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Straipsnio tikslas — istirti jmoniy bankroto prognozavimo analizés metodikas, remiantis balanso, pel-
no ir nuostolio bei pinigy srauty ataskaity duomenimis.
Straipsnyje pateikiamos $ios jmoniy bankroto prognozavimo analizés metodikos:
1) finansiniy ataskaity straipsniy pokyéio jmonés finansiniam stabilumui vertinimo; 2) santykiniy
rodikliy sistemos naudojimo; 3) mokumo ir pelningumo rodikliy rysio tyrimo.

Svarbiausios sgvokos: finansinés ataskaitos, bankrotas, rodikliai, mokumas, pelningumas.

ISvystytos rinkos salygomis kiekvienas ver-
slas patiria didesn¢ ar mazesng rizika. Né
viena jmoné néra garantuota, kad jos veikla
visa laika bus tgstina, jos paslaugos nuolat
turés paklausg, o del paklausos svyravimy ne-
reikes keisti veiklos masto, atleisti darbuoto-
ju, daryti papildomy iSlaidy ir pan. Jmoniy
vadovai, siekdami didesnio pelno, imasi rizi-
kingos veiklos, o nenorintys rizikuoti daZniau-
siai merdi arba neiSlaik¢ konkurencijos ban-
krutuoja. Todél jmoniy vadovai turi mokeéti
jvertinti savo verslo rizika, Zinoti jos ribas ir
neperZengti jy, kad nepatirty bankroto.
Ivairis autoriai per visg XX amZiy nagri-
néjo jmoniy bankroto problemas, daré prog-

nozes ir teike sililymus jmoniy vadovams. Ta-
¢iau jmonés bankrutuodavo ir dabar bankru-
tuoja. Galima teigti, kad jmoniy bankrotas ta-
po jprastu rinkos ekonomikos reiskiniu, suke-
lianéiu daug neigiamy padariniy ne tik paciai
jmonei, bet ir valstybei bei visuomenei. Todél
labai svarbu ir toliau nagrinéti jmoniy bankro-
to problema, ieSkoti naujy prognozavimo mc-
tody.

Daugelio autoriy [1, 4, 7, 11, 17, 18 ir kt.]
tyrimai parodé¢, kad bankrotui prognozuoti
efektyvu naudoti finansiniy ataskaity duome-
nis, atitinkamai juos lyginti, interpretuoti, skai-
¢iuoti santykinius rodiklius ir kt.
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Finansiniy ataskaity straipsniy

poky¢iy jmonés finansiniam

stabilumui

Viena i§ paprasciausiy jmoniy bankroto prog-
nozavimo analizés kryp¢iy yra finansiniy ata-
skaity (balanso, pelno ir nuostolio, pinigy

vertinimas

srauty) straipsniy pokyCiy tyrimas. Dideli
svarbiausiy straipsniy pokyciai turi esmine
jtaka jmonés veiklos stabilumui. Finansiniy
ataskaity konkreciy straipsniy pokyciy jtaka
imonés finansiniam stabilumui rodo 1 lente-
lés duomenys.

1 lentelé. Fi 4 kaity straipsniy pokyCiy jtaka | s fii bilt
Finansiniy
ataskaity Straipsniai ir jy pokytis | Straipsniy pokyéio jtaka jmonés finansiniam stabilumui
formos

1 2 3
Balansas Ilgalaikis materialus

turtas:

Ilgalaikio turto
sumazejimas
Ilgalaikio materialaus
turto padidéjimas
Trumpalaikis turtas:
Didelis atsargy kiekio
augimas

Pagamintos produk-
cijos atsargy didé¢jimas

Nebaigtos gamybos

atsargy didéjimas

Gautiny sumy
padidéjimas

Grynujy pinigy
straipsniy surnazéjimas

Kelia grésme jmonés finansiniam stabilumui, jeigu
parduodamas siekiant maZinti finansiniy iStekliy stygiy

Sukelia neigiamy jmonés veiklos poky¢iy, jeigu jsigyjamas tik
siekiant investuoti lé3as

Kelia grésme imonés finansiniam stabilumui, jeigu tai
nesusieta su veiklos plétra bei pageréjusiu Zaliavy ir medziagy
tiekimu arba nepasitikéjimu tiekéjais

Rodo gamybos nesklandumus ir pardavimy sulétejimg bei
galima pardavimy maZéjima, sukeliant] piniginiy iStekliy
trikuma

Rodo gamybos proceso sulétéjima dél gamybiniy techniniy
procesy organizavimo nesklandumy, dél technikos gedimy,
Zemos darbuotojy kvalifikacijos, blogo darbo organizavimo,
sukelian¢io neritminga produkcijos atsargy susikaupima
Rodo jmonés produkcijos pirkéjy nemokuma, bloga debi-
toriy apskaitg ir kontrolg, sumazéjusia atsiskaitymy politikos
kontrolg arba atsiskaitymy politikos pakeitima; prekiy,
parduoty kreditan, padidéjima, jeigu tai nesusij¢ su didesniu
pasitikéjimu pirkéjais ir klientais; slapta tiekéjo ir pirkéjo
sandorj, kuriuo leidZziama perparduoti tiekéjo produkcija
neatsiskaiius uZ ja, o véliau pasidalyti gauta pelna

Staigus pinigy sumaZéjimas saskaitose gali iudyti produkcijos
arba paslaugy sumazéjima; pirkéjy jsipareigojimy nevykdyma,
imones neveikluma kontroliuojant pirkéjy mokuma; jmoneés
veiklos siaurinima, jeigu tai néra susij¢ su pirkéjy ar klienty
finansinés biiklés pageréjimu ir padidéjusiu pasitikejimu jais;
imonés investicinés veiklos padidéjimu, plediant jmong ir
naudojant papildoma pelng: padidejus produkcijos paklausai,
daugiau pinigy isleidziama sigyti Zaliavy, medZiagy ir kity
iStekliy
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1 lentelés tgsinys

1 2 3
Balansas | Trumpalaikiai
jsipareigojimai:
Mokétiny sumy Staigus 3iy sumy padidéjimas rodo jsiskolinimy darbuotojams,
padidéjimas biudZetui, tiekéjams, kredito institucijoms padidéjima j(eigu tai
susije su teigiamais mokumo poky¢iais, kai tiekéjai padidina tie-
kimo kreditus, pastebéje geresng finansing biklg), tiekéjy finan-
sinés biiklés pablogéjima, kai jie sumaZina tiekimo kainas; arba
tiekéjy ir klienty susitarima moketi uZ tiekiama produkcijg ma-
Zesne kaing
Nuosavas kapitalas ir
rezervai:
Kapitalo sumazéjimas [ Nuosavo kapitalo sumazéjimas dé] ijmonés pelningumo suma-
Zéjimo ir nesugebéjimo pritraukti papildomy investicijy rodo
bloga finansing biklg
Ilgalaikiy Ilgalaikiy {sipareigojimy padidéjimas rodo jmonés nesugebéjima
isipareigojimy laiku atsiskaityti, t. y. jmoneés ilgalaikio mokumo pablogéjima ar-
padidéjimas ba nenaudingy sandoriy sudaryma
Pelno ir | Pardavimai Pardavimy apimties sumazéjimas rodo arba paklausos sumaze-
nuostolio jima, arba nepakankamai gera pardavimy organizavima, marke-
ataskaita tingo stoka, nepagrista kainy politika. Neigiamai gali veikti jmo-
nés veikla ir staigus pardavimy padidéjimas, rodantis gaminiy i$-
pardavima prie§ jmones likvidavima, jeigu pardavimy padidéji-
mas néra susij¢s su pozityviais procesais, produkty paklausos di-
déjimu, gera kainy politika ir marketingu
Sanaudy straipsniai | Sanaudy straipsniy augimas, nesusij¢s su gamybos proceso ple-
timu, rodo netaupy, neekonomiska jmonés veiklos organizavi-
ma, susietg su lésy Svaistymu, neapgalvotais brangiais pirkiniais,
administracinio valdymo personalo iSplétimu, nepagristu jo dar-
bo apmokéjimo didinimu, negamybinés veiklos sferos augimu
(jeigu ji nepelninga), blogu finansinés veiklos organizavimu arba
nenumatyty ypatingos veiklos nuostoliy atsiradimu
Pinigy Pinigy srautas i§ SumaZéjimas rodo bloga finansing biikle ir pinigy tritkuma tipi-
srauty imoneés ikinés veiklos | nei ir netipinei veiklai, plétoti jmonés gamybinj pajéguma, gra-
ataskaita zinti skolas, iSmokéti dividendus ir investuoti 1é8as be ioriniy

Pinigy srautas i§
imonés investicinés
veiklos

Pinigy srautas i§
finansinés veiklos

Pinigy srautai, susij¢
su ypatinga veikla

finansavimo $altiniy

SumaZéjimas rodo i$mokétas pinigy sumas, susijusias su iStekliy
isigijimu, perleidZiant materialy ir nematerialy turta, pinigines
islaidas, jsigyjant vertybinius popierius, perleidZiant materialy ir
nematerialy ilgalaikj turta

SumaZéjimas rodo piniginiy santykiy su treCiaisiais asmenimis
pablogéjima per ataskaitinj laikotarpj, nesugebéjima pasinaudoti
iSoriniais finansavimo $altiniais

Atsiradg nuostoliai i§ ypatingos veiklos turi neigiamg jtaka jmo-
nés finansinei biklei
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Finansiniy ataskaity straipsniy ir jy poky-
Ciy nagrinéjimas ir vertinimas leidZia atskleis-
ti jmones veiklos trilkumus ir numatyti kitas
analizes kryptis. TaCiau toks finansiniy ataskai-
ty vertinimas nepadeda nustatyti ir apskaiciuo-
ti veiksnius, lemianéius bankroto tikimybe. To-
del iSsamesnei jmoniy bankroto prognozavi-
mo analizei batina i$ finansiniy ataskaity ap-
skaiciuoti santykinius rodiklius.

Bankroto prognozavimas naudojant
finansinés analizés santykinius
rodiklius

Imoniy tking-gamybing, investicing ir finan-
sing biikle apiblidinanciy santykiniy rodikliy,
kurie apskaiCiuojami i§ balanso bei pinigy
srauty ataskaity, yra gana daug. Misy tyri-
mai [22, p. 137-255] parodé, kad i§ minéty
finansiniy ataskaity maZiausiai galima apskai-
¢iuoti 12 pelningumo, 6 trumpalaikio moku-
mo (likvidumo), 12 ilgalaikio mokumo, 36
veiklos efektyvumo ir apie 15 kapitalo rinkos
rodikliu (i§ viso 81). Todél désningai kyla
klausimas, kurie i§ dikinés-gamybinés, inves-
ticinés ir finansinés veiklos santykiniy rodik-
liy gali biti panaudoti jmoniy veiklos testinu-

mui ir bankrotui prognozuoti? Miisy atlikti
tyrimai [22, p. 137-255] parodé, kad tiek mi-
sy Salies, tiek uzsienio finansinés analizés spe-
cialistai skaiCiuoja skirtingus iikinés-gamybi-
nes ir finansinés veiklos santykinius rodiklius,
skirtingai juos klasifikuoja ir interpretuoja.
ISnagrinéj¢ Zymiausiy pasaulio finansinés ana-
lizés specialisty darbus [4, 11, 12, 23, 27] ir
juose nagrinéjamus santykinius rodiklius bei
atsizvelge | Lietuvos Respublikos finansinés
atskaitomybés ypatybes, siilome iSskirti ke-
turias pagrindines $iy rodikliy grupes: 1. Pel-
ningumo; 2. Trumpalaikio ir ilgalaikio moku-
mo; 3. Veiklos efektyvumo; 4. Kapitalo rin-
kos. Kickviena grupe apima po keliolika san-
tykiniy rodikliy, kurie kad ir koks biity ana-
lizés tikslas gali biiti panaudoti jvairioms
jmonés veiklos sritims vertinti, taigi ir prog-
nozuoti bankrota. Taciau ne visi rodikliai turi
vienoda reikSme.

Amerikieciy autoriai G. White, A. Sondhi
ir D. Fried {30, p. 245] atliko tyrimus naudo-
dami 60 santykiniy rodikliy. Jie visus rodik-
lius suskirsté | tris grupes: pelningumo, skoly
ir mokumo bei nustaté ju vietg ir reikSme ben-
droje klasifikacijoje [Zr. 2 lentelg].

2 lentelé. Finansiniy ataskaity santykiniy rodikliy reiksmingumas

Vieta Rodikliai Pelningumo Skoly Mokumo
1 | Akcijy pelningumas 7,58 i
2 | Grynasis pelnas 7,52
3 |Greito trumpalaikio mokumo koeficientas 7,10
4 |Turto pelningumo koeficientas 7,06
5 Bendrasis skolos koeficientas 7,00
6 |Ilgalaikio jsiskolinimo koeficientas 6,52
7 | Turto jsiskolinimo koeficientas 6,50
8 | Kritinio mokumo koeficientas 6,34
9 | Atsargy apyvartumas 5,46
10 |Bendrojo mokumo koeficientas 4,74
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I§ 2 lenteles matyti, kad tarp 10 svarbiausiy
rodikliy didZiausig reikSme turi pelningumo ro-
dikliai (atitinkamai pirma, antra ir ketvirta vie-
tos), kurie jvertinti daugiau negu 7 balais. Auks-
tai vertinami greito trumpalaikio mokumo ir
bendrasis skolos koeficientai (atitinkamai tre-
¢ia ir penkta vietos).

ISanalizave daugelio autoriy tyrimus {7,
10, 11, 17,27, 29 ir kt.] priéjome i$vada, kad
bankrotui prognozuoti gali biiti naudojamos
dvi analizés metodikos: a) naudojant jvairiy
santykiniy rodikliy sistema; b) naudojant tik
mokumo ir pelningumo rodiklius bei tiriant
jurysj. Detaliau panagrinésime §ias metodi-
kas, kuriy efektyvuma patikrinome atlike kai
kuriy Lietuvos pieno pramonés jmoniy
1995-1999 m. sausio 1 d. finansiniy ataskai-
ty analizg.

Ivairiy santykiniy rodikliy sistemos
naudojimas prognozuoti bankrota

Imoniy bankroto prognozavimo tyrimai nau-
dojant santykiniy rodikliy sistema pradéti
XX a. treCiajame deSimtmetyje ir tesiami iki
Siol. Atlikome Zymiausiy ios srities specia-
listy tyrimy lyginamaja analizg [Zr. 3 lente-
le]. I 3 lentelés matyti, kad skirtingi auto-
riai jmoniy bankrotui prognozuoti rekomen-
davo skirtingus rodiklius ir jy skaiéiy. Su-
prantama, jvertinti jmonés veiklos stabiluma
ir prognozuoti bankroto tikimybg pagal vie-
n3 (A. Winakor, R. Smith) ar du (P. Fitzpat-
rick, W. Hickman) rodiklius yra ne tik ne-
jmanoma, bet ir biity klaidinga (ypa¢ dabar-
tinémis sudétingos ir labai konkurencingos
rinkos sglygomis). I rekomenduojamy ro-
dikliy sistemy efektyviausios, miisy nuomo-
ne, yra W. Beawer ir E. Altman sistemos.

3 lentelé. Jvairiy autoriy sidlomi santykiniai rodikliai bankrotui prognozuoti

Tiriamy | Tiriamy

Rek A ;
mo

vjami bankroto prog

Tyrimo
metai

Autoriai i 4 | rodikliy
skaiius | skailius

rodikliai

1 2 3 4

5

1. P. Fitzpatrick | 1920-1929 20 13

Grynasis pelnas
Nuosavas kapitalas

Nuosavas kapitalas
Visi jsipareigojimai

2. A Winakor

R, Smith 1921-1931

183 n

Grynasis apyvartinis kapitalas
Visas turtas

3. C.Merwin | 1926-1936 939 n

Trumpalaikis turtas
Trumpalaikiai jsipareigojimai

Grynasis apyvartinis kapitalas
Visas turtas

Nuosavas kapitalas
Visi jsipareigojimai

4. W. Hickman n

Trumpalaikis turtas
Trumpalaikiai jsipareigojimai
Grynasis pelnas
Pardavimai

Pastaba: n — nenurodyta.
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3 lentelés tgsinys

1

2

5. W. Beawer

1954-1964

158

30

Trumpalaikis turtas
Trumpalaikiai jsipareigojimai
Apyvartinis kapitalas
Visas turtas
Pinigy srautai
Visi jsipareigojimai
Grynasis pelnas
Visas turtas
Visi jsipareigojimai
Visas turtas

6. A. Kovaliov

10

Z=G+CX +GX,
ia:
A - klasifikuojanéios funkcijos rodiklis
C, —pastovus parametras

C,, C, - koeficientai, parodantys rodikliy
keypt ir dydj

X, X, - koeficientai, pasirinkti bankrotui
prognozuoti

7. R. Taffler
H. Tisshaw

80

Z=053X +013X,+0,18X, +0,16 X,
X, Pelnas prie§ apmokestinima
Trumpalaikiai jsipareigojimai
X, Trumpalaikis turtas
Visi jsipareigojimai
X, Trumpalaikiai jsipareigojimai
Visas turtas
X, Grynieji pinigai ir jy ekvivalentai —
Trumpalaikiai jsipareigojimai
I8laidos - Amortizacija

8. E. Altman

1968

22

Z=12X +14X, +33X, +06X, +1,0X,,
¢ia
X, Apyvartinis kapitalas
Turtas
X, Nepaskirstytas pelnas
Turtas
X, Pelnas prie$ palikanas ir mokeséiy
iSskaityma
Turtas
X, Akcijy rinkos kaina
Isipareigojimai
X, Pardavimai
Turtas
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Ypac originaly tyrima atliko W. Beawer,
palygings 79 bankrutavusiy ir 79 nebankru-
tavusiy jmoniy rodiklius. [monés biiklé bu-
vo vertinama kaip finansinio nuosmukio biik-
1é, kai joje per nagrinéjama (1954-1964 m.)
laikotarpj jvyko viena i toliau pateikty situ-
acijy: bankrotas; obligacijy reitingo kritimas
ir nuvertéjimas; banko saskaity pereikvoji-
mas; dividendy neiSmokéjimas privilegijuo-
tyju akcijy savininkams. Nepatyrusios nuos-
mukio 79 jmonés buvo pasirinktos naudojant
porinio pavyzdZzio metoda. Kiekvienai Zlun-
ganciai jmonei parinkta tos pacios $akos ir
panasaus turto dydZio jmon¢, apskaiciuota 30
finansiniy santykiniy rodikliy, pradedant
penktaisiais metais iki jmonés Zlugimo. Tyri-
mo rezultatai pavaizduoti penkiose diagra-
mose (kiekvienam santykiniam rodikliui),
nubréziant dvi kreives — bankrutavusioms ir
nebankrutavusioms jmonéms.

Panaudoj¢ W. Beawer santykiniy rodikliy
sistema trijose Lietuvos pieno pramonés jmo-
nése gavome tokius rezultatus [Zr. 1 pav.
a-e]. I§ paveikslo diagramy matyti, kad ge-
riausi 1995-1999 m. finansinés bikleés rodik-
liai yra Rokiskio siirio jmoneés: ji turi didZiau-
sig i§ visy jmoniy turto pelninguma, didziau-
sig apyvartinio kapitalo lyginamajj svorj tur-
to sudétyje ir geriausig bendrojo mokumo ko-
eficienta. Blogiausi yra BirZy akcinés pieno
bendrovés rodikliai: ji turi maZiausig turto
pelningumg ir didZiausia jsiskolinima. Apy-
vartinio kapitalo lyginamasis svoris turto su-
détyje kito labai netolygiai, o tai rodo jmo-
nés sunkumus apsiripinti apyvartinémis lé-
Somis. AnalogiSkai kito ir trumpalaikio mo-
kumo koeficientas. Pinigy srauty ir jsiskoli-

nimy santykio rodiklis rodo, kad ypa¢ sun-
kios buvo skoly apmokéjimo salygos 1998
metais. ,,Zemaitijos pieno“ bendrovés finan-
siné padétis buvo geresné, tadiau labai svy-
ravo turto pelningumas ir didéjo jsiskolini-
mai.

Praktinio pritaikymo poZiuriu labai patogi
E.Altmano rodikliy sistema. Joje kiekvienas
rodiklis apibiidina tam tikru aspektu jmonés
rizikg: X, - trumpalaikio mokumo rizika, X, -
turto pelninguma, kuriam skaiciuoti naudo-
jamas nepaskirstytas pelnas, X, — dabartinj
pelna, X, - ilgalaikio mokumo rizikg, X, — tur-
to poveikj pardavimams.

Naudodamas Z formulg, E.Altman priklau-
somai nuo Z reikSmés prognozavo bankrota. Pa-
vyzdZiui, iki koeficiento reikSmes 1,8 — labai di-
delé bankroto tikimybe, nuo 1,81 iki 2,7 — gali-
mas bankrotas, daugiau negu 3,0 — labai men-
ka bankroto tikimybé. E. Altmano nuomone,
naudojant minétg formul¢ bankroto tikimybe
galima numatyti prie§ vienus metus 90 proc.,
pries dvejus metus — 70 proc. ir pries trejus me-
tus — 50 proc. tikslumu.

E. Altmano Z formul¢ mes taip pat nau-
dojome nustatyti minéty Lietuvos pieno pra-
monés jmoniy bankroto tikimybe (Zr. 4 len-
telg).

IS 4 lentelés duomeny matyti, kad Z reiks-
més visose trijose pieno jmonese per penke-
rius tyrimo metus kito labai nevienodai. Ta-
¢iau pastebima Z rodiklio reik§miy mazéjimo
tendencija, kuri rodo finansinés biiklés bloge-
jima. Vadovaujantis E. Altmano Z koeficien-
ty reik§mémis, galima teigti, kad blogiausia i§
trijy jmoniy yra Birzy akcinés pieno bendro-
vés finansiné buklé. Joje Z reikSmés per 1995-
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a) Pinigy srautas
Bendras jsiskolinimas

0.3
0.2 . —4— Zemaitijos
N pienas
01
01 * —&—Birgy
01 4 3 2 akciné
: / pieno
0.2 bendroveé
/ Rokiskio
03 / siiris
-04 ‘
-0.5
c) Visi jsiskolinimai
Visas turtas
07 —e&— Zemaitijos
/!
06 A B plenas
—=—Birzy
akciné
pieno
bendrové
. +-— RokiSkio
0 suris
5 4 3 2

b) Grynasis pelnas

Visas turtas

—&— Zemaitijos
pienas

—i—Bir2y
akciné
pieno

d) Apyvartinis kapitalas

Visas turtas

Rokiskio
sdaris

© 4N W s oo
> |

e) Trumpalaikis turtas

Trumpalaikiai jsipareigojimai

—eo— Zemaitijos
pienas

——Birzy
akciné
pieno
bendrove
RokiSkio
saris

0.6
0.5 —e— Zemaitijos
0.4 plenas
0.3 T
,‘ ——BirZy
0.2 akciné
- / \ pleno
01 » bendrové
Rokiskio
0 sdris
/2 1
-0.1
-0.2 4
pieno pr és jmoniy santykiniy rodikliy dinamika 1995-1998 m

1 pav. Trijy Li
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4 lentelé. Lietuvos pieno jmoniy Z reiksmés

Imonés 199501 01 | 1996 01 01 | 1997 01 01 | 1998 01 01 | 1999 01 01
3,51 2,63
1. ,Rokiskio saris“ 6,61 4,39 3,95
2. ,Zemaitijos pi “ 3,67 4,06 3,13 214 27
. »Zemaitijos pienas X : A
. J. .p . , 2,25 1,17
3. Birzy akcine pieno bendrove 3,32 2,76 2,67

1999 mety laikotarpj tolygiai mazéja ir
1999 01 01 pasieke Zemiausia 1,17 reik$me, ku-
ri yra jspéjanti jmong¢ apie didel¢ nuosmukio
tikimybe. Taéiau ,,Zemaitijos pieno* pavyzdys
rodo nesistemingai kintancias Z reikSmes:
1996 01 01 pasiekiama auks¢iausia 4,06 Z ko-
eficiento reik§me, o véliau 1997 01 01 suma-
Zéjo iki 3,13; 1998 01 01 — iki 2,14 ir paskuti-
niaisiais 1999 01 01 vél neZymiai pakyla iki
2,79, o tai rodo finansinés biiklés pageréjima
ir kad iSeinama i§ grésmingos situacijos.

Imonés mokumo, pelningumo
ir bankroto rySio analizé

Pagal trefiaja analizés metodika jmonés ban-
kroto prognozés labjausiai turi biti sieja-
mos su jmonés mokumu ir pelningumu.
Imonés mokumas rodo jos finansine bikle
ir skiriasi nuo pelningumo, kuris apibiidina
imonés veiklos efektyvuma. Imonés moku-
mo ir pelningumo ry§j galima pavaizduoti

Sitaip (Zr. 2 pav.)

Moki jmoné Nemoki jmoné
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2 pav. fmonés mokumo ir pelningumo ry3ys (pagal R. Wilson ir G. McHungh, 1993)
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IS 2 paveikslo matyti, kad j pirma langelj
turéty patekti visos geriausios, t.y. pelnin-
gos ir mokios, | ketvirta langelj — blogiau-
sios, kuriy veiklos tgstinumas yra beviltiskas,
ir nepelninga jmoné negali ilgai egzistuoti.
Imones, iSsidésciusias 2 ir 3 langeliuose, jver-
tinti yra sunku. Jmones, esancias 2 langelyje,
reikia rimtai ,,gydyti“, kadangi yra pelningos,
bet nemokios. 3 langelyje esanfios jmonés
yra mokios, bet nepelningos. Jos turi keisti
savo veiklos kryptis bei strategija ir siekti nau-
jy, pelningy veiklos kryp¢iy. Jeigu jmoné pel-
ninga, bet nemoki, ji gali biiti greiiau, negu
suspes pakoreguoti savo problemas, iSstum-
ta i§ verslo sferos. Todél pirmiausia bitina
analizuoti jmonés mokumo rodiklius. Reko-
menduojama apskaiciuoti Siuos trumpalaikio
ir ilgalaikio mokumo rodiklius:

1. Bendrojo trumpalaikio mokumo =

Trumpalaikis turtas
Trumpalaikiai jsipareigojimai

2. Greitojo trumpalaikio mokumo =
_ Greitai realizuojamas trumpalaikis turtas .
H

- Trumpalaikiai jsipareigojimai

w

. Grynyjy pinigy srauto i§
akinés-gamybinés veiklos
ir jsipareigojimy santykj

Grynyjy pinigy srautas i§
kinés-gamybinés veiklos

"~ Trumpalaikiai jsipareigojimai

Visi jsipareigojimai ,

. Bendrajj skolos = ;
Visas turtas

. Ilgalaikio jsiskolinimo (finansinio sverto) =
- Ilgalaikiai jsipareigojimai _
Nuosavas kapitalas

Nagrinéjant trumpalaikio ir ilgalaikio mo-
kumo rodiklius, svarbu iSaiskinti tris dalykus:
1) kokios yra jmonés galimybés gauti grynyjy
pinigy, 2) grynyjy pinigy poreikj ir 3) i§ kokios
veiklos gali biiti gaunami grynieji pinigai.
Trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo priklauso-
mybé nuo grynyju pinigy parodyta 5 lenteléje.

5 lentelé. Trumpalaikio ir ilgalaikio mokumo prikl bé nuo grynuyjy pinigy (27, p. 380)

Imonés veikla Galimybés gauti grynyjy pinigy | Grynyjy pinigy poreikis Analizés rasis
Ukiné-gamybiné | Gaminiy pelningumas Apyvartinio kapitalo Trumpalaikio
veikla poreikis mokumo analizeé
Investiciné Turimo jmonés ilgalaikio turto Imonés gamybinio
veikla pardavimas arba investicijos pajégumo reikalavimai | Ilgalaikio mokumo

Finansiné veikla | Skolinimosi galimybes

analizé

Paskoly poreikis

I§ S lentelés informacijos galima daryti is-
vada, kad mokumo analizé paprastai atlieka-
ma lyginant grynyjy pinigy paklausa su pasiu-
la. Grynyjy pinigy poreikis ir jy panaudojimas
apibréziamas laiko atZvilgiu ir skirstomas j
trumpalaikj ir ilgalaikj. Trumpalaikis pinigy
poreikis susijgs su apyvartinio kapitalo porei-

60

kiu ir 1éSy apmokeéti paliikanas poreikiu, o gry-
nyjy pinigy Saltinis yra pelningos produkcijos
gamyba ir pardavimas. Ilgalaikis grynujy pini-
gu poreikis formuojasi jmonés gamybiniam pa-
jégumui palaikyti ir skoloms grazinti. Siems
tikslams pinigai gali biti kaupiami i§ jmonés
vidaus ir iSorés altiniy.



R. Wilson ir G. McHugh nuomone, pasta-
raisiais metais jmoniy Zlugimo prieZastimi bai-
davo ne tiek nemokumas, kiek blogas jmonés
turimy istekliy valdymas ir marketingas, ne-
ikiSkumas. Todél imonés vadovy démesio cen-
tre turéty biti likvidaus turto iStekliy jvertini-
mas ir efektyvus jy valdymas, nes tai padéty
imonei iSlaikyti mokuma.

Imonés analitikai, susidiir¢ su nemokumo
problema, biitinai turi atlikti i§samia pelnin-
gumo analiz¢. Daugelis autoriu [12, 15,17, 25,
ir kt.] pripazjsta, kad pelningumas yra svarbiau-
sias kriterijus ir pagrindiné veiklos testinumo
salyga. Rekomenduojama apskaiciuoti ir iStir-
ti Siuos pelningumo rodiklius:

1. Bendrajj pardavimy pelninguma =
_ Bendrasis pelnas .
"~ Pardavimai

2. Pinigy grazos i§ pardavimy koeficienta =

3. Nuosavo kapitalo pelninguma =
_ __Grynasis pelnas

" Nuosavas kapitalas '

Grynieji pinigai i§
tkinés-gamybinés

4. Pinj Zos i§
84 grqzos 5 veiklos
nuosavo kapitalo =
koeficienta Nuosavas
kapitalas

5. Bendrajj turto pelningumg =

_ Grynasis pelnas .
Visas turtas

Grynieji pinigai i§
Gkinés-gamybinés

6. Pinigy graZos i§
veiklos

valdomo turto

koeficienta Visas turtas

Pagal pateikta rodikliy sistemg 6 lenteléje
atlikome 1995-1998 mety trijy Lietuvos pieno

_ Grynieji pinigai i ikinés gamybinés veiklos,  jmoniy rodikliy apskaiciavimus.

Pardavimai

6 lentelé. Mokumo ir pelningumo rodikliy di ika Li pieno pr s i
1995 01 01-1999 01 1
Imonés/ Rodikliai 1995 1996 1997 1998 1999
1 2 3 4 5 6
»Rokiskio siiris“
1. Bendrojo trumpalaikio mokumo 2,85 2,73 2,99 4,64 5,31
2. Greitojo trumpalaikio mokumo 1,58 1,03 1,71 2,17 2,82
3. Grynyjy pinigy srauto i§ iikinés-gamybines
veiklos ir jsipareigojimy santykis - - - 0,95 1,57
4. Bendrasis skolos koeficientas 0,35 0,22 0,23 0,36 0,22
5. Ilgalaikis jsiskolinimas (finansinis svertas) 0,27 0,08 0,11 0,25 0,08
6. Bendrasis pardavimy pelningumas 0,166 0,172 0,147 0,176 0,176
7. Pinigy graZos i§ pardavimy koeficientas - - (0,097) | 0,091
8. Nuosavo kapitalo pelningumas 0,382 0,211 0,204 0,198 0,207
9. Pinigy graZos i§ nuosavo kapitalo santykis - - (0,21) 0,214
10. Turto pelningumas 0,25 0,16 0,15 0,13 0,17
11. Pinigy graZos i valdomo turto koeficientas - - 0,133 0,175
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6 lentelés tgsinys

1 2 3 4 5 6
»Zemaitijos pienas*
1. Bendrojo trumpalaikio mokumo 1,09 0,86 0,73 1,00 1,65
2. Greitojo trumpalaikio mokumo 0,59 0,39 0,43 0,45 0,44
3. Grynyjy pinigy srauto i§ Gikinés-gamybinés
veiklos ir jsipareigojimy santykis 0,16 0,26
4. Bendrasis skolos koeficientas 0,46 0,53 0,54 0,66 0,51
5. Ilgalaikis jsiskolinimas (finansinis svertas) 0,03 0,02 0,25 1,04
6. Bendrasis pardavimy pelningumas 0,201 0,169 0,116 0,222 0,132
7. Pinigy graZos i$ pardavimy koeficientas 0,065 0,034
8. Nuosavo kapitalo pelningumas 0,218 0,347 0,319 0,343 0,153
9. Pinigy graZos i§ nuosavo kapitalo santykis 0,239 0,106
10. Turto pelningumas 0,12 0,16 0,0001 0,12 0,08
11. Pinigy graZos i§ valdomo turto koeficientas - - - 0,082 0,052
BirZy akciné pieno bendrové
1. Bendrojo trumpalaikio mokumo 1,13 1,07 3,22 1,14 1,04
2. Greitojo trumpalaikio mokumo 0,51 0,50 1,72 0,75 0,72
3. Grynyjy pinigy srauto i§ Gkinés-gamybinés
veiklos ir jsipareigojimy santykis 0,03 (0,02)
4. Bendrasis skolos koeficientas 0,374 0,488 0,345 0,410 0,640
5. Ilgalaikis jsiskolinimas (finansinis svertas) 0,4 0,20 0,145 0,083
6. Bendrasis pardavimy pelningumas 0,177 0,137 0,129 0,145 0,111
7. Pinigy graZos i§ pardavimy koeficientas - 0,008 0,008
8. Nuosavo kapitalo pelningumas 0,232 0,045 0,034 0,048 0,009
9. Pinigy graZos i§ nuosavo kapitalo santykis 0,019 | (0,022)
10. Turto pelningumas
11. Pinigy graZos i§ valdomo turto koeficientas - - - 0,011 | (0,008)
I§ pelningumo ir mokumo rodikliy dinami- I§vados

kos, pateiktos 6 lenteléje, matyti, kad Rokiskio
siiriy jmoné buvo pati pelningiausia ir mokiau-
sia. Taiau pinigy srauty atzvilgiu 1997 metai
buvo nesékmingi, kadangi i§ gamybinés-iikinés
veiklos jmoné nesurinko reikiamo pinigy srau-
ty kiekio ir pinigy graZos i§ pardavimy koefi-
cientas buvo neigiamas; neigiamas buvo ir pi-
nigy grazos i§ nuosavo kapitalo koeficientas. Ta-
¢iau 1999 mety sausio 1 dienos duomenys rodo
pinigy srauty biiklés pageréjima. Kity nagriné-
jamy jmoniy pelningumo ir mokumo rodikliai
nors buvo blogesni negu Rokiskio siirio jmonés,
ta¢iau nerodo grésmingos bankrotui biikles.
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1. Misy tyrimai parodé, kad prognozuoti
imoniu bankrotg, be kitu badu, efektyvu nau-
doti finansiniy ataskaity (balanso, pelno ir
nuostolio, pinigy srauty) duomenis.

2. Remiantis finansiniy ataskaity duomeni-
mis, imoniy analitikams rekomenduojama tai-
kyti Sias analizés metodikas:

» finansiniy ataskaity straipsniy pokycio
jmonés finansiniam stabilumui vertini-
mo;

« santykiniy rodikliy sistemos sudarymo ir
jos tyrimo;



» mokumo ir pelningumo rodikliy ry3io tyrimo.
3. Atlikti trijy Lietuvos pieno pramonés
imoniy 1995-1999 m. laikotarpio finansiniy
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THE ANALYSIS METHODICS OF PREDICTION DISTRESS
USING FINANCIAL STATEMENTS INFORMATION

Summary
The purpose of article - to overvew methodics of 1) evaluation items of financial statements
analysis of prediction the financial distress of 2) using of financial ratios
enterprise using financial statements and other 3) analysis of relations liquidity and profitability.
information which play an important role in distress . . . .
prediction. The effectiveness of this methodics was practicaly

evaluated by using indicators of the Lithuanian diary

In the article therec are suggested following X
enterprises 1995-1999.

methodics of analysis:

Jteikta 1999 m. lapkriCio meén.
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