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Straipsnio tikslas — pateikti apyvartinio kapitalo dvi analizés metodikas, naudojant skirtingus $io kapitalo

skaiciavimo badus.

Naudojant pirmaja apyvartinio kapitalo analizés metodika, nagrinéjami apyvartinio kapitalo dydzio,
dinamikos, struktaros, manevringumo ir poreikio analizés klausimai. Remiantis antraja metodika
analizuojama apyvartinio kapitalo finansavimo sudétis ir struktdra. Straipsnyje taip pat analizuojami
veiksniali, darantys jtaka apyvartinio kapitalo pasikeitimui.

Svarbiausios sgvokos: apyvartinis kapitalas, struktara, dinamika, veiksniai.

Ivadas

Apyvartinis kapitalas - tai trumpalaikis turtas,
likgs jimongés zinioje jvykdzius visus trumpalai-
kius jsipareigojimus. Tai kapitalas, kuris nuolat
yra jmong¢s apyvartoje, nuolat juda, todél kai ku-
ric autoriai ji vadina darbiniu ar dirbanciu kapi-
talu (14, p. 137; 16, p. 211, 18, p. 417].
Apyvartinio kapitalo dydis — tai bltina apy-
vartinio turto suma tam tikram uzsibréztam ga-
mybos ir pardavimu lygiui palaikyti. Nuo apy-
vartinio kapitalo priklauso jmonés galimybes
plesti gamyba, vykdyti savo sipareigojimus, bii-
ti konkurencingai. Jeigu apyvartinis kapitalas
kasmet didéja, tai jmoneés finansiné padétis sta-
bili. Apyvartinis kapitalas daZznai yra svarbesnis
negu grynicji pinigai, kuric yra tik jo clementas.
Apyvartinis kapitalas néra parodomas ba-
lanse. bet daznai skai¢iuojamas bankininky, ak-
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cininkuy, investuotoju ir kitu analitinés infor-
macijos vartotojy kaip trumpalaikio mokumo
rodiklis. Jo analiz¢ yra labai svarbi visiems in-
formacijos vartotojams, nes i$ jo dydzio ir kiti-
mo tendenciju sprendziama apie imonés finan-
sinj stabiluma ir veiklos testinuma. Todél zy-
miausieji finansinés analizés specialistai [2; 19
20; 21] siulo jmoniy finansing bukle pradcti
analizuoti nuo apyvartinio kapitalo. Sis sitily-
mas motyvuojamas tuo, kad apyvartinis kapi-
talas — vienas i8 nedaugelio rodikliy, pakanka-
mai objektyviai apibadinanciu imonés bikle
ir, be to, turintis didele jtaka kitiems finansi-
niams rodikliams. Tac¢iau finansinés analizés
literatfiroje néra nuoscklios apyvartinio kapi-
talo analizés metodikos: ivairis autoriai patei-
kia tik kai kuriy apyvartinio kapitalo rodikliy
skaiciavimus ir jy interpretacijas [1:2: 304
11: 150 17: 19).
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Apyvartinis kapitalas |

I.AK = TT-TI

1
2. AK = (GP + VP + GS +
|+ A+ SPS)- (TI +SSP)

3.AK =TT +SPS - TI + SSP

1. AK = SN + I -IT

]
2.AK =SN + Il + AAM - IT

1
3.AK=PK-IT

1 pav. Apyvartinio kapitalo skaiciavimo biidai

Santrumpy reik§mes:

AK - Apyvartinis kapitalas

TT - Trumpalaikis turtas

TI Trumpalaikiai jsipareigojimai
GP - Grynieji pinigai

\%4 Vertybiniai popieriai

— Atsargos

A
GS - Gautinos sumos

Remdamiesi Zzymiausiu Vakary $aliy finan-
sinés analizés autoriy darbais [2; 3; 4; 7; 8; 12;
20; 21) pabandéme sukurti dvi apyvartinio ka-
pitalo analizés metodikas, kurias nebuty sunku
pritaikyti Lictuvos jmoniu praktikoje. Sioms
analizés metodikoms pavaizduoti éméme saly-
ginius N imonés 1997-1999 mety rodiklius [Zr.
balansa).

Dvi apyvartinio kapitalo analizés metodikas
i§skyréme remdamicsi skirtingais jo skaiiavi-
mo bidais. Pirmuoju bidu apyvartinis kapita-
las skaiciuojamas kaip trumpalaikio turto ir
trumpalaikiu jsiparcigojimy skirtumas. Naudo-
Jjant antrajj bida apyvartinis kapitalas skaiciuo-
jamas kaip savininku nuosavybeés ir ilgalaikiy

SPS - Sukauptos pajamos ir ateinancio laiko-
tarpio sanaudos
SSP - Sukauptos sgnaudos ir atcinancio laiko-

tarpio pajamos
SN - Savininky nuosavybé
11 Ilgalaikiai jsipareigojimai
IT - Ilgalaikis turtas
PK - Pastovus kapitalas
AAM - Atidéjimai ir atidétieji mokesciai

isipareigojimy sumos bei ilgalaikio turto skir-
tumas. Smulkiau Sie skaiciavimo badai apibu-
dinami 1 paveiksle.

Kaip matyti i§ 1 paveikslo, pirmuosiuose
apyvartinio kapitalo skai¢iavimo blokuosc pa-
teiktos klasikinés skaic¢iavimo formulés, ku-
rios dazniausiai pateikiamos ir naudojamos Va-
kary Saliy autoriy darbuose. Antrame ir tre-
¢iame blokuosc apyvartinio kapitalo skaicia-
vimo formulés modifikuotos atsizvelgus j lic-
tuviskajg balanso formg.

Tick pirmuoju, tick antruoju budu apskai-
¢iuota apyvartinio kapitalo rodiklio reik§m¢
yra vienoda, ta¢iau ckonomin¢ prasme sKkir-
tinga.



N imonés 1997-1999 mety BALANSAS (Lt)

Eil. Nr Turtas 1999 metai 1998 metai 1997 metai
A. llgalaikis turtas 21183 140 20 506 040 15432084
II. Nematerialusis turtas 119 250 49 965 17 930
11 Tyningjimy ir plétojimo darby savikaina 119 250 49 965 17930
IR Materialusis turtas 21055 744 20 343 859 15301938
1. 2. Pastatai 16 336 878 16 450 099 11203 446
ML 3. Statiniai ir masinos 4368 390 3470966 3604 083
1L 4. Transporto priemonés 187 808 147 891 153397
I 5. Kiti yrenginiai ir jrankiai 96 450 126 824 201 381
1. 8. Nebaigta statyba ir iSankstiniai mokéjimai 66218 148 079 139 631
v Ilgalaikis finansinis turtas 8146 112216 112216
v Dalyvavimas kitose imonése 0 0 112216
v. 2 Kitas ilgalaikis finansinis turtas 8146 112216 0
v 22 Kitos investicijos 8146 112216 0
B. Trumpalaikis turtas 16 820 053 16 084 399 13 487 409
L Atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys 10041 741 11487 373. 9 668 240
L1 Atsargos 9552211 10748 533 9081138
L1 Zaliavos ir komplektuojamieji gaminiai 3481 347 2803 107 1942 187
L1.2 Nebaigta gamyba 2601 840 2988 820 1267 564
L13. Pagaminta produkcija 3422579 4907 34] 5796 92
L14. Pirktos prekes skirtos perparduoti 14 445 9265 35195
L 1.6 I3ankstiniai mokéjimai 52000 40000 40 000
L2 Nebaigtos vykdyti sutartys 489 530 738 840 587102
1L Per vienerius metus gautinos sumos 5820087 3898203 3155136
.1 Pirkéjy siskolinimai 4387 744 3211762 3079 798
I 2. Kitos gautinos sumos 1432343 686 441 75338
I.2.2. Kitos skolos 1432343 686 441 75338
v Grynieji pinigai saskaitoje ir kasoje 958 225 698 823 664 033
C. Sukauptos (g ) paj ir 5575 0 0

{4
Visas turtas 38 008 768 36590 439 28919493
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Balanso tgsinys

Eil. Nr Savimnki nuosavybeé ir - {sipareigojimai 1999 metai 1998 metai 1997 metai
A. Kapitalas ir rezervai 26278 620 22485472 17269 374
I Kapitalas 26196 339 16 837 997 3454 961
L1 [statinis kapitalas 26196 339 16 837997 3454 961
1L Akcijy priedai (nominalios vertés pervirsis) 560 560 560
[ Perkainojimo rezervas 0 5 646 620 13385802
v Rezervai 81721 295 428 051
VL. [statymo numatyti 81 721 295 428 051
C idéjimai ir atidétieji mokesciai 1843418 4287312 2802177
L Isipareigojimy padengimo atidéjimai 1843418 4287312 2802177
L1 Pensijy ir panasiy sipareigojimy 1843418 1599 888
1.2. Mokesciy 0 2687424 2802177
122 Kity 0 2687424 2802177
D. Mokétinos sumos ir {sipareigoji 9 883 430 9 187 655 8 847 942
1 Po vieneriy mety mokétinos sumos ir 63 260 63 260 46 390
ilgalaikiai jsipareigojimai
L1 Finansinés skolos 63 260 63 260 46 390
114 Kredito institucijoms 63 260 63 260 46 390
II. Per vienerius metus mokétinos sumos ir 9820170 9754 395 8 801 552
trumpalaikiai jsipareigojimai
1L1. Ilgalaikiy skoly einamyjy mety dalis 10 000 10 000 16 870
1.2, Finansinés skolos 3975 000 4800 873 3535464
121 Kredito institucijoms 3975 000 4 800 873 3535464
11.3. Prekybos skolos 2670098 1761999 1100 116
3.1 Tickejams 2670098 1761999 1100 116
14 Avansu gautos sumos pagal pasirasytas sutartis 78 634 15339 8 684
10s. Mokes¢iai, atlyginimai ir socialinis draudimas 2715191 2 838 090 4023 480
iLs.1 Mokes¢iai 1826 534 2239532 2072239
1.5.2 Atlyginimai 422 676 442 786 337220
1153 Socialinis draudimas 465 981 155772 1614021
1L6. Kiios mokeétinos sumos ir trumpalaikiai 371247 328094 116 938
isipareigojimai
E. Sukauy q dos ir atei; cio laik pic 3300 0 0
pajamos
Savininky nuosavybe ir jsipareigojimai i§ viso 38 008 768 36 590439 28919493
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Apyvartinio kapitalo analiz¢
pirmuoju jo skai¢iavimo biudu

Misu pavyzdyje apyvartinis kapitalas apskai-
¢iuotas pirmuoju biidu sudaré: 1997 metais —
4 685 857 Lt (13 487 409 - 8 801 552), 1998
metais — 6 330 004 Lt (16 084 399 - 9 754 395)
ir 1999 mectais - 7 005 458 (16 820 053 +
+ 5575 - 9820 170).

Apyvartinio kapitalo analiz¢ siiloma atlikti
tokiu nuoscklumu:

1. Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé.

2. Apyvartinio kapitalo struktiros analize.

3. Trumpalaikio turto ir trumpalaikiu isipa-
rcigojimy santykio (trumpalaikio mokumo)
analizc.

4. Apyvartinio kapitalo manevringumo ana-
liz¢.

5. Apyvartinio kapitalo poreikio analize.

6. Veiksniy, daranciu jtakg apyvartiniam ka-
pitalui, analiz¢.

Apyvartinio kapitalo dinamikos analizé.
Apyvartinio kapitalo dinamikos analiz¢ paro-
do nc tik bendros sumos, bet ir jo clementy kiti-
maq per tam tikrg laikotarpj. Apyvartinio kapi-
talo dinamika masu analizuojamoje jmonéje
patcikiama I lenteléje.

Kaip matyti i§ 1 lentelés, apyvartinis kapita-
las 1999 metais sudar¢ 18,4 proc. viso jmonéje
esancio turto sumos. Per nagrin¢jama laikotar-
pi jis iSaugo 2,2 punkto (nuo 16,2 proc. iki
18,4 proc.). Be to, per 1997-1999 mety laiko-
tarpi apyvartinis kapitalas padid¢jo 149,5 proc.,
1998 mectais, palyginti su 1997 mctais, -
135.1 proc., 0 1999 metais lyginti su 1998 mc-
tais, - 110,7 proc. Kaip matome, augimo tem-
pai buvo nevienodi, taciau apskritai apyvartinio
kapitalo buiklé ir jo augimas rodo patenkinama
imongs apsiriipinima apyvartiniu kapitalu ir tci-
giamas jo augimo tendencijas, uztikrinancias
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imonés veiklos nenutrakstamuma ir geros finan-
sinés biklés palaikymo galimybes.

Praktika rodo, kad apyvartinio kapitalo kiti-
mas labiausiai priklauso nuo pagamintos ir par-
duotos produkcijos, atliktu paslaugy dydzio. Pa-
lyging apyvartinio kapitalo augimo tendencijas
su pardavimu ir paslaugu augimu, galime isiti-
kinti apyvartinio kapitalo racionaliu panaudo-
jimu. Musu pavyzdyje pardavimai ir paslaugos
per nagrin¢jama laikotarpj padidéjo 174,9 proc.,
o apyvartinis kapitalas - 149,5 proc. Duomcnys
rodo, kad apyvartinis kapitalas buvo cfcktyviai
panaudotas, ncs pardavimai ir paslaugos didéjo
sparCiau ncgu apyvartinis kapitalas. Taigi apy-
vartinis kapitalas buvo taupiai naudojamas jmo-
nésveikloje.

Jeigu uz parduotas prekes atsiskaitoma su-
teikiant pirkéjams kredita ju jsigyti sutartyse nu-
statyta tvarka, galima tikétis, kad didéjant par-
davimu apim¢iai didés ir gautinu sumu straips-
nio suma balansc, galbiit net proporcingai par-
davimy apim¢iai. Be to, jeigu didés pardavimu
suma, didés ir su ja susijusi parduotu prekiu sa-
vikaina, nes | jos sudétj jeina pagamintos pro-
dukcijos kintamos iSlaidos. Jeigu parduoty pre-
kiu savikaina d¢l padidejusiu kintamu islaidu
didés, didelé¢ tikimybé, kad ir gamybiniy atsar-
gu straipsnio suma balanse padidés, nes reikes
aprapintididesn¢ pardavimu apimti. Negalima
tvirtinti, kad Sios islaidos didés absoliuciai pro-
porcingai pardavimy apimciai, jos didés santy-
kiskai proporcingai.

Nagrin¢jant apyvartinj kapitala. galima pa-
stebeti glaudu kreditorinio jsiskolinimo (mo-
kétinu sumy) ir apyvartinio kapitalo rvsi. Jeigu
jmongcje did¢ja pardavimu suma, tai didéjant ma-
terialiniy iStekliu poreikiui, gali didéti ir kredi-
torinis isiskolinimas.

Sukaupty synaudy straipsnis dazniausiai su-
sijgs su sukauptu, bet neismokctu darbo uzmo-



I lentelé. Apyvartinis kapitalas ir jo dinamika 1997-1999 metais (takst. Lt)

Apyvartinis kapitalas 1997 m. 1998 m. 1999 m. 1999 m.. palyginti
su 1997 m., proc.

1. Trumpalaikis turtas 13 487 409 16 084 399 16 820 053 124,7
1. Atsargos 9081 138 10 748 533 9552211 105,2
2. Nebaigtos vykdyti sutartys 587102 738 840 489 530 83,4
3. Per vienerius metus gautinos 3155136 3 898 203 5 820 087 184,5
sumos
4. Grynicji pinigai saskaitoje ir kasoje 664 033 698 823 958 225 1443
5. Sukauptos (gautinos) pajamos ir 5575
ateinancio laikotarpio) sanaudos
II. Trumpalaikiai jsipareigojimai 8801 552 9754 395 9820170 111,6
1 Ilgalaikiy skoly einamyjy mety 16 870 10 000 10 000 593
dalis
2. Finansinés skolos 3535464 4 800 873 3975000 1127
3. Prekybos skolos 1100116 1761 999 2670098 2427
4. Avansu gautos sumos pagal 8 684 15339 78 634 905.5
pasirasytas sutartis
5. Mokes¢iai, atlyginimai ir socialinis | 4 023 480 2 838 090 2715191 148,2
draudimas
6. Kitos mokétinos sumos ir 116938 328 094 371247 317,5
trumpalaikiai {sipareigojimai
7. Sukauptos sanaudos ir ateinancio 3300
laikotarpio pajamos
Apyvartinis kapitalas 4 685 857 6330 004 7 005 458 149,5
Apyvartinio kapitalo lyginamoji turto| 16,2 17,3 184 +2,2
sumos dalis (%)

kesciu ataskaitinio laikotarpio pabaigoje. Todél
did¢jant gamybos apimciai didéja ir Sio balanso
straipsnio suma. Taip susidaro 1¢Sy Saltiniai apy-
vartiniam kapitalui finansuoti. Taigi didéjantys
gamybinés veiklos rezultatai didina visus apy-
vartinio kapitalo elementus ir atvirkiciai.
Apyvartinio kapitalo struktiiros analizeé.
Apyvartinio kapitalo struktiros analiz¢ leidzia
nustatyti Sio kapitalo sudedamujy clementy ly-
ginamajg dalj ir jy jtakos bendrai apyvartinio
kapitalo sumai dydi. Nuolatin¢ ir nuosckli apy-
vartinio kapitalo struktiiros analiz¢ padeda

jmoniy vadovybei pasickti optimalig turimu fi-
nansiniy iStekliy ir jy panaudojimo pusiausvy-
3. Apyvartinio kapitalo struktiros analizc at-
lickama sudarant tokig analiting lentelg (zr.
2 lentele).

I5 2 Ientelés duomeny galima daryti iSvada,
kad trumpalaikio turto dominuojancia dalj su-
daro atsargos ir per viencrius metus gautinos
sumos. Atsargy lyginamoji dalis trumpalaikio
turto sudeétyje nuo 67,33 proc. 1997 metais su-
mazejo iki 56,79 proc. 1999 metais. Tai teigia-
ma tendencija, nes didéjant pardavimuy apiméiai
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2 lentele. Apyvartinio kapitalo struktiros analizé 1997-1999 m. (procentais)

Apyvartinio kapitalo elementai 1999 m. 1998 m. 1997 m.
I. Trumpalaikis turtas 100,00 100,00 100,00
I Atsargos 56,79 66,83 67,33
2. Nebaigtos vykdyti sutartys 291 4,59 4,35
3. Per vienerius metus gautinos sumos 34,60 24,24 23.39
4. Grynigji pinigai saskaitoje ir kasoje 5.63 4,22 4,71
5. Sukauptos (gautinos) pajamos ir ateinancio laikotarpio 0.03
sanaudos
11. Trumpalaikiai jsiparcigoji 100,00 100,00 100,00
1. llgalaikiy skoly einamyjy mety dalis 0,10 0,10 0.19
2. Finansinés skolos 40,48 4932 40,17
3. Prekybos skolos 27.19 18,06 12,50
4. Avansu gautos sumos pagal pasirasytas 0,76 0,16 0,09
sutartis
S. Mokesciai, atlyginimai ir socialinis draudimas 27.65 29,09 45,72
6. Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikiai 3,78 3,44 1,33
[sipareigojimai
7 Sukauptos sanaudos ir ateinancio laikotarpio pajamos 0,34

Sis straipsnis sumaz¢jo. Tai reiskia, kad atsargu
apyvartumas didéjo, daugiau buvo pagaminama
produkcijos skiriant mazesng atsargu sumg.

Gautinos sumos kito pric§inga kryptimi.
1997 metais jos sudarc 23,39 proc., 0 1999 me-
tais — jau 34,60 proc. Tai néra geras reiskinys,
ncs jis rodo jmonés lésy atitraukimg i§ apyvar-
tos, o kartu jos palaikomg ry$j su nepakankamai
tvarkingai mokanciais klicntais ir pirkcjais.
Analizuojant reikéty issiaiskinti, ar néra pagal
$1 straipsnj uzdelsto pirkéju isiskolinimo arba
nemokiu klicnty.

Ncbaigtu vykdyti sutar¢iy mazéjo (nuo
4.35 proc. iki 2,91 proc.); tai tcigiamai apibii-
dina jmon¢s pastangas vykdant sutartis.

Grynyju pinigy straipsnio lyginamoji dalis ro-
do, kad jmong¢je stengiamasi ne sukaupti dideli
Kickj grynyju pinigy, bet panaudoti juos apy-
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vartoje. Nors $is straipsnis nezymiati iSaugo (nuo
4,92 proc. 1997 metais iki 5,69 proc. 1999 me-
tais), taciau tai nerodo, kad imoné kaupia gry-
nuosius pinigus.

Trumpalaikiy jsipareigojimu didziausig lygi-
namaja dali sudaré¢ finansinés skolos, mokesciu.
atlyginimu ir socialinio draudimo l¢sos.

Finansiniu skolu lyginamoji dalis panasi
(40,17 proc. - 1997 metais ir 40,48 proc. - 1999
metais, Sick tick padidéjo (1998 metais iki
49,32 proc.) Siy $altiniy stabilumas rodo palai-
kant normalius santykius su kreditoriais.

Mokesciu, atlyginimu ir socialinio draudimo
straipsnio lyginamosios dalics sumaz¢jimas nuo
45,72 proc. iki 27,65 proc. rodo imonés page-
ré¢jusi atsiskaityma su darbuotojais ir biudzetu

(isiparcigojimu vykdyma).



Apyvartinio kapitalo sudedamuju elementy
struktiiros analiz¢ neparodé kokiu nors nepa-
gcidautinu pokyc¢iu per nagrin¢jama laikotarpi,
taciau sickiant pagerinti jmonés finansine bak-
I¢ visada pravartu atlikti detalesni gautinu ir mo-
kétiny sumu tyrima.

Trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipa-
reigojimu santykio (trumpalaikio mokumo)
analizé. Min¢jome, apyvartinis kapitalas skai-
¢iuojamas kaip trumpalaikio turto ir trumpa-
laikiy jsipareigojimuy skirtumas. Taigi apyvarti-
nis kapitalas koresponduoja su trumpalaikiu tur-
tu ir trumpalaikiais jsipareigojimais. Todél ana-
lizuojant apyvartinj kapitalg tikslinga istirti ir
trumpalaikio turto bei trumpalaikiu jsipareigo-
jimu santyki, t. y. apskaiciuoti bendrajj trumpa-
laikio mokumo kocficienta.

Sis rodiklis rodo, kiek karty trumpalaikis tur-
tas didesnis uz trumpalaikius jsipareigojimus.
Vakaru saliu praktika rodo, jog norint islaikyti
finansine pusiausvyra, laiku jvykdyti trumpalai-
kius jsipareigojimus, biitina, kad trumpalaikis
turtas viryty jsipareigojimus du kartus. Yra §io
rodiklio vadinamoji saugumo riba, t. y. jis nega-
li bati mazesnis kaip 1,2. Jeigu rodiklis mazes-
nis uz vieneta, jmoné negali atsiskaityti uz savo
trumpalaikius jsipareigojimus. Zemas rodiklis
reiskia, kad jmonéje blogai organizuotas mate-
rialinis techninis apriipinimas, yra problemy
parduoti produkcija ir kitu veiklos sutrikimu.
Kai kuriy imoniy vadybininkai, norédami pel-
ningiau panaudoti turta jmon¢s veikloje, nepai-
so Sio rodiklio mazo dydzio. Toks clgesys susi-
j¢s su didele finansine rizika, kadangi verslui
grynicji pinigai svarbesni negu pelnas.

Praktika rodo, kad kai kuriy jmoniu vado-
vai bando dirbtinai padidinti bendrojo trum-
palaikio mokumo kocficienta tokiomis prie-
monémis:

1. Parduoda dalj trumpalaikio turto uz gry-
nuosius pinigus, kuriuos panaudoja trumpalai-
kiams isiparcigojimams apmokéti. Taciau Si
priemong¢ visiskai nenaudinga imonei, nes su-
maZina gamybinj jos pajéguma.

2. I§leidzia trumpalaikes obligacijas ir gau-
tus pinigus panaudoja trumpalaikiam turtui pa-
didinti arba trumpalaikiams jsipareigojimams
apmokéti. Taciau §iuo atveju jmoné turés keletg
metu mokeéti palikanas ir uzdirbti pakankamai
pinigy skoloms grazinti ateityje.

3. I8leidzia naujas akcijas ir padidina nuosa-
va kapitala, o gautus pinigus panaudoja trumpa-
laikiam turtui padidinti arba trumpalaikiams jsi-
pareigojimams apmokeéti. Siuo atveju gali biti
sumazintas turimu akciju pelningumas, be to,
gali sumazéti jmones galimybes kontroliuoti
jmong, nes padidéja akciju skaicius apyvartoje.

4. Sumoka trumpalaikes skolas grynaisiais pi-
nigais. Tai néra geriausias variantas, nes grynuju
pinigu reikés jmonés darbui.

Masu pavyzdyje bendro trumpalaikio mo-
kumo koeficientas sudaré: 1997 metais — 1,53
(13 487 409 : 8 801 552); 1998 metais — 1,56
(16 084 399 9 754 395); 1999 metais — 1,71
(16 820 052 +5 575 9 820 170).

Jie rodo, kad jmonés trumpalaikis moku-
mas kas metai geréjo. Be to, kiekvieny mety
mokumo koeficicnty lygis atitiko Pasaulio ban-
ko rekomenduojamas Sio koeficicnto ribas:
1,2-2,0. Imoné¢s finansu dircktorius privalo
nuolat tirti mokumg ir palaikyti optimaly trum-
palaikio mokumo ir pelningumo rodikliu san-
tyki. Imonc¢s finansiniy iStekliy perskirstymas
ilgalaikio turto clementams (pvz., pastatams ir
jrengimams) gali padéti formuoti labai dide-
les pajamas, taciau, tgsiant tokiy politika, gali-
ma tokia buikle, kada jmon¢ negalés apmoketi
kreditorinio jsiskolinimo, nes gali pritrakti gry-
nuju pinigy jsiskolinimams atlyginti arba lai-
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ku mobilizuoti kitus I¢Su Saltinius. Antra ver-
tus, piniginiu iStckliu pertcklius arba, kitaip
sakant, didelis mokumo rodiklis, gali rodyti,
kad didclé finansiniy istckliu dalis skiriama
turtui formuoti, o tai stabdo ilgalaikj pelno ka-
rimo procesa. Todél nuolatinis apyvartinio ka-
pitalo dydzio, sud¢tics ir pasikcitimo tyrimas
padeda finansy dircktoriams pasickti optima-
lig turimy finansiniy iStekliu ir ju panaudoji-
mo krypciu pusiausvyrg. Visi $ic grynojo apy-
vartinio kapitalo pasikeitimo atvejai atsispin-
di finansinéje atskaitomybéje ir rodo finansu
vadovu s¢kmg¢ valdant apyvartinj kapitala.

Apyvartinio kapitalo manevringumo anali-
zé. Labai svarbu nustatyti apyvartinio kapitalo
naudojimo efektyvumg. Tam reikia apskaiciuo-
ti apyvartinio kapitalo manecvringumo kocfi-
cicnta. Jis skaifiuojamas taip:

AKM; = —.

Cla AKMk - apyvartinio kapitalo manevringu-
mo kocficicntas.

Sis kocficientas rodo, kokia apyvartinio ka-
pitalo dalis ,j3aldyta“ atsargose, t. y. ncmobili.
Svarbu sickti, kad Sis kocficientas biitu mazes-
nis. Ticsa, §i taisykl¢ negalioja toms veiklos Sa-
koms, kuriosc didesnés ir nuolatinés atsargy
apimtys yra batinos, pavyzdziui, prekybos jmo-
nese.

Miisy pavyzdyje apyvartinio kapitalo mancv-
ringumo koeficientai buvo: 1997 metais — 1,94
(9081 138 4 685 857); 1998 mctais - 1,70
(10 748 533 6 330 004); 1999 mctais — 1,6
(9552211 7005 458). Patcikti skai¢iavimai
rodo, kad vis mazesne apyvartinio kapitalo dalj
sudaro atsargos. Nors atsargy absoliuti suma pa-
did¢jo 105,2 proc., taciau ju augimas buvo lctes-
nis negu viso apyvartinio kapitalo (149.5 proc.)
ir Sitaip buvo pasicktas racionalesnis, taupesnis
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atsargu naudojimas, I¢3os i§ atsargu straipsnio
buvo ilaisvintos ir gal¢jo papildyti imonés pi-
niginius isteklius.

Apyvartinio kapitalo poreikio analizé. Mi-
néta, kad nuo apyvartinio kapitalo dydzio pri-
klauso imonés galimybés plésti gamyba, vykdy-
ti jsipareigojimus, bati konkurencingai ir kt. Tai-
gi labai sunku nustatyti apyvartinio kapitalo po-
reikj. Jis nustatomas i§ trumpalaikio turto at-
emus trumpalaikius jsipareigojimus. Likutis pa-
rodo, kieck jmonei reikia turéti finansiniu iStek-
liu. Kuo didesnis jmonés trumpalaikio turto ir
trumpalaikiy jsipareigojimu skirtumas, tuo di-
desné tikimybe, kad jmon¢ galés sekmingai
funkcionuoti csant nestabiliam grynuju pinigu
srautui. J[monés ekonomistai, planuodami apy-
vartinj kapitala, turi apsvarstyti ir rasti atsaky-
mus j tokius klausimus: koks turi bati atsargu
lygis? Kiek reikia turéti grynuju pinigy tam tik-
ram laikui? Per kiek laiko reikéty atsiskaityti
su tickéjais? Per kiek laiko turi atsiskaityti pir-
kéjai? Ar greitai galima padengti jsiskolinimus
bankui? Irkt.

Apyvartinio kapitalo poreikis priklauso nuo
jmon¢s gamybinio ciklo trukmeés, apyvartiniu
1¢8y apyvartumo, pagaliau nuo imones darbo or-
ganizavimo ir valdymo sistemos kokybes. Pla-
nuojant apyvartinio kapitalo poreikj svarbu kuo
tiksliau apskaiciuoti:

1) apyvartinio kapitalo susidarymo $altinius;

2) apyvartinio kapitalo panaudojina.

2 paveiksle parodyta, kaip susidaro ir panau-
dojamas apyvartinis kapitalas.

Finansiniai apyvartinio kapitalo istekliai.
kaip matyti i$ | pav., gaunami i$ savininko in-
vesticiju, i§ paskoly, naudojant imongje sukurta
pelng bei gavus 1ésy uz parduota turta. Apyvar-
tinis kapitalas panaudojamas savininko tikslams,
t.y. grazinti skolas, pirkti turta ir atlyginti nuos-



Apyvartinio kapitalo
susidarymo Saltiniai

I8 savininko investicijy
>

I§ paskoly

I8 pelno

Pardavus turtg

Apyvartinis
> kapitalas

Apyvartinio kapitalo
panaudojimas

Savininko tikslams

Grazinti skolas

Atlyginti nuostolj

\

Pirkti turta

2 pav. Apyvartinio kapitalo susidarymas ir panaudojimas

tol}, jeigu toks susidaro per ataskaitinj laikotar-
pi. Galioja taisykl¢, kad ilgalaikis turtas sukuria
didesnj pelna negu trumpalaikis. Kuo didesnis
trumpalaikio turto likutis, tuo didesnés jmonés
galimybés sumokéti skolas, bet kartu tai rodo,
kad sumazéja turto pelningumas.

Finansinés analizés teorija ir praktika rodo,
kad yra sunku tiksliai apskai¢iuoti apyvartinio
kapitalo poreikj, nes jis priklauso nuo daugelio
veiksniy ir pirmiausia nuo jmon¢s veiklos ypa-
tybiu. Vadovautis taisykle - kuo didesnis apy-
vartinis kapitalas - tuo geriau nercikéty. Kai ku-
rie JAV ekonomistai jrodin¢ja, kad gamybinei
imonei rcikia turéti apie 15 doleriy apyvartinio
kapitalo viecnam pardavimy doleriui. Galime pa-
analizuoti misy nagrinéjamos jmon¢s apsira-
pinimg apyvartiniu kapitalu. Nagrinéjamoje
jmonéje pardavimy vienam litui 1997 metais
teko 2,47 lito, 1998 metais - 3,34 lito ir 1999
metais - 6,46 lito. Vadovaujantis patcikta logi-
ka, milsy jmon¢je mazokai apyvartinio kapitalo
tenka vienam pardavimy litui, taciau tai negali
biiti grieztu matu, nes $is dydis turéty bati glau-
dziai siejamas su verslo pobudziu, Zaliavomis,
gamybos ar paslaugy organizavimu ir kt. veiks-
niais. Bet rodiklio kitimo tendencija rodo veik-
los pl¢tros galimybes.

Veiksniy, daranciy jtaka apyvartiniam ka-
pitalui, analizé. Vicnas i§ svarbiy apyvartinio

kapitalo analizés uzdaviniy yra nustatyti, kokic
veiksniai ir prieZastys lémé jo pasikeitima per
tam tikrg laikotarpj.

Pirmiausia iSanalizuojami apyvartinio kapi-
talo ir jo skai¢iuojamuyju elementy pokyciai pa-
lyginti su praéjusiais laikotarpiais (zr. 3 lente-
l¢).

1§ 3 lentelés duomeny matyti, kad trumpalai-
kio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy elemen-
tai daré nevienoda poveikj apyvartinio kapitalo
kitimui.

Per analizuojama laikotarpj lemiamag jtaka
apyvartinio kapitalo padid¢jimui daré gautiny
sumy padid¢jimas, nebaigtos gamybos apimtys.
Atsargy sumazéjimas 1999 metais maZino apy-
vartinj kapitalg. Sis atsargy pokytis gali biti ver-
tinamas ir teigiamai, jeigu jo sumazéjimas buvo
susij¢s su spartesniu atsargy panaudojimu ga-
myboje arba su nereikalingy atsargy realizavi-
mu, siekiant didinti jo apyvartuma. Trumpalai-
kiy jsipareigojimy straipsniy poveikis tuo pa-
¢iu laikotarpiu irgi nevienodai lémé apyvartinj
kapitalg. Per analizuojamo laikotarpio vienerius
metus mokétinos sumos padidéjo. Tarp ju finan-
sinés skolos iSliko apytikriai tokios pacios, pre-
kybos skolos ir avansu gautos sumos pagal su-
tartis didé¢jo, o mokesciy ir atlyginimy sumos
mazéjo.

Trumpalaikiy jsipareigojimu poky¢iai dare
neigiamg jtaka (nedaug, tik 65 775 Lt padidé-
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3 lentelé. Apyvartinio kapitalo pasikeitimas 1997-1999 metais (takst. Lt)

Nukrypimai (+, —)
Apvvartinio kapitalo elementai
1998 m., 1999 m..
palvginti su palvginti su
1997 m. 1998 m

Trumpalaikis turtas + 2596 990 + 741 229
| Atsargos + 1667395 1196 322
2. Nebaigtos vykdyti sutartys + 151 738 249310
3. Per vienerius metus gautinos sumos + 743 067 1921 884
4. Grynieji pinigai saskaitoje ir kasoje + 34 790 + 259 402
5. Sukauptos (gautinos) pajamos ir atcinancio laikotarpio sanaudos + 5575
Trumpalaikiai jsipareigojimai +952 843 + 65775
1 llgalaikiy skoly einamyjy mery dalis 6870

2. Finansinés skolos + 1265 409 - 825873
3. Prekybos skolos + 661 883 + 908 099
4. Avansu gautos sumos pagal pasiraSytas sutartis + 6655 + 59 995
5. Mokesciai, atlyginimai ir socialinis draudimas 1 185390 122 899
6. Kitos moketinos sumos ir trumpalaikiai |siparcigojimai +211 156 +43 153
7 Sukauptos sagnaudos ir atcinancio laikotarpio pajamos + 3300
Apyvartinio kapitalo pasikeitimas + 1644 147 + 675 454

jo), t. y. mazino apyvartinj kapitaly. Tuo tarpu
grazintinos finansinés skolos (825 873 Lt) ir su-
mazejgs mokesciy, atlyginimu ir socialinio drau-
dimo jsiskolinimas (122 899 Lt) didino apyvar-
tinj kapitala. Taciau galutiné teigiamai veikusiu
veiksniu jtaka nulémé apyvartinio kapitalo pa-
did¢jima 675 454 Lt.

Apyvartinio kapitalo analizé
antruoju jo skaiciavimo buadu
Antruoju apyvartinio kapitalo skai¢iavimo bu-
du galima jvertinti imon¢s apyvartinio kapitalo
finansavimo politikg.

Finansinés analizés tcorijoje ir praktikoje fi-
nansavimo klausimai yra vieni i§ sudétingiau-
siy, nes jmong¢ finansuoti savo veiklg gali tick i§
savy, tick ir i§ skolinty Saltiniy. Paprastai ilga-
laikis turtas finansuojamas i§ nuosavo kapitalo,
o apyvartinis kapitalas i$ dalics i nuosavo ir i§
skolinto kapitalo. Antrasis apyvartinio kapitalo
skai¢iavimo buadas kaip tik lcidzia jvertinti §
santykj, o nagrin¢jant veiksnius, susijusius su fi-
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nansavimu, ir naudotu finansavimo rasiu pra-
sminguma. [monéms biina keblu pasirinkti veik-
los finansavimo risj. Todel Sic klausimai yra pla-
Ciai diskutuojami [4; 6; 11; 17] ir glaudziai susi-
j¢ su finansinés ir gamybinés veiklos rizika. Si
rizika susijusi su finansavimo i§laidomis ir pel-
ningumu. Todél parenkant finansavimo rasi
svarbu ne tik jvertinti esama padéti, bet ir Zinoti
iSvystytos rinkos Salyse susiformavusias finan-
savimo koncepcijas.

Norédami i$analizuoti pasirinktos jmoncs
apyvartinio kapitalo finansavimo strukta-
ra ir veiksnius, nulémusius jo pasikeitimg,
pirmiausia apskaiciuosime apyvartinj kapitala.
taikydami antraji jo skai¢iavimo badiy. Apy-
vartinis kapitalas sudaré: 1997 mectais
4 685 857 litus (17 269 374 + 2802177 +
+ 46 390) 15432 084: 1998 mectais
6 330 004 litus (22485472 + 4287 312 +
+ 63 260) 20 506 040; 1999 metais
7 005 458 litus (26 278 620 + 1 846 718 +
+ 63 260) - 21 183 140.




I$ skaic¢iavimuy matyti, kad apyvartinio kapi-
talo suma kickvienais metais visai tapati apy-
vartinio kapitalo dydziui, skaiciuotam pagal pir-
maji buda. Be to, apyvartinis kapitalas nagriné-
jamu laikotarpiu didéjo kasmet. Sio apyvartinio
kapitalo skaic¢iavimo biido pranaSumas tas, kad
leidzia atskleisti apyvartinio kapitalo finansavi-
mo 3altinius, jy kitimg ir proporcijas. Jau i$ skai-
¢iavimo formulés matyti, kad dauguma finansa-
vimo $altiniu sudare kapitalas, kurio dydis kas-
met augo. Antrasis finansavimo $altinis — atidé-
jimai ir atidéti mokesciai keitési nevienodai:
1998 metais, palyginti su 1997 metais, padidéjo
1485135 litus, (4 287312 -2802177), o
1999 metais, palyginti su 1998 metais, sumazé-
jo 114 753 litais (2 687 424 — 2 802 177). Tre-
¢ias Saltinis - finansinés skolos kredito institu-
cijoms 1998 metais padidéjo 16 870 lity
(63 260 - 46 390), o 1999 metais, palyginti su
1998 metais, nepakito.

Kaip reikéty interpretuoti $iuos duomenis.
Daugelis finansinés analizes teoretiky [4, p. 278;
8,p. 311517, p. 319] rekomenduoja vadovautis
Siomis pagrindinémis finansavimo taisyklémis:

Pirmoji taisyklé — mazai likvidus turtas, neat-
sizvelgiant j tai, jis priskirtas ilgalaikiam ar trum-
palaikiam turtui, neturéty biiti finansuojamas i§
trumpalaikiy jsipareigojimy arba jsigyjamas uz
grynuosius pinigus.

Antroji taisyklé - nelikvidus turtas gali biiti
finansuojamas i$ ilgalaikiy ir vidutinés trukmés
jsiskolinimy, jeigu:

a) jis nesudaro %2 pagrindinio kapitalo ver-
tés;

b) jeigu jis galéty bati padengtas progresyviu
bidu i$ savo I¢sy tol, kol imon¢je nenusistovés
ideali finansiné biikl¢, t. y. bus suformuotas ide-
alus arba leistinas balansai.

Esant idealiai finansavimo biiklei balansas
turety atrodyti taip:

Idealus balansas

Aktyvas Pasyvas

Ilgalaikis turtas (investicijos)  |Savas kapitalas

(kapitalas ir rezervai,
pelnas)

Apyvartinis kapitalas

(atémus tickéjy kreditus)

Didelio likvidumo turtas Trumpalaikiai kreditai

Jeigu buty naudojamas priimtino finansavimo
budas, finansavimo $altiniai balanse turéty bati
pasiskirstg taip:

Priimtino fi imo bal
rr J

Aktyvas Pasyvas

50 % nuosavas
kapitalas

50 % ilgalaikiai
isipareigojimai

Ilgalaikis turtas (investicijos)
Apyvartinis kapilalas

(atémus tiekéjy kreditus)

Likvidus turtas

Trumpalaikiai kreditai

Trecioji taisyklé — balansai gali biti ir kitaip
suformuoti, parodant finansuojama turta be tie-
kejy kredity, pastaruosius parodant pasyve. Ta-
da jprasta laikytis tokios finansavimo tvarkos
su salyga, kad finansavimas nevirSyty 1/3 stabi-
laus pasyvo, o likusieji 2/3 biity finansuojami
po lygiai i nuosavo kapitalo ir ilgalaikio jsisko-
linimo. Tada balanso vaizdas bity toks:

Ekstremalus balansas

Ilgalaikis  turtas | 1/3 nuosavas kapitalas
(kapitalas) 1/3 vidutinés trukmes ir ilgalaikis
Apyvartinis isiskolinimas
kapitalas
/3 trumpalaikiai jsiskolinimai
(tickéjy ar pan. kreditai)
Didelio Trumpalaikiai kreditai
likvidumo turtas

Ketvirta taisykle — sickianti bati nepriklau-
soma, jmoné gali numatyti savifinansavimasi i§
nuosavy Saltiniy. Tokiu atveju ji turi uzdirbti to-
kj bendraji pelng iki palikany ir mokes¢iy i$-
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skaitymo, kurio pakakty padengti pagrindines
islaidas, kaip antai: finansincs islaidas, taip pat
neiSmokctu paskoly paliikanas; kasmetiniy pa-
skoly ir palikany iSmokéjimus, kurie buvo ne-
iSmoketi; mokesciy iSlaidas; nuosavo kapitalo
dividendus; turimo turto atnaujinimo ir pakei-
timo islaidas; apyvartinio kapitalo pardavimo
finansavimo iSlaidas; nauju investiciju; nenuma-
tyty situacijy, susijusiy su finansavimu, iSlaidas.

Klasikinio finansavimo koncepcijos pagrin-
dinis tikslas — nustatyti jsiskolinimy dydj ir ju
rangus pagal skubuma. Remiantis skubumo po-
Zymiu sudaromuose balansuose atitinkamai pa-
vaizduojamas turtas ir jy skolinimai. Klasikinio
finansavimo koncepcija numato tokia balanso
forma:

Klasikinio finansavimo balansas

llgalaikis turtas Finansavimo 3altiniai
(ilgalaikiai ir vidutinés trukmés)
Apyvartinis Nuosavas kapitalas
kapitalas ligalaikiai ir vidutinés trukmés
isiskolinimai

Tiekejy kreditai

Banko kreditai

Apyvartinis kapitalas apskai¢iuojamas kaip
visos turto vertés ir ilgalaikio turto skirtumas.
I§ esmés §i formulé atitinka masy naudotg ap-
skaiciavimo metodikg. Sios teorijos pradinis rei-

kalavimas patikrinti, i§ kokiu $altiniu yra finan-
suojamas ilgalaikis turtas. Jeigu §i balanso akty-
vo dalis yra finansuojama i§ trumpalaikiu finan-
siniy $altiniy, tokia finansavimo tvarka laiko-
ma nepriimtina klasikinei finansavimo tcorijai
ir rodo csant finansavimo paZeidimu. Ta¢iau
Sios pirmos salygos nepakanka sprendziant apie
imoneés finansinj stabiluma.

Trumpalaikio turto spartesnis apyvartumas,
palyginti su ilgalaikiu turtu, ir trumpalaikio tur-
to sugebé¢jimas nuolat atsinaujinti prisideda i
prie ilgalaikio turto (i$skyrus investicijas) atnau-
jinimo. Todé¢l pagal klasikinio finansavimo te-
orija reikia, kad nuosavos apyvartinés 1éSos (ka-
pitalas) padengty didesne dalj trumpalaikio tur-
to, paliekant tik minimalig jo dalj trumpalai-
kiam finansavimui.

Misy analizuojamos jmonés apyvartinio ka-
pitalo finansavimo $altiniams jvertinti sudary-
sime lentele, kurioje nustatysime apyvartinio ka-
pitalo finansavimo iStekliy sudctj ir struktiirg
[r. 4 lentelg].

I§ 4 lentelés matyti, kad ilgalaikis turtas dau-
giausia buvo finansuojamas i$ kapitalo ir rezer-
vu.

Remiantis klasikinés finansavimo koncepci-
jos reikalavimais atlikta nagrin¢jamos jimonés
finansavimo $altiniu analizé parod¢, kad joje ne-
iSlaikyta priimtino balanso finansavimo $alti-
niy straipsniy proporcija (50 proc. nuosavo ka-

4 lentele. Apyvartinio kapitalo finansavimo Saltiniy struktara (procentais)

Apyvartinio kapitalo elementai 1999 m. 1998 m. 1997 m.
Kapitalas ir rezervai 9322 83.78 85.84
Atid¢jimai ir atidéti mokesciai 6,55 15,9 13,93
Po vieneriy mety mokétinos ir
ilgalaikiai jsipareigojimai 0.23 235 0.23
Kapitalas ir ilgalaikiai {stparcigojimai 100,00 100,00 100,00
15 viso
Ilgalaikis turtas 100.00 100,00 100,00

74



pitalo ir 50 proc. - ilgalaikiy isiparcigojimy).
[lgalaikis turtas ir apyvartinis kapitalas tiriamuo-
ju laikotarpiu buvo finansuojami daugiausia i§
nuosavo kapitalo. 1999 metais ir 1998 metais
atitinkamai 93,2 proc. ir 83,8 proc. ilgalaikio
turto ir apyvartinio kapitalo, taip pat 1997 mc-
tais 85,84 proc. ilgalaikio turto ir apyvartinio
kapitalo buvo finansuojami i$ nuosavo kapita-
lo. Taigi visais metais jmonéje buvo ideali fi-
nansavimo situacija, atitinkanti idealaus balan-
so vaizda.

Tokia finansavimo $altiniu naudojimo tvar-
ka néra bloga, taciau ncpakankamai racionali.
Gerokai efektyviau jmones veiklos finansavimui

naudoti ne tik savus, bet ir skolintus altinius,
nes tai teigiamai veikia kapitalo pelninguma.

Analizuojant apyvartinj kapitala antraja me-
todika svarbu iSsiaiSkinti veiksnius, nulémusius
apyvartinio kapitalo pasikcitima. Tuo tikslu su-
daromos apyvartinio kapitalo pasikeitimo Ien-
telés [Zr. 5-6 lenteles).

I$ finansavimo pozicijy atlikta apyvartinio
kapitalo pasikeitimo analizeé rodo, kad apyvar-
tinio kapitalo padidéjima 1998 metais teigia-
mai veike visi apyvartinio kapitalo finansavimo
clementai: kapitalo rezervy padidéjimas, ilga-
laikiy jsipareigojimy ir mokétinu sumy padide-
jimas. Finansavimo $altiniai i§ viso padidéjo

5 lentelé. Apyvartinio kapitalo pasikecitimas 1997-1998 metais (Lt)

Apyvartinio 1998 m. 1997 m. Pokytis 1998 m.,
kapitalo elementai palyginti su 1997 m.
1. Kapitalas ir rezervai i$ viso: 22485472 17 269 374 +5216098
Kapitalas 16 837 997 3454 961 + 13 383 036
Akcijy pricdai 560 560
Perkainojimo rezervas 5646 620 13 385 802 —~7739182
Rezervai 295 428 051 — 427756
2. Atid¢jimai ir atidéti mokesciai: 4287312 2802177 + 1485135
Pensijos 1599 888 0 + 1599 888
Mokesciai 2687424 2802177 — 114753
3. Po vieneriy mety mokétinos sumos ir
ilgalaikiai jsiparcigojimai: 63 260 46 390 16870
Finansinés skolos kredito institucijoms 63 260 46 390 £ 16870
4. Kapilalas ir ilgalaikiai jsiparcigojimai 26 836 044 20117941 =671 103
i5 viso
5. llgalaikis trtas: 20 506 040 15 432 084 +5073 956
Nematerialus turtas 49 965 17930 +32035
Materialus turtas 20343 859 15301 938 +5041921
llgalaikis finansinis lurtas 112216 112216
Apyvartinis kapitalas (4-5) 6330004 4 685 857 = 1644147

75




6 lenteclc. Apyvartinio kapitalo pasikcitimas 1998-1999 mctais (Lt)

Apyvartinio kapitalo elementai 1998 m. 1999 m. pal;:);':;: rlx??z;g'm
| Kapitalas ir rezervai i§ viso: 22485472 | 26278 620 +379318
Kapitalas 16 837997 | 26196 339 +9358342
Akcijy priedai 560 560
Perkainojimo rezervas 5646 620 0 5646 620
Rezervai 295 81721 + 81426
2. Atid¢jimai ir atidéti mokesciai: 4287312 81721 -2443 894
Pensijos 1843 418 1599 888 +243 530
Mokes¢iai 0 2687424 -2687424
3. Po vieneriy mety mokétinos sumos ir
ilgalaikiai jsipareigojimai 63 260 63 260
Finansines skolos kredito institucijoms
63 260 63 260
4. Kapitalas ir ilgalaikiai jsipareigojimai 26 836044 | 28 188 598 + 1352554
i§ Viso
5. Ilgalaikis turtas: 20506 040 | 21183 140 +677 100
Nematerialus turtas 49 965 119250 +69 285
Materialus turtas 20 343 859 21055744 +711 885
Ilgalaikis finansinis turtas 112216 8 146 - 104 070
6. Apyvartinis kapitalas (4-5) 6330004 7005458 + 675454

6 718 103 takst. lity. Investicijos j ilgalaikj tur-
ta padidéjo 5 073 956 tikst. lity. Taigi apyvarti-
nis kapitalas padidé¢jo 1 644 147 takst. lity.
[6 718 103-5 073 956).

1999 metais apyvartinis kapitalas irgi padi-
dejo, tik mazesne suma — 675 454 takst. litu.
1999 metais mazesnis apyvartinio kapitalo prie-
augis gautas del to, kad ataskaitiniais metais su-
maz¢jo skolinti finansavimo $altiniai - ilgalai-
kiai jsiparcigojimai — 2 443 894 tukst. lity. Mo-
kétinos sumos liko tokios pacios kaip ir 1998
metais — 63 260 takst. lity. 4 lentelés duomenys
irgi patvirtino §j teiginj.

Investicijos | ilgalaiki turta 1999 metais pa-
did¢jo, palyginti su 1998 mctais, 677 100 lity,
99,4 proc. jy sudar¢ investicijos | matcrialy il-
galaikj turta, kita dalis j nematerialuyjj turtg, ku-
ris padidéjo 69 285 litais, o finansinis turtas su-
mazc¢jo 104 070 lity.

Taigi ir 1999 mectais pagrindinis ilgalaikio
turto finansavimo $altinis buvo nuosavas kapi-
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talas, kurio dalis liko dar apyvartiniam kapita-
lui finansuoti. 1999 metais ilgalaikiam turtui
finansuoti buvo sunaudota 75,1 proc. savy ir sko-
linty finansavimo $altiniy, o likusicji 24,9 proc.
skirti apyvartiniam kapitalui finansuoti. I§ 4 len-
telés duomenuy matome, kad 1999 metais pa-
grinding apyvartinio kapitalo finansavimo dalj
(93,22 proc.) sudar¢ kapitalas ir rezervai.
Apibendrinant apyvartinio kapitalo finansa-
vimo $altiniu sudéti, ju struktira ir veiksniu jta-
ka matyti, kad klasikinio finansavimo pozidriu
nagrinéjamoje jmongcje yra gera padétis, tik ne-
pasinaudota skolinto kapitalo galimybémis.
Ukinéje praktikoje, norint plésti versla, rei-
kia papildomo apyvartinio kapitalo, galbat ir
papildomo ilgalaikio turto. Sukurto verslo pel-
no ne visada pakanka papildomoms investici-
joms. Vadinasi, atsiranda naujo kapitalo arba pa-
skolu porcikis norint aprapinti verslo plétima
finansiniais iStekliais. Tarkime, kad tam tikru
momentu verslui finansuoti nenaudojama pa-



skola, bet imon¢ pasickia 20 proc. turto pelnin-
guma. Siuo atveju kapitalo pelningumas taip pat
sudarys 20 proc. Taciau jeigu imoné verslo ple-
tima finansuos i§ kombinuotu Saltiniy (paskoly
ir nuosavo kapitalo), jos kapitalo pelningumas
bus didesnis, bet didesné ir rizika. Vadoval, ge-
rai suvokiantys $iuos balanso rodikliu tarpusa-
vio rySius, gali priimti naudingesnius, pagristcs-
nius sprendimus. Taigi ilgalaikio turto ir pasto-
vaus kapitalo elementai, nors ir neturi propor-
cingo rysio su gamybos ir pardavimy apimtimi,
bet taip pat turi jtakos apyvartinio kapitalo Kiti-
mui. Todél rodikliu, naudojamu apyvartiniam
kapitalui skaiciuoti, analiz¢ padeda jmonei igy-
vendinti ilgalaikius planus, pasirinkti kapitali-
niu jdéjimy ir finansavimo $altinius, numatyti
veiklos politika. Rizikos pozitriu apyvartinio
kapitalo analize leidzia jmonés vadovybei jver-
tinti ribinj mancvringumo laipsni ir apibadinti
veiklos sauguma. Cia galima skirti tris situaci-
jas arba tris apyvartinio kapitalo biscnas: jo pa-
didéjima, sumaz¢jima ir nepasikeitima.

Padidéjes apyvartinis kapitalas rodo, kad jmo-
nés saugumo ribos issiplecia, jeigu dalis apyvar-
tinio kapitalo yra finansuojama i§ pastovaus ka-
pitalo (t. y. nuosavo kapitalo ir ilgalaikiy jsipa-
reigojimu). Taciau kartu batina patikrinti, ar apy-
vartinio kapitalo padid¢jimas nebuvo susijgs su
ilgalaikio ir vidutinés trukmés jsiskolinimo rys-
kiu padidejimu. Tai svarbu, nes padidéja finan-
sin¢s islaidos, susiauréja jmonés nepriklauso-
myb¢, apskritai gali pablogéti gamybiniai ir fi-
nansiniai rezultatai.

Imoncs finansiné bukl¢ pagercja, jeigu apyvar-
tinis kapitalas padid¢ja didejant nuosavam kapi-
talui. Taciau reikia atminti, kad apyvartinis kapi-
talas, i$ kurio gali bti finansuojamos atsargos,
ncatliks teigiamo vaidmens, nes ilgalaikio [inan-
savimo Saltiniai skiriami ilgalaikiam turtui, nau-
dojamam ilgiau ncgu vicnerius metus, jsigyti.

Apyvartinio kapitalo sumazéjimas rodo, kad
jmonés saugumo ribos susiauréja, ji tampa sil-
pnesné. Kartu pazymeétina, kad i§ apyvartinio
kapitalo buvo jsigyta turto, padarius naujus pel-
ningus kapitalo jdéjimus. Galima tikeétis, kad
atcityje finansiné bukl¢ pagerés.

Apyvartinis kapitalas licka nepakitgs — tokia
biikle susidaro, kai jmon¢je neplétojama veikla.
Tokiu atveju reikéty nustatyti, tokia bakle yra
laikina, ilgalaiké ar susijusi su kapitalo investi-
cijy nutraukimu. Imonés pelningumo analizé ga-
li padéti nustatyti ,,diagnoze®, atsakyti j Siuos
klausimus.

ISvados

1. Apyvartinj kapitalg batina nuolat anali-
zuoti, nes nuo jo dydzio ir struktiros priklauso
imonés galimybés plésti gamyba, vykdyti savo
jsiparcigojimus ir biti konkurencingai. Ta¢iau
finansinés analizés literaturoje daZniausiai pa-
teikiami tik apyvartinio kapitalo skaic¢iavimo bi-
dai, o ne jo analizés metodikos.

2. Remdamiesi zymiausiy Vakary $aliy fi-
nansinés analizés autoriy darbais pabandéme
sukurti dvi apyvartinio kapitalo analizés me-
todikas, t. y. 1) kai apyvartinis kapitalas skai-
¢iuojamas kaip trumpalaikio turto ir trumpa-
laikiy jsipareigojimy skirtumas ir 2) kai apy-
vartinis kapitalas skaiciuojamas kaip savinin-
ku nuosavybeés ir ilgalaikiy jsipareigojimy su-
mos (arba pastovaus kapitalo) ir ilgalaikio tur-
to skirtumas.

3. Naudojant pirmagj} apyvartinio kapitalo
skaiciavimo budg buvo nustatyta, kad galima
nuosckliai atlikti apyvartinio kapitalo dinami-
kos, struktiiros, trumpalaikio mokumo, mancv-
ringumo ir poreikio analiz¢. Antruoju apyvarti-
nio kapitalo skai¢iavimo badu galima jvertinti
apyvartinio kapitalo finansavimo politika, finan-
sincs ir gamybinés veiklos rizikg.
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4. Tyrimas parodé, kad naudojant abu apyvarti-
nio kapitalo skaic¢iavimo biidus galima gana tiks-
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THE ANALYSIS METHODIC OF WORKING CAPITAL

Jonas Mackevicius, Dalia Poskaité

Summary

The article is devoted to the methodology of analysis
of working capital. In the article we also examine
some of the basic conceptual items rclated to Wor-
king capital.

Working capital is one of the most important
indicators of financial statement of the enterprise.
Working capital policy involves the management of
the current assets of the firm and acquisition of the
appropriate financing for those assets.
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Working Capital could be calculated in two ways:

1) as difference between current assets and current
liabilitics

2) as difference between owner's equity plus long
- term liabilities and long — term assets.

Tvpical working capital decisions involve a determi-
nation of the appropriate levels of cash, accounts
receivable, and inventory that the firm should main-



tain. On the financing side, must be determined welt-
her to carry these assets through credit extension from
the supplicr, short term bank loans, or longer-term

credil arrangement.

[teikta 2000 m. spalio mén.

On the data basis of real existing cnterprise the
analysis of working capital amount, dinamics , struc-
ture, flexibitity were performed. Also was performed
analysis of factors influenced on the deviation of
working capital.



