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IVADAS

Temos aktualumas:

Lietuvai prisijungus prie Europos Salis vienijan¢ios politinés ir ekonominés sgjungos —
Europos Sajungos, Salis jsipareigojo vykdyti naréms budingus jsipareigojimus, bei siekti bendry,
Europos Sajungos iskelty, tiksly. Tiksly pasiekimui ir nariy gerovés uZztikrinimui, visa Salies
ekonomika ir kiekvienas gyventojas atskirai, jau daugiau nei deSimtmetj dirba lygiagre€iai su
kitomis Sajungos Salimis bei Europos Sajungos valdanc¢iosiomis institucijomis. D¢l tokio glaudaus
bendradarbiavimo, tiek Lietuvai, tiek kitoms Salims naréms, ypaC svarbi ir aktuali Europos
Sajungos vykdoma politika, jos efektyvumas, jrankiai bei poveikis. Si tema yra nuolatos
analizuojama skirtingais pjiiviais tiek Lietuvos, tiek uzsienio autoriy, todél dél didélio informacijos
srauto daznai sudétinga apibendrintai kalbéti apie Europos Sgjungos vykdomos politikos poveiki.
Dél Sios priezasties, bakalauro rasto darbe bus atlikta iSsami, Europos Sgjungos politikos poveikio
Sajungos regionams, Lietuvos regionui ir jmoniy veiklai, mokslinés literatiiros analiz¢ ir sintezé.

Daug diskusijy visuomenéje sukelia, butent, Europos Sajungos struktiiriné parama. Parama
skiriama $aliy nariy vieSajam bei privaciajam sektoriams, jvairia forma ir jvairiems projektams
lgyvendinti. Struktliriné parama dazniausiai vertinama visos Europos Sajungos lygmeniu, stebimi
skirtingy Sajungos regiony skirtumai, paramos jtaka jy kaitai, taip pat parama daznai vertinama ir
tam tikros Salies lygmeniu, analizuojama paramos jtaka Salies ekonomikai. Nepaisant $iy
daZniausiai atlieckamy analizés pjiviy, labai svarbu paramos jtaka jvertinti ir jmonés lygiu, nes
bitent jmoniy veikla sglygoja kiekvienos $alies ir visos Europos plétra. Siekiant geriau jsiginti ir
iSanalizuoti Europos Sgjungos paramos poveikj jmonés lygmeniu, Siame darbe analizuojami jmoniy
gavusiy Europos Sajungos struktiiring paramg finansiniy ataskaity rinkiniai ir tiriamas finansiniy

rodikliy pokytis po Europos Sajungos strukttiriniy fondy finansuoty projekty jgyvendinimo.

Darbo objektas:

Imoniy finansiniai rodikliai.

Darbo tikslas:
ISanalizuoti Europos Sajungos struktiirinés paramos poveikio vertinimus skirtingy regiony,
Lietuvos bei jmoniy lygmeniu ir iStirti, kaip pasikeité jmoniy finansiniai rodikliai po Europos

Sajungos struktiiriniy fondy finansuoty projekty jgyvendinimo.



Darbo uzdaviniai:

1. ISanalizuoti Europos Sajungos regioninés politikos esme ir politikos jgyvendinimui
naudojamas priemones.

2. ISanalizuoti moksling literatira, Europos Sgjungos struktirinés paramos jtakos Europos
Sajungos regionams, Lietuvos regionui ir jmonéms, tematika.

3. Nustatyti, kaip dazniausiai yra vykdoma jmonés finansin¢ analiz¢ ir kokie yra dazniausiai
skai¢iuojami jmoniy finansiniai rodikliai.

4. ISanalizuoti jmoniy finansiniy rodikliy poky¢ius po Europos Sgjungos struktiirinés paramos

gavimo.

Naudojami metodai:

Iskeltam tikslui pasiekti buvo panaudoti Sic metodai: lyginamoji mokslinés literatiiros analizé ir
sintezé, horizontalioji finansiniy duomeny analizé, santykiniy rodikliy skaiéiavimas, grafinis
duomeny vaizdavimas, vienfaktoriné dispersiné analiz¢, apibendrinimo metodas (formuojant darbo

iSvadas).



1. ES STRUKTURINES PARAMOS JTAKOS IR IMONIU FINANSINIU
RODIKLIU TEORINE ANALIZE

1.1  ES regioniné politika ir jos jgyvendinimo priemonés

Viena i§ pagrindiniy Europos Sajungos veikly, kuriai i§ Sgjungos biudzeto yra skiriama didelé
dalis 1é8y (mazdaug 1/3 biudzeto) — regioningé, arba dar kitaip — sanglaudos politika. Bendrasis ES
regioninés politikos tikslas yra socialiné ir ekonominé sanglauda. Europos Bendrijy steigimo
sutarties 158-162 straipsniuose numatyta, kad Sgjunga, stiprindama ekonoming¢ bei socialing
sanglaudg ir remdama darnig plétra, turéty mazinti Europos Sajungos regiony plétros lygio
skirtumus, pavyzdziui, 158 straipsnis teigia, kad Europos Bendrija turi siekti mazinti skirtumus tarp
Ivairiy regiony iS$sivystymo lygio, o 160 straipsnis nurodo, jog Europos regioninés plétros fondas
turi remti menkiau i8sivysciusiy regiony plétrg ir struktirinius pokycius bei nuosmukj patirianciy
pramongs regiony pertvarkg (Nekrosis, 2003).

Sanglaudos politika skatina Saliy (regiony) konvergencija — glauduma, supanaséjima,
skirtumy mazinima. Regioniniai skirtumai Europos Sajungoje buvo pradéti pastebéti jau Sajungos
susikirimo pradzioje. Devintojo deSimtmecio pradzioje deSimties turtingiausiy ES regiony BVP
vienam gyventojui buvo daugiau kaip 3,5 karto didesnis uz BVP vienam gyventojui deSimtyje
vargingiausiy ES regiony. Nedarbo lygis deSimtyje vargingiausiy regiony buvo beveik 7 kartus
didesnis uz nedarbo lygj deSimtyje turtingiausiy regiony. Prisijungiant naujoms naréms, regioniniai
skirtumai pradéjo ryskéti dar labiau (Europos Sajunga i§ ... , 2000).

Mokslinéje literatiroje (Rehme, 2006; Eckel, 2007; Kutan et al, 2007; Bruneckien¢, 2011)
sanglaudg, arba dar Kitaip, — konvergencija, vertina nevienareiksmiskai, egzistuoja tiek jai
pritarianéiy autoriy, tiek tokios politikos nepalaikanciy. Nepritariantys konvergencijos politikai
(Rehme, 2006; Eckel, 2007) teigia, jog néra reikalo jg vykdyti arba ji kenkia ekonomikai.
Regioniniams skirtumams panaikinti uZtenka kliGéiy laisvam prekiy, gamybos veiksniy ir
technologijy judéjimui panaikinimo ir konkurencijos politikos. Teigiama, kad integruotoje
ekonomikoje, veikiant pakankamai stipriems reguliavimo mechanizmams, ekonomikos
neiSvengiamai konverguoja (Rehme, 2006). PrieSingai Siam pozitriui, bet taip pat nepritariant
konvergencijos politikai, mokslinéje literatiiroje teigiama, kad dél Saliy (regiony) ekonominio
18sivystymo skirtumy gali atsirasti divergencija. Tuo paciu metu, darbo jéga linkusi judéti j regionus
ar teritorijas, kur saglygos darbinei karjerai yra geresnés (Eckel, 2007). Toks judéjimas dar labiau
didina regioninius skirtumus. Pritariantys konvergencijos politikai autoriai (Kutan et al, 2007;
Bruneckien¢ 2011) - ekonominio augimo teorijos Salininkai, akcentuoja patekimo ] rinka,

zmogiskojo kapitalo, technologijy kaitos, tarptautinio konkurencingumo, institucinio efektyvumo ir
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masto ekonomijos svarbg, todél regioning politikg laiko reikalinga (Kutan et al, 2007). Vieno i
svarbiausiy ES tiksly — ES ekonomikos tapimui konkurencingiausia ekonomika pasaulyje,
pasiekimui, esminé problema yra skirtumai tarp atskiry ES Saliy. Dél Sios priezasties regioniné
politika yra ypa¢ svarbus Europos Sgjungos instrumentas, padedantis mazinti regioninius skirtumus
(Bruneckiené, 2011).

Regioninés politikos tikslai ir pozitiris bégant laikui Siek tiek kito. Dabartiniu, 2014 — 2020
mety, finansavimo laikotarpiu, vis dazniau akcentuojama, jog regionine politika turi ne tik suteikti
paramg regionams, bet ir stengtis, kad suteikiama parama atsipirkty, kad buty investuojama j
ekonomiskai efektyviausius projektus. Naujajj pozitrj labai gerai atspindi Europos diplomatijos
akademijos, tarptautinés garbés tarybos narés, buvusios Europos komisijos regioninés politikos
komisarés Danuta Hiibner zodziai: ,,ES sanglaudos politika néra paprastas perskirstymo
mechanizmas ar ,,pinigy karuselé®. Tai yra investicijy politika <...>*.

Nepaisant skirtingy autoriy nuomoniy apie Europos Sajungos vykdoma regionine politika,
kasmet didziulés 1éSos yra skiriamos atskirciai tarp regiony mazinti. Didziausia regioninés politikos
1é8y dalis skiriama labiau atsilikusiems Sgjungos regionams, o ilguoju laikotarpiu tikimasi, kad
mazéjant regioniniams skirtumas Europa taps dar konkurencingesné pasaulio lygiu.

ISanalizavus teorinius Europos Sajungos regioninés politikos aspektus, svarbu iSsiaiSkinti
kokiomis priemonémis ES siekiama jgyvendinti regioning politikg. Kaip jau ir buvo minéta
anksciau, ES regionai skiriasi savo i$sivystymo lygiu, todél ir parama skiriama atitinkamai pagal
regiono issivystomo lygj. Siuo tikslu visa ES yra padalinta j regionus, kurie pagal jy i$sivystymo
lygi (lyginant BVP vienam gyventojui rodiklj su ES vidurkiu) yra suskirstyti j tris kategorijas (Apie
2014 — 2020 m. ES fondy... , 2014):

e Maziau iSsivyste regionai — BVP vienam gyventojui mazesnis nei 75 proc. ES vidurkio;
Pereinamojo laikotarpio regionai — BVP vienam gyventojui tarp 75 ir 90 proc. ES
vidurkio;

e Labiau iSsivyste regionai — BVP vienam gyventojui didesnis nei 90 proc. ES vidurkio.

Siekiant uZztikrinti 1§ struktiiriniy fondy teikiamos paramos efektyvumg, neuztenka vien tik
nustatyti kryptis, j kurias 1éSos bus skiriamos i§ kiekvieno fondo. Visa Europos Sajungos regioniné
politika yra pagrjsta keturiais tarpusavyje susijusiais bendraisiais principais (Melnikas, 2011):

e Programavimo principas reiskia, kad Europos Sajungos struktiriniy fondy parama
skiriama daugiametéms, integruotoms, ES principus atitinkan¢ioms plétros programoms
1gyvendinti.

e Koncentravimo principas reiskia, kad ES struktiiriniy fondy parama turi biiti naudojama
maziau iSsivys¢iusiuose regionuose. Regionai, gaunantys parama, turi atitikti tam tikrus
i8keltus teminius, geografinius arba finansinius kriterijus (Nakrosis, 2003)
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e Partnerystés principas reiskia, kuo glaudesnj bendradarbiavimg tarp Europos Komisijos
ir Saliy nariy atitinkamy valdzios institucijy nacionaliniu, regioniniu ir vietiniu lygmeniu
visuose priemoniy jgyvendinimo etapuose, nuo priemoniy parengimo iki jy jgyvendinimo
(Europos Sajunga i$..., 2000).

e Papildomumo principas reiskia, ES parama yra finansinis Saltinis, kuris tik papildo
valstybiy nariy finansines iSlaidas tam tikroms sritims. Dél gaunamos paramos Salies
valdZios institucijos neturéty sumazinti savo skiriamos finansavimo dalies finansuojamai
sri¢iai. Praktikoje papildomumo principas dazniausiai reiskia bendra valstybiy nariy ir
Europos Sajungos finansavima, taip uztikrinama didesné finansuojamy projekty kontrolé
ir efektyvumas (Melnikas, 2011).

Europos Sgjungos sanglaudos politikos jgyvendinimo priemonés, vykdancios regioniniy

skirtumy mazinimg, nuo 2007m. yra: Europos regioninés plétros fondas (ERPF), Europos socialinis
fondas (ESF) ir sanglaudos fondas (SF) (zr. 1 lentelé).

1 lentelé. Europos Sajungos jgyvendinimo priemonés
(sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais Europos parlamento ir tarybos reglamentais)

Pavadinimas Paskirtis Prioritetai I§skirtinumas
Europos Remiantis Europos parlamento ir a. Moksliniy tyrimy, Fondo 1é8y skyrimas yra
regioninés | tarybos reglamentu (ES) Nr. technologinés diferencijuojamas pagal
plétros 1301/2013, ERPF apibiidinamas kaip plétros ir inovacijy | regiony iSsivystymo
fondas fondas, kurio paskirtis — ,,padéti skatinimas; lygi, pavyzdziui, labiau
(ERPF) iSsitaisyti pagrindiniu Sajungos b. IRT prieinamumo ir | iSsivys¢iusiuose
regiony pusiausvyros sutrikimus®. naudojimo regionuose bent 80 %
Europos regioninés plétros fondas skatinimas ir 1é8y turi buti skiriama
skirtas jvairiy regiony i$sivystymo kokybés gerinimas; | bent dviem i$ nustatyty
skirtumams mazinti, bet didZiausias C. Mazy ir vidutiniy prioritety, pereinamojo
Sio fondo démesys turi biti skiriamas jmoniy laikotarpio regionuose -
nepalankiausias salygas turinéiy konkurencingumo 60 % 1é3y, maziau
regiony atsilikimo mazinimui. didinimas; i§sivysc¢iusiuose
Nepalankiausias sglygas turin¢iais d. Peréjimo prie mazai | regionuose - 50 %.
regionais laikomi labai retai anglies dioksido |
apgyvendinti regionai, salos, regionai aplinkg iSskirian¢iy
labiausiai nutole j Siaure ir kalnuotos technologijy
vietovés, bei pasienio ruozai. ekonomikos visuose
sektoriuose rémimas
Europos Remiantis Europos parlamento ir a. Didinti tvary ir
socialinis | tarybos reglamentu (ES) Nr. kokybiskg uzimtumag
fondas 1304/2013, ESF apibiuidinamas kaip ir remti darbo jégos
(ESF) fondas, kurio 1éSomis ,,turéty buti judruma;
gerinamos jsidarbinimo galimybés, b. Skatinti socialing
didinama socialiné jtrauktis, itrauktj, kovoti su
kovojama su skurdu, skatinamas skurdu ir bet kokia
Svietimas, jgiidziai ir mokymasis visa diskriminacija;
gyvenima, plétojama aktyvios, C. Investuotij Svietima,
visapusiskos ir tvarios jtrauktiems mokyma ir profesinj
politika“. ] Europos socialinj fonda mokymg teikiant




taip pat jeina ir ,,Jaunimo uzimtumo
iniciatyvos®.

igidzius ir
mokymasi visg
gyvenima;
Stiprinti valdzios
institucijy ir
suinteresuotyjy
subjekty
institucinius
gebéjimus ir
veiksmingg viesaji
administravima.

Sanglaudos
fondas (SF)

Remiantis Europos parlamento ir
tarybos reglamentu (ES) Nr.
1300/2013, ESF apibiuidinamas kaip
fondas, kuris ,,turéty teikti
finansavimg aplinkos apsaugos ir
transeuropiniy tinkly projektams
transporto infrastruktiiros srityje*.

Peréjimo prie mazai
anglies dioksido }
aplinka i$skirianciy
technologijy
ekonomikos visuose
sektoriuose
rémimas;
Prisitaikymo prie
klimato kaitos
skatinimas, rizikos
prevencija ir
valdymas;
Aplinkos
i§saugojimas bei
apsauga ir iStekliy
veiksmingumo
skatinimas;
Tvaraus transporto
skatinimas ir
silpnyjy viety
pagrindinése tinklo
infrastruktiiros
dalyse Salinimas.

Sanglaudos fondas
i$skirtinai skirtas tik
valstybéms naréms,
kuriy bendrosios
nacionalinés pajamos
(BNP), tenkancios
vienam gyventojui, yra
mazesnes nei 90 % ES
vidurkio.

Remiantis aptartais regioninés politikos principais, pasitelkiant strukttrinius fondus, Europos

Sajunga vykdo regioning politikg ir siekia sumaZinti skirtumus tarp skirtingy Europos Sajungos

regiony. Siekiant efektyvaus 1€Sy panaudojimo, regioninés politikos 1€Sos yra diferencijuojamos

atsizvelgiant | regiony iSsivystymo lygj.




1.2 ES struktiirinés paramos jtakos teoriné analizé

Europos Sgjunga skiria didziules 1éSas Salims naréms siekdama sumazinti ekonoming ir
socialing atskirtj tarp skirtingy regiony. Siam tikslui pasiekti, kasmet struktiiriniy fondy pagalba yra
perskirstomi milijonai eury i§ bendro Europos Sajungos biudzeto. Nepaisant didziuliy 1éSy
perskirstomy per Europos Sgjungos strukttrinius fondus, 1éSy poveikio efektyvumas mokslinéje
literatiiroje yra vertinamas priestaringai. Todél, norint iSsiaiSkinti kokj poveikj daro Europos
Sajungos struktiriné parama, svarbu iSanalizuoti Europos Sajungos struktiirinés paramos jtaka

regionams, Lietuvos regionui ir jmonéms:

ES struktiirinés paramos jtakos regionams teoriné analizé

Mokslininkai nesutaria, d¢l vienareikSmio Europos Sajungos struktiiriniy fondy paramos
itakos regionams vertinimo ir skirtinguose moksliniuose S$altiniuose, galima jzvelgti ypac
priestaringy strukttirinés parmos jtakos vertinimy. Siekiant geriau iSanalizuoti Europos Sajungos
struktirinés paramos poveikj regiony vystymuisi buvo atlikta i§sami literatiros analizé $ia tema.

Egzistuoja nemazai moksliniy tyrimy ir jvairiy moksliniy darby, teigianciy, jog Europos
Sajungos parama daro teigiamg poveikj regiony vystymuisi (Becker, Egger, Ehrlich 2010;
Midelfart-Knarvik, Overman, 2002; Ederveen, de Groot Nahuis 2005; Cappelen, Castellacci 2003;
Ederveen, Gorter, de Mooij, Nahuis (2002); Beugelsdijk, Eijffinger 2005; Marzinotto 2012;
Rodriguez- Pose, Fratesi 2004 ir kiti). Becker, Egger ir Ehrlich (2010) apraso, jog parama turi
teigiamos jtakos BVP tenkancio vienam gyventojui augimui. Regionuose, kuriems buvo suteikiama
parama gyventojy gaunamos pajamos padid¢jo vidutiniskai 1,8% lyginant su pajamomis zZmoniy,
gyvenusiy regionuose, negavusiuose paramos. Midelfart-Knarvik ir Overman (2002) nustaté, jog
Europos Sajungos parama turi teigiamos ijtakos Salies pramonés sektoriui ir aglomeracijai
nacionaliniu lygiu. Panasias iS§vadas padaré ir Beugelsdijk ir Eijffinger (2005) bei Ederveen, de
Groot ir Nahuis (2005), kurie analizavo paramos jtakg nacionaliniu lygmeniu, ir taip pat pastebéjo
teigiamg koreliacijg tarp skiriamos paramos ir BVP vienam gyventojui augimo. Cappelen,
Castellacci (2003) savo tyrimuose pasteb¢jo, jog parama stimuliuoja ekonoming veiklg ir didina
Saliy konkurencinj pranaSumg prie§ kitas Salis. Ederveen, Gorter, de Mooij ir Nahuis (2002)
tyrimais nustaté pozityvig struktiirinés paramos jtaka regiony vystymuisi. Marzinotto (2012) teigia,
jog struktiiriné parama yra naudinga, kai yra panaudojama regionuose su bent jau minimalia
industrine struktiira ir nedideliu agrokultiiros sektoriumi, taip pat struktiiriné parama daro didesng
jtaka regionams, gaunantiems mazesnes pajamas lyginant su regionais, gaunanciais didesnes
pajamas. Panasios nuomonés laikosi ir Cappelen (2003), teigdamas, jog struktiriné paramos jtaka
skiriasi pagal regiony i$sivystymo lygj. Rodriguez- Pose ir Fratesi (2004) pazymi, jog struktiiriniy

fondy skiriama parama Salims turi teigiamos jtakos vidutiniu laikotarpiu kai remiama Svietimo
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sritis. Dalis autoriy mano, jog struktiriné parama gali turéti teigiamos jtakos regionams tik tuo
atveju, jeigu uz paramos skirstymg ir administravimg atsakingos institucijos yra daug patyrusios
1¢8y skirstymo srityje (Aiello, Pupo, 2009). PanaSias jzvalgas yra padarg ir Burneika (2012), Tron
(2013), Hieyjman ir Koch (2011), autoriy teigimu Europos Sgjungos struktiiriné parama i$ tiesy
mazina skirtumus tarp regiony, bet tik tuomet jeigu paramas gaunanciose Salyse yra stabili
instituciné aplinka. Bitent Salies vidaus ekonominés politikos veiksniai, tokie kaip fiskaliné ir
mokesciy politikos, yra jvardijami pagrindiniais veiksniais daranciais struktiiring parama daugiau
arba maziau efektyvia (Barry, Bradley, Hannan 2001; Powell 2003). Ekonominés politikos svarba
teigiamai paramos jtakai akcentuoja ir Pelkmans (1997). Mokslinéje literattiroje teigiamas Europos
Sajungos struktiirinés paramos poveikis regionams jvardijamas ne viename moksliniame Saltinyje,
bet skirtingi autoriai skirtingai nurodo paramos jtakos svarbg ir daznai teigia, jos strukttiriné parama
yra priemong, kurios teigiamos jtakos mastui daro kiti veiksniai.

Taip pat egzistuoja nemazai moksliniy $altiniy (Boldin, Canova 2003; Aiello, Pupo 2007;
Garcia-Mila, MacGuire 2001 ir kiti), kuriuose teigiama, jos struktiiriné parama neturi jokios jtakos
arba netgi daro vienokiag ar kitokig zalg regionams. Boldin, Canova (2003) nepastebi jokio labali
didelio paramos poveikio ekonominei konvergencijai bei regioniniam augimui. Teigiama, jog
atskirtis tarp regiony nemazéja tiek turtingiausiose tiek skurdZiausiose Europos Sajungos Salyse,
nepriklausoma nuo to, kad Europos Sajungos paramos sumos skiriama atskir¢iai mazinti kasmet
did¢ja (Economist Corporation Network, 2005). Tokias pacias jzvalgas pateikia ir Aiello, Pupo
(2007) analizuodami struktiirinés paramos jtaka regioniniy skirtumy maZzinimui — autoriai teigia, jog
bégant laikui, konvergencijos politika nebuvo sékminga ir nepadéjo sumazinti skirtumy tarp
regiony Salyse narése. Europos Sgjungos struktiriniy fondy paramos poveikj Ispanijos regionams
bei jy santykiniam atsilikimui analizavo Garcia-Mila ir MacGuire (2001), analizés rezultatai parodé,
jog parama nepadéjo sumazinti atskirties tarp Salies regiony ir nebuvo efektyvi skatinant privacias
investicijas. Dar Kiti darbai (Becker, Egger, Ehrlich 2010) apraSo, jog néra jokios teigiamos
paramos jtakos ne tik atskirties tarp regiony mazinimui, bet ir gyventojy uZimtumui, kaip vieng i$
priezas¢iy, dél kuriy nebuvo nustatyta teigiama paramos jtaka gyventojy uzimtumui jvardijama tali,
jog darbo viety kiirimas uzima daugiau laiko ir tokius veiksnius kaip gyventojy uZimtumas, reikéty
tirti pragjus ne vieneriems metams po paramos gavimo.

Analizuojant moksling literatlira buvo pastebéta, jog yra autoriy, apraSanciy neigiamas
paramos pasekmes (Mohl, Hagen, 2011; Funck, Pizzati 2003; Mohl, Hagen 2010 ir Kiti).
Pagrindinémis neigiamomis paramos priezastimis jvardijama tai, jog projektai yra ruoSiami
remiantis tam tikrais nustatytais kriterijais, o ne rinkos poreikiais, kurie keiCiasi greiciau, nei
projekto jgyvendinimo laikotarpis. Tikrieji poreikiai dazniausiai yra ne tie, kuriems patenkinti yra

rengiami projektai, o finansuojant projektus, kurie patenkina neegzistuojancius arba mazai
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reikSmingus poreikius, dirbtinai yra sukuriama paklausa tam tikruose sektoriuose. Taip iSkraipoma
rinka ir vienos jmonés dirbtinai padaromos labiau konkurencingomis nei kitos (Mohl, Hagen,
2011). Panasios nuomonés laikosi ir Funck, Pizzati (2003): autoriai teigia, jog Europos Sajungos
struktiiriné parama iSkraipo konkurencing aplinkg ir ekonominius motyvus, sukuria nepagrista
paklausg rinkoje. Kituose Saltiniuose teigiama, jog parama turi neigiamos jtakos Saliy BVP augimui
dél privaciy ir vieSyjy investicijy iSstimimo. Europos Sajungos struktiiriné parama yra skiriama
projektams, kurie néra ekonomiskai efektyviausi, dél politiniy ir kity motyvy. Taip pat, dél
egzistuojancios galimybés gauti paramg, valstybé imasi projekty, kuriy paramos negavimo atveju
nesiimty, O taip iSstumiamos labiau atsiperkancios valstybés investicijos (Mohl, Hagen 2010).
Ederveen, Groot ir Nahuis (2006) kaip priezastj, d¢l kurios Europos Sajungos strukttriniy fondy
skiriama parama yra orientuota ] maziau produktyvias veiklas, jvardijo Salyse egzistuojancig
korupcija, dél jos 1éSos skiriamos projektams neskatinantiems ekonominés veiklos ir
pritraukiantiems zmogiSkuosius iSteklius 1§ galimai labiau efektyviy veikly. Dar viena jvardijama
problema ta, jog talentingi Zmonés pritraukiami dirbti vieSajame sektoriuje ir taip sumazéja
ekonomikos augimas.

Apibendrinus autoriy darbus (Katsaitis, Doulos 2009; Barry, Bradley, Hannan 2001; Powell
2003), galima teigti, jog vieSyjy infrastruktiry ir institucijy kokybé Salyje daro didelj poveikj
paramos panaudojimo efektyvumui. Neegzistuojant kokybiskai veikian¢ioms institucijoms ir
infrastruktiirai parama negali turéti didelés teigiamos jtakos Salies ekonomikos augimui. Panasios
iSvados gautos ir atlikus Europos Sajungos struktiiriniy 1éSy panaudojimo ir tiesioginiy uZsienio
investicijy ry$j 15 Europos Sajungos $aliy (Katsaitis, Doulos 2009). Tyrimo i§vadose akcentuojama,
jog struktiirinés paramos poveikis priklauso nuo institucijy ir infrastrukttiros kokybés Salyje, taip pat
pastebima, jog struktiirinés paramos poveikis ne visada yra teigiamas ir netgi gali turéti neigiamos
itakos, Salyse, kuriose Zema valstybiniy institucijy darbo kokybé ir aukStas korupcijos lygis.
Tokiose Salyse parama gali pabloginti uZsienio investicijy pritraukimo galimybes ir pabloginti
augimo perspektyvas.

Atlikus iSsamig literatiiros analize, galima teigti jog mokslininkai nesutaria d¢l Europos
Sajungos struktlirinés paramos efektyvumo ir jtakos regionams. Paramos poveikis vertinamas
teigiamai, neigiamai arba neutraliai — kaip efektas, priklausomas nuo regiono aplinkos. Skirtingi
autoriai, nagringjo struktiirinés pramos jtakg tiek turtingiausiose Europos Sajungos Salyse, tick nuo
Europos Sajungos Saliy vidurkio atsilickanciose Salyse, bet tiek vienose, tiek kitose nebuvo rasta
svariy jrodymy, kuriy pagalba biity jmanoma struktlirinés paramos jtakg vertinti kaip
vienareikSmiskai teigiamg arba vienareik§miSkai neigiamg. Mokslin¢je literatiroje akcentuojama,
jog struktiirinés paramos poveikis priklauso nuo Salies, ] kurig yra investuojama. Taipogi,

mokslininkai iki Siol gincijasi, ir argumentuodami jvairiais tyrimais, kurie analizuoja strukttirinés
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paramos poveik] regionams jvairiais pjiiviais, vienais atvejais, paramos poveikj, jvardija kaip
teigiama ir mazinantj atskirt] tarp Salies regiony, o kitais atvejais kaip neigiamg ir mazinantj

ekonomikos augimo potencialg.

ES struktirinés paramos jtakos Lietuvai teoriné analizé

Europos Sagjungos struktiirinés paramos jtaka vertinama nevienareikSmiskai. Skirtingose
Salyse skirtingai vertinamas ir paramos poveikis, taip pat netgi skiriasi skirtingy autoriy nuomonés
apie paramos poveikj tam paciam regionui. Lietuvai 2004 metais jstojus i Europos Sajunga, kaip ir
visoms kitoms Sgjungos naréms, buvo pradéta skirti finansiné parama tam, kad Salis galéty pasiekti
labiau iSsivysCiusiy Sagjungos Saliy lyg] — tam kad biity mazinama atskirtis tarp regiony. Atlikus
1Ssamig literattiros analiz¢ apie struktirinés paramos poveikj regiony augimui, buvo nuspresta atlikti
iSsamig literatiros analiz¢ ir apie struktirinés paramos poveikj konkreciai Lietuvai, nes visi
sajungos regionai yra labai skirtingi ir unikal@is, o parama skiriama iSvedant bendrus rodiklius
visoms Salims, dé¢l Sios priezasties svarbu struktiirinés paramos poveikj iSanalizuoti pasirinktam
Sajungos regionui.

Europos Sajungos struktiirinés paramos poveikj analizuojant laiko pazitriu, Lietuvai skirtas
finansavimas pateko ] tris Europos Sajungos finansavimo laikotarpius — pirmasis laikotarpis nuo
istojimo 1 Europos Sajungg iki 2006m., antrasis laikotarpis 2007-2013m. ir treciasis, dabartinis,
finansavimo laikotarpis — 2014-2020m. Jau nuo pirmyjy paramos gavimo mety buvo pradéta
aktyviai analizuoti gaunama parama, svarstyti jos jtaka Salies ekonomikai, spélioti blisimg paramos
poveikj pragjus keleriems metams nuo finansavimo gavimo. Kiekybiskai jvertinti visa nauda, kurig
Salis gauna jstojus | Europos Sgjungg yra labai sudétinga, o kai kuriy autoriy teigimu — beveik
nejmanoma dél duomeny ir jy patikimumo stokos (Mortensen, Richter 2000). Nepaisant to, jog
visos naudos gaunamos jstojus j ES apskaiciuoti néra jmanoma, Lietuvoje net keletg karty j metus
Jvairios institucijos, kaip, pavyzdziui, Finansy ministerija ar Vidaus reikaly ministerija, atlicka
vairius tyrimus ir analizuoja Europos Sgjungos skiriamos struktiirinés paramos poveikj Salies
ekonomikai ar skirtingiems tikio sektoriams.

UAB ,Ekonominés konsultacijos ir tyrimai’’ Lietuvos Respublikos Vyriausybés
kanceliarijos uzsakymu Lietuvos integracijos i ES poveikio Lietuvos ekonomikai 2002-2006 metais
(ex-post) vertinimg (Lietuvos integracijos j ES..., 2007). Vertinimo metu buvo nagrinétas ne tik
pacios integracijos poveikis, bet ir gautos finansinés paramos poveikis nagrinéjamu laikotarpiu.
Tyrimo rezultatai parodé, jog Lietuvos BVP augimo tempai dél ES finansinés paramos 2004-2006
m. laikotarpiu vidutini$kai buvo didesni 1 procentiniu punktu. Taip pat 1éSy efektyvumas buvo
analizuotas ir pagal Europos Sgjungos fonda, i§ kuriuo buvo skirtos: didziausig efekta dave
struktiriniy fondy léSos, maZesnj — sanglaudai skirtos 1€Sos, o maziausia — Zemés ikiui skirtos

1€80s. Dar viena i§vada, gauta tyrimo metu, ta jog ES finansiné parama tur¢jo reikSmingg tiesioginj
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ir teigiamg poveik] tkio darbo nasumo strukttiros poky¢iams ir BVP augimui. PanaSias iSvadas dél
BVP augimo gavo ir Jakaitiené, Klyvien¢ (2007), autorés vertino ES paramos poveiki Lietuvos
ekonominei raidai 2004-2008 m. Paramos poveikio vertinimui buvo pasitelktas Vetlov (2004)
sudarytas strukttirinis makro ekonometrinis modelis. Pasirinktam laikotarpiui sudaryti optimistinis
ir pesimistinis scenarijai. Tiek optimistinio, tiek pesimistinio scenarijaus atveju, gauti rezultatai
rodo, jog parama daro jtaka Salies BVP didéjimui, privataus sektoriaus vartojimo didéjimui,
investicijy augimui, bei skatina nedarbo lygio maz¢jimg. Valdzios sektoriaus finansams, taipogi,
nustatytas teigiamas paramos poveikis. Dar vienas tyrimas susijes su paramos jtaka Lietuvos BVP
buvo atliktas pilietinés visuomenés instituto uzsakymu. Tyrimg apraSanti Jakaitiené (2007) teigia,
jog ,,Autoriy grupés atliktas ES struktiiriniy fondy 1éSy poveikio Lietuvos ekonomikai vertinimas
rodo, kad panaudojant 80 procenty 1éSy, o jy panaudojimo efektyvumui sudarant 90 procenty,
2007-2015 m. biity papildomai sukuriama apie 22 mlrd. lity BVP (palyginamosiomis 2000 m.
kainomis)“. Burneika (2012) analizuodamas Europos Sajungos paramos poveikj skirtingiems Salies
regionams, vienareikSmiskai teigé, jog parama turi tik teigiamg poveikj ekonomikos augimui.
Teigiama Europos Sajungos finansavimo jtaka jzvelge ir Dumciuviene, Stravinskas (2012). Pasak
autoriy: ,,Lietuvai ES fondy panaudojimas suteikia galimybe investuoti, restruktiirizuoti valstybinj
sektoriy, skatinti privataus sektoriaus investavimo veiklg, kuri nejmanoma be ES paramos.
Tikslingas 1é8y panaudojimas padidina Salies konkurencingumg ir sudaro salygas spartesniam
ekonomikos augimui.“ Toks teigiamas Europos Sgjungos paramos jtakos vertinimas jZzvelgiamas ir
daugybéje kity moksliniy darby bei paramos vertinimo ataskaity. Europos Sajungos struktiiriniy
fondy paramos jtaka Lietuvai yra labai naudinga, bet tikétina, kad tiek daug naudos gaunama d¢l to,
nes Lietuva buvo gana stipriai atsilikusi nuo Europos Sajungos vidurkio, kai prisijungé 2004 m.
Siuo metu atskirtis vis dar i§lieka gana nemaza, bet i§ Europos Sajungos biudzeto iki 2016 m.
balandzio ménesio jau buvo iSmokéta daugiau nei 7423 min. Eury paramos, kuri skatina $alies
vystymasi ir tobuléjima.

Nepaisant to, jog finansiné parama Lietuvai daugumoje moksliniy Saltiniy vertinama labai
palankiai, egzistuoja ir neigiama paramos pusé. Neigiami finansinés paramos Lietuvai aspektai
dubliuosi su neigiamais finansinés paramos aspektais kitoms Sajungos Salims. Skiriant parama,
neatsizvelgiama, arba mazai atsizvelgiama ] rinkos poreikius. ISkraipoma natiirali konkurencine
aplinka, kai jmonés gavusios parama jgyja pranaSumg, kurio natiiraliomis salygomis nebiity
turéjusios, taip pat pasirenkami ne patys pelningiausi ir geriausiai atsiperkantys projektai. Didelé
dalis paramos skiriama infrastrukttiros atnaujinimui arba suktirimui, dél Sios prieZasties 1€Sos yra
panaudojamos, bet ilgalaikéje perspektyvoje nesukuria pridétinio ekonomikos augimo efekto
(Subacius 2012).
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Taigi, atlikus mokslinés literattiros analizg, Europos Sajungos struktiirinés paramos jtakos
Lietuvos ekonomikos augimui tema, galima teigti, jog parama néra vertinama vienareikSmiskai.
Egzistuoja tiek teigiamos tiek neigiamos struktiirinés paramos jtakos Lietuvos ekonomikai pusés.
Neigiami paramos Lietuvai aspektai sutampa su neigiamais paramos aspektais biidingais ir likusios
Sajungos Salims. Teigiami paramos Lietuvai aspektai apima daug svarbiy ekonominiy rodikliy ir
tkio sektoriy. Struktiiriné parama salygoja spartesnj Salies ekonomikos augimag ir daro teigiama

jtaka Salies tikiui.

ES struktiirinés paramos jtakos imoniy finansiniams rodikliams teoriné analizé

Literaturoje sudétinga rasti moksliniy tyrimy, kuriuose biity tiriamas Europos Sajungos
struktiirinés paramos poveikis jmoniy finansinei biiklei. Egzistuojanciuose Saltiniuose, autoriai
izvelgia tiek neigiamg tiek teigiamg struktiirinés paramos jtaka jmonéms. Pati struktiiriné parama
Saltiniuose traktuojama kaip vienas i$ finansavimo Saltiniy jmonés veiklai vystyti.

Struktiirinés paramos poveiki yra sudétinga jvertinti tiek visos Europos lygiu, tiek kalbant ir
apie poveikj konkreciai Saliai. Panasi situacija egzistuoja ir analizuojant strukttrinés paramos jtaka
jmonéms. Moksliniuose Saltiniuose autoriai nesutaria dél vienareikSmisko paramos vertinimo.
Paramai nepritariantys (Shelton 2007; Jurevicien, Pileckiené, 2013), teigia, jog tiesioginé parama
jmonéms iSkreipia rinkos santykius ir daro skirtingas konkurencijos salygas (Shelton, 2007).
Taip pat, buvo atlikti tyrimai, kuriy metu iSsiaiSkinta, jog didZioji dalis imoniy gavusiy Europos
Sajungos parama, vykdytus projekty biity vykdziusios nepriklausomai nuo to ar joms biity suteikta
finansiné parama. Negavus paramos jmong¢s tiesiog bty ieSkojusios kity finansavimo Saltiniy. Dalis
jmoniy Europos Sajungos paramg naudojo projektams, kuriy jgyvendinimas nebuvo biitinas jmonei.
Autoriai (Jureviien, Pileckiené, 2013) pastebi, kad struktiiriné parama gali paskatinti jmones
lgyvendinti projektus, kurie be paramos nebiity jgyvendinami, dél Sios prieZasties ne visada
jgyvendinami projektai yra efektyviausi ir naudingiausi jmonei (Jurevi€ien, Pileckiene, 2013).
Gecas (2004) teigia, jog nors verslo sektorius ir néra pagrindiné sritis, ] kurig yra nukreipta
struktiriniy fondy parama, egzistuoja nemazai priemoniy, kuriomis gali pasinaudoti verslo
subjektai. Autoriaus nuomone, verslo sektoriaus subjektams parama gauti yra sudétingiau, dél
egzistuojanciy apribojimy, kurie riipinasi, kad nebiity iSkraipyta konkurencija tarp jmoniy.
Struktiiriniy fondy finansavimo galimybés verslui yra skirstomos  keturias grupes (Gecas, 2004):

1. Tiesioginé parama — tokia parama vadinamos léSos skiriamos jmonéms norincioms
igyvendinti konkrecius projektus, atitinkancius Europos Sajungos nustatytus projektams keliamus
Kriterijus.

2. Netiesioginé parama — tokia parama, kurig jmonés gauna netiesiogiai, o per jvairias

paslaugas ar pagalbg verslo sektoriui, pavyzdZiui, per inovacijy centrus, verslo inkubatorius.
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3. Tiesiogin¢ ir netiesioginé parama dazniausiai siejama su jmoniy darbuotojy kvalifikacijos
kélimu.

4. Naudos gavimas, tai visa kita nauda gaunama, kai yra jgyvendinami Europos Sajungos
finansuojami projektai, pavyzdziui, atnaujinta infrastruktira, keliais naudosis ir verslo sektorius,
arba vykdant projektus valstybiniame sektoriuje, tam tikriems darbams jvykdyti bus skelbiami
konkursai, kuriuose dalyvaus verslo sektorius.

Analizuojant moksling literatiirg pastebéta, jog didzioji dauguma autoriy ES struktirine
paramg vertina kaip papildoma iSorinj finansavimo Saltinj (Gecas, 2004; Rutkauskas, 2008;
Treigieneé, 2010). Pagal Rutkauska (2008) Europos Sajungos struktiiriné parama priskiriama prie
dotacijy, kurios yra iSorinis skolintas finansavimo S$altinis (Zr. Error! Reference source not found.
paveikslas). Treigiené¢ (2010) klasifikuodama verslo finansavimo galimybes, Europos Sgjungos
struktiring paramg taip pat priskiria prie iSorinio verslo finansavimo ir detalizuoja kaip

trumpalaikio finansavimo priemong, padedancia vystyti ir plésti versla.

Finansiniy 1$tekliy Saltimai
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Imonés siekdamos nuolatinio tobuléjimo ir augimo nenutrikstamai privalo ieSkoti papildomy
verslo finansavimo Saltiniy. Finansiniy Saltiniy paieska yra biitina trumpalaikiam ir ilgalaikiam
turtui jsigyti, o turtas — gaminti prekéms ir teikti paslaugoms. Juozaitiené (2008) iSskiria Siuos

pagrindinius motyvus, kuriais remiantis verslui reikalingas papildomas finansavimas:

. Numatoma plésti versla;

. Keic¢iama technologija;

. Kuriamas Seimos verslas;

. Konsoliduojant rinka;

. Imoné numato plésti rinka;

. D¢l technologiniy poky¢iy keiciasi verslo segmenty struktiira;
. Imon¢ siekia jgyti konkurencinj pranaSuma;

. Igyvendinamos naujos verslo idé¢jos.

Juozaitien¢ (2008) Europos Sajungos struktiiring paramg traktuoja kaip finansinj Saltinj su
rizika ir pelnu, varijuojanciais nuo minimumo iki maksimumo. Taip pat, autorés nuomone, Europos
Sajungos finansiné parama yra pranasesné pries kitus finansavimo Saltinius tuo, kad néra praktisSkai
jokiy finansiniy jsipareigojimy, kaip kad paliikanos banko paskolos atveju, bet labai svarbu 1éSas
panaudoti tinkamai, kitu atveju, jas gali buti reikalaujama grazinti.

Atlikus literatiiros analiz¢ apie Europos Sajungos struktiirinés paramos jtakg jmonéms,
pastebéta, jog autoriai prieStaringai vertina struktiirinés paramos reikalinguma ir veiksminguma.

Parama suprantama kaip vienas i$ verslo finansavimo Saltiniy.

1.3 Jmoniy finansinés veiklos vertinimo teoriné analizé

Europos Sajungos struktiirinés paramos léSos suteikia jmonéms galimybe igyvendinti
projektus skirtus jvairiais biidais pagerinti jmonés bikle. Projekty pagalba didinamas jmonés
konkurencingumas, pleCiamas prekiy asortimentas, atnaujinama infrastruktiira, perkami nauji
Irenginiai, Sios ir daugelis kity veikly vykdomy pasitelkiant strukttriniy fondy lésas, turi teigiamos
jtakos jmonéms, todel projektai yra vykdomi ir Europos Sajungos struktiiriné parama yra populiarus
1Sorinis finansavimo S$altinis. Nepaisant vykdomy projekty gausos, kaip ir buvo nagrinéta
ankstesniuose skyriuose, struktiirinés paramos jtaka vertinama nevienareikSmiSkai, o ypac triikksta
struktirinés paramos jtakos vertinimy jmonés lygiu.

Paprastai analizuojant moksling literatiirag, imonés rezultaty tematika, jmonés vertinamos
finansy analizés uzdaviniy i$skyré ,,Ukio subjekty priimamy alternatyviy ir vykdomy projekty‘

kokybés ir realumo jvertinimg, bei ,,Ukio subjekty projektiniy uzduociy* jvykdymo rezultaty
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iSsiaiSkinimg. PanaSiai teigia ir MackeviCius (2008), vienu i finansinés analizés pavyzdziy
ivardindamas praeityje priimty sprendimy vertinimg. Tokie finansinés analizés uzdaviniai leidzia
daryti prielaida, jog Europos Sajungos struktiirinés paramos 1éSomis vykdomi projektai daro jtaka
Jmoniy finansinei buklei.

Pati finansiné analizé yra jvairiai apibudinama ir klasifikuojama. Juozaitienés (2007) teigimu,
,Finansiné analiz€ — tai procesas, kurio metu, taikant tam tikrus matematinius ir statistinius
metodus, jmones veiklos duomenis siekiama paversti naudinga informacija®“. PanaSiai finansing
analize¢ apibiidina ir kiti autoriai (Alekneviciené, 2009; Mackevicius 2008). Finansiné analizé
traktuojama, kaip svarbus jrankis siekiant sékmingai valdyti jmone, pabréziamo, jog vadovas turi
nuolatos analizuoti savo jmonés veikla, tam kad bty pasickiami dar geresni rezultatai
(Aleknevic¢iené, 2009). Visa informacija, reikalinga atlikti vienokios ar kitokios rasies finansinei
analizei, kaip ir absoliutieji imonés finansiniai rodikliai pateikiama jmonés finansinéje
atskaitomybe¢je. Autoriai (Mackevicius, Giritinas, Valkauaskas 2014; Aleknevic¢ien¢ 2009)
absoliutinius finansinius rodiklius skirto j tris pagrindines grupes:

1. Finansinés buklés rodikliai — turtas, nuosavas kapitalas ir jsipareigojimai (duomenys
pateikiami jmoniy balansuose);

2. Veiklos rezultaty rodikliai — pajamos, sgnaudos (duomenys pateikia jmoniy pelno
(nuostoliy) ataskaitose);

3. Pinigy srauty rodikliai — pagrindinés veiklos, investicinés veiklos, finansinés veiklos.

Absoliuciyjy finansiniy rodikliy pagrindu yra atlickama jmoniy finansiné analizé. SKirtingi
autoriai vienodai skirsto finansing analizg i tris rasis (Aleknevi¢iené 2009; Mackevicius, Poskaite,
Villis 2011; Buskeviciité, Macerinskiené 1998):

e Horizontalioji analizé — naudojama siekiant nustatyti rodikliy reikSmiy kaitg laiko
atzvilgiu. SkaiCiuojami rodikliai iSreiSkiami absoliuciais, santykiniais dydziais arba
procentais. Analiz¢ atlickama naudojant 3-5 mety duomenis ir dazniausiai naudojama
analizuojant pelno (nuostoliy), balanso ar pinigy srauty ataskaity duomenis. DidZiausiu
horizontaliosios analizés trikumu jvardijama tai, jog tokia analizé nepadeda nustatyti
veiksnio jtakojusiy tam tikry rodikliy pakitimg (Mackevicius, Poskaite, Villis 2011).

e Vertikalioji (struktiiriné) analizé. Sios analizés tikslas nustatyti tam tikro rodiklio
lyginamgja tam tikros visumos dal; procentais. Vertikaliosios analizés pagalba galima
nustatyti ar racionaliai ir optimaliai yra naudojamas turtas, numatyti jmonés finansinés
buiklés kitimo tendencijas (Mackevicius, Poskaité, Villis 2011). Taip pat vertikaliosios
analizés pagalba galima daryti iSvadas apie tam tikry rodikliy poky¢io priezastis.

e Santykiné (koeficienty) analizé. Santykiné analizés metu gauti santykiniai rodikliai — vieno

ar keliy absoliuciy rodikliy santykis su vienu ar keliais absoliuciais rodikliais. Santykiniy
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rodikliy skai¢iavimui absoliutiis dydziai pasirenkami i§ jmonés finansiniy ataskaity, o pats
analizés metodas yra placiai naudojamas ir padeda nustatyti kokia yra finansiniy rodikliy
kaita laiko atzvilgiu, finansiniy reisSkiniy struktiirg, bei daryti apibendrintas iSvadas. Taip pat
galima objektyviai lyginti skirtingy jmoniy santykius rodiklius apskaic¢iuotus koeficienty
analizés pagalba (Mackevicius, Poskaité, Villis 2011).

Finansinéje analizéje néra grieztai iSskirty rodikliy skai¢iuojamy santykinés analizés
metu ir grupiy i kurias rodikliai buty skirstomi. Mokslinéje literatiiroje egzistuoja ypa¢ daug
skirtingy rodikliy skirstymo grupiy ir paciy skaic¢iuvojamy rodikliy (Zr.

ir Error! Reference source not found. priedus). Dazniausiai i$skiriamos Sios

finansiniy santykiniy rodikliy grupés (Mackevicius, Giritinas, Valkauaskas 2014):

Pardavimy |

Kapitalo

Pelningumo Turto
—_— \—J

Santykiniy . Trumpalaikio |
rodikliy grupés Mokumo / J
likvidumo

i\ . llgalaikia
Veiklos \ J
efektyvumo

L

Kapitalo rinkos

2. pav. Santykiniy finansiniy rodikliy klasifikavimas
(sudaryta autorés, remiantis Mackevicius, Giritinas, Valkauskas 2014)

1. Pelningumo rodikliai. Mackevicius (2005) teigia, jog ,,Norint objektyviai jvertinti jmonés
veiklos efektyvuma jvairiais aspektais, jos konkurencinguma ir tgstinumo galimybes,
nepakanka analizuoti absoliutinius pelno rodiklius ir jais remiantis priimti tam tikrus
sprendimus®. Absoliutiniai pelno rodikliai ne visada geriausiai atspindi jmonés veiklos
efektyvuma, pavyzdziui, dvi jmonés gaudamos ta patj pelng gali biiti labai skirtingos
vertinus jy pelninguma santykiniais rodikliais. Pelningumo rodikliai ypa¢ svarbis visoms
Jmone besidomin¢ioms Salims. Atsizvelgiant 1 pelningumo rodiklius akcininkai sprendzia,

kokig realig naudg gaus investuodami j tam tikrg jmong¢ (Juozaitiené 2007). Pelningumu
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vadinamas jmongés pelno ir tam tikro su jmonés pelnu susijusio veiklos rodiklio santykis.
Pelningumo rodikliai dazniausiai mokslingje literattiroje yra skirstomi j tris grupes:

1) Pardavimo pelningumo rodikliai — pardavimy pelningumas parodo pardavimy
proceso ir tkinés veiklos pelninguma, todél §i rodikliy grupé domina visus rinkos
dalyvius. Jvairius pardavimo pelningumo rodiklius skaiciuoja jmoniy vadybininkai
bei kiti atsakingi asmenys norédami jvertinti veiklos efektyvumg ir rezultatus.
Daugiausia démesio skiriama bendrajam ir grynajam pardavimo pelningumui (zr. 1
priedas priedas). Pagal Mackevi¢iy (2005) bendrasis pardavimo pelningumas
,parodo jmoniy sugebéjimg uzdirbti pelng i§ pagrindinés veiklos t.y. kokia dalis
bendrojo pelno tenka vienai daliai pardavimo ir paslaugy pajamy“. Grynasis
pardavimo pelningumas parodo, kiek grynojo pelno uzdirba vienas pardavimy litas,
t.y. jis parodo jmonés veiklos efektyvumag (Mackevicius, Giritinas, Valkauskas
2014). Pardavimo pelningumg galima gerinti gaminant pelningesnius gaminius,
gerinant produkcijos kokybe, nuo konkreciy produkty pelningumo priklauso ir toks
rodiklis kaip bendrasis pardavimo pelningumas (Mackevi¢ius 2005).

2) Turto pelningumo rodikliai atskleidzia, ar turtas naudojamas efektyviai.
Mackeviciaus (2005) teigimu, ,,pagal turto pelningumag galima jvertinti jmonés
tkine, gamybing ir investicing veikla, todél turto pelningumo rodikliais domisi ne tik
jmoniy vadovai, bet ir kiti finansinés informacijos vartotojai“. Praktikoje dazniausiai
skai¢iuojamas viso turto pelningumo rodiklis, kuris parodo, kiek piniginiy vienety
grynojo pelno tenka vienam turto piniginiam vienetui (zr.1 priedas priedas). Kuo $is
rodiklis didesnis, tuo turtas jmonéje valdomas efektyviau. Taip atitinkamai pagal
turto klases, gali skaiciuoti ir trumpalaikio bei ilgalaikio turto pelningumo rodiklius,
kurie atitinkamai parodo, Kiek grynojo pelno tenka vienam ilgalaikio ir trumpalaikio
turto vienetui.

3) Kapitalo pelningumo rodikliai. Sia rodikliy grupe labiausiai yra suinteresuoti
investuotojai, nes rodikliai atskleidzia investicijy pelningumg ir galimybe uzdirbti
dividendus (zr.1 priedas priedas). Praktikoje daZniausiai skai¢iuojami nuosavo ir
akcinio kapitalo pelningumo rodikliai (Mackevicius, Poskaite, Villis 2011;
Mackevicius, Valkauskas 2010). Akcinio kapitalo pelningumas parodo, kiek jmoné
gavo grynojo pelno akcininky investicijy kiekvienam piniginiam vienetui. Nuosavo
kapitalo pelningumas parodo, kaip efektyviai jmonés vadovybé naudoja investuota
kapitalg — nuosavo kapitalo sukurta pelng. (Mackevicius 2005).

2. Mokumo rodikliai. Mokslinéje literatiiroje daznai tapatinamos dvi sgvokos — mokumas ir

likvidumas, nors jy reikSmés gana skirtingos. Mokumas apibudina gebéjimg vykdyti
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Jsipareigojimus, o likvidumas — geb¢jimg turimg turtg paversti pinigais. Nepaisant skirtingy
reikSmiy, Sios sgvokos tuo paciu yra ir glaudZiai Susijusios — gebéjimas jmonés turtg paversti
pinigais tiesiogiai jtakoja gebéjimg vykdyti jsipareigojimus (Alekneviciené 2009). Pasak
Gronsko (2006), ,,jmonés mokumas — tai jos sugebéjimas jvykdyti savo ilgalaikius ir
trumpalaikius jsipareigojimus (skolas) partneriams, bankams, mokesCiy inspekcijoms ir
kitoms institucijoms. Imoné yra nemoki tada, kai jos nuosavas kapitalas yra mazesnis uz
bendruosius (ilgalaikius ir trumpalaikius) jsipareigojimus®. Mokumo rodikliai yra skirstomi
1 dvi grupes:

1) Trumpalaikio mokumo rodikliai, daznai vadinami likvidumo rodikliais, parodo, ar
jmon¢ yra pajégi vykdyti trumpalaikius jsipareigojimus. Skirtingi autoriai skaiciuoja
skirtingg kiekj ir skirtingus trumpalaikio mokumo rodiklius. Kai kuriuose Saltiniuose
tie patys rodikliai yra vadinami kitaip. Dazniausiai skaiiuojami einamojo
likvidumo, greitojo likvidumo rodikliai (Zr.Error! Reference source not found.
priedas). Einamasis likvidumas, skirtinguose S$altiniuose dar vadinamas kaip
bendrasis trumpalaikis mokumas (Mackevi¢ius 2005) arba einamasis mokumas
(Alekneviciené 2009) parodo, kiek karty trumpalaikis turtas padengia trumpalaikius
jsipareigojimus ir leidZia prognozuoti mokumo biikle artimiausiu momentu. Sis
rodiklis neturéty biiti Zzemesnis, nei 1,2. Greitojo likvidumo rodiklis neturéty buti
mazesnis nei 1 ir parodo, ar jmoné biity pajégi greitai jvykdyti trumpalaikius
isipareigojimus, jeigu i$ jos biity pareikalauta.

2) llgalaikio mokumo rodikliai. Aleknevic¢iené (2009) ilgalaikio mokumo rodikliy
grupe vadina stabilumo rodikliais, $ie rodikliai laikomi rodikliais, padedanciais
jvertinti jmonés sugebéjima iSlaikyti ilgalaike¢ finansing pusiausvyra. Kaip ir
trumpalaikiy mokumo rodikliy grupéje, skirtingi autoriai i$skiria skirtingus ilgalaikio
mokumo rodiklius ir vadina juos skirtingai. Visgi dazniausiai skai¢iuojamas rodiklis
yra bendrasis skolos koeficientas (Zr.Error! Reference source not found. priedas).
Bendrasis skolos koeficientas jvardijamas kaip pagrindinis ilgalaikio mokumo
rodiklis, kuris parodo, kokia dalis skolinty 1é8y panaudojama jmonés turtui sudaryti
(Mackevicius, Poskaite, Villis 2011). Kuo $is rodiklis mazesnis, tuo jmonei yra
naudingiau.

3. Veiklos efektyvumo rodikliai padeda nustatyti, ar jmoné veikia efektyviai, ar gerai
valdomos i$laidos, efektyviai naudojamas turtas. Veiklos efektyvumo rodikliai daznai
dubliuosi su rodikliais, prisikariamais kitoms santykiniy rodikliy grupéms, bet daugumos

autoriy yra i$skiriami j dvi grupes: sgnaudy lygio ir turto apyvartumo rodiklius.

20



1)

2)

3)

Sanaudy lygio rodikliai parodo, kaip taupiai jmoné naudoja turimus iSteklius.
Pagrindinis rodiklis skai¢iuojamas sgnaudy lygio rodikliy grupéje yra pardavimo
savikainos lygis (Zr.Error! Reference source not found. priedas). Pardavimo savikainos
lygis, dar kitaip vadinamas jmonés taupumo matu, padeda spresti apie tai, kaip jmoné
sugeba kontroliuoti i$laidas ir efektyviai vykdyti veiklag (Mackevi¢ius 2005).

Turto apyvartumo rodikliai. Pagal Mackeviciy (2005), ,.,turto apyvartumas kartais,
parodo, kiek karty per metus ar kitg analizuojamg laikotarpj turtas peréjo visus
apytakos etapus®. Mokslinéje literatiroje skirtingi autoriai skaiciuoja skirtingus turto
apyvartumo rodiklius. 1S jimonés finansinés atskaitomybés, jy galima apskaiciuoti apie
20. Nepaisant to, dazniausiai skai¢iuojamas, kaip pardavimo pajamy ir turto santykis,
rodiklis — viso turto apyvartumas, parodantis, Kiek vienas turto piniginis vienetas
sukuria pardavimo pajamy.

Kapitalo rinkos rodikliai. Siai rodikliy grupei priskiriamus rodiklius apskai¢iuoti
gali tik akcinés bendrovés. Yra i$skiriama daug kapitalo rinkos rodikliy, kurie parodo
jmonés sugebéjimg dalyvauti rinkoje. Pelnas vienai akcijai — vienas pagrindiniy
rodikliy, naudojamy finansy rinkose akcininky investicijy ] jmoniy akcijas
palyginimui bei vertinimui. Vienos akcijos pelnas parodo, kiek jmonés uzdirbto
grynojo pelno, priskirtino paprastyjy akcijy savininkams, tenka vienai apyvartoje
esanciai paprastajai akcijai. Sio rodiklio dydj nulemia tiek pelno apskaitos jmonése
ypatumai, tiek akcinio kapitalo formavimo sprendimai, todél jo skaiiavimui bei

palyginamumo uztikrinimui skiriamas ypatingas démesys (NASDAQ 2010).
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2. ES STRUKTURINES PARAMOS JTAKOS IMONIU FINANSINIAMS
RODIKLIAMS TYRIMO METODOLOGIJA

ISanalizavus Europos Sajungos struktirinés paramos bei jmoniy finansiniy rodikliy teorinius
aspektus, atsizvelgiant | Siame moksliniame darbe iSkeltg tikslg, toliau pereinama prie Europos
Sgjungos struktirinés paramos jtakos jmoniy finansiniams rodikliams tyrimo. Tyrimo metu,
naudojant jmones finansinés biikles ir veiklos rezultaty analizés metodika, analizuojama, kaip

pasikeité jmonés finansiniai rodikliai po Europos Sajungos struktiirinés paramos gavimo.

Tyrimo problematika:
Europos Sajungos struktiiriné parama vertinama priestaringai, o paramos poveikis jmonés
finansinei buklei yra mazai iStirtas, tod¢l svarbu iSanalizuoti, kaip pasikei¢ia jmonés finansiniai

rodikliai jgyvendinus projektus, kuriems skiriama Europos Sajungos parama.

Tyrimo tikslas:
Atlikti jmoniy finansing analiz¢ ir nustatyti, kaip pasikeité jmonés finansiniai rodikliai po

Europos Sajungos struktiiriniy fondy 1éSomis finansuoto projekto pabaigos.

Tyrime bus naudojami antriniai statistiniai duomeny Saltiniai:

Registry centre skelbiamos jmoniy finansinés ataskaitos.

Tyrimo eiga:
. Imoniy tyrimo atlikimui pasirinkimas.

Tyrimo atlikimui pasirinktos jmonés, gavusios parama stambiems ir, pasak projekty aprasy,
jmoniy veiklg stipriai pagerinantiems projektams vykdyti. Tam, kad bity galima vertinti, kaip
jmoniy finansiniai rodikliai pasikeit¢é po projekto jgyvendinimo, jmones buvo renkamos is
pateikusiy paraiSkas gauti finansavimg pagal 2007 — 2013 mety finansavimo programas, nes 2014 —
2020 mety finansavimo laikotarpio vykdomi projektai, tikétina, dar néra jgyvendinti arba jy
jgyvendinimas dar neatsispindi jmoniy finansinése atskaitomybése.

Analizuojamos jmonés buvo pasirinktos visy pirma iSrenkant 2007 — 2013 mety veiksmy
programg, programos prioritetg ir konkre€ig priemone, pagal kurig jmonés galéjo teikti paraiSkas
finansavimui gauti. | jmoniy augimo skatinimg daugiausiai buvo orientuota 2-0ji analizuojamo
finansavimo laikotarpio programa ,,Ekonomikos augimo veiksmy programa® ir §ios programos 2.2
prioritetas ,,Verslo produktyvumo didinimas ir verslo aplinkos gerinimas®. Tyrimui atlikti buvo
pasirinktos jmonés, pateikusios paraiskas pagal $io prioriteto priemone ,Lyderis LT“. Sios

priemonés pasirinkimg nuléme tkio ministerijos kompetencijai priskirty bendrai finansuojamy 18
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ES struktiiriniy fondy 1éSy ekonomikos sektoriy buklés pokyCiy vertinimo galutinés ataskaitos
(2011) iSvados. Ataskaitos ruoSimo metu buvo atlikta jvairiy priemoniy, tarp jy ir priemonés
»Lyderis LT, vertinimas — apklaustos paramg gavusios jmonés. Ataskaitoje atliktos jmoniy
apklausos metu, jmonés, gavusios paramg, pagal priemone¢ ,Lyderis LT, teigé, jog gautas
finansavimas tur¢jo jtakos jmoniy finansinés biiklés pageré¢jimui. Pati priemoné ,,Lyderis LT,
remiantis ES paramos tinklapyje pateikta informacija, buvo skirta ,,investicijoms | materialyjj,
iSskyrus pastaty ir kity statiniy jsigijima, statyba, rekonstravimg, remontg, ir nematerialyjj turta,
susijus] su naujy gamybos technologiniy linijy jsigijimu ir jdiegimu, esamy gamybos technologiniy
linijy modernizavimu, jmonés vidiniy inzineriniy tinkly, kuriy reikia naujoms gamybos
technologinéms linijoms diegti ar esamoms modernizuoti, jrengimu*. Pagal Sig priemong faktiSkai
buvo skirtas 97 005 337,56 eury finansavimas, o paraiskas pateiké 369 jmongs, i§ jy su 91 jmone
buvo pasiraSyta finansavimo sutartis. Atsitiktinai tyrimui pasirinktos jmonés priklausancios tam
paciam sektoriui ir gavusios didZiausig finansavimg (toliau darbe jos bus jvardijamos kaip imone A
ir jimoné B).

Jmonés A finansavima gavusio projekto tikslas — jmonés apyvartos ir pelno didinimas. Siam
tikslui pasiekti jmoné, paramos léSomis, didino savo eksporto apimtis, didino darbo naSumag,
jsigydama naujy jrenginiy, automatizavo gamybos procesg. Projekto apraSyme tikimasi, jog
projekto jgyvendinimas turés teigiamos jtakos jmonés veiklos rezultatams. Bendra projekto verté
sieké Siek tiek daugiau nei 3 min. lity, pusé Sios sumos buvo finansuota Europos Sgjungos paramos
1¢Somis.

Imoneés B Europos Sajungos struktiirinés paramos 1¢Somis vykdyto projekto tikslas — imonés
gamybos produktyvumo padidinimas, darbo naSumo padidinimas, eksporto apimc¢iy padidinimas
bei prekiy asortimento plétra. Siy tiksly pasiekimui jmoné jsigijo naujos jrangos, jdiegé inovatyvias
technologines gamybos linijas. Bendra projekto verté sieké beveik 1 min lity, pusé $ios sumos buvo
finansuota Europos Sajungos paramos léSomis.

Il.  Skaifiuojamy finansiniy rodikliy pasirinkimas.

Teorinéje Sio darbo dalyje buvo iSanalizuotos pagrindinés moksliniuose darbuose pateikiamos
finansinés analizés rhsys, remiantis gautais analizés rezultatais, skaiCiuojami teorin¢je dalyje
jvardinti, kaip daZniausiai skai¢iuojami, santykiniai, pelningumo, mokumo ir efektyvumo,
finansiniai rodikliai. Rodikliy skai¢iavimo formulés, reikSmé ir interpretavimas pateikiamas darbo
1, 2 ir 3 prieduose. Taip pat bus skai¢iuojami absoliutieji jmonés finansiniai rodikliai. Teorinéje $io
darbo dalyje buvo aptarti ir kapitalo rinkos santykiniai rodikliai, jie tyrime skai¢iuojami nebus, nes

tyrimui atrinktos jmonés yra uzdarosios akcinés bendrovés.
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Tyrime naudojami metodai:

Horizontalioji finansiné analizé — analizé, kurios pagalba nustatoma, kaip Kinta tam
tikras rodiklis laiko atzvilgiu. Pasak Mackevi¢iaus, Giritino, Valkausko (2014)
,Horizontalioji analizé yra puikus biidas jvertinti jmonés veiklos biikle ir konkre¢ius tam
tikry laikotarpiy rodiklius, palyginti einamyjy ir pra¢jusiy mety duomeny skirtybes,
bandant surasti triikumy ir veiklos efektyvumo gerinimo biidy*“.
Santykiné finansiné analizé, jos metu, remiantis absoliuciais jmonés finansiniais
rodikliais apskai¢iuojami santykiniai rodikliai. Janovi¢ (2012) teigia, jog pagrindinis
santykinés analizés tikslas yra ,skirtingy finansinés ataskaitos rodikliy lyginimas
tarpusavyje. Santykiniai finansiniai rodikliai atspindi finansiniy ataskaity ir jy straipsniy
tarpusavio rysius. Sie santykiai atspindi jmonéje vykstané¢iy finansiniy procesy rysius ir
fiksuoja pastaryjy finansinés biiklés pasikeitimus, iliustruoja trendus ir jy pakitimo
charakterj.*
Vienfaktoriné dispersiné analizé (ANOVA). Dispersija — vienas i$ statistiniy metody,
padedanciy nustatyti. ar grupiy vidurkiai reikSmingai skiriasi. Kai populiacijas vieng nuo
kitos skiria tik vienas pozymis, naudojama vienfaktoriné dispersiné analizé
(Cekanavi¢ius, Murauskas 2002). Biitent vienfaktorin¢ dispersiné¢ analizé naudojama
siekiant nustatyti, ar rodikliy vidurkis po Europos Sajungos struktiriniy fondy
finansuoto projekto jgyvendinimo reikSmingai skiriasi nuo rodikliy vidurkio prie§
lgyvendinant projekta. Tokiu principu kiekvienas rodiklis padalintas pagal metus j dvi
grupes. Pirmoji grupé — rodiklio metiniai duomenys iki projekto jgyvendinimo (-3, -2 ir -
1 metai), antroji grupé — projekto jgyvendinimo ir dviejy mety po projekto jgyvendinimo
metiniai duomenys (0, 1 ir 2 metai). Vienfaktorinés dispersinés analizés atlikimui
duomenys turi tenkinti tris pagrindines salygas (Cekanavicius, Murauskas 2002):

1) Kintamieji turi buti pasiskirste pagal normalyjj skirstinj;

2) Kintamieji turi buti nepriklausomi;

3) Kintamyjy dispersijos turi bti lygios.
Dvi pirmosios salygos yra tenkinamos lyginamiems rodikliams, nes néra didelés
reikSmiy variacijos, o rodikliy reik§més yra viena nuo kitos nepriklausomos. Atitikimo
treciajai sglygai tikrinimas bei pati vienaftoriné dispersiné¢ analizé bus atliekama
duomeny analizés paketo ,,IBM SPSS Statistics 21 pagalba.
Dispersijy lygybés salyga tikrinama homogeniskumo testu (angl. Test of Homogeneity
of Variances). Tikrinimo metu iSkeltos dvi hipotezés:

HO (nuliné hipoteze) — kintamyjy dispersijos lygios;
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H1 (alternatyvi hipoteze) — kintamyjy dispersijos skiriasi.
Nuliné hipotezé priimama, jeigu p reik§mé (SPSS programoje atitinkanti Sig. Stulpelj)
didesné nei pasirinktas pasikliautinasis lygmuo a — 95% (0,05), kitu atveju nuliné
hipotezé atmetama.
Su duomenimis, kurie tenkina dispersijy lygybés salyga, atlickama vienfaktoriné
dispersin¢ analiz¢ (ANOVA). Analizés metu iSkeliamos dvi hipotezes:

HO (nuliné hipotezé) — rodiklio vidurkiai prie$ jgyvendinant projekta ir

po projekto jgyvendinimo yra lygiis;

H1 (alternatyvi hipotez¢) — rodiklio vidurkiai prie$ jgyvendinant projekta

ir po projekto jgyvendinimo néra lygis.
Nuliné hipotezé priimama, jeigu p reik§mé (SPSS programoje atitinkanti Sig. Stulpelj)
didesné nei pasirinktas pasikliautinasis lygmuo a — 95% (0,05), kitu atveju nuliné
hipotez¢ atmetama. Nulinés hipotezés priémimas reiSkia, jog rodiklio vidurkiai prie$
igyvendinant projekta ir po projekto igyvendinimo yra lygiis — Europos Sajungos
struktirinés paramos léSomis jgyvendintas projektas neturéjo reikSmingos jtakos
rodiklio pokyc¢iui. Nulinés hipotezés atmetimas reiskia, jog rodiklio vidurkiai prie$
igyvendinant projekta ir po projekto igyvendinimo néra lygts — rodiklis reikSmingai
pakito jgyvendinus Europos Sajungos struktirinés paramos IéSomis jgyvendintg

projekta.

Tyrimo laikotarpis:
Tyrimui atlikti naudojami Sesiy mety jmoniy finansiniy atskaitomybiy duomenys: trijy (-3), dviejy
(-2) ir vieneriy (-1) mety iki projekto jgyvendinimo mety duomenys, projekto jgyvendinimo mety
duomenys (0) , bei pirmy (1) ir antry (2) mety po projekto jgyvendinimo duomenys.
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3. IMONIU FINANSINIU RODIKLIU TYRIMAS

3.1 Imonés A horizontalioji finansiniy rodikliy analizé

Analizuojant jmonés A absoliuciuosius, trijy mety prieS projekto jgyvendinimg, projekto
igyvenimo mety ir dviejy mety po projekto igyvendinimo, finansinius rodiklius, galima teigti, jog
per visus analizuojamus S$eSerius metus jmonés finansiné buklé geréjo — dauguma finansiniy
rodikliy kito jmonei palankia linkme.

Analizuojant jmongs ilgalaikio turto kitimo tendencijas, ilgalaikis turtas turéjo tiek augimo,
tiek Kritimo tarpsniy (zr. 2 lentelé). Didziausia ilgalaikio turto verté (8,2 mln. lity) buvo projekto
igyvendinimo metais, tokj pokyt] nulémé projekto metu jsigyta gamybos jranga. Vidutiné turto
verté iki projekto jgyvendinimo buvo 7327 tikst. lity, po projekto jgyvendinimo vidutiné turto verté
pakilo 452 tikst. lity ir sieké 7779 tikst. lity. Nepaisant padidéjusios vidutinés ilgalaikio turto
vertés laikotarpiu po projekto jgyvendinimo, negalima teigti, kad igyvendinus projekta, ilgalaikis
turtas pradéjo augti labiau, lyginant su laikotarpiu prie§ projekto jgyvendinimg. Jau pirmaisiais
metais po projekto jgyvendinimo ilgalaikio turto verté sumazéjo 10 procenty, lyginant su projekto

igyvendinimo mety duomenimis.

2 lentelé. Imonés A ilgalaikio turto, trumpalaikio turto, atsargy ir nuosavo kapitalo dinamika
analizuojamu laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais imonés A duomenimis)

9,000,000

8,000,000 | m

7,000,000 | — ] ]

6,000,000 — e
E 5,000,000 || | sm—
£

4,000,000 |

3,000,000 ||

2,000,000 |—

1,000,000 ||

0 3 2 1 0 1 2

m llgalaikis turtas 7,833,164 | 6,669,053 | 7,479,699 8,215,281 | 7,370,590 | 7,752,998
B Trumpalaikis turtas| 4,614,448 | 4,141,502 | 4,542,658 3,838,419 | 4,583,782 | 6,049,850
m Atsargos 1,245,952 | 1,320,181 | 1,639,287 1,492,111 | 2,257,642 | 2,088,350
e Nuosavas kapitalas| 4,875,040 | 5,173,764 | 5925685 5,715,631 | 6,314,403 | 7,156,847

Trumpalaikis turtas analizuojamu laikotarpiu kito netolygiai, didZiausia trumpalaikio turto
verté buvo pasiekta praéjus dvejiems metams po projekto jgyvendinimo (zr. 2 lentelé). Po projekto
igyvendinimo fiksuojamas 19 procenty trumpalaikio turto augimas lyginant pirmy mety po projekto
igyvendinimo duomenis su projekto igyvendinimo mety duomenimis ir 32 procenty augimas
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lyginant antry mety po projekto jgyvendinimo duomenis su pirmy mety po projekto jgyvendinimo
duomenimis. Sis trumpalaikio turto augimas, po projekto jgyvendinimo, biity vertinamas labiau
teigiamai, jeigu nebiity atsizvelgiama | vieneriy mety prie§S projekto igyvendinima duomenis,
lyginant juos su projekto jgyvendinimo mety duomenimis, trumpalaikis turtas nukrito 16 procenty.
Taigi, turto vertés padidé¢jimas pirmaisiais metais po projekto jgyvendinimo tik pasieké turto verte
buvusig vieneriy mety iki projekto jgyvendinimo laikotarpiu, tik antry mety po projekto
jgyvendinimo trumpalaikio turto augimas buvo iSskirtinis lyginant su prie§ tai buvusiais
laikotarpiais.

Trumpalaikio turto padid¢jimas po projekto jgyvendinimo daugiausiai siejamas su atsargy
skaiciaus padidéjimu. Vidutiné atsargy verté laikotarpiu prie§ projekto jgyvendinima buvo 1,4 min.
lity, po projekto jgyvendinimo vidutingé atsargy verté iSaugo vos ne dvigubai ir sieké 2,2 min. Lity.
Atsargy did¢jimg po projekto igyvendinimo lémé didéjantis jmonei priklausanciy Zaliavy skaicius.
Atsargy did¢jimas jmonése vertinamas gana neigiamai, o jy padidéjima gali lemti produkcijos
apimties, asortimento ar medziagy sunaudojimo pokytis. Siekiant objektyviai jvertinti atsargy
kitimg jmonés atzvilgiu, stebima kokig trumpalaikio turto dalj sudaro atsargos. Trijy, dviejy ir
vieneriy mety, iki projekto jgyvendinimo, laikotarpiais, atsargos atitinkamai sudaré 27, 32 ir 36
procentus trumpalaikio turto, jgyvendinus projekta, projekto igyvendinimo metais, pra¢jus
vieneriems metams po projekto igyvendinimo ir dvejiems metams po projekto jgyvendinimo,
atsargos sudaré atitinkamai 39, 49 ir 49 procentus trumpalaikio turo. Toks atsargy iSaugimas po
projekto jgyvendinimo jmong¢je A daugiausiai siejamas su iSaugusia produkty gamybos apimtimi.

Nuosavas kapitalas beveik visu analizuojamu laikotarpiu turéjo augimo tendencijg (Zr. 2
lentelé). Didziausia nuosavo kapitalo verté fiksuojama pra¢jus dvejiems metams po projekto
1gyvendinimo. Lyginant su prie§ tai buvusiais metais, nuosavo kapitalo verté iSaugo 13 procenty, o
toks augimas daugiausiai buvo jtakotas nepaskirstytojo pelno iSaugimu. Nepaskirstytojo pelno
padidinima jtakos turéti gali daug veiksniy, imonés A atveju, nepaskirstytas pelnas didé¢jo dél
grynojo pelno registravimo. Toks nuosavo kapitalo augimas leidZia spresti apie s€kmingg jmonés
veikla po projekto jgyvendinimo.

Vertinant jmonés A turimus jsipareigojimus, galima teigti, jog jie, neskaitant trijy mety iki
projekto jgyvendinimo duomeny, iSlieka gana panaSiame lygyje ir kei€iasi tik jy struktiira (Zr. 3

lentelé).
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3 lentelé. Imonés A trumpalaikiy ir ilgalaikiy jsipareigojimuy dinamika analizuojamu
laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais imonés A duomenimis)
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B Trumpalaikiai jsipareigojimai M llgalaikiai jsipareigojimai

Ilgalaikiai jmongés jsipareigojimai maz¢jo visu analizuojamu laikotarpiu, tiek prie§ projekto
igyvendinimg, tiek po projekto jgyvendinimo. Visai analizuojamo laikotarpio metais, ilgalaikiy
Isipareigojimy mazéjimas siejamas su maz¢janciais jmonés jsipareigojimais kredito jstaigoms bei
mazéjanciais lizingo (finansinés nuomos) ar panaSiais jsipareigojimais. MaZéjantys jmonés
ilgalaikiai jsipareigojimai  rodo, padidéjusiag jmonés nepriklausomybge nuo jsipareigojimy ir
sumazéjusig vykdyting jsipareigojimy nasta. Tuo tarpu, trumpalaikiy jsipareigojimy dalis visuose
jmoneés jsipareigojimuose analizuojamu laikotarpiu tiek krito tiek kilo, bet per SeSerius metus
iSaugo. Didziausia trumpalaikiy isipareigojimy dalis visame turte bei didziausia absoliuti
trumpalaikiy jsipareigojimy suma fiksuojama antraisiais metais po projekto jgyvendinimo. Tokiam
trumpalaikiy skoly iSaugimui daugiausiai jtakos tur¢jo atsiradusios finansinés skolos bei skolos
tiekéjams.

Analizuojant jmonés pelno (nuostoliy) ataskaitos duomenis, pardavimo pajamos, pardavimo
savikaina, bendrasis ir grynasis pelnas svyravo jvairiai, bet neparodé jokiy zymesniy augimo
tendencijy trijy metu iki projekto jgyvendinimo laikotarpiu, Kai tuo tarpu jau praéjus vieneriems

metams po projekto jgyvendinimo, fiksuojamas visy keturiy rodikliy augimas (zr. 4 lentelé).
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4 lentelé. Imonés A pardavimo pajamy, pardavimo savikainos, bendrojo pelno ir grynojo
pelno dinamika analizuojamu laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais imonés A duomenimis)

30.000.000 1.200.000
25.000.000 / 1.000.000
20.000.000 800.000
"
S 15.000.000 A N 600.000
10.000.000 400.000
5.000.000 200.000
0 0
-3 -2 -1 0 1 2
I Pardavimo pajamos | 16.963.683 | 14.353.206 | 15.864.445 @ 15.491.332 | 20.353.693 | 27.534.981
I Pardavimo savikaina| 10.671.941 | 12.176.990 | 11.662.077 @ 11.893.474 | 15.942.795 | 21.774.422
[ Bendrasis pelnas 4.786.693 3.681.265 4.202.368 3.597.858 4.410.898 5.760.559
== (Grynasis pelnas 647.931 298.724 751.921 239.946 798.772 1.142.444

Pardavimo pajamos analizuojamu laikotarpiu nezymiai krito tik dviejy mety iki projekto
igyvendinimo laikotarpiu, visais kitais laikotarpiais pastebimas pardavimo pajamy augimas. Ypac
spartus augimas fiksuojamas pirmaisiais ir antraisiais metais po projekto jgyvendinimo. Lyginant
pirmy mety po projekto jgyvendinimo duomenis su projekto jgyvendinimo mety duomenimis,
pardavimo pajamos augo 31 procentu, dar 37 procentais pardavimo pajamos paaugo lyginant
antruosius metus po projekto jgyvendinimo su pirmaisiais metais po projekto jgyvendinimo.
Antraisiais metais po projekto jgyvendinimo fiksuojama ir didZiausia pardavimo pajamy suma visu
analizuojamu laikotarpiu, kuri buvo net 1,7 karto didesn¢ nei projekto jgyvendinimo metais. Kintant
pajamoms, atitinkamai analizuojamu laikotarpiu fiksuojamas labai panasus ir pardavimo savikainos
kitimas. Visais metais iki projekto jgyvendinimo ir projekto jgyvendinimo metais pardavimo
savikaina laikési gana panaSiame lygyje, o pirmaisiais ir antraisiais metais po projekto
jgyvendinimo kilo atitinkamai 34 ir 37 procentais. Bendrasis jmonés pelnas, skai¢iuojamas kaip
pardavimo pajamy ir pardavimo savikainos skirtumas, atitinkamai kito panasia tendencija kaip du
pries tai jvardinti rodikliai.

Bendrasis pelnas laikotarpiu iki projekto jgyvendinimo turéjo tiek augimo, tiek Kkritimo
tarpsniy, o jau pirmaisiais metais po projekto jgyvendinimo lyginant su projekto jgyvendinimo
metais iSaugo 23 procentais. Toks augimas nebuvo uZfiksuotas jokiais prie§ tai buvusiais metais.
Lyginant antruosius metus po projekto jgyvendinimo su pirmaisiais metais po projekto
jgyvendinimo, bendraSis pelnas iSaugo dar 31 procentu ir buvo didziausias visu analizuojamu
laikotarpiu. Vienas i§ svarbiausiy jmonés finansiniy rodikliy — grynasis pelnas, analizuojamu
laikotarpiu buvo nestabilus — turéjo tiek augimo tiek Kritimo tarpsniy. Visgi po projekto
jgyvendinimo, dvejus metus iS eilés, fiksuojamas grynojo pelno augimas. Jau pirmaisiais metais po

projekto jgyvendinimo grynasis pelnas buvo didZiausias lyginant su visai kitais prie§ tai buvusiais
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metais. Antraisiais metais po projekto jgyvendinimo grynasis pelnas paaugo dar 43 procentais
lyginant su pirmais metais po projekto jgyvendinimo ir buvo didZiausias visu analizuojamu
laikotarpiu.

IS absoliuciyjy jmonés finansiniy rodikliy ne visada galima objektyviai spresti apie jmonges
veikla, taipogi, nederéty lyginti dviejy jmoniy absoliuciyjy rodikliy. Siekiant palyginti jmones,
dazniausiai yra skai¢iuojami santykiniai finansiniai rodikliai. Pagal santykinius finansinius rodiklius
taip pat sprendziama apie jmonés vykdomos veiklos efektyvuma. Imonés A santykiniy finansiniy

rodikliy kitimas buvo nepastovus, rodikliai turéjo ir didéjimo, ir mazéjimo tarpsniy (zr. 5 lentelé).

5 lentelé. Imonés A santykiniy finansiniy rodikliy dinamika analizuojamu laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais imonés A duomenimis)

Santykinio rodiklio
pavadinimas/laikotarpis
Bendrasis pardavimo pelningumas % | 44,85 | 30,23 | 36,03 | 30,25 | 27,67 | 26,46

Grynasis pardavimo pelningumas % 3,82 2,08 4,74 1,55 3,92 415

-3 -2 -1 0 1 2

Turto pelningumas % 521 | 2,76 6,25 1,99 6,68 | 8,28
Nuosavo kapitalo pelningumas % 1329 | 5,77 | 12,69 | 4,20 | 12,65 | 15,96
Einamasis likvidumas 1,30 | 154 | 1,33 | 09 | 1,15 | 1,20
Greitasis likvidumas 0,95 105 | 085 | 058 | 058 | 0,61
Bendrasis skolos koeficientas 061 | 052 | 049 | 044 | 038 | 041
Pardavimo savikainos lygis 063 | 08 | 074 | 0,77 | 0,78 | 0,79

Imonés sugebéjimg uZsidirbti 1§ pagrindinés veiklos apibiidinantis bendrasis pardavimo
pelningumo rodiklis mazéjo visu analizuoju laikotarpiu, iSskyrus vieneriy mety iki projekto
jgyvendinimo laikotarpj, kai lyginant su prie§ tai buvusiais metais paaugo beveik 6 procentais.
Nepaisant rodiklio kitimo jis vis tiek iSlieka geras. Imonés grynojo pardavimo pelningumas visi
analizuojamu laikotarpiu tur¢jo tiek augimo tiek kritimo tarpsniy, didZiausia rodiklio reikSmé buvo
likus vieniems metams iki projekto jgyvendinimo, taciau net aukSCiausia rodiklio reik§Smé
analizuojamu laikotarpiu, vertinant rodiklj néra laikoma gera. Taip pat analizuojant bendrojo ir
grynojo pelningumo rodiklius, verta paskaiCiuoti jy skirtuma, rodantj kokios yra pardavimo,
bendrosios ir valdymo iSlaidos. Esant kitoms sglygoms lygioms, imonés finansin¢ biikl¢ vertinama
blogiau, kai bendrojo ir grynojo pardavimo pelningumo rodikliy skirtumas didesnis (Mackevicius,
Giritinas, Valkauskas 2014). Iki projekto igyvendinimo $is skirtumas svyravo, bet jau pirmais
metais po projekto jgyvendinimo skirtumas nuo 28,7 procenty projekto igyvendinimo metais,
nukrito iki 23,7 procenty pirmais metais po projekto jgyvendinimo, o praéjus dvejiems metams po
projekto jgyvendinimo skirtumas sumazéjo dar 1,4 procento. Tokia tendencija rodo, jog jmoné

efektyvina savo veikla — mazina valdymo islaidas. Turto pelningumas analizuojamu laikotarpiu
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buvo nepastovus, didziausig reikSme rodiklis pasieké antraisiais metais po projekto jgyvendinimo,
taip pat Sie metai buvo pirmieji, kaip rodiklio reikSmé perkopé riba nuo kurios, rodiklis nebéra
laikomas nepatenkinamu. PanaSus svyravimas fiksuojamas ir nuosavo kapitalo pelningumo rodiklio
dinamikoje. Didziausia rodiklio reikSmé buvo pasiekta pra¢jus dvejiems metams po projekto
jgyvendinimo, o rodiklio augimg, po projekto jgyvendinimo, daugiausiai lémé spartus grynojo
pelno augimas, nuosavas Kkapitalas taip pat didéjo, bet ne taip spar¢iai kaip grynasis pelnas.
Vykstant tokiam augimui, galima teigti, jog po projekto jgyvendinimo jmoné A sukiiré daugiau
pelno naudodama nuosavg kapitala.

Jmonés trumpalaikj mokumg apibtudinantys rodikliai — einamasis likvidumas ir greitasis
likvidumas analizuojamu laikotarpiu kito netolygiai. Po projekto igyvendinimo fiksuojamas abiejy
rodikliy augimas, bet rodikliy maksimalios reik§més, buvo pasiektos laikotarpiais iki projekto
igyvendinimo. Ilgalaikis mokumo rodiklis — bendrasis skolos koeficientas geréjo beveik visu
analizuojamu laikotarpiu, iSskirus antruosius metus po projekto igyvendinimo. Bendrai §io rodiklio
reik§mé vertinama gerai visu analizuojamu laikotarpiu.

Imonés A sgnaudy lygio rodiklis beveik visu analizuojamu laikotarpiu prastéjo, prasciausia
Sio rodiklio reikSmé¢ buvo fiksuojama iki projekto jgyvendinimo likus dvejiems metams. Po
projekto igyvendinimo analizuojamas rodiklis taip pat prastéjo. Pardavimo savikainos lygio rodiklis
nepriklauso nuo jmonés gaminamos produkcijos kiekio, §io rodiklio reikSme daugiau lemia tokie
veiksniai kaip, pavyzdziui, produkty pardavimo efektyvumas. Todél galima teigti, jog imonei
reikeéty labiau atkreipti démesj | gamybos efektyvuma.

Atlikus jmonés A finansiniy rodikliy analiz¢ absoliuciyjy rodikliy grupéje didesnis rodikliy
pokytis po projekto jgyvendinimo lyginant su metais prie§ jgyvendinant projekta pastebétas
trumpalaikio turto klas¢je, atsargy klas¢je bei nuosavo kapitalo klas¢je. Ilgalaikio turto dinamika
neparodé¢ jokiy zymiy pasikeitimy po projekto jgyvendinimo. PanaSi situacija vyrauja ir
1Sanalizavus jmoneés trumpalaikius ir ilgalaikius jsipareigojimus — jmones ilgalaikiy jsipareigojimy
maz¢jimo tendencija buvo aiSki ir prie§ projekto jgyvendinimg, o trumpalaikiai jmonés
Isipareigojimai svyravo visu analizuotu laikotarpiu. ISanalizavus jmonés pardavimo pajamy,
pardavimo savikainos, bendrojo pelno ir grynojo pelno dinamika SeSeriy mety laikotarpyje, po
projekto jgyvendinimo stebimas aiSkus Siy rodikliy didéjimas. ISanalizavus santykinius jmonés
finansinius rodiklius, nebuvo pastebétas joks reikSmingas rodikliy dinamikos kitimas lyginant

laikotarpj po projekto jgyvendinimo su laikotarpiu pries projekto jgyvendinima.
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3.2 Imonés B horizontalioji finansiniy rodikliy analizé

Analizuojant jmonés B absoliu¢iuosius, trijy mety prie§ projekto jgyvendinimg, projekto
jgyvenimo mety ir dviejy mety po projekto jgyvendinimo, finansinius rodiklius, galima teigti, jog
per visus analizuojamus SeSerius metus, jmonés finansin¢ buklé geréjo — dauguma finansiniy
rodikliy kito jmonei palankia linkme.

Analizuojamu laikotarpiu jmonés B ilgalaikis turtas turéjo augimo tendencijg (zr. 6 lentelé).
Ypac stiprus ilgalaikio turto iSaugimas pastebimas jgyvendinus projekta. Vidutiné turto verte, trijy
mety iki projekto jgyvendinimo duomenimis, buvo 88 tikst. lity, o projekto jgyvendinimo mety ir
dviejy mety po projekto igyvendinimo, vidutiné ilgalaikio turto verté buvo 1,5 mln. lity. Tokj rysky

ilgalaikio turto iSaugima salygojo projekto metu jsigytas ilgalaikis materialusis turtas.

6 lentelé. Imonés B ilgalaikio turto, trumpalaikio turto, atsargy ir nuosavo kapitalo dinamika
analizuojamu laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés B duomenimis)
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3.500.000
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3.000.000
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2.500.000
r
= 2.000.000 1.500.000
1.500.000
- 1.000.000
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500.000 - 500000
0 0
3 2 1 0 1 2
B Trumpalaikis turtas |  828.160 836.234 695.741 1602.301 = 1.731.498 | 3.719.761
mm lgalaikis turtas 37.109 71915 153.893 1.459.662 | 1.384.553 | 1.822.219
= Atsargos 333.594 395.369 342.245 565.424 975.499 1.598.023
e NUOSavas kapitalas | 85.748 179.618 378370 1.162.003 | 1.343276 | 2.411.426

Trumpalaikis turtas analizuojamu laikotarpiu turéjo augimo tendencijg. Rodiklio reik§me krito
tik vienais analizuojamos laikotarpio metais. PanaSiai kaip ir ilgalaikis turtas, trumpalaikis turtas
labai sparciai iSaugo po projekto jgyvendinimo. Vidutiné trumpalaikio turto verte, trijy mety iki
projekto jgyvendinimo duomenimis, buvo 787 tiikst. lity, o projekto jgyvendinimo mety ir dviejy
mety po projekto jgyvendinimo, vidutiné trumpalaikio turto verté buvo 2,4 mlin. lity. Didziausias
trumpalaikio turto augimas fiksuojamas lyginant projekto jgyvendinimo ir vieneriy mety iki
projekto jgyvendinimo duomenis, tada trumpalaikis turtas iSaugo 130 procenty. Tokj trumpalaikio
turto augimg lémé iSaugusios imonés atsargos ir per vienerius metus gautinos sumos. PanaSus

augimas fiksuojamas ir lyginant antry mety po projekto jgyvendinimo duomenis su pirmy mety po
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projekto jgyvendinimo duomenimis, kai trumpalaikis turtas i3augo 115 procenty. Sj augima taip pat
lémé iSaugusios jmonés atsargos bei per vienerius metus gautinos sumos.

Trumpalaikio turto augimas analizuojamu laikotarpiu dalinai siejamas su atsargy augimu.
Spartus atsargy augimas fiksuojamas projekto jgyvendinimo metais ir dvejy mety po projekto
jgyvendinimo laikotarpiu. Iki projekto jgyvendinimo jmonés B atsargos vidutiniskai sieké 357
tikst. lity, projekto igyvendinimo mety ir dviejy mety po projekto igyvendinimo duomenimis,
atsargy vidurkis sieké 1 min. Lity. DidZiausias atsargy augimas fiksuojamas lyginant pirmy mety po
projekto jgyvendinimo duomenis su projekto jgyvendinimo duomenimis, tada atsargos iSaugo net
73 procentais. Atsargy augimas jmonése daznai vertinamas neigiamai, todél verta atsizvelgti | tai,
kokig trumpalaikio turto dalj sudaro atsargos. Tre€iais, antrais ir pirmais metais iki projekto
jgyvendinimo atsargos trumpalaikiame turte sudaré¢ atitinkamai 40, 47 ir 49 procentus, projekto
igyvendinimo metais, pirmais ir antrais metais po projekto igyvendinimo atsargos atitinkamai
sudar¢ 35, 56 ir 43 procentus viso trumpalaikio turto. IS Siy duomeny galima teigti, jog atsargy dalis
trumpalaikiame turte visu analizuojamu laikotarpiu tiek krito tiek augo ir nebuvo jokio aiskaus
pokyc¢io po projekto jgyvendinimo.

Nuosavas kapitalas augo visu analizuojamu laikotarpiu. Analizuojant absoliu¢ius nuosavo
kapitalo pokycius, daugiausiai nuosavas kapitalas paaugo lyginant antry mety po projekto
igyvendinimo duomenis su pirmy mety po projekto jgyvendinimo duomenimis, absoliutus pokytis
sické net 1 mln. lity arba 80 procenty lyginant su prie§ tai buvusiais metais. Objektyviau yra
analizuoti nuosavo kapitalo augimo tempus, o ne absoliu¢iuosius pokycius. Lyginant antry ir treciy
mety duomenis iki projekto jgyvendinimo, nuosavas kapitalas augo 109 procentais, lyginant pirmy
mety iki projekto jgyvendinimo duomenis su antry mety iki projekto duomenimis nuosavas
kapitalas paaugo dar 111 procenty, o didZiausias augimas fiksuojamas lyginant projekto
lgyvendinimo metus su vieneriy mety iki projekto jgyvendinimo duomenimis, kai nuosavo kapitalo
pokytis sudaré 207 procentus. Pirmais metais po projekto igyvendinimo, lyginant su prie§ tai
buvusiais metais, nuosavo kapitalo augimas sudaré tik 18 procenty.

Vertinant jmonés trumpalaikius ir ilgalaikius jsipareigojimus galima teigti, jog jy dinamika
buvo jvairi, jmonés B jsipareigojimai analizuojamu laikotarpiu tiek did¢jo, tiek mazéjo (zr. 7
lentelé). Trumpalaikiy jsipareigojimy jmongje padidéjo po projekto jgyvendinimo, dél atsiradusiy
skoly tiek¢jams. Ilgalaikiai jmonés B jsipareigojimai taipogi stipriai iSaugo po projekto
jgyvendinimo. Toks jsipareigojimy iSaugimas daugiausiai siejamas su atsiradusiais lizingo

(finansinés nuomos) ir panasiais jsipareigojimais.
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7 lentelé. Imonés B trumpalaikiy ir ilgalaikiy jsipareigojimuy dinamika analizuojamu
laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés B duomenimis)
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Analizuojant pardavimo pajamy, pardavimo savikainos, bendrojo pelno ir grynojo pelno
rodiklius pateiktus jmonés B pelno (nuostoliy) ataskaitoje, galima teigti, jog visi rodikliai
analizuojamu laikotarpiu geréjo, tik grynojo pelno rodiklio kritimas uzfiksuotas pirmaisiais metais
po projekto jgyvendinimo (Zr. 8 lentelé).

Imonés pardavimo pajamos augo visu analizuojamu laikotarpiu. Spariausias augimas
fiksuojamas lyginant projekto jgyvendinimo mety duomenis su vieneriy mety iki projekto
igyvendinimo duomenimis, pardavimo pajamos padidéjo 2,8 mln. lity arba 73 procentais. Trijy
mety iki projekto jgyvendinimo pardavimo pajamy vidurkis buvo 3,1 mlin. lity, projekto
lgyvendinimo mety ir dviejy mety po projekto jgyvendinimo pardavimo pajamy vidurkis sieké 9,5
min. lity, pardavimo pajamy vidurkis po projekto jgyvendinimo padidéjo daugiau nei tris kartus.
Didziausia pardavimo pajamy suma fiksuojama antraisiais metais po projekto jgyvendinimo ir sieké
13,5 min. lity, tokia suma buvo 3,5 karto didesné lyginant su vieneriy mety iki projekto
jgyvendinimo duomenimis. Tokia pardavimo pajamy dinamika salygojo panaSig pardavimo
savikainos dinamika. Pardavimo savikaina taip pat augo visu analizuojamu laikotarpiu. DidZiausias
augimas fiksuojamas projekto jgyvendinimo metais, tada pardavimo savikaina padidéjo 78
procentais lyginant su pra¢jusiy mety duomenimis. Pardavimy savikainos vidurkis lyginant trijy
mety iki projekto jgyvendinimo duomenis su projekto jgyvendinimo mety ir dviejy mety po
projekto jgyvendinimo vidurkiu buvo 3,2 karto didesnis.

Augant pardavimo pajamoms, jmonéje B, analizuojamu laikotarpiu, didéjo ir bendrasis
pelnas. Iki projekto jgyvendinimo bendrasis pelnas paaugdavo vidutiniS$kai 24 procentais, bet jau
lyginant projekto jgyvendinimo mety duomenis su vieneriy mety iki projekto jgyvendinimo

duomenimis, fiksuojamas 593 tikst. lity arba 59 procenty bendrojo pelno augimas. Pirmaisiais ir
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antraisiais metais po projekto jgyvendinimo taip pat atitinkamai fiksuojamas 33 ir 31 procento
bendrojo pelno augimas. Didziausia bendrojo pelno suma buvo pasiekta pra¢jus dvejiems metams
po projekto jgyvendinimo, §i suma lyginant su vieneriy mety iki projekto jgyvendinimo suma buvo
2,8 kartus didesné. Jmonés grynojo pelno dinamika Siek tiek skyrési nuo bendrojo pelno dinamikos,
grynasis jmonés pelnas analizuojamu laikotarpiu augo beveik visu laikotarpiu iSskyrus pirmuosius
metus po projekto jgyvendinimo. Nepaisant jvykusio Kritimo, jau antraisiais metais po projekto
igyvendinimo grynasis pelnas pasieké aukSciausig reikSme visu analizuojamu laikotarpiu ir buvo 3

kartus didesnis lyginant su vieneriy mety iki projekto jgyvendinimo duomenimis.

8 lentelé. Imonés B pardavimo pajamy, pardavimo savikainos, bendrojo pelno ir grynojo
pelno dinamika analizuojamu laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés B duomenimis)
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B Pardavimo pajamos 2.227.277 3.177.165 3.898.033 6.735.779 8.380.554 13.461.208
mmm Pardavimo savikaina|  1.577.406 2.376.880 2.888.641 5.132.427 6.242.508 10.655.504
i Bendrasis pelnas 649.871 800.285 1.009.392 1.603.352 2.138.046 2.805.704
e Grynasis pelnas 44.159 93.871 198.752 368.633 181.273 618.150

Imonés B santykiniy finansiniy rodikliy kitimas buvo nepastovus, rodikliai tur¢jo ir did¢jimo
ir mazéjimo tarpsniy (zr. 9 lentelé). Bendrojo pardavimo pelningumo rodiklis analizuojamu
laikotarpiu iSliko geras, bet augimas buvo fiksuojamas tik vieneriy mety iki projekto jgyvendinimo
laikotarpiu ir po projekto jgyvendinimo pra¢jus vieneriems metams, kitais laikotarpiais bendrasis
pardavimo pelningumas krito. Grynojo pardavimo pelningumo rodiklis laikomas blogu, jeigu jo
reik§mé yra maZesné negu 5 procentai, jmonés B grynojo pardavimo pelningumo rodiklis perZenges
$ig ribg buvo vieneriy mety iki projekto jgyvendinimo ir projekto jgyvendinimo laikotarpiais, visais
kitais laikotarpiais grynasis pardavimo pelningumas buvo laikomas nepatenkinamu. Turto
pelningumo rodiklio dinamika po projekto jgyvendinimo iSliko be reikSmingy pokyciy, tiek
projekto jgyvendinimo metais, tiek pirmais metais po projekto jgyvendinimo turto pelningumo
rodiklis krito, jo reikSmé pradéjo didéti tik antraisiais metais po projekto jgyvendinimo. Nuosavo
kapitalo pelningumo rodikliai iki projekto jgyvendinimo buvo labai auksti: dviejy mety iki projekto
jgyvendinimo nuosavo kapitalo pelningumo reikSme sieké 52,26 procentus, o vieneriy mety iki

projekto igyvendinimo rodiklio reik§mé sieké 52,53 procento. Projekto igyvendinimo metais ir
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pirmais metais po projekto jgyvendinimo rodiklis sumazéjo 11,35 ir 6,22 procentais atitinkamai.

Antrais metais po projekto jgyvendinimo rodiklio reik§me kilo 5,34 procento.

9 lentelé. Imonés B santykiniy finansiniy rodikliy dinamika analizuojamu laikotarpiu
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés B duomenimis)

Santykinio rodiklio pavadinimas/
laikotarpis 3 2 1 0 ! 2

Bendrasis pardavimo pelningumas % 29,18 | 25,19 | 25,89 | 23,80 25,51 | 20,84
Grynasis pardavimo pelningumas % 1,98 2,95 5,10 5,47 2,16 4,59
Turto pelningumas % 5,10 10,34 | 23,39 12,04 5,82 11,15
Nuosavo kapitalo pelningumas % 51,50 | 52,26 | 52,53 31,72 13,49 | 25,63
Einamasis likvidumas 1,53 1,71 1,62 1,40 1,58 2,16
Greitasis likvidumas 0,92 0,90 0,82 0,90 0,69 1,23
Bendrasis skolos koeficientas 0,90 0,80 0,55 0,46 0,42 0,52
Pardavimo savikainos lygis 0,71 0,75 0,74 0,76 0,74 0,79

Mokumo rodikliy grupés dinamika analizuojamu laikotarpiu taipogi buvo labai nepastovi.
Einamojo likvidumo koeficiento reikSmé svyravo nuo zemiausios rodiklio reikSmés projekto
igyvendinimo metais iki aukSc¢iausios reikSmes praéjus dvejiems metams po projekto jgyvendinimo.
Bendrai $io rodiklio padétis analizuojamu laikotarpiu buvo vertinama gerai. Greitojo likvidumo
koeficientas taip pat kito netolygiai, rodiklio geré¢jimas fiksuojamas tik projekto jgyvendinimo
metais ir antraisiais metais po projekto jgyvendinimo. Bendrasis skolos koeficientas didzigja
analizuojamo laikotarpio dalj Kito jmonei palankia linkme, tik antraisiais metais rodiklio reik§mé
vel prad€jo augti — buvo maziau palankus.

Imonés B sgnaudy lygio rodiklis analizuojamu laikotarpiu turéjo tiek augimo, tiek kritimo
tarpsniy. Geriausiai vertinamoje biikléje rodiklis buvo iki projekto jgyvendinimo likus trejiems
metams, prasciausiai §io rodiklio reik§mé buvo po projekto jgyvendinimo praéjus dvejiem metams.

Atlikus jmonés B finansiniy rodikliy analize¢ absoliu¢iyjy rodikliy grup¢je didesnis rodikliy
pokytis po projekto jgyvendinimo lyginant su metais prie§ jgyvendinant projekta pastebétas
ilgalaikio turto, trumpalaikio turto, ir atsargy grupése. Nuosavo kapitalo absoliutusis rodiklio
kitimas palyginti su laikotarpiu prie§ projekto jgyvendinimg, nebuvo iSskirtinis. ISanalizavus
ilgalaikiy ir trumpalaikiy jsipareigojimy dinamika, rodikliai taip pat neparodé Zenklaus skirtumo
lyginant laikotarpius pries projekto jgyvendinimg ir po projekto jgyvendinimo. ISanalizavus jmonés
B pardavimo pajamy, pardavimo sanaudy, bendrojo ir grynojo pelno rodiklius, visi rodikliai
i§skyrus grynojo pelno rodiklj parodé Zenkly augima po projekto jgyvendinimo. ISanalizavus
santykinius jmonés finansinius rodiklius nebuvo pastebétas joks reikSmingas rodikliy dinamikos

kitimas lyginant laikotarp; po projekto jgyvendinimo su laikotarpiu pries projekto jgyvendinima.
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3.3 Imoniy A ir B finansiniy rodikliy vienfaktoriné dispersiné analizé

[Sanalizavus jmonés A ir jmonés B absoliuCiuosius ir santykinius finansinius rodiklius,
pastebéta, jog abiejose jmonése, dalis absoliu¢iyjy finansiniy rodikliy kito spar¢iau lyginant
laikotarpius po projekto jgyvendinimo su laikotarpiais prie§ projekto jgyvendinimg. Abiejy jmoniy
santykiniy rodikliy grupése nebuvo pastebétas staigus rodikliy kitimas lyginant laikotarpj pries
projekto jgyvendinimg su laikotarpiu po projekto jgyvendinimo. Siekiant nustatyti absoliu¢iyjy
rodikliy kaitg jmonése 1émé Europos Sajungos struktariniy fondy 1éSomis jgyvendintas projektas,
finansiniai rodikliai analizuoti vienfaktorinés dispersijos pagalba.

Vienfaktorinés dispersijos atlikimui visy pirma patikrinta ar duomenys tenkina dispersijy
lygybés salyga, tam atlickamas homogeniskumo testas. HomogeniSkumo testo metu nustatyta, jog
visy ijmonés A absoliuciyjy rodikliy p reikSmé yra didesné nei pasirinktas pasikliautinasis lygmuo o
(p > a), O tai reiskia, jog nuliné hipotezé apie dispersijy lygybe yra priimama — su absoliuciaisiais

jmonés A finansiniais rodikliais galima atlikti vienfaktoring dispersing analizg (zr. 10 lentelé).

10 lentelé. Imonés A absoliu¢iyjy rodikliy homogeniskumo tikrinimo testas (angl. Test of
Homogeneity of Variances)
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés A duomenimis)

Levene

Statistic df df2 Sig.
llgalaikis turtas BA3 1 q 489
Trumpalaikis turtas 4273 1 4 108
Muosavas kapitalas 180 1 4 693
Trumpalaikiai jsipareigojimai 4497 1 4 G20
llgalaikiai jsipareigojimai 1676 1 4 278
Pardavimopajamos 3,451 1 q 3T
Bendrasis pelnas 1,317 1 q 315
Grynasis pelnas 1110 1 4 352

AnalogiSkas tikrinimas atliekamas ir su jmonés B absoliuciaisiais finansiniais rodikliais.
Imonés B atveju, ne visi absoliutieji finansiniai rodikliai tenkina dispersijy lygybés salyga:
trumpalaikio turto, nuosavo kapitalo, trumpalaikiy jsipareigojimy ir ilgalaikiy jsipareigojimy
rodikliy p reikSmé yra mazesné nei pasirinktas pasikliautinasis lygmuo o (p < a), tai reiskia, jog
nuliné hipotezé apie dispersijy lygybe yra atmetama (zr. /1 lentelé). llgalaikio turto, pardavimo
pajamy, pardavimo savikainos, bendrojo pelno ir grynojo pelno rodikliy p reikSmeé yra didesné nei

pasirinktas pasikliautinasis lygmuo o (p > a), tai reiskia, jog nuliné hipotezé apie dispersijy lygybe,
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Siy rodikliy atzvilgiu, yra priimama (zr. 11 lentelé). Atliekant vienfaktoring dispersing jmones B

rodikliy analize¢, analizuojami bus tik rodikliai atitike dispersijy lygybés salyga.

11 lentelé. Imonés B absoliuciyju rodikliy homogeniSkumo tikrinimo testas (angl. Test of
Homogeneity of Variances)
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés B duomenimis)

Levene

Statistic df df2 Sig.
llgalaikis turtas 6,692 1 4 061
Trumpalaikisturtas 13,6521 1 4 021
Muosavas kapitalas 7,820 1 4 048
Trumpalaikiai jsipareigojimai 10,484 1 4 03z
llgalaikiai jsipareigojimai 9375 1 4 038
Pardavimo pajamos 5,786 1 4 074
Bendrasis pelnas 2,230 1 4 210
Grynasis pelnas 1,878 1 4 242

Nustacius jmoniy rodiklius tenkinanc¢ius dispersijy lygybés salyga, atlickama kiekvieno
rodiklio, padalinto j du periodus, kur pirmasis periodas néra veikiamas projekto jgyvendinimo
pasekmiy, o antrasis yra veikiamas projekto jgyvendinimo pasekmiy, vienfaktoriné dispersine
analizé.

Imonés A absoliuciyjy finansininkiy rodikliy vienfaktoriné dispersin¢ analizé parod¢, jog visy
rodikliy p reikSmé yra didesné nei pasirinktas pasikliautinasis lygmuo a (p > a), tod¢l nulin¢
hipotezé apie grupiy vidurkiy lygybe yra priimama (zr. 12 lentelé). Nulinés hipotezés priémimas
reiSkia, jog imonés absoliuciyjy finansiniy rodikliy vidurkiai po Europos Sajungos struktiirinés
paramos finansuoto projekto jgyvendinimo reikSmingai nesiskyré nuo rodikliy vidurkiy prie$
projekto jgyvendinimg — projekto jgyvendinimas nesukéelé reikSmingy jmonés A absoliuciyjy

finansiniy rodikliy poky¢iy.
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12 lentelé. Imonés A finansiniy rodikliy vienafktoiné dispersiné analizé (ANOVA)
(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés A duomenimis)

Sum of Mean
Sguares df Square F Sig.
llgalaikisturtas Between Groups 3,073E+11 1 3 E+11 1,148 344
Within Groups 1,070E+12 4 | 3 E+N
Total 1,3T8E+12 g
Trumpalaikis turtas Between Groups 2 285E+11 1 2 E+11 345 5849
Within Groups 2,662E+12 4 | 7 E+N
Total 2,891E+12 g
Muosavas kapitalas Between Groups 1,720E+12 1 2E+12 4,209 110
Within Groups 1,635E+12 4 | 4E+11
Total 3,356E+12 ]
Trumpalaikiai jsipareigojimai  Between Groups 1,887E+12 1 2E+12 6,542 063
Within Groups 1,154E+12 4 | 3 E+N
Total 3,041E+12 5
llgalaikiai jsipareigojimai Between Groups 8,065E+12 1 gE+12 20,281 061
Within Groups 1,590E+12 4 | 4 E+11
Total 9,655E+12 ]
Pardavimo pajamos Between Groups 4 373E+13 1 4E+13 2276 206
Within Groups 7,GBEE+13 4 | 2 E+13
Total 1,206E+14 g
Pardavimo savikaina Between Groups 3,800E+13 1 4E+13 3,008 188
Within Groups 5,0682E+13 4 | 1 E+13
Total 2,852E+13 g
Bendrasis pelnas Between Groups 2,013E+11 1 2. E+11 268 632
Within Groups 2,998E+12 4 | 7 E+N
Total 3,200E+12 g
Grynasispelnas Between Groups | 38814874566 1 4 E+10 264 616
Within Groups 52TTE+11 4 | 1,E+11
Total 5 G65E+11 ]

Imonés B atveju, vienfaktorinés dispersijos pagalba, analizuoti tik rodikliai, kurie atitiko
dispersijuy lygybés salyga (ilgalaikio turto, pardavimo pajamy, pardavimo savikainos, bendrojo
pelno ir grynojo pelno rodikliai).

Imonés B absoliuciyjy finansininkiy rodikliy vienfaktoriné parodé, jog ilgalaikio turto,
pardavimo pajamy, pardavimo savikainos ir bendrojo pelno rodikliy p reik§mé yra mazesné nei
pasirinktas pasikliautinasis lygmuo a (p < a), todél nuliné hipotez¢ apie grupiy vidurkiy lygybe yra
atmetama (zr. /3 lentelé). Nulinés hipotezés atmetimas reiskia, jog jmonés B ilgalaikio turto,
pardavimo pajamy, pardavimo savikainos ir bendrojo pelno rodikliy reik§miy vidurkiai po Europos
Sajungos struktirinés paramos finansuoto projekto jgyvendinimo reik§mingai skyrési nuo rodikliy
vidurkiy prie$ projekto jgyvendinima — projekto jgyvendinimas sukélé reikSmingus ilgalaikio turto,
pardavimo pajamy, pardavimo savikainos ir bendrojo pelno rodikliy reikSmiy pokyc¢ius. Grynojo
pelno rodiklio p reik§mé yra didesné nei pasirinktas pasikliautinasis lygmuo a (p < a), todél nuline

hipoteze apie grupiy vidurkiy lygybe yra priimama. Nulinés hipotezés priémimas reiskia, jog
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jmonés B grynojo pelno rodiklio reikSmiy vidurkiai po Europos Sagjungos struktiirinés paramos
finansuoto projekto jgyvendinimo reikSmingai nesiskyré nuo rodiklio vidurkiy prie§ projekto

igyvendinimg — projekto igyvendinimas nesukélé reikSmingy imonés B grynojo pelno rodiklio

reikSmiy poky¢iy.

13 lentelé. Imonés B finansiniy rodikliy vienafktoiné dispersiné analizé (ANOVA)

(sudaryta autorés, remiantis vidiniais jmonés B duomenimis)

Sum of
Squares df Mean Sguare F Sig.
llgalaikis turtas Between Groups 3,232E+12 1 3,232E+12 | 110,739 Joon
Within Groups 116TE+11 4 | 281842350349
Total 3,349E+12 5
Pardavimo pajamos  Between Groups G,192E+13 1 G192E+13 9531 037
Within Groups 2,599E+13 4 6,4897E+12
Total 8, 791E+13 5
Pardavimo savikaina  Between Groups 3,844E+13 1 3 844E+13 28670 043
Within Groups 1,794E+13 4 4 486E+12
Total 5,639E+13 5
Bendrasis pelnas Between Groups 2,785E+12 1 2 78RE+12 14,082 020
Within Groups 7.910E+11 4 1,977E+11
Total 3,576E+12 5
Grynasis pelnas Between Groups 1,182E+11 1 1152E+11 4245 o8
Within Groups 1,085E+11 4 | 27132859808
Total 2,23TE+11 5

Atlikus Imonés A ir jmonés B absoliu¢iyjy finansiniy rodikliy vienfaktoring dispersing
analize nustatyta, jog jmonés A absoliu¢iyjy finansiniy rodikliy reikSmiy vidurkiai po projekto
1gyvendinimo reik§mingai nesiskyré nuo rodikliy reik§miy prie§ jgyvendinant projekta. Tuo tarpu
imonés B absoliuc¢iyjy finansiniy rodikliy vienfaktoriné dispersiné analizé parodé, jog jmonés
ilgalaikio turto, pardavimo pajamy, pardavimo savikainos ir bendrojo pelno rodikliy reikSmiy
vidurkis po projekto igyvendinimo reik§mingai skyrési nuo rodikliy reikSmiy buvusiy pries projekto

1gyvendinimg.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

Pagrindinés Europos Sajungos regioninés politikos priemonés (Europos regioninés plétros
fondas (ERPF), Europos socialinis fondas (ESF) ir sanglaudos fondas (SF)), remiasi
bendraisiais, tarpusavyje susijusiais, programavimo, koncentravimo, partnerystés ir
papildomumo principais, kuriais Europos Sgjunga siekia sumazinti atskirtj tarp Sajungos
regiony, suskirstyty pagal BVP tenkant] vienam gyventojui. Nepaisant pozityviy siekiy,
mokslingje literatiiroje, Europos Sgjungos regioniné politika kritikuojama dél galimo
neigiamo poveikio ekonomikai, kuris pasireiSkia per darbo jégos judéjima j regionus
turin€ius geresnes salygas, ir dél nepakankamai istirto politikos efektyvumo regiony
vystymuisi.

ISanalizavus moksline literatira, Europos Sajungos struktiirinés paramos jtakos regiony
vystymusi aspektu, galima teigti, jog egzistuoja trijy tipy paramos jtakos regiony plétrai
vertinimas: teigiamas, neigiamas ir neutralus. Teigiamai paramg vertinantys autoriai
izvelgia, paramos naudg regiony konkurencingumui ir BVP vienam gyventojui augimui.
Neigiamai paramg vertinantys autoriai, teigia, jog parama iSkraipo nattralia konkurencing
bei rinkos aplinkg arba nedaro jokios jtakos skirtumy tarp regiony mazéjimui. Neutraliai
paramos jtakg regiony plétrai vertinantys autoriai teigia, jog paramos panaudojimo
efektyvumui jtaka daro Salies ar regiono vieSyjy infrastruktiiry ir institucijy kokybé.

Atlikta, Europos Sajungos struktiiriniy fondy skiriamy léSy jtakos Lietuvai, literatiiros
analiz¢ parode, jog paramos jtaka Lietuvos regionui daugeliu atvejy yra vertinama teigiamai.
ISskiriamas teigiamos paramos poveikis Salies BVP augimui, investicijy augimui bei
nedarbo mazéjimui, neigiamai vertinama tai, jog didelé paramos dalis skiriama
infrastruktiiros atnaujinimui, dél Sios priezasties ilguoju laikotarpiu nesukuriamas pridétinis
ekonomikos augimo efektas.

Europos Sajungos struktiiriniy fondy paramos jtaka jmonés lygmeniu yra mazai iStirta ir
daZniausiai vertinama kokybiniais metodais po projekto jgyvendinimo. Skeptiky teigimu,
projektai, kuriems skiriamas finansavimas, bty jgyvendinami ir be finansavimo arba,
atvirksciai, jgyvendinami ne patys efektyviausi projektai, kuriy, finansavimo negavimo
atveju, imon¢ nebiity pasirinkusi jgyvendinti. Kiekybiskai vertinant Europos Sajungos
struktiiring parama, ji vertinama, kaip iSorinis finansavimo Saltinis padedantis jmonei pléstis.
Imonés buklé ir veiklos tendencijos analizuojamos atliekant jmonés finansiniy rodikliy
analiz¢. Kaip analizés pagrindas yra naudojami absoliutieji jmoniy finansiniai rodikliai,

pateikiami jmoniy finansinése atskaitomybése, jy pagrindu, atliekama horizontalioji,
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vertikalioji ar santykiné finansiné analizé. Finansin¢ analizé¢ padeda nustatyti jmonés biikles
kaita, tendencijas, priimty sprendimy veiksminguma bei parodo, tobulintinas veiklos sritis.
Atlikus jmonés A ir jmonés B horizontaligja finansing analize, nustatyta jog Europos
Sajungos strukturiniy fondy finansuoto projekto jgyvendinimas turéjo teigiamos jtakos
abiejy jmoniy trumpalaikio turto, atsargy, pardavimo pajamy, pardavimo savikainos,
bendrojo pelno ir grynojo pelno absoliutiesiems rodikliams. Imonéje A taip pat dar augo
nuosavas kapitalas, o jmonéje B — ilgalaikis turtas. Tuo tarpu, tais paciais laikotarpiais,
lyginant santykinius jmoniy rodiklius, nepastebétas joks Zymus rodikliy pokytis po Europos
Sajungos struktiiriniy fondy finansuoto projekto jgyvendinimo.

Vienfaktorinés dispersinés analizés metu nustatyta, jog jmonés B ilgalaikio turto, pardavimo
pajamy, pardavimo savikainos ir bendrojo pelno rodikliy reik§miy vidurkis po projekto
igyvendinimo reikSmingai skyrési nuo rodikliy reikSmiy buvusiy prie§ projekto
lgyvendinimg. Remiantis gautais rezultatais, galima teigti, jog Europos Sajungos
struktiirinés paramos finansuojamy projekty jgyvendinimas Iémé jmoniy pardavimo pajamuy,
pardavimo savikainos bei bendrojo pelno augima, bet reikSmingai $is augimas pasireiské ne
visose jmonése.

ISanalizavus moksline literatira Europos Sajungos regioninés politikos jtakos regionams,
Lietuvai ir jmonéms, nustatyta, jog Europos Sagjungos struktiirinés paramos poveikis vis dar
yra diskutuotina tema, todél ir toliau turéty biiti vykdomi tyrimai siekiant iSanalizuoti
paramos poveik] jvairiais lygmenimis.

Atlikus jmoniy A ir B finansiniy rodikliy tyrima, nustatyta, jog skirtingose jmonése po
Europos Sajungos strukttiriniy fondy finansuoty projekty vyko skirtinga ir skirtingy rodikliy
kaita, taip pat vykusi rodikliy kaita, ne visoms jmonés buvo reikSminga, todél siekiant
nustatyti dél kokiy priezas¢iy, po paramos gavimo, skyrési kit¢ rodikliai ir kitimo tempai, ir

toliau turéty biiti vykdomi tyrimai, bei analizuojamos paramg gavusios jmoneés.
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The Impact of European Union’s Structural Aid on Companies’ Financial Indicators
Alvita Lukosiuté
Bachelor thesis
Finance study program

Vilnius University, Faculty of Economics

SUMMARY

For over a decade Lithuania has been receiving European Union's (EU) structural aid.
However, the influence of this financial aid at the level of companies remains controversial. Due to
this issue, the aim of current bachelor thesis is, firstly, to analyze how the effect of EU structural aid
is being judged in different regions on the level of Lithuania region and companies, also, secondly,
to examine whether the structural aid has made any impact on companies’ financial indicators.

The first body paragraph discusses theoretical analysis of the EU structural aid influence and
financial status of companies Literature analysis, clarifies what the European Union's regional
policy is and the main means to establish them. The first part also analyses the effects the EU
structural aid has on different regions, the Lithuanian region and companies which have received
the aid, moreover the identification of assessment measures of businesses financial status has been
made. The second part of the paper describes what methods will be used to analyze the impact of
the European Union’s structural aid on companies’ financial indicators. Moreover, it explains the
selection of certain companies and how one-way analysis of variance (ANOVA) will be performed.
In the third body paragraph, the author carries out horizontal analysis absolute and relative financial
data of the companies, as well as one-way analysis of variance. Analysis has been done using data
from different stages of financial aid: up to three years until the EU structural funds project was
established, during the year when the project was established and two years after its establishment.

On the basis of conducted literature analysis, it was found that three types of evaluation
regarding the EU financial aid exist: positive, negative and neutral. Whereas the study of the EU
financial aid effect on businesses financial data indicated that the project had an influence on sales
income, sales cost and overall profit growth, but not in all companies the growth had a significant
effect.
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1 priedas

PRIEDAI

Pagrindiniai pelningumo santykiniai rodikliai

(sudaryta autorés, remiantis Mackevicius, Giritinas, Valkauskas, 2014)

Rodikliy grupé

Rodiklio pavadinimas ir apskai¢iavimo formulé

Reik§mé ir interpretavimas

Pardavimo
pelningumo

rodikliai

Bendrasis pelnas

Bendrasis pardavimo pelningumas = - —
Pardavimo savikaina

Bendrasis pelnas

Bendrasis pardavimo pelningumas = . .
Pardavimo pajamos

Parodo jmonés sugebéjimag
uzdirbti pelna i§ pagrindinés
veiklos. Rodiklio reik§me
didesné nei 15% laikoma gera,

0 mazesné uz 7% — bloga.

G s pel
Grynasis pardavimo pelningumas = [YRASS penas

Pardavimo pajamos

Parodo, kiek grynojo pelno
uzdirba vienas pardavimo
pajamy piniginis vienetas,
apibtdina veiklos efektyvuma.
Iprastai svyruoja nuo 10% iKi
25% (> 25% - labai gerai,
>10% gerai, <5%

nepatenkinamai).

Turto
pelningumo

rodikliai

Grynasis pelnas

Turto pelningumas =
Turtas

Turto pelningumas parodo, kiek
piniginiy vienety grynojo pelno
tenka vienam piniginiam turto
vienetui. Didesné rodiklio
reik§me rodo, kad turtas
naudojamas efektyviau (didesné
nei 15% rodiklio reik§mé
laikoma gera, mazesné nei 8% -

bloga).

Kapitalo
pelningumo

rodikliai

Nuosavo kapitalo pelningumas = Grynasis pelnas

Nuosavas kapitalas

Parodo nuosavo kapitalo
sukurta pelng. Rodiklio
svyravimai vertinami: >30% -
labai gerai, >20% - gerai, >10%
- patenkinama, <10% -

nepatenkinama.
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2 priedas

Pagrindiniai mokumo santykiniai rodikliai

(sudaryta autorés, remiantis Mackevicius, Giritinas, Valkauskas, 2014)

Rodikliy grupé

Rodiklio pavadinimas ir apskai¢iavimo formulé

Reik§mé ir

interpretavimas

Trumpalaikio
mokumo
(likvidumo)
rodikliai

Trumpalaikis turtas

Einamasis likvidumas = ——— —
Trumpalaikiai {sipareigojimai

Parodo, kiek karty
trumpalaikis turtas
padengia trumpalaikius
isipareigojimus. Rodiklis
vertinamas gerai, jeigu yra
aukstesnis nei 1,5, bet
aukstesné nei 4-5 rodiklio
reik§mé gali reiksti, kad
imoné nesugeba efektyviai
panaudoti turto. Pavojinga
jeigu rodiklis yra zemesnis
nei 1,2, o rodiklio reikSmé
zemesné nei 1, reiSkia, kad
imoné negali jvykdyti savo
trumpalaikiy

jsipareigojimy.

Trumpalaikis turtas — Atsargos ir nebaigtos vykdyti sutartys

Greitasis likvidumas = T
Trumpalaikiai isipareigojimai

Parodo, ar jmoné galéty
greitai padengti turimus
trumpalaikius
jsipareigojimus. Rodiklio
reiksmé neturéty buti
zemesné uz 1, rodiklis
laikomas geru, jeigu yra

didesnis nei 1,2.

llgalaikio
mokumo

rodikliai

Visi jsipareigojimai

Bendrasis skolos koeficientas =
Turtas

Parodo, kokia dalis
skolinty 168y panaudojama
formuojant jmonés turtg.
Kuo rodiklis maZesnis tuo
geriau (labai geras < 0,3,
geras < 0,5, patenkinamas
< 0,7, nepatenkinamas
>0,7).
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3 priedas

Pagrindiniai veiklos efektyvumo santykiniai rodikliai

(sudaryta autorés, remiantis Mackevicius, Giritinas, Valkauskas, 2014)

Reik§mé ir
Rodikliy grupé Rodiklio pavadinimas ir apskai¢iavimo formulé interpretavimas
Parodo imonés pagrindines
Pardavimo savikaina i8laidas vienam pardavimo
Pardavimo savikainos lygis = Pardavimo pajamos pajamy piniginiam vienetui.
Sanaudy lygio Kuo §is rodiklis mazesnis
rodikliai tuo geriau (rodiklio reik§mé
didesné nei 1 yra laikoma
bloga, mazesné nei 0,7 —
gera).
4 priedas
Finansiniy santykiniy rodikliy grupavimas uzsienio autoriy darbuose
(3altinis: Mackevicius, 2006)
Autoriai Rodikliy grupés Rodikliy skaifius
grupéje i§ viso
1. Bernstein L. A. 1. Likvidumo 4
(1978, p. 89-92) 2. Kapitalo struktiros ir ilgalaikio mokumo 3
3. Investicijy grazos 2
4. Veiklos 4
5. Pardavimo pajamy ir turto santykio 6
6. Rinkos vertinimo 4 23
2. Black G. 1. Pelningumo 4
(2004, p.285-293) 2. Efektyvumo 4
3. Likvidumo 2
4. Ilgalaikiy skoly 2
5. Investicijy 4 16
3. BrighamE. F.,, Dawes | 1. Mokumo 2
P.R. 2. Turto valdymo 4
(2004, p. 229-243) 3. Skoly valdymo 3
4. Pelningumo 4
5. Rinkos vertos 3 16
4. Harrison W. T., 1. Likvidumo 2
Horngren Ch . T. 2. llgalaikio mokumo 2
(1997, p. 660-661) 3. Pardavimo pajamy 3
4. Pelningumo 4
5. Investicijy 3 14
5. Haskins M. E., Ferris 1. Likvidumo 3
K.R., Seling T. I. 2. Ilgalaikiy skoly 5
(1996, p. 123-137) 3. Turto valdymo 5
4. Pelningumo 3
5. Investicijy grazos 6 22
6. Gibson Ch. H. 1. Likvidumo 13
(1992, p. 233, 325, 2. llgalaikiy skoly 6
369) 3. Pelningumo 14
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4. Investicijy 9 42
7. Kovaliov V.V (1995, 1. Likvidumo 3
p. 120-124) 2. Pelningumo 5 8
8. Kinserdal A. (1995,p. | 1. Pelningumo 2
218-227) 2. Fondy valdymo 3
3. Likvidumo 2
4. Mokumo 2 9
9. Nikolai L. A., Bazley 1. Akcininky pelningumo 3
J. D. (1994, p.843-851) | 2. Imonés pelningumo 3
3. Likvidumo 2
4. Veiklos aktyvumo 2
5. Veiklos stabilumo 2 12
10. Palepu K. G., Healy 1. Pelningumo 5
P.M., Bernard V. L 2. Investicijy valymo
(2004, p. 5-21) a) apyvartinio kapitalo valdymo 8
b) ilgalaikio turto valdymo 3
3. Finansy valdymo: finansinio sverto
a) likvidumo 4
b) ilgalaikiy skoly 7 27
11. Savickaja G. V. (2005, | 1. Bendri 3
p.301-303) 2. Mokumo ir finansinio stabilumo 10
3. Veiklos aktyvumo 3
4. Pelningumo 2
5. Gamybos intensyvumo 2
6. Investicinés veiklos 1
7. Isipareigojimy ir biudZeto vykdymo 1 22
12. Stickney C. P. (1993, 1. Rizikos
p. 392-411) a) likvidumo rizikos 10
b) ilgalaikio mokumo rizikos 6
2. Pelningumo 12 28
13. WarrenC. S., FessP.E | 1. Mokumo 9
(1992, p. 1170-1183) 2. Pelningumo 8
17
14. Weygandt J. J., Kieso 1. Likvidumo 4
D.E., Kimmel P.D. 2. Pelningumo 7
(2005, P.774-785) 3. Ilgalaikiy skoly 2 13
5 priedas

Finansiniy santykiniy rodikliy grupavimas Lietuvos autoriy darbuose

(Saltinis: Mackevicius, 2006)

Autoriali Rodikliy grupés Rodikliy skaicius
grupéje i$ viso
1. Bagdzinjiené V. (2005, | 1. Apyvartumo 7
p. 139-163) 2. Mokumo ir stabilumo 5
3. Pelningumo 6 18
2. Buskevi ¢inj¢ E., I Imonés kreditavimui jvertinti
Macerinskiené 1. 1. Mokumo 7
(1998, p.238-242) 2. Finansinio pastovumo 7
3. Istekliy panaudojimo efektyvumo ir veiklos
pelningumo 13
IS viso 27
Il. Atsizvelgiant | vartotojy interesus
A. Vadybininkams
1. Gamybinés veiklos 6
2. Istekliy valdymo 6
3. Pajamingumo 5
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B. Savininkams
1. Pelningumo 7
2. Pelno paskirstymo 4
3. Rinkos 4
C. Kreditoriams
1. Likvidumo 4
2. Finansinio sverto 4
3. Skolos aptarnavimo 3 70
3. Imoniy finansiné 1. Likvidumo 3
analizé. Rodikliy 2. Pelningumo 3
skai¢iavimo metodika | 3. Finansy struktiiros 2 13
(NVPB, 1995, p.10-19) | 4. Turto panaudojimo efektyvumas 5
4. Imoniy finansiné 1. Likvidumo 5
analizé. Rodikliy 2. Pelningumo 4
skai¢iavimo metodika | 3. Finansy struktiiros 5
(NVPB, 2001, p.7-15) | 4. Turto panaudojimo efektyvumo 5
5. Rinkos vertés 10 29
5. Imoniy finansinés 1. Pajamy apsaugos 10
veiklos vertinimo 2. Finansinio sverto 19
rodikliai 1996-1999 3. Pinigy srauto ir finansinio srauto atitikimo 5
(Lietuvos statistikos
departamentas, 2000,
p. 9-16) 34
6. Imoniy finansinés 1. Pajamy apsaugos 12
veiklos vertinimo 2. Finansinio sverto 22
rodikliai 2000-2003. 3. Pinigy srauto ir finansinio sverto atitikimo 4
(Lietuvos statistikos
departamentas, 2004,
p.7-19) 38
7. Juozaitiené L. (200, p. | 1. Pelningumo ir sagnaudy lygio 14
44-48; 90-96) 2. Trumpalaikio mokumo 3
3. Bendrojo mokumo 3 20
8. Kancerevycius G. 1. Likvidumo (mokumo) 7
(2004, p. 128-134) 2. Veiklos efektyvumo (turto valdymo) 12
3. Kapitalo struktiiros ir finansinio sverto (skoly 6
valdymo) 9
4. Pelningumo 6
5. Rinkos 40
9. Kvedaraité V. (1995, 1. Pelningumo 3
p. 10-12) 2. Apyvartumo 5
3. Likvidumo 2
4. Isipareigojimai 3
13
10. Kvedaraité V. (. 24-35) | 1. Pelningumo (rentabilumo) 9
2. Finansinio statuso 4
3. Mokumo 4
4. Finansinio valdymo 3
5. Istekliy valdymo 5 25
11. Lazauskas J. (2005, p. | 1. Pelningumo (rentabilumo) 6
117-127) 2. Finansinio statuso 6
3. Finansy valdymo 6
4. Istekliy valdymo 5 23
12. Poskaité D. (1994, p. 1. Mokumo (likvidumo) 2
27-44) 2. Isiskolinimo 3
3. Pelningumo (rentabilumo) 5
4. Akcijy ir kapitalo jvertinimo 4
5. Veiklos (valdymo) efektyvumo 14 28
13. Rutkauskas A. V., 1. Likvidumo 2
Damasiené V. (2002, 2. Aktyvumo 5
p. 40-41) 3. Pelningumo 6
4. Isiskolinimo 3 16
14. Smalenskas G. (1998, 1. Pelningumo ir investicijy vertinimo 8
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p.52-62)

Likvidumo
Skoly valdymo
Turto valdymo
Pinigy srauty

35

15. Smalenskas G. (2000,
p.47-55)

Likvidumo
Pelningumo
Finansy struktiiros
Turto panaudojimo
Rinkos vertés

27

16. Slekiené D.,
Klimavi¢iené 1. (1999,
p. 31)

SN RORMWNDEOGNGODN

Pelno normos (marzos)
Pelningumo
Likvidumo

Padengimo

Finansinio stabilumo
Apyvartumo
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