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Anotacija

Straipsnyje pateikiami mazy ir labai mazy jmoniy kredito rizikos vertinimo modelio santykiniai rodikliai bei ju analitiniai kriterijai. Straipsnyje mazos
ir labai mazos jmonés suprantamos taip, kaip jos apibréztos smulkiojo ir vidutinio verslo plétros jstatyme (zin. 109-2993). Straipsnyje analizuojamas
kredito rizikos vertinimas, kiekybiné mokumo analizé, bankroto bei nemokumo prognozavimo modeliai. Kredito rizikos vertinimo modelyje
naudojami santykiniai finansiniai rodikliai parenkami keliais zingsniais. Pirma, atlieckamas finansiniy santykiniy rodikliy parinkimas. Atrinkti devyni
santykiniai finansiniai rodikliai, apimantys mokumo, kapitalo struktiiros ir pelningumo rodikliy grupes. Antra, siekiant efektyviai vertinti kredito
rizika, kiekvienam iSrinktam modelyje naudoti santykiniam rodikliui priskiriami analitiniai kriterijai, skirstantys rodiklio reik§mes i penkias grupes,
nuo geriausios reik§meés iki blogiausios. Remiantis straipsnyje pateikiamais santykiniais rodikliais bei ju analitiniais kriterijais pasitilytas agreguotas
mokumo indeksas, kuris gali buti skai¢iuojamas Lietuvoje veikianciose kredito unijose bei kitose jstaigose, kurios suteikia piniginius bei prekinius
kreditus arba mokéjimo atidéjimus maZoms ir labai mazoms jmonéms. Straipsnyje autorius pateikia indekso rangavimo ir mokumo riby lentele, pagal
kurig indekso reikSmés suskirstomos | 10 rangy, o rangams priskiriamos finansinés buklés duomenys. Pasiiilyto agreguoto mokumo indekso
patikimumo vertinimas atliktas lyginant jo efektyvuma su Zavgren ir Chesser logistinés regresijos modeliais bei Altman "Z", Lis, Springate, Taffler ir
Tisshaw diskriminantiniais bankroto prognozavimo modeliais. Tyrimo metu analizuotos 25 bendrovés, atitinkanc¢ios mazy ir labai mazy jmoniy
savoka. Analizuotos jmonés, kurios turi arba turéjo paskola kredito unijose, arba bankrutavusios jmonés. Tyrimas jrod¢, jog straipsnyje pateiktas
mokumo indeksas gali buti naudojamas kaip alternatyva Lietuvoje veikian¢iy mokumo agentiiry skaiiuojamiems indeksams ir/ar bankroto

prognozavimo modeliams.

PAGRINDINIAI ZODZIALI: kredito rizika, kredito rizikos vertinimo modelis, kredito unijos, santykiniai finansiniai rodikliai.

Ivadas

Tyrimo aktualumas ir naujumas. Pastarieji du metai,
kuriy metu buvo paskelbtas penkto Salyje pagal valdomo
turto dydi komercinio banko "Snoras" bankrotas,
bankrutavo Ukio bankas ir dvi kredito unijos, sustabdyta
dar vienos kredito unijos veikla, o Lietuvos banko kredito
istaigy priezitros departamentas taiké daugiau kaip 50
ivairiy  poveikio  priemoniy  kredito  unijoms,
vienareikSmiskai galéty vadintis kredito rizikos metais.
Visi Sie jvykiai yra tiesiogiai arba netiesiogiai susij¢ su
kredito rizikos vertinimu ir valdymu kredito istaigose.
Lietuvos banko kredito istaigy priezitiros departamentas
nuolat mini, jog kredito unijos neturi deramy irankiy
juridiniy asmeny kredito rizikos vertinimui, kas pabrézia
Sio darbo aktualuma.

Pastarasis ekonomikos sunkmetis atsiliepé ne tik
komerciniams bankams, bet ir kredito unijoms. Pasta-
ruoju metu kredito unijy sektorius susilaukia vis daugiau
visuomenés démesio. Apie kredito unijas ir ju augimo
tempus raSo Zziniasklaida, jos vieSai aptaringjamos
(Lietuvos Bankas, 2013, 2012). Nors kredito unijy
sektorius visame bankiniame sektoriuje sudaro palyginus
nedidelg dali - jy bendras turtas sudaro 2,6 % (2013 mety
balandzio 1 d.) viso bankinio sektoriaus turto, taiau
kredito uniju sektoriaus turto augimo tempai per metus
(nuo 2012 iki 2013 balandzio 1 d.) sudaré¢ 15,2 %. Toks
spartus sektoriaus augimas kelia klausima: ar §is augimas
yra tvarus? Lietuvos banko kredito istaigy priezitiros
departamentas nuo 2011 mety pradzios iki 2012 II ketv.
pabaigos taiké daugiau nei 50 jvairiy poveikio priemoniy
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kredito unijoms, tafiau per ta pati laikotarpi buvo is-
duotos 7 licencijos naujai jregistruotoms kredito unijoms
(Lietuvos bankas, 2012). Lietuvos bankas pabrézia, jog
kredito unijoms atitolus nuo pradinés kooperatinés
bankininkystés id¢jos, kurios pagrindinis tikslas yra
tenkinti savo nariy poreikius, i§ vieny priimant indélius, o
kitiems pasitikéjimo principu iSduodant paskolas, unijos
vis dazniau pradeda kredituoti asocijuotus narius (versla),
kurio kredito rizika yra nepakankamai vertinama.

Kredito unijoms tenka susidurti su ivairiomis veiklos
rizikomis, ta¢iau viena pagrindiniy yra kredito rizika.
Altman, Hotchkiss, (2006), Saunders, Allen (2009),
Glantz, Mun (2010) kredito rizika laiko viena reiks-
mingiausiy rizikos raSiy komerciniy banky veikloje.
Bazelio banky priezitiros komitetas 1997 metais ,,Pa-
grindiniuose bankininkystés prieziiiros principuose® kre-
dito rizika taip pat nurodo kaip pagrinding rizika, su kuria
susiduria komerciniai bankai (BCBS, 1997).

Kredito rizikos tema uzsienio literatiiroje placiai
nagrinéjo Ganguin, Bilardello (2004), Altman, Hotchkiss
(2006), Saunders, Allen (2009), Glantz, Mun (2010) ir
kiti. Pastaruoju metu kredito rizikos tema Lietuvoje buvo
raSytos daktaro disertacijos: Ivaskevicitités (2006),
Valvonio (2008), Milerio (2011), mokslines publikacijas
skelbé Mackevi¢ius, Raksteliené (2005), Merkevicius,
Gar$va (2005), Mackevicius, Silvanaviciute (20006),
Valvonis (2007), Dzidzeviciaté (2010) ir kiti.

Nors kredito rizikos tema yra iSsamiai iSnagrinéta
Lietuvos ir uZsienio autoriy, taciau Lietuvoje nebuvo
atlikta studijy, iSsamiai iSnagrinéjusiy kredito unijy
prisiimama kredito rizika, nebuvo sukurti specializuoti



Renatas Spicas

kredito rizikos vertinimo modeliai Lietuvoje veikian-
¢ioms kredito unijoms.

Santykiniai rodikliai atlicka svarbiausia vaidmenj
kredito unijy klienty kredito rizikos vertinime. LB
valdybos nutarime dél kredito unijy minimaliy paskoly
vertinimo reikalavimy patvirtinimo (Zin., 2009, Nr. 42-
1652), raSoma, jog objektyviy kriterijy lyginamasis svoris
turi sudaryti ne maziau kaip 70 procenty apskai¢iuojamo
finansinés skolininko biklés balo. Autoriaus atliktas
tyrimas (Spicas, Nekrosiate, 2012), parodé, jog visi
Lietuvoje veikian¢iy kredito uniju naudojami kredito
rizikos vertinimo modeliai paremti santykiniais finan-
siniais rodikliais. Tai reiskia, jog teisingas santykiniy
finansiniy rodikliy parinkimas ir juy analitiniy kriterijuy
nustatymas lemia maziausiai 70 proc. bendro kredito
rizikos vertinimo tikslumo.

Tyrimo objektas — santykiniai finansiniai rodikliai ir
ju analitiniai kriterijai.

Tyrimo tikslas — parinkti santykinius finansinius
rodiklius ir ju analitinius kriterijus kredito rizikos
vertinimo modeliui, skirtam analizuoti mazas ir labai
mazas jmones.

Tyrimo uzdaviniai:

e [Sanalizuoti moksling literatiira, tirianciag jmoniy
finansinés analizés klausimus, nustatyti
dazniausiai Lietuvos ir uzsienio mokslininky
naudojamus santykiniy rodikliy grupes.

Parinkti santykinius finansinius rodiklius kredito
rizikos vertinimo modeliui, skirtam mazoms ir
labai mazoms imonéms vertinti.

Nustatyti parinkty santykiniy rodikliy analitinius
kriterijus, suskirstant rodikliy reikSmes i
pakankama kieki daliy, jog imonés kredito rizikos
vertinimas, paremtas nustatytais kriterijais, biity

efektyvus.
e Remiantis parinktais rodikliais ir ju analitiniais
kriterijais, sudaryti kiekybiniais  veiksniais

paremta mokumo indeksa, skirta mazy ir labai
mazy jmoniy kredito rizikos vertinimui.
Istirti sudaryto mokumo indekso efektyvuma,
lyginant ji su dazniausiai naudojamais nemokumo
tikimybes ir bankroto prognozavimo modeliais.
Tyrimo metodai: Lietuvos bei uzsienio mokslinés
literattiros analizé, LR teisés akty analizé, Bazelio banku
priezitiros komiteto dokumenty apzvalga, Lietuvos banko
apzvalgy ir ataskaity analizé, ROC kreiviy grafiné
analizé, kredito istaigy klienty klasifikavimo matricos.

Modelyje naudojamy santykiniy rodikliy
parinkimas

Literatiiroje, analizuojancioje imoniy finansinés
analizés klausimus (Glantz, Mun, 2010; Kancerevycius,
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2009; Saunders, Allen 2009; Mackevi¢ius, 2007;
Ganguin, Bilardello, 2004; Allen, 2003; Brealey, Myers,
2003; Ammann, 2001; Ong 1999 ir kt.), paprastai
i$skiriami §ie finansiniai rodikliai: kapitalo struktiiros
(ilgalaikio mokumo); likvidumo (trumpalaikio mokumo);
pelningumo; veiklos efektyvumo ir rinkos santykiniai
rodikliai. Parenkant modelyje naudojamus santykinius
rodiklius remiamasi tam tikromis prielaidomis.

Pirma, vienkriterinés analizés metu, atlikus teoring
analize (Izzi, Pricchio, Vitale, 2012; Kancerevicius, 2009;
Mackevicius, 2007; Ganguin, Bilardello, 2004;
Grigaravicius, 2003) yra iSrenkami tie rodikliai, kurie turi
didziausia jtaka mokumui.

Antra, modeliui parenkami tik tie rodikliai, kurie gali
biti skai¢iuojami mazoms ir labai mazoms jmonéms, t.y.
imonéms, kurios gali bati kredito uniju narémis (Zin.,
1995, Nr. 26-578). Todél modelyje nenaudojami:

a) rinkos santykiniai rodikliai, nes mazy ir labai mazy
imoniy akcijos néra kotiruojamos akciju rinkoje;

b) modelyje nenaudojami santykiniai rodikliai, kurigy
skaiCiavime remiamasi pinigy srautais arba pinigy srauty
ataskaitoje esanciais duomenimis, todél, kad Sios imonés
nesudaro pinigy srauty ataskaity.

Trecia, modelis kuriamas skirtingose ikio Sakose
veikianciose imonése, todél veiklos efektyvumo rodikliai
1 modelj nejtraukiami.

Atrenkant rodiklius, naudotinus modelyje, buvo
laikomasi $iy principy:

v’ vertinti imonés pelninguma, mokuma ir kapitalo

struktiira;

modelis galéty analizuoti tokias imones, kurios
gali biiti kredito unijos narémis;

vertinti skirtingy Gikio Saky imones;

vengti pseudorodikliy ir iSlaikyti logini ry$j tarp
rodikliy (Mackevicius, 2007);

informacija, reikalinga rodikliams skai¢iuoti turi
biti prieinama i$ finansiniy ataskaity, rengty
pagal galiojanCius Verslo apskaitos standartus
(Izzi, Pricchio, Vitale, 2012);

iSsaugoti  galimybg patikrinti
naudojama rodikliy
(Mackevicius, 2007).

Remiantis iSvardintais principais sudaromas ilgasis

rodikliy sarasas (angl. long list), i§ kurio atrenkami tie

rodikliai, kurie bus naudojami modelyje. Rodikliai

atrenkami, stengiantis iSvengti pasikartojanciy, nelogisky

bei Zenklios reikSmés mokumui neturinéiy rodikliy (Izzi,

Pricchio, Vitale, 2012). IS autoriaus sudaryto ilgojo

rodikliy saraso { kredito rizikos vertinimo modelj sitiloma

itraukti $iuos santykinius rodiklius (1 lentelé).

4

informacija,
skai¢iavimui
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1 lentelé. Sitilomi santykiniai rodikliai kredito rizikos vertinimo modeliui

Rodiklio | Analizuojamas Skai¢iavimo metodika Rodiklio reik§mé Saltinis
Nr. | rasis rodiklis
Bendrasis Bendrasis pelnas / pardavimo Parodo jmonés sugebéjima uzdirbti pelna | Mackevicius, 2007
1 pelningumas pajamos i§ pagrindinés veiklos
Grynasis Grynasis pelnas / Pardavimo Parodo tikraji pelninguma, jvertinus visas | Mackevicius, 2007; Muller,
2 g pelningumas pajamos pajamas ir sanaudas 2008
& Grynasis pelnas/Turtas Rodiklis parodo, kiek grynojo pelno tenka | Mackevicius, 2007; 1zzi,
R= . vienam turto litui, leidzia sprgsti, kaip | Pricchio, Vitale, 2012
£ | Turto pelningumas . . b
o) efektyviai naudojamas nuosavas ir
3 ~ skolintas turtas
Bendrojo Trumpalaikis turtas / Rodiklis padeda prognozuoti imonés | Izzi, Pricchio, Vitale, 2012;
trumpalaikio Trumpalaikiai jsipareigojimai mokumo buklg artimiausiu metu ir | Mackevi¢ius, 2007;
mokumo parodo, kiek karty trumpalaikis turtas | Kancerevicius, 2009
4 koeficientas didesnis uz trumpalaikius jsipareigojimus
2 | Greitoio (Trumpalaikis turtas-atsargos ir | Rodiklis parodo jmonés geb¢jima, esant | Kancerevicius, 2009
§ 20 nebaigtos vykdyti sutartys)/ reikalui, greitai ivykdyti trumpalaikius
& | trumpalaikio ST L . 2 R
S | mokumo Trumpalaikiai {sipareigojimai isipareigojimus, {jvertinus, kad atsargos
£ . negali buti greitai realizuotos, t. y.
.S | koeficientas PR
5 = nelikvidzios
-‘7: Trumpalaikiy Trumpalaikiai {sipareigojimai / | Parodo, trumpalaikiy jsipareigojimy ir 1zzi, Pricchio, Vitale, 2012
g‘ isipareigojimy Pardavimo pajamos pardavimy santyki
£ | padengimas
= A
6 pardavimais
Nuosavas kapitalas/ Remiantis $iuo rodikliu, galima spresti, ar | Mackevicius, 2007;
Pastovaus mokumo . LU . . . o s
Koeficientas Isipareigojimai imonei gresia bankrotas. Rodiklis parodo | Kancerevicius, 2009;
7 " imonés mokumo lygj ir kapitalo struktirg | Muller, 2008
3 — —— — - — - — -
S | Tgalaikiy skoly Ilgalaikiai isipareigojimai / Rod1k11§ rod(_), l.<okla( dalj imonés turto Mackev1c_1}1_s, 2007; . _
= | koeficientas Turtas sudaro ilgalaikés skolos Kancerevicius, 2009; Izzi,
8 g Pricchio, Vitale, 2012
9 (Trumpalaikis turtas - Parodo kokig nuosavo kapitalo dalj sudaro | Mackevicius, 2007
£ | Manevringumo Trumpalaikiai trumpalaikis turtas
& | koeficientas isipareigojimai)/Nuosavas
N .
9 kapitalas
Sudaryta autoriaus, remiantis 1zzi, Pricchio, Vitale, 2012; Kancerevi¢ius, 2009; Muller, 2008; Mackevicius,
2007
Pateikti analizuotini santykiniai rodikliai leidzia  rodiklius bei absoliutaus mokumo rodiklius. Sitlomame

iSsamiai istirti {monés pelninguma, mokuma ir kapitalo
struktiira bei pilnai atitinka analizés tikslus bei principus.
Pelningumo ir mokumo rodikliy jtaka bankroto ir
nemokumo prognozavime yra daznai minima mokslingje
literatiiroje (Budrikiené, Paliulyté, 2012; Izzi, Pricchio,
Vitale, 2012; Kancerevi¢ius, 2009; Garskaité, 2008;
Muller, 2008; Mackevi¢ius 2007; Mackevicius,
Raksteliené, 2005; Mackevicius, Poskaité, 1999 ir kiti).
Zemiau esandioje lenteléje (7r. 2 lentelg), sitilomo
kredito rizikos vertinimo modelio kiekybinés analizés
dalis lyginama su bankroto prognozavimo modeliais. I§
pateiktos lentelés matyti, jog bankroto prognozavimo
modelivose dazniausiai naudojami trijuy riiSiy rodikliai:
pelningumo, trumpalaikio mokumo ir kapitalo struktiiros.
Pelningumo  rodikliy  skaiCiavime  dazniausiai
naudojami jvairGs kapitalo pelningumo ir pardavimo
pelningumo rodikliai. Sitlomas modelis pelningumo
rodikliy skai¢iavimui naudoja bendrojo pelningumo,
grynojo pelningumo bei turto pelningumo rodiklius.
Naudojami rodikliai yra universaliis ir tinka mazy ir labai
mazy imoniy analizei, kas atitinka modelio naudojimo
tiksla. Trumpalaikio mokumo vertinimui bankroto
prognozavimo modeliy autoriai daZniausiai naudoja
[vairius turto ir isipareigojimy santykinius rodiklius,
trumpalaikiy isipareigojimy panaudojimo efektyvumo

modelyje trumpalaikio mokumo vertinimui naudojami
bendrojo trumpalaikio mokumo koeficientas, greitojo
trumpalaikio mokumo koeficientas ir trumpalaikiy
isiskolinimy padengimas pardavimais, kas apima dvi i$
trijy minéty grupiy. Autoriaus nuomone, greito ir
absoliutaus mokumo rodikliai, t. y. imonés gebg¢jimas
padengti dalj isipareigojimu grynaisiais pinigais arba
likvidziu turtu néra svarbiis, vertinant mokumga vieneriy
mety perspektyvoje  dél likvidaus turto  likucio
dinamiSkumo, todél $ie rodikliai | modelj nejtraukiami.
Kapitalo strukttiros analizei bankroto prognozavimo
modeliuose daZniausiai naudojami rodikliai, parodantys
nuosavo kapitalo, trumpalaikio turto, ilgalaikio turto,
pardavimy bei apyvartinio kapitalo dalj turte.
Analizuojant trumpalaikio turto dal{ turte daZniausiai
atsizvelgiama { apyvartini kapitala ir jo santyki su imonés
isipareigojimais ir turtu. SiGlomas modelis kapitalo
struktiiros  analizei naudoja  pastovaus ~mokumo
koeficienta, ilgalaikiy skoly
koeficienta bei manevringumo koeficienta, kas leidzia
i$samiai iSanalizuoti imonés kapitalo struktiira.
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2 lentelé. Sitilomo modelio palyginimas su bankroto prognozavimo modeliais

£ 2
2 5| : ARAERE
= EIN| 5| 5|22 8| 2] ¢
£ gl 2| 85|21 €5
= : | E|l | S| E| 2| & E| S
% | Papildomas Ol EIR|0O| 2| 2|2 5| E
& rodikliy ¢ | < | O g =
grupavimas Formulé = @
Pardavimy Bendrasis pelnas/ Pardavimo pajamos v
pelningumas | Grynasis pelnas/Pardavimo pajamos v
g Pelnas prie§ mokescius / Turtas v v
g, Grynasis pelnas/Turtas v v
£ Pelnas prie§s mokescius / nuosavas v
£ kapitalas
R Iprastinés veiklos pelnas/ (Kapitalas — s
Kapitalo trumpalaikiai jsipareigojimai)
pelningumas | Nepaskirstytas pelnas / Turtas v YT
Trumpalaikis turtas/Trumpalaikiai v
isipareigojimai
(Trumpalaikis turtas-atsargos ir nebaigtos
] vykdyti sutartys)/Trumpalaikiai v
5 isipareigojimai
2 Isipareigojimy | Trumpalaikis turtas / [sipareigojimai v
§ ir turto santykis | Trumpalaikiai jsipareigojimai / Turtas v v
e Absoliutus Pinigai / Trumpalaikiai jsipareigojimai v
= mokumas Pinigai / Turtas v
g‘ Pglnas .i§ pgrdgvimq/ Trumpalaikiai v
g isipareigojimai
& | Trumpalaikiy | Pelnas prie§ mokes¢ius / Trumpalaikiai v
skoly isipareigojimai
panaudojimo | Trumpalaikiai jsipareigojimai/Pardavimo v
efektyvumas | pajamos
Nuosa'wo 1 Nuosavas kapitalas/Skolintas kapitalas Y v Y
skolinto
§ kapitalo v
1= santykis Visi jsipareigojimai / Turtas
% lgalaikiy Ilgalaikiai jsipareigojimai/(kapitalas — s
z isipareigojimy trumpalaikiai jsipareigojimai)
= dalis turte Ilgalaikiai jsipareigojimai / Turtas v
= (Trumpalaikis turtas - Trumpalaikiai v
g Apyvartinio isipareigojimai)/Nuosavas kapitalas
kapitalo dalis | Apyvartinis kapitalas / [sipareigojimai v
turte Apyvartinis kapitalas / Turtas v v v
: Pajamuy ir turto | Atsargos / Pardavimo pajamos v
5 = santykis Pardavimo pajamos / Turtas v v v
P 5 Gautiny sumy s
g = apyvartumas | Gautinos sumos / Atsargos
E Pinigy srautai / Visi isipareigojimai v
2 Pelnas prie§ paliikanas ir mokescius /
Kiti rodikliai | Paliikanos v
Imonés verté / [sipareigojimai v

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis Mackevicius 2007

analizuojami santykiniai rodikliai yra vertinami pagal
nustatytus analitinius kriterijus (3 lentelé).

Sitilomame modelyje naudojami rodikliai: grynasis
pelningumas, trumpalaikio mokumo, pastovaus mokumo
bei manevringumo koeficientas, kurie J. Mackeviciaus
yra nurodomi kaip svarbiausi rodikliai bankroto
prognozavime (Mackevicius, 2007). Atrinkti modelyje
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3 lentelé. Analitiniai kriterijai kiekybiniy kredito rizikos rodikliy vertinimui

Rod. Reik§mé Reik§mé Reik§mé Reik§mé Reik§mé
Nr | rasis Rodiklis Nuo Iki Nuo | Iki Nuo | Iki Nuo | Iki Nuo | Iki Saltinis
o Bendrasis Mackevicius,
1 £ | pelningumas > 0,4 04 | 0,39 | 0,35 | 0,34 0,3 | 0,29 0,2 | 0,19 | <0,19 | 2007
En Grynasis Mackevicius,
2 ‘= | pelningumas > 0,25 0,25 | 0,24 0,2 0,19 | 0,15 | 0,14 | 0,05 | 0,04 | <0,04 | 2007
E Turto Mackeviéius,
3 pelningumas >0,2 0,2 0,19 | 0,15 | 0,14 0,1 | 0,09 | 0,07 | 0,07 | <0,07 | 2007
Bendrojo
g trumpalaikio
Z mokumo Mackevicius,
4 S | koeficientas >2.5 2,5 2,4 2 1,9 1 0,9 0,5 0,4 | <0,4 2007
E Greito
%2 | trumpalaikio
= | mokumo Mackeviéius,
5 g koeficientas >1,5 1,5 1,4 1,2 1,1 0,8 0,7 0,1 0] <0 2007
5 Trump.
= | Isipareig. Pad. 1zzi, Pricchio,
6 Pardavimais <0,2 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7 0,8 0,9 | >0,9 Vitale, 2012
2 | Pastovaus
= | mokumo Mackevicius,
7 % koeficientas >2 2 1,9 1,5 1,4 1 0,9 0,5 0,4 | <04 2007
& | Ilgalaikiy
; skoly Mackevicius,
8 E | koeficientas | <0,3 03| 031 ] 035 036| 05| 051 | 06 061 |>061 |2007
S | Manevringum 1zzi, Pricchio,
9 M | okoeficientas | >0,2 0,2 | 0,19 0,1 | 0,09 | 0,05 | 0,04 | 0,01 0| <0 Vitale, 2012
Balai 1 2 3 4 5
Vertinimas Labai geras Geras Patenk. Blogas Labai blogas

Sudaryta autoriaus pagal 1zzi, Pricchio, Vitale, 2012; Mackevicius, 2007

Agreguoto mokumo indekso skaifiavimas

Parinkus kredito rizikai vertinti tinkamus santykinius
rodiklius ir nustaCius jy ribas, gautus duomenis galima
panaudoti agreguoto kredito rizikos indekso skai¢iavimui.
Toks indeksas turi placias panaudojimo galimybes,
vertinant ne tik potencialiy Lietuvos kredito unijy klienty
mokuma, bet ir vertinant mazy bei labai mazy jmoniy
kredito rizika ne tik kreditavimo veikloje, pvz.
parduodant prekes skolon, bet ir suteikiant bet koki
mokéjimo atidé¢jima. Sitlomas mokumo indeksas gali
biti naudojamas kaip alternatyva mokamoms kredito
rizikos vertinimo agentiiry paslaugoms, S$io indekso
privalumai yra jo:

e aiskumas (agentliros neatskleidzia savo indekso
skai¢iavimo metodikos);
paprastumas;
pigumas;
duomeny prieinamumas (visi duomenys, nau-

dojami indekso skaifiavimui yra gaunami i§ stan-

dartiniy finansiniy ataskaity)

e analitiniy kriterijy atitikimas mazy ir labai mazy

imoniy analizés poreikiams.

Kaip matyti i§ pateiktos lentelés (zr. 3 lentelg),
kiekvienai analizuojamo santykinio rodiklio reikSmei,
remiantis nustatytais analitiniais kriterijais, nustatomas
balas. Santykiniy rodikliy: bendrasis trumpalaikio
mokumo koeficientas, greitojo trumpalaikio mokumo
koeficientas, trumpalaikiy isipareigojimy padengimas
pardavimais, pastovaus mokumo koeficientas, ilgalaikiy
skoly koeficientas, reikSméms, vertinamoms, kaip labai
blogoms, autorius siiilo paskolos nesuteikti, nepaisant
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kitu rodikliy reik§miy. Pagal sitiloma indekso skai-
¢iavimo metodologija, geriausia indekso reik§mé gali biti
9 balai, blogiausia 45 balai. 4 lenteléje autorius pateikia
savo sitllomas kredito rizikos rangavimo ir mokumo
ribas. Priimtinos ir nepriimtinos kredito rizikos reikSmeés
gali biiti nustatomos individualiai, nes asmens tolerancija
kredito rizikai yra subjektyvi ir priklauso nuo veiklos
pobidzio, tiksly ir kity veiksniy.

4 lentelé. Kredito rizikos rangavimo ir mokumo ribos

Indekso | Kredito rizikos Finansiné buklé

reikSmé rangas
9-11 1 Saugi zona
12-15 2 Saugi zona
16-19 3 Saugi zona
20-23 4 Saugi zona
24-27 5 Vidutinis$kumo zona
28-31 6 VidutiniS$kumo zona
32-35 7 Vidutinis$kumo zona
36-39 8 Nemokumo zona
40-43 9 Nemokumo zona
44-45 10 Nemokumo zona

Saltinis: sudaryta autoriaus

Indekso patikimumo tyrimas

Savo veikloje bankai, kredito unijos bei kitos kreditus
(taip pat ir prekinius kreditus arba mokéjimo atidéjimus)
suteikiancios istaigos, vertindamos kredito rizika prisiima
dviejy rusiy rizika. Pirmuoju atveju, jei patikimas klientas
priskiriamas nepatikimy klienty grupei, bankas patiria
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nuostolius dél negauty paliikany, kurios buty uzdirbtos,
jei klientas buity tinkamai jvertintas ir paskola bty
suteikta. Antras nuostolio atvejis, jei nepatikimas klientas
priskiriamas patikimy klienty grupei, kredito istaiga
rizikuoja negauti ne tik paltikany, bet ir visos paskolos

sumos. (Mileris, 2009). Didesni nuostoliai galimi
antruoju atveju (Mileris 2009, 2008; Altman, Hotchkiss,
2006)

Sioje darbo dalyje siekiama nustatyti, ar pasiiilytas
mokumo indeksas veikia efektyviai ir ar jis gali buti
naudojamas praktikoje. Siekiant atlikti §] tyrima,
skirtingy riisiy kredito rizikos vertinimo modeliy pagalba
vertinama imoniy kredito rizika, gauti rezultatai lyginami
su faktine imoniy situacija. Imonés, kuriy kredito rizika
vertinama, skirstomos { dvi rasis: mokios (patikimi
klientai) ir nemokios (nepatikimi klientai). [ tyrima
itraukiamos tik tos imonés, kurios gali biiti kredito unijos
narémis ir atitinkamai turi galimybe gauti paskola kredito
unijoje.

Modelio efektyvumo tyrimas atliktas analizuojant
imoniy imtj trijy raSiy modeliais:

1) diskriminantiniais modeliais:

Altman "Z" bankroto prognozavimo modelis
nelistinguojamoms jmonéms;

- R. Lis bankroto prognozavimo modelis;

- G. Springate bankroto prognozavimo modelis;

- Taffler ir Tisshaw bankroto prognozavimo modelis;

2) logistinés regresijos pagrindu sudarytais modeliais:

- Zavgren nemokumo tikimybés apskaiiavimo
modelis;

- Chesser nemokumo tikimybés apskaiciavimo
modelis;

3) kredito rizikos indeksu:

- Autoriaus sitilomas mokumo indeksas.

Diskriminantanés analizés J. Fulmer ir logistinés
regresijos S. Grigaravi¢iaus modeliai tyrime nenau-
dojami. Sie modeliai buvo atmesti, nes juos taikant biitini
duomenys i§ jmonés pinigy srauty ataskaitos, taciau
kredito unijy kredituojamos jmonés yra mazos, t. y. jos
rengia sutrumpintas finansines ataskaitas ir joms rengti
pinigu srauty ataskaita yra neprivaloma.

Tyrimo metu iSanalizuotos 25 jmonés, 15 vykdancios
isipareigojimus ir 10 nevykdancios. Analizuotos jmoneés
atitinka mazy arba labai mazy imoniy samprata, kaip tai
iSaiSkinta Lietuvos Respublikos smulkiojo ir vidutinio
verslo plétros istatyme (Zin., 1998, Nr. 109-2993).
Analizuotos jmonés veikia skirtingose tkio Sakose:
statybos, vieSojo maitinimo, didmeninés prekybos, gamy-
bos, paslaugy, Zemés tkio, miSkininkystés, transporto,
vie$ojo apgyvendinimo, ir kt. Tyrimo metu analizuotos
tos imonés, kurios turi arba turéjo paskola kredito unijose
arba yra bankrutavusios imonés. Analizuojamy mokiy
imoniy finansinés ataskaitos parenkamos tu laikotarpiy,
kuriais imonés kreipési dél paskolos, o nemokiy imoniy -
prie$ joms tampant nemokiomis ir bankrutuojant.

Tyrimas parodé, kad sitilomas indeksas analizuojant
mazas ir labai mazas imones veikia efektyviau ir tiksliau
nustato kredito rizika. Efektyvumui pamatuoti naudojama
grafiné analizé (1 pav.) (Mileris, 2009).
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Al

Jautrumas

0,20 0,40 0,60 0,80

Specifiskumas

1,00

—¢—>Sillomo modelio ROC kreivé
== Diskriminantiniy modeliy ROC kreivé

Logistinés regresijos modeliy ROC kreive

1 pav. Tiriamy modeliy ROC kreivés
Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis [zzi,
Pricchio, Vitale, 2012; Mileris, 2009; Fawcett, 2005

ROC kreive (angl. receiver operating characteristic)
yra dviejy dimensijy grafikas, kurios Y asyje atsispindi
isipareigojimy nevykdymo prognozés tikslumas, o X
aSyje parodoma antros riiSies klaida, t. y. kokia dalis
mokiy klienty priskiriama prie nemokiy (Fawcett, 2005).
Modelis laikomas tuo geresniu, kuo ROC kreivé arciau
kairiojo virSutinio kampo, jei modelio ROC kreivé yra
tiesi — modelis yra neveiksmingas. 1 paveiksle patei-
kiamos tiriamy modeliu ROC kreivés. Viena i§
pagrindiniy logistinés regresijos modeliy netikslumo
priezasCiy yra tai, jog tyrimo metu buvo naudojami
vieneriy mety finansinés atskaitomybés duomenys, tad
logistinés regresijos analizé praranda savo pranaSuma
pries diskriminanting ir sifilomo indekso naudojamus
metodus. Pasirinkimas naudoti vieneriu mety atskai-
tomybés analiz¢ priimtas dél kredito uniju klienty
specifiSkumo. Kaip yra matoma i§ paveikslo, geriausiai
tiksluma rodanti ROC kreivé yra siilomo indekso,
prasCiausiai — logistinés regresijos.

ISvados

¢ Imoniy finansinés analizés klausimus analizuojancioje

literatiroje (Glantz, Mun, 2010; Kancerevycius,
2009; Saunders, Allen 2009; Mackevi¢ius, 2007;
Ganguin, Bilardello, 2004; Allen, 2003; Brealey,
Myers, 2003; Ammann, 2001; Ong 1999 ir kt.)
paprastai iSskiriami Sie pagrindiniai santykiniai
rodikliai: kapitalo struktiiros (ilgalaikio mokumo),
likvidumo (trumpalaikio mokumo), pelningumo,
veiklos efektyvumo ir rinkos.



Socialiniai mokslai, Santykiniy rodikliy ir ju analitiniy kriterijy Parinkimas kredito rizikos vertinimo modeliui Lietuvos kredito unijoms

e Straipsnyje parinkti 9 santykiniai finansiniai rodikliai
kredito rizikos vertinimo modeliui, skirtam mazoms ir
labai mazoms ijmonéms analizuoti (1 lentelé).
Rodikliai apima 3 pagrindines rodikliy grupes:
kapitalo  strukttiros, trumpalaikio mokumo ir
pelningumo. Veiklos efektyvumo rodikliai, rinkos
rodikliai ir rodikliai, kurie skai¢iuojami remiantis
pinigy srauty ataskaitoje esanciais duomenimis, {
analiz¢ nejtraukiami. Straipsnyje parodyta, jog
parinkti rodikliai yra dazniausiai naudojami bankroto
prognozavimo ir nemokumo tikimybés nustatymo
modeliuose.

Remiantis moksline literatiira, parinktiems
santykiniams rodikliams nustatyti analitiniai kriterijai
(zr. 3 lentel¢). Kiekvienai galimai analizuojamo
santykinio rodiklio reikSmei, remiantis nustatytais
analitiniais kriterijais, nustatytas balas. Pagal sitiloma
indekso skai¢iavimo metodologija, geriausia indekso
reik§mé gali buti 9, blogiausia 45, o visos galimos
indekso reikSmés suskirstomos | 10 kredito rizikos
rangy. Nors kiekvieno asmens kredito rizikos
tolerancija yra subjektyvi ir priklauso nuo daug
veiksniy, autorius straipsnyje pateikia savo siiiloma
kredito rizikos rangavimo ir mokumo riby lentel¢ (Zr.
4 lentelg).

Remiantis parinktais santykiniais rodikliais ir ju
analitiniais kriterijais sudarytas agreguotas mokumo
indeksas, kuris gali biiti naudojamas kaip alternatyva
mokamoms kredito reitingy agentiiroms bei bankroto
prognozavimo ir nemokumo tikimybés skai¢iavimo
modeliams. Sudarytas indeksas pasiZymi paprastu ir
greitu pritaikomumu, o jame naudojami duomenys
prieinami balanso ir pelno - nuostoliy ataskaitose.
Indeksas pritaikytas mazy ir labai mazy imoniy
analizei, kas yra tinkama Lietuvoje veikianioms
kredito unijoms. Indeksas taip pat gali bati
naudojamas ir imoniy, suteikian¢iy prekinius kreditus
ir mokéjimo atidéjimus, mokumui vertinti.

Straipsnyje atliktas tyrimas, kurio metu buvo sickiama
nustatyti ar sudarytas mokumo indeksas veikia
efektyviai. Tam tikslui buvo iSanalizuotos 25 imonés,
atitinkan¢ios mazy ir labai mazy imoniy sampratq.
Imonés  veikia skirtingose Ukio  sektoriuose.
Analizuojamy imoniy mokumas buvo nustatomas
diskriminantiniais, logistinés regresijos modeliais ir
sudarytu mokumo indeksu. Tyrimo metu nustatyta,
jog mokumo indeksas, analizuojant mazy ir labai
mazy jmoniy mokuma veikia efektyviau uz
diskriminantinius ir logistinés regresijos modelius ir
gali biiti naudojamas praktikoje. Grafiné analizé
patvirtino gautus rezultatus (1 pav.) ir parodé, jog
indeksas veikia efektyviai.
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CREDIT RISK ASSESSMENT MODEL FOR
LITHUANIAN CREDIT UNIONS: SELECTION OF
RELATIVE RATIOS AND ANALYTICAL
CRITERIA

Summary

In this article, relative ratios and the analytical criteria
thereof of the credit risk assessment model for small and very
small businesses are presented. In the article, small and very
small businesses are understood as those defined in the Law on
Small and Medium-Sized Business Development (Official
Gazette 109-2993). Lithuanian and foreign scholarly literature
which analyses credit risk assessment, quantitative solvency
analysis, and bankruptcy and insolvency prediction models, is
presented and analysed in the article. The relative financial
ratios used in the credit risk assessment model are selected in
several steps. First, in carrying out single-criterion analysis, a
long list of ratios is compiled; second, in accordance with the
principles of model compilation, the relative ratios which are
used in the model are chosen from said list. Nine relative
financial ratios are selected, which include solvency, capital
structure and profitability ratio groups. In order to effectively
assess credit risk, analytical criteria are prescribed for each
relative ratio selected for use in the model, allotting the values
of the ratio into five groups, from the best value to the worst.
Based on the relative ratios presented in the article as well as the
analytical criteria thereof, an aggregate solvency index is

proposed which can be calculated at credit unions and other
institutions which provide financial and consumer credit or
deferred payment for small and very small businesses in
Lithuania. In the article, the author presents an index ranking
and solvency limits table, according to which the index values
are divided into 10 ranks, and financial status data is assigned to
the ranks.

Assessment of the reliability of the proposed aggregated
solvency index was carried out by comparing its effectiveness
with those of logistic regression — the insolvency probability
calculation models of Zavgren and Chesser, as well as multiple
discriminant analysis models - Altman's Z-score formula and
the models for predicting bankruptcy formulated by Lis,
Springate, and Taffler and Tisshaw. During the study, 25
companies that correspond to the concept of small and very
small businesses were analysed. The analysed companies either
have or had a loan in a credit union, or have gone bankrupt.
How many first and second types of errors are made by the
models was investigated, i.e. how many reliable customers are
ascribed to the unreliable customer group and vice versa. The
results obtained were summarized, and with the help of the
research it was proven that the solvency index presented in the
article can be used as an alternative to the indices and/or
bankruptcy prediction models used by solvency agencies
operating in Lithuania. The results of the study on aggregated
solvency index performance that was carried out are shown
graphically, using ROC curves, from which it is evident that the
proposed index works effectively - the curve diverts from the
middle towards the upper left corner. The ROC curves also
show that the proposed index for small and very small
businesses, when analysing the data of one year's financial
statements, is more effective than the multiple discriminant
analysis and logistic regression models. A full credit risk
assessment model for Lithuanian credit unions covering both
quantitative and qualitative factors will be published in the
author’s subsequent works.

KEYWORDS: credit risk, credit risk assessment model, credit
unions, relative financial ratios, financial analysis, bankruptcy
prediction.
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