimo Formules K4 rodiklis Nuorodg !
pavadinimas formulé paaiskinimas apibudina pavyzding
finansing ataskaitg
Trumpalaikis | Nustato kiek Apibudina Ukio balansas, eil.
1. Bendrasis turtas trumpalaikis sugebe¢jima Nr.C. + B.1l. dalis
trumpalaikio Trumpalaikiai | turtas virSija jvykdyti (auginamy bei
mokumo isipareigojimai | trumpalaikius trumpalaikius penimy gyvuliy ir
(likvidumo) jsipareigojimus jsipareigojimus Kity gyviiny bei
koeficientas paséliy verté) / eil.
Nr.F II.
Isipareigojimai | Nustato kiek Apibidina kokia | Ukio balansas, eil.
Turtas jsiskolinimy turto dalis jsigyta | Nr.F. / eil.
2. Isiskolinimo tenka kiekvienam | uz skolintas 1éSas | Nr.(A.+B.+C.)
koeficientas Viso turto
piniginiam
vienetui
Skola Nustato kokia Didesné §io Ukio balansas eil.
Turtas suma ilgalaikiy ir | rodiklio reiksmé | Nr.F. 1.1, + F.
trumpalaikiy rodo aukstesne I.1.+ F. 11.2. / eil.
jsipareigojimy tikéting rizikg Nr. (A.+B.+C.)
3. Skolos ir turto susijusiy su (svarbu
santykis paliikany kreditoriams)
mokéjimais tenka
vienam turto
piniginiam
vienetui
Veikos pelnas | Rodo kiek karty | Jvertina Pelno (nuostoliy)
4. Palikany Paliikanos veiklos pelnas sugepéjimq laiku | ataskaita eil. o
. ( pelnas, mokeéti Nr.XIV./ metiné
padengimo .. . _ - *
koeficientas nesumokeéjus nei p'fllukanas, ty., palikany suma
paltkanas, nei kiek karty
mokesciy) yra daugiau jmoné




didesnis uz uzsidirba pelno,
paliikanas nei jo reikia
jsiskolinimo
iSlaidoms
(paliikanoms)

padengti

*Sjam rodikliui apskaiiuoti balanso duomeny nepakanka. Reikalingi papildomi buhalterinés
apskaitos duomenys apie metine paliikany suma. Sie duomenys turéty biiti pateikti aiskinamajame
raste. Galima apskaiciuoti rodiklio dydj i$ pelno atémus dotacijy, susijusiy su pajamomis sumas,
pateiktas pelno (nuostoliy) ataskaitos XI eilutéje. Taip biity jvertinta tkio galimybé mokéti
paltikanas negaunant paramos.

Ukio veiklos rezultatus apibiidinantys santykiniai rodikliai apskai¢iuojami
naudojant Uikio pelno (nuostoliy) ataskaitos duomenis. Pagrindinis tkio veiklos
rezultato rodiklis — pelnas lyginamas su pardavimo pajamomis, turtu, nuosavu
kapitalu, rodo sugebéjimg uzdirbti pelng ir efektyviai naudoti turtg (3 lent.).



3 lentelé. Ukiy veiklos rezultaty vertinimo santykiniai rodikliai

Rodiklio Apskaic¢iavimo Formulés Ka rodiklis Nuorodg !
L 3 e Lo pavyzding
pavadinimas formulé paaiskinimas apibadina ! .
finansing ataskaitg
Bendrasis Nustato kiek Apibtdina tkio Pelno (nuostoliy)
pelnas bendrojo sugebé¢jima ataskaita eil.
Pardavimy gamybinio pelno | uzdirbti pelng i$ Nr.VIIL. / eil.
1. Bendrasis pajamos tenka pagrindinés Nr.lL*
pardavimy kiekvienam veiklos,
pelningumas pardavimy kontroliuoti
pajamy vienetui | pardavimo pajamy
bei kintamyjy
sanaudy lygi
Grynasis Nustato kiek Parodo visos Pelno (nuostoliy)
pelnas procenty arba veiklos(gamybinés, | ataskaita eil.
Pardavimy lity grynojo komercinés, Nr.XVI. / eil.
pajamos pelno uzdirba finansinés)galutinj | Nr.l. + XI.
2. Grynasis vienas pelninguma.
pardavimy pardavimo Rodiklio
pelningumas pajamy litas mazgéjimas jspéja,
kad parduodamy
prekiy
konkurencingumas
smunka
Grynasis Nustato kiek Apibudina Pelno (nuostoliy)
pelnas grynojo pelno sugebéjimag ataskaita eil.
Vidutinis turtas | tenka pelningai naudoti Nr.XVI. / Ukio
3. Turto kiekvienam viso | turta. Aukstesné balansas eil. Nr.
pelningumas turto piniginiam | rodiklio reik§mé [finansiniy mety
(graza) vienetui parodo efektyvesnj | (A.+B.+C.) +
turto naudojima pragjusiy
finansiniy mety
(A+B.+C)]/2

* Gali buiti apskaiCiuojama ir prie pardavimo pajamy prid€jus dotacijy, susijusiy su pajamomis
sumas, pateiktas pelno (nuostoliy) ataskaitos XI eilut¢je.

Ukio santykiniy finansiniy rodikliy apskai¢iavimui naudojamy duomeny
iISdéstymas finansinése ataskaitose skiriasi nuo analogisky duomeny isdéstymo Kkity
verslo risiy subjekty sudaromose finansinése ataskaitose. Skiriasi informacijos apie
dotacijy, susijusiy su pajamomis pateikimas. Ukiy (taip pat ir Zemés iikio jmoniy)
dotacijy, susijusiy su pajamomis sumos nurodomos atskiroje pelno (nuostoliy)
ataskaitos eilutéje. Tuo tarpu kity verslo riiSiy subjekty sudaromose finansinése
ataskaitose Siy dotacijy sumos pateikiamos pardavimo pajamy eilut¢je. Todéel, kaip
nurodoma 1,2,3 lenteliy skiltyse ,Nuoroda ] pavyzding finansing ataskaitg®,
apskaiCiuojant rodiklius, kuriy apskai¢iavimui naudojami pardavimo pajamy



duomenys, sitilome pridéti dotacijy, susijusiy su pajamomis sumas, pateiktas pelno
(nuostoliy) ataskaitos XI eilutéje.

Yra ir dar vienas reikSminga aplinkybé: Didele tikiy ir zemés tkio turto vertés
dalj sudaro biologinis turtas. Si turto grupé¢ $alies buhalterinés apskaitos praktikoje
pradéta formuoti nuo 2005 mety, perkélus dalj sumy anksCiau pateikiamy ir
kvalifikuojamy kaip ilgalaikis ar trumpalaikis turtas. Tuo tarpu mokslinéje bei
metodinéje literatiroje pateikiami santykiniy finansiniy rodikliy skaiciavimo
algoritmai, nejvertinantys naujai suformuotos, atskirame balanso skyriuje
pateikiamos biologinio turto riiSies. Autoriy nuomone, skai¢iuojant finansinius
rodiklius dalis biologinio turto, kuris tkio veikloje naudojamas ne maziau kaip
vienerius metus ar vieng gamybos cikla, tikslinga priskirti prie ilgalaikio turto. Tai:
daugiameciai sodiniai, produktyvieji ir darbiniai gyvuliai, tvenkiniy zuvys. Auginamy
bei penimy gyvuliy ir kity gyviiny bei paseliy verté rodikliy skai¢iavimui galéty biiti
pridedama prie trumpalaikio turto.

Ukiy bankroto tikimybés vertinimas

Zemés tkio kaip ir kity veikly verslas, pleGiantis rinkoms ir didéjant
konkurencijai, daugiau ar maziau, taciau yra susijes su jvairiy rusiy rizika. Né vienas
tkis néra garantuotas, kad jo gamybin¢ veikla bus testina ir turés paklausg. Todél
prekinio tkio vadovui labai svarbu mokéti jvertinti savo veiklos rizika, jos ribas, kad
nepatirty bankroto. Nors kiekviena jmoné bankrutuoja dél skirtingy priezasCiy ir
aplinkybiy, taciau yra universalus buidas iSvengti bankroto — tai sistemingai atliekama
imoniy veiklos analizé (Kovaliov, 1994). Ivairlis autoriai nagrin¢jo bankroto
problemas ir teik¢ siulymus Visose Salyse 1monés bankrutuoja, taciau
bankrutuojanéiy jmoniy yra visose Salyse ir tai tapo jprastu rinkos ekonomikos
reiSkiniu (Mackevicius, 1999). Daugelio ekonomisty (Altman, 1968; Gibson, 1987,
Bernstein, 1993; Kovalev, 1994 ir kt.) tyrimai parod¢, kad jmoniy bankrota galima
prognozuoti remiantis finansiniy ataskaity duomenimis ir apskai¢iuotais santykiniais
rodikliais. Tarp autoriy, nagrinéjusiy bankroto prognozavimo modelius vieningos
nuomongs dél naudojamy pagrindiniy rodikliy skai¢iaus néra.

Praktika parodé, kad i§ vieno ar dviejy rodikliy apie jmonés bankroto tikimybe
spresti negalima, nes neretai vieni rodikliai biina pasieke kriting bukle, kiti — visiSkai
geri. (Kovaliov, 1994). Turint finansinés ataskaitos duomenis, svarbu pasirinkti
tinkamiausig bankroto prognozavimo modelj. Didziausig teoring ir prakting reikSme
turi Altman modelis (Altman, 1968). Pirmojo Altman modelio tinkamuma Lietuvos
Tvaronaviciené, 2001; Purlys, 2001; Bivainis, 2003). Ivairiy sri¢iy mokslininkai
seniai ieSkojo ir tebeieSko integralinio rodiklio, kuris leisty patikimai ir laiku
identifikuoti finansines problemas (Lebedzinskaité, 2007). Modeliai, apimantys keliy
santykiniy rodikliy skai¢iavimus padeda numatyti bankroto tikimybe 50-90 proc.
tikslumu (Altman, 1968). Taciau, taikant juos, labai svarbu, kad finansinés ataskaitos
duomenys bty teisingi. J. Mackevicius ir A. Raksteliené (2005) iStyre visy trijy



Altman modeliy taikymo Lietuvos jmoniy bankrotui prognozuoti galimybes nustaté,
kad vieng 1§ jy galima taikyti jmonéms, kuriy akcijos vertybiniy popieriy birzoje
nekotiruojamos. Remiantis mokslinés literatiiros studijomis, tikiy, uzsiimanéiy zemeés
tkio veikla, bankroto tikimybés vertinimui sitiloma taikyti Altman modelj, skirtg
jmonéms, kuriy akcijos vertybiniy popieriy birZoje yra nekotiruojamos:

Z=0,717 X;+ 0,847 X, + 3,107 X3+ 0,420 X, + 0,995 X5

Cia: X; — apyvartinis kapitalas/turtas; X, — pardavimy pajamos/turtas; Xz —
pelnas/turtas; X, — nuosavas kapitalas/jsipareigojimai; Xs— grynasis (nepaskirstytas)
pelnas/turtas.

Bankroto (nemokumo) tikimybé¢ labai didel¢, jeigu Z reikSmé yra maziau nei
1,23, jei Z reikSmé svyruoja tarp 1,23 ir 2,90 bankrotas jmanomas ir jei yra daugiau
nei 2,90 — bankroto tikimybé labai maza.

Bankroto prognozavimo analizé atlikta, remiantis javy, rapsy tikio finansiniais
duomenimis (4 lent.). ApskaiCiuotos koeficiento Z reikSmés rodo, kad Siam tkiui
bankroto tikimybé dar negresia, tafiau jmanoma. Didelj lyginamajj svorij,
apskaiciuojant Z koeficientg turi finansinio stabilumo rodiklis, t.y. nuosavo kapitalo ir
visy jsipareigojimy santykis (Xj). Sumazejes 2008 m., palyginti su 2007 m.,
finansinio stabilumo rodiklis (X4) rodo, kad modernizuojant tikj didéjo ilgalaikis
turtas skolintu kapitalu. Dél mazesniy kainy gridams ir padidéjusiy gamybos islaidy
2008 m. javy, rapsy pagrindinés veiklos pelnas (be subsidijy) sumazejo apie 42 proc.
ir turéjo jtakos X, Xj ir Xs koeficienty sumazéjimui. Javy, rapsy tikiams pagal Z
reikSme bankroto tikimybé yra jmanoma. Tod¢l Sios specializacijos tkiai turéty
daugiau démesio skirti turimo kapitalo efektyviam panaudojimui, taip pat siekti
didesnio augaly derlingumo, ieskoti galimybiy gamybos iS§laidoms mazinti.
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Pav. Bankroto tikimybés koeficientas (Z) javy, rapsy tikiy ES Salyse, 2007 .
(Europos..., 2009)

Javy, rapsy tkiy bankroto tikimybés palyginimas su kitomis ES Salimis rodo,
kad auksta gamybos lygj pasiekusiy $aliy (Danijos, Svedijos, Pranciizijos, Airijos,
Suomijos) tikiams gresia didesn¢ tikimybé patirti bankrota (Pav.). Tai budinga toms
Salims, kuriy didelé dalis turto suformuota 1§ skolinto kapitalo.



ApskaicCiuoti javy, rapsy tkio santykiniai rodikliai pagal siiilomg finansiniy
santykiniy rodikliy grupavimo sistemg rodo, kad 2008 m., palyginti su 2007 m., visi
pelningumo rodikliai sumazéjo (4 lent.). Tai Iémé dideli pagrindinés veiklos pelno be
subsidijy skirtumai, kurio nepadengé ir 36 proc. padid€jusios dotacijos 1 ha,
susijusios su pajamomis. Turto graZos rodiklis (didesnis nei 10 proc.) apibiidina
sugeb¢jimg efektyviai naudoti turimg turtg. Taciau apyvartumo koeficientas mazesnis
uz 1 rodo, kad savo ilgalaikj turta panaudoja nepakankamai efektyviai, nes $io
rodiklio kitimo palankios ribos yra nuo 1 iki 1,5 (Kalinauskas, 2008). Siekdami
didesnio turimo ilgalaikio turto efektyvumo, iikiai turéty didinti pardavimus. Sis
rodiklis zemés iikio bendrovése, palyginti su tikininky tkiais, yra apie du kartus
didesnis. Viso turto apyvartumo rodiklis taip pat yra zemas. Bendrasis trumpalaikio
mokumo koeficientas 2007-2008 m. buvo aukstas, nes tkis neturéjo problemy
padengiant trumpalaikius jsipareigojimus. Taciau 2008 m. $is koeficientas sumazéjo,
nes tkis daugiau émé trumpalaikiy paskoly. Pagal bendros skolos rodiklj galima
spresti kiek tikio turto finansuojama skolintomis 1éSomis ir parodo kokj gamybos
padidéjimg tkis gali finansuoti skolindamasis. Javy, rapsy iikio isiskolinimo
koeficientas nesieke 0,30 ir tai rodo, kad tikio finansin¢ biiklé yra gera, nes nuosavas
kapitalas yra didesnis uz jsipareigojimus.

Apskaiciuoty santykiniy rodikliy reik§mes visiskai patvirtina Altman modelio
rezultatai (4 lent.).

4 lentelé. Javy, rapsy tikio finansiniai santykiniai rodikliai ir bankroto
tikimybés koeficientas 2007-2008 m.

N Metai Pokytis

Rodiklial 2007 | 2008 | +- | proc.
BALANSO DUOMENYS
TURTAS:
llgalaikis materialusis turtas 246727 | 303026 | 56299 | 22,82
Trumpalaikis turtas 166920 | 193252 | 26332 | 15,78
Turtas 18 viso 413647 | 496278 | 82631 19,98
NUOSAVAS KAPITALAS IR ISIPAREIGOJIMALI:
D. Nuosavas kapitalas 319817 | 365279 | 45462 | 14,22
E. Dotacijos ir subsidijos 6892 | 25313 | 18421 | 267,28
F. Mokétinos sumos ir jsipareigojimai 03830 | 130999 | 37169 | 39,61

I. Po vieneriy mety mokétinos sumos ir ilgalaikiai

isipareigojimai 51093 | 67997 | 16904 | 33,08

I.1. Paskolos (ilgalaikés) 13685 | 18606 | 4921,8 | 35,97
II. Per vienerius metus mokétinos sumos ir trumpalaikiai

isiparcigojimai 42737 | 63002 | 20265 | 47,42
I1.2. Paskolos (trumpalaikeés) 42737 | 63002 | 20265 | 47,42
NUOSAVO KAPITALO IR ISIPAREIGOJIMU IS

VISO 413647 | 496278 | 1174 0,54

PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITOS DUOMENYS,




N Metai Pokytis

Rodikliai 2007 | 2008 | +- r oroc.
litais
I. Pardavimo pajamos 152055 | 177843 | 25788 | 16,96
V1. Bendroji produkcija 164760 | 177715 | 12955 7,86
X. ng.r‘indinés (tipinés) veiklos pelnas (nuostoliai) be 50343 | 29409 | -20934 | -41.58
subsidijy ’
XI. Dotacijos susijusios su pajamomis 60104 | 81794 | 21690 | 36,09
XII.Finansinés ir investicinés veiklos pelnas (nuostoliai) 13254 | 17182 3928 29,64
XIV. Pelnas (nuostoliai) pries apmokestinimg 110447 | 111203 756 0,68
XVI. Grynasis pelnas (nhuostoliai) 66898 | 63107 | -3791 | -5,67
APSKAICIUOTIEJI RODIKLIAI
Pelningumo (veiklos rezultaty) rodikliai: X X
Bendrasis pardavimy pelningumas 0,73 0,63 X X
Grynasis pardavimy pelningumas 0,44 0,35 X X
Turto pelningumas 0,16 0,13 X X
Nuosavo kapitalo pelningumas (grynasis pelnas/nuosavas
kapitalas P P ) oy P 021 017 X X
Investuoto kapitalo pelningumas (grynasis
pelnas/investlfotas kgpitalags oy 018 015 X X
Turto panaudojimo efektyvumo rodikliai: X X
Ilgalaikio materialiojo turto grazos koeficientas 0,67 0,59 X X
Turto apyvartumas 0,37 0,36 X X
Grynojo turto apyvartumas 0,41 0,41 X X
Apyvartinio kapitalo apyvartumas (pardavimo pajamos/
apF;X/\grtinis kap?talas) P ® i 1,22 1,37 X X
Isipareigojimy arba jsiskolinimo rodikliai X X
Isiskolinimo koeficientas 0,23 0,26 X X
Skolos- nuosavybés santykis (skola/nuosavas kapitalas) 0,18 0,22 X X
E()egf(?é?zﬁ;;umpalalklo mokumo (likvidumo) 3,91 6,47 " X
Sko_los-panaudoto kapitalo santykis (skola/panaudotas 0,15 0,18 " X
kapitalas)
Paltikany padengimo koeficientas 8,33 6,47 X X
Bankroto tikimybés koeficientas Z 2,95 2,49 X X
Xy apyvartinis kapitalas/turtas 0,300 | 0,262 X X
Xz pardavimo pajamos/turtas 0,368 | 0,358 X X
X3 pelnas iki apmokestinimo/turtas 0,267 | 0,224 X X
X4 nuosavas kapitalas/jsipareigojimai 3,408 2,788 X X
Xs grynasis pelnas/turtas 0,162 | 0,127 X X

Atlikto tyrimo rezultatai rodo, kad Altman modelj galima taikyti Lietuvos tkiy
bankroto prognozavimui.



Isvados

1. Ukio nemokumo pradinius poZymius ir jo grésme galima pastebéti
analizuojant finansiniy ataskaity duomenis, rodikliy dinamikg ir skai¢iuojant
pelningumo, mokumo, finansinio stabilumo, jsiskolinimo bei turto panaudojimo
efektyvumo finansinius santykinius rodiklius.

2. Vidinei finansinei analizei, kai jos pagrindinis uzdavinys suteikti
informacija tkio vadovui ir jo darbuotojams, kuria remiantis galima biity numatyti
perspektyvas ir daryti racionalius tikio valdymo sprendimus, sitilome tikiy finansinés
biiklés vertinimui naudoti dvi pagrindines rodikliy grupes: tikio finansinés biiklés
vertinimo finansinius santykinius rodiklius ir tkio veiklos rezultaty vertinimo
finansinius santykinius rodiklius.

3. Ne visy santykiniy finansiniy rodikliy apskai¢iavimui pakanka tkio
finansiniy ataskaity duomeny. Biity tikslinga tkio balanse informacijg apie biologinj
turtg atskleisti analogiSkai kaip zemés Uikio jmoniy pavyzdiniame balanse, atskirai
nurodant daugiameciy sodiniy, produktyviyjy ir darbiniy gyvuliy, auginamy bei
penimy gyvuliy ir kity gyviiny bei paséliy sumas.

4. Ukio santykiniy finansiniy rodikliy apskai¢iavimui naudojamy duomeny
1Sdestymas finansinése ataskaitose skiriasi nuo analogisky duomeny i8déstymo kity
verslo rusiy subjekty sudaromose finansinése ataskaitose. Skaiciuojant tikiy rodiklius,
kuriy apskai¢iavimui naudojami pardavimo pajamy duomenys, sitlome pridéti
dotacijy, susijusiy su pajamomis sumas, pateiktas pelno (nuostoliy) ataskaitos XI
eiluteje.

5. Atlikto tyrimo rezultatai parode¢, kad, siekiant laiku pastebéti Zzemes tkio
verslo rizikg, taikytinas Altman modelis, skirtas jmonéms, kuriy akcijos néra
kotiruojamos vertybiniy popieriy birzoje. Kiekvienas modelio struktiiros rodiklis tam
tikru aspektu apibiidina tkio bikle ir gali parodyti tkinés veiklos sutrikimus.
Atsizvelgiant j tai, kad Zemés tkio verslui buidingas ilgas produkty gamybos ciklas,
didelé klimato jtaka gamybos rezultatams ir létas apyvartumas gali turéti jtakos
atskiroms modelio sudedamosioms dalims, todél Altman modelio taikymas Zemés
tikio verslui prognozuoti turéty biiti naujy tyrimy objektu.
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FARMERS FARMS BUSINESS STABILITY ASSESSMENT USING FINANCIAL
ANALYSIS OF COMPARATIVE INDICATORS
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Agricultural business, farming in a market conditions, is becoming increasingly complex
and impossible without the financial analysis of the activity. To remain competitive in the market
conditions, to find precise and to the extent possible optimal management decisions it is only
possible on financial analysis basis. The article analyzes the significance of comparative financial
indicators necessity and their calculation in the farms with a special focus on the grouping of these
indicators. There were two main fields excluded for the analysis of agricultural actors (farms)
activities — evaluation of financial conditions and evaluation of activity results. On the basis of
estimated comparative financial indicators, the Altman model has been used to predict probability of
farm bankruptcy. The results of research carried out (after identification of the comparative
financial indicators and farm bankruptcy probability estimation model application for the specialist
cereals, oilseed and protein crops farms) allow to concede that the vast majority of the comparative
financial indicators and business risk probability can be calculated on the basis of farm financial
reports, but in some case it is necessity of additional accountancy data for evaluation of some
comparative indicators.

Key words: Altman model, agricultural activity, comparative financial indicators, financial
and business analysis, farm bankruptcy.



