19-osios Lietuvos jaunyjy mokslininky konferencijos ,Mokslas — Lietuvos ateitis“ teminé konferencija
Proceedings of the 19th Conference for Junior Researchers ,Science — Future of Lithuania“

VERSLAS XXI AMZIUJE / BUSINESS IN XXI CENTURY

2016 m. vasario 11 d. Vilnius elSSN 2029-7149
elSBN 978-609-457-923-3
doi: 10.3846/vvf.2016.007

11 February, Vilnius, Lithuania Article Number: vvf.2016.007

Siuolaikinio verslo aktualijos http://jmk.vvf.vgtu.It
Contemporary Business Issues

AB ,,VILNIAUS DEGTINE” IR AB ,,STUMBRAS” VEIKLOS RODIKLIU 2007-2014
M. PALYGINAMOJI ANALIZE IR VERTINIMAS

Edita LEONAVICIENE?, Neringa SLAVINSKAITE?

12 Vilniaus Gedimino Technikos Universitetas,Verslo vadybos fakultetas, Jmoniy ekonomikos ir vadybos katedra,
Saulétekio al.11, 10223 Vilnius, Lietuva
El. pastai: ‘edita_rimkaite@hotmail.com; ?neringa.slavinskaite@gmail.com

Santrauka. Straipsnyje, remiantis moksline literatiira, apibendrinti jmoniy veiklos ekonominés analizés teoriniai
aspektai. Pateiktas Lietuvos ir uzsienio autoriy santykiniy rodikliy grupavimas. Sudarytas detalus analizés rosiy
klasifikavimas pagal jvairius veiksnius. Taip pat, remiantis skirtingais autoriais, apraSyti jmoniy veiklos analizés
metodai ir buidai. Antroje straipsnio dalyje nagrinéjamos dvi didZiausios, tarpusavyje nuolat konkuruojancios, Lietuvos
alkoholiniy gérimy gamintojos — AB ,,Vilniaus degtiné¢” ir AB ,,Stumbras”. Pasirinktas 2007-2014 mety laikotarpis,
apimantis ekonominio pakilimo, krizés ir po jos sekusius atsigavimo metus. Naudojantis finansiniy ataskaity
duomenimis, apskai¢iuoti §iy jmoniy ekonominio efektyvumo, pelningumo ir mokumo rodikliai. Gauti rezultatai
apibendrinti ir palyginti pavaizduotuose grafikuose.

ReikSminiai ZodZiai: jmoniy veiklos analizé, palyginamoji analizé, veiklos rodikliai, efektyvumas, pelningumas,
mokumas.

Ivadas

Pasaulinés ekonomikos salygomis vienas i§ svarbiausiy uzdaviniy yra iSspresti, kaip jmonéms plétoti versla,
pasiekti geresniy rezultaty, iSsilaikyti konkurencingoje rinkoje, uzsitikrinti savo veiklos tgstinumg. Tam yra
reikalinga jmoniy veiklos analizé. Jos galimybés yra labai didelés ir ji yra sudedamoji valdymo sistemos dalis.
Imonés veiklos analizés biitinumg lemia rinkodaros valdymo sistemy plétra, rinkos ekonomikos kiirimasis ir kiti
veiksniai. Analizé leidZia jmonés vadovams objektyviai jvertinti ne tik jmonés ekonoming situacija, bet ir verslo
vystymo galimybes. Charakteringa lyginamosios analizés savybé yra tai, kad pasirenkamas esminis procesas,
pavyzdziui veiklos rodikliai keleriy mety intervale, ir surandamas konkurentas kuris pagal savo charakteristikas
galéty biti vaidmens modeliu. Pagrindinis lyginamosios analizés pranaSumas yra galimybé naudoti ja bet kokioje
organizacinéje situacijoje.

Sio straipsnio tikslas iganalizuoti jmoniy tkinés veiklos vertinimo teorinius — metodinius pagrindus ir remiantis
jais, atlikti AB ,,Vilniaus degtiné* ir AB ,,Stumbras® palyginamajj veiklos rodikliy vertinima, pateikti i§vadas ir
pasitlymus.

Darbo objektas — jmoniy AB ,,Vilniaus degtiné ir AB ,,Stumbras® veiklos rodikliy 2007-2014 m. palyginamoyji
analize ir vertinimas.

Naudoti tyrimo metodai: mokslinés literatiiros analizé, lyginamoji analizé, grafinis modeliavimas.

Rasant §j straipsnj, buvo remtasi jvairiy Lietuvos bei uZsienio autoriy moksline literatira, AB ,,NASDAQ OMX
Vilnius* akcijy birZoje pateiktais jmoniy finansiniy ataskaity duomenimis, internete ir spaudoje publikuojamais
straipsniais ir Kita $iai temai aktualia literatara.

Imoniy veiklos analizés samprata mokslinéje literatiiroje

Imoniy veiklos analizés svarba lemia Sie veiksniai: laisvos rinkos ekonomikos plétra, auganti konkurencija,
technologijy kaita, naujy valdymo metody taikymas ir t.t.

Pasak Mackevi¢iaus (2008), jmoniy veiklos analizé yra labai svarbus jmonés ekonominés informacijos Saltinis. Ji
kartu su buhalterine apskaita teikia daugiau nei 80 % visos jmonés ekonominés informacijos. Ekonominé
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informacija analizuojama atskiromis dalimis, kol surandamos tam tikry rei$kiniy prieZastys. Mackevi¢ius (2008)
savo straipsnyje ,,Jmoniy veiklos analizé — informacijos rinkimo, tyrimo ir vertinimo sistema“ teigia, kad jmoniy
veiklos analiz¢ galima apibrézti kaip jvairios ekonominés informacijos apie jmonés veikla rinkima, jvairiapusiska
jos tyrima ir vertinimg, siekiant padéti vadovybei jgyvendinti jmonés tikslus. Bagdzitiniené (2005) knygoje apie
jmonés veiklos planavimg ir analiz¢, ekonoming analiz¢ tapatina su jmonés veiklos analize ir ja apibréZia kaip
biiting jmonés valdymo priemong, kuri sudaro galimybg priimti teisingus valdymo sprendimus. Ekonominé analizé
yra atlickama remiantis ekonominés sistemos funkcionavimo désniais, pagrista specialiomis Ziniomis ir metodais,
kurios tikslas — diagnozuoti ir prognozuoti jmonés veikla. UrnieZius (2004) knygoje ,,Ukinés veiklos ekonominé
analizé“ jmonés veiklos analize apibrézia kaip viena i§ kasdieninio Gkinio vadovavimo formy, svarbig priemong
siekiant kontroliuoti, kaip vykdomos veiklos plano uzduotys pagal visus kiekybinius ir kokybinius rodiklius, bei
kaip naudojami materialiniai, finansiniai, darbo istekliai gamybos procese.

Visi minéti apibrézimai yra panasis ir priimtini. Apibendrinant, jmonés veiklos ar ekonoming analizg¢, galima biity
apibrézti kaip reikalingos ekonominés ar kitos informacijos apie jmonés veikla rinkima, jos tyrimg ir vertinima,
remiantis specialiomis ziniomis ir metodais, siekiant padéti vadovybei diagnozuoti esamg jmongs situacija, priimti
sprendimus ir jgyvendinti jos tikslus.

Pirmieji Bakanov ir Seremet (1997) (zr.1 pav.) jmoniy veiklos analizés turinj suskirst¢ j finansing ir valdymo
analiz¢. Jie finansing jmonés analiz¢ padalino j vidaus ir iSorés, o valdymo analiz¢ | vidaus gamybine ir vidaus
finansing.

IMONIU VEIKLOS
ANALIZE

Finansiné analizé

Valdymo analizé

Vidaus gamybiné Vidaus finansiné

. e Vidaus gamybiné
analizé analizé analizé
Verslo plany Pelno absoliutiniy
analizé rodikliy analizé

Rinkodaros analizé

Kompleksiné jmoniy
veiklos efektyvumo

Organizacinio techninio
lygio analizé

Gamybos istekliy
naudojimo analizé

Produkcijos apimties
analizé

I8laidy-apimties-pelno
analizé

Pelno santykiniy
rodikliy analizé

Rinkos stabilumo, likvidumo ir
mokumo analizé

Nuosavo kapitalo naudojimo
analizé

Skolinto kapitalo naudojimo
analize

Avansuoto kapitalo
(investicijy) efektyvumo

Emitenty reitingavimo
vertinimas ir analize

1 pav. [moniy veiklos analizés klasifikacija (Saltinis: Bakanov, Seremet 1997).
Fig.1. Activities analysis classification (source: Bakanov, Sheremet 1997).
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Mackevi¢ius (2008) sitilo jmonés veiklos analize skirstyti pagal veiklos sritis, kurias ji tiria. Jis pritaria
tarptautinio apskaitos standarto skirstymui j Sias dalis:

— pagrinding (gamybiné, komercing), kuri yra pagrindiné pajamas uzdirbanti veikla;

— finansineg, kuri lemia jmonés nuosavo kapitalo ir skolinty 1é8y dydzio ir sudéties pasikeitimus;

— investicing, kuri yra ilgalaikio turto ir kity investicijy isigijimas, perleidimas.
Mackeviciaus (2008) siiloma jmoniy veiklos analizés formulé pateikta 2 pav.

Imoniy veiklos analizé = pagrindinés (gamybinés, prekybinés, paslaugy teikimo) veiklos analizé + finansinés
veiklos analizé + investicinés veiklos analize.

2 pav. Imoniy veiklos analizés formulé (Saltinis: Mackevi¢ius 2008).
Fig.2. Activities analysis formula (source: Mackevicius 2008).

Bet kurio mokslo pagrindg sudaro jo objektas ir metodas. Objektas yra tai, kas tiriama ir analizuojama, o metodas
parodo, kaip tai yra daroma. Mackevicius (2007) teigia, kad jmoniy veiklos analizés objektas yra jy veikla ir
rezervai. Bagdzitniené (2005) veikla, bei rezultatai, isreiskiami $iais ekonominiais rodikliais: realizacija ir atsargos,
pajamos ir pelnas (nuostolis), knygoje ,,Jmoniy veiklos planavimas ir analizé“ veiklos analizés objektg apibtidina
kaip jmonés veiklos procesa ir jo rezultata, kurj lemia tiek subjektyviis, tieck objektyviis veiksniai. Veiklos procesai
vyksta jmonése, jstaigose, organizacijose ir yra vertinami kaip ekonominé sistema — tarpusavyje susijusiy ir
daranCiy vienas kitam jtaka elementy visuma su jai badingomis savybémis, kuriy neturi ja sudarantys elementai.
Pagal Lazauska (2005) jmonés tikinés ir komercinés veiklos rezultaty objektas yra jos visa sanaudos bei iSlaidos,
pelningumas bei darbo naSumas ir kitais. Visi i§vardinti rodikliai apibiidina jvairias tikinés bei komercinés veiklos
puses ir galutinj rezultata: sékme (kai gaunamas pelnas) arba nesékme (kai patiriamas nuostolis.

Apibendrinant auks¢iau minéty autoriy imoniy veiklos analizés objekto apibrézimus, galima teigti, kad visy jy
esm¢é yra ta pati, t.y. imoniy veiklos procesai, operacijos, rezultatai bei jy rezervai.

Imoniy veiklos ekonominé analizé prasideda nuo absoliu¢iy rodikliy vertinimo. Ekonominé analizé — tai tyrimas,
apibendrinimas. Dazniausiai jmoniy rezultatai pradedami nagrinéti sudarant rodikliy (skai¢iy) suvestines. Remiantis
jais apskaiGiuojami santykiniai ir vidutiniai dydZziai, kurie yra labiau informatyvis, nei absoliutlis. Jais galima
palyginti vieng rodiklj su kitu. Santykiné analizé yra svarbi priemoné, nustatant ir jvertinant visos jmonés bendra
finansing buklg. Pasak Mackevi¢iaus (2007), kadangi i§ finansinés atskaitomybés galima apskaiciuoti daugybe
santykiniy rodikliy, tikslinga juos sisteminti ir sujungti j tam tikras grupes. Zemiau pateikiame jvairiy autoriy
santykiniy rodikliy grupavima (1 lentel¢).

1 lentelé. Finansiniy santykiniy rodikliy grupavimas uzsienio ir Lietuvos autoriy darbuose ($altinis: sukurta autoriy remiantis
BagdZitinienés (2005); Black (2004); Brigham (2004); Juozaitienés (2000); Lazausko (2005); Mackeviciaus, Poskaité (1998);
Savickaja (2005); Weygandt et. al (2011)).

Table 1. Financial ratios grouping foreign and Lithuanian authors (source: developed by authors on BagdZiainiené (2005);
Black (2004); Brigham (2004); Juozaitiené (2000); Lazausko (2005); Mackeviciaus, Poskaité (1998); Savickaja (2005);
Weygandt et. al (2011)).

Rodikliy skai¢ius
Grupéje | I8 viso

Autoriai Rodikliy grupés

1) Apyvartumo;
Bagdzitiniené (2005) 2) Mokumo ir stabilumo;
3) Pelningumo.

1) Pelningumo;

2) Efektyvumo;

Black (2004) 3) Likvidumo;

4) Ilgalaikiy skoly;

5) Investicijy.

1) Mokumo;

2) Turto valdymo;
Brigham, Daves (2004) 3) Skoly valdymo;

4) Pelningumo;

5) Rinkos vertés.

1) Pelningumo ir naudos lygio;
Juozaitiené (2000) 2) Trumpalaikio mokumo;
3) Bendrojo mokumo.
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1) Pelningumo (rentabilumo);
2) Finansinio statuso;

3) Finansy valdymo;

4) Istekliy valdymo.

1) Pelningumo;

Mackevicius, Poskaité | 2) Mokumo;

(1998) 3) Veiklos efektyvumo;

4) Kapitalo rinkos.

1) Bendri;

2) Mokumo ir finansinio
stabilumo;

3) Veiklos aktyvumo;

4) Pelningumo;

5) Gamybos intensyvumo;

6) Investicinés veiklos;

7) Isipareigojimy.

1) Likvidumo;

2) Pelningumo;

3) ligalaikiy skoly.

Lazauskas (2005) 23

34

B
Ehrxoluoo o

Savickaja (2005) 22

Weygandt, Kieso, Kimmel

(2011) 13

NNAR PPV S W

Apibendrinant galima teigti, kad santykiné analizé iSreiskia finansiniy ataskaity ir kitos informacijos duomeny
tarpusavio rySius. UZsienio ir Lietuvos autoriai santykinius rodiklius klasifikuoja j jvairias grupes. Santykiniai
finansiniai rodikliai parodo finansiniy ataskaity ir jy straipsniy tarpusavio rysius, tokius kaip kapitalo ir pelno,
trumpalaikiy jsipareigojimy ir trumpalaikio turto ir t. t. Analizés rezultatai iSreiSkiami sumomis, santykiais
(procentais ar koeficientais). Sie santykiai rodo fikio subjekte vykstanéiy finansiniy procesy rysius ir fiksuoja
finansinés buklés pasikeitimus, galimybes bei rizikg. Placiausiai naudojamos yra ekonominio efektyvumo,
mokumo ir pelningumo rodikliy grupés. Imonés veiklos efektyvumas — svarbus rodiklis tiriant jmonés veiklos
rezultatus, t.y. jis parodo kaip efektyviai naudojamas turtas ir valdomos iSlaidos. Imonés veiklos efektyvumas
traktuojamas kaip racionalus 18y cirkuliavimas gamybos procese. Kiekvienos imonés tikslas yra pelnas, todél
svarbu didinti veiklos efektyvuma, o efektyvumas suprantamas kaip santykis tarp pagaminto produkto ir jiems
panaudoty iStekliy. Mokuma galime palyginti su analogiSkos imonés, veikiancios tame paciame sektoriuje,
likvidumo rodikliu. Skiriamas ilgalaikis ir trumpalaikis mokumas. Pelningumo rodikliai yra patys jdomiausi,
lengviausiai suprantami ir daZniausiai naudojami. Jie parodo jmonés galimybes iSmokéti dividendus arba
investuoti ir tuo paciu pléstis, numatant didesnius dividendus ateityje. Pelningumo rodiklius biitina lyginti su
analogiskos (konkurento) jmonés rodikliais, taip bus matoma tikroji situacija.

Imoniy veiklos analizés riiSys, metodai, budai

Table 2. Assay species (source: developed by authors on Buskeviciute, Macerinskiené (2002); Lazauskas (2005)).
POZYMIAI ANALIZES RUSYS
Respublikos tikis

Asociacijos

Pagal apimtj
gal aptil Imonés organizacijos

Padaliniai, skyriai

Alternatyviems projektams pagrjsti
Personalo  ekonominiam  skatinimui

pagristi
. Ekonominés informacijos patikrinimui
Pagal tiksla vertinti Jos b
Infliacijos jtakos veiklos rodikliams
jvertinti

Kitiems tikslams

Pacal artoriy da3 Periodiné
agal pasikartojimy daznum
gap Jim 2 Vienkartiné
. Retrospektyviné
Pagal laika —
Operatyvine
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Kompleksiné

Pagal analitinés programos turinj Lokaliné (temine)
okaliné (teminé

Vidiné

Tarp jmoniné

Pagal palyginimo pobiudj

Tarpsakiné (Sakiné)

Pelno didinimas

I8laidy mazinimas

Pagal tyrimo kryptj Gamybos ekologizavimas
Materialiniy sanaudy mazinimas
Kitos kryptys

. . L. N Atrankiné

Pagal analizés objekto aprépimo laipsnj —
Istisine

Pagal skai¢iavimo technikos panaudojimo Kompiuterizuota analize

laipsnj Rankiné analizé

Ekonomikoje nei vienas rodiklis neturéty biiti nagrin¢jamas visiskai atskirai nuo kity rodikliy. Tarp procesy ir
reiskiniy egzistuoja jvairiausi priklausomybés rysiai. Vieni procesai veikia kitus ir savo ruoztu yra patys veikiami
kity, tad jmonés visapusiskai veiklai pazinti ir jvertinti batina mokeéti kompleksiskai analizuoti ir apibendrinti tiek
visg jmonés komercing ir Gkine veikla, tiek atskiras Sios veiklos sritis. Jvairiai informacijai apdoroti naudojami
imoniy veiklos analizés metodai ir biidai.

Gronskas (2008) knygoje ,,Ekonominé analizé* metodus skirsto j Sias pagrindines grupes:

— tradiciniai analizés metodai: absoliuciy, santykiniy, vidutiniy dydziy taikymas, palyginimas,
grupavimas, indeksy metodas, grandiniy pakeitimy metodas, balansinis ekonominés analizés
metodas;

— matematiniai analizés metodai: klasikinés matematikos metodai, matematinés statistikos metodai,
ekonometriniai metodai, operacijy tyrimo metodai, ekonominés kibernetikos metodai;

— euristiniai (psichologiniai) analizés metodai: analogijos ir asociacijos, inversijos, ,,smegeny $turmo*,
kontroliniy klausimy, morfologinés analizés;

— specifiniai analizés metodai: SSGG, funkciné vertiné analizé (FVA) ir kt.;

— grafiniai analizés metodai: diagramos, grafikai ir kt.

Urniezius (2004) akcentuoja 8 svarbiausius $iuos analizés buidus:

— rodikliy lyginimas;

— rodikliy grupavimas;

— suvestiniy rodikliy detalizavimas laiko ir vietos atzvilgiu;

— grandininiai pakeitimai;

— planiniy rodikliy perskai¢iavimas, atsizvelgiant | plano jvykdymo laipsnj;

— balansiniai sugretinimai;

— skaitmeniniy duomeny suprastinimas ir analitinis apdorojimas;

— grafinis duomeny pavaizdavimas.

Mackevicius (2007) analizés btidus sitilo skirstyti j Sias grupes:

— bendri ekonominiai;

— matematiniai;

— euristiniai.

Prie ekonominiy biidy priskiriamas lyginimas, grupavimas, eliminavimas, balansiniy rysiy, skaidymas,
apibendrinimas, vidutiniai dydziai; prie matematiniy — koreliacija, dinamikos eilutés, tiesinis programavimas; prie
euristiniy — analogijos ir asociacijos, smegeny ,,Sturmas*, kontroliniai klausimynai.

Jis leidzia iSsiaiskinti nukrypimus nuo projektuojamyjy rodikliy dydziy, jvertinti rodiklio augimo tempus, dinamika,
tendencijas, bei palyginti pasiektus rezultatus su kity jmoniy ar Sakos vidutiniais rodikliais.

Imoniy AB ,,Vilniaus degtiné* ir AB ,,Stumbras” veiklos rodikliy palyginimas

Charakteringa lyginamosios analizés savybé yra tai, kad pasirenkamas esminis procesas, pavyzdziui veiklos
rodikliai keleriy mety intervale, ir surandamas konkurentas kuris pagal savo charakteristikas galéty buti
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vaidmens modeliu. Pagrindinis lyginamosios analizés pranaSumas yra galimybé naudoti ja bet kokioje
organizacinéje situacijoje.

AB ,,Vilniaus degtiné* jsikiirusi 1907 m. Jos akcijomis prekiaujama AB ,,NASDAQ OMX Vilnius* akcijy birZoje.
Pagrindiné jmonés veikla yra alkoholiniy gérimy gamyba ir prekyba. Alkoholiniy gérimy gamybos jrengimai yra
Vilniuje, maistinio distiliuoto etilo alkoholio gamybos jrengimai yra Rokiskio rajono filiale. Pagrinding jmonés
pardavimy dalj sudaro pardavimai Lietuvos rinkoje. Imoné pradéjo gaminti elektros energija, kurig naudoja ne tik
savoms reikméms bet ir parduoda. Imonéje dirba 159 darbuotojai.

AB ,,Stumbras® buvo jkurta 1906 m., ji yra viena didZiausiy ir ilgiausiai veikianciy alkoholiniy gérimy gamintojy
Baltijos regione. Imoné specializuojasi jvairiy rusiy degtinés, trauktinés, likerio ir brendzio gamyboje. Imoné
eksportuoja produkcijg i daugiau nei 20 Saliy (6 Zemynus), ir yra viena i§ didziausiy mokes¢iy mokétojy Baltijos
Salyse. Bendrovéje dirba 236 darbuotojai.

Sios dvi jmonés yra didziausios, tarpusavyje konkuruojancios, alkoholiniy gérimy gamintojos Lietuvoje.
Norédamos jvertinti, kuri jmoné dirba geriau bei efektyviau apskai¢iavome ir palyginome ekonominio efektyvumo
rodiklius: pardavimy savikainos lygio (PSL), veiklos sgnaudy vienam pardavimy pajamy litui (VSL), viso turto
apyvartumo kartais (VTAK), pelningumo rodiklius: bendrojo pardavimy pelningumo (PPb), grynojo pardavimo
pelningumo (PPg), viso turto pelningumo (TP), ilgalaikio turto pelningumo (ITP), trumpalaikio turto pelningumo
(TTP) ir mokumo rodiklius, bendrojo skolos (BSR) rodiklj. Zemiau pateikiame rezultatus.

0,80
0,70 4
090 Ab#i'—‘_.
0,50
0.40
0,30
0,20
0,10
0,00
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
—#—AB "Vilniaus degtiné"PSL | 0,52 | 0,52 | 0,53 | 0,61 | 0,65 | 072 | 069 | 0,68
—&—AB "Stumbras" PSL 0,51 | 050 | 050 | 053 | 055 | 057 | 057 | 0.56

2 Pav. AB ,,Vilniaus degtiné* ir AB ,,Stumbras* Pardavimy savikainos lygis (PSL), 20072014 m. ($altinis: sudaryta autoriy
pagal 2007-2014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
Fig. 2. SC ,.Vilniaus degtiné” and SC ,, Stumbras” Cost of sales level (PSL), 2007-2014. (source: developed by the authors
by 2007-2014 Consolidated financial statements).

2—iame paveiksle matome, kad abiejy bendroviy pardavimo savikainos lygio rodiklis per nagrinéjama laikotarpj
didéjo. Jeigu 20072009 metais abiejy bendroviy pardavimo savikainos lygio rodiklis skiriasi mazai, tai nuo 2010
m. AB ,,Vilniaus degtiné” pardavimo savikainos lygis didéja ir galima teigti, kad nors bendrové beveik pasieké
2007 mety pardavimy pajamy lygj, taiau nesugebéjo sumazinti pardavimy savikainos ir neuztikrino veiklos
efektyvumo. AB ,,Vilniaus degtiné® dirbo neracionaliai ir neiSnaudojo galimybiy veiklos efektyvumui pagerinti.
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=== AB "Vilniaus degtiné" VSL,
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=0 AB "Stumbras" VSL, proc. 25 29 27 27 26 25 25 24

44 43 44 40 42 28 32 28

3 Pav. AB,,Vilniaus degtin¢* ir AB ,,Stumbras* Veiklos sqnaudos vienam pardavimy pajamy litui (VSL), 2007-2014 m.
(3altinis: sudaryta autoriy pagal 2007-2014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
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Fig. 3. SC ,,Vilniaus degtin¢” and SC ,, Stumbras” Operating expenses per sales revenue litas (VSL), 20072014 (source:
developed by the authors by 2007-2014 Consolidated financial statements).

3—ame pav. matome, kad AB ,,Stumbras“ VSL rodiklis per nagrin¢jama laikotarpj buvo gana stabilus ir daug
geresnis uz AB ,,Vilniaus degtiné“. Zymiai mazéjant pardavimo pajamoms abi jmonés sugebéjo sumazinti ir
veiklos sgnaudas. Zifirint procentine iSraiska AB , Vilniaus degtiné™ sanaudas mazino labiau ir nagrinéjamo
laikotarpio pabaigoje beveik pasieké AB ,,Stumbras® lygi.
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0,10

0,00

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

—#—AB "Vilniaus degtiné" VSL | 0,44 | 043 | 044 | 040 | 042 | 028 | 032 | 028
—o— AB "Stumbras" VSL 025 | 0290 | 027 | 027 | 026 | 025 | 025 | 0,24

4 Pav. AB ,,Vilniaus degtiné¢* ir AB ,,Stumbras* Viso turto apyvartumas kartais (VTAk), 2007-2014 m. (3altinis: sudaryta
autoriy pagal 2007-2014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
Fig. 4. SC ,,Vilniaus degtin¢” and SC ,, Stumbras” Total asset turnover times (VTAK), 2007-2014 (source: developed by the
authors by 2007—-2014 Consolidated financial statements).

4 pav. svarbus rodiklis yra viso turto apyvartumas, parodantis kaip efektyviai jmoné naudoja savo turta. Sio rodiklio
reikSmé yra labai gera kai yra didesné uz 2. Abiejy jmoniy VTAk rodiklis yra gana Zemas, AB ,,Vilniaus degtiné*
rezultatas yra prastesnis uz AB ,,Stumbras“. Ekonomikos nuosmukio laikotarpiu §is rodiklis sumazéjo dar labiau,
taciau paskutiniais metais pradéjo didéti ir beveik pasieké pradinj lygj.
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5 pav. AB ,,Vilniaus degtiné® ir AB ,,Stumbras* Grynasis pardavimo pelningumas Lt (PPg), 2007-2014 m. (3altinis: sudaryta
autoriy pagal 2007-2014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
Fig. 5. SC ,,Vilniaus degtiné” and SC ,, Stumbras” Net sales profitability LT (PPG), 2007-2014 (source: developed by the
authors by 2007-2014. Consolidated financial statements).

5 pav. abiejy jmoniy grynojo pardavimo pelningumo rodiklis yra gana stabilus per visa laikotarpj, taciau AB
»Vilniaus degtiné* jis Zymiai prastesnis, 0 2010-2011 metais Zymiai nukrito ir tapo minusiniu. Paskutiniais metais
jis sparciai pakilo ir pasieké auksCiausig vert¢ per visg laikotarpj, taiau nuo AB ,,Stumbras* atsilieka tris kartus.
Nagringjant AB ,,Vilniaus degtiné* PPg svyravimus matome, kad jy kitimas néra proporcingas grynosioms
pajamoms, todél galima manyti, kad tai yra sgmoningy jmonés sprendimy prieZastis .
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6 pav. AB ,,Vilniaus degtiné¢“ ir AB ,,Stumbras* Viso turto pelningumas, Lt (TP), 2007-2014 m. ($altinis: sudaryta autoriy
pagal 2007-2014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
Fig. 6. SC ,,Vilniaus degtiné” and SC ,, Stumbras” Total return on assets, LTL (TA), 2007-2014. (source: developed by the
authors by 2007-2014 Consolidated financial statements).

6 pav. pagal rezultatus matome, kad turimg turtg daug efektyviau naudoja AB ,,Stumbras“. Abi jmones paveiké
ekonomikos sunkme¢io laikotarpis, padidinti akcizai ir kiti faktoriai todél $is rodiklis Zenkliai smuko, 0 2010-2011
m. AB ,,Vilniaus degtiné* §is rodiklis buvo minusinis, nes jmonés grynasis pelnas buvo neigiamas. Ta¢iau po to Sis
rodiklis vél pradéjo didéti ir AB ,,Vilniaus degtiné” net virSijo pradinj lygj, ta¢iau vis dar buvo penkis kartus

mazesnis uz AB ,,Stumbras®.
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2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
—de—AB "Vilniaus degtiné" ITP| 0,05 | 0,03 | 0,01 | -0,01 | -0,07 | 0,01 | 0,00 | 0,09
—o—AB "Stumbras" ITP 091 | 090 | 0,70 | 0,57 | 0,59 | 0,60 | 0,76 | 0,93

7 pav. AB ,,Vilniaus degtiné“ ir AB ,,Stumbras‘ Ilgalaikio turto pelningumas, Lt ( ITP), 2007-2014 m. (Saltinis: sudaryta
autoriy pagal 20072014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
Fig. 7. SC ,,Vilniaus degtiné” and SC ,, Stumbras” Long—term return on assets, LT (ITP), 2007-2014 (source: developed by
the authors by 2007-2014 Consolidated financial statements).

7 pav. Tarp nagrin¢jamy jmoniy matomas labai didelis §io rodiklio skirtumas, pagal duomenis matome, kad AB
»Vilniaus degtiné“ palyginus su AB ,,Stumbras® savo ilgalaikj turta naudoja labai prastai ir stipriai atsilicka nuo
konkurento. Tam jtakos turi tai, kad AB ,,Vilniaus degtiné* ilgalaikis turtas nuolat augo, o grynasis pelnas nuolat
mazéjo, taciau nagrinéjamo laikotarpio pabaigoje jmoné jau daug geriau valdé situacijg ir paskutiniais metais §is
rodiklis buvo net aukstesnis uz pirmuosius metus. AB ,,Stumbras* grynasis pelnas taip pat mazéjo, ypa¢ 2010, 2011
ir 2012 metais, taciau jmoné greitai reagavo j pokycius ir tuo paciu laikotarpiu sugebéjo sumazinti savo ilgalaikio
turto vertg, todél ilgalaikio turto pelningumo rodiklis nors ir sumazéjo beveik dvigubai, bet vis dar buvo
pakankamai geras.
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—o—AB "Stumbras" TTP 027 | 028 | 0,26 | 026 | 025 | 023 | 024 | 025

8 pav. AB ,,Vilniaus degtiné* ir AB ,,Stumbras® Trumpalaikio turto pelningumas, Lt (TTP), 2007-2014 m. (3altinis: sudaryta
autoriy pagal 2007-2014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
Fig. 8. SC ,,Vilniaus degtiné¢” and SC ,, Stumbras” Short-term return on assets, LT (TTP), 2007-2014 (source: developed by
the authors by 2007-2014 Consolidated financial statements).

8 pav. Matome, kad trumpalaikj turta geriau iSnaudoja AB ,,Stumbras* Nagrin¢jamo laikotarpio viduryje abi
imonés i§gyveno nuosmuki, bet laikotarpio pabaigoje rodiklio verté buvo atstatyta, o AB ,,Vilniaus degtiné* virsijo
laikotarpio pradzios verte.
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—#—AB "Vilniaus degtiné" BSR | 0,58 | 0,58 | 049 | 049 | 0,57 | 058 | 057 | 0,54
—8—AB "Stumbras” BSR 0,51 | 045 | 041 | 028 | 035 | 032 | 032 | 0,36

9 pav. AB ,,Vilniaus degtiné* ir AB ,,Stumbras* Bendras skolos rodiklis (BSR), 20072014 m. (3altinis: sudaryta autoriy
pagal 2007— 2014 m. konsoliduoty finansiniy atskaitomybiy duomenis).
Fig. 9. SC ,,Vilniaus degtiné” and SC ,, Stumbras” Gross debt ratio (BSR), 2007—-2014 (source: developed by the authors by
2007-2014 Consolidated financial statements).
9 pav. bendrasis skolos rodiklis parodo, kiek skolinty 1éSy sudaro jmonés turta. Abiejy jmoniy BSR rodiklis yra
panasus, taciau AB ,,Stumbras* yra geresnis visais nagrinéjamais metais.

ISvados

Imonés kuriy veikla prastai ir neefektyviai valdoma, yra nepelninga, todél nuolatos atlickama veiklos analizé gali
padéti iSvengti nuostoliy ir investavimo klaidy. Veiklos analizg priskiriame prie valdymo sistemos dalies, nes ji
atlieka sprendimy priémimo, informacijos apibendrinimo, kontrolés funkcijas ir tt.

I8analizavus jmoniy AB ,,Vilniaus degtiné* ir AB ,,Stumbras‘ veiklos rezultatus galima apibendrinti: abiejy jmoniy
paradavimy savikainos lygio rodiklis per visa nagrinéjama laikotarpj tolygiai prastéjo, ta¢iau AB ,,Vilniaus degtiné*
jis visada buvo blogesnis dviem — septyniais punktais, o laikotarpio pabaigoje 12 punkty vir§ijo AB ,,Stumbras*
reik§me¢. Matoma, kad nuo 2007 iki 2014 mety AB ,,Vilniaus degtiné* §is rodiklis pablogéjo 16 punkty, o AB
»Stumbras® tik penkiais. Pagal §j rodiklj AB ,,Stumbras“ akivaizdziai lenkia savo konkurent. Pazymétina, kad
vadinamos visuotinés finansinés ekonominés krizés metais (2008—2009) mazéjo pardavimo pajamos taciau PSL
rodiklis kito nezymiai. 2010-2011 metais abi jmonés turéjo maziausiai pardavimo pajamy, o nuo 2012 jos prad¢jo
tolygiai kilti, tatiau abiejy jmoniy PSL rodiklis vis tiek blogéjo.
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Veiklos sanaudy vienam pardavimy litui (VSL) rodiklis parodo ne tik administraciniy, bet ir bendry sanaudy
vienam pardavimo litui biikle. [monéje AB ,,Stumbras® Sis rodiklis visada buvo Zymiai maZzesnis nei AB ,,Vilniaus
degtiné¢®, kriziniu laikotarpiu jis padidéjo, taCiau véliau atsistaté j pradinj lygj. Geresnes tendencijas rodo AB
»Vilniaus degtiné*, kuri per visa laikotarpj §j rodiklj nuosekliai mazino ir 2014 metais beveik pasieké AB
»Stumbras® lygj virSydama jj keturiais punktais.

AB ,Vilniaus degtine” viso turto apyvartumo rodiklis buvo maZesnis uz vieneta, kas vertintina kaip
nepatenkinamai, 2011 metais buvo nukrites net iki 0.49, bet véliau pradéjo kilti nors pirminio lygio ir nepasiekeé.
AB ,,Stumbras* §is rodiklis yra patenkinamas, 2008 metais buvo pakiles aukS¢iausiai per visg laikotarpj ir sieké 1.2,
véliau svyravo, o paskutiniais metais atsistaté j 2007 mety lygj. Lyginant abiejy jmoniy kitus apyvartumo rodiklius
matomos panasios tendencijos kaip ir viso turto apyvartumo. Pazymétina, kad AB ,,Vilniaus degtiné* ilgalaikio

turto apyvartumas nagrinéjamu laikotarpiu siekia gera arba labai gera jvertinima, tac¢iau AB ,,Stumbras® §is rodiklis
buvo didesnis tris kartus kas rodo apie labai efektyvy ilgalaikio turto i$naudojima.

Palyginus jmoniy pelningumo rodiklius aiskiai matomi geresni AB ,,Stumbras* rezultatai. AB ,,Stumbras“ viso
turto pelningumas dvideSimt karty virSija AB ,,Vilniaus degtiné reikSmes. Kity pelningumo rodikliy skirtumas ne
toks didelis, taciau AB ,,Stumbras® rezultatai visada geresni.

Pazymétina, kad ekonominis sunkmetis buvo 2008-2010 metais, bet maziausios jmoniy pardavimo pajamos
uzfiksuotos 2010-2011, imant procentine iSraiSka jos ypac¢ sumazéjo AB ,,Stumbras®, taciau Sios jmonés analizés
rodikliai buvo pakankamai geri, kas rodo jos lankstuma ir gebéjima greitai reaguoti | besikeiciancias salygas.
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A COMPARATATIVE ANALYSIS OF THE PERFORMANCE OF SC “VILNIAUS DEGTINE” AND SC
“STUMBRAS” THE YEAR 2007-2014

Edita LEONAVICIENE, Neringa SLAVINSKAITE

Abstract

On the basis of the scientific literature, summed up the companies economic analysis of the theoretical aspects.
Submitted Lithuanian and foreign authors, the relative performance of the grouping. The detailed analysis of types of
classification according to various factors. Also, according to different authors, describe the companies' analysis
methods and techniques. In the second part of the article examines two largest, constantly competing with each other,
Lithuanian alcohol producers — SC “Vilniaus degtiné¢” and SC “Stumbras”. Selected 2007—2014 year period covering
the economic boom, crisis and after a year of recovery really know why. Using the financial statements, the calculation
of the company's economic efficiency, profitability and solvency ratios. The results are summarized and compared
plotted.

Keywords: Corporate performance analysis, benchmarking, performance, efficiency, profitability, solvency.
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