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Santrauka. Straipsnyje aprasyta parengta jmoniy bankroto grésmés diagnostikos sistema. Pagal ja jmoniy bankroto grésmeés
diagnostika atliekama trimis etapais, palaipsniui konkretinant jmonés bukle ir ja sukélusias priezastis. Pirmajame etape fi-
nansiné jmoniy buklé ir bankroto grésmé vertinama taikant integruota modelj, pagal kurj gaunamas apibendrinantis baklés
jvertis. Antrajame etape analizuojami santykiniai finansiniai jmonés rodikliai, siekiant diagnozuoti problemines jmonés sritis.
Treciojo etapo, kuriame analizuojami absoliutiniai finansiniai rodikliai, paskirtis — nustatyti jmonés bukle lémusias priezastis.
Gauti jmonés buklés jverciai leidZia pagristai parinkti bankroto prevencijos priemones i§ galimy orientacinio vidiniy ir i$oriniy
priemoniy rinkinio. Numatytos parengtos diagnostikos sistemos adaptavimo jvairiy tkio sektoriy jmonéms ir kintan¢ioms
aplinkos saglygoms galimybés.

Reik$miniai ZodzZiai: jmoniy buklés analizé ir vertinimas, bankroto grésmés diagnostika, integruoto vertinimo modelis, santy-
kiniai finansiniai rodikliai, absoliutiniai finansiniai rodikliai.
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Abstract. The prepared system of diagnostics of bankruptcy threat to the enterprises, is presented in the article. . Herein, bank-
ruptcy, threatening the enterprises, is being diagnosed as per three stages, i.e. the condition of the enterprise and the reasons,
which have determined such condition, are being gradually concretized. The financial condition of the enterprises and the threat
of bankruptcy are being evaluated at the first stage by applying the integrated model, which assists in achieving the generalized
evaluation of the condition. The relative financial indices of the enterprise are being analysed at the second stage, seeking for
diagnosing the problematic fields of the enterprise. The third stage, at which the absolute financial indices are being analysed,
is aimed at ascertaining the reasons, which have determined the condition of the enterprise. The size of the crisis, the crisis fac-
tors of activity are ascertained by taking into consideration the evaluation indices of the condition of the enterprise; they allow
selecting substantially the bankruptcy prevention measures out of the possible leading set of internal and external measures.
The possibilities of adaptation of the prepared system of diagnostics to the enterprises, which are attributed to various economic
sectors and to the changing environmental conditions, are foreseen.
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1. Ivadas

Imoniy bankrotai — nataralus rinkos ekonomikos reiski-
nys. Kita vertus, neigiamos socialinés ir ekonominés jmo-
niy bankroto pasekmés yra stiprus akstinas ieskoti bady
bankrotams i$vengti. | praktikos reikmes atsiliepia moks-
lininkai, silydami vis jvairesnes ir patikimesnes bankroto
numatymo bei prevencijos priemones. Bankroto prognoza-
vimas, jo grésmés numatymas pripazjstami kertiniu dalyku
sprendziant problema. Sios paskirties priemonés pagristai
traktuojamos kaip metodiné bankroto prevencijos bazé.

Imoniy bankrotams prognozuoti, bankroto grésmei
vertinti skirta nemazai tyrimy, jvairiuose leidiniuose publi-
kuoti jy rezultatai (ju apzvalga zr. Ravi K., Ravi V. 2007;
Sun 2007; Garskaité 2008). Deja, diskusijy ir abejoniy dél
$iy darby, ypac sitlomy modeliy patikimumo gana daug.
Autoriy nuomone, kuri grindziama plataus spektro $ios
srities darby analize (Gargkaité 2008), esamam metodi-
niam potencialui biidingos dvi esminés spragos: vertinimo
kompleksiskumo ir siilomy taikyti modeliy adekvatumo
varijuojancioms verslo salygoms stoka.

Mokslinéje ir profesinéje literattiroje neretai keliamas
klausimas dél nepakankamo kompleksiskumo vertinant
jmoniy bukle, pagal vieng kriterijy sprendZiant dél bankro-
to grésmés (Tvaronaviciené 2001; Grant 2003; Harrington
2003; Mackevic¢ius 2007; Agarwal, Taftler 2008 ir kt.).
Siandienos jmonés priskiriamos sudétingiausiy sistemy
kategorijai, be to, yra integravesi j ne maziau sudétingg
terpe, susiraizge globalizacijos saitais. Visa tai diktuoja
batinybe vertinimams taikyti atitinkamo sudétingumo
kriterijy sistemas (Ginevicius, Podvezko 2008; Sueyoshi,
Goto 2009).

Ne maziau rapesciy kelia ir vis greitéjantys verslo ir
jo aplinkos poky¢iai (Ginevicius, Cirba 2009). Dauguma
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jmoniy bankroto grésmés numatymo modeliy grindziami
retrospektyviniais jvairiy tkio sektoriy sintetintais duo-
menimis (Pomuu 2003; Agarwal, Taffler 2008). Dél $iy
aplinkybiy tokie modeliai greitai praranda adekvatuma,
reikalinga permanentiné jy aktualizacija. Be to, kiekvienam
ukio sektoriui budinga tam tikra poky¢iy specifika.

Atsizvelgiant j esamo metodinio potencialo spragas,
savo tyrimams kéléme tikslg parengti kompleksine jmoniy
bankroto grésmés diagnostikos sistemg, nesunkiai adap-
tuojama verslui budingy vis spartéjanciy poky¢iy salygoms
ir leidZiancig padidinti vertinimy patikimuma.

2. Imoniy bankroto grésmés diagnostikos esmé

Jmoniy bankroto grésmés diagnostikos sistemg galima
apibudinti kaip kompleksinj, retrospektyvinj, operatyvinj
ir perspektyvinj jmoneés veiklos tyrima, kurio esmé - fi-
nansinés buklés vertinimas, siekiant nustatyti krizés dydj,
krizinius veiklos veiksnius, lemiancius finansine jmonés
bukle, ir orientaciniy bankroto prevencijos priemoniy nu-
matymas. Sistema rengta laikantis keliy svarbiy principy
(1 pawv.).

1. Nustatyti jmoniy bankroto grésmés vertinimo rodiklius.
Jmoniy bankroto grésmés diagnostikai jvairiy darby auto-
riai silo plataus spektro finansinius rodiklius (Menpuux,
Bepaauxos 2006; Mackevicius 2007). Sie rodikliai apibidi-
na jvairius finansinés jmoniy buklés aspektus. I§ jy batina
atsirinkti finansinius tam tikry aspekty rodiklius, galinc¢ius
geriausiai prognozuoti bankroto grésme.

2. Periodiskai vertinti finansing jmoniy biikle, operatyviai
diagnozuoti jmoniy bankroto grésme. Esant bankroto grésmei,
jmonéms budinga didelé veiklos rizika, susieta su kapitalo savi-
ninky ir kreditoriy nuostoliais (Balcaen, Ooghe 2006). Kuo

3. Skubiai reaguoti i
iSkilusig bankroto
grésme ir atskirus
krizinius tikinés
veiklos reiskinius

4. Adekvaciai
reaguoti | bankroto
grésmeés jmonei masta

Fig. 1. The principles of diagnostics of bankruptcy threat to the enterprises
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ankstesnése stadijose diagnozuotakriziné baklé, tuo didesnés
galimybés naudoti jvairias jos jveikimo priemones.

3. Skubiai reaguoti j kilusig bankroto grésme ir atskirus krizi-
nius tikinés veiklos reiskinius. Kiekvienas krizinis reiskinys turi
tendencija pléstis ir ypa¢ aktyviai pleciasi keiciantis pagrindinés
veiklos ciklui. Pasirei$kia grandininé kriziniy reiskiniy reakcija
(Garskieneé, Garskaité 2005). Kuo anksciau bus taikomos ban-
kroto prevencijos priemonés jmonéms, tuo daugiau jos turés
galimybiy atstatyti pazeista finansine pusiausvyra.

4. Adekvaciai reaguoti j bankroto grésmés jmonei mastg.
Priklausomai nuo bankroto grésmés masto jmonés pasiren-
ka vidines ar iSorines priemones, skirtas jveikti susidariusig
krizing bukle. Priemoniy naudojimas turi bati adekvatus
bankroto grésmeés mastui. [moniy bankroto grésmé gali bati
neutralizuota taikant vidines bankroto prevencijos prie-
mones, t. y. naudojant jmonés potenciala. Sios priemonés
ypac efektyvios pradinése bankroto grésmeés stadijose. Jeigu
bankroto grésmé diagnozuota tik vélyvoje stadijoje ir yra
didelé, o vidiniy bankroto prevencijos priemoniy taikymas
neatkuria finansinés pusiausvyros, tuomet jmonéms tikslin-
ga taikyti iSorines priemones - inicijuoti restrukttrizavima,
pasirenkant tam efektyviausig jo forma.

Imonés bankroto grésmés diagnostika siiloma atlikti
trimis etapais (2 pav.).

Kiekvienas etapas yra kryptinga jmonés finansinés
buklés analizé ir vertinimas, atliekamas naudojant jmoniy
finansiniy ataskaity, kurios turi bati i$samios ir patiki-
mos, duomenis ir specifinius metodus. Parengtos jmoniy
bankroto grésmés diagnostikos sistemos esmé parodyta 3
pav.

Laiku ir i$samiai atlikta jmonés bankroto grésmés dia-
gnostika gali padéti iSvengti bankroto, nes jos rezultatai
yra patikima bazé efektyviai valdyti finansinius isteklius.
Remiantis bankroto diagnostikos rezultatais priimami
pagrijsti investiciniai ir finansiniai sprendimai, jvertinami

Kriziné
situacija

1. Vertinimas
taikant
integruota
modelj

A

_____ T
: Vertinimas kita |
I planinj karta :
| (periodiskai) |
L e e —— 4

2 pav. Imoniy bankroto grésmés diagnostikos seka

jmoniy turimi iStekliai, tikslinamos jy naudojimo tenden-
cijos, rengiamos tolesnés raidos prognozés (Garskiené,
Garskaité 2005). Imonés, kuriose gerai organizuota anali-
tiné veikla, gali anks¢iau nustatyti artéjancia krize, operaty-
viaija reaguotiir pozityviai pakeisti jos kryptj. Ekonomine
liga lengviau gydyti anksciau jg iSaiSkinus ir anks¢iau pra-
déjus gydyma.

3. Imoniy bankroto grésmés diagnostikos turinys

Imoniy bankroto grésmés diagnostika atliekama trimis
etapais. Etapy tarpusavio sasaja konkretina ankstesnio
etapo rezultatai. Pirmajame etape finansiné jmoniy buklé
ir bankroto grésmé vertinama taikant integruotg modelj,
pagal kurj gaunamas apibendrinantis jmonés bukleés jvertis.
Kai $is jvertis rodo krizine situacijg, norint detaliau i$si-
aiskinti tokios situacijos priezastis, tikslinga atlikti antrojo
etapo vertinimus.

Antrajame etape analizuojami santykiniai jmonés
finansiniai rodikliai, jie lyginami su planiniais rodikliais,
normatyvais ir kitais nustatytais parametrais. Santykiniai
finansiniai rodikliai apibidina tam tikrus jmonés buklés
aspektus (pelninguma, veiklos efektyvumg, finansinj sta-
bilumg ir likviduma). Analizei taikant jvairius metodus
atrinktas rinkinys santykiniy finansiniy rodikliy, objekty-
viausiai rodanciy bankroto grésme. Rinkinys sudarytas i$
tradicinéje finansinéje analizéje ir statistikoje naudojamy
finansiniy rodikliy (koeficienty), revizuotas per moksli-
néje literattiroje pateikty jmoniy bankroto prognozavimo
modeliy taikymo prizme. Pirmojo etapo rezultatas yra api-
bendrinantis jmonés finansinés buklés jvertis, o $io etapo
rezultatai konkretina problemine sritj. Nustacius $ig sri-
ti, susiaurinamas paieskos laukas, ir galima mazesnémis
sanaudomis nustatyti tokia situacija lémusius veiksnius.
Tam skirtas treciasis etapas.

\ 4

3. Finansiniy
ataskaity
analizé

2. Santykiniy
finansiniy
rodikliy analizé

Fig. 2. The sequence of diagnostics of bankruptcy, threatening the enterprises
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3 pav. Imoniy bankroto grésmés diagnostikos schema

Fig. 3. The scheme of diagnostics of bankruptcy threat to the enterprises

Treciajame etape analizuojamos atitinkamy santykiniy
finansiniy rodikliy sudedamosios dalys, iSreikstos absoliuti-
niais finansiniais rodikliais, kurie yra tipinése jmoniy finan-
sinése ataskaitose. Sio etapo paskirtis - i$siaiskinti, kuriy
jmoneés finansiniy ataskaity straipsniy reik§miy poky¢iai
yra negatyvus ir lémé kritine bukle jmonéje.

3.1. Integruoto vertinimo modelis

Pirmajam jmoniy bankroto grésmeés diagnostikos etapui
sitlome taikyti integruoto vertinimo modelj. Remiantis
analizuoty finansinés jmoniy buklés vertinimo ir bankroto
prognozavimo modeliy sprendimy désningumais (Garskaité
2008) parengtas tokio modelio prototipas ir algoritmas jam
adaptuoti specifinéms taikymo atvejuy salygoms. Tokj misy
sprendimg 1émé bazinés iSvados, padarytos iSanalizavus
mokslinéje ir profesinéje literatairoje surasta jmoniy bankroto
grésmés nustatymo metodinj potencialg ir jo taikymo rezul-

taty vertinimus. Apibendrintai i§vady esmé tokia: reikiamas
modeliy patikimumas gali bati pasiektas tik specifikuojant
juos pagal tkio sektorius ($akas) ir permanentiskai aktuali-
zuojant kiekybinius modelio parametrus retrospektyviniy
duomeny slenkamojo atnaujinimo principu.

Integruoto vertinimo modelis (prototipas) remiasi prie-
laidomis, kurios pagristos metodinio potencialo analizés
rezultatais (Garskaité 2008). Jos tokios:

1) bankroto grésmé yra stochastinio pobudzio priklau-
somybé nuo santykiniy finansiniy jmonés rodikliy;

2) priklausomybei aprasyti tinkamiausia yra tiesinés
daugianareés regresijos forma;

3) nepriklausomi kintamieji yra santykiniai finansiniai
rodikliai - skirtingus jmonés buklés aspektus apibaidinanciy
rodikliy grupiy atstovai. Modelyje turi bati atstovaujamos
tokios rodikliy grupés: pelningumo, veiklos efektyvumo,
finansinio stabilumo, likvidumo, kity rodikliy (salyginis
grupés pavadinimas).



208 J. Bivainis, K. Garskaité. [moniy bankroto grésmés diagnostikos sistema

Siomis prielaidomis grindziamo integruoto vertinimo
modelio (prototipo) formalizuota i§raiska tokia:

Y=f(X;, Xp, X5, Xy, X5) + 5,

¢ia: Y - bankroto grésmés salyginis jvertis; X; — nepriklau-
somi kintamieji — kiekvienos (5) santykiniy finansiniy rodi-
kliy grupés atstovai; e — atsitiktiné dedamoji.

Siam modeliui (prototipui) adaptuoti specifinéms taiky-
mo atvejy sglygoms parengtas algoritmas. Jo esmé tokia:

1) parengiami analizuojamo tkio sektoriaus jmoniy
retrospektyviniai duomenys;

2) pagal retrospektyvinius duomenis jvertinama jmoniy
buklé, jmonés suskirstomos j grupes ir suteikiami salyginiai
buklés jverciai;

3) atliekant porine kouliacine analize nustatomas kore-
liacinio rysio tarp jmoniy btklés ir kiekvieno i§ 12 i$ anksto
atrinkty santykiniy finansiniy rodikliy glaudumas;

4) pagal koreliacijos koeficienty reik§mes i$ kiekvienos
rodikliy grupés atrenkami reik§mingiausi finansiniai rodi-
kliai;

5) naudojant atrinkty finansiniy rodikliy (reik$min-
giausiy) retrospektyvinius duomenis, atliekama diskrimi-
nantiné analizé, gauta analitiné lygtis ir yra analizuojamam
ukio sektoriui adaptuotas integruoto vertinimo modelis.

Taikant tokj modelj analizuojamo tukio sektoriaus jmo-
néms, apskaic¢iuojama jy bankroto grésmé, tiksliau, pagal gautus
jver¢ius (Y reik$mes) konstatuojama viena i$ keturiy galimy
situacijy (tokiais salyginiais pavadinimais: néra krizés, lengva
krizé, gili krizé, finansiné katastrofa).

Konstatuota situacijalemia tolesnius veiksmus. Nenustacius
krizinés situacijos pozymiy (,,nérakrizés*), diagnostikos veiks-
mai nutraukiami iki kito planinio karto. Kitais atvejais (trys
likusios situacijos) pereinama prie antrojo bankroto grésmés
diagnostikos etapo. Be to, kiekvienai i$ $iy trijy kriziniy situa-
cijy — numatyti orientaciniai bankroto prevencijos priemoniy
rinkiniai. Zinoma, kiekvienu atveju $iy priemoniy taikymas
priklauso nuo daugelio veiksniy ir aplinkybiy. Atsizvelgiant i
$ias salygas, nustatomas priemoniy jgyvendinimo eilifkumas.
Neretai priemoniy parinkimui nemazai jtakos turi ir kiti veiks-
niai, tokie kaip jmonés dydis ir socialiné reik§mé (regiono ar
valstybés poziariu), veiklos pobudis ir ekonominé svarba, inves-
tuotojy suinteresuotumas testi veikla, teisés aktai, nustatantys
jmoniy veiklos testinumo skatinima, gaivinimag ir pan.

3.2. Santykiniy finansiniy rodikliy analizé

Antrajame jmoniy bankroto grésmés diagnostikos etape
analizuojami santykiniai finansiniai rodikliai, apibadinan-
tys tam tikrus jmonés veiklos aspektus. Tai leidzia deta-
liau i$siaiskinti krizine problemg. Pirmojo ir antrojo etapy
veiksmy atlikimo kryptingumas ir rysys parodytas 4 pav.

Analizei santykiniai finansiniai rodikliai tikslingai
atrinkti, atsizvelgiant j siekiamg tikslg — jvertinti jmoniy

finansine bukle ir bankroto grésme, nustatyti, kuri sritis ar
sritys yra problemiskos.

Tai padaryta remiantis moksline literatiira, i$nagrinéjus
santykiniy rodikliy grupes, jy apibudinamus aspektus ir
populiaresniuose jmoniy bankroto prognozavimo mode-
liuose naudojamus rodiklius. Jie traktuojami kaip infor-
matyviausi santykiniai finansiniai rodikliai, geriausiai
iSreiskiantys jmoniy bukle ir bankroto grésme. Atrenkant
rodiklius vadovautasi tokiais kriterijais:

1) stochastinio ry$io tarp bankroto grésmes ir santyki-
niy finansiniy rodikliy stiprumas (koreliacijos koeficiento
reik§mingumas);

2) rysio stiprumo lyginamosios analizés rezultatai;

3) rodikliy turinio skirtumai (siekiant padidinti verti-
nimo kompleksiskuma);

4) rodikliy taikymo jmoniy bankroto prognozavimo
modeliuose daznis.

Sialoma analizuoti penkiy grupiy santykinius finansi-
nius rodiklius:

1) pelningumo rodikliai:

- turto graza prie§ apmokestinima;

- pelningumas prie$ apmokestinima;
- bendroji nuosavo turto graza;

2) veiklos efektyvumo:

- turto apyvartumas;
3) finansinio stabilumo rodikliai:

— jsiskolinimo koeficientas;

- trumpalaikio jsiskolinimo koeficientas;

- trumpalaikiy jsipareigojimy padengimo koeficien-
tas;

4) likvidumo rodikliai:

- einamojo likvidumo koeficientas;

- bendrojo likvidumo koeficientas;

- grynojo apyvartinio kapitalo santykis su turtu;

5) kiti rodikliai (ganétinai daznai naudojami jmoniy
bankroto prognozavimo modeliuose):

- pardavimo ir trumpalaikiy jsipareigojimy santykis;

- sukaupto kapitalo efektyvumas (iSreikstas nepa-

skirstyto pelno ir turto santykiu).

Imoniy bukle rodo tiek $iy rodikliy reik§meés, tiek jy kiti-
mo tendencijos, taip patjulyginimas su ribinémis reik§meémis.
Santykiniy finansiniy rodikliy reiksmiy ribos nustatomos
atsizvelgiant j mokslinéje literataroje (Mackevicius, Poskaité
1998; Bernstein 2000; CaBuikas 2003; Illepemert, Heraes
2003; AutoHoBa 2004; Brigham, Daves 2004; Buskeviciate,
Macerinskiené 2004; Mackevicius 2007) pateiktas reikSmes
ir statistiniuose leidiniuose nurodytas reiksmes.

Atlikus tokia finansine analize, pagal gautas santykiniy
finansiniy rodikliy reik§mes ir jy santykj su ribinémis reiks-
mémis nustatoma jmonés buklé kiekvienu tirtu aspektu (labai
gera, gera, patenkinama, nepatenkinama ar bloga bukleé).
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Fig. 4. The interface between the first and the second stages of diagnostics of bankruptcy threat to the enterprises

Atskirais aspektais jmonés bukleé gali buti jvertinta skirtingai
(pvz., vienais gerai, kitais nepatenkinamai ir pan.).

Jei pagal tam tikros grupés santykiniy finansiniy rodikliy
reik§mes jmonés buklé jvertinama labai gerai arba gerai, tuo-
met $joje srityje problemos néra. Jei pagal tam tikros grupés
santykiniy finansiniy rodikliy reik§mes jmonés buklé jver-
tinama patenkinamai, nepatenkinamai ar blogai, tai rodo
problemines sritis ir problemy dydj.

Pagal santykinius finansinius rodiklius jmonés tam
tikros srities buklé jvertinta patenkinamai rodyty lengva
finansine krize, nepatenkinamai - gilig finansine krize, blo-
gai - finansine katastrofa.

Taigi, pirmajame jmoniy bankroto grésmés diagnostikos
etape taikant integruoto vertinimo modelj nustatoma, arjmonés
bukléyrakriziné (ir kokioji dydzio), o antrajame etape, analizuo-
jant santykinius finansinius rodiklius, nustatomos probleminés

sritys. Nustacius jmonés problemine sritj (sritis), atliekamas tre-
¢iasis jmoniy bankroto diagnostikos etapas — finansiniy ataskai-
ty analizé, siekiant i$siai$kinti $iy problemy priezastis.

3.3. Finansiniy ataskaity analizé

Siame etape analizuojami absoliutiniai finansiniai rodi-
kliai. Siuloma analizuoti tuos absoliutinius finansinius rodi-
klius, kurie yra sudedamosios dalys probleminiy santyki-
niy finansiniy rodikliy, t. y. ty, kuriy reik§més, nustatytos
antrajame jmoniy bankroto grésmés diagnostikos etape,
rodo patenkinamg, nepatenkinama ar bloga jmonés bukle
atitinkamu aspektu. Tokia absoliutiniy finansiniy rodikliy
analizé leisty nustatyti jmonés finansinés bitklés priezastis.
Antrojo ir trec¢iojo etapy veiksmy atlikimo kryptingumas
ir rysys apibendrintai pateikti 5 pav.
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Finansiniy ataskaity analizei atlikti taikomi tiek bendri
ekonominiai (lyginimas, grupavimas, detalizavimas, apiben-
drinimas, grandininiai keitimai, vidutiniai dydziai, balansiniai
sugretinimai ir kt.), tiek matematiniai (koreliacija, dinamikos
eilu¢iy analizé, matematinis programavimas ir kt.) metodai
(Mackevic¢ius 2007). Analizuojant finansiniy ataskaity rodi-
Kklius, dazniausiai atliekamos horizontalioji ir vertikalioji
analizés. Finansiniy ataskaity horizontalioji analizé padeda
nustatyti rodikliy dinamikg absoliutiniais ir santykiniais
dydziais bei nukrypimus nuo baziniy rodikliy, o vertikalio-
ji analizé parodo tam tikry rodikliy struktarinius santykius
(Buskeviciatée, Macerinskiené 2004; Mackevicius 2007).

Atlikus finansiniy rodikliy horizontaligjg ir vertikaligja
analizes, i$skiriami ty finansiniy ataskaity straipsniy kitimai,

Santykiniy finansiniy rodikliy analizé

A 4

kurie rodo jmonés finansinés buklés ir veiklos rezultaty pablo-
géjima. Jeigu analizuojamu laikotarpiu padidéja jmonés jsis-
kolinimas, nuostoliai, sgnaudos, parduoty prekiy savikaina, tai
reikia visapusiskai tirti $iuos veiklos aspektus ir ieskoti tokiy
neigiamy tendencijy susidarymo priezasciy (Mackevicius
2007). Nagrinéjant finansiniy ataskaity absoliutinius rodiklius
nepakanka konstatuoti jy dydj ir poky¢ius, bet reikia ieskoti
priezasciy, kodél $is ar kitas rodiklis labai padidéjo ar sumazeé-
jo (Buskeviciaté, Macerinskiené 2004; Mackevicius 2009).

Santykiniy finansiniy rodikliy sudedamosios dalys yra
balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaitos rodikliai. Jmonés
finansinio stabilumo, likvidumo biukle apibudina turtas,
jsipareigojimai ir nuosavas kapitalas, $ie rodikliai parodo-

Veiklos efektyvumo
rodikliai
Finansinio stabilumo
rodikliai

Pelningumo rodikliai

Likvidumo (mokumo)
; rodikliai
Kity rodikliy grupé

A\ 4

Finansiniy ataskaity analizé

»
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5 pav. Imoniy bankroto grésmés diagnostikos antrojo ir tre¢iojo etapy sasaja

Fig. 5. The interface between the second and the third stages of diagnostics of bankruptcy, threatening the enterprises
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mi balanse. Veiklos rezultatus apibaidina pelno (nuostoliy)
ataskaitoje nurodyti pajamy ir sanaudy dydziai ir, remiantis
$iais elementais, apskaiciuotas svarbiausias veiklos rezultaty
jvertinimo rodiklis - pelnas (Mackevicius 2007).

Jei antrajame jmoniy bankroto grésmés diagnostikos
etape nustatyta, kad probleminé jmonés sritis yra pelnin-
gumas, tuomet, siekiant nustatyti negatyvius poky¢ius ir
jmonés kritinés buklés priezastis, analizuojami balanso ir
pelno (nuostoliy) ataskaity atitinkami absoliutiniai rodi-

kliai (6 pav.) kaip sudedamosios $ios grupés probleminiy
santykiniy finansiniy rodikliy dalys.

Siuo atveju analizuojami tokie ataskaity rodikliai: balan-
so — turtas (i$ viso), nuosavas kapitalas; pelno (nuostoliy)
ataskaitos — pajamos i§ pardavimo, bendrasis pelnas (nuos-
toliai), pelnas (nuostoliai) pries apmokestinima.

Jei antrajame jmoniy bankroto grésmés diagnostikos etape
nustatyta, kad probleminé jmonés sritis yra veiklos efektyvu-

[monés pelningumas — probleminé sritis

»
Ll
A 4 A 4 A 4 \ 4

7

%] — g
= — = 5 =

< [+ — o
g E g 8“ %) @ Q’@g
N @ = = 23— o Q n s =
% s Rv o Qs g = S 8.5
= - ) = =1 R
= = < ‘D G s g ]
E: = g 2 £% | 3 g 2E2
3 8 o R A~ 172 £7T g
] k2 = n e
=} — [} < <

Z ~ i

5]

[

X~ _— N

A 4

— Néra kitimo Negatyviis pokyciai

Imonés kritinés buklés priezastys
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Fig. 6. The scheme of analysis of profitability of the enterprise

mas, tuomet norint nustatyti, kuriy rodikliy pokyciai negatyviis
ir lemia kritine jmonés bikle, analizuojami tokie absoliutiniai
rodikliai: balanso - turtas (i$ viso); pelno (nuostoliy) ataskaitos -
pajamosi$ pardavimo kaip sudedamosios $ios grupés problemi-
nio santykinio finansinio rodiklio dalys. Tokiu budu analizuoja-
mos nustatytos atitinkamos jmonés probleminés sritys.

Taigi, jei antrajame jmoniy bankroto grésmés diagnos-
tikos etape, analizuojant santykinius finansinius rodiklius,
nustatomos jmonés problemings sritys, tai trec¢iajame etape,
analizuojant iy santykiniy finansiniy rodikliy sudedamasias
dalis — absoliutinius rodiklius, nustatomos tokios situacijos
priezastys. Si analizé — paskutinis jmoniy bankroto grésmés

diagnostikos sistemos etapas, pagrindziantis ir papildantis
ankstesniy etapy jmonés biklés jvertinimus.

Atlikus jmoniy bankroto grésmés diagnostika, yra jvertin-
ta, kokia finansiné jmonés buklé, bankroto grésmés dydis ir
nustatytos jmonés probleminés sritys bei priezastys, lémusios
susidariusig finansine jmonés bukle.

4. Isvados

Parengta kompleksiné jmoniy bankroto grésmés dia-
gnostikos sistema, sudaryta i$ trijy susiety skirtingo turinio
analizés komponenty. Kiekvienas komponentas - tai diagnos-
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tikos etapas, jvertinant bankroto grésme pagal principa: nuo
bendriausio (integruoto jvercio) iki konkretaus (probleminiy
sric¢iy jverciy ir diagnozuotg bukle lémusiy priezasciy).

Pirmajame etape finansiné jmoniy buklé vertinama taikant
integruota modelj, pagal kurj gaunamas apibendrintas finansi-
nés buklés jvertis bankroto grésmés atzvilgiu. Antrajame eta-
pe atliekama santykiniy finansiniy rodikliy analizé, leidZianti
diagnozuoti problemines jmonés sritis. Treciajame etape
atliekama finansiniy ataskaity analizé, pagal kurios rezulta-
tus nustatomos krizine bukle lémusios priezastys. Galimoms
jmoniy krizinéms situacijoms parengti orientaciniai bankroto
prevencijos vidiniy ir i$oriniy priemoniy rinkiniai.

Numatytos jmoniy bankroto grésmés diagnostikos siste-
mos adaptacinés priemonés leidZia sistemg taikyti jvairiy ukio
sektoriy jmonéms, adaptuoti ja nuolat kintan¢ioms aplinkos
salygoms. Kiekvienu taikymo atveju nustatyty diagnostikos
etapy sasajy kryptis ir turinys konkretinami atsizvelgiant
ankstesniojo etapo analizés rezultatus.

Literatura

Agarwal, V.; Taffler, R. 2009. Comparing the performance of
market - based and accounting - based bankruptcy predic-
tion models, Journal of Banking & Finance 32(8): 1541-1551.
doi:10.1016/j.jbankfin.2007.07.014

Balcaen, S.; Ooghe, H. 2006. 35 Years of studies on business
failure: an overview of the classical statistical methodologies
and their related problems, British Accounting Review 38 (1):
63-93. d0i:10.1016/j.bar.2005.09.001

Bernstein, L. 2000. Analysis of Financial Management. McGraw-
Hill. 367 p.

Brigham, E. F.; Daves, P. R. 2004. Intermediate Financial Mana-
gement. USA, Thomson, South-Western. 230 p.

Buskeviciaté, E.; Macerinskiené, 1. 2004. Finansy analizé [Fi-
nancial Analysis]. Kaunas: Technologija. 379.

Gargkaité, K. 2008. Imoniy bankroto prognozavimo modeliy
taikymas [The principles of diagnostics of bankruptcy,
threatening to the enterprises], Verslas: teorija ir praktika
[Business: Theory and Practice] 9(4): 281-294.
doi:10.3846/1648-0627.2008.9.281-294

Garskiené, A.; Garskaité, K. 2005. Antikrizinio valdymo turinys:
esmeé, tikslai ir priemonés [ The content of the anti-crisis ma-
nagement: the essence, goals and measures], Verslas: teorija
ir praktika [Business: Theory and Practice] 6(1): 44-55.

Grant, W.N.2003. Corporate Bankruptcy. Tools, Strategies and Alter-
natives. John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey. 280 p.

Ginevicius, R.; Cirba, S. 2009. Additive measurement of market
concentration, Journal of Business Economics and Manage-
ment 10(3): 191-198. d0i:10.3846/1611-1699.2009.10.191-198

Ginevicius, R.; Podvezko, V. 2008. Multicriteria evaluation of
Lithuanian banks from the perspective of their reliability
for clients, Journal of Business Economics and Management
9(4): 254-267. d0i:10.3846/1611-1699.2008.9.257-267

Harrington, D. R. 2003. Corporate Financial Analysis in a Global
Environment. Thomson South Western. 492 p.

Mackevicius, J. 2009. Finansiniy ataskaity auditas ir analizé
(Procediiros, metodikos ir vertinimas) [The Audit and Ana-
lysis of the Financial Reports]. Vilnius: TEV. 389 p.

Mackevicius, J. 2007. Jmonés veiklos analizé. Informacijos
rinkimas, sisteminimas ir vertinimas [The Analysis of the
Enterprise’s Activity. Gathering, Systematization and Eva-
luation of the Information]. Vilnius: TEV. 510 p.

Mackevidius, J.; Poskaite, D. 1998. Finansiné analizé [Financial
Analysis]. Vilnius: Kataliky pasaulis. 632 p.

Ravi, K. P.; Ravi, V. 2007. Bankruptcy prediction in banks and
firms via statistical and intelligent techniques - a review,
European Journal of Operational Research 180(1): 1-28.
doi:10.1016/j.ejor.2006.08.043

Sueyoshi, T.; Goto, M. 2009. Methodological comparison bet-
ween DEA (data envelopment analysis) and DEA-DA (dis-
kriminating analysis) from the perspective of bankruptcy
assesment, European Journal of Operational Research 199(2):
561-575. doi:10.1016/j.ejor.2008.11.030

Sun, L. 2007. Are-evaluation of auditors’ opinions versus statisti-
cal models in bankruptcy prediction, Review of Quantitative
Finance and Accounting 28(1): 55-67.
d0i:10.1007/s11156-006-0003-x

Tvaronavi¢iené, M. 2001. Imoniy bankroto proceso ekonominio
efektyvumo kryptys [The Ways of Economic Efficiency of
the Process of Bankruptcy of the Enterprises], Ekonomika
[Economics] 54: 135-144.

AnTonoBa, O. B. 2004. Ynpasnenue Kpu3ucHoim cocmosHuem
opeanusayuu (npeonpusmusi) [Antonova, O. V. Management
of the Crisis Condition of the Organization (Enterprise)].
Mocksa: OHUTHU-JAHA. 141c.

Menbauk, M. B.; bepiuuxkos, B. B. 2006. Punarcosuiii ananus:
cucmema noxazamerseil u memoouxa nposedeHus [Mel-
nik, M. V.; Berdnikov, V. V. The Financial Analysis: the Sys-
tem of Indices and the Methods of their Analysis]. Mocksa:
OkoHomucT. 159 c.

Casunkas, I. B. 2003. Ananu3 xo3siicmeeHHotl 0esmenvHoCmu
[Savickaja, S. V. The Analysis of Economic Activity]. Mocksa:
IOHUTU-JAHA. 255 c.

QomuH, . A. 2003. Juaznocmuka Kpu3ucHo2o coCMOSHUS
npeonpusimus [Fomin, J. A. Diagnostics of the Crisis Con-
dition of the Enterprise]. Mocksa: IOHUTV-JJAHA. 349c.

Illepemer, A. JI.; Herarues, E. B. 2003. Memoouka ¢purarcosozo
ananu3a 0essmenvHoCmu Kommepueckux opeanusavuii [She-
remet, A. D.; Negashew, E. N. The Methods of Financial
Analysis of Commercial Activity of the Organizations].
Mocxksa: Nudpa-M. 237 c.

Juozas BIVAINIS. Doctor Habil, Professor, Head of Dept of Social Economics and Management, Vilnius Gediminas Technical
University. The author of over 200 scientific works. Research interests: intensification of economic development, business mana-

gement theory, economic legislation.

Kristina GARSKAITE. Assistant of Dept of Finance Engineering, Faculty of Business Management, Vilnius Gediminas Technical
University. Research interests: financial analysis, bankruptcy of enterprises, prediction of bankruptcy, forecasting models.


http://dx.doi.org/10.1016/j.jbankfin.2007.07.014
http://dx.doi.org/10.1016/j.bar.2005.09.001
http://dx.doi.org/10.3846/1648-0627.2008.9.281-294
http://dx.doi.org/10.3846/1611-1699.2009.10.191-198
http://dx.doi.org/10.3846/1611-1699.2008.9.257-267
http://dx.doi.org/10.1016/j.ejor.2006.08.043
http://dx.doi.org/10.1016/j.ejor.2008.11.030
http://dx.doi.org/10.1007/s11156-006-0003-x

