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KAPITALO EFEKTYVUMAS IR
ILGALAIKIO TURTO AMORTIZACIJA
PRIVATIZUOTOSE IR VALSTYBINESE IMONESE

BRONISLAVA BARZDENYTE

Akivaizdus privatizavimo bruozas, konkretus daZnos akcinés bendrovés
(AB) veikloje ir visuotinis remiantis statistiniais rodikliais, yra nenoras in-
deksuoti ilgalaikio materialaus turto verte. Sio rei$kinio prieZastys ir pada-
riniai galbiit yra didesni ir jdomesni, motyvai painesni ir labiau pretenzingi
nei gali jsivaizduoti paprastas pilietis. Tai ne vien turto persiskirstymas vi-
suomenés sluoksniams ir atskiriems individams “kapitalistams”. Juk ne be
pagrindo ir ne vien marksistai ekonomines krizes sieja su pagrindinio kapi-
talo reprodukcija, investicijy pokyciais.

Panagrinékime privatizavimo poveikj Siandieninés ekonominés veiklos
rodikliams, kartu pabandykime atsakyti, ar privatizavimas suteiké galimy-
biy padidinti turto panaudojimo efektyvuma, t. y. pasiekti ta tiksla, dél ku-
rio ir sumanytas privatizavimas.

Ivykusio privatizavimo mastas gana didelis. 1994 m. pabaigoje 31,2 proc.,
1992 m. viduryje jau 41,7 proc. Lietuvos nefinansiniy ne zemes iikio jmoniy
nuosavo kapitalo jau buvo privatus. Akcinés bendrovés statusa turinios
jmonés disponavo atitinkamai 33,5 proc. ir 43,7 proc. visy §iy organizacijy
kapitalo (apskaiCiuota autorés, remiantis {2] ir {3] duomenimis). Turint ome-
nyje, kad 1994 m. akciniy bendroviy ilgalaikis materialus turtas indeksuo-
tas vidutini§kai 1,87 karto maZesniu koeficientu negu valstybiniy jmoniy
(VI) turtas, tikroji §ios proporcijos reik§mé yra gerokai didesné AB naudai.
Pagal Valstybinio turto pirminio privatizavimo jstatymg, privatizuota
32,7 proc. viso privatizuotino turto arba 23,8 proc. viso valstybinio turto
(1995 m. lapkricio 20 d. biiklé). Pirmasis privatizavimo etapas baigtas, dau-
gelis jimoniy jau 2-3 metus dirbo dominuojant privaciam kapitalui. Kokj tai
turéjo poveikj darbo rezultatams, ar AB veikla efektyvesné nei V] veikla?
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Statistiniai duomenys rodo, kad VI 1995 m. likvidumo ir finansinés rizi-
kos rodikliai yra geresni nei atitinkami AB rodikliai [3]. Efektyvumo rodikliy
santykis per 1991-1995 m. laikotarpj klostesi jvairiai (1 lentelé). Tam tikry
efektyvumo rodikliy dinamika ir santykis skirtingas. Rentabilumas - pelno ir
imonés kapitalo santykis — AB per visg laikotarpj buvo gerokai didesnis nei
VI. Manytina, kad ¢ia reikSminga jtaka turéjo ir tas faktas, kad privatizuojant
valstybines jmones didesn¢ paklausa turéjo maziau kapitalui imlios jmonés.
Kitas efektyvumo rodiklis — veiklos pelno norma, kaip veiklos pelno ir veiklos
pajamy santykis, — nerodo tokio didelio privataus kapitalo jmoniy prana$u-
mo. 1992 ir 1993 m. imant visg Lietuvos iikj §is rodiklis buvo didesnis valstybi-
nése jmonése. Taciau i§ bendro vertinimo reikéty ifskirti transporto ir sandé-
liavimo veikla. Cia visi V] veiklos efektyvumo rodikliai per visa laikotarpj
buvo geresni nei AB, ir Zymiai geresni negu kity veiklos riidiy. Sio reiskinio
prieZastys yra kitos ir suprantamos, nesietinos su privatizavimu.

Vertinant $iy dviejy ridiy jmoniy veiklos efektyvuma privalu iSskirti
1994 m. rodiklius. Formaliai galima konstatuoti didelj privataus kapitalo
subjekty veiklos efektyvumo pranasuma, palyginti su V] veikla, kadangi jy
rentabilumo rodikliai kelis kartus didesni. Taciau norétume pastebéti, kad
AB veiklos 1994 ir 1995 m. efektyvumo rodikliai yra padidinti tiek absoliu-
Cia iSraiska, tiek lyginant su V] rodikliais.

Situacija, kai ekonominio efektyvumo rodikliai nerodo tikros padéties,
pati savaime yra blogybé. Bet dar didesné blogybé yra tai, kad “sugadintas
termometras” dezinformuoja ekonominés politikos formuotojus. Realiai vyks-
tan¢iy procesy ekonominiai padariniai jau pasireiSkia ir greitai didziule jéga
uZgrius Lietuvos iikj. Cia turimi omenyje amortizacinés politikos padariniai.

Vienas i§ kapitalo apskaitos ir amortizaciniy priskaitymy netvarkos signa-
Iy yra alogifka ilgalaikio materialaus turto susidévéjimo dinamika. Lietuvos
pramonés pagrindiniy gamybiniy fondy susidévéjimas nuolatos didéjo. Per
pastaruosius penkiolika mety jy susidévéjimas sudaré: 1980 m. — 33,8 proc.,

1985 m. - 41,4 proc., 1990 m. - 43,3 proc. [5, p. 137]. Vadinasi, susidévéjimas
kasmet didéjo beveik po vieng procentinj punkta. Tai vyko, nors buvo atiduo-
ti eksploatuoti tokie stambils objektai, kaip antai: MaZeikiy naftos perdirbi-
mo jmoné ir Ignalinos atominé elektriné, Zenkliai sumazine susidévéjimo ko-
eficients atitinkamose Sakose. Todél jy susidévéjimo sumazéjima 1991 m. iki
24,4 proc. [5, p. 137 ir tolesnj maZéjima kai kuriose veiklos riiSyse (statyba,
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. s . : . Veiklos pelno norma (veiklos pelno ir veiklos
Veiklos riis l:}: Pelno ir jmonés kapitalo santykis (%) pajamy santykis E’/j)

ridis | 1991m. | 1992 m. [ 1993 m. | 1994 m. | 1995m. | 1991 m. | 1992 m. | 1993 m. | 1994 m. | 1995 m.
] V] 20,5 68,8 51 3,9 22 185 16,8 12,8 3,7 23
I3 viso AB 252 1067 757 164|123 582) 151 12,0 6,6 4,7
Kasybos pramoné ir VI - 396 632 2,7 8,6 - 28,4 171 3,7 5,6
karjery eksploatavimas AB - 14,1 68,2 45,5 40,3 - 26,6 279 29,4 31,5
] - ] V] 20,3 935 327 X X 28,9 25,9 11,0 38 14
Apdirbamoji pramoné AB | 1354|760 8S 6.4 | 293 169 69 58
Elektros, dujq ir VI - 21,7 20.6 X X - 3,0 5,0 X X
vandens tiekimas AB - -| 1638] 162 84 - - 130 0,3 23
VI 11,6 253 208 2,3 0,7 13,8 13,1 10,4 8,3 3,1
Statyba AB | 1270] 1486 96| 249 U 15| 138 120 68
Didmeniné ir Vi 247 1121 14,0 x x 13,1 94 1,0 18 0,1
maZmeniné prekyba AB - 695| 539| 203 23,1 - 68 43 34 2,7
:I,'mpo-‘nm ir Vi 23,9 9281 2073] 508 12,7 7,7 22,5 35,1 23,1 11,7
|/sanidéliavimas AB - 923 802| 222 19,8 - 20,5 9,9 9,7 8,0




prekyba, transportas) kitais metais galima paaiSkinti kaip 1991 m. pradétos ir
toliau tgstos amortizacinés ir “prichvatizacijos” politikos padarinj. Apskai-
Ciuoti ilgalaikio materialaus turto susidévéjimo koeficientai 1991-1995 m. pagal
veiklos ir jmoniy riiSis pateikti 2 lenteléje.

1994 m. indeksavus ilgalaikj turta ir papildomai padidinus pagrindiniy
priemoniy susidévéjima, ilgalaikio materialaus turto susidévejimo koeficiento
reikmé pramonéje padidéjo iki 37,4 proc. Taigi turto susidévejimo ir kapi-
talo apimties rodikliy reikSmé pasislinko link realaus dydZio, nors vis dar
lieka gerokai uZ jj maZesné. Tadiau realios léSos Siam turtui atkurti nesusi-
formavo dél trijy pagrindiniy pricZasciy.

2 lentelé. Ilgalaikio materialaus turto susidévéjimas*

Ilgalaikio materialaus turto susidévéjimo ir jo jsigijimo

Veiklos risis Ir:ﬁ(;?;“ vertés santykis mety pabaigoje (%)
1990 m. | 1991 m. {1992 m.| 1993 m. { 1994 m. | 1995 m.

I viso 38,5 22,8 22,0 19,9 35,1 37,2

22,65 20,0 33,9 32,7
Kasybos pramone ir 240 | 243 | 314 | 328
karjery
eksploatavimas 274 | 262 | 307 | 318
Apdirbamoji 41,7 23,6 24,9 24,7 378 41,5
pramoné 24,8 22,8 371 37,6

193 20,2 35,1 37,2
- - 28,2 23,2 37,0
22,7 20,0 13,8 28,9 30,3
25,0 24,2 35,9 373
33,6 18,0 19,0 14,7 28,6 31,9
14,5 10,5 21,9 20,6
44,5 30,0 23,2 171 373 384
30,0 22,2 29,1 30,3
30,5 20,5 17,8 16,3 36,7 377
22,2 9,2 10,9 6,0

Elektros, dujy ir
vandens tiekimas

Statyba

Didmeniné ir
mazmeniné prekyba

Transportas ir

dali

mas

PaStas ir ry§iai

BlS|BS|ES|B|S|BS|BlS| 8|S (B)s

* Lenteléje pateikiami 1991-1995 m. koeficientai apskaiiuoti atitinkamy duo-
meny mety pabaigoje, 0 1990 m. — 1991 mety pradZios duomeny pagrindu. Naudo-
tasi Siais Saltiniais: Imoniy finansiniai rodikliai 1993 metais. V., 1994; [moniy finan-
siniai rodikliai 1994 metais. V., 1995; Imoniy finansiniai rodikliai 1995 metais. V.,
1996; Lietuvos Respublikos fikio 1991 m. finansiniai rodikliai. V., 1992; Lietuvos
Respublikos @kio 1992 m. finansiniai rodikliai. V,, 1993.
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Pirma dél nepakankamo ilgalaikio turto indeksavimo. Prisiminkime, kad
1991 m. kainos padidéjo 4,8 karto, o pagrindinijy priemoniy verté indek-
suota, taigi ir amortizaciniy atskaitymy priskaitymas padidintas 2,2 koefi-
cientu tik antrojoje mety puséje. 1992 m. kainos padidéjo 12,6 karto, o vi-
dutinis pagrindiniy priemoniy indeksavimo 1992 m. geguZés 1 d. biiklei ko-
ficientas sudare 4,47 karto. Tuo tarpu amortizacija antrame ketvirtyje buvo
skaiciuojama nuo neindeksuotos pagrindiniy priemoniy vertés. Trediasis il-
galaikio materialaus turto vertés indeksavimas uZdelstas iki 1994 m. balan-
dZio 1 d., vidutinis indeksavimo koeficientas sudaré 6,6. 1994 m. pabaigoje
ilgalaikis materialus turtas indeksuotas vidutiniSkai 64,9 karto, palyginti su
1990 m. (2,2 karto — 1991 m., 4,47 karto — 1992 m., 6,6 karto — 1994 m.), o
kainos per ta patj laikotarpj padidéjo daugiau nei 255 kartus.

Antra, Lietuvos akcinés bendroveés, kitaip nei jprasta rinkos 3aliy jmo-
nése, neskubejo maksimaliai pasinaudoti valstybés leista ir netgi rekomen-
duojama galimybe padidinti amortizacinius atskaitymus. Ilgalaikio mate-
rialaus turto indeksavimas pagal 1994 m. balandzZio 1 d. ir pagal 1995 m.
gruodzio 31 d. bukle buvo privalomas tik valstybinéms jmonéms ir valstybi-
néms akcinéms jmonéms, o kity nuosavybés formy jmonés neprivaléjo, ta-
¢iau galéjo indeksuoti ir kitais koeficientais, bet ne didesniais negu nurody-
ta Vyriausybés nutarime. Taciau AB vengima indeksuoti rodo vidutinis in-
deksavimo koeficientas. V] jis sudaro 8,28, o AB - tik 4,43 (3 lentel¢). Su-
prantama, §iy koeficienty skirtumui turi jtakos struktiiriniai veiksniai, ta-
¢iau bet kuriuo atveju atotriikis akivaizdus.

Trecia, VI amortizaciniy atskaitymy, tenkanciy jmoniy gamybos kastams,
jvertinimas dar labiau atitriikko nuo realaus dydzio nei ilgalaikio materialaus
turto jvertinimas, kadangi remiantis Vyriausybés 1994 m. kovo 28 d. nutari-
mu Nr. 206 valstybinéms ir valstybinéms akcinéms jmonéms suteikta teisé
1994-1996 m. maZinti susidévéjimui (amortizacijai) numatytas sumas iki
1993 m. apskaifinoty sumy dydZzio. Sprendziant i§ amortizaciniy atskaitymy
ir ilgalaikio materialaus turto santykio (3 lentelé), V] tuo pasinaudojo.

Kitas neigiamas ilgalaikio turto nepakankamo indeksavimo padarinys
yra tai, kad didinant kapitala i§ papildomy jnaSy neteisingai pasiskirsto ka-
pitalas tarp akcininky ir su tuo susijusios jy teisés. Tai atskira tema ir §iame
straipsnyje ji neplétojama.
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Amartizaciniy atskaitymy ir ilgalaikio materialaus

Ilgalaikio materialaus turto indeksavimo

Veiklos riisis I':;g?sm turto vertés santykis mety pabaigoje (%) vidutiniai koeficientai (kartais)
1991m. | 1992m. | 1993m. [ 1994m. [ 1995m. | 1992m. | 1994m. 1995 m.
1 viso VI 3,1 1,37 3,6 2,6 2,9 4,47 8,28 1,4
AB 3,1 51 4,4 4,5 4,47 4,43 12
Kasybos pramoné ir vl 35 4,4 1,9 2,1 4,37 9,43 1,27
karjery eksploatavimas AB 31 52 21 2,0 - 4,4 1,2
i B . V] 3,6 1,7 4,7 15 4,0 4,67 6,8 1,29
Apdirbamoji pramoné AB 30 54 43 45 4,56 5,2 1,23
Elektros, dujy ir vandens V1 0,77 2,8 1,9 2,4 4,74 10,0 1,46
tiekimas AB - 33 10,0 2,1 - 24 1,0
Statyba Vi 35 14 1,9 64 55 5,0 12,0 1,48
AB 5,1 6,1 4,9 51 42 4,06 1,18
Didmeniné ir maz Vi 29 2,1 27 26 35 4,6 59 1,32
|prekyba AB 2,9 3,0 3,8 42 4,5 2,9 1,15
Transportas’ ir V1 44 1,35 39 42 4,0 4,68 6,3 137
sandsliavimas; AB 2,2 8,0 57 69 4,34 2,7 1,11
| i . VI 2,9 1,07 3,5 34 33 4,75 7,7 1,45
i i AB 11,1 7,4 7,1 3,3 4,0 1,06 1,02




Dél to, kad ilgalaikis materialus turtas neindeksuotas reikiamu dydziu ir
suteikta teisé V] maZinti amortizacinius atskaitymus, jmoniy efektyvumo
rodikliai, parodomi statistikos biuletenyje (pateikiami 1 lenteléje), yra pa-
didinti. Tikrieji rodikliai turéty biiti kitokie:

o veiklos pelno norma — mazesné, kadangi pelnas padidintas amortizaci-
niy atskaitymy saskaita;

e kapitalo rentabilumo rodiklis — gerokai mazesnis, kadangi ataskaitose
pelnas padidintas amortizaciniy atskaitymy saskaita ir kapitalas sumaZintas
dél nepakankamo jo indeksavimo.

Efektyvumo rodikliai yra padidinti visoms, t. y. abiejy nuosavybés formy
jmonéms. Taciau AB rodikliai yra padidinti daugiau nei atitinkami VT ro-
dikliai. Tokio teiginio argumentai:

» daug maZesnis AB nei V] 1994 m. ilgalaikio materialaus turto indeksa-
vimo koeficientas. Visos Lietuvos AB jis maZesnis 1,87 karto, pramonés AB
—1,31 karto, statybos - 3 kartus, didmeninés ir maZmeninés prekybos AB —
du kartus, transporto ir sandéliavimo — 2,33 karto. MaZesnis jis ir indeksa-
vus materialy turta pagal 1995 m. gruodzio 31 d. bukle (3 lentelé);

e daug maZesné amortizaciniy atskaitymy dalis sanaudy struktiiroje.
Visy Lietuvos AB 1994 m. ji sudaré 2,4 proc., V] - 5 proc. 1995 m. atitin-
kamai 6,4 proc. it 2,3 proc. Panasios proporcijos ir pagal veiklos riisis (4 len-
telé).

I8 stambesniy ekonominés veiklos risiy didZiausias kapitalo rentabilu-
mo skirtumas statybos AB ir V]. 1994 m. rentabilumas buvo atitinkamai
59,6 proc. ir 2,3 proc., 1995 m. — 24,9 proc. ir 0,7 proc. (1 lentele). Tadiau
Sioje Sakoje didZiausias ir ilgalaikio materialaus turto indeksavimo viduti-
niy koeficienty skirtumas: VI ilgalaikis turtas 1994 m. indeksuotas koefi-
cientu 12, AB - tik 4,06 (3 lentel€). Biitent tai lemia ir amortizaciniy atskai-
tymy dalies sanaudy struktiiroje skirtuma ir rentabilumo rodikliy skirtuma.

Sunku biity tiksliai nustatyti, kokia turéty biiti amortizaciniy atskaitymy
dalis veiklos sanaudy struktiiroje, taCiau turint omenyje esamg gamybiniy
pajégumy panaudojimo lygj ir anks¢iau buvusig sanaudy struktiirg, turto
indeksavimo ir kainy indeksy skirtuma, pagrindinio kapitalo suvartojimo
dalj BVP, manytina, kad ji turéty biiti ne maziau kaip tris kartus didesné. O
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tai, kad veiklos pelnas, netgi, kaip konstatuota, padidintas amortizaciniy
priskaitymy saskaita, tik 1,68 karto didesnis uZ priskaiCiuota amortizacijos
suma, rodo, kad Lietuvos ekonomika apskritai “pravalgo” savo kapitala.

4 lentelé. Amortizaciniy atskaitymy dalis gamybes iSlaidose Lictuvos imonése (%)

Veiklos risis I'::’g’:s"* 1990 m. {1991 m. {1992 m. | 1993 m. | 1994 m. {1995 m.

Vi - 32 0,6 0,8 50 6,4
18 viso

AB 0,9 0,6 0,6 24 23
Kasybos pramoné ir V1 - - 43 1,2 45 6,1
karjery eksploatavimas AB - - 94 1,6 3,6 4,3

Vi 10 3,0 0,7 a9 4,6 52
Apdirbamoji pramoné

AB 1,3 1,0 0,8 37 37
Elektros, dujy ir vandens | vyp | 345 671 03] 07 40| 63
tiekimas (19901991 m. —
elektroenergetika) AB - - 0,3 2,7 2,1

- 35 1,3 1,2 6,1 57

Statyba i

AB - 05 1,2 08 22 2,6
Didmeniné ir VI - 24 0,1 0,1 1,0 1,5
maZmeniné prekyba AB - 0,3 0,2 02 0,7 0,7
Transportas ir VI - 71 1,1 1,5 8,9 12,2
sandéliavimas AB - 0,8 16 2,4 52 54

- 11,9 3,0 3,2 13,1 11,0

PasStas ir rySiai !

AB - 11,7 12,5 45 49 54

Saltiniai: Lietuvos statistikos metrastis, 1990 metai. V., 1991. P. 141; Lietuvos
statistikos metrastis, 1991 metai. V,, 1992, P. 139; Lietuvos Respublikos iikio 1991 m.
finansiniai rodikliai. V., 1992; Lietuvos Respublikos iikio 1992 m. finansiniai rodik-
liai. V., 1993; Imoniy finansiniai rodikliai 1993 metais. V., 1994. P. 49, 69; [moniy
finansiniai rodikliai 1994 metais. V., 1995. P. 49, 69; Imoniy finansiniai rodikliai 1995
metais. V., 1996. P. 46, 64.

Prisimintina, kad iki 3iol tebesitgsianti apyvartinio kapitalo tritkumo pro-
blema iSkilo 1991 m. Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos
Vyriausybés Siuo klausimu yra konstataves, kad 1991 m. galiojusi kasty skai-
Ciavimo metodika, kai gamybos kaStuose materialinés sanaudos buvo ap-
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skaitomos ankstesne, t. y. gerokai Zemesne, jy jsigijimo kaina, salygojo, kad
tariama ekonomija nepagrijstai padidino pelna, i§ kurio savo ruoztu buvo
daromi atskaitymai j biudZeta, nemazai skirta premijoms, dividendams ir
kt. iSmokeéti. AnalogiSkai galima tvirtinti, kad ilgalaikio materialaus turto
nepakankamo indeksavimo politika ir to salygojama amortizacijos atskaity-
my sumazinimo praktika yra antrosios bangos — pagrindinio kapitalo triku-
mo - generatoriumi.

Nagrinéjant Taryby Sajungos ekonomikos krizés prieZastis, tarp svar-
biausiy buvo nurodomas nepajégumas finansuoti pakankamus grynus kapi-
talinius jdéjimus ir uZsienio skolos bei jos aptarnavimo iflaidy didéjimas.
Kokia krize sukels Lietuvos ukyje amortizaciné ir investiciné politika, neuz-
tikrinanti netgi paprastos gamybos priemoniy reprodukcijos? Tai jau pa-
grindinio ekonomikos principo — atsiperkamumo - paZeidimas. Suprantant,
kad Zenkliai sumazéjusios gamybos apimtys yra nepakankamos tam, kad
produkcijos ir paslaugy realizavimo pajamos kompensuoty kintamus ir fik-
suotus gamybos kastus, ir sutinkant, kad kai kuriy gamybos priemoniy pa-
naudojimas gamyboje naujomis produkcijos realizavimo salygomis yra pro-
blemiskas, vis délto nereikéty taikstytis su tuo, kad tikroji padétis priden-
giama dirbtinai pagerinty rodikliy skraiste ir kartu sukuriamos prielaidos
turtui i§Svaistyti.

Tai, j ka straipsnyje bandyta atkreipti démesj, galima reziumuoti Sitaip:

1. Statistiniai duomenys rodo, kad akcinés bendrovés dirba su didesne
rizika, bet efektyviau nei valstybinés jmones. Didesnio darbo efektyvumo
priezastys jvairios, taciau kai kurios jy yra objektyvios, ne nuo jmonés pa-
stangy priklausancios, t.y. struktiirinio pobuidzio. Taciau tikrasis efektyvu-
mo skirtumas néra toks didelis.

2. Gamybos efektyvumo rodikliai yra padidinti. Pelnas padidintas amor-
tizaciniy atskaitymy saskaita, kapitalo rentabilumo rodikliai — padidinto pel-
no ir sumazinto kapitalo saskaita. Sie rodikliai akcinése bendrovése yra pa-
didinti daugiau negu VI, ypa€ 1994 ir 1995 metais.

3. Su privatizavimu glaudziai susijusi ir nesavalaikio ir nepakankamo ilga-
laikio materialaus turto indeksavimo problema. Dél nepakankamo indeksa-
vimo ir amortizacinés politikos neuZtikrinamas I€5y kaupimas ilgalaikio turto
susidévéjimui padengti. Dalis Siam tikslui skirtiny léSy sunaudojama einama-
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jam vartojimui tick per biudZeta pelno mokescio forma, tiek premijy, divi-
dendy ar kitokiy iSmoky forma. Dabartinio pageréjimo iliuzija kuriama in-
vesticinés krizés giléjimo saskaita. Tikrosioms proporcijoms atkurti ilgalaikis
materialus turtas turéty biiti indeksuojamas realiu pabrangimo koeficientu.
4. Viena i§ esminiy prieZasciy, dél ko vangiai indeksuojamas ar visai ne-
indeksuojamas ilgalaikis materialus turtas akcinése bendrovése yra nepasi-
baiges teisés valdyti turta koncentravimasis. Bet kuriuo atveju dél to nuken-
téjo ir dar nukentés smulkiis akcininkai, ypa¢ nedirbantys jmonéje. Vienas
i§ valstybés uzdaviniy siekiant apsaugoti smulkiy akcininky interesus turéty
biiti reikalavimas, o ne tik rekomendavimas, indeksuoti akciniy bendroviy
ilgalaikj turta tokia tvarka, kaip tai numatyta valstybinése jmonése.
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LE RENDEMENT DU CAPITAL ET LES PROVISIONS POUR DEPRECIATION DES
ENTREPRISES PRIVATISEES ET PUBLIQUES

Bronislava Barzdenyté

RESUME

Dans cet article ils sont analysés les ratios de taux de marge et de rentabilité des
f:ntrep.nses privatisées et publiques en 1991-1995 et Pinfluence de I'indexation
inssuffisante des actifs immobilisés sur indices de I'activité économique. Sur Ia base
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des données statistiques il a fait voir que le taux de marge d’exploitation et surtout
les ratios de taux de rentabilité économique des societés anonymes sont agrandis
plus que celles des entreprises publiques. Il est montré qu’a cause de I'indexation
inssuffisante des actifs et de la politique d’amortissment, les dotations aux comptes
d’amortissement n’assurent pas de remplacement des actifs immobilisés, qu’ils sont
formées les suppositions pour detournement des biens publics, qu’ils sont infractés
les intérits des actionnaires bailleurs de fonds. Il est constaté qu’il est necessaire
d’indexer obligatoirement les actifs immobilisés des entreprises de tous types sur
Pindice réel.

The Effectiveness of Capital and Depreciation of the Long-Term Assets in Pri-
vatized and Public Enterprises.
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