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IVADAS

Tyrimo aktualumas. Siuolaikinés ekonomikos salygomis konkurencija tarp esan¢iy jmoniy
nuolat didéja. Norint jmonei islikti konkurencingai jai tenka ne tik pasitlyti vis naujg ir inovatyvy
produkta ar paslauga, bet kartu sugebéti tinkamai valdyti esancig situacija jmonés viduje. Greita
reakcija esancioje situacijoje, tai tik vienas sékmés biidas biiti nenugalimai. Kitas kelias gerai pazinti ir
iSmanyti jmonés vidinés veiklos finansines metodikas, kuriy taikymas gali labai paveikti jmonés
veiklos rezultatus, padéti nustatyti rizikingiausias veiklos sritis, spresti esamas ir btisimas problemas,
atskleisti nepanaudotus rezervus.

Biitent apyvartinis kapitalas yra vienas i§ nedaugelio rodikliy, pakankamai objektyviai
apibadinanciy jmonés finansing bikle ir turintis didele jtaka kitiems finansiniams rodikliams. Todél
jmoniy vadovams nebeuztenka turéti tik bendrg finansing informacija apie jmone, batina sukurti
vientisg veiklos analizés, vertinimo ir prognozés sistema.

Imonés efektyviai valdydamos apyvartin; kapitala didina savo jmonés pajamingumg ir
pelningumg bei mazina su jmonés veikla susijusias rizikas. Sumos, investuojamos ] atskiras
apyvartiniy 1ésy pozicijas, gali kasdien keistis ir turi bati kruopsciai kontroliuojamos tam, kad
uztikrinty produktyviausig jmonés trumpalaikiy istekliy naudojima. Jei jmoné turi pertekliniy lésy, jos,
be abejonés, turéty bati investuojamos. Jei jmonéje yra apyvartiniy lésy trakumas, taip pat batina
priimti savalaikius sprendimus situacijos sprendimui.

Tyrimo problema. Netinkamas apyvartinio kapitalo valdymas turi neigiamg jtakg jmonés
veiklos testinumui.

Tyrimo objektas. Jmonés UAB ,,XXX* grynasis apyvartinis kapitalas.

Tyrimo tikslas. Atskleisti jmonés UAB ,XXX“ grynojo apyvartinio kapitalo valdymo
vyraujanc¢ias problemas.

Tyrimo uzdaviniai.

1) i$nagrinéti apyvartinio kapitalo teorinius aspektus;

2) iSnagrinéti jmonés apyvartinio kapitalo sudedamyjy daliy struktiirg ir jy sarysj;

3) iSsiaiskinti priezastis lemiancias apyvartinio kapitalo dydj;

4) atskleisti iSoriniy ir vidiniy veiksniy jtakg apyvartiniam kapitalui,

5) jvertinti esama jmonés buklg ir pasitlyti optimaly grynojo apyvartinio kapitalo paskirstymo
ir naudojimo plana.

Tyrimo metodai.

1) mokslinés literatiiros analizé;
2) finansiniy ataskaity analiz¢;

3) statistiniy duomeny analizé;



Hipotezé. Nelikvidaus trumpalaikio turto turéjimas mazina apyvartinio kapitalo poreiki.

Darbo struktiira. Darbas susideda i$ trijy pagrindiniy daliy. Pirmoje darbo dalyje ,,Apyvartinio
kapitalo teoriné analizé“ pateikiamas skirtingy autoriy interpretuojamas apyvartinio kapitalo
suvokimas, apibréziama darbe naudojamo apyvartinio kapitalo samprata, jvardinama apyvartinio
kapitalo struktiira ir bendrai apibiidinami apyvartiniui kapitalui turintys jtakos iSoriniai ir vidiniai
aplinkos veiksniai. Antroje darbo dalyje ,,Tyrimo metodologija“ pateikiami apyvartinj kapitalg
analizuojantys finansiniai rodikliai. Jvardinamos jmonés atsargy, pirkéjy jsiskolinimy, grynyjy pinigy
bei turimy jmones jsipareigojimy tarpusavio sgveika. Trecioje darbo dalyje ,Jmonés UAB , XXX
apyvartinio kapitalo analizé¢®, atlickama jmonés apyvartinio kapitalo analiz¢ pagal pasirinktus
finansinius rodiklius. Aprasomas apyvartinio kapitalo pokytis, atlickama apyvartinio kapitalo poreikio
analizé ir pateikiami apyvartinio kapitalo valdymo pasitlymai. Remiantis atlikta jmonés veiklos
analize priimama arba atmetama iSsikelta hipotezé. Darbo dalyje ,ISvados ir pasitlymai® pabaigoje
pateikiami teorinés ir analitinés dalies svarbiausi pastebéjimai, i§vados bei pasiiilymai jmonei.

Pateikiama darbo metu naudota literatara.



1. APYVARTINIO KAPITALO TEORINE ANALIZE

Siame skyriuje yra apibréZiama kaip tiksliausiai turi biiti suvokiamas apyvartinis kapitalas ir
pateikiamos skirtingy autoriy nuomonés apie jmoniy apyvartinio kapitalo suvokimg. Analizuojama
kokig jtakg turi jmonei apyvartinio kapitalo struktiira ir jos kitimas bei aptariamos apyvartinio kapitalo
pagrindinés dalys. Taip pat apzvelgiami kokie iSoriniai ir vidiniai veiksniai turi jtakos jmonés

valdymui.

1.1. Imonés apyvartinio kapitalo koncepcija

Apyvartinis kapitalas daznai siejamas su jmonés veikla. Kaip teigia B. Martinkus, V. J. Zilinskas
(2008), apyvartinis kapitalas — tai jmonés trumpalaikés apyvartinés 1éSos, kurios gana greitai
pakei¢iamos tkinés veiklos procese. Jos apima zaliavas, medziagas, nebaigtag gamybg ir gatavy prekiy
atsargas, skolas ir grynuosius pinigus, trumpalaikius jsipareigojimus. Tuo tarpu gamybos procesas
negali vykti be apyvartinio kapitalo, o norint pagaminti kokios nors paskirties produkcijg ar suteikti
paslaugy, reikia turéti tam skirtingus darbo objektus: medziagas, zaliavas, kurg ir kt. Tod¢l apyvartinis
gamybinis kapitalas — tai gamybinio kapitalo dalis, kuri visiSkai suvartojama viename gamybos cikle,
pakeicia savo natiiralig formga ir perkelia visg savo verte | gatavg produkta.

Pagal K. Padachi et al (2008), apyvartinis kapitalas yra komplikuoty sglygy, sickiant sékmingai
parduoti produkta ar paslauga, pasekmé. Jei per dieng biity jmanoma nupirkti ir iki dienos pabaigos
parduoti preke bei uz tai gauti pinigy, dienos pabaigoje likty tik pelnas pinigine forma, kurj biity
galima toliau investuoti ar iSmokéti savininkui. Taciau $iuolaikinio verslo sglygomis taip dirbti gali tik
labai smulkuis prekeiviai ar sandoriy tarpininkai. Kaip mano G. Michalski (2008), idealiu apyvartinio
kapitalo valdymo atveju jmoné turéty veikti su nuliniu apyvartiniu kapitalu, taciau, kad tai atsitikty,
prekés turéty biiti perkamos tik esant konkre¢iam uzskaitymui ir apmokéjimas uz prekes gaunamas tuo
paciu momentu, kai daromos iSlaidos. Taciau verslo kasdienybé¢ yra ta, kad apyvartinio kapitalo pinigy
srautai nesutampa, atsargy jsigyjama ankséiau, prekiy apmokéjimai atidedami, 1éSos uzSaldomos
gamybos procese. D¢l to imoniy balanse susidaro trumpalaikis turtas, susidedantis 1§ pirkéjy gautiny
sumy, atsargy ir pinigy likuéiy. Kaip pastebi V. Alekneviciené (2009), imoné investuoja pinigus i
ilgalaikj ir trumpalaikj turta, o jam finansuoti reikalingi tam tikri finansavimo Saltiniai. Vienas esminiy
ilgalaikio turto skiriamyjy bruoZy yra tai, kad jis néra paverciamas j pinigus per vieng veiklos cikla.
Tuo tarpu trumpalaikj turtg planuojant ir kontroliuojant turi biiti siekiama dviejy neatsiejamy tiksly:

—  minimizuoti laika tarp pradiniy investicijy j Zaliavas, medziagas, nebaigta gamyba, pagaminta
produkcijg ir pirkeéjy skolas uz parduota produkcijg ar suteiktas paslaugas;

— finansuoti trumpalaikj turtg kuo efektyviau tam, kad padidéty visy investicijy pelningumas.



Pagal K. Berman (2007), grynasis apyvartinis kapitalas yra siejamas su trumpalaikio turto
finansavimu ir jo finansavimo Saltiniais. Visgi finansavimo Saltiniai gali buti ilgalaikiai ir
trumpalaikiai, o skirtumas tarp trumpalaikio turto ir trumpalaikiy jsipareigojimy yra grynasis
apyvartinis kapitalas. Grynasis apyvartinis kapitalas parodo, kokia trumpalaikio turto suma
finansuojama ilgalaikiais finansavimo Saltiniais ir yra vienas i§ jmonés mokumg jtakojanciy rodikliy.
Kaip pastebi Scri Group (2010), jmonés pelningumas yra labai svarbus tikio subjekto veiklos rodiklis.
Bet kiekvienai jmonei ne maziau svarbu siekti finansinio stabilumo, kuris suprantamas kaip
sugebéjimas grazinti skolas, mokétinas per vienerius metus ir po vieneriy mety.

Mokumas, kaip pastebi G. Pilgrim (2010), ir yra gebéjimas laiku jvykdyti visus finansinius
jsipareigojimus. Mokuma reikia priskirti prie svarbiausiy iikio subjekto tiksly, nes nemoki jmoné
negali palaikyti normaliy santykiy su kitais rinkos dalyviais, praranda kreditoriy, klienty pasitikéjima,
jai i8kyla bankroto grésmé. Pritardama Scri Group pastebéjimams Alekneviciené (2009) papildo, kad
apyvartinio kapitalo valdymas neatsiejamas nuo rizikos ir pelningumo. Laikant pernelyg didelj kiekj
pinigy, sumazg¢ja investicijy pelningumas, taciau iSsaugomas absoliutus mokumas. Pernelyg daug
investavus | atsargas, sumaz¢ja atsargy iSsekimo islaidos, padidéja jmonés prestizas, laiku pateikiant
prekes ir paslaugas pirkéjams, taciau i§ kitos pusés, sumazéja investicijy pelningumas dél iSaugusiy
atsargy laikymo islaidy.

Pagal K. Berman et al (2007), apyvartinis kapitalas apibréziamas kaip istekliy kategorija, kuri
apima pinigus, atsargas ir gautinas sumas, atémus jmonés trumpalaikes skolas. Tai apskaiiuojama i$

jmonés balanso duomeny pagal formule, ziiréti j (1) formule:

Apyvartinis kapitalas = Trumpalaikis turtas — trumpalaikiai jsipareigojimai 1)

Kaip pastebi W. H. McAfee (2009), kad bitent toks jmonés apyvartinio kapitalo apibréZzimas yra
kiek pavirSutiniskas. Vadovaujantis tuo apibrézimu - turint kuo daugiau trumpalaikio turto, tuo
daugiau galime turéti trumpalaikiy jsipareigojimy. Taciau giliau panagrinéjus jmonés apyvartinj
kapitala, svarbiausias jrankis yra gryni pinigai. Kitu atveju didinant trumpalaikj turtg ir trumpalaikius
isipareigojimus galima jmonei atnes$ti daugiau zalos nei naudos.

Kaip pastebéjo G. Pilgrim (2010), daZznai jmonés vadovams iSkyla klausimas, ar turéti daugiau
apyvartinio kapitalo jmonéje yra gerai ar ne. Atsakymas j klausimg néra toks akivaizdus, kaip gali
atrodyti i$ anksto. Atsakymas taip pat néra vienareik$miskas, ypatingai neranda atsakymo jmonés
akcininkai, kuriy kapitalas ir turtas susijes su privacia jmone. Skirtingai nuo akciniy bendroviy,
kurioms yra suteikta galimybe pakelti arba sumazinti jmonés turima akcinj kapitalg vertybiniy popieriy
rinkoje, uzdaryjy akciniy bendroviy akcininkai yra priklausomi nuo vidaus finansavimo sistemos

imonés tikslams pasiekti. Todél norint suteikti atsakyma j daugumos jmoniy vadovus kamuojantj



klausimg dél apyvartinio kapitalo kiekio jmonéje buvo analizuojamas jmonés vadovy apyvartinio
kapitalo suvokimas. Kaip savo straipsnyje raso W. H. McAfee (2009), Amerikoje, piety Karolinoje,
WHM finansy konsultacinés jmonés prezidentas padaré¢ skirtingy jmonés vadovy apklausa, kurioje
buvo analizuojamas jmonés grynojo apyvartinio kapitalo suvokimas remiantis 1 pav. schema.
Respondenty buvo klausiama, kuri sekcija i§ galimy, inventoriaus pirkimas ir produkto/paslaugos

pardavimas, yra grynyjy pinigy eikvojimas, kuri gryny pinigy $altinis.

Inevntoriaus  Produkto/paslaugos
pirkimas pardavimas
Tiekéjas Verslas Klientas

Mokétinos
SUmMOos
Prekybiniy kredity rizika

1 pav. Grynujy pinigu cirkuliacija imonés viduje
Saltinis: McAfee, 2009, p. 24

Dauguma apklaustyjy pasaké teisingai, inventoriaus pirkimas turi biiti priskiriamas grynyjy
pinigy eikvojimui, produkto/paslaugos pardavimas priskiriamas grynyjy pinigy Saltiniui. Visgi po
apklausos 1iSankstin¢ apklaustyjy nuomoné apie apyvartinio kapitalo kiekj; jmonéje kardinaliai
pasikeité. DidZioji dalis respondenty prie§ apklausg mané, kad turéti daugiau turto nei jsipareigojimy
yra gerai. Kai buvo pateiktas platesnis apyvartinio kapitalo suvokimas ir nuosekliai iSnagrinétos
apyvartinio kapitalo dalys ir jo poveikis pinigy srautams, buvo padaryta iSvada, kad didesnis
apyvartinis kapitalas i$ tikryjy gali sukelti daugiau Zalos nei naudos jmong¢je.

Pagal W. H. McAfee (2009), tik likvidus trumpalaikis turtas atneSa realig nauda suteikdamas
perspektyva grynyjy pinigy srauto didéjimui. Tuo tarpu trumpalaikiai jsipareigojimai maZina grynyjy
pinigy kiekj. Trumpalaikiai jsipareigojimai leidzia jmonés pirkéjui naudotis jmonés apyvartiniu
kapitalu. Kuo ilgiau pirkéjas neatsiskaito uz suteiktas paslaugas ar gautas prekes, tuo brangiau tai
kainuoja tas paslaugas ar prekes suteikusiai jmonei. Kaip teigia K. Padachi at al (2008), inventorius yra
dar vienas trumpalaikis turtas priklausantis apyvartiniam kapitalui, kuris maziau likvidus ir sumazina

grynyjy pinigy apyvarta, todél, kad grynyjy pinigy apyvarta yra susieta su inventoriaus jsigijimu iKi



tol, kol inventorius yra parduodamas. Esantis inventorius jmonéje neatneSa realios naudos, jis tik dar
labiau sumazina grynyjy pinigy kiekj jmonéje. Pagal Scri Group (2010), trumpalaikis turtas gretinamas
su turimais trumpalaikiais jmonés jsipareigojimais vertinant trumpalaikj jmonés mokumg. Imoné,
norédama biiti moki, privalo nuolatos turéti pakankamg pinigy kiekj, arba pinigus bti investavusi ]
likvidy trumpalaikj turta. Trumpalaikis mokumas ir trumpalaikio turto likvidumas glaudziai
tarpusavyje susijusios sgvokos. Likvidumu vadinama trumpalaikio turto pavertimo pinigais galimybé,
0 trumpalaikis mokumas yra jmonés gebéjimas laiku padengti einamuosius piniginius jsipareigojimus
tiekéjams, darbuotojams, valstybei ir kitiems kreditoriams. Moki jmoné turi turéti pakankamai

likvidaus trumpalaikio turto, kad galéty padengti trumpalaikius jsipareigojimus.

F Pardavimai ﬁ

Gautinos/molcétinos Gautinos/molcétinos
SUMOS SUMmos
t Gaminiu/zaliavu '
atsargos

2 pav. Imonés apyvartinis kapitalas ir gamybos ciklas

Saltinis: Berman et al., 2007, p. 35

Kaip pastebi K. Berman et al (2007), kuo jmon¢ yra didesn¢ ir greiCiau auga, tuo daugiau reikia
grynojo apyvartinio kapitalo. Ta¢iau svarbiausia — veiksmingai naudoti grynajj apyvartinj kapitala.
Trys apyvartinio kapitalo elementai, kuriems vadovai neiSmanantys finansy gali daryti realy poveikj:
skatinti pardavimus — mazinti turimg trumpalaikj turta, gebéti iSsireikalauti gautinas ir laiku sumokéti
mokétinas sumas, pigiai nusipirkti zaliavas ir taupiai paskirstyti atsargas (2 pav.).

Pagal V. Bagdzitnien¢ (2008), jmonés apyvartinis kapitalas gali turéti pinigy, daikty ir
nematerialiojo turto pavidala. Pagrindinis jmonés kapitalas - tai turimas jmonés ilgalaikis turtas, kuris
savo vert¢ perkelia ] jmonés veiklos produkta dalimis. Bendrasis apyvartinis kapitalas, tai trumpalaikis
turtas, iSreikStas vertine iSraiSka — pinigais. Visgi jmonei reikalingo apyvartinio kapitalo dydis
priklauso nuo:

— Apimties. Kuo didesné pardavimo pajamy suma, tuo reikia daugiau atsargy normaliai veiklai.
— Veiklos pobudZzio. Paslaugy jmonés sunaudoja paprastai maziau atsargy, o prekybos, gamybos

imonés Zymiai daugiau.
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— Atsargy pirkimo bei prekiy pardavimo salygy. Tiekejai gali parduoti atsargas su atidétuoju
mokéjimu ar reikalauti avanso. Kuo didesni mokéjimy atidéjimo terminai, tuo maziau reikia
apyvartinio kapitalo.

— Nuvertéjimo rizikos. Kuo daugiau atsargos nuvertéja dél galimo realaus vertés sumazéjimo,
kuo labiau esant infliacijai nuvertéja pinigai, tuo bus didesnis apyvartinio kapitalo poreikis.

— Sezoniskumo.

Pagal G. Michalski (2008), dabartiné aplinka sukuria tokias situacijas, kai jmonés pervertina
savo galimybes parduoti pasigamintg produkcijg ar suteikti norimg kiekj paslaugy, tokiu atveju
grynyjy pinigy srautai yra prarandami jsigyjant pertekling produkcija, o 1§ jos pagamintos prekés néra
nuperkamos. Jos pardavin¢jamos su nuolaida ir tuo paciu ieSkoma papildomy pinigy srauty padengti
susidariusias veiklos sgnaudas. Todél W. H. McAfee (2009), pateikia jmonés pakoreguotg apyvartinio
kapitalo formule, zitiréti j (2) formulg:

)

Gautinos sumos + turimas inventorius — mokétinos sumos = Pakoreguotas apyvartinis kapitalas

Pakoreguotg apyvartinj kapitalg yra galima pastebéti nuo vieno periodo iki kito siekiant nustatyti
tendencijas ir atlikti apskaitos valdymo lyginamaja analiz¢. Per metus augant pardavimams, galima
tikétis, kad augs proporcingai ir apyvartinis kapitalas, nes didesnis grynyjy pinigy kiekis biity
jtraukiamas ] jmonés grynyjy pinigy apyvarta. Kuo mazesnis apyvartinis kapitalas tuo mazesnis pinigy
prieaugis yra pasiekiamas akcininkams dividendy forma.

Apibendrinant galime pastebéti, kad bendrasis apyvartinio kapitalo suvokimas siejamas su
turimu jmonés trumpalaikiu turtu ir esamais trumpalaikiais jsipareigojimais. Taciau zvelgiant giliau,
apyvartinio kapitalo netikslus suvokimas gali atnes$ti sumaisties jmonés valdymui. Norint tikslingai ir
profesionaliai valdyti apyvartinj kapitalg, turime pastebéti, kad kiekvienos jmonés veiklos specifika
yra subjektyvi, todél tik giliau iSanalizave ir suvoke esme galime siekti uzsibrézty jmonés tiksly ir

tiksliau apibrézti sagvokas bei pritaikyti bendras siiilomas tendencijas.

1.2. Apyvartinio kapitalo struktira ir valdymas

Norint analizuoti grynojo apyvartinio kapitalo struktiirg turime i§ esmes giliau suvokti bendra
jmonés finansy sistema, tam kad biity lengviau suvokiama grynojo apyvartinio kapitalo svarba ir jos
vieta jmonés finansinéje struktiiroje. Kaip pastebi J. Chiou ir L. Cheng (2008), tik teisingai suvokiant
imongés finansy sudétj galima tikslingai valdyti ir apyvartinj kapitala, todél pagal J. Chiou ir L. Cheng
(2008), 1§ esmés jmonés finansai gali buti suskirstyti j tris sritis: kapitalo biudzeta, kapitalo struktiirg ir

jmonés apyvartinj kapitala. llgalaikio ir nuolatinio trumpalaikio turto valdymas ir jo didinimas
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priklauso nuo kapitalo biudzeto ir kapitalo struktiiros. Tuo tarpu grynasis apyvartinis kapitalas yra
glaudziai susijgs su finansine aplinka turinia jtakos jmonés funkcijoms atlikti. Kaip tvirtina K.
Padachi et al (2008), jmonés sékmé ir jos iSskirtinumas priklauso nuo gebéjimo valdyti jmonés
finansus. Konkurencinga aplinka privercia jmones koreguoti finansy politika ir strategija jmonéje, kad
imoné iSlikty ir sékmingai augty. Pagal S. Bertel et al (2008), bendrai vertinant, grynasis apyvartinis
kapitalas susideda i$ dalies ilgalaikiy ir trumpalaikiy 1éSy. Ilgalaikés 1és0s — skoly, kurios sudaro
mazaja dalj apyvartinio kapitalo ir turi biiti finansuojamas i$ ilgalaikiy finansavimo Saltiniy. Kita dalis
yra grynasis apyvartinis kapitalas iSreikstas trumpalaikio turto santykiu su trumpalaikiais
jsipareigojimais. Kaip pastebi D. H. Matthew (2010), trumpalaikiai S$altiniai parodo grynojo
apyvartinio kapitalo sudétj, jis susidaro i§ prekybiniy kredity, trumpalaikiy paskoly, mokamy mokesciy
ir kity trumpalaikiy jsipareigojimy, kurie tuo metu reikalingi jmonés veiklos tgstinumui uztikrinti.

Kaip pastebi V. Bagdzitiniené (2008), kalbant apie jmonés apyvartinj kapitalg svarbu jvardinti
bendraja jmonés finansy sgvoka. Imonés finansai apibréZiami kaip jmonei priklausanciy 1éSy visuma,
ju gavimo ir panaudojimo sistema. Jmonés, norédamos tinkamai valdyti finansus, turi juos planuoti,
kontroliuoti plany vykdyma, analizuoti finansy biikle ir jos susidarymo priezastis. Todé¢l yra keliami
keli jmoniy finansy valdymo tikslai:

— pelningumas — s¢kmingos jmonés veiklos kriterijus, rodantis, kad jos veiklos kasStai mazesni uz
pajamas.

— stabilumas — jmonés sugebé¢jimas iSlaikyti tokig finansy struktirg, kad ji nebiity reikSmingai
priklausoma nuo iSoriniy finansavimo Saltiniy ir neatsirasty reali bankroto galimybé.

— likvidumas — mokumas — gebéjimas jvykdyti jsipareigojimus.

— efektyvumas — racionalus turto panaudojimas, turintis jtakos veiklos pelningumui, stabilumui,
likvidumui ir plétrai.

— plétra — jmoné didéja ir turi tolesnes plétros perspektyvas.

Pasak autorés, néra finansy valdymo taisykliy, kurios tikty visoms jmonéms. Kas vienoms
jmonéms neSa s¢kme, kitoms gali biiti bankroto priezastis. Optimalus finansy valdymas yra labai
svarbus, daZnai netgi gyvybiskai reik§mingas verslui. Dél tos priezasties finansy planavimo ir analizés
uzdavinius galima sugrupuoti:

1. Investavimo, kurie duoda informacija, kokj turta jmoné turi turéti.
2. Finansavimo, kurie rodo, kokiu buidu turi biiti finansuojama veikla (BagdZiiiniené 2008).

Kaip galima pastebéti jmonés finansy valdymas yra glaudziai siejamas su jmonés esamo turto,
jsipareigojimy, atsargy, pinigy ekvivalenty ir kitu jmonés kapitalo turéjimu. Tuo tarpu grynojo
apyvartinio kapitalo struktliros analizé leidZia geriau jvertinti jmonés finansing bikle ir jos
perspektyvas ateityje. Pasak D. M. Mathuva (2010), grynojo apyvartinio kapitalo valdymas yra labai

jautri vieta jmoneés finansuose. Labai svarbus trumpalaikio turto kiekis ir sudétis viso jmonés turimo
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turto atzvilgiu. Trumpalaikio jmonés turto norima graza per trumpalaikj perioda priklauso nuo viso
jmonés turimo turto. Taip pat D. M. Mathuva (2010) pazymi, kad grynojo apyvartinio kapitalo
valdymas yra svarbus dél jmonés pelningumo ir rizikos, kurios déka yra jvardinama jmonés verté.
Anot A. Dorsman (2008), efektyvus grynojo apyvartinio kapitalo valdymas priklauso nuo
planavimo ir kontroliavimo trumpalaikj turtg ir trumpalaikius jsipareigojimus, parduodant esantj
trumpalaikj turta jmonéje ar Kitaip jj jkeic¢iant. Viena priezastis, kodél trumpalaikis turtas yra trumpo
gyvavimo investicija, nes jis yra greitai iSkeiCiamas j kitas turto rasis. Pagal E. Hohmanng ir H.
Kotzabg (2010), dél trumpalaikiy jsipareigojimy jmoné yra jpareigota sutartu laiku trumpalaikius
isipareigojimus dengti. Visa grynojo apyvartinio kapitalo judéjimg galime pastebéti Mathuvos

pateiktoje schemoje (3 pav.).

Zaliavy Produkto Pinigu
pirkimas pardavimas gavimas
. - : . A
Zaliavy apdirbimo laikotarpis Atsirades pirkéju jsiskolinimas
R 3
< LAIKO PERIODAS N

Esamas jsipareigojimas Pinigu apvvartos ciklas
o o }
W W
Zaliavy Atsiskaitymas
pirkimas uZ zaliavas
Veiklos ir pinigy apyvartos ciklas

3 pav. Veiklos ir pinigy apyvartos ciklas
Saltinis: Mathuva, 2010, p. 2

Atsirades pirkéjy jsiskolinimas parodo laiko perioda, per kurj yra renkami pinigai 1§ klienty.
Zaliavy apdirbimo laikotarpis apibréZia laiko momenta, kurio metu turimas turtas yra pagaminamas ir
i§laikomas iki pardavimo. Esamas jsipareigojimas iSreiSkia laiko perioda, kurio metus yra mokama
imongs tiekéjams. Pinigy apyvartos ciklas parodo pinigy surinkimo — gavimo perioda.

Kaip pastebi D. M. Mathuva (2010), jmonés grynojo apyvartinio kapitalo valdymas daro didelj
poveikj jmonés mokumui ir pelningumui. Nusprendus drastiSkai maksimizuoti jmonés pelng yra

minimizuojamas jmonés mokumas. Sutelkiant démesj | jmonés mokumg yra maZzinamas jmonés
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pelningumas. Todél jmoné gali daug parduoti su vyraujanéia jmonéje agresyvigja kreditavimo politika
didéjant jsipareigojimams, kurie iSplecia pinigy apyvartos rata. Toks laiko matu ilgiau trunkantis
pinigy pasikeitimo ratas iSSaukia didesnj jmonés pelningumg. Norint pasiekti balansg tarp jmonés
mokumo ir pelningumo pinigy apyvartos ratas turi remtis standartiniais terminais, nenukrypstant nuo
nustatyto vidurkio.

Kaip pastebi W. Maszek ir M. Polewski (2006), nors veiklos poziliriu apyvartiniy 1éSy buvimas
jmonéje priklauso nuo veiklos srities, didziausig jtaka jmonés valdymui turi apyvartinio kapitalo
struktlira ir gebéjimas ja valdyti. Apyvartinio kapitalo valdymo poziliriu galima iSskirti tris
pagrindinius budus identifikuojan¢ius apyvartiniy 1éSy valdyma jmonés viduje:

— Gautiny sumy paskirstymas.
- Atsargy laikymo politika.
- Trumpalaikiy jsipareigojimy valdymas.

Anot A. Dorsman (2008), visa apimanti grynyjy pinigy kontrolé jmonéje yra pati svarbiausia.
Tai taip pat aktualiausia problema versle dél grynyjy pinigy truakumo. Taip yra dél to, kad grynieji
pinigai jmonése valdomis netikslingai ir paskirstomis neproduktyviai. Nors grynyjy pinigy apyvartai ir
kontrolei skiriama ypatingai daug démesio, didelés investicijos reikalauja kasdienio stebéjimo ir
kontrolés. Kaip pastebi V. Aleknevi¢iené (2009), geriausiai vykdoma apyvartinio kapitalo kontrolé
sekant pinigy apyvartos ciklg. Pinigy apyvartos ciklas, tai intervalas nuo zaliavy ir medziagy pirkimo
iki pirkéjy skoly uz parduotg produkcijg ir suteiktas paslaugas apmokéejimo, atsizvelgiant ] tiekéjy
suteiktg kredito terming. Jis iSmatuoja laikg, kuriam jmon¢je yra suformuotas apyvartinis kapitalas.
Faktinio laiko ir kiekvieno apyvartinio kapitalo komponento apyvartumo palyginimas su uzsibréztais
tikslais parodo, kokiy veiksmy reikia imtis padéc¢iai pagerinti. Ilgesnis nei planuotas pinigy apyvartos
ciklas turi neigiama poveikj jmonés veiklos pelningumui, kadangi rezultatas pasiekiamas su didesne
nei planuota trumpalaikiy investicijy suma. Pagal P. Russellg (2009), siekiant sutrumpinti pinigy
apyvartos cikla, galime sumazinti investicijas j trumpalaikj turtg ir padidinti finansavimg skolomis
tiekéjams. TacCiau reikia nepamirsti, kad tokie sprendimai gali turéti ir negatyvy poveikj: sumazéti
pardavimai, padidéti atsargy valdymo islaidos, pabrangti tiekéjy kreditas. Kaip pastebi V.
Bagdziiiniené (2008), pinigai juda visose veiklos stadijose ir vietose. Tai geriausiai atvaizduoja Zemiau
esanti schema (4 pav.).

Visgi pinigy valdymo pagrindinis tikslas jmonés viduje yra minimizuoti jy sumg, kuri yra
neinvestuota, taciau iSlaikant pakankama trumpalaikio turto likvidumg. Kaip pastebi V. Alekneviciené
(2009), yra trys pagrindiniai motyvai, nulemiantys pinigy likutj jmong¢je:

- sandoriy poreikis,
— atsargumo poreikis,

—  spekuliacinis poreikis.
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Nuosavas Igalaikiai Trumpalaikiai Pelno mokestis
kapitalas isipareigojimai isipareigojimai
[émokos darbuotojams
Trumpalaikés Tiesioginés veiklos
investicijos < islaidos
Debitorinés Pridétinés islaidos
skolos < PINIGALI >
r - | Pardavimo itlaidos
— - — - Administracinés
Pastatai ir Biisimos Ngalaikés vy
. .. L islaidos
jrengimai sanaudos investicijos
W
Zaliavos
s
W
Pardavimo Gatava
pajamos produkcija

4 pav. Pinigy srauty judéjimas
Saltinis: Bagdzitniené, 2008, p.62

Pagal V. Aleknevi¢ien¢ (2009), sandoriy poreikis suvokiamas, kaip pinigy poreikis, butinas
apmokéti tiekéjy saskaitas, darbo uzmokestj, mokesCius ir kitus elementus. Sandoriy poreikis
egzistuoja tam, kad egzistuoja disbalansas tarp pinigy jplauky ir iSmoky. Sandoriy poreikis priklauso
nuo pramonés Sakos ir jmonés dydzio, kuo didesné¢ jmoné tuo daugiau sandoriy ji atlieka. Taciau
praktikoje beveik nejmanoma tiksliai prognozuoti pinigy srauty. Kuo sunkiau prognozuojamos pinigy
iplaukos i§ i¥mokos, tuo daugiau pinigy reikia laikyti dél atsargumo. Siuo atveju negalime pasikliauti
atsargomis, mat vienos atsargy raSys yra labai nelikvidzios ir reikia daug laiko jas konvertuoti ]
pinigus, tuo tarpu kitos atsargy rusys, tokios kaip gatava produkcija, gali biiti greitai konvertuotos |
pinigus ir bti tinkamu garantu trumpalaikéms paskoloms apdrausti. Pagal P. Russellag (2009), norint
jvardinti grynyjy pinigy kiekj jmonés viduje, kuris turi buti laikomas tam, kad bty vykdomi sandoriy
reikalavimai, tokiu atveju reikia apskaiciuoti pinigy laikymo ir jy ekvivalenty konvertavimo j pinigus
kaing. Geriausias pinigy likutis yra tas, kuriam esant minimizuojama bendra kaina.

Ne ka maZiau svarbios yra ir pirkéjy skolos jmoniy trumpalaikio turto strukttiroje. Kaip pastebi
V. Alekneviciené (2009), jos sudaro apie 20-25 procentus. Tai rodo, kad Sio turo valdymas turi zymy

poveikj imonés veiklos efektyvumui. Vidutinis pirkéjy skoly apyvartumas kiekvienos Salies jmonei
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labai skiriasi, taiau greitesnis apyvartumas nebitinai parodo, kad jmonéje vykdoma efektyvesné
pirkéjy skoly iSieskojimo politika. Tai dazniausiai biina susij¢ su skirtingais skoly apmokéjimo
standartais. Pagal E. Hohmannag ir H. Kotzabg (2010), pirkéjy skoly valdymo tikslas yra nustatyti tokij
pirkéjy skoly lygi, kuriam esant pelningumas didziausias. Pastebima, kad didé¢jant pirkéjy skoloms gali
didéti ir jy nepamokéjimo tikimybé, jei jsiskolinimai taps nepakeliami jmonei, o suteiktos jmonei
skolos iSnaudotos neracionaliai. Bet Kkita vertus, didéjant jsipareigojimams gali lygiagreciai didéti ir
turtas, kuris gali generuoti didesnes pajamas jmonei. Todél yra labai svarbu tikslingai valdyti pirkéjy
skolas ir suteikta jmonei kredita, kuriy balansas leidzia jmonei laviruoti tarp galimo jmonés
pelningumo ir likvidumo. Visgi kredito terminai yra pardavimy apimties didinimo veiksnys. Kuo
ilgesn] apmokéejimo terming suteikia jmoné savo klientui, tuo galimos didesnés pardavimy apimtys,
kartu ir pelnas.

Anot A. Chowdhury ir S. P. Chowdhury (2010), atsargy laikymas gamybinéje jmonéje yra taip
pat neiSvengiamas, dél tos priezasties yra siekiama atsargy valdymo iSlaidy mazinimo, uztikrinant
produkcijos gamybos ir pardavimo bei paslaugy teikimo nenutrikstamumag. Laikant per daug atsargy
yra eikvojami pinigai joms jsigyti, sandéliuoti. Kita vertus, iSsekus atsargoms gali biiti sustabdoma
gamyba, patiriami darbo bei laiko nuostoliai. Siekiant sumaZzinti i$laidas bei nuostolius, svarbu
nustatyti optimaly atsargy dyd;.

Nors jmonés investicijos ] atsargas priklauso nuo verslo risies, daugeliu atveju tai sudaro
didZigja trumpalaikio turto dalji. Siai dienai turimos jmonés atsargos turi biti ypa¢ likvidzios.
Pristatymas reikiamu laiku ar uzsakymo ciklo trumpinimas leidzia sumazinti atsargy kiekius ir kartu
iSlaikyti gana aukstg paslaugy lygj. Priimdama pinigy investavimo ] atsargas sprendimus, jmoné turi
jvertinti logikos sistemos struktiirg, kliento aptarnavimo lygius, paskirstymo centry iSdéstyma, atsargy
dydzius, atsargy laikymo ir transportavimo badus.

Apibendrinant galima pastebéti, kad norint jmonei pasiekti nustatytus tikslus, gauti gerus
finansinius rezultatus bei garantuoti veiklos tgstinuma, ypatingai svarbu tinkamai paskirstyti turimas ir
biisimas atsargas, esamas ir gautinas pinigy sumas, esamus ir biisimus jsipareigojimus. Tik tikslingai
i8déscCius ir racionaliai naudojant turima trumpalaikj turta gali buti pasiekiamas balansas tarp jmones
mokumo ir pelningumo. Tik reikia prisiminti, kad apyvartinio kapitalo struktiira kiekvienoje jmonéje

yra skirtinga, bet gebéjimas apyvartinj kapitalg teisingai struktiiruoti yra gyvybiskai svarbus jmonei.
1.3. Apyvartinj kapitala jtakojantys veiksniai

Grynajj apyvartin] kapitalg veikia ne tik operatyvus jmonés organizuojamas darbas jmonés
viduje, bet ir iSoriniai veiksniai. ISoriniai veiksniai labiausiai turi jtakos dél jmonés veiklos
finansavimo. Dazniausiai, jei ekonominé situacija Salyje yra gera ir sparciai auga bendras Salies

produktas, surasti jvairius finansavimo $altinius jmonei nebus taip sunku. Tuo tarpu Salies ekonomikai
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iSgyvenant sunkmetj jmonés finansavimas tampa sunkiai i§sprendziama dilema. Paskoly teikimas biina
smarkiai sugrieztintas, o paliilkanos uz paskolas dazniausiai sudaro antra tiek paskolos dydzio. Dél
tokios priezasties jmonei yra labai svarbu ne tik viduje gerai paskirstyti turimus iSteklius, bet ir
prisitaikyti prie iSorinés aplinkos salygy prognozuojant galimas pajamas ir apyvartos ciklus.

Nuo bendro ekonominio Salies lygio priklauso ne tik jmonés finansavimo galimybés. Esantis
infliacijos pokytis turi jtakos jmonés jsigyjamoms zaliavoms ir parduodamiems produktams ir jy
sandéliavimui. Esant dideliems infliacijos pokyciams yra daug pigiau jsigyti didesnj zaliavy kiekj ir
taip apsaugoti produkto savikainos svyravimus. Toks kasty mazinimas gal néra pats tinkamiausias
biidas apsisaugoti nuo agresyviai kylanc¢ios infliacijos, taciau galimybé sumazinti produkty savikaing
yra svarbi konkuruojant su kitomis jmonémis kylant bendram kainy lygiui.

Kitas iSorinés aplinkos veiksnys skatinantis susiriipinti jmones, tai nedarbo lygis Salyje. Esant
dideliam nedarbui Salyje iSauga konkurencija tarp darbuotojy ar galimy konkurenty i tam tikras darbo
vietas, kas skatina darbo naSuma norint iSlaikyti darbo vietg. Kitaip tariant, esant dideliam nedarbo
lygiui Salyje galima ir darbo uzmokes¢io korekcija, priimant kita darbuotoja su mazesniu darbo
uzmokesciu, arba mokant mazesnj atlyginimg dabartiniam darbuotojui. Taip gali biiti kiek sumazinami
turimi darbo uzmokes¢iy jsiskolinimai jmonéje.

Taip pat jmonés veiklg ir jos apyvartos ciklus gali paspartinti technologijy kaita. Darbo
palengvinimas ar tikslingesnis darbo organizavimas gali paspartinti gamybos procesg ir padidinti jo
apimtis tikintis didesniy produkcijos pardavimo pajamy.

Visgi, kaip pastebi A. Zuperka (2009), jmones veikianti iSorés aplinka traktuojama kaip aplinka,
kuri turi jtakos konkre€iai jmonés veiklai ir jmoné jos pakeisti negali, gali tik prisiderinti prie jos.
[vairtis autoriai jzvelgia skirtingus iSorés aplinkos veiksnius, kurie turi jtakos jmonés finansinei biiklei
ir jos veiklos rezultatams. ISorés aplinkos veiksniai gali skatinti kurtis naujoms jmonéms ir pléstis jau
jkurtam verslui ne tik Salyje, bet ir uZsienyje, taip pat gali ir sunaikinti naujai besikuriantj versla, bei

stabdyti jo plétrg. Skirtingi autoriy iSoriniai jmonés veiksniai veikiantys jmong pateikiami 1 lenteléje.

1 lentelé. ISorés veiksniai darantys jtaka imonés veiklai

Zuperka (2009) — Nestabili salies ekonominé politika

— Nestabili Salies politiné padétis

— Nepastovi teisés sistema

— Aukstas infliacijos arba defliacijos lygis
— UZsienio valiutos kursy svyravimai

— Finansy sistemos poky¢iai

— Darbo rinkos poky¢iai, nedarbo lygis

— Mokesciy sistemos poky¢iai

— Naujy konkurenty atsiradimas

— Palukany normy poky¢iai

— Imonés partneriy klaidos, abejingumas ir nesutarimai




ISorés informacijos vartotojy jtaka

Mazéjantis Salies gyventojy pragyvenimo lygis

Aukstas Salies (Sakos) korupcijos ir nusikaltimy lygis
Priklausomybé nuo tiekéjy ir pirkéjy

Stichinés nelaimés, nepalankios klimato salygos ir kitos
nenumatytos aplinkybés

Mackevicius

(2007)

Salies:

— Ekonominiai

— Politiniai ir teisiniai

— Socialiniai ir kulttriniai
— Technologiniai

— Ekologiniai

Ukio $akos:

— Rinka ir konkurencija

—  Cikliné¢ ir sezoniné veikla

—  Gamybos technologijos pokyciai

— Verslo rizika

— Veiklos plétra ar nuosmukis

—  Salies Vyriausybés démesys $akai ir .

(2003)

Gineitienés ir kt.

Ekonominiai

Politiniai

Socialiniai 1r kultoriniai
Technologiniai
Ekologiniai

Sal&ius (1998)

Tiesioginis poveikis:
Akcininkai
Tiekéjai
Vartotojai
Konkurentai
[vairios sgjungos ir draugijos

— Salutinis poveikis:

Ekonomika

Politika ir teise

Ekologija

Technologija

Geografinés salygos

Institucinés organizacinés ir techninés salygos
Socialiniai ir kultiiriniai veiksniai.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis mokslinés literatairos analize.
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I§ pateiktos lentelés matome jvairy iSoriniy veiksniy skirstymg. Labiausiai paplitusj ir Zinoma

skirstymg pateikia Z. Gineitiené ir kt. (2003). Autoré ekonominiams veiksniams priskiria bendrg

ekonomikos lygj, infliacija, valiutos devalvavima, valstybés politikg, produkty ir paslaugy paklausa bei

pasiiila, konkurencija, vartotojy perkamaja galig, Tkio infrastruktiira bei valstybinio ir privataus

sektoriaus dalis ekonomikoje. Politiniams ir teisiniams veiksniams apibiidinti yra jvardinami teisés

aktai, skatinantys verslo kurimasi ir plétra, pagalba smulkiam ir vidutiniam verslui, valstybinio

reguliavimo politika, biurokratiniy valdzios veiksmy suvarzymas. Socialiniams ir kultiiriniams
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veiksniams apibrézti reikalinga jvertinti valstybés socialing politikg ir ekonominius prioritetus,
emigracijg ir imigracija, esant] nedarbo lygji, santykius su kaimyninémis Salimis, Zinoti gyventojy
skaiCiy ir geografinj pasiskirstymg bei vidurinés klasés visuomenés dalies didéjimg ar mazéjima.
Technologiniams aplinkos veiksniams jvertinti reikia nuolat sekti pazangiy aukstyjy technologijy ir
inovacijy panaudojima, jy valstybinj skatinimg ir rémimg, griezta darby saugg, taip pat turéti ziniy apie
visuomenés kiirimo valstybinj rémimg naujiems produktams, medziagoms, paslaugoms, techninei
jrangai ir technologijoms kurti saglygy sudaryma. Ir nemaza jtaka jmonés veiklai darantys ekologiniai
veiksniai, tokie kaip energetikos istekliy kainy svyravimas, gamtos istekliy stygius, neprognozuojamos
grésmes, pernelyg didelis karstis ar Saltis.

Anot J. Mackeviciaus (2009), iSorés aplinkos veiksniai turéty bati suskirstyti j dvi grupes: Salies
ir ikio 3akos. Salies veiksniai nickuo nesiskiria nuo Gineitienés paminéty, nes jie analizuojami
nacionaliniu lygiu. Ta¢iau jmonei veiklos analizei ir jos valdymui ne mazesng jtaka daro ir tikio Sakos
aplinkos veiksniai. Jie labai subjektyvis ir priklauso nuo jmonés veiklos specifikos, taciau pagrindiniai
18 jy, tai Salies vyriausybés démesys Sakai; Sakos plétros stabilumas ir tolydumas; teisiné aplinka ir
jstatymy reikalavimai; svarbiausi rodikliai ir veiklos statistika; verslo rizika; rinka ir konkurencija;
veiklos plétra ir nuosmukis; technologijos pokyc¢iai; budingi apskaitos bruozai ir problemos.

Labai originalia iSorés aplinkos veiksniy nacionaliniu aspektu klasifikacija pateikia A. SalGius
(1998). Autorius visus iSorés aplinkos veiksnius suskirsté pagal tai, koks yra jy poveikis, tiesioginius ir
Salutinis. Prie tiesioginio poveikio veiksniy jis priskiria akcininkus, tiekéjus, vartotojus, prekybos
jmones, valstybés ir vietinés valdzios organus, konkurentus, jvairias sgjungas ir draugijas. Prie
Salutinio poveikio veiksniy — ekonomikg, technologija, geografines sglygas, institucines organizacijas,
technines sgjungas, bei socialinius ir kultiirinius veiksnius.

Pasak J. Mackeviciaus (2009), visgi pagrindiniai iSorés veiksniai yra Lictuvos integracija j
Europos Sajungg ir ] jos rinkg bei nuolat vykstanti ekonomikos globalizacija.

ISorés aplinkos veiksniai nuolat kinta, jie néra pastovis. Puikiai atliktas iSorés veiksniy tyrimas ir
analizé padeda jmonéms tiksliau jvertinti galimg rizika, nustatyti esamo ar busimo verslo salygas. Kaip
teigia J. Mackevicius (2009), nuo sgveikos su iSorés aplinka priklauso jmonés gamybos ir paslaugy
apimtys, organizacin¢ struktira ir kokig vieta jimoné uzims konkurencinéje rinkoje. Taciau nevertéty
pamirsti, kad ne tik iSorés aplinkos veiksniai daro jtaka jmonés veiklai, labai svarbiis ir vidiniai
aplinkos veiksniai.

Vidiniai aplinkos veiksniai susiejami su galimybe gaminti jmonés produktus be klaidy ir
netikslumy taip siekiant optimaliy pelningumo rezultaty. Darbo organizavimas, finansavimo
paskirstymas, tiksly nustatymas, plétros galimybeés, gaminiy kreditavimo politikos nustatymas, prestizo
klausimas ir dar daugumas kity veiksniy yra sietini su vidine jmonés veikla. Visi iSvardinti veiksniai

vienaip ar kitaip turi jtakos kapitalo apyvartumui. Tinkamas darbo organizavimas sietinas su
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nenutriikstamu gamybos ciklu, kai laiku surandami tiekéjai, kreditoriai, parduodama pagaminta
produkcija, 0 gaunamos pajamos neuzsistovi pirkéjy skolose dél tinkamai parinktos prekiy kreditavimo
politikos. Tuo tarpu finansavimo paskirstymas susij¢s su reikiamo kiekio zaliavy ar kito trumpalaikio
turto pirkimu ir racionaliu jo naudojimu. Tiksly nustatymas jmonéje yra svarbus prognozuojant
gamybos apimtis ir galimg pelng ar plétros galimybes, apyvartos ciklo paskatinimg ar sulétéjimg pagal
esancias aplinkybes. Todél, kaip pastebi A. Zuperka (2009), vidaus aplinkos veiksniai taip pat turi
nemazai jtakos jmonés veiklos testinumui. Tai tokia aplinka, kuri tiesiogiai veikia jmonés veikla,
imoné ja gali keisti ir koreguoti. Jvairiis autoriai jzvelgia skirtingus vidaus aplinkos veiksnius, kurie
daro didelg jtakg jmonés finansinei biklei ir jos veiklos rezultatams. Vidaus aplinkos veiksniai gali
skatinti plésti jmonés veikla, taip pat gali ir sunaikinti jau susikiirusj versla, bei stabdyti jo plétra.
Skirtingas autoriy isdéstymas jmonés vidaus veiksniy turinCiy jtakos jmonés veiklai pateikiamas 2

lenteléje.

2 lentelé. Vidiniai veiksniai darantys jtakg jmonés veiklai

Kersiené (2009) — Jmonés vadovybés neteisinga verslo filosofija ir veiklos stilius
— Netinkama jmonés organizaciné struktiira

— Neracionali jmonés valdymo sistema

— Neracionalus istekliy panaudojimas

— Netinkama personalo politika

— Bloga apskaitos sistema

— Nesukurta veiksminga turto apsaugos sistema

— Naujy technologijy taikymo problemos

— Ignoruojama finansiné analiz¢é ir auditas

— Silpna vidaus kontrolés sistema

— Netinkamas veiklos planavimas ir prognozavimas

— Konfliktai jmonés viduje

— Kompiuteriniy programy dazni keitimai

— Didelés valdymo islaidos

— Bloga sandéliy iikio ir administraciniy pastaty buklé ir jy apsauga.

Zuperka (2009) — Netinkamai organizuota jmonés veikla

— Apskaitos, finansinés analizés, vidaus kontrolés ir vidaus audito
prasta kokyb¢ ar jy nebuvimas

— Imonés vadybininky nepatirtis, klaidos

— Nekompetentingas, nekvalifikuotas vadovavimas jmonei

— Imonés nesugebéjimas orientuotis besikeiciancioje rinkoje

— Imonés samdomy tarnautojy piktnaudziavimas tarnybine padétimi
(ju korupcija, sukciavimas, apgaulé)

— Imoniy vadovy netinkamai pasirinkta ir vykdoma verslo politika

Mackevicius ir — Imonés dydis, jos struktiira

Valkauskas (2010) - S_uc‘lé‘.cingumas “gaminamos produkcijos ar teikiamy paslaugy
— Ukiniy operacijy mastas
— Vadowy veikla

— Personalo valdymo politika

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis mokslinés literataros analize.
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Pastebima, kad vidiniai jmonés veiklos veiksniai yra labai subjektyvis veiksniai jmonéje. O
vidiniy jmonés veiksniy skirstymas gali buti labai jvairus. Apibendrinant galime teigti, kad jmonés
vidaus veiksniai labiau priklauso nuo esamos jmonés dydzio, gaminamos produkcijos ar teikiamy
paslaugy sudétingumo, atliekamy tkiniy operacijy masto ar kity veiklos ypatybiy. Taciau vienas i$
svarbiausiy vidaus aplinkos veiksniy yra jmonés organizaciné valdymo struktiira ir valdymo sistema. Ji
daugiausia priklauso nuo jmonés dydzio, veiklos pobudzio, savininky nory. Dél netinkamos
organizacinés valdymo struktiiros jmonéje. Gali buti neracionaliai panaudojami Zzmogiskieji,
finansiniai ir materialieji iStekliai, taip pat priitmami neteisingi valdymo sprendimai. Tai Zenkliai gali
pakenkti jmonés veiklai, jos rezultatams. Kaip pastebi J. Mackevi¢ius (2009), prie$ pradedant jmonés
veiklos analize, patartina, kad gerai biity susipaZinta su jmonés organizacine valdymo struktiira, su
visais jmonés padaliniais ir jy atlieckamomis funkcijomis.

Tuo tarpu S. B. Mathur (2004) neisskiria jmonei turin¢iy jtakos iSoriniy ir vidiniy veiksniy.
Autorius i$vardina kelis lemianc¢ius veiksnius, kurie daro jtaka vertinant apyvartinio kapitalo poreikj
jmongje:

- Verslo pobidis.

- Produkto sezoniSkumas.
—  Gamybos politika.

- Rinkos salygos.

- Tiekéjai.

Apyvartinio kapitalo dydis yra glaudZziai susij¢s su tos jmonés verslo pobiidziu, nes tai yra susij¢
su galimu tos jmonés pobudzio veiklos ciklais. Paslaugy jmonés turi dvigubai trumpesn;j veiklos ciklg
nei gamybinés jmonés, tod¢l gamybinéms jmonéms reikia didesnio apyvartinio kapitalo. Vis délto
gamybinés jmonés turi turéti daugiau mechanizmy ir jvairiy jrengimy, ty jrenginiy darbas savaime
prailgina jmoniy veiklos ciklus, o turimas gamybiniy jmoniy kapitalas yra jsigyjamas imant ilgalaikes
paskolas, taip padidinant ijmonés ilgalaikius jsipareigojimus.

Sezoninés industrijos prekés — sezoniniai produktai, reikalauja daugiau apyvartinio kapitalo
sezono metu ir daug maziau pasibaigus sezonui. D¢l tokios prieZasties bankai suteikiantys kreditus
sezonisky prekiy jmonéms bando teisingai nustatyti svyruojanéius apyvartinio kapitalo limitus sezono
metu ir pasibaigus sezonui. Tuo tarpu daugumas jmoniy randa geresnj finansinj sprendimg iSlaikydami
gamybos prekes net sezonui pasibaigus taip, kad sumuojamos iSlaidos per metus nevir§yty sezono
metu uzdirbty pajamy. Kaip papildomg strategija, sezono metu parduodamoms sandéliuotoms
prekéms jie pritaiko nuolaidas, kad pardavimo suma padengty sandéliavimo kaStus.

Rinkos sglygomis jmonés turi islaikyti pakankamg kiekj pagaminty prekiy, kad galéty prireikus

tiekti prekes perspektyviems pirkéjams ir gauti pranaSumg prie§ konkurentus. Jei jmoné visiSkai
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nebeturi reikiamy vykdomai veiklai Zaliavy atsargose, apyvartinio kapitalo poreikis tampa labai
didelis, todél jis tokiu metu kainuoja jmonei brangiau, nei tas apyvartinis kapitalas, kuris yra gaunamas
imonei dar visiskai neiSnaudojus atsargy reikalingy imonés veiklai.

Visgi W. Maszek, M. Polewski (2006) palaiko labiau nusistovéjusig nuostata, kad kiekviena
jmoné turi savo vidine sudéties specifika, todél pozitrio skirtumas dél atsirandanciy veiksniy jtakos
apyvartiniam kapitalo valdymui yra dél $iy priezascCiy:

- Salies teisinés ir mokestinés aplinkos, kuri palengvina arba pasunkina jmonés apskaita.

—  Esancio atsargy kiekio jmongje.

— Kontroliuojamo ir sekamo gamybos proceso jmong¢je.

— Gebeéjimo gauti apyvartiniy 1éSy gamybos proceso testinumui.
ISvardintos priezastys turi jtakos apyvartinio kapitalo valdymui gamybinéje jmonéje, daugiausia
finansy srityje, didzigja dalimi palie¢ia investicinius, produkto gamybos ir logistikos klausimus.

Netinkamas sprendimy pri€émimas, pasenusios technologijos naudojimas, neracionalus istekliy
naudojimas, tiekéjy ir pirkéjy praradimas, vidaus kontrolés nebuvimas, jmonés vadybininky menkas
patyrimas ir klaidos, jmonés samdomy darbuotojy piktnaudziavimas tarnybine padétimi, prasta
apskaitos politika, vadovy neprofesionalumas, konservatyvus mastymas bei nesugeb¢jimas veikti
pasikeitusiomis rinkos sglygomis - visi Sie jmonés vidaus aplinkos veiksniai gali suzlugdyti jmonés
veiklg ir privesti jg pric nemokios jmonés biisenos.

Todél tolimesnéje darbo dalyje bus analizuojami jmonés finansiniy ataskaity duomenys ir
esantys finansiniai rodikliai. Turimais duomenimis bus atlickama jmonés veikos analizé, jvertinamas
jmonés geb¢jimas prisitaikyti prie kintanc¢iy aplinkos salygy. Pastebima labiausiai veikianciy vidaus
veiksniy jtakg daromiems sprendimams bei parodomas jmonéje esantis apyvartinis kapitalas, jo

struktiiravimas, planavimas ir kontroliavimas.



22

2. TYRIMO METODOLOGIJA

Siame skyriuje yra aptariamos apyvartinio kapitalo finansavimo galimybés ir jy jtaka grynajam
apyvartiniam kapitalui. Pateikiami grynajj apyvartinj kapitala padedantys analizuoti finansiniai
rodikliai. Jvardinamos grynojo apyvartinio kapitalo sudedamosios dalys ir jy tarpusavio sgveika. Kaip
atsargy, pirkéjy jsiskolinimy, grynyjy pinigy bei turimy jmonés jsipareigojimy apyvartumas turi jtakos

apyvartinio kapitalo poreikiui.

Analizuojant jmonés apyvartin] kapitalg apsibréziama ta ymonés turto dalimi, kuri nuolat keicia
savo formg. Gamybos procese — tai nebaigtos gamybos produktas, pardavimo metu — tai pagaminta
produkcija, jmonés pajamy gavimo metu — tai pinigai ar pirkéjy jsiskolinimai. Vienu jvykusiu
apyvartos ciklu trumpalaikis turtas pakeisdamas savo formg kiekvienai 1§ jy suteikia skirtingg
likvidumg. Tam, kad per ataskaitinj jmonés laikotarpj buty trumpalaikiui turtui suteikta vis daugiau
trumpalaikio turto formy, privalu paskatinti apyvartinio turto daznesne¢ cirkuliacijg ir trumpesnius
apyvartos ciklus. Taciau daZznesné cirkuliacija priklauso ne tik nuo gebéjimo organizuoti jmonés viding
veiklg, bet kartu ir nuo mokéjimo prisitaikyti prie kintan¢iy aplinkos veiksniy. Taip yra todel, kad
apyvartinio kapitalo cirkuliacijg gali padidinti tik tinkamai pasirinkti trumpalaikio turto finansavimo
Saltiniai. Kaip pastebi J. Mackevic¢ius (2007), dazniausiai jmoniy naudojami apyvartinio kapitalo

finansavimo $altiniai yra i$ savininko investicijy, i§ pelno, i§ paskoly ar pardavus jmonés turtg ( 5pav.).

Apyvartinio kapitalo Apyvartinio kapitalo
susidarymo Saltiniai panaudojimas
IS savininko mnvesticijy Savininko tikslams
IS paskoly Graznti skolas
Apyvartinis
I3 pelno kapitalas Atlyginti nuostolj
Pardavus turta Pirkti turtg

5 pav. Apyvartinio kapitalo susidarymas ir panaudojimas
Saltinis: Mackevicius, 2007, p. 161

Vis délto finansiniy S$altiniy pasirinkimas turi didel¢ reikSm¢ jmonés sékmingam

funkcionavimui. Todél tikslingy finansavimo Saltiniy pasirinkima turi salygoti apyvartinio kapitalo
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prognozuojamas poreikis, kuris apsaugo jmong¢ nuo nepakeliamos jsipareigojimy nastos ar veiklos
nutraukimo. Kaip pastebi V. Alekneviciené (2009), atsizvelgiant j galimg kapitalo poreikj,
finansuojant trumpalaikj turta, ji planuojant ir kontroliuojant yra siekiama dviejy neatsiejamy tiksly,
kurie pagreitina esantj veiklos ciklo apyvartumg. Reikia minimizuoti laikg tarp pradiniy investicijy ]
zaliavas, medziagas ir nebaigta gamyba, pagamintg produkcijg ir pirkéjy skolas uz parduota produkcija
ar suteiktas paslaugas. Reikia finansuoti trumpalaikj turtg kuo efektyviau tam, kad padidéty visy
investicijy pelningumas.

Analizuojant jmonés grynaji apyvartinj kapitala, apyvartinio kapitalo dydis yra tiesiogiai susij¢s
su jmonés trumpalaikiu mokumu. Tik nuo apyvartinio kapitalo priklauso jmonés galimybés plésti
gamybg, vykdyti turimus jsipareigojimus bei biti konkurencinga. Kaip pastebi V. Alekneviciené
(2009), apyvartinis kapitalas daznai yra svarbesnis nei grynieji pinigai jmonéje, kurie yra tik grynojo
apyvartinio kapitalo dalis. Yra pastebéta, kuo jmonés apyvartinis kapitalas yra didesnis, tuo didesné
tikimybe, kad jmoné galés s€ékmingai funkcionuoti esant nestabiliam grynyjy pinigy srautui. Taciau
prognozuojant galima apyvartinio kapitalo poreikj, turétume jvertinti atskiry apyvartinio kapitalo daliy
apyvartumg. Kaip teigia V. Bagdzitinien¢ (2008), apyvartumo analizé padeda jvertinti jmonés
potencialg uzdirbti pajamy maksimaliai iSnaudojant apyvartos ciklo galimybes. Todél analizuojant
apyvartinio kapitalo poreikj svarbu pastebéti viso trumpalaikio turto ir turimy trumpalaikiy
jsipareigojimy galimg apyvartuma. Kitaip tariant, esamas jmonés apyvartinio kapitalo dydis parodo
kaip efektyviai jmoneje sukurta vidiné sistema veikia. Jei vidiné jmonés sistema neturi trukumy
apyvartinio kapitalo apyvartumo reik§mé gali bati aukStesné, lyginant su ta jmone, kurios veikla néra
gerai organizuota. Jmoniy blogai organizuoto darbo pasekmés pastebimos turint daug nelikvidziy
atsargy, dalj pajamy jSaldzius pirkéjy skolose, o neturint pakankamai pajamy yra sukaupiami jmonés
jsipareigojimai.

Iprastai papildomo apyvartinio kapitalo dydis nustatomas i§ trumpalaikio turto atémus
trumpalaikius jsipareigojimus. Kaip teigia J. Mackevi¢iaus (2006), esantis likutis parodo, kiek jmonei
reikia turéti finansiniy iStekliy. Kuo didesnis skirtumas tarp jmonés trumpalaikio turto ir trumpalaikiy
jsipareigojimy, tuo didesné tikimybé, kad jmoné galés sékmingai funkcionuoti esant nestabiliam

pinigy srautui.

Apyvartinio kapitalo poreikis =

_ (Trump. turto apyvartumas — Trump. jsipareigojimy apyvartumas)(Trump. turtas)

Trump. turto apyvartumas ®
Pasak J. Mackevi¢iaus (2007), i§ esamos formulés matyti, kad apyvartinio kapitalo poreikis
mazéja didéjant trumpalaikio turto apyvartumui zr. (3) formule. Jei trumpalaikio turto apyvartumas yra

mazesnis uz trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartuma, tai apyvartinio kapitalo poreikio praktiskai néra.
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Visgi labai sudétinga nustatyti ir prognozuoti trumpalaikio turto dydj, nes reikia skaiCiuoti jmonés
trumpalaikio turto sudétyje esanciy pinigy, skoly jmonei ir kity sudedamyjy turto daliy likucius ir
viding jy apyvartumo trukme.

Analizuojant jmonés grynajj apyvartinj kapitalg susiduriame su jmonés apyvartinio kapitalo
finansavimo Saltiniais bei apyvartinio kapitalo panaudojimo kryptimis. Kad ir kaip norétysi apsibrézti
tik trumpalaikiy finansavimo S$altiniy analizavimu, visgi | grynojo apyvartinio kapitalo finansavimag
jeina ir ilgalaikio finansavimo $altiniai. Priklausomai nuo to, kokig dalj sudaro trumpalaikio turto
finansavimas ilgalaikiais ir trumpalaikiais finansavimo $altiniais, yra pasirenkamos jmonés turto
finansavimo politikos. Kaip pateikia V. Aleknevi¢iené (2009), yra pagrindinés trys turto finansavimo
politikos — tai agresyvioji, nuosaikioji ir konservatyvioji politika. Geriausiai jos pateikiamos zemiau

esancioje schemoje (6 pav.).

Trumpalaikiai

Laikinas Trumpalaikiai
P finansavimo Saltiniai

trumpalaikis turtas| ~ Trumpalaikiai finansavimo Saltiniai
finansavimo Saltiniai

Nuolatinis
trumpalaikis turtas ligalaikiai
ligalaikiai finansavimo Saltiniai
ligalaikis turtas | finansavimo Saltiniai

F 4r <v

Agresyvioji Nuosaikiojo Konservatyvioji

ligalaikiai
finansavimo $altiniai

6 pav. Turto finansavimo politikos
Saltinis: Aleknevigiené, 2009, p. 319

Turto finansavimo politikos pasirinkimg salygoja imonés vykdomos veiklos pobtdis. Imonés
pasirinkdamos konservatyvigja turto finansavimo politika didele dalj savo pinigy ir atsargy laiko
nepanaudoty, neatsizvelgiant j jmonés realius trumpalaikio finansavimo poreikius. Pagal J. Zaptoriy
(2006), ilgalaikiai finansavimo Saltiniai naudojami visam nuolatiniam trumpalaikiam turtui ir daliai
arba visai einamajai paklausai finansuoti. Konservatyvioji trumpalaikio turto finansavimo politika yra
labai saugi, bet jmonés savininkui uztikrina maZesnj pelng. Vis délto pasirinkdamos jmonés
konservatyviaja politika laiku apmoka skolas tiekéjams ir taip pelno tiekéjy pasitikéjima. Tacdiau jy
gaminamos produkcijos savikaina yra didesné nei pasirinkus agresyviaja ar nuosaikiaja turto
finansavimo politikas, o ilgalaikiy paskoly palikanos jmonei kainuoja daug brangiau, nei trumpalaikiy

paskoly.
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Kaip pastebi V. Aleknevi¢iené (2009), agresyvioji turto finansavimo politika naudojama tada,
kai jmoné¢ ilgalaikémis paskolomis finansuoja visg savo ilgalaikj turta, o trumpalaikémis paskolomis
trumpalaikj apyvartinj turta bei dalj arba visa nuolatinj trumpalaikj turta. Tokiu atveju yra didziulé
rizika, kad nepardavus arba mazai pardavus savo produkcijos nebus galimybiy atiduoti trumpalaikiy
skoly ir taip vykdyti savo trumpalaikiy jsipareigojimy, ir tuo paciu vél naujam apyvartos ciklui gauti
trumpalaikés paskolos. Nors Sis biidas yra siejamas su daug didesne rizika, negavus trumpalaikés
paskolos jmoné neturés galimybiy testi savo veikos. Trumpalaikis kreditas uztikrina gauti didesnj
pelng sumazindamas jmonés gaminamy produkty savikaing. Agresyvioji turto finansavimo politika
ypac gerai pastebima, kai yra daug didesnis jsiskolinimo tiekéjams rodiklis nei jo toleruojama riba.

Pasirinkus nuosaikiajg turto finansavimo politikg yra pasiekiamas balansas tarp galimos rizikos ir
norimo uZzdirbti pelno. Pagal nuosaikigja turto finansavimo politikg laikinas trumpalaikis turtas yra
finansuojamas trumpalaikémis paskolomis, o nuolatinis trumpalaikis turtas ir esantis ilgalaikis turtas
finansuojami ilgalaikémis paskolomis. Trumpalaikis finansavimas tampa reikalingas, kai padidéja
apyvartumas parduodamy prekiy, kai reikia daugiau apyvartiniy 1éSy toms prekéms pagaminti — tai
vieno apyvartinio ciklo finansavimas.

Pagal J. Zaptoriy (2006), dauguma jmoniy renkasi agresyviaja turto finansavimo politika,
susijusia su didesne rizika ir didesniu norimu pelnu. Zinoma bity idealu, jei veiklos testinumui bty
skiriamos jmonés 1éSos tik i§ vidiniy finansavimo Saltiniy, tokiy kaip nepaskirstytas pelnas, o veiklos
plétrai veikla finansuoty ilgalaikiais ar trumpalaikiais finansavimo S$altiniais pagal prognozuojama
veiklos gauting pelng. Mat skolinti finansavimo Saltiniai jmon¢ padaro priklausoma ir nesavarankiska,
o jos testiné veikla tampa priklausoma nuo kreditoriy. Dél tokios priklausomybés néra patartina
didzigja dalj jmonés veiklos finansuoti iSoriniais finansavimo Saltiniais, nes neradus finansavimo
Saltiniy jmoné negalés toliau funkcionuoti.

ISsiaiSkinus jmonés turto finansavimo politikg, norint tiksliau prognozuoti jmonei reikiama
apyvartinio kapitalo poreikj, reikia jvertinti susidariusio grynojo apyvartinio kapitalo panaudojimo
kryptis. Dazniausiai yra galimos kelios alternatyvos grynojo apyvartinio kapitalo panaudojimui, tai
grazinamos skolos kreditoriams, tiekéjams, padengiamos einamosios i$laidos ir perkamas trumpalaikis
turtas veiklos tegstinumui vykdyti. Norint jvertinti teisingg kapitalo poreikj svarbu suvokti kokiomis
dalimis yra paskirstomas grynasis apyvartinis kapitalas.

ApskaiCiuojant konkretesnj turimy 1éSy paskirstyma turime atkreipti démesj i esantj jmonés
trumpalaikio turto apyvartumg. Kaip pastebi J. Mackevi¢ius (2007), trumpalaikio turto apyvartumas

daro nemazg jtakg jmonés finansinei buklei.

Pardavimo pajamos

Trumpalaikio turto apyvartumas (kartais) = 4)

Vidutiné trumpalaikio turto verté



26

Turto apyvartumas kartais parodo, kiek karty per metus turtas peréjo visus apytakos etapus Zzr.
(4) formule. Arba galime pastebéti, kad trumpalaikio turto apyvartumo Kartais koeficientas pateikia
kiek pajamy tenka kiekvienam trumpalaikio turto litui. Tiksliau tariant, pagal gaunama reikSme galime
spresti apie trumpalaikio turto cirkuliavimo intensyvumg. Kuo $§is rodiklis didesnis, tuo efektyviau yra
naudojamas trumpalaikis turtas. Kiek reciau yra skaiCiuojamas trumpalaikio turto apyvartumo

koeficientas dienomis.

365
Trumpalaikio turto apyvartumas kartais

Trumpalaikio turto apyvartumas dienomis =

()

Trumpalaikio turto apyvartumo dienoms koeficientas parodo kiek dieny turtas iSbina
atitinkamame 1éSy apytakos etape Zr. (5) formule. Trumpalaikio turto cirkuliavimo intensyvumas gali
buti geriau suvoktas iSskaidzius jj j sudedamagsias trumpalaikio turto dalis. Pagrindinés trumpalaikio
turto sudedamosios dalys yra atsargos, esantys pirkéjy jsiskolinimai, pinigai bei jy ekvivalentai. Vis
délto didzigjg dalj viso turto dazniausiai jmonése sudaro esamos atsargos.

Tiksliau atsargas pagal jy apyvartumg galétume suskirstyti | turimy medziagy, zaliavy ir jy
komponenty atsargas, nebaigtos gamybos atsargas, pagamintas, bet dar neparduotas atsargas. Tuo
padiu principu galia paskirstyti atsargas ir pagal turto finansavimo politika. Zaliavos, perkamos
dideliais kickiais ir naudojamos ilgg laiko tarpa, gali bati priskiriamos nuolatiniam trumpalaikiui turtui.
Tuo biidu maza dalimi finansuojamos i§ ilgalaikiy finansavimo Saltiniy, jei pasirinkta jmonés turto
finansavimo politika yra agresyvioji ir atvirkS¢iai. Nebaigtos gamybos atsargas bei pagamintg
produkcija galima priskirti laikinam trumpalaikiui turtui, kuris daZniausiai finansuojamas
trumpalaikiais jmonés finansavimo $altiniais. Jy finansavimas yra svarbus jmonei priklausomai nuo to,
kokig pelno dalj gali uzdirbti vienas jmonés produkcijos vienetas.

Perkamos medziagos ir zaliavos imonéje dideliais kiekiais daznai padidina jmongés tiesiogines
iSlaidas taip jSaldydamos pinigus | maZiau apyvarty jmonés trumpalaikj turta. Pernelyg didelis
medziagy ir zaliavy pirkimo kiekis gali jmonei buti nuostolingas dél jy sandéliavimo, senéjimo ar fors
mazoro salygy, nors kita vertus perkant zaliavas dideliais kiekiais yra gaunamos pakankamai didelés
nuolaidos, kurios ir subalansuoja atsargy laikymo kaStus ir Zaliavy pirkimo savikaing. Visgi, pernelyg
teigiamai j turimg didelj jmonés Zaliavy kiekj zitiréti negalime, tuo atveju, jei jmonei yra labai svarbts
grynieji pinigai, o Zaliavas tiekian¢iy jmoniy yra nemazai. Tod¢l vienareikSmisko atsakymo ] laikoma
didel; zaliavy kiekj néra, tai labai priklauso nuo jmonés finansavimo politikos bei jos veiklos

subtilumy. Geriausiai jmonés turimy atsargy kiekj leidzia jvertinti santykinis finansinis apyvartinio
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kapitalo manevringumo koeficientas, kuris parodo kaip efektyviai yra naudojamos atsargos jmonés

viduje zr. (6) formulg.

Atsargos

(6)

Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas =
24 p g f Apyvartinis kapitalas

Kaip pastebi J. Mackevic¢ius (2007), apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas parodo
kokia apyvartinio kapitalo dalis yra visiSkai nemobili ir yra atsargose. Svarbiausia, kad apyvartinio
kapitalo manevringumo koeficientas analizuojamai jmonei biity kuo mazesnis tam, kad biity pasiektas
racionalus atsargy valdymas.

Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas yra palankus toms jmonéms, kurios neturi
dideliy atsargy kiekio ir netoleruoja turimy pinigy jSaldymo i trumpalaikj turtg, siekiant veiklos
testinumo ir mazesnés priklausomybés nuo tiekéjy.

Visgi atsargy valdymo tikslas jmonése yra atsargy valdymo iSlaidy maZinimas, tafiau norint
tinkamai valdyti atsargas reikia teisingai jvertinti reikiamg atsargy kiekj naudojamg jmonés apyvartos
cikle. Taip pat teigia ir J. Mackevi¢ius (2007), jis pastebi, kad jmonés veikloje yra ypa¢ svarbu
skai€iuoti ir vertinti svarbiausio trumpalaikio turto elemento — atsargy — apyvartumg. Geriausia galimy
atsargy apyvartumo poreikj parodo atsargy apyvartumo koeficientas. Kaip pastebi autorius, atsargos
balanse parodomos jsigijimo savikaina arba grynaja galimo realizavimo verte, tai skai¢iuojant atsargy

apyvartuma vietoj pardavimo pajamy tikslingiau vartoti pardavimo savikainos rodiklj.

Pardavimo savikaina

(7)

At t kartais) =
sargy apyvartumas (kartais) Vidutiné atsargy verte

Atsargy apyvartumo rodiklis kartais parodo, kiek karty per metus buvo atnaujintos atsargos, kiek
buvo padaryta apyvarty zr. (7) formule. Siuo atveju atsargy apyvartumo dienomis rodiklis daug

informatyvesnis.

365
Atsargy apyvartumas kartais

Atsargy apyvartumas dienomis =

C))

Atsargy apyvartumo dienomis rodiklis parodo, per kiek dieny yra atnaujinamos atsargos norit
parduoti numatyta produkcijos kiekj zr. (8) formule. Kaip pastebi J. Mackevicius (2009), Sis rodiklis
taip pat parodo ir maziausias atsargas, kuriy reikia veiklai vykdyti. Analizuojant atsargy apyvartuma
dienomis svarbu nustatyti $io rodiklio kitimo priezastis. Remiantis praktika didelis apyvartumo

dienomis rodiklis biina analizuojant tas jmones, kuriy produkcija turi didele paklausa. Kuo atsargy
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apyvartumo rodiklis yra didesnis, tuo geriau yra vertinama ta jmong, nes atsargos i§ daiktinés formos
gali biiti greitai paverciamos | pinigus. Taciau pernelyg Zemas atsargy apyvartumo dienomis rodiklis
gali byloti apie nelikvidziy, i§imty ir apyvartos ar pasenusiy atsargy kiekj. Kaip praktikoje pasitaiko
Zzemam atsargy buvimo lygiui gali turéti jtakos netinkama tiekimo biklé bei neparengta atsargy
valdymo politika.

Kita trumpalaikio turto sudedamoji dalis — tai pirkéjy jsiskolinimai, kurie trikdo sklandzig
grynyjy pinigy apyvarta jmonés viduje. Kaip pastebi V. Aleknevi¢iené (2009), pirkéjy skolos jmoniy
trumpalaikio turto struktiiroje turéty sudaryti nuo 20 iki 25 procenty, taciau taip yra ne visada. I$kyla
daug problemy dél atsirandanciy visiSkai nelikvidziy pirkéjy jsiskolinimy, kuriuos norint sumaZinti
reikia pirkti papildomas skoly iSieSkojimy paslaugas ir mokéti sekmés mokestj. Kad taip neatsitikty
Jmoné daznai turi atsizvelgti | esamg kreditavimo politikg. Ar tinkamai yra pasirinktas kreditavimo
laikotarpis, kaip daZznai yra suteikiamos parduotos produkcijos nuolaidos. Tam, kad didel¢ dalis
pardavimo pajamy nebiity jSaldyty pirkéjy jsiskolinimuose reikia teisingai nuspresti pagal vykdoma
veikla, kokig kreditavo politika jmoné turi taikyti. Visgi pati palankiausia forma jmonei, kurios
trumpalaikio turto apyvarta yra itin aukSta, yra avansinis mokéjimas. Tokiu biidu apyvartiniy 1€y
veiklos testinumui tikrai netriks, padidés dar daugiau trumpalaikio turto apyvarta, gali biti
prognozuojama jmonés plétra ar iSleidziama nauja produkty linija. Taciau pilni avansiniai mokéjimai
pasitaiko labai retai gamybinése jmonése. Jie labiau populiaris kaip daliné atsiskaitymo forma
suteikianti garantijy tiekéjui apie prekés vartojimg ateityje. Kita kreditavimo galimyb¢, kurig gali
pasirinkti jmon¢, tai apmokéjimas 1§ karto grynaisiais ar virtualiais pinigais. Tai dar viena jmongés
greitesnj pinigy apyvartos ciklg skatinanti priemoné. Tai kiek realiau vertinama, bet vis dar retai
pasitaikanti pirkéjy skolas maZinanti galimybé. Siai dienai, kai jmonés sunkiai suranda veiklos
testinumg uztikrinan¢ius kreditavimo Saltinius, realiausia jmonés pirkéjui suteikiama kreditavimo
forma, tai suteikiant standartinius atsiskaitymo limitus, nuo 30 iki 60 dieny, ar nuolaidos terminus, uz
ankstesnj prekiy apmokéjima. Taciau, kad ir kaip stengiasi jmonés pasirinkti teisingg kreditavimo
sistemg sumazinti pirkéjy jsiskolinimg yra pakankamai sunku. D¢l to dazniausiai yra siilomos
teikiamy produkty nuolaidos norint paskatinti, pritraukti ar pripratinti prie gaminamos produkcijos.
Kaip pastebi V. Aleknevi¢iené (2009), pagrindinis pirkéjy skoly valdymo tikslas yra nustatyti tokj
pirkéjy skoly lygi, kuriam esant jmonés pelningumas gali buti didziausias. Visgi siekiant efektyviai
valdyti pirkéjy skolas turi biiti aiSku, kokia galima jtaka gali daryti jmonei pirkéjy jsiskolinimai.

Geriausiai tai atspindi debitorinio jsiskolinimo apyvartumo koeficientas.

Pardavimo pajamos

Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas (kartais) = 9

Debitorinio jsiskolinimo vidutiné verté
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Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais parodo jmonés mokéjimy politika vartotojy
atzvilgiu zr. (9) formule. Kitaip tariant, debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais parodo, kiek karty
per metus jmonés surenka savo 1éSas atsiskaitymy procese. Kaip pastebi J. Mackevi¢ius (2007), jeigu
isiskolinimas virsija 1 — 2 ménesiy ribas atsiranda pavojus kaupti jsiskolinima, todél labai svarbu
nustatyti uzdelsto jsiskolinimo subjektus ir konkreCias jo sumas. Tiksliau, tai galima daryti

apskaiciavus debitorinio jsiskolinimo apyvartumg dienomis.

Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis =

365
~ Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas kartais

(10)

Debitorinis jsiskolinimo apyvartumas dienomis parodo per keik dieny sumoka jmonés
produkcijos pirkéjai Zr. (10) formulg. Galime pastebéti, jeigu debitorinio jsiskolinimo apyvartumo
rodiklis yra didesnis negu ankstesnj laikotarp; arba gerokai virSija kity tos pacios riisies jmoniy
analogiSkus rodiklius, tai reiskia, kad jmon¢ pernelyg priklauso nuo pavéluotai atsiskaitanciy pirkéjy ir
atsiranda pavojus kaupti jsiskolinimus, o kartu ir patirti nuostolius.

Dar viena trumpalaikio turto sudedamoji dalis yra pinigai ir jy ekvivalentai. Kaip pastebi V.
Alekneviciené (2009), pinigai jmong¢je yra reikalingi dé¢l keleto priezas¢iy: dél vykdomy sandoriy, dél
atsargumo poreikio ir dél spekuliacinio poreikio. Kuo didesné¢ jmoné, tuo sandoriy poreikis yra
intensyvesnis. Tenkinant sandoriy poreikj, mokant uz perkamas zaliavas, susidariusius mokesc¢ius
valstybei, iSmokant paskolas kreditoriams ir perkant paslaugas yra atsiskaitoma grynaisiaiS pinigais.
D¢l tos priezasties turi biiti prognozuojami biitini pinigy srautai, kurie dengty susidariusius
jsipareigojimus. Taciau prognozuoti galimus grynyjy pinigy srautus yra labai sudétinga ypatingai tada,
kai jmoniy testiné veikla priklauso nuo suteikiamo kredito.

Dél sunkiai prognozuojamy grynyjy pinigy srauty nemazg pinigy kiekj jmonei reikia laikyti dél
atsargumo. Taip pat dél atsargumo laikomas pinigy kiekis jmonei svarbus ir dél tos priezasties, kad
esantis trumpalaikis turtas, labiausiai turimos atsargos ir nebaigta gaminti produkcija, néra itin likvidi
ir prireikia nemazai laiko kol juos bus galima konvertuoti j pinigus. Net ir pardavus dalis grynyjy
pinigy, gaunamy i§ pajamy, gali uzsibiiti pirkéjy skolose. Norint iSlaikyti jmonés prestiza, turi laiku
tenkinti kreditoriy reikalavimus, iSlaikydamos tam tikrg finansiniy rodikliy limitg. Spekuliacinis
motyvas jmonése veikia tada, kai jmonés siekia nedelsdamos pasinaudoti geriausia investavimo
alternatyva, neatsiZvelgiant | galima likvidumo praradimg. Tai gali pasireiksti ne tik gavus pajamas i$
mazai likvidaus turto, tai yra pardavus ilgalaikj turta, bet tuo paciu norint i§vengti iSoriniy jmong
itakojanc¢iy veiksniy, kaip infliacija, ir jsigyti nemaza kiekj zaliavy stengiantis sumazinti gaminamy

produkty savikaing. Grynyjy pinigy apyvarta taip gali priklausyti ir nuo esan¢iy ekonominiy salygy
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Salyje. Kai bankai turi pinigy pertekliy jie skatina jmones imti paskolas su mazomis paliikanomis. Toks
pasitlymas perspektyvig imone turéty sudominti, nes tai nebloga galimybé plésti savo veikla. Taciau,
kai bankams pinigy triikksta, teikiamy paskoly paliikanos pasiekia aukStumas ir jmonei tampa sunku
vykdyti turimus jsipareigojimus. Vis délto grynyjy pinigy apyvarta jimongje yra sunkiai nuspéjama, nes
yra salygojama daugumos veiksniy.

Kaip pastebi J. Mackevicius (2007), pinigy apyvartos ciklo rodiklis turi ne menkg jtakg jmonés
veiklos efektyvumui analizuoti, gali pateikti preliminary grynyjy pinigy kiekj menkai keiCiantis
jmonés aplinkos salygoms. Analizuojant pinigy apyvartos ciklo rodiklj galime pastebéti i pagrindinés

veiklos gaunamy jplauky kiekj ir jo dinamiskuma.

Pinigy apyvartos ciklas dienomis =

= Atsargy apyvartumas d.+Debitorinés skolos d. —Skolos tiekéjams d. (11

Pinigy apyvartos ciklo rodiklis rodo po kiek dieny nuo jy gavimo panaudojami pinigai zr. (11)
formule. Kaip pastebi J. Mackevic¢ius (2009), jei $is laikotarpis labai trumpas, jmoné gali pritrukti 1éSy,
jei pinigy apyvartos ciklas yra ilgas, taip 1éSos yra prarandamos, kurios biity gautos investavus pinigy
pertekliy. Visgi pinigy apyvartos ciklo rodiklis nurodo, kokiu grei¢iu jmonéje juda pinigai, o jmoniy
vadovai turi ripintis, kad pinigy apyvartos ciklas netapty per ilgas.

Dar vienas svarbus veiksnys apyvartinio kapitalo poreikio prognozavime — tai jmonés
trumpalaikés skolos tiekéjams. Nors jy smulkesné struktira kinta priklausomai nuo jmonés veiklos,
taciau pagrindiniai jmonés jsiskolinimai yra keli, tai jmoneés tiekéjams, kreditoriams, darbuotojams ir
valstybei mokant mokescius. Kiekvienai jmonei néra patartina turéti itin daug jsipareigojimy todél, kad
bendrg jmonés veiklg apibiidinantys rodikliai nerodys gero jmonés mokumo ir tuo biidu jmoné tampa
ne tokia patraukli iSorinés informacijos vartotojy atzvilgiu. Visgi turéti trumpalaikiy jsipareigojimy
néra labai blogas biidas, nes tai tuo paciu reiskia, kad jmonei suteikta galimybé naudotis tiekéjy
apyvartinémis léSomis taupant savasias. Ta¢iau pernelyg didelis jmonés jsiskolinimas gali atvesti prie
bankroto, todél turimomis trumpalaikémis skolomis piktnaudziauti labai nereikéty. Nors kitose Salyse
yra nerimaujama dél jmonés prestizo, kurj galima prarasti, ta¢iau smulkiam ir vidutiniam verslui, esant
nepalankioms ekonominés salygoms, prestizo veiksnys néra pagrindinis stengiantis atiduoti sukauptas
imonés skolas. Praktikoje geriausiai jmonés veiklg apibiidina laiku jmonés darbuotojams mokamas
darbo uzmokestis. Mat jmonés vadovai gerai suvokia zmogiskyjy iStekliy svarbg jmonéje ir stengiasi
iSlaikyti maZzai kintantj Zmogiskajj kapitala, nes daZnas jo kitimas atne$a jmonei nuostoliy.

Visgi turimus jmonés trumpalaikius jsipareigojimus yra tikslinga lyginti su esamomis pirkéjy
skolomis. Jei trumpalaikiy jmonés ir pirkéjy jsipareigojimy sumos yra apylygios, galima manyti, kad

susidaro balansas tarp turimy ir gaunamy skoly, dél tos priezasties jmonés mokumas yra pakankamai
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stabilus. Kad jmonés mokumas iSlikty stabilus ir nekelty grésmés jmones iSlikimui jmonés vadovai
turéty prognozuoti biisimy skoly kiekj. Tai geriausiai parodo skoly tickéjams apyvartumo koeficientas,

kuris turi didele jtakg apyvartinio kapitalo poreikio prognozavimui zr. (12) formule.

Skolu tiekéi ; (kartai )_Pardavimo savikaina 12
oly tiekéjams apyvartumas (kartais) = ——— tiekejams (12)

365
Skoly tiekéj t di is = 13
oty tiekejams apyvartumas arenomts Skoly tiekéjams apyvartumas kartais (13)

Kreditorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis parodo per kokj laiko tarpg jmoné atsiskaito su
tiekéjais zr. (13) formule. Kaip teigia V. Aleknevi¢iené (2009), didelj kreditorinio jsiskolinimo
apyvartumg galima aiSkinti dvejopai. Arba tiekéjai vis labiau pasitiki jmonés veikla ir tiki, kad su jais
bus atsiskaityta, arba jmoné tiesiog delsia atsiskaityti su tiekéjais ir jy sgskaita naudojasi turimu turtu.
Vis délto mazéjantis skoly tieké¢jams apyvartumo rodiklis vienareikSmisSkai rodo papildomo
apyvartumo kapitalo finansinj poreikj.

Valdant apyvartinj kapitalg tikslinga yra iSsirinkti, kokiais finansavimo S$altiniais gali buti
finansuojama jmonés veikla. Tokiam finansavimo Saltiniy pasirinkimui svarbi trumpalaikio turo ir
trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartumo analizé, ji padeda jvertinti jmonés veiklos efektyvumag ir
prognozuoti biisimas jmones galimybes. Todél remiantis analizuojamais rodikliais, jvertinsime esamg
jmonés UAB ,XXX* padétj, o pagal turimus duomenis sudarysime galimg apyvartinio kapitalo

poreikio prognozg.
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3. IMONES UAB ,XXX“ APYVARTINIO KAPITALO ANALIZE

Trecioje darbo dalyje yra analizuojami ir lyginami jmonés UAB ,, XXX*“ duomenys su Sakos
statistiniais rodikliais. Sioje darbo dalyje yra pateikiama analizuojamos jmonés UAB ,,XXX“
charakteristika. Apzvelgiamas bendras apyvartinio kapitalo kitimas. Analizuojamai trumpalaikio turto,
jmonés turimy atsargy, pirkéjy jsipareigojimy, pinigy ir trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartumo
rodikliai. Pateikiama analizuojamos jmonés apyvartinio kapitalo poreikio analizé¢ ir galima jmonés
UAB XXX apyvartinio kapitalo preliminari prognoz¢. Bei pateikiami jmonés UAB ,XXX*

apyvartinio kapitalo tolesnio valdymo pasitlymai.

Uzdarosios akcinés bendrovés ,,XXX“ charakteristika.

Uzdaroji akciné¢ bendrove ,,.XXX*“ tesia savo veiklg jau ketverius metus. Imonéje Siuo metu
dirba keturi darbuotojai. Per visg veiklos laikotarpj darbuotojy skai¢ius kito nezymiai, svyruodamas
nuo trijy iki keturiy darbuotojy. Tai gamybiné jmoné, savo veiklg pradéjusi 2007 mety ketvirtg ketvirtj.
UZdaroji akciné bendroveé Zinoma kaip profesionalios lietuviskos kosmetikos gamintoja, pasiZyminti
patikima ir daug karty isbandyta produkcija, moksliniu poZitiriu turinti varda kosmetikos jmoné. Sios
kosmetikos kiirimo procese dalyvauja gabiausi biochemijos moksly daktarai, deSimtmete patirtj
turintys praktikai - kosmetologai. JImoné savo produkty gamybai nuomojasi gamybines patalpas,
atitinkancias grieztus Europos Sgjungos kokybés bei higienos reikalavimus.

Siandien Sios jmonés veikla yra besiplétojanti ir auganti. Jmonés esama veikla siekiama
pritraukti kuo daugiau lojaliy klienty ir aptarnauti klientus norin¢ius iSbandyti teikiamg produkcija.
Didziausias lojaliy klienty ratas formuojasi i§ asmeniniy ar esamy klienty rekomendacijy savo
draugams ir pazjstamiems. Jmonés gamybinés linijos tiksliné rinka yra kosmetologai, konkrecioms jy
procediiroms naudojamos priemonés, nors kai kuriuos gaminamus produktus gali jsigyti ir parastas
vartotojas — neturintis kosmetologo kvalifikacijos.

UAB ,XXX* veikloje naudojamas Zaliavos yra perkamos i§ didmenine prekyba uZsiimanciy
imoniy. Taciau jmoné¢ UAB , XXX neturi pastovaus tiekéjo, tiekéjo pasirinkimg salygoja kainos
pokytis. Daugumas klienty naudojanciy UAB ,, XXX* pagamintus produktus yra lojalls, tatiau yra
sulaukiama ir vis naujy, dar neiSbandziusiy $iy produkty klienty.

Nuo jmonés jkiirimo, bendrovei vadovaujantis asmuo yra kompetentingas kosmetologas, todél
imonés finansiné padétis yra kiek sudétingesné. Stengiantis iSlaikyti gaminamy produkty kokybe ir
skirti daug démesio klienty poreikio analizei, jmonés finansiné situacija tapo neprizilirima ir mazai
kontroliuojama. Imoné 2008, 2009 metais patyré nemazus nuostolius, o Siai dienai tampa sunku

vykdyti turimus jsipareigojimus.
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Visgi jmones veiklos testinumui uztikrinti reikia drasiai keisti vadovavima, turto valdyma bei
isipareigojimy vykdymo strategija. Taciau $iai jmonei, kuri Siuo metu turi labiau kreipti démesj |
finansinius rodiklius, negalima pamirsti ir gaminamy produkty kokybés bei gebéjimo pasirtpinti
kliento poreikiais. Jmoné bendradarbiaudama su kompetetingais finansininkais turi pagerinti savo
rezultatus ir toliau sékmingai plétoti savo veiklg sieckdama kokybés ir garantuodama Kklienty

ripestinguma.

3.1. Imonés UAB ,,XXX* apyvartinio kapitalo pokyc¢iy analizé

Per analizuojama laikotarp; yra pastebimi jmonés apyvartinio kapitalo pokyciai. Esamas
apyvartinio kapitalo poky¢iy tendencijas sglygoja jmone supanti aplinka. Tai yra rinka, kurioje jmoné
prekiauja savo produkcija, konkurencija, kuri turi jtakos jmonés pardavimams, ekonominé Salies
situacija, kuri koreguoja gaminamo produkto bendrgja paklausg ir pasiiila bei turi jtakos jmonés

finansavimo politikos pasirinkimui.

3 lentelé. Apyvartinis kapitalas

D Metai 2008 2009 2010
Pavadinimas
UAB "XXX" 28.447 Lt 10.824 Lt 28.807 Lt
Sakos rodikliai 415878 Lt 431.852 Lt 970.273 Lt

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis statistikos departamento ir analizuojamos jmonés duomenimis.

Kaip galime pastebéti i§ 3 lentelés apyvartinio kapitalo poreikis jmonés UAB ,, XXX yra
zenkliai mazesnis nei statistiniy Sakos jmoniy. Tai galima paaiskinti esan¢iu jmonés dydziu. Didesnis
apyvartinio kapitalo poreikis yra didesnio kapitalo jmonése. Kadangi jmoné¢ UAB , XXX* priklauso
mikro jmoniy kategorijai, todé¢l ir jos apyvartinio kapitalo poreikis yra daug maZesnis nei statistiniy
Sakos jmoniy.

Analizuojamu laikotarpiu jmonéje UAB ,, XXX galime pastebéti apyvartinio kapitalo kitima,
tuo tarpu kiek prieSingas apyvartinio kapitalo kitimo tendencijas pateikia statistiniai Sakos rodikliai.
Dazniausiai esantis apyvartinio kapitalo neigiamas pokytis turi jtakos jmonés veiklos intensyvumo
kitimui, gaminamy produkty kiekio mazinimui. Taciau 2008 — 2009 mety laikotarpiu jmon¢je UAB
»XXX*“ esantis apyvartinio kapitalo sumaZzéjimas gali biiti ne tik dél vykdomos veiklos sumazinimo,
bet ir deél kity jmonés vadovy vykdomy sprendimy. Galime manyti, kad sumazejus 2009 metais
apyvartiniam kapitalui 17 623 1t jmoné¢ galéjo padidinti savo trumpalaikius jsipareigojimus

nesumazinus gaminamos produkcijos kiekio. Norint jmonei plétoti savo veikla lygiagreiai augantis



34

trumpalaikis turtas ir trumpalaikiai jsipareigojimai iSlaiko tg patj apyvartinio kapitalo poreikj jmonéje.
Taciau norint reklamuoti jmonés gaminama produkcija, supazindinant ir informuojant segmentuota
rinkg trumpalaikis turtas jmonéje islieka nepakites, o trumpalaikiai jsipareigojimai mazina apyvartinio
kapitalo poreikj. Taip nutiko ir jmon¢je UAB ,, XXX per 2009 metus iSaugusios reprezentacinés
iSlaidos didino trumpalaikius jsipareigojimus su tikimybe ateityje, kad jmonés paklausa gaminamai
produkcijai bus didesné.

Tuo tarpu remiantis statistiniais Sakos rodikliais 2008 — 2009 metais apyvartinio kapitalo kitimas
néra itin Zymus. Apyvartiniam kapitalui 2009 metais padidéjus 15 974 It, pagal turimg apyvartinio
kapitalo kiekj, tai néra Zymi apyvartinio kapitalo pokycio tendencija ir sudaro nezymy teigiamg 3,84
procentin} apyvartinio kapitalo poreikio didé¢jimg. Toks apyvartinio kapitalo poreikio didé¢jimas yra
labai nezZymus ir galime jj laikyti nekintanciu. IS viso to galime matyti, kad jmonés pagal statistikos
duomenis 2008 — 2009 mety laikotarpiu neplété savo veiklos iSlaikydamos nesumaZzéjusig jmonés
gaminamy produkty apyvarta. Todél galime manyti, kad zymiy pokycCiy statistinése Sakos jmonése
nevyko.

Kiek priesinga reakcija parodo 2009 — 2010 mety laikotarpiu vykusios apyvartinio Kkapitalo
poky¢iy tendencijos. Pagal jmonés UAB ,, XXX duomenis 2010 metais grynasis apyvartinis kapitalas
padidéjes 17 983 1t sieké 28 807 It, toks apyvartinio kapitalo kitimas, sudaro teigiama 166,14
procentinj pokytj. IS viso to galime pastebéti, kad jmoné per 2010 metus neskyré didesnés dalies savo
apyvartiniy 1éSy produkcijos reklamai taip sumazino trumpalaikius jsipareigojimus, kurie nebuvo
tiesiogiai susieti su jmonés gamyba padidindama savo apyvartinio kapitalo poreik].

Tuo tarpu statistiniy Sakos rodikliy kitimas byloja apie daug didesnius apyvartinio kapitalo
pokycius. Per 2009 — 2010 metus esantis apyvartinio kapitalo kitimas parodo didesn;j kapitalo poreikj
statistikos Sakos jmoniy 2010 metais. Esantis 73,57 procentinis pokytis atskleidzia, kad statistikos
Sakos jmoniy produkcijos paklausa iSaugo ir didéjantys pirkéjy jsipareigojimai didina apyvartinj
kapitalg. Gaila, tac¢iau grynojo apyvartinio kapitalo rodiklis negali atskleisti did¢jancio gamybos
kiekio, nes trumpalaikio turto jsigijimas, reikiamy zaliavy ir pusgaminiy pirkimas gamybai, didina ir
trumpalaikius jsipareigojimus. D¢l tokios priezasties apyvartinio kapitalo rodikliy pakitimg galima
traktuoti, tik kaip tam tikry trumpalaikio turto elementy augima, kurie neturéty tiesioginés jtakos
trumpalaikiy jsipareigojimy susidarymui.

Visgi apyvartinio kapitalo judé¢jimas jmon¢je parodo, kaip efektyviai yra vykdoma ir plétojama
imonés veikla. Esantys trumpalaikio turto ir jsipareigojimy pokyciai parodo kokia kryptimi jmoné
juda. Norint tikslingai nukreipti jmone, svarbu iSanalizuoti jmonés pagrindiniy apyvartinio kapitalo
sudedamyjy daliy poky¢ius ir jvardinti galimas prieZastis, kurios turéjo jtakos esamiems apyvartinio

kapitalo sudedamyjy daliy pasikeitimams.
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3.2. Apyvartumo rodikliy analizé jmonéje UAB ,, XXX

Analizuojant jmonés veiklg svarbu pastebéti pacias svarbiausias esamas problemas, kurios kaip
pasekme pateikia prastus finansinius rezultatus. D¢l tos priezasties turi buti atlickama kruopsti
apyvartinio kapitalo sudedamyjy daliy analizé. Kaip pastebi Bagzitiniené (2008), jmonés apyvartinio
kapitalo analiz¢ patartina pradéti nuo trumpalaikio turto apyvartumo rodikliy analizavimo.

Trumpalaikio turto apyvartumas parodo jmonés bendra turto gebéjimga tapti likvidziu.

Trumpalikio turto apyvartumas kartais
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7 pav. Trumpalaikio turto apyvartumas

Kaip galime pastebéti i§ 7 paveikslo, pasirinktos jmonés trumpalaikio turto apyvartumas yra
ganétinai Zemas lyginant su tos Sakos statistiniais duomenimis. Tai parodo, kad jmoné turi problemy su
trumpalaikio turto valdymu. Ganétinai Zzemas trumpalaikio turto apyvartumas byloja apie mazai
likvidy jmonés trumpalaikj turtg ir apie neefektyvy trumpalaikio turto naudojima.

Esantis pokytis jmon¢je UAB ,, XXX per 2009 — 2010 metus rodo, kad trumpalaikio turto
apyvartumas minimaliai did¢ja kaip ir tos pacios tikio Sakos imoniy, taiau jis yra per mazas, kad
byloty apie didesnius jvykdytus pokyc€ius imonéje susijusius su trumpalaikio turto paskirstymu ar
kitokia jo korekcija. Imonés UAB , XXX* 11,97 procenty pakites trumpalaikio turto apyvartumas
sunkiai gali pavyti statistinius tikio $akos kitimo rodiklius, kuriy procentinis pokytis per analizuojama
mety laikotarpj yra zenkliai didesnis ir siekia 35,17 proc.

Visgi analizuojamos jmonés UAB ,, XXX trumpalaikio turto menkas apyvartumo didé¢jimas taip
pat byloja apie gaminamos produkcijos pardavimo organizavimo problemas ir menkai vystomg jmonés
marketingo sriti. Siilomas jmonés produktas néra atpazjstamas pirkéjy, nekelia pasitikéjimo esantis

prekinis zenklas ir kartu pirkéjai néra supazindinti ir tinkamai informuoti su jmongés tiekiamy produkty
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linija. Kita vertus galima manyti, kad yra pasirinkta labai siaura rinkos segmentacija, todél dauguma
tokiy problemy susijusiy su prastu jmonés vidinés veiklos organizavimu mazina gaminamy produkty
pardavimus ir taip neleidzia didéti trumpalaikio turto apyvartumui.

Tikslesnj jmonés trumpalaikio turto apyvartumg parodo trumpalaikio turto apyvartumas

dienomis.

4 lentelé. Trumpalaikio turto apyvartumas dienomis

N Metall - 2009 2010
Pavadinimas

UAB "XXX" 257 229

Sakos rodikliai 155 114

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis statistikos departamento ir analizuojamos jmonés duomenimis.

IS esancCios 4 lentelés matome, kad jmonés UAB ,, XXX* trumpalaikis turtas iSbuvo 257 dienas
trumpalaikio turto apyvartos etape per 2009 metus. Tuo tarpu 2010 mety laikotarpiu trumpalaikio turto
apyvarta pagreitéjo 28 dienomis ir pasieké 229 dieny trumpalaikio turto apyvartg. Kad ir kaip bty
gaila, Sakos statistiniai duomenys yra Zenkliai geresni. Per 2009 mety laikotarpj trumpalaikio turto
apyvarta siekia 155 dieny, o 2010 metai trumpalaikio turto apyvartumas pagreitéjo 41 diena ir pasieke
114 dieny trumpalaikio turto apyvartuma.

IS esancios situacijos pagal Sakos rodiklius galime pastebéti, kad trumpalaikio turto apyvartumo
did¢jimas gali byloti apie numatomg statistikos departamento pateikty jmoniy plétra, ko negalime
pastebéti analizuojant jmonés UAB ,, XXX rodiklius.

Toks ilgg laiko tarpg trunkantis trumpalaikio turto apyvartos ciklas gali biiti saglygojamas ne tik
maza pardavimy apimtimi, bet kartu ir esanciy atsargy nelikvidumu ar netinkamai pasirinkta jmongés
kreditavimo politika. Tam, kad buty atskleidziama iSsamesné informacija apie trumpalaikj jmonés
turimg turtg ir jvardintos konkrecios priezastys per ilgai trunkan¢iam trumpalaikio turto apyvartumo
ciklui, reikia pladiau analizuoti jmonés UAB ,, XXX trumpalaikio turto struktiirg. Imonés UAB
»XXX trumpalaikj turtg sudaro turimos jmonés atsargos, pirkéjy jsiskolinimai, nebaigtos vykdyti
sutartys ir grynieji pinigai, kuriuos jmoné valdo trumpuoju laikotarpiu. Norint konkreciai jvardinti,
kuri trumpalaikio turto dalis daugiausiai kelia problemy jmonei jos veiklos laikotarpiu, reikia toliau
analizuoti sudedamasias trumpalaikio jmonés turto rsis.

Viena ir pati svarbiausia gamybinei jmonei trumpalaikio turto riiSis yra atsargos. Jy menkas
mobilumas neleidzia jmonei uZzdirbti pajamy ir létina apyvarta. Biitent apyvartinio kapitalo
manevringumo koeficientas parodo, kad jmonés didzigja trumpalaikio turto dalj sudaro atsargos, o tai

tampa pagrindine jmonés veiklos nesivystymo problema — pernelyg didelis laikomas atsargy kiekis.
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8 pav. Apyvartinio kapitalo manevringumo koeficientas

Is 8 paveikslo galime pastebéti, kad analizuojant jmonés UAB ,, XXX* duomenis, 2009 metais
zenkliai padidéjusios atsargos buvo salygojamos tam tikry ekonominés aplinkos veiksniy. Jei
atkreiptume démesj, kad 2009 mety laikotarpiu, kai Lietuvoje buvo sunkus ekonominis periodas,
pasizymeéjes Salies gerove bylojan¢iy rodikliy smukimu, jmoné jsigijo pernelyg didel; atsargy kieki.
D¢l to galime manyti, kad jsigytam atsargy kiekiui per 2009 metus turéjo jtakos dalinis atsargy
pigimas. Toks situacijos interpretavimas leidzia spéti, kad taip jmoné sieké uztikrinti savo veiklos
testinumg ekonominés krizés laikotarpiu nusipirkdama didelj kiekj atsargy ir uzsitikrindama zaliavas
ateiiai su esama mazesne zaliavy kaina. Tai atrodo puikus sprendimas, pasinaudojant tuo metu
buvusia ekonomine situacija Salyje. Nors 2009 mety laikotarpiu jmonés rodikliai rodo apie prastai
vykdomg veikla, be perspektyvos ateityje, todél tik bendras finansiniy rodikliy vertinimas,
neatsizvelgiant j aplinkg, kurioje veikia jmoné yra nereikSmingas. Todél vertinant jmonés rizika, kuri
galéjo jmone padaryti nemokig, galime teigti, kad jmoné padaré teisingg sprendimg surasdama
patikimus kreditorius ir jSaldydama didziaja grynyjy pinigy dalj atsargose. Visu tuo buvo sieckiama
uztikrinti jmonés veiklos testinumg. Pasinaudojimas ekonomine to laikotarpio situacija suteikia jmonei
gaminti produkcija su mazesne savikaina. Tai yra geras, taiau rizikingas sprendimas norint uzdirbti
didesn¢ pelno dalj. Kuriuo pasiekiamas pagrindinis atsargy valdymo tikslas — i§laidy mazinimas.

Bendras 2008 mety jmonés UAB ,, XXX ir statistinés tikio Sakos rodikliy skirtumas néra didelis.
Analizuojant Sakos rodiklio duomenis nuo 2008 mety iki 2009 mety esantis 36,27 procentinis pokytis
parodo, kad Sakos rodikliai yra ganétinai geri ir pasizymi efektyviu atsargy naudojimu, tuo tarpu 2009
— 2010 mety laikotarpis byloja apie létesnj jmonés apyvartos cikla, kuriame pastebimas tik 1,54
procentinis pokytis. Tuo tarpu jmonés UAB , XXX*“ apyvartinio kapitalo manevringumo koeficiento

kitimas yra daug pastebimesnis. 2008 — 2009 mety laiko tarpe pastebimas 118,65 procentinis pokytis,
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kuris pazymi atsargy zenkly padidéjimg ir parodo jy menka efektyvuma. Kiek geresne situacija pagal
finansinius rodiklius yra pasieckiama 2010 metais. 2010 metais jmonés apyvartinio kapitalo
manevringumo koeficientas siekia 2,21, o per 2009 — 2010 mety laikotarpj galima pastebéti 47,63
procentinj pokytj, kuris parodo, kad jmonés UAB ,XXX* atsargos isigytos per 2009 metus yra
naudojamos per 2010 metus, o jy likutis bus taip pat naudojamas 2011 metais.

Jei imoné sandéliuoja didelj kiekj zaliavy reikalingy gamybai yra svarbu zinoti kokig dalj atsargy

sudaro sandéliuojamos Zzaliavos, kokia dalis yra nebaigtos gamybos ir pagaminty produkty zr. 9

paveiksla.
Atsargy apyvartumas kartais
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9 pav. Atsargy apyvartumas kartais

Tam, kad biity aiSkesnis atsargy poreikis jmonei ir bendro vaizdo neisbalansuoty sandéliuojamas
jmonés didelis zaliavy kiekis. Buvo paskaiCiuotas pakoreguotas UAB ,, XXX rodiklis. Pagal pateiktus
jmonés UAB ,XXX* duomenis i§ visy turimy atsargy buvo atimtos sandéliuojamos atsargos, 0
paliktos tik nebaigtai gamybai reikalingos medziagos ir visa pagaminta produkcija per analizuojama
laikotarpj. Todél 1§ grafiko galima pastebéti, kad analizuojamos jmonés UAB ,, XXX* ir pakoreguoti
UAB ,XXX* rodikliai zenkliai skiriasi. Pagal pakoreguota atsargy apyvartumo rodikli galimg
pastebéti, kad 2009 — 2010 mety laikotarpyje buvo 31,36 neigiamas procentinis pokytis, kuris
prognozuoja jmonés létesn]j atsargy apyvartumg ir pardavimy mazejimg 2010 mety laikotarpiu. Tuo
tarpu UAB ,,.XXX* finansinis rodiklis byloja apie neigiama 25 procenty pokytj.

Visgi $akos rodikliai pateikia kitokius analizés duomenis. Sakos rodikliy kreivé sparéiai kyla
aukStyn bylodama apie didéjanti atsargy apyvartuma. Tos Sakos rodikliy augimas parodo teigiama
48,30 ivykusi procentinj pokytj. Tokiam statistiniy duomeny pokyciui turi jtakos ir Salies ekonominés

situacijos kitimas, praneSantis apie bendra Salie ekonomikos augima.
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Kiek tiksliau informacija pateikia atsargy apyvartumo lentelé dienomis, kuri parodo per kiek

dieny yra atnaujinamos atsargos norint parduoti nustatyta produkcijos kieki.

5 lentelé. Atsargy apyvartumas dienomis

Metai[ 2009 2010
Pavadinimas
UAB "XXX" 294 393
Pakoreguotas UAB "XXX" 47 68
Sakos rodikliai 48 32

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis statistikos departamento ir analizuojamos jmonés duomenimis.

IS 5 lentelés galima pastebéti, kad jmonés UAB , XXX bendras atsargy apyvartumas létéja.
2009 metais atsargy apyvartumo ciklas uztruko 294 dienas, o per 2009 — 2010 mety laikotarpj atsargy
apyvartumas sulétéjo 99 dienomis ir sieké 393 dienas. Tokie jmonés rodikliai sandéliuojant ypatingai
didelj atsargy kiekj iSkraipo galimus tikrus jmonés UAB ,XXX* rezultatus. Pakoreguotas UAB
HXXX“ rodiklis parodo visai kitokig jmonés situacijg. Pakoreguotas jmonés rodiklis 2009 metais
parodo, kad turimy jmonés atsargy apyvartumas sieké 47 dienas, kuris viena diena net aplenkia
statistinj Sakos rodiklj. Tuo tarpu per 2010 metus pakoreguotas UAB ,, XXX rodiklis rodo blogesnius
rezultatus. Atsargy apyvartumas sulétéja 21 diena, o tai jau uzima % ménesio sulétindami bendrg mety
apyvartumg nuo 8 karty iki 5 karty per metus. Tai rodo, kad jmoné praranda galimy trijy apyvarty
pelna.

Visgi Sakos statistiniai rodikliai atrodo daug optimistiSkiau. Per 2009 metus atsargy apyvartumas
siekia 48 dienas, tuo tarpu 2009 — 2010 mety laikotarpiu atsargy apyvartumas padidéja net 16 dieny ir
2010 metais atsargos pasikeicia per 32 dienas. 3 kartus per metus padidindami savo gaunamg pelng.

Nepaisant to, kad per analizuojamus laikotarpius jmoniy atsargy apyvartumas kinta, esanti Salies
ekonominé situacija padeda jmonei jsitvirtinti arba iSstumia ja i§ rinkos priklausomai nuo esamo
imonés geb¢jimo biiti konkurencingai. Galimybé biiti geresnei uz kitas jmones padidina gaminamy
produkty pardavimus ir kartu pagreitina atsargy apyvartuma.

Dar viena trumpalaikio turto rtsis tiesiogiai veikianti trumpalaikio turto apyvartuma, tai pirkéjy
isipareigojimai. Didelis jy kiekis neigiamai veikia jmonés veikla, ji tampa priklausoma nuo pirkéjy
jsipareigojimy, o kartu didelis ir nelikvidus pirkéjy jsipareigojimy kiekis byloja apie jmonei

gresiancius nuostolius.
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Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas

kartais

12
10 7,21 /. 9,55
8 —_—
6 D
4 6,02 TTTT====e 463
2
0

2009 2010

= =t==UAB "XXX" == Sakos rodikliai

10 pav. Debitorinio jsipareigojimo apyvartumas

I§ esancio 10 paveikslo galime pastebéti, kad debitoriniai jsiskolinimai jmonéje UAB ,,XXX* yra
maziau likvidiis ir jy apyvarta vyksta reciau nei kitose tos Sakos jmonése. Tai labai stipriai susij¢ su
vadovavimu ir esama jmonés kreditavimo politika viduje. Jei jmonés vadovas netinkamai supranta
grynyjy pinigy reikiamybe ir leidzia jmonés klientams naudotis jmonés kapitalu, tai tokiu atveju jmoné
tikrai nesuskubs keisti savo klienty kreditavimo politikos. Dél jmonés vadovo nereiklumo jmonés
pirkéjy jsiskolinimai gali pasiekti kritinj lygj, kuris jmonei gali ne tik sumazinti jos apyvartines lésas,
bet ir kartu atvesti j nuostolj.

Labai panasi situacija matoma jmonéje UAB ,,XXX*. Jos pirkéjy jsiskolinimai yra pakankamai
nelikvidis ir per 2009 — 2010 mety laikotarpj Zenkliai sumazéja. Galima nuspéti, kad jmoné taiko
standartiniy terminy pirkéjy kreditavimo politikg, kurios terminai 2009 metais siekia 60 dieny po
prekiy iSdavimo, o 2010 metais prailginami iki 90 dieny — trijy ménesiy laikotarpiui. Tokia situacija
jmonei yra labai nepalanki, nes tai mazina ne tik grynuosius pinigus jmonéje, bet ir jmonés pardavimus
del apyvartiniy 1éSy trukumo. Per 2009 — 2010 metus patirdama neigiama 23,09 procenty pokyti.

Tuo tarpu statistiniai Sakos rodikliai byloja apie daug optimistiSkesng situacijg. Statistinius
rodiklius sudarancios imonés daug geriau susitvarko su esamais pirkéjy isiskolinimais. GrieZzta
vyraujanti klienty kreditavimo politika Sakos jmonéms leidzia surinkti daugiau apyvartiniy léSy
gamybos procesui. Gal buty per daug drasu teigti, kad didZioji dalis 1§ statistiniy Sakos jmoniy taiko
avansinio apmokéjimo kreditavimo politika, tafiau pagal Sakos rodikliy duomenis pirkéjy
jsiskolinimas yra ganétinai likvidus. Per 2009 — 2010 metus pastebimas 32,45 procenty pokytis byloja
apie daZznesnj pirkéjy skoly apyvartuma, o 2010 metais esantis debitorinio jsiskolinimo didesnis
apyvartumas leidzia jmonéms labiau iSplésti savo gamyba ir padidinti pajamas grei¢iau paverciant jas

grynaisiais pinigais.
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Kiek tiksliau debitorinius jsiskolinimus parodo apskaiciuotas jmonés debitorinis jsiskolinimo

apyvartumas dienomis.

6 lentelé. Debitorinio jsiskolinimo apyvartumas dienomis

- Metall o0 2010
Pavadinimas
UAB " XXX" 61 79
Sakos rodikliai 51 38

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis statistikos departamento ir analizuojamos jmonés duomenimis.

Kaip matome i§ 6 lentelés jmonés UAB , XXX“ pirkéjy jsiskolinimas per 2009 metus buvo
grazinti kas 61 dieng, tuo tarpu, 2010 metais laikotarpis pirkéjy isiskolinimams grazinti pailgéjo dar 18
dieny ir per 2010 metus debitoriniai jsiskolinimai buvo grazinti kas 79 dienas. Gaila, bet jmonés UAB
XXX debitorinio jsiskolinimo kiekis lyginant su $akos rodikliais daug paprastesnis. Sakos rodikliy
jmonés turi daugiau grynyjy pinigy savo veiklai vykdyti, o tai kartu sumaZina trumpalaikés paskolos
kredituojamg sumg. Kita vertus dazniau vykstantis apyvartos ciklas generuoja daugiau pajamy
jmonéms ir tokiu biidy yra uzdirbama didesné dalis pelno.

Pagal statistinius duomenis alternatyvaus iikio Sakos jmonés per 2009 metus pirkéjy
jsiskolinamas sumas atgaudavo kas 51 dieng, o tai parodo, kad pirkéjy jsiskolinimy apyvartumas buvo
greitesnis 10 dieny nei jmonéje UAB , XXX* 2009 matais. Tai reiskia, kad statistinés tikio Sakos
jmonés turéjo viena pirkéjy jsiskolinimo apyvarta daugiau per metus nei jmoné¢ UAB ,, XXX*. Tuo
tarpu 2010 metais statistinés Sakos jmoniy rodiklis parodantis pirkéjy jsiskolinimo dieny kiekj
sutrumpino iki 13 dieny, kuriy déka padaznéjo 3 kartus pirkéjy jsipareigojimy apyvartuma per metus.
Tai yra dvigubai didesnis pirkéjy skoly apyvartumas nei UAB ,,XXX* 2010 metais.

Visgi norint mazinti pirkéjy jsiskolinimg negalima tai daryti drastiSku biidu norint neprarasti
esamy klienty. Skubotas klientui nepriprastas ir nepriimtinas sprendimas gali priSaukti atvirkStine
reakcija, o ypatingai turi buti atkreipiamas démesys i klientus, kurie jmonés produkcija perka
didesniais kiekiais. Klienty suskirstymas i likvidzius ir maziau likvidZius klientus, pritaikant skirtingas
kreditavimo politikas, gali sumazinti ilgai trunkantj pirkéjy jsiskolinimo apyvartumg. O visiSkai
nelikvidziy klienty, kurie jmonei, tikétina, atneSa didesne¢ rizikg ir galima nuostolj, reikia nebijoti
atsisakyti, mat taip jmonei bus pigiau ir patogiau parduoti savo produkcija ilgesniam laikui
neuzSaldzius grynyjy pinigy pirkéjy skolose.

Kita trumpalaikio turto raSis turinti jtakos trumpalaikio turto apyvartumui — tai pinigai ir jy
ekvivalentai. Grynieji pinigai viename apyvartos cikle uzsilaiko labai trumpa laiko tarpa. Jy pernelyg
didelis likvidumas turi aiSky polinkj keisti savo forma, todél jie labai greitai yra iSkeiiami ] kita

trumpalaikio turto risj.
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7 lentelé. Pinigy apyvartos ciklas dienomis

- Metall 509 2010
Pavadinimas
UAB "XXX" 142 265
Sakos rodikliai 61 37

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis statistikos departamento ir analizuojamos jmonés duomenimis.

Kaip galime pastebéti i§ 7 lentelés pinigy apyvartos ciklas jmonéje UAB ,, XXX*“ yra pernelyg
letas. Toks pinigy apyvartumas yra visiSkai netoleruojamas ir leidzia pastebéti, apie esancias rimtas
problemas su kity trumpalaikio turto riiSiy likvidumu. Stebint analizuojamos jmonés UAB , XXX*
trumpalaikio turto raiSiy rodiklius yra suprantama kodél pinigy apyvartos ciklo rodikliai yra tokie
nepalankiis jmonei. Jmonei turint pernelyg daug nelikvidziy atsargy ir mazai likvidziy pirkéjy
jsipareigojimy pinigy apyvartos ciklas Zenkliai sulétéja. Taciau sutrumpinus nors vieng trumpalaikio
turto apyvartg poreikis grynyjy pinigy jmonei biity daug didesnis. Nes pinigy apyvartos ciklas
dienomis parodo kiek dieny jmonés neiskeicia grynyjy pinigy i kitg trumpalaik; turta, o tai reiskia, kad
kuo ciklas ilgesnis tuo maziau jmonei reikia grynyjy pinigy naujam apyvartos ciklui pradéti.

Kaip parodo lentel¢je esantys duomenys jmoné¢ UAB ,, XXX per 2009 metus pinigy apyvartos
cikle uztruko 142 dienas, o tai parodo, kad per metus jvyko beveik 3 pinigy apyvartos ciklai. Tuo tarpu
2010 metais pinigy apyvartos ciklas pailgéjo 123 dienomis ir pasiecké 265 dieny ribg. Tai parodo, kad
per 2010 metus buvo jvykdyta 1,4 pinigy apyvartos ciklo.

Visgi Sakos rodikliai parodo didesnj kapitalo poreikj, kuriam labiau triiksta apyvartiniy 1ésy.
2009 metais statistinis Sakos pinigy apyvartos ciklas uztruko 81 diena trumpiau nei UAB ,, XXX ir tik
61 dieng neiSkeit¢ grynyjy pinigy i kita trumpalaikj turta. Tuo tarpu 2010 metais 24 dienomis
sutrumpino pinigy apyvartos ciklg ir pasieké 37 dienas, kuris parodo, kad per metus buvo jvykdyti 10
pinigy apyvartos cikly. Tai ganétinai jspudingas skai¢ius lyginant UAB ,,.XXX*“ 2010 mety rodikliais
ir, atrodo, sunkiai pasiekiamas.

Pinigy apyvartos ciklo rodiklis taip pat parodo imonés vykdomos veikos efektyvuma. Remiantis
pinigy apyvartos ciklo rodikliais galima spresti, kad jmonés UAB ,, XXX* vykdoma veikla yra mazai
efektyvi. Pernelyg ilgas pinigy apyvartos ciklas, turimi mazai likvidiis pirkéjy jsiskolinimai ir gausios
atsargos byloja apie itin prastai organizuojamg jmonés UAB , XXX* veikla.

Dar vienas jmonés veiklg apibiidinantis rodiklis, turintis jtakos apyvartinio kapitalo poreikio
analizei — tai skoly tiekéjams apyvartumo rodiklis. Sis rodiklis parodo net tik apyvartinio kapitalo
poreikj, bet kartu gali atskleisti papildomo apyvartinio kapitalo finansinj poreikj.
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Skoly tiekéjams apyvartumas kartais
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11 pav. Skoly tiekéjams apyvartumas

Kaip galima pastebéti i§ esancio 11 paveikslo jmonés UAB ,,. XXX skoly tiekéjams apyvartumo
rodikliai stipriai skiriasi nuo Sakos statistiniy rodikliy. Imonés UAB ,, XXX* skoly tiekéjams rodikliai
parodo labai mazg apyvartumg ir tuo paciu dideles trumpalaikes skolas. DaZniausiai pernelyg ilgai
trunkantis skoly apyvartumas jmonei kaStuoja papildomy 1éSy ir taip didina baudy ir delspinigiy
sanaudas. Siuo atveju bity sunku sulyginti trumpalaikius pirkéjy jsiskolinimus su trumpalaikémis
jmonés skolomis, galima buty pastebéti dvigubai didesnes trumpalaikes jmonés skolas tiekéjams,
kurias nebuty galima padengti trumpalaikiais pirkéjy jsipareigojimais. Visgi esanti situacija parodo
iSkylancig didele rizikg jmonés veikos testinumui, nes esantys tiekéjai pareikalave jmones greitu laiku
sumokéti skolas jstumty jmong j bankrota, nes ji tapty visiskai nemoki.

Pagal grafike esancius duomenis kiekvienais metais yra pastebimas jmonés UAB ,, XXX* skoly
tickéjams apyvartumo didéjimas. 2009 metais skoly tiekéjams apyvartumas padidéjo dvigubai, per
2008 — 2009 mety laikotarpj galime pastebéti jvykusj 207,14 procentinj pokytj. Tuo tarpu 2010 metais
skoly apyvartumo pokytis yra labai nezymus, tik 2,91 procenty. Tokiam skoly tiekéjams apyvartumo
sulétéjimui per 2009 — 2010 metus gal¢jo lemti ir didelis jmonés 2009 metais jsigytas mazai likvidziy
atsargy kiekis, kuris nebuvo paverstas trumpalaikiais pirkéjy jsiskolinimais arba grynaisiais pinigais.

Tuo tarpu pagal Sakos statistinius rodiklius per 2008 — 2009 metus yra pastebimas nezZymus
skoly tiekéjams apyvartos sulétéjimas pasireiSkiantis neigiamu 4,49 procentiniu pokyciu. Visgi per
2009 — 2010 mety laikotarp; galime pastebéti esantj 12,37 teigiama procentini pokyti, kuris parodo
skoly apyvartos pagreitéjima.

Kiek tiksliau skoly tiekéjams apyvartuma parodo skoly tickéjams apyvartumo dienomis rodiklis
zr. (8) lentele.
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8 lentelé. Skoly tiekéjams apyvartumas dienomis

- Metall 2008 2009 2010
Pavadinimas
UAB "XXX" 651 212 206
Sakos rodikliai 36 37 33

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis statistikos departamento ir analizuojamos jmonés duomenimis.

Skoly tiekéjams apyvartumo rodikliai atskleidzia kokig turto finansavimo politikg taiko jmonés.
Siuo atveju analizuojant jmonés UAB , XXX skoly apyvartuma galime pastebéti, kad esantys
rodikliai Zenkliai skiriasi nuo statistiniy Sakos rodikliy. Jmonés UAB , XXX* yra ilgas trumpalaikiy
skoly grazinimo laikotarpis, todé¢l galima sakyti, kad dazniausiai jmonés turin€ios daug trumpalaikiy
skoly taiko agresyvigja turto finansavimo politikg. Didzigja jsigyjamo turto dal; finansuoja
trumpalaikiais finansavimo S$altiniais, nors tai yra pakankamai rizikingas pasirinkimas veiklos
testinumui, ta¢iau maziau kasty reikalaujantis sprendimas. Norint grei¢iau sumazinti savo turimas
trumpalaikes skolas jmoné turi drastiSkai padidinti savo pardavimus, kad gaunamomis pajamomis
padengty turimas trumpalaikes skolas.

Pagal analizuojamos lentelés duomenis jmonés UAB , XXX 2008 metais trumpalaikiy skoly
apyvartumas sieké 651 dienas, o tai sudaro beveik du pilnus metus. Visgi jmonei 2007 metais
pradéjusiai savo veiklg yra natiiralu turéti nemazai jsipareigojimy. Tod¢l, toks trumpalaikiy skoly
Kiekis gali buiti suprantamas ribotg keliy mety laiko periodg. Imonés situacija geréja 2009 mety
laikotarpiu. Skoly tiekéjams apyvartumas Zenkliai sutrumpéja, o tai pasako, kad veiklos pradzioje
esantys jsiskolinimai tickéjams yra gragzinami ir skoly apyvartumas 2009 metais siekia 212 dieny.
Zinoma palyginus su statistiniais $akos rodikliais dieny skirtumas skolos grazinti 2009 metais yra
pernelyg didelis nuo statistiniy Sakos rodikliy 2009 metais jmoné¢ UAB ,, XXX*“ 175 dienomis léCiau
mazina savo skolas tiekéjams.

Visgi norint pastebéti imonés UAB ,,. XXX gerai kontroliuojamg ir vykdoma veikla 2010 metais
skoly tiekéjams apyvartumas turéty zenkliai sumazéti, taciau taip neatsitinka ir ¢ia atsiranda problema.
Tik 6 dienomis pagerinus trumpalaikiy skoly apyvartuma per 2010 metus, imoné ne tik taiko
agresyviaja turto finansavimo politikg, kuri turint didelius trumpalaikius jsiskolinimus kelia per didele
rizikg, taciau ir turimus trumpalaikio turto finansavimo Saltinius paskirsto netikslingai. VisiSkai
nemazina turimy trumpalaikiy skoly, o toliau naudojasi skolintu kapitalu. Galima daryti prielaida, tad
esan¢io trumpalaikés jmones skolos yra susijusios ne su atskiromis jmonémis, nes jos neleisty taip
ilgai naudotis jy skolintu kapitalu, o su vienu skolintoju, kurio skola kaupiasi jmonés saskaitoje. Tokiu
biidu jmoné tampa visiSkai priklausoma nuo pagrindinio jmonés trumpalaikj turta finansuojancio

kreditoriaus.
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Tuo tarpu Sakos rodikliy jmonés trijy metu laikotarpiu islaiko praktiskai vienoda trumpalaikiy
skoly apyvartumo lygj, kuris apima ménesio laikotarpj, per kurj jmonés gali grazinti skolas. Taip

parodydamos savo gebéjima vykdyti isipareigojimus ir uztikrinti veiklos testinuma jmonés mokumu.

3.3. Apyvartinio kapitalo poreikio analizé jmonéje UAB ,, XXX*

Apyvartinio kapitalo dydis yra svarbus elementas jmonés veiklos efektyvumui vertinti. Nuo
naudojamo apyvartinio kapitalo dydzio galima pastebéti kokio dydzio yra jimonés apyvartos bei kokiu
mastu vyksta jmonés veikla. Tam, kad jmonés veikla biity plétojama, labai svarbu kiek galima tiksliau
jvardinti reikiamg apyvartinio kapitalo poreik].

Apyvartinio kapitalo poreikis turi jtakos galutiniams jmonés veiklos rezultatams. Kuo
apyvartinio kapitalo poreikis yra didesnis, tuo jmonés uzdirbamos pajamos per ataskaitinj laikotarpj
yra didesnés. Todél galime manyti, kad jmonés uzdirbamos pajamos yra tiesiogiai priklausomos nuo
esamo jmonés apyvartinio kapitalo poreikio. Apyvartinio kapitalo poreikis jmonéje UAB XXX

pateikiamas remiantis 3 formule antroje darbo dalyje.

9 lentelé. Apyvartinio kapitalo poreikis

. Metal 2009 2010
Pavadinimas

UAB "XXX" -24.434 Lt -29.449 Lt

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis analizuojamos jmonés duomenimis.

Remiantis analizuojamos jmonés duomenimis i§ 9 lentelés galime pastebéti, kad apyvartinio
kapitalo poreikis yra neigiamas. Siuo atveju taip yra dél to, kad jmonés trumpalaikio turto apyvartumas
yra ilgesnis, nei trumpalaikiy jsipareigojimy apyvartumas. Taciau turimas pernelyg didelis atsargy
kiekis iSkraipo skaiiuojamg trumpalaikio turto apyvartumg, dél tos priezasties apyvartinio kapitalo
poreikis tampa netikslus prognozuojant reikiamo apyvartinio kapitalo poreikj vienam gamybiniam
ciklui.

Neigiama apskaiciuotg apyvartinio kapitalo poreikj, Siuo atveju galime sieti su trikstamu
jmonéje nuosavo kapitalo poreikiu. Kadangi apyvartinio kapitalo poreikis tiesiogiai veikia galutinius
jmonés rezultatus, i§ jmonés balanso, Zr. (1) prieda, pastebima, kad jmonei trikstama nuosavo kapitalo
dalis gali buti sugretinama su apyvartinio kapitalo apskai¢iuotu jmonés poreikiu. Jei jimonés nuosavas
kapitalas 2010 metais buty padidintas 31 108 It, jmonés veiklos testinumui nekilty grésmé, o i$
padidéjusio kapitalo biity padengiami susikaupe imonés trumpalaikiai jsipareigojimai. Todél praktiSkai

reikiamg nuosavo kapitalo poreikj parodo 2010 mety apskaiciuotas neigiamas 29 449 It apyvartinio
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kapitalo poreikis. Tuo tarpu 2009 metais apskaiCiuotas neigiamas 24 434 It apyvartinio kapitalo
poreikis yra kiek per mazas dengti susidariusiems jmonés nuostoliams 2009 metais.

Nors neigiamas jmonés nuosavas kapitalas biiti negali, pagal Akciniy bendroviy jstatymo 59
straipsnj, jmoné turinti mazesnj nuosava kapitalg nei ' jstatinio kapitalo turi biti likviduojama arba
visuotinio akcininky susirinkimo metu jstatinis kapitalas turi buti didinamas, kad padengty
susidariusius nuostolius. Reikia jvertinti ir tai, kad jmoné savo veiklg pradéjo tik 2007 mety ketvirtg
ketvirtj, todél yra suprantama, kad pirmaisiais 2008, 2009 veiklos metais jmonés vykdoma veikla
atnesa nuostolj, o jau 2010 metais yra sulaukiama pelno zr. (2) prieda.

Tiksliai apskaiCiuoti apyvartinio kapitalo poreikj yra sunku, nes jis priklauso nuo daugelio
veiksniy, o pirmiausia nuo jmonés veiklos ypatybiy, todél planuojant apyvartinj kapitalo poreikj
nereikty vadovautis tuo, kad kuo didesnis yra apyvartinis kapitalas tuo geriau jmoné vykdo savo
veikla.

Apyvartinio kapitalo prognozé yra atlickama remiantis realiais jmonés UAB ,XXX*
duomenimis. Realiu per ménes] sunaudojamy zaliavy kiekiu gamyboje, mokamu darbo uzmokesciu
gamyboje dalyvaujantiems darbuotojams bei paimta reali ménesio iSlaidy verte litais.

Norint tikslingai suplanuoti jmonés apyvartinio kapitalo poreikj reikia apsibrézti tam tikras

sglygas, kurioms esant yra planuojamas apyvartinis kapitalas.

10 lentelé. Apyvartinio kapitalo prognozuojamas poreikis

Pavadinimas Tarpiné suma |Galutiné suma
1. Zaliavos 4.000 Lt 4.000 Lt
2. Nebaigta gamyba 7.100 Lt
2.1. Zaliavos 4.000 Lt
2.2. Darbo uzmokestis 2.100 Lt
2.3. Pridétinés ilaidos 1.000 Lt
3.Veiklos i§laidos 3.400 Lt
4. Pagaminta produkcija 888 Lt
5. Pirkéjy skolos 6.213 Lt
IS viso trumpalaikio turto 21.601 Lt
3.400 Lt
6. Skolos tiekéjams 4.000 Lt
1.000 Lt
6.1. Skolos darbuotojams 2.100 Lt
IS viso isipareigojimu 10.500 Lt
Papildomas apyvartinis kapitalas 11.101 Lt

Saltinis: sudaryta autorés remianti analizuojamos jmonés duomenimis.

Priimamos salygos:

1. Imoné jprastai gamina apie 10 skirtingy rasiy kremy.
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2. Per ménesj jmoné pagamina kiekvienos rasies po 40 vienety, tai per ménesj bus pagaminta 400
vienety.

3. Analizuojant visy kremy savikaing suvienodinkime paéme¢ viduting vieneto savikaing 17,75
Lt/vnt.
Planuojama laikyti vieno ménesio zaliavy atsargas.

Planuojamos produkcijos pagaminimas vidutiniskai trunka 1 ménes;.

4

5

6. Pagaminta produkcija laikoma atsargose 1,5 ménesio.

7. Esamiems pirkéjams yra suteikiamas 1 ménesio kredito terminas.

8. Tiekéjai uz nupirktas zaliavas yra suteik¢ 1 ménesio kredito terming.
9. Imonés darbuotojams yra mokama iki kito ménesio 15 dienos.

10. Kiekvienas ménuo turi 4 savaite, o metai 12 ménesiy.

Remiantis analizuojamos jmonés UAB ,,XXX*“ duomenimis, per ménes] jmoné¢ sunaudoja
zaliavy, kuriy verté apie 4 000 lity. Todé¢l tokia suma yra jtraukiama j reikiamy Zzaliavy kiekj per
ménes] reikiamam produkcijos vienety skaic¢iui pagaminti. Jmonés UAB ,, XXX gamyboje dalyvauja
dvi darbuotojos, kuriy atlyginimai su mokamais mokesc¢iais yra jskai¢iuoti j darbo uZmokescio kastus
ir tai sudaro apie 2 100 lity. Esantys gamybai reikalingi kastai, tokie kaip komunalinés islaidos ir
patalpy nuoma kiekvieng ménesj sudaro apie 1 000 lity. Veiklos iSlaidos — reklamos, buhalteriniy
paslaugy, reprezentacinés ir Kitos iSlaidos per ménesj jmonéje sudaro apie 3 400 lity. Ir visa tai apimta
7100 lity planuojamai ménesio produkcijai pasigaminti.

Kaip ir buvo minéta, visa pasigaminta produkcija néra parduodama per vieng ménesj i$ karto,
pagal analizuojamos jmonés duomenis likusi produkcijos dalis sudaro apie 12,5 procentus visos
ménesio pagamintos produkcijos. Neparduota produkcija sandéliuojama dar pusei ménesio po to ji yra
parduodama. Tai po ménesio gamybos susidaro 888 lity trumpalaikio turto — pagamintos, bet
neparduotos produkcijos.

Tuo tarpu pirkéjy skolas sudaro 6 213 lity. | pirkéjy skolos apskaiiuojamos parduotos
produkcijos apimtis dauginant i§ savikainos, bet ne i§ pardavimo kainos, nes jmonei reikia pinigy ne
pardavimo kainai palaikyti, o pagaminti produkcija, skirta pardavimui. Parduodamo produkto kaina
susideda 1§ esamos savikainos ir pridedamo 215 procenty savikainos antkainio, tokiu atveju vieno
produkto kaina yra 38 litai.

Tokiu biidu yra pasiekiamas 17 601 lity trumpalaikis turtas per ménesj, ir ménesio pabaigoje
galima dengti turimus trumpalaikius jsipareigojimus, kurie sudaro 10 500 lity.

Planuojamas apyvartinis kapitalas siekia 7 101 lita, kuris ir parodo kokia apyvartinio kapitalo
dalis yra reikalinga pirkéjams jvykdzius jsipareigojimus ir jmonei padengus trumpalaikes skolas.

Taciau laikui bégant Sis kapitalo poreikis i$sikraipo dél pirkéjy jsiskolinimy negrazinimo ir jmonés
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skoly nevykdymo. Visgi pleCiant jmonés gamyba reikia didesnio apyvartinio kapitalo, o nejvykdzius
pardavimo plany, kaupiasi didesnés skolos.

Issikraipius prognozuojamo apyvartinio kapitalo poreikiui tenka pastebéti, kad atlickama
apyvartinio kapitalo analizé turto aspektu turi ir savo trikumy. Apyvartinio kapitalo skai¢iavimas turto
aspektu itin mazai teikia informacijos priimant sprendimus, kaip pagerinti apyvartinio kapitalo rodikl;.
Pagal papildomo apyvartinio kapitalo apskai¢iavimo formule norint padidinti apyvartinio Kkapitalo
sumg reikia didinti trumpalaikj turtg. Didinant trumpalaikj turta yra didinami trumpalaikiai
jsipareigojimai. Todél apyvartinio kapitalo padidinimas yra sunkiai jmanomas analizuojant apyvartinj
kapitalg turto aspektu. Taip pat svarbu atkreipti démesj, kad trumpalaikis turtas prognozuojant ir
analizuojant apyvartinj kapitala, balanse jvertinamas faktine savikaina, o ne rinkos kaina, tuo tarpu
trumpalaikiai jsipareigojimai balanse pareikiami reale jy verte. O tai sglygoja papildomus netikslumus

jvertinant apyvartinio kapitalo poreiki.

Hipotezés paneigimas.

Darbo pradzioje iSsikelta hipotezé — nelikvidaus trumpalaikio turto turéjimas mazina apyvartinio
kapitalo poreikj — yra atmetama. Imonés UAB ,, XXX atliktos analizés metu pastebima, kad jmongje
esantis nelikvidus trumpalaikis turtas Iétina trumpalaikio turto apyvartuma, dél tos priezasties mazéja
apyvartinio kapitalo poreikis, o tai sglygoja jmonés uzdirbamy pajamy mazéjimg. Jmonei turinciai
didelius trumpalaikius jsipareigojimus labai svarbu iSlaikyti kuo auksStesnj mokumo lygj. Tai padeda
padaryti grynieji pinigai, kurie sudaro tik mazajg trumpalaikio turo dalj. Gamybinéje jmonéje, taip pat
ir jmonéje UAB ,, XXX, didzigjg dalj trumpalaikio turto sudaro atsargos, todél itin didelis jy kiekis
18aldo jmonei taip reikalingus grynuosius pinigus j didesnj jsigyta atsargy kiekj, kuris sumazing bendra

trumpalaikio turto likviduma taip sulétindamas trumpalaikio turto apyvartuma.

11 lentelé. Hipotezés paneigimas

.. Ml 2009 2010
Pavadinimas
Naudojamas apyvartinis kapitalas 10.824 Lt 28.807 Lt
Trumpalaikio turto apyvartumas 1,42 k. 1,59 k.
Atsargy apyvartumas 1,24 k. 0,93 k.
Debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas 6,02 k. 4,63 k.
Pinigy apyvartumas 142 d. 265 d.

Saltinis: sudaryta autorés remianti analizuojamos jmonés duomenimis.

K. — apskaiciuotas rodiklis kartais

d. — apskaic¢iuotas rodiklis dienomis
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IS esancios 11 lentelés galime pastebéti, kad atsargy ir debitoriniy jsiskolinimy apyvartumas
kartais bei pinigy apyvartumas dienomis 2009 — 2010 mety laikotarpiu létéja. Imonés atsargos ir
debitoriai jsipareigojimai tampa maziau likvidas. Turimas trumpalaikis turtas vis sunkiau iSkei¢iamas |
pinigus, todél pinigy apyvartumas dienomis ilgéja ir kartu parodo, kad turimas trumpalaikis turtas
tampa vis maziau likvidus, o tai létina trumpalaikio turto apyvartuma. IS 11 lentelés galime pastebéti,
kad trumpalaikio turto apyvartumas per 2009 — 2010 metus pakito labai neZymiai. Toks trumpalaikio
turto apyvartumo pokytis yra praktiskai nepastebimas palyginus su statistiniu Sakos rodikliy pokyciu
2009 — 2010 mety laikotarpiu i§ 7 paveikslo. Taip yra todél, kad létéjantis atskiry trumpalaikio turto
daliy apyvartumas byloja apie atsirandantj nelikvidy trumpalaikj turtg.

Priesinga pokytj rodo naudojamas apyvartinis kapitalas 2009 — 2010 metais. Esant aukstesniam
atsargy ir debitoriniy jsipareigojimy apyvartumui, apyvartinio kapitalo 2009 metais jmonei reikéjo 10
824 1t, tuo tarpu atsargy, debitoriniy jsipareigojimy ir pinigy apyvartumui sumazé&jus, apyvartinio
kapitalo poreikis iSaugo ir 2010 metais sieké 28 807 1t. Dél tos priezasties galime teigti, kad iSsikelta

hipotezé yra neteisinga. Nelikvidus trumpalaikio turto turéjimas didina apyvartinio kapitalo poreikj.

3.4. Imonés UAB ,, XXX* apyvartinio kapitalo valdymo pasialymai

Pagrindiniai apyvartinio kapitalo valdymo pasitlymai turi bati susieti su jmonés veiklos
finansavimo politika. Nuo to kaip jmonés gali rasti savo Kkreditorius ir tai kaip gali gragZinti skolas
priklauso jos veiklos tgstinumo.

Imoné turi didinti savo trumpalaikio turto apyvartumg. Trumpalaikio turto apyvartumo didéjimas
yra tiesiogiai susijes su jmonés atsargomis, pirkéjy jsiskolinimais ir grynaisiais pinigais. Todél
bendras turto apyvartumas yra svarbus aspektas. Visgi padidéjes trumpalaikio turto apyvartumas
padidins jmonés apyvartinio kapitalo poreikj. Apyvartinio kapitalo poreikio didéjimas turés jtakos
didesniam gaminamy produkty kiekiui ir visg tai salygoty didé¢jancius jmonés pardavimus, kuriy déka
jmoné turéty didesn] vidiniy finansavimo Saltiniy rezerva.

Imoné turi mazinti laikomg atsargy kieki iki 12 888 It. Pagal apyvartinio kapitalo poreikio
prognoze galime jvertinti, kokj kiekj atsargy jmoné turi sandéliuoti. Kadangi naudojamy medziagy
kiekis kosmetikos pramongje yra matuojamas smulkesniais kiekio vienetais (g, ml), o pardavinéjamas
stambesniais kiekio vienetais (kg, 1), todél perkamos zaliavos turéty buti, kas ketvirtj tol, kol jmoné
sumazinty turimy skoly tieké¢jams sumg iki optimalaus dydZio — ménesio skoly tiekéjams srauto.
Grynyjy pinigy kiekis Siuo metu jmonéje yra labai svarbus. Sumazinus skolas tiekéjams, atsargy
laikomas kiekis gali buti padidinamas iki 24 888 It ir uzsakiné¢jamas kas 6 ménesius.

Imoné turi mazinti esamus pirkéjy jsiskolinimus iki 1 400 It per ménesj. Pirkéjy jsiskolinimas

negali virSyti 20 — 25 procenty pirkéjy jsiskolinimo sumos, todél imonéje pirkéjy isiskolinimai turéty
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laviruoti tarp 1 200 iki 1 600 lity per ménesj. Tokiu atveju yra pasiekiamas tokia saugumo riba, kuri
yra nepavojinga jmonés veiklai ir neatneSa dideliy nuostoliy tampant nelikvidiems pirkéjy
jsiskolinimams. Taip pat patartina mazinti pirkéjy jsiskolinimus keiciant kreditavimo politikg. Norint
keisti ar koreguoti esamg pirkejy kreditavimo politikg svarbu rinkti informacija apie pirkéjus ir juos
segmentuoti j zemo ir auksto kreditingumo grupes. PleCiantis gamybai ir augant pardavimams jmonei
nuostolinga zemo kreditingumo klientams parduoti produkcija suteikiant klienty norimas kreditavimo
salygas.

Imoné turi didinti grynyjy pinigy kiekj jmonés sgskaitoje iki 2 625 lity. Grynyjy pinigy Kiekis
jmonés saskaitoje dazniausiai reikalingas tam tikroms nenumatytoms salygoms tenkinti. Dél tos
priezasties norint neprarasti savarankiSkumo ir pozicijos, sudarin¢jamo sandorio metu visada jmonés
saskaitoje turi biiti optimalus grynyjy pinigy likutis nenumatytiems atvejams. Nors grynyjy pinigy
kiekj jmonés sgskaitoje yra prognozuoti pernelyg sudétinga, dél to tai turéty biiti suma atitinkant % per
ménes] susidaran¢iy jmones skoly tiekéjams.

Remiantis prognozuojamu apyvartinio kapitalo poreikiu jmoné turi sumazinti esamas skolas
tiekéjams iki 10 500 It tol, kol jmoné nebus pasirengusi plésti gamyba. Siai dienai jmonés trumpalaikés
skolos tiekéjams siekia 89 375 It, o tokia trumpalaikiy skoly suma yra nepakeliama ir nepadengiama
prognozuojamo trumpalaikio turto per ménesj. Palaipsniui sustabdzius iSorinj jmonés finansavimag
esamos jmonés skolos tiekéjas gali bati atiduotos per 5 - 6 ménesius. Nepavojingas jmonés turimy
skoly kiekis 21 000 It yra pateisinamas priklausomai nuo to, kokig kreditavimo politikg taiko jmoné.

Visgi siekiant efektyvaus jmonés valdymo ir norimy rezultaty vien tik tinkamy finansiniy
sprendimy jmonéje nepakanka. Finansy valdymo sprendimai yra glaudziai susieti su jmongje esancia
organizacine kultiira. Todél, jei jmoné ilgainiui nepasiekia gery rezultaty reikéty pagalvoti ir apie
bendra vadovavimo strategijos pakeitimg, koreguojant jmonés viding organizacing kultara.

Kitas sprendimas galintis pagerinti jmonés rezultatus — tai esamy darbuotojy didesné kontrol¢ ir
tikrinimas, gal jmonés darbuotojy daznai daromos klaidos jmonei per daug kastuoja ir tai trukdo
norimiems rezultatams pasiekti. Todé¢l daznai klystan¢ius darbuotojus galime jspéti uz daromas klaidas
ir situacijai nepasikeitus atleisti arba pasiiilyti darbo jgiidzius gerinan¢ius mokymus.

Taip pat labai svarbu atkreipti démesj i esan¢ig jmon¢je darbuotojy motyvavimo sistemg. Tik
nuo sukurtos jmonés darbuotojy motyvavimo sistemos priklauso ir esantis darbuotojy darbo nasumas ir
norimy rezultaty pasiekimas.

Kitas svarbus veiksnys jmonés veikloje — tai iSoriné aplinka veikianti jmon¢. Esanti Salies
ekonominé¢ situacija turi jtakos jmonés gaminamy produkty bendrai pasiiilai bei paklausai. Taip pat
esanti ekonominé situacija koreguoja jmonés galimybe¢ atrasti iSorinius finansavimo Saltinius su
teikiamomis priimtinomis paltikanomis. BesikeiCianti teisiné bazé koreguoja jmonés skolas valstybeli,

0 esantis nedarbo lygis turi jtakos darbo uzmokescio korekcijai ir darbuotojy konkurencingumui.
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Atsizvelgus 1 imong salygojancius iSorés ir vidaus veiksnius ir patenkinus konkre¢ius apyvartinio
kapitalo valdymo pasiiilymus jmonés situacija ilgainiui turéty pasikeisti ir i§ vykdomos veiklos turéty

sulaukti pelno.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

Imonés veiklos tgstinumui turi jtakos jos finansiné buklé. Siekiant tinkamai atskleisti ir jvertinti
jmonés finansing biikle apsibréziama grynojo apyvartinio kapitalo koncepcija ir atlieckama jmonés
analize.

Atlikta teorinés darbo dalies literatiros Saltiniy analizé, leidzia daryti tokias iSvadas:

- Grynasis jmonés apyvartinis kapitalas yra apibréziamas kaip skirtumas tarp jmones
trumpalaikio turto ir turimy trumpalaikiy jsipareigojimy. Tai tokia iStekliy kategorija, kuri apima
Jmongs turimus pinigus, atsargas ir gautinas sumas, atémus jmonges trumpalaikes skolas.

- Grynasis apyvartinis kapitalas yra siejamas su trumpalaikio turto finansavimu ir jo
finansavimo Saltiniais. Grynasis apyvartinis kapitalas parodo, kokia trumpalaikio turto suma
finansuojama ilgalaikiais finansavimo $altiniais.

- Efektyvus grynojo apyvartinio kapitalo valdymas priklauso nuo planavimo ir
kontroliavimo trumpalaikj turtg ir trumpalaikius jsipareigojimus. Priklausomai nuo to, kaip apyvartinis
kapitalas yra valdomas, pasirenkamos trumpalaikio turto finansavimo, bei klienty kreditavimo
politikos.

— Tiksliai apibréziant problemas, kurios vyrauja valdant apyvartinj kapitalg turi biiti
jsigilinta j apyvartinio kapitalo sudedamasias dalis ir sarysj tarp jy. Nors apyvartinio kapitalo struktiira
kiekvienoje jmonéje yra skirtinga, nepriklausomai nuo to, jmonéje turi bati tinkamai paskirstytos ir
valdomos turimos ir biisimos atsargos, esamos ir gautinos pinigy sumos, racionaliai paskirstyti grynieji
pinigai, esami ir biisimi jsipareigojimai.

- Imonei reikalinga iSsami iSorés ir vidiniy aplinkos veiksniy analizé, siekiant iSlikti
konkurencinga jmone rinkoje. Imonés veiklai daro jtaka pasauliniai jvykiai, todél jmoné privalo
daugiau démesio skirti rinkos pokyciams, juos operatyviai analizuoti ir vertinti, o tinkamas vidinis
jmonés kontroliavimas ir valdymas turi tiesioginj rysj su gerais jmonés rezultatais.

[Sanalizavus jmonés grynaji apyvartinj kapitalg galime daryti tokias iSvadas:

- Zemas trumpalaikio turto apyvartumas parodo mazai likvidy jmonés trumpalaikj turtg ir
neefektyvy trumpalaikio turto naudojimg. Problemos susijusios su prastu jmonés vidinés veiklos
organizavimu mazina gaminamy produkty pardavimus ir taip neleidZzia didéti trumpalaikio turto
apyvartumui.

- ApskaiCiavus apyvartinio kapitalo manevringumo koeficienta paaiSkéjo, kad jmonés
didZiaja trumpalaikio turto dalj sudaro atsargos, o tai tampa pagrindine jmonés veiklos nesivystymo
problema — pernelyg didelis laikomas atsargy kiekis. Jy menkas mobilumas neleidzia jmonei uzdirbti

pajamy ir 1étina apyvarta.
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— Debitoriniai jsiskolinimai jmonéje UAB ,, XXX yra maziai likvidis ir jy apyvarta vyksta
reCiau nei statistiniy Sakos jmoniy. Tai labai stipriai susij¢ su vadovavimu ir esama jmonés klienty
kreditavimo politika viduje. Norédama sumazinti debitorinius jsiskolinimus jmon¢ privalo keisti
klienty kreditavimo politikg ir tokiu biidu apriboti klientams galimybe naudotis jmonés kapitalu.

- Pernelyg létas pinigy apyvartumas yra visiSkai netoleruojamas. Remiantis pinigy
apyvartos ciklo rodikliu galima spresti, kad jmonés UAB ,, XXX“ vykdoma veikla yra mazai efektyvi.
Zemas pinigy apyvartumo rodiklis byloja apie esan¢ias rimtas problemas su kity trumpalaikio turto
risiy likvidumu. Jmonei turint pernelyg daug nelikvidziy atsargy ir mazai likvidziy pirkéjy
jsipareigojimy pinigy apyvartos ciklas Zenkliai sulétéja. Taciau sutrumpinus nors vieng trumpalaikio
turto apyvartg poreikis grynyjy pinigy imonei tapty daug didesnis.

— IS skoly tiekéjams apyvartumo rodikliy galime nuspresti, kad Siuo metu jmoné¢je UAB
»XXX“ yra tatkoma agresyvioji turto finansavimo politika. Taciau esant pernelyg dideliam
piktnaudziavimui agresyvigja kreditavimo politika iSkyla rizika jmonés veikos testinumui,
atsirandanciai bankroto tikimybei stipriai praradus mokumga.

- Apyvartinio kapitalo poreikis tiesiogiai veikia jmonés galutinius veiklos rezultatus.
Didesnis apyvartinio kapitalo poreikis didina jmonés uzdirbamas pajamas per ataskaitinj laikotarpj.
Siuo atveju apskai¢iuota apyvartinio kapitalo poreikj galime sugretinti su jmonei triikstama nuosavo
kapitalo dalimi, be kurios iSkyla rizika tolesnei jmonés veiklos plétrai.

Jmonés efektyviam apyvartinio kapitalo valdymui pateikiami pasitlymai:

- Privalu keisti pirkéjy kreditavimo politikg jmonéje segmentuojant klientus. Pirkéjams
suteikiamas ilgesnis atsiskaitymo laikotarpis yra taip pat aktualus kaip ir kiekvienai jmonei, nes tai dar
vienas trumpalaikis veiklos finansavimo S$altinis. Ta¢iau norint jmonei sumazinti nelikvidziy pirkéjy
jsiskolinimus, turi biiti atsizvelgta j esamy pirkéjy kreditingumag segmentuojant juos j Zemo ir auksto
kreditingumo grupes. PleCiantis gamybai ar esant susikaupusiems nelikvidiems pirkéjy jsiskolinimams
zemo kreditingumo klientams parduoti produkty neapsimoka.

- Apyvartinio kapitalo valdymas yra tiesiogiai susijes su jmonés trumpalaikiais
isipareigojimais, todé¢l norint sumazinti trumpalaikius jsipareigojimus jmoné turi kuo daugiau savo
veikla finansuoti vidiniais finansavimo Saltiniais, Siuo atveju i§ uzdirbamo pelno.

- Efektyvus apyvartinio kapitalo didinimas atnesSantis jmonei naudos tiesiogiai yra susijes
su trumpalaikiy skoly mazZinimu. Trumpalaikés skolos gali biiti maZinamos savininkams jneSus
grynyjy pinigy - padidinus jstatinj kapitalg arba tiesiogiai dengiant nuostolj.

- Apyvartinio kapitalo efektyvesnis valdymas siekiant sumazinti trumpalaikius
jsipareigojimus gali biiti pasiekiamas dengiant trumpalaikius jsipareigojimus jmonés gaminamaiS

produktais. Susitarus su jmonés tiekéju, kuriam jmoné skolinga, jkainojus sitilomus produktus ir
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jvertinus kokia trumpalaikiy skoly dalis gali bati dengiama produktais, reikia atlikti mainus ir
sumazinti turimg jmones skola.

- Efektyvial valdant apyvartinj kapitala trumpalaikiy skoly mazinimas gali buti siejamas su
esamu jmonés jstatinio kapitalo mazinimu. Trumpalaikés jmonés skolos gali biiti mazinamos dengiant

dalj turimy jsiskolinimy uz pasiiilytg atitinkamg jmonés akcijy paketa.
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Slabyté D. Imonés UAB ,, XXX apyvartinio kapitalo analizé ir valdymas / Finansy valdymo magistro
baigiamasis darbas. Vadovas doc. dr. G. Cernius. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Finansy ir

mokesciy katedra, 2011 — 61 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe atlikta jmonés UAB ,, XXX apyvartinio kapitalo analizé. Pirmoje
darbo dalyje teoriniu aspektu apzvelgta jmonés apyvartinio kapitalo koncepcija ir struktiira. Antroje
darbo dalyje pateikta tyrimo metodologija, pasirinkti apyvartinj kapitala analizuojantys finansiniai
rodikliai ir analizuojamas rySys tarp jy. Tre€ioje darbo dalyje atlickama jmonés UAB ,,XXX* analizé
ir pateikiama apyvartinio kapitalo poreikio prognozé.

Pagrindiniai ZodZiai: grynasis apyvartinis kapitalas, trumpalaikio turto apyvartumas, atsargy
apyvartumas, pirkéjy jsiskolinimy apyvartumas, skolos tiekéjams apyvartumas, apyvartinio kapitalo

poreikis.

Slabyté D. Analysis and management of working capital in the company “XXX* Ltd. / Master‘s
thesis in finacial management. Supervisor doc. dr. G. Cernius. — Vilnius: Faculty of Finance and Tax,

Mykolas Romeris University, 2011 — 61 p.

ANNOTATION

In the master‘s thesis is conducting an analysis of working capital in a company “XXX* Ltd. In the
first part of the master‘s thesis is reviewing the theoretical aspects of a company‘s working capital
concept and structure. In the second part are introducing the methodology of the research and selected
financial ratios being used for working capital analysis and researching the relationship between these
financial ratios.

Key words: net working capital, current assets turnover, inventory turnover, customer‘s debt turnover,

debt for suppliers turnover, working capital requirement.
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baigiamasis darbas. Vadovas doc. dr. G. Cernius. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Finansy ir

mokesciy katedra, 2011 — 61 p.

SANTRAUKA

Darbo tema yra aktuali tuo, kad vis daugiau jmoniy Siai dienai jsitraukia } konkurencinga
ekonoming erdve kaip lygiaverc€iai partneriai. Norint jmonei jsitvirtinti rinkoje ir 1§likti konkurencingai
neuztenka sitilomy inovatyviy sprendimy ar kokybiSkos produkcijos, labai svarbu, kad jmonéje
veikianti vidiné sistema uZztikrinty veiklos tgstinuma. Esamos situacijos pazinimas ir biisimos situacijos
prognozavimas gali padéti jmonés veiklai vystytis. Norint uZzsitikrinti stabilumg neiSvengiamai
reikalinga jmonés finansinés buklés analizé.

Tiriamojo darbo objektas yra jmonés UAB ,XXX* grynasis apyvartinis kapitalas. RaSant
tiriamgjj darbg buvo iSsikeltas tyrimo tikslas - atskleisti jmonés UAB , XXX* grynojo apyvartinio
kapitalo valdymo vyraujanCias problemas. Darbo tikslui pasiekti buvo suformuluoti uZdaviniai:
iSnagrinéti jmonés apyvartinio kapitalo sudedamyjy daliy struktiirg ir jy sarysj, iSsiaiSkinti priezastis
lemiancias apyvartinio kapitalo dydj, atskleisti iSoriniy ir vidiniy veiksniy jtaka apyvartiniam kapitalui
bei jvertinti esamg jmonés biikle ir pasitlyti optimaly grynojo apyvartinio kapitalo paskirstymo ir
naudojimo plang. Darbo tikslui pasiekti darbe naudojami pasirinkti tyrimo metodai — tai mokslinés
literatiiros analizé, jmonés finansiniy ataskaity analizé bei statistiniy duomeny analizé. Prie§ pradedant
analizuoti jmong UAB ,,XXX“ buvo suformuluota hipotezé¢ - nelikvidaus trumpalaikio turto turéjimas
jmon¢je UAB ,,XXX*“ mazina apyvartinio kapitalo poreikj.

Atlikus jmonés UAB ,,XXX“ analize¢ iSsikelta hipotezé¢ yra atmetama. Kuo daugiau jmoné turi
nelikvidaus trumpalaikio turto, tuo jmonés apyvartinio kapitalo poreikis yra didesnis. IS esamy analizés
duomeny padarytos iSvados. Efektyvus grynojo apyvartinio kapitalo valdymas priklauso nuo
planavimo ir kontroliavimo trumpalaikj turtg ir trumpalaikius jsipareigojimus. Prognozuojamas
apyvartinio kapitalo poreikis priklauso ne tik nuo jmonés gamybos ciklo trukmés ir trumpalaikio turto

apyvartumo, bet ir nuo jmonés darbo organizavimo bei vidinés sistemos ypatumy.
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SUMMARY

Slabyté D. Analysis and management of working capital in the company “XXX* Ltd. / Master‘s
thesis in finacial management. Supervisor doc. dr. G. Cernius. — Vilnius: Faculty of Finance and Tax,

Mykolas Romeris University, 2011 — 61 p.

The topic of the work is relevant due to the fact that nowadays more and more companies become
involved in a competetive economic space as equal partners. Thus it is not enough to have the
innovative solutions and quality products if a company wants to establish a foothold in a market and
remain competetive. Therefore, it is essential that the operating internal system of the company be able
to ensure business continuity. Knowledge of the current situation and prognosis of the future situation
can help company to develop its activity. In order to ensure the stability in the company it is necessary
to do an analysis of the company‘s financial condition.

The object of the research work is the net working capital of company “XXX* Ltd. In order to achieve
an objective, the following tasks have been fomulated: to examine the structure of companys‘s
working capital components and their relationship, find out the reasons determining the amount of
working capital, reveal the influence of internal and external factors on the working capital, evaluate
the company‘s current situation and propose the optimal plan of allocation and operation of net
working capital. Methods used to achieve the goal of the research: science literature analysis, analysis
of company‘s financial statement and statistical data analysis. Prior to analyzing the company “XXX*
Ltd., the hypothesis was formulated — the more non-liquid current assets company “XXX“ Ltd. has,
the less need for working capital is.

The analysis of company “XXX*“ Ltd. showed that the given hypothesis must be rejected. It emerged
that the more non-liquid current assets company had, the bigger need for working capital was. There
were made conclusions according to existing data. Effective net working capital management depends
on the planning and monitoring of current assets and current liabilities. Projected working capital
requirement depends not only on the company*s production cycle and current assets turnover, but also

on the organization of company‘s work and its internal features of the system.
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1 Priedas
BALANSAS
UAB "XXX"
2008 - 2010 m. LITAI
(ataskaitinis laikotarpis) (ataskaitos tikslumo lygis ir valiuta)
TURTAS 2008m. 2009m. 2010m.
Pastabos s . s
N finansiniai finansiniai finansiniai
r.
metai metai metai
A. ILGALAIKIS TURTAS 7.146 16.732 19.085
I. NEMATERIALUSIS TURTAS
II. MATERIALUSIS TURTAS 7.146 16.732 19.085
III. |[FINANSINIS TURTAS
IV. [KITAS ILGALAIKIS TURTAS
B. TRUMPALAIKIS TURTAS 88.148 80.492 118.182
L. |ATSARGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR NEBAIGTOS
VYKDYTI SUTARTYS 56.213 45.627 68.083
II. PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 9.626 30.337 41.600
III. [(KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS
IV. |PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 22.309 4.528 8.499
TURTO IS VISO: 95.294 97.223 137.267
NUOSAVAS KAPITALAS IR [SIPAREIGOJIMALI Pastabos|  2009m. 2010m.. 201m..
Nr. finansiniai finansiniai finansiniai
C. NUOSAVAS KAPITALAS (14.407) (24.445) (6.108)
I. KAPITALAS 10.000 50.000 50.000
II. PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI)
III. |REZERVAI
IV. |NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (24.407) (74.445) (56.108)
D. DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. MOKETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 109.701 121.668 143.375
L PO VIENERIU METU MOKETINOS SUMOS IR ILGALAIKIAI 50.000 52.000 54.000
II.__|PER VIENERIUS METUS MOKETINOS SUMOS IR 59.701 69.668 89.375
NUOSAVO KAPITALO IR ISIPAREIGOJIMU IS VISO: 95.294 97.223 137.267
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2 Priedas
PELNO (NUOSTOLIU) ATASKAITA
UAB "XXX"
2008 - 2010 m. LITAI
(ataskaitinis laikotarpis) (ataskaitos tikslumo lygis ir valiuta)
Eil.nr. STRAIPSNIAI Pastabos 2008m. 2009m. 2010m.

Nr. finansiniai metai | finansiniai metai | finansiniai metai
l. PARDAVIMO PAJAMOS 33.474 119.794 158.261
1. PARDAVIMO SAVIKAINA 24.011 62.485 50.827
11, BENDRASIS PELNAS (NUOSTOLIALI) 9.463 57.310 107.434
V. VEIKLOS SANAUDOS 33.726 106.464 88.993
V. TIPINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) (24.263) (49.154) 18.441
VI. KITA VEIKLA 1.700
VII. |FINANSINE IR INVESTICINE VEIKLA (144) (2.584) (104)
VIII. |JPRASTINES VEIKLOS PELNAS (NUOSTOLIAI) (24.407) (50.038) 18.337
IX. |PAGAUTE
X. NETEKIMAI
XI. PELNAS (NUOSTOLIAI) PRIES APMOKESTINIM A (24.407) (50.038) 18.337
XIl.  |PELNO MOKESTIS
XIIl. [GRYNASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) (24.407) (50.038) 18.337




