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JMONIY FINANSINIY RODIKLIY ANALIZE IR VERTINIMAS

Jmoniy finansinés ataskaitos ir jy analizé

Finansiniy rodikliy analizé yra ne tik mokslas, bet ir tam tikra prasme menas. Bet kokius du skaicius finansinése
ataskaitose padalinus vieng i$ kito gausime kazkokj rodiklj. Svarbu atrasti, kurie rodikliai iSrySkina svarbiausias
vietas jusy analizuojamai jmonei ir jos industrijai. Rodikliai, kurie svarbus informaciniy technologijy jmonéms
bus mazai aktualls pvz. statyby sektoriaus jmonéms. Daznai kas tinka vienai industrijai, kitai yra visiSkai

neaktualu dél jos specifikos, todél j kiekvieng situacijg reikia zidréti individualiai.

Pirminé finansiniy rodikliy analizé retai kada atsako j visus klausimus. Po pirminés analizés paprastai kyla daug
detalesniy klausimy, j kuriuos atsakymuy reikia ieSkoti aiSkinamagjame raste, finansiniy naujieny tinklapiuose.
Paprastai neuztenka tik perzidréti jmonés ataskaitg, kad pasidaryti iSvadas. Batinas konkurencinés aplinkos
Lietuvoje ir kitose rinkose stebéjimas, supratimas apie ekonominio ciklo stadijg ir industrijos, kurioje veikia jmoné
naujienas ir strateginius pokycCius. Finansiniy ataskaity analizé tai sudétingas, bet kritiSkai svarbus procesas,
padedantis jmonés vadovams priimti svarbius taktinius ir strateginius sprendimus jmonés finansinei biklei

pagerinti.

Kas naudojasi finansiniy ataskaity duomenimis?

e Jmonés vadovybé

Akcininkai ir potencialds investuotojai

Kreditoriai (bankai, obligacijy savininkai, tiekéjai)

Investiciniy banky analitikai

Darbuotojai, jmonés partneriai, tiekéjai.
Dazniausiai daromos klaidos paruosiant duomenis analizei
Svarbu jsitikinti, kad:
»  Sutampa vienetai (tdkstanciai, milijonai, milijardai, vienetai)
+  Sutampa valiutos
+ Jei palyginamos jmoniy grupés — lyginami konsoliduoti duomenys su konsoliduotais

* Nesumai8yti laikotarpiai (metiniai ir ketvirtiniai duomenys).
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JMONIY FINANSINIY RODIKLIY ANALIZE IR VERTINIMAS

Pagrindiniai finansiniy rodikliy analizés principai

1. Nevertinkite jmonés tik pagal vieneriy mety rezultatg. Remkités 3-5 mety finansiniais rodikliais.

2. Svarbu palyginti rodiklius ir su panaSiomis jmonémis. Vien pacios jmonés rodikliy stebéjimas neleidzia

objektyviai jvertinti ar jmonés rezultatai geri, ar blogi.

3. Atliekant jmoniy palyginima, kiek tai yra jmanoma lyginkite su kuo panaSesnés veiklos, dydzio, regiono

jmonémis.

4. Nepasikliaukite tik vienu rodikliu, iSvadas darykite atsiZzvelgiant j bent keletg rodikliy ir uz kuo ilgesnj perioda.

Finansiniy ataskaity analizés procesas ir jrankiai

Analizés proceso zingsniai:

1.

Nuspreskite kokius klausimus po analizés norite atsakyti, nusimatykite kiek resursy ir laiko analizei
galite skirti.

Susirinkite analizuojamy jmoniy duomenis, informacijg apie industrijg ir bendrg ekonominius duomenis.
Apdorokite duomenis (pasiruoskite sau patogius Sablonus ir j juos jkelkite duomenis). Patogesniam
duomeny skaitymui galite naudoti jvairius grafikus.

PaskaiCiuokite rodiklius ir stenkités ieSkoti atsakymy | nusimatytus klausimus. UZsiraSykite naujai
kylancius klausimus (ar j juos atsakymg galima rasti finansinése ataskaitose?)

UZsiraSykite iSvadas

Atnaujinkite duomenis kai jmoné paskelbia naujas finansines ataskaitas.

Kokiuose Saltiniuose ieSkoti kity jmoniy informacijos?

Lietuvos jmoniy: Registry centras, Credit info, Nasdag OMX Baltic.
UzZsienio listinguoty jmoniy: Akcijy birzy tinklapiuose, kiekvienos jmonés svetainéje prie ,Investor

relations” skilties; finansiniy naujieny portaluose.
Finansinés ataskaitos
Pelno (nuostolio) ataskaitos analizé

| kg atkreipti démesj analizuojant savo jmonés duomenis:

1) Pajamuy, savikainos, veiklos sgnaudy eilugiy augimo tempai (greitéja ar létéja)

2) Kaip keiiasi iSlaidy proporcijos. Kuriose sgnaudy eilutése pavyksta pasiekti mgsto ekonomija.

3) Kiekvienos veiklos, regiono rezultatai ir jy jtaka bendram jmonés rezultatui (jei yra skirtingy veikly; ne
vienas miestas/regionas)

Atsizvelgti j:

1. Vienkartiniai veiksniai (ang. One-offs) — vienkartiniai dideli sandoriai arba sgnaudos (pvz. NT
pardavimas; teisinés ilaidos, restruktdrizavimo iSlaidos ar pan.)

2. SezoniSskumas
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JMONIY FINANSINIY RODIKLIY ANALIZE IR VERTINIMAS

3. Pardavimy savikainos pokytis (ar reikSmingai jtakojo tokie nekontroliuojami veiksniai kaip zaliavy kainy,
valiutos kurso pokytis)

Vertinant konkurenty rezultatus atsizvelgkite j keliy konkurenty rezultaty vidurkius (medianas) ir eliminuokite

»iSsiSokélius® — jmones kuriy rezultatai keliais kartais skiriasi nuo konkurenty.
Pelno (nuostolio) ataskaitos vertikali analizé

Naudojama iSreiSkiant kiekvieng pelno (nuostolio) ataskaitos eilute kaip % nuo visy pardavimy. Dar vadinama

vienodo dydZio ataskaita (nes visos eilutés iSreikStos procentais.

e LeidZia lengviau palyginti jmones, eliminuoja jmoniy dydZio, valiuty skirtumus.
e LeidZia jzvelgti besikeiiancias iSlaidy proporcijas ir identifikuoti kurios iSlaidy rasys neproporcingai
pardavimams didéja/mazéja.

Pavyzdys nr.: Inditex group ir H&M Group vertikali pelno (nuostolio) ataskaitos analizé.

Inditex Group H&M

In Millions of In Millions of

EUR 2013 2014 2015 2016 2017 EUR 2013 2014 2015 2016 2017
Pardavimo Pardavimo

pajamos 15 946 16 724 18117 | 20900 | 23 311 pajamos 14908 | 16 714 19 301 20 401 20 793
Pardavimo Pardavimo

savikaina 6417 6802 7548 8811 10 032 savikaina 6 091 6884 8291 9135 9 556
Bendrasis

pelnas 9529 9923 10569 | 12089 | 13279 Bendrasis pelnas 8 817 93830 11010 11 266 11 237
Veiklos

sgnaudos 6 371 6824 7308 8349 9246 Veiklos sgnaudos 6 246 7 006 8135 8738 9099
Veiklos pelnas 3158 3099 3260 3742 4032 Veiklos pelnas 257 23824 2875 2528 2138
Pelnas pries Pelnas pries

mokeséius 3131 3053 3245 3743 4078 mokeséius 2612 2 858 2907 2551 2163
Pelno mokestis 764 671 735 861 917 Pelno mokestis 623 653 677 573 481
Grynasis

pelnas 2 367 2 382 2510 2 882 3161 Grynasis pelnas 1989 2 205 2230 1977 1683
Inditex

% nuo Pardavimy

Pardavimo pajamos 100% 100% 100% 100% 100%
Pardavimo savikaina 40% 41% 42% 42% 43%
Bendrasis pelnas 60% 59% 58% 58% 57%
Veiklos sgnaudos 40% 41% 40% 40% 40%
Veiklos pelnas 20% 19% 18% 18% 17%
Pelnas prieS mokes¢€ius 20% 18% 18% 18% 17%
Pelno mokestis 5% 4% 4% 4% 4%
Grynasis pelnas 15% 14% 14% 14% 14%
6
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H&M

% nuo Pardavimy 2013 2014 2015 2016 2017
Pardavimo pajamos 100% 100% 100% 100% 100%
Pardavimo savikaina 41% 41% 43% 45% 46%
Bendrasis pelnas 59% 59% 57% 55% 54%
Veiklos sgnaudos 42% 42% 42% 43% 44%
Veiklos pelnas 17% 17% 15% 12% 10%
Pelnas prieS mokescius 18% 17% 15% 13% 10%
Pelno mokestis 4% 4% 4% 3% 2%
Grynasis pelnas 13% 13% 12% 10% 8%

Horizontali analizé
Patogus jrankis tendencijy stebéjimui ir palyginimui su konkurentais.

Svarbu stebéti kiekvienos eilutés pokycio tempag. Kiekvienos jmonés tikslas — pasiekti mgsto ekonomijag (pajamy

augimas spartesnis uz savikainos ir veiklos sgnaudy augimo tempg).

Pavyzdys: Apranga Group, Baltika AS ir H&M sutrumpinty pelno (nuostolio) ataskaity horizontali

analize.

Apranga Group

In Millions of EUR 2013 YoY, % 2014 | YoY, % 2015 YoY, % 2016 YoY, % 2017
Pardavimo pajamos 123 135 10,2% 146 8,2% 159 8,5% 173 8,7% 182 5,6%
Parduoty prekiy savikaina 65 72 10,1% 78 8,4% 86 10,8% 94 9,5% 100 6,4%
Bendrasis pelnas 57 63 10,3% 68 8,0% 73 5,9% 78 7,8% 82 4,6%
Veiklos sgnaudos 45 51 12,4% 56 9,7% 61 9,0% 66 8,0% 73 11,1%
Veiklos pelnas 13 13 1,9% 13 1,7% 13 -4,4% 13 5,9% 13 -1,9%
Pelnas prie$
apmokestinimag 13 13 3,0% 13 1,0% 12 -5,8% 13 6,8% 17 24,1%
Grynasis pelnas 11 11 3,8% 11 1,6% 10 -6,9% 11 6,3% 14 24,7%
Baltika AS
In Millions of EUR 2012 2013 YoY, % 2014 | YoY, % 2015 YoY, % YoY, %
Pardavimo pajamos 56 58 3,6% 55 -5,2% 49 -11,9% 47 -3,5% 47 1,0%
Parduoty prekiy savikaina 26 27 5,9% 27 -0,8% 26 -4.7% 24 -8,3% 24 1,2%
Bendrasis pelnas 31 31 1,6% 28 -9,1% 23 -18,6% 23 1,8% 24 0,7%
Veiklos sgnaudos 29 31 6,8% 28 -9,6% 24 -14,7% 23 -3,4% 23 0,6%
Veiklos pelnas 2 1 -66,8% 1 0,3% 0 -145,8% 1 339_,5% 1 3,6%
Pelnas prie$ -
apmokestinimg 1 0 -74,5% 0 -28,3% -1 -516,1% 0 122,7% 0 -31,9%
Grynasis pelnas 1 0 -87,3% 0 -35,3% -1 137;,8% 0 121-,0% 0 -67,2%
7

BCPlius - paprastas

pLIUS  Www.balco.lt

finansy valdymas
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H&M

In Millions of EUR 2012 2013 YoY, % YoY, % 2015 YoY, % 2016

Pardavimo pajamos 13 836 14 908 7,8% 714 12,1% 19 301 15,5% 20 401 5,7% 20793 1,9%
Parduoty prekiy savikaina 5604 6 091 8,7% 6 884 13,0% 8 291 20,4% 9135 10,2% 9 556 4,6%
Bendrasis pelnas 8232 8817 7,1% 9830 11,5% 11 010 12,0% 11 266 2,3% 11237 -0,3%
Veiklos sgnaudos 5740 6 246 8,8% 7 006 12,2% 8135 16,1% 8738 7,4% 9099 4,1%
Veiklos pelnas 2492 2571 3,.2% 2824 9,9% 2875 1,8% 2528 -12,1% 2138 -15,4%
Pelnas prie$

apmokestinimg 2552 2612 2,3% 2858 9,4% 2907 1,7% 2551 -12,3% 2163 -15,2%
Grynasis pelnas 1932 1989 3,0% 2205 10,9% 2230 1,1% 1977 -11,3% 1683 -14,9%

Balanso analizé

IS balanso duomeny analizuojame:

o Koks jmoneés likvidumas;
e Kaip kinta jmonés kapitalo struktidra (ar jmoné moki)

e Kokia jmonés turto struktira.
Palyginimus tarp jmoniy komplikuoja:

¢ Vienos jmonés ilgalaikj turtg nuomojasi, kitos nusiperka.
e  Skirtingos turto nusidévéjimo ir amortizavimo politikos;

o Kiti apskaitos politikos skirtumai.
Kodél jmonés manipuliuoja balanso skaiciais?
o Didesnis turtas ir maZesni jsipareigojimai ,pagraZina“ mokumo rodiklius, todél jmoné gali pasiskolinti

pigiau;
o Kuo maZzesnis turtas, tuo geriau atrodo turto gragzos ir turto apyvartumo rodikliai

Balanso vertikali analizé

Naudojama i8reiskiant kiekvieng balanso eilute kaip % nuo viso turto. Dar vadinama vienodo dydzio balanso

ataskaita (nes visos eilutés iSreikStos procentais).

e LeidZia lengviau palyginti jmones, eliminuoja jmoniy dydZio, valiuty skirtumus.
e Leidzia jzvelgti besikeiCianCias skirtingo turto ir jsipareigojimy proporcijas (pvz. ar didéjo

jsipareigojimai).
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Pavyzdys: Imoniy Telia Lietuva ir Orange Polska balansy vertikali analizé:

Telia Lietuva AB

Orange Polska SA

In Millions of EUR 2014 2015 In Millions of EUR

Turtas Turtas

Pinigai ir jy ekvivalentai 65 17 13 57 23 | Pinigai ir jy ekvivalentai 51 58 62 59 155
Gautinos sumos 25 28 34 95 104 | Gautinos sumos 289 320 373 461 543
Atsargos 1 1 1 10 11 | Atsargos 48 46 53 37 52
Kitas trumpalaikis turtas 3 1 1 1 3 | Kitas trumpalaikis turtas 58 61 57 41 34
Trumpalaikis turtas 94 47 49 162 141 | Trumpalaikis turtas 446 485 546 599 784
Zemé, pastatai ir jranga 224 219 215 292 290 | Zemé, pastatai ir jranga 3073 | 2735 | 2583 | 2424 | 2555
Investicinis turtas 4 7 11 12 12 | Investicinis turtas 2 35 49 98 127
Kitas ilgalaikis turtas 15 13 12 125 123 | Kitas ilgalaikis turtas 1967 | 1905 | 1894 | 2060 | 2027
Visas ilgalaikis turtas 242 238 238 429 425 | Visas ilgalaikis turtas 5042 | 4676 | 4526 | 4582 | 4709
Visas turtas 336 285 287 591 566 | Visas turtas 5487 | 5161 | 5072 | 5181 | 5493
Isipareigojimai ir Isipareigojimai ir nuosavas

nuosavas kapitalas kapitalas

Mokeétinos sumos 15 26 27 55 61 | Mokétinos sumos 485 502 544 605 584
Trumpalaikés skolos 0 10 15 130 31 | Trumpalaikés skolos 805 267 309 9 366
Kiti trumpalaikiai

jsipareigojimai 12 0 1 1 0 | Kiti trumpalaikiai jsipareigojimai 484 331 362 381 497
Visi trumpalaikiai Visi trumpalaikiai

jsipareigojimai 27 36 43 186 92 | jsipareigojimai 1774 | 1100 | 1215 996 | 1447
Skoliniai jsipareigojimai 0 0 0 98 131 | Skoliniai jsipareigojimai 297 768 686 | 1624 | 1330
Kiti ilgalaikiai

jsipareigojimai 8 9 9 37 39 | Kitiilgalaikiai jsipareigojimai 376 399 365 290 335
Visi ilgalaikiai

isipareigojimai 8 9 9 134 169 | Visi ilgalaikiai jsipareigojimai 674 | 1167 | 1052 | 1914 | 1665
Visi jsipareigojimai 35 45 52 320 262 | Visi jsipareigojimai 2448 | 2266 | 2266 | 2909 | 3112
Visas nuosavas

kapitalas 301 240 235 270 305 | Visas nuosavas kapitalas 3040 | 2895 | 2806 | 2272 | 2380
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Telia Lietuva AB

% nuo turto 2013 2014 2015 2016 2017
Turtas

Pinigai ir jy ekvivalentai 19% 6% 4% 10% 4%
Gautinos sumos 7% 10% 12% 16% 18%
Atsargos 0,2% 0,3% 0,5% 1,7% 2,0%
Kitas trumpalaikis turtas 08% | 04% | 0,3% | 0,1% | 0,5%
Trumpalaikis turtas 28% 16% 17% 27% 25%
Zemé, pastatai ir jranga 67% 77% | 75% | 49% | 51%
Investicinis turtas 1% 2% 4% 2% 2%
Kitas ilgalaikis turtas 4% 4% 4% 21% 22%
Visas ilgalaikis turtas 72% 84% 83% 73% 75%
Visas turtas 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
|sipareigojimai ir nuosavas kapitalas

Mokétinos sumos 4% 9% 9% 9% 11%
Trumpalaikés skolos 0% 4% 5% 22% 6%
Kiti trumpalaikiai jsipareigojimai 3% 0% 0% 0% 0%
Visi trumpalaikiai jsipareigojimai 8% 13% 15% 32% 16%
Skoliniai jsipareigojimai 0% 0% 0% 17% 23%
Kiti ilgalaikiai jsipareigojimai 2% 3% 3% 6% 7%
Visi ilgalaikiai jsipareigojimai 2% 3% 3% 23% 30%
Visi jsipareigojimai 10% 16% 18% 54% 46%
Visas nuosavas kapitalas 90% 84% 82% 46% 54%
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Orange Polska SA

% nuo turto 2013 2014 2015

Turtas

Pinigai ir jy ekvivalentai 1% 1% 1% 1% 3%
Gautinos sumos 5% 6% 7% 9% 10%
Atsargos 1% 1% 1% 1% 1%
Kitas trumpalaikis turtas 1,1% 1,2% 1,1% 0,8% 0,6%
Trumpalaikis turtas 8% 9% 11% 12% 14%
Zemé, pastatai ir jranga 56% 53% 51% 47% 47%
Investicinis turtas 0% 1% 1% 2% 2%
Kitas ilgalaikis turtas 36% 37% 37% 40% 37%
Visas ilgalaikis turtas 92% 91% 89% 88% 86%
Visas turtas 100% | 100% 100% 100% 100%
|sipareigojimai ir nuosavas kapitalas

Mokétinos sumos 9% 10% 11% 12% 11%
Trumpalaikés skolos 15% 5% 6% 0% 7%
Kiti trumpalaikiai jsipareigojimai 9% 6% 7% 7% 9%
Visi trumpalaikiai jsipareigojimai 32% 21% 24% 19% 26%
Skoliniai jsipareigojimai 5% 15% 14% 31% 24%
Kiti ilgalaikiai jsipareigojimai 7% 8% 7% 6% 6%
Visi ilgalaikiai jsipareigojimai 12% 23% 21% 37% 30%
Visi jsipareigojimai 45% 44% 45% 56% 57%
Visas nuosavas kapitalas 55% 56% 55% 44% 43%

Pinigy srauty ataskaita
Sunkiausiai ,manipuliuojama“ ataskaita - sunkiau manipuliuoti pinigy srautais, nei pajamy ar pelno eilutémis.
Papildo PNA ir parodo realy pinigy judéjima.
«  Gali bdti pelno, bet nebdti pinigy (ilgi atsiskaitymo terminai pirkéjams)
»  Gali biti pinigy, bet nebdati pelno

Vadovai, investuotojai stebi koks yra jmonés pinigy srautas, kurj galéty panaudoti dividendy iSmokejimui,

palikany moké&jimui ir kt.

» Pagrindinés veiklos srautai — parodo ar jmonés veikla tvari. Centralizuoto Silumos tiekimo jmoniy

specifika — reikSmingg dalj sudarys nusidéveéjimo ir amortizacijos sgnaudos.
Investicinés veiklos srautai — ilgalaikio turto pokyciai. Dél reikSmingy ilgalaikio turto pirkimy dazniau bus
neigiami.

* Finansinés veiklos srautai — paskolos, paltikanos dividendai.

Svarbu stebéti:
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e Ar pinigy srautai stabiliai teigiami ir auga bent infliacijos tempu?

e Grynojo pelno ir pagrindinés veiklos pinigy srauty rysj. Jei pinigy srautai pradeda atsilikti nuo grynojo

pelno, kodél?
Jmonéms atsiradanda palankios sglygos manipuliuoti skaiciais kai:

e Jmonés vidaus kontrolés procedaros yra silpnos;

e Didelés premijos priklausancios nuo rezultaty arba didziulis spaudimas nepasiekus rezultaty

¢ Reik8mingg dalj jmonés sandoriy sudaro susijysiy jmoniy sandoriai (dukterinés jmonés), ypac kai tos
jmonés neaudituojamos, arba audituojamos kity auditoriy.

e Mazai analitiky stebi jmonés finansines ataskaitas (taikoma tik listinguotoms bendrovéms)

Galimo manipuliavimo finansinémis ataskaitomis poZymiai:

* Nejprasti, sudétingi sandoriai, ypa¢ mety pabaigoje (pvz. turto pardavimas mety pabaigoje ir to paties

turto nupirkimas atgal mety pradzioje)
* ReikSmingo dydZio turto vertés perkainojimas
+ Ypatingai didelis pardavimy augimas, kurj galéjo jtakoti agresyvi pajamy pripazinimo politika

*  Grynojo pelno augimas tik paskutinj mety ketvirtj (atsizvelgiant ir j ankstesniy mety paskutinio

ketvir€io rezultatus)

» |8laidy pripaZinimo atidéjimas-kapitalizavimas (kai balanse prie turto atsiranda ,atidétos marketingo

iSlaidos” ar pan.).
Pelningumo rodikliai
Marzos:

e Veiklos pelningumas (operating margin)
e Grynasis pelningumas (net margin)

e EBIT pelningumas (EBIT margin)

e EBITDA pelningumas (EBITDA margin)

Bendras apskaiciavimo principas: (Pelnas/Pardavimy pajamos)*100%
Kiti pelningumo rodikliai (grgzos rodikliai):

¢ Nuosavo kapitalo grgza (Return on equity arba ROE)

e Turto grgZa (Return on assets arba ROA)
Bendrasis pelningumas (gross margin)
(Bendrasis pelnas/pardavimy pajamos)*100%

» Parodo pagrindinio produkto (paslaugos) pelningumg (kiek sgnaudy patiriama, kad jis bty
pagamintas).
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»  Svarbu stebéti pokytj per kelis laikotarpius ir palyginti su konkurentais.
»  Priklausomai nuo verslo sektoriaus gali siekti nuo vos keliy proc. (didmeniné prekyba, Zemos
pridétinés vertés produktai ir paslaugos) iki keliasdeSimt proc. (prabangos prekés, aukstyjy

technologijy produktai ir paslaugos).
Veiklos pelningumas (operating margin)
(Veiklos pelnas/pardavimy pajamos)*100%

» |Jvertina pelninguma atsizvelgiant j visas pagrindinés veiklos sgnaudas.

»  Svarbu stebéti pokytj per kelis laikotarpius ir palyginti su konkurentais.
Grynasis pelningumas (net margin)
(Grynasis pelnas/pardavimy pajamos)*100%

* |vertina pelningumg po visy sgnaudy, nepagrindinés veiklos rezultato ir pelno mokescio.
» Svarbu stebéti pokytj per kelis laikotarpius ir palyginti su konkurentais.

» Labiausiai investuotojy stebimas, todél daznai manipuliuojamas.
EBIT, EBITDA pelningumas
» EBIT = grynasis pelnas + pallkanos + pelno mokestis (Earnings Before Interest, Taxes)

+ EBITDA= grynasis pelnas + palikanos + pelno mokestis + nusidévéjimas + amortizacija (Earnings

Before Interest, Taxes, Depreciation, Amortization)
»  EBIT pelningumas = (EBIT)/ Pardavimy pajamos) *100%
» EBITDA pelningumas = (EBITDA)/ Pardavimy pajamos) *100%
EBIT ir EBITDA duomenys padeda palyginti jmoniy pelninguma, eliminuojant Siuos galimus skirtumus:
+ Kapitalo struktdros
*  Mokes¢iy dydziy skirtingose Salyse

» Taikomos nusidévéjimo politikos

13
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Nuosavo kapitalo graza (Return on equity arba ROE)

(Grynasis pelnas/Nuosavas kapitalas)*100%

Parodo kiek euro centy uzdirbo vienas kapitalo euras. Grgza priklauso ne tik nuo pelningumo, bet ir
nuo kapitalo struktiros (kuo daugiau skolinto kapitalo, tuo didesné nuosavo kapitalo grgza, bet tuo
paciu ir verslo rizika).

Rodiklis lyginamas su alternatyviomis investicijomis — kokig grazg buvo galima uzdirbti su panasia rizika
investuojant kitur.

Paprastai rodiklis vir§ 10% vertinamas kaip pakankamai geras, virs 20% - iSskirtinai geras, bet bitinas

palyginimas su konkurentais ir verslo Sakos vidurkiu.

DuPont analizé

Naudojama siekiant i8siaidkinti, kodél pakito nuosavo kapitalo grgza (ROE):

1.

Grynasis pelningumas — jmoné sugebéjo parduoti pelningiau;

2. Turto apyvartumas — jmoné efektyviau panaudojo turimg turtg pardavimams generuoti;

3. Finansinis svertas — jmoné padidino turtg skolintu kapitalu.

Trijy faktoriy DuPont analizé: Grynojo pelno marZa (grynasis pelnas/pajamos) x Turto apyvartumas

(pajamos/turtas) x Finansinis svertas (turtas/nuosavybé)

Turto graza (Return on assets arba ROA)

Grynasis pelnas/Turtas)*100%
(Gry p )
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Maziau aktualus sektoriuose, kur verslui generuoti nebitinas didelés vertés turtas (technologijy,
paslaugy verslai, pvz. konsultavimo jmonés), labai aktualus gamybos, mazmeninés prekybos ir kt.
tradiciniams verslams.

Atkrepti démes;j | skirtumus tarp jmoniy (ar pastatai, automobiliai néra nuomojami).

Rodiklis lyginamas su alternatyviomis investicijomis — kokig grgZzg buvo galima uzdirbti i§ kito
turto/investicijy.

Paprastai rodiklis vir§ 10% vertinamas kaip pakankamai geras, vir§ 20% - iSskirtinai geras, bet bitinas

palyginimas su konkurentais ir verslo $akos vidurkiu.
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Pelningumo rodikliy skai¢iavimo pavyzdys: Apranga Group ir H&M

Apranga group H&M (min.
(min. EUR) 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017 EUR) 2013 2014 2015 2016 2017
Pardavimo Pardavimo 14 20
pajamos 135 146 159 173 182 pajamos 908 | 16 714 | 19 301 20 401 793
Pardavimo Pardavimo 9
savikaina 72 78 86 94 100 savikaina 6 037 6 822 8214 9 045 479
Bendrasis 11
Bendrasis pelnas 63 68 73 78 82 pelnas 8 871 9893 | 11087 11 356 314
Veiklos 9
Veiklos sgnaudos 50 55 60 65 69 sgnaudos 6 246 7 006 8135 8738 099
2
Veiklos pelnas 13 13 13 13 13 Veiklos pelnas 2571 2824 2 875 2 528 138
Palldkany Palldkany
sgnaudos 0 0 0 0 0 sgnaudos 1 2 1 1 4
Pelno mokestis 2 2 2 2 3 Pelno mokestis 623 653 677 573 481
Grynasis 1
Grynasis pelnas 11 11 10 11 14 pelnas 1989 2 205 2230 1977 683
Nusidévéjimas 4 6 6 6 6 Nusidévéjimas 55 63 77 90 77
Nuosavas Nuosavas 5
kapitalas 43 46 49 54 59 kapitalas 5077 5 560 6 296 6 263 998
10
Visas turtas 59 68 69 72 80 Visas turtas 7 368 8 153 9307 10 082 705
Pelningumo rodikliy skai¢iavimas
APRANGA
GROUP 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017 H&M 2013 2014 | 2015 2016 2017
Bendrasis Bendrasis
pelningumas 47% 47% | 46% | 45% 45% pelningumas 60% 59% 57% 56% 54%
Veiklos Veiklos
pelningumas 10% 9% 8% 8% 7% pelningumas 17% 17% 15% 12% 10%
Grynasis Grynasis
pelningumas 8% 8% 7% 6% 8% pelningumas 13% 13% 12% 10% 8%
EBIT EBIT
pelningumas 10% 9% 8% 8% 9% pelningumas 18% 17% 15% 13% 10%
EBITDA EBITDA
pelningumas 13% 13% 11% 11% 13% pelningumas 18% 17% 15% 13% 11%
Nuosavo kapitalo Nuosavo kapitalo
graza 26% 24% | 21% | 21% 24% graza 39% 40% 35% 32% 28%
Turto grgza 19% 17% | 15% 15% 17% Turto grgza 27% 27% 24% 20% 16%
15
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Uzduotis: Paskai€iuokite Silumos tiekimo jmoniy pelningumo rodiklius.

I imoné

Tikst. EUR 2017 2018 2019
Pardavimo pajamos 83 614 143 201 130 762
\Veiklos pelnas -7 693 6 246 6 099
Paltkany sgnaudos 398 352 318

Pelno mokestis -817 76 -315
Grynasis pelnas -7 215 5 938 6 348
Nusidévejimas ir amortizacija 10 399 8 546 9 149
Nuosavas kapitalas 90 582 96 062 102 443
Turtas 123 507 140 942 139 855

Il jmoné

Tikst. EUR 2017 2018 2019
Pardavimo pajamos 60 830 62 615 55 468
Veiklos sgnaudos 53 018 57 732 54 154
\Veiklos pelnas 7812 4 883 1314
Palikany sgnaudos 563 553 484
Pelno mokestis 630 -98 565
Grynasis pelnas 6 886 4 002 1141
Nusidéveéjimas ir amortizacija 6972 6 972 7117
Nuosavas kapitalas 89 343 89 967 89 825
Turtas 149 158 148 266 154 096
16
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Pelningumo rodikliai:

I imoneé \ 2017 2018 \ 2019 \

Veiklos pelningumas

Grynasis pelningumas

EBIT pelningumas

EBITDA pelningumas

Nuosavo kapitalo grgza

Turto grgza

Il jmoné | 2017 2018 2019 |
Veiklos pelningumas

Grynasis pelningumas

EBIT pelningumas

EBITDA pelningumas

Nuosavo kapitalo grgza

Turto grgza

Likvidumo rodikliai
Kuo likvidumas skiriasi nuo mokumo?

» Likvidumas — tiesiogiai susijes su pinigy srautais ir trumpalaikio turto struktira (ar dominuoja likvidus
turtas, ar maziau likvidus, pvz. atsargos)

*  Mokumas — jmonés galimybés grazinti skolas nevéluojant pagal sutartus terminus

*  Pvz.: jmoné turi 0,2 min. EUR ilgalaikiy jsipareigojimy ir 0,2 min. EUR trumpalaikiy jsipareigojimy. Visg
1 min. EUR grynuyjy pinigy likutj jmoné investavo j nekilnojamajj turtg. Jmoné moki ilguoju laikotarpiu,
bet trumpuoju laikotarpiu gali turéti likvidumo problemuy.

Dazniausiai pasitaikantys likvidumo iSSukiai, problematika
* Véluojantys klienty atsiskaitymai
* Nebepaklausios atsargos
*  Per ankstyvi atsiskaitymai su tiekéjais
*  Sumazinti kredito limitai:

a) kai derantis su tiekéjais dél sglygy, prioritetg teikiate kuo ilgesniam termino atidéjimui, bet ne kredito sumai)

b) Kai kredito jstaigos mazina limitus (dél pandemijos, dél silpny finansiniy rezultaty ar pan.
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Likvidumo Saltiniai (nuo stipriausio iki silpniausio)
» Pinigai jmonés sgskaitoje
* Apyvartinis kapitalas
+ Kredito jstaigy overdraft‘ai, kredito linijos
*  Akcininky paskolos
*  Turto pardavimas
* Naujy akcijy isleidimas
* Derybos su kreditoriais dél paskolos mokéjimo grafiko pokyciy
Trumpalaikio turto grupavimas pagal likvidumag
Nuo likvidziausio iki maziausiai likvidaus:
1) Pinigai ir jy ekvivalentai
2) Trumpalaikiai vertybiniai popieriai
3) Gautinos sumos
4) Atsargos
Ar likvidus turtas tikrai likvidus (ekonomikos Soko, kaip COVID-19 atveju):

1) Gautinos sumos — kokig dalj sudaro véluojancios sgskaitos? Ar yra keliy didZiausiy klienty

neapmokeéty saskaity, kurios sudaro jmonei reikSmingg pinigy sumg?
2) Atsargos — ar yra galimybés realizuoti Zaliavas be dideliy nuolaidy?
Likvidumo rodikliai:
+ Bendrasis padengimo koeficientas (Current ratio)
+ Skubaus padengimo koeficientas (Quick ratio)
* Pinigy padengimo koeficientas (Cash ratio)

* Apyvartinio kapitalo rodikliai

18
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Bendrasis padengimo koeficientas (Current ratio)
Trumpalaikis turtas/trumpalaikiai jsipareigojimai

e Kuo aukstesnis rodiklis, tuo jmonés likvidumo situacija saugesné. Rekomenduojamas current ratio 1.2-
2 (priklausomai nuo industrijos). Svarbu stebéti ne tik rodiklio reikS8me, bet ir pokycius per kelis metus
bei trumpalaikio turto struktira.

e Pernelyg didelis rodiklis (ypac jei didziajg dalj trumpalaikio turto sudaro pinigai) taip pat negerai — jmoné
nejdarbina pinigy.

Skubaus padengimo koeficientas (Quick ratio)
(grynieji pinigai + trumpalaikiai VP + gautinos sumos)/trumpalaikiai jsipareigojimai

e Pasaulinéje praktikoje Zemesné nei 0.5 reikSmé laikoma nepatenkinama, siektinas rodiklio dydis 1.0-
1.5.

Pinigy padengimo koeficientas (Cash ratio)
grynieji pinigai/trumpalaikiai jsipareigojimai
e Pasaulinéje praktikoje 0.25-0.3 — priimtinas rodiklio dydis.
Apyvartinio kapitalo ir turto santykis (working capital to assets ratio)
(trumpalaikis turtas-trumpalaikiai jsipareigojimai)/turtas

Néra universalaus optimalaus rodiklio lygio, priklauso nuo verslo sektoriaus ir jmonés specifikos. Naudojama

palyginant su panasiomis jmonémis.
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Pavyzdys: Nike Inc. ir Adidas AG likvidumo rodikliy skai¢iavimas.

Nike Inc. Adidas AG
Milijonais EUR 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | Milijonais EUR 2013 2014 2015 2016 2017
Trumpalaikis 13 13 15 15 16 | Trumpalaikis
turtas 630 696 587 025 061 | turtas 6 857 7347 | 7497 8 886 8 645
Atsargos 3484 | 3947 | 4337 | 4838 | 5055 | Atsargos 2634 2526 | 3113 3763 3692
Grynieji pinigai 3337 | 2220 | 3852 | 3138 | 3808 | Grynieji pinigai 1587 1683 | 1365 1510 1598
Likvidas Likvidas
trumpalaikiai VP 2628 | 2922 | 2072 | 2319 | 2371 | trumpalaikiai VP 171 133 165 366 178
Gautinos sumos 3117 | 3434 | 3358 | 3241 | 3677 | Gautinos sumos 1809 1946 | 2049 2200 2 315
Trumpalaikiai Trumpalaikiai
jsipareigojimai 3962 | 5027 | 6332 | 5358 | 5474 | jsipareigojimai 4732 4377 | 5364 6 765 6 291
17 18 21 21 23 11 13
Turtas 545 594 597 379 259 | Turtas 599 12 417 343 15176 | 14019
Nike Inc. 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | Adidas AG 2013 2014 2015 2016 2017
Bendrasis Bendrasis
padengimo padengimo
koeficientas 3,4 2,7 2,5 2,8 2,9 | koeficientas 1,4 1,7 1,4 1,3 1,4
Skubaus Skubaus
padengimo padengimo
koeficientas 2,6 1,9 1,8 1,9 2,0 | koeficientas 0,9 1,1 0,8 0,8 0,8
Pinigy
Pinigy padengimo padengimo
koeficientas 0,8 0,4 0,6 0,6 0,7 | koeficientas 0,3 0,4 0,3 0,2 0,3
Apyvartinio Apyvartinio
kapitalo ir turto kapitalo ir turto
santykis 0,6 0,5 0,4 0,5 0,5 | santykis 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2
20
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Uzduotis: Paskaic€iuokite Silumos tiekimo jmoniy likvidumo rodiklius

| jimoné:
Tukst. EUR 2017 2018 2019
Pinigai ir jy ekvivalentai 4 427 4 195 4014
Trumpalaikés investicijos j VP 0 0 0
Gautinos sumos 24 482 26 769 19 514
Atsargos 4741 3 856 3 348
Trumpalaikis turtas 34 794 45 026 30 828
Trumpalaikiai jsipareigojimai 23 324 30 859 18 943
Il jmoné:
Tukst. EUR 2017 2018 2019
Pinigai ir jy ekvivalentai 6 610 8 761 2219
Trumpalaikés investicijos j VP 0 0 0
Gautinos sumos 10 664 11 157 9 294
Atsargos 1429 1523 1 582
Trumpalaikis turtas 19 153 22 966 14 307
Trumpalaikiai jsipareigojimai 15 702 14 562 13 897
Likvidumo rodikliai:
lmeis 2017 2018 2019
Bendrasis padengimo koeficientas
Skubaus padengimo koeficientas
Pinigy padengimo koeficientas
Apyvartinio kapitalo ir turto santykis
21
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Bendrasis padengimo koeficientas

Skubaus padengimo koeficientas

Pinigy padengimo koeficientas

Apyvartinio kapitalo ir turto santykis

Galimas kiekvienos dienos jmonés likvidumo situacijos stebéjimo bidas ekonomikos $oko
laikotarpiu:

Pinigai (+)

Gautinos sumos (nepradelstos) (+)
Gautinos sumos (pradelstos) (+)
Mokétinos sumos (nepradelstos) (-)
Mokétinos sumos (pradelstos) (-)
Planuojamos menesio iSlaidos (-)
Planuojamos ménesio pajamos (+)

Suma

Kapitalo strukturos ir mokumo rodikliy analizé
Svarbus faktoriai analizuojant mokuma
* Pelno marzy dydis ir jy stabilumas
* |sipareigojimy santykis su nuosavu kapitalu ir turtu

* |sipareigojimy, finansinés skolos, palikany santykis su pinigy srautais, pelnu.
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Pagrindiniai rodikliai
» |sipareigojimy ir nuosavo kapitalo santykis
* |sipareigojimy ir turto santykis
* Finansinis svertas
+ Pallkany iSlaidy padengimas
* Finansinés skolos ir EBITDA santykis
|sipareigojimy ir nuosavo kapitalo santykis
Visi jsipareigojimai/Nuosavas kapitalas

e Kuo didesnis, tuo didesné skolinto kapitalo dalis — didesné mokumo rizika.

e Toleruojamas aukstesnis rodiklio lygis Zemy palikany aplinkoje, Zemesnis — kai rinkoje auk&tos
palikanos.

e Kiekviename sektoriuje — skirtinga skolinto kapitalo naudojimo specifika, todél bdtinas palyginimas su
konkurentais.

jsipareigojimy ir turto santykis
Visi jsipareigojimai/Visas turtas

e Mazam, vidutiniam verslui - koeficiento reikSmei esant Zemiau 0,5 buklé yra gera, reikSmei esant virs

0,7 baklé laikoma nepatenkinama.
Finansinis svertas
Turtas/Nuosavas kapitalas

e Vidutiniskai Sis rodiklis svyruoja tarp 1,5 ir 2, taCiau normalios jo reikSmes priklauso nuo sektoriaus ir aplinkybiy.

Jei Sis koeficentas didesnis nei 3, tai jau gali bati aukstos rizikos signalas.
Palukany islaidy padengimo koeficientas
EBIT/palikany islaidos

¢ Kuo didesnis, tuo saugiau kreditoriams. BrandzZioms jmonéms su stabiliu EBIT negasdinantis rodiklis
bus ir apie 3, tuo tarpu jmonéms su stipriai svyruojan€iu EBIT pageidautina rodiklio reikSmé apie 5.

e Negalima kliautis tik vienu rodikliu — jmoné gali neturéti daug finansiniy skoly, todél palikany iSlaidos
bus maZos, bet svarbu jsivertinti visg skoly mastelj.

Finansinés skolos ir EBITDA santykis

(trumpalaikés ir ilgalaikés finansinés skolos)/ EBITDA
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o Kuo maZesnis, tuo saugiau kreditoriams. Paprastai rodiklis vir§ 3 parodo gana aukstg skolos lyg;.

BrandZioms jmonéms su daug ilgalaikio turto, kuris finansuojamas skola, nebaisus net ir rodiklis ~5

(reikia jvertinti ir jmonés stabilumg ir palikany nastg).

Pavyzdys: Nike Inc. ir Adidas AG mokumo rodikliai:

Adidas Nike

Min. EUR 2013 2014 2015 2016 2017 | Min. EUR 2013 2014 2015 2016 2017

Trumpalaikiai Trumpalaikiai

jsipareigojimai 4732 4377 5364 6765 | 6291 | jsipareigojimai 3962 5027 6 332 5358 5474

ligalaikiai ligalaikiai

jsipareigojimai 1386 2422 2331 1956 | 1711 | jsipareigojimai 2502 2743 2558 3763 5378

Sumokétos Sumokétos

palikanos 73 62 65 70 62 | palikanos 1 38 34 31 86

Grynieji pinigai ir Grynieji pinigai ir

trump. VP 1758 1816 1530 1876 | 1776 | trump. VP 5 965 5142 5924 5457 6179

Nuosavas

Nuosavas kapitalas 5481 5618 5648 6 455 6 017 | kapitalas 11081 10 824 12707 | 12258 12 407

Grynasis pelnas 773 564 686 1019 1354 | Grynasis pelnas 2472 2693 3273 3760 4240

pelno mokestis 340 271 353 425 669 | pelno mokestis 805 851 932 863 646

Nusidévéjimas ir Nusidévéjimas ir

amortizacija 342 406 394 399 485 | amortizacija 438 518 606 649 706

14

Visas turtas 11 599 12417 | 13343 | 15176 019 | Visas turtas 17 545 18 594 21597 | 21379 23 259

Adidas 2013 | 2014 2015 2016 2017 Nike 2013 2014 | 2015 2016 | 2017

Skolos ir nuosavo kapitalo Skolos ir nuosavo kapitalo

rodiklis 1.1 1,2 1,4 1,4 1,3 rodiklis 0,6 0,7 0,7 0,7 0,9

Skolos ir turto rodiklis 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 Skolos ir turto rodiklis 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5

Finansinio sverto rodiklis 2.1 2,2 2,4 2.4 2,3 Finansinio sverto rodiklis 1,6 1,7 1,7 1,7 1,9

Paldkany iSlaidy padengimo Paltkany islaidy padengimo

rodiklis 16,2 14,5 17,0 21,6 33,6 rodiklis 3278,0 | 94,3 | 124,7 | 150,1 57,8

Grynosios skolos ir EBITDA Grynosios skolos ir EBITDA

rodiklis 2,9 3,8 4.1 3,6 24 rodiklis 0,1 0,6 0,6 0,7 0,8
Uzduotis: Paskai€iuokite Silumos tiekimo jmoniy mokumo rodiklius:
| imoné:
Tukst. EUR 2017 2018 2019
|sipareigojimai 32 925 44 880 37 412
Nuosavas kapitalas 90 582 96 062 102 443
Turtas 123 507 140 942 139 855
Palikany sgnaudos 398 352 318
Pelno mokestis -817 76 -315
Grynasis pelnas -7 215 5938 6 348
Nusidévéjimas ir amortizacija 10 399 8 546 9 149
Finansinés skolos 9 375 9 049 7 619
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Il jmoné:
Tukst. EUR 2017 2018 2019
|sipareigojimai 59 815 58 299 64 271
Nuosavas kapitalas 89 343 89 967 89 825
Turtas 149 158 148 266 154 096
Paltkany sgnaudos 563 553 484
Pelno mokestis 630 -08 565
Grynasis pelnas 6 886 4 002 1141
Nusidévéjimas ir amortizacija 6 972 6 972 7 117
Finansinés skolos 24 820 23 740 22 428
Mokumo rodikliai:
2017 2018 2019
Jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo rodiklis
Jsipareigojimy ir turto rodiklis
Finansinio sverto rodiklis
Paldkany iSlaidy padengimo rodiklis
Finansinés skolos ir EBITDA rodiklis
2017 2018 2019

Jsipareigojimy ir nuosavo kapitalo rodiklis

Jsipareigojimy ir turto rodiklis

Finansinio sverto rodiklis

Palikany iSlaidy padengimo rodiklis

Finansinés skolos ir EBITDA rodiklis
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Papildomi rodikliai, kuriuos naudoja kredito reitingy agentaros

EBITA / Average Assets
EBITA / Average of Current and Previous Year Assets

EBITA / Interest Expense
EBITA / Interest Expense

EBITA Margin
EBITA / Net Revenue

(FFO + Interest Expense) / Interest Expense
(Funds From Operations + Interest Expense) / Interest Expense

FFO / Debt
Funds From Operations / (Short-Term Debt + Long-Term Debt)

RCF/ Net Debt

(FFO — Preferred Dividends — Common Dividends — Minority Dividends) / (Short-Term Debt + Long-Term Debt, gross - Cash and Cash
Equivalents)

Debt / EBITDA
(Short-Term Debt + Long-Term Debt) / EBITDA

Debt / Book Capitalization
(Short-Term Debt + Long-Term Debt) / (Short-Term Debt + Long-Term Debt + Deferred Taxes + Minority Interest + Book Equity)

Operating Margin
Operating Profit / Net Revenue

CAPEX / Depreciation Expense
CAPEX / Depreciation Expense

Revenue Volatility
Standard Deviation of Trailing Five Years of Net Revenue Growth

Vidutinés rodikliy reikdmés skirtingo kredito reitingo jmonéms:

EBITA/ EBITA / Interest EBITA Margin Operating Margin (FFO + FFO / Debt
Average Assets Expense InExp) / IntExp
Aaa 12.3% n.s 30.6% 25.4% 17.2 41.5%
Aa 10.2% 13.9 19.5% 17.4% 15.2 43.4%
A 10.8% 10.7 15.8% 14.9% 131 341%
Baa 8.7% 6.3 13.9% 12.0% a1 27.1%
Ba 8.5% 37 13.3% 11.5% 51 19.9%
B 6.7% 1.9 11.2% 9.0% 2.9 11.7%
Caa-C 4.1% 0.7 7.0% 4.6% 1.6 4.6%
Retained Cash Debt / EBITDA DEBT / Book CAPEX / Revenue
Flow / Net Debt Capitalization  Depreciation  Volatility
31.4% 1.9 351% 11 6.8
T: 301% 1.8 31.0% 13 86
2 27.3% 2.3 40.7% 13 4
—Bas—___ 253% 2.9 46.4% 1.2 107
" Ba 19.7% 3.7 55.7% 1.2 14.3
B 11.5% 5.2 65.8% 11 18.7
Caa-C 51% 81 89.3% 0.8 18.9
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Pavojaus signalai arba padidintos rizikos veiksniai
* Jmoné priklausoma nuo: vieno produkto/kliento/tiekéjo;
* Nuolat auganti skola;
* Jmonés vadovybé pardavingja jmonés akcijas;

* Jmoné su aukstu ir auganciu skolos lygiu neracionaliai naudoja IéSas (pvz. katik persikélé j prabangias
patalpas).

Bankroto prognozavimo modelis

Altman Z-score modelis 1968 m. pristatytas prof. Edward I. Altman, naudojamas listinguoty jmoniy bankroto
prognozavimui. Gana tiksliai parodé pavojingg jmoniy situacija 2007-2008 metais. Patobulintas modelis
pritaikytas ir nelistinguotoms jmonéms.

Z2 — ne gamybos jmonéms.
Z2 = 6.56"X1 + 3.26*X2+ 6.72*X3 + 1.05*X4

+ Jei Z2>2,9 — laikoma, jog jmonés finansiné padétis saugi.

Jei Z2 tarp 1,23 ir 2,9 — laikoma, jog jmonés finansiné padétis nesaugi.
+ Jei Z2 Zemiau nei 1,23 — laikoma, jog jmoné finansiné padétis bloga, bankroto tikimybé — didelé.

Modelis neparodys KADA jmoné susidurs su finansinémis problemomis. Jis parodo kiek jmonés finansiné biklé
panasi j jmoniy, kurios bankrutavo/turéjo finansiniy problemy.

Pavyzdys:
| Imoné:
Tukst. EUR 2017 m. 2018 m. 2019 m.
Trumpalaikis turtas 34 794 45 026 30 828
Trumpalaikiai jsipareigojimai 23 324 30 859 18 943
Turtas 123 507 140 942 139 855
Nepaskirstytasis pelnas -12 658 3 858 9922
Pelnas iki apmokestinimo -8 032 6 014 6 033
Nuosavas kapitalas 90 582 96 062 102 443
|sipareigojimai 32925 44880 37412
Z2 modelio skaiciuoklé

2017 m. 2018 m. 2019 m.
X1 0,09 0,10 0,08
X2 -0,10 0,03 0,07
X3 -0,07 0,04 0,04
X4 2,75 2,14 2,74
z2 2,73 3,28 3,95
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Il Imoné:
Tukst. EUR 2017 m. 2018 m. 2019 m.
Trumpalaikis turtas 19 153 22 966 14 307
Trumpalaikiai jsipareigojimai 15702 14 562 13 897
Turtas 149 158 148 266 154 096
Nepaskirstytasis pelnas 11 500 4 206 5002
Pelnas iki apmokestinimo 7 516 4 567 1043
Nuosavas kapitalas 89 343 89 967 89 825
|sipareigojimai 59 815 58 299 64 271
Z2 modelio skai€iuoklé

2017 m. 2018 m. 2019 m.
X1 0,02 0,06 0,00
X2 0,08 0,03 0,03
X3 0,05 0,03 0,01
X4 1,49 1,54 1,40
Z2 2,31 2,29 1,64

Veiklos efektyvumo rodikliai
Rodikliy kategorijos:
1. Turto panaudojimo efektyvumas
2. Personalo darbo efektyvumas
Turto panaudojimo efektyvumo rodikliai:
»  Gautiny sumy apyvartumas = Pardavimy pajamos/gautinos sumos (vidutinés)
* Vidutinis atsiskaitymo periodas = 365/gautiny sumy apyvartumas
»  Turto apyvartumas = Pardavimy pajamos/vidutiné turto verté periodo metu
» llgalaikio turto apyvartumas = Pardavimy pajamos/vidutiné ilgalaikio turto verté periodo metu
Gautiny sumy apyvartumas
Pardavimy pajamos/gautinos sumos (vidutinés)

Gautiny sumy apyvartumas rodo, kiek i$ pirkéjy gautinos sumos padaro apyvarty per metus. Be to, jis
apibtdina pirkéjy skoly surinkimo efektyvumg. Didesné rodiklio reikSmé rodo, jog klientai greiciau atsiskaito su

jmone uz gautas prekes ir paslaugas ir reiSkia aukstesnj jmonés veiklos efektyvuma.
Vidutinis atsiskaitymo periodas
365/gautiny sumy apyvartumas

ISvestinis rodiklis, parodo kiek vidutiniSkai dieny uztrunka surinkti Ieé3as i$ pirkéjy.
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Turto apyvartumas

Pardavimy pajamos/vidutiné turto verté periodo metu

Turto apyvartumas rodo kaip efektyviai pajamy sukdrimui panaudojamas jmonés turtas.

Aktualiausias gamybos, prekybos verslams — kur reikalingos didelés investicijas j turtg ir jis generuoja

pajamas. Ne tiek aktualus paslaugy teikimo jmonéms.

ligalaikio turto apyvartumas

Pardavimy pajamos/vidutiné ilgalaikio turto verté periodo metu

Rodo kaip efektyviai yra panaudojamas jmoneés ilgalaikis turtas siekiant sukurti pajamas. Kuo jis didesnis, tuo

jmoné efektyviau iSnaudoja savo ilgalaikj turts.

Aktualiausias gamybos, prekybos verslams.

Personalo darbo efektyvumo rodikliai (prekybos sektoriuje):

+ Pardavimy pajamos vienam darbuotojui = Pardavimy pajamos/Darbuotojy skaicius

* Pelnas vienam darbuotojui = Grynasis pelnas/Darbuotojy skaicius

Pavyzdys: Walmart Inc. ir X5 Retail group turto panaudojimo ir personalo darbo efektyvumo

rodikliai.

Walmart Inc

In Millions of USD 2013 2014 2015 2016
Pardavimo pajamos 468 651 476 294 485 651 482 130 485 873
Pardavimy savikaina 352 297 358 069 365 086 360 984 361 256
Gautinos sumos 6 768 6 677 6778 5624 5 835
Vidutinés gautinos
sSumos 6 768 6 723 6 728 6 201 5730
Atsargos 43 803 44 858 45 141 44 469 43 046
Vidutinés atsargos 43 803 44 331 45 000 44 805 43 758
llgalaikis turtas 143 165 143 566 140 212 139 342 141 136
Vid. llgalaikis turtas 143 165 143 366 141 889 139 777 140 239
Visas turtas 203 105 204 751 203 490 199 581 198 825
Vidutiné turto verté 203 105 203 928 204 121 201 536 199 203
Grynasis pelnas 16 999 16 022 16 363 14 694 13 643
2200
Darbuotojy skaicius 000 2200000 | 2200000 | 2300000 | 2300000
Parduotuviy skaitius 10773 10 942 11 453 11 528 11 695
99 562 102 349 105 372 106 779 108 175
Prekybos plotas (kv. m.) 231 881 011 013 930
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X5 Retail group
In Millions of RUB

2013

2014

2015

2016

Pardavimo pajamos 534 835 633 873 808 818 1033700 | 1295000
Pardavimy savikaina 404 420 478 891 610 428 783 682 986 070
Gautinos sumos 11 005 16 297 19 273 22 800 11770
Vidutinés gautinos

sumos 11 005 13 651 17 785 21 037 17 285
Atsargos 37 653 47 084 57 887 73 801 99 300
Vidutinés atsargos 37 653 42 368 52 486 65 844 86 551
llgalaikis turtas 226 553 240 411 293 410 343 409 405 985
Vid. ligalaikis turtas 226 553 233 482 266 911 318 410 374 697
Visas turtas 303 427 350 920 402 115 473 485 565 258
Vidutiné turto verté 303 427 327 173 376 518 437 800 519 372
Grynasis pelnas 10 990 12 691 14 174 22 291 31 394
Darbuotojy skai€ius 102 100 117 400 102 034 196 128 250 874
Parduotuviy skaiCius 4 544 5483 7 020 9187 12 121
Prekybos plotas (kv.

m.) 2222883 | 2572243 | 3333174 | 4301752 | 5479741

Walmart Inc.

2014

2015

2016

2017

Gautiny sumy

apyvartumas 69 71 72 78 85
Vid. atsiskaitymo

periodas d. 5,3 5,2 5,1 4,7 4,3
Atsargy apyvartumas 8,0 8,1 8,1 8,1 8,3
Vid. atsargy pardav.

Periodas d. 45 45 45 45 44
Turto apyvartumas 2,3 2,3 2,4 2,4 2,4
llgalaikio turto

apyvartumas 3,3 3,3 3,4 3,4 3,5

1 pard. pardavimai 43 502 42 403 41 822 41 545
(USD) 367 43 528 971 824 519 361
Pard. per 1 kv. m. (USD) 4 707 4 654 4 609 4 515 4 492
Pard. 1 darbuotojui

(USD) 213 023 216 497 220750 209 622 211 249
Pelnas 1 darbuotojui

(USD) 7727 7 283 7 438 6 389 5932

30

COUNTLINE




JMONIY FINANSINIY RODIKLIY ANALIZE IR VERTINIMAS

X5 Retail group

2014

2015

2016

2017

Gautiny sumy
apyvartumas 49 46 45 49 75
Vid. atsiskaitymo periodas
d. 7,5 7,9 8,0 7,4 4.9
Atsargy apyvartumas 10,7 11,3 11,6 11,9 11,4
Vid. atsargy pardav.
Periodas d. 34 32 31 31 32
Turto apyvartumas 1,8 1,9 2,1 2,4 2,5
llgalaikio turto
apyvartumas 24 2,7 3,0 3,2 3,5
1832
1 pard. pardavimai (USD) 3701302 3002778 | 1885699 | 1679368 579
Pard. per 1 kv. m. (USD) 7 566 6 401 3 971 3 587 4 054
Pard. 1 darbuotojui (USD) 164 728 140 240 129737 | 78665 88 541
Pelnas darbuotojui (USD) 3 385 2 808 2274 1 696 2 146
UZduotis: Paskaic€iuokite Silumos tiekimo jmoniy efektyvumo rodiklius:
| jmoné:
Tukst. EUR 2017 2018 2019
Gautinos sumos 24 482 26 769 19 514
llgalaikis turtas 88 713 95 916 109 027
Turtas 123 507 140 942 139 855
Pardavimo pajamos 83 614 143 201 130 762
Il jmoné:
Tukst. EUR 2017 2018 2019
Gautinos sumos 10 664 11 157 9 294
llgalaikis turtas 130 005 125 300 139 789
Turtas 149 158 148 266 154 096
Pardavimo pajamos 60 830 62 615 55 468
Turto panaudojimo efektyvumo rodikliai:
I jmone 2017 2018 2019
Gautiny sumy apyvartumas
Vid. atsiskaitymo periodas d.
Turto apyvartumas
llgalaikio turto apyvartumas
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Il jimone 2017 2018 2019
Gautiny sumy apyvartumas

Vid. atsiskaitymo periodas d.

Turto apyvartumas

ligalaikio turto apyvartumas

WACC skaiciavimas

Vidutiné svertiné kapitalo kaina (WACC) = nuosavo kapitalo dalis * nuosavo kapitalo kaina + skolinto kapitalo

dalis *skolinto kapitalo kaina*(1-pelno mokescio norma)

+ Skolinto kapitalo kaina: faktiné pagal bankines paskolas arba iSleistas obligacijas. Kitu atveju -

vidutiné paskoly palikany norma Salyje.

* Nuosavo kapitalo kaina: CAPM modelis arba realistinius investuotojy likescius atitinkanti grgza (10-
20%)

Skolinto kapitalo kaina
1) Skolinto kapitalo dalis = Finansiné skola/(finansiné skola + nuosavas kapitalas)
2) Skolinto kapitalo kaina:
a) Virsutiné riba: 2,4% (pagal VERT metodologija)
b) Faktiné palikany norma, jei jmoné skolinasi pigiau.

Saltinis: https://www.regula.lt/siluma/Puslapiai/duomenys-vidutinei-svertinei-kapitalo-kainai-(wacc)-

skaiciuoti.aspx
Nuosavo kapitalo kaina
1) Nuosavo kapitalo dalis= Nuosavas kapitalas/(finansiné skola + nuosavas kapitalas)
2) CAPM (Capital asset pricing model):
Nerizikingy investicijy graza + Beta*akcijy grazos premija
» Nerizikingy investicijy gragza: LR VVP pajamingumo vidurkis (pateikiama VERT)

« Beta: Pateikiama VERT arba http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/betaEurope.xls

* Akcijy grazos premija: pateikiama VERT arba Damodoran modelis (periodiSkai atnaujinama):

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datafile/ctryprem.html
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Personalo valdymo kursai: Fizinés apsaugos NATO ir ES Lietuvai

nuo strategijos iki sékmés uztikrinimas ir JIRIS perduotos jslaptintos
valdymas informacijos administravimas

Aisté Mazeikiené Gediminas Dagys Gediminas Dagys

2020-11-25 Vilnius 2020-11-26 Vilnius 2020-12-16 Vilnius
2020-11-25 Nuotoliniai mokymai 2020-11-26 Nuotoliniai mokymai 2020-12-16 Nuotoliniai mokymai
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