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IEVADS

Latvijas tautsaimniecibas attistiba ir cie$i saistita ar pasaules ekonomika notiekoSajiem
globalizacijas, liberalizacijas un savstarpgas integracijas procesiem, un, neapSaubami ar
integraciju Eiropas Savieniba. Latvijas neatkaribas atjaunosana un tirgus ekonomikas principu
ievieSana bitiski ietekméja ar1 fundamentalas izmainas nacionalaja gramatvedibas sist€éma —
maintjas uzskaites objektu sastdvs, to atziSanas un noveért€Sanas krit€riji, izmantojamo
uzskaites metoZzu pamatnosacijumi un to atklasana finanSu parskatos. Latvijai iestajoties ES
ka viens no pozitiviem aspektiem ir gramatvedibas politikas saskanoSana ar Starptautisko
gramatvedibas standartu un ES prasibam. So prasibu ievie$ana gramatvedibas likumdosanas
joma sekmé gramatvedibas uzskaites un So pakalpojumu sniegSanas sist€mas sakartoSanu. ES
principu ievéroSana nodroSinas skaidri saprotamu finanSu parskatu, kas ir savstarp&ji
salidzinami un atbilst finanSu parskatu lietotaju vajadzibam gan Latvija izveidotajiem
uznémumiem un to grupam, gan potencialajiem arvalstu investoriem un kreditoriem.

Sodienas apstaklos, kad arvien pieaug uz zinaanam balstitas, inovativas
uzpémejdarbibas ietekme uz valsts ekonomisko attistibu, finanSu parskati kalpo ka
informacijas avots par uznémuma finanSu raditajiem, kurus ievietojot dazados prognozes
modelos, iespgjams noveértet uzpémuma finansialo stavokli, attistibas tendences un
perspektivas. Viens no sekmigas uznémeéjdarbibas nosacijumiem ir uzpémumu maksatsp&ja
un finansu resursu pieejamiba. Potencialo investoru un kreditoru, ka art uznémuma vadiba
lémumu pienemsanai par kapitala izvietoSanu pamatojas ar1 uz finansu analizes metodem.

FinanSu analizes metodes pielieto daudzu profesiju specialisti — gramatvezi,
ekonomisti, auditori un revidenti, finanSu vaditaji ( menedZeri) un analitiki — biitiba to
specialistu loks, kas sagatavo finanSu parskatus un pienem vadibas l€mumus uzp€muma,
bankas, ka arT parbauda finansSu parskatu informacijas ticamibu, biznesa planu realitati un
konsult€ potencialos investorus. Pirms attiecigu lidzeklu ieguldiSanas potencialajiem
partneriem un investoriem ir janoverté gan uznémuma pasreiz€jais finansialais stavoklis, gan
ar ta saimnieciskas darbibas attistibas tendences.

Latvijas ekonomiskaja un macibu literattira, kas iznakusi p&c valsts neatkaribas
atjaunoSanas, ir maz publikacijas par finansu analizi un tas metodém. Ir dazi autoru darbi, kas
izdoti ka macibu Iidzekli (V. Paupa, J.Vaikulis, M.Rurane, E.Zelgalve, T.Korsaka, A.Didele),
apkopojot no arzemju literatiiras tradicionalas finanSu analizes metodes finansiala stavokla un
saimnieciskas darbibas rezultatu novertésanai. Vairaki petijumi veltiti maksatnesp€jas procesa
parvaldibai un administréSanai (A.Klauss, R.Hasjanovs). V&l mazaka veriba pieversta tadam
specifiskam, bet Joti svarigam finanSu analizes metodém ka uzn€mumu maksatnespéjas un

bankrota prognozeésana.
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Attistoties ekonomikai un uzpnéméjdarbibai pasaulé daudzu valstu zinatnieki ir
izstradajusi dazadas finanSu analizes metodes un modelus maksatnespé€jas prognozéSanai,
tomer loti maz ir zinatnisku pétijumu par So metoZzu un modelu piemerotibu Latvijas
uzpémumu finan$u parskatu analizg.

Maksatnespéjas un bankrota prognozesanas problémas pétijusi un prognozeSanas
modelus izstradajusi tadi pazistami arzemju zinatnieki ka : A.E.Altman, L.A. Bernstein,
JJWild (ASV), R.Taffler, H. Tichow (Apvienota Karaliste), D. A. Botheras, J.G. Fulmer,
G.L.V.Springate (Kanada), M.Golder un J.Konan (Francija), J. Mackevicius (Lietuva).
Mingtie zinatnieki lielakoties bankrota prognozésanas metodes un modelus izstradajusi pec
finanSu parskata informacijas, kas sagatavota pec savas valsts nacionaliem gramatvedibu
reglament&josiem normativiem aktiem un uzskaites standartiem, Iidz ar to kritiski javerté So
prognozeSanas metozu tieSa pielietoSana Latvijas uzn@émumu finansu parskatu analize.

Dazadi autori 20.gs. laika ir analiz&jusi uznémuma bankrota problémas, izstradajusi ar1
ieteikumus uzpémumu vadibai bankrota novérSanai. Tacu uzn€émumi turpina bankrotét un nav
vérojama tendence samazinasanas virziena. Uznémumu bankrots ir kluvis par ierastu tirgus
ekonomikas paradibu, kas rada negativas sekas ne vien uzp@mumam, bet arT valstij un
sabiedribai.'

Latvija péc neatkaribas atgiiSanas strauji attistfjas tirgus ekonomika un
uznémejdarbiba, tomér velakos gados paradijas tada nev€lama paradiba ka uzpémumu
maksatnespéja un bankrots. Gadu no gada pieauga uznémumu maksatnesp&jas pieteikumu
skaits un pédejo desmit gadu laika aptuveni 8700 uzp€mumu kluvusi maksatnesp€jigi un
89% gadijumu maksatnespgjas risinajums bijusi bankrota procediira. Sada situacija negativi
ietekmé uzneémeéjdarbibas vidi, jo uznémuma pasnieki un kreditori zaude iegulditos lidzek]us,
darbinicki zaud¢é darba vietas un ienakuma avotus, savukart valsti samazinas nodoklu
ienémumi.

Ka liecina darba autores personiga pieredze, stradajot vairak ka septinus gadus par
studentu macibu prakses vaditaju, uznpémumos pec finansu parskatu sastadiSanas netiek veikta
maksatnespgjas prognozéSana. Daudzos uzpe€mumos netiek veikta ari finanSu parskatu
raditaju analize, ja tas tiek veikts, tad galvenie aprékinatie raditaji ir likviditate un
rentabilitate. To var izskaidrot ar zinatniskas un macibu literatiiras trikumu latvieSu valoda,

kur butu aprakstitas arvalstu zinatnieku izstradatas finansu analizes metodes un bankrota

! Mackevigius J. Poskaite D. Imoniu bankroto prognozavimo analizes metodiku tyrimas, remiantis finaniniu
ataskaitu duomenimis// Ekonomika 49,Vilniaus Universitetas,1999. pp.49-63.
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prognozesanas modeli, ka arT skaidrotas dazadu autoru interpretacijas aprékinato finansu
koeficientu novertésana.

Lidz ar to aktuala ir probléma, kadas finanSu analizes metodes pielietot uzpémuma
maksatnesp&jas prognozesanai, lai to savlaicigi konstatetu un, pienemot operativus lémumus,
izvairitos no bankrota.

Peétijuma merkis — analiz€t un novertét Latvijas un arvalstu zinatnieku izstradatas
finanSu analizes metodes un modelus uzp@muma maksatnesp€jas prognozeSanai un,
pamatojoties uz teorétisko un empirisko petijumu rezultatiem, izstradat Latvijas uzp€émumu
finanSu parskatu analiz€ pielietojamu maksatnespgjas prognoz&sanas metozu sist€ému .

Meérka sasniegSanai izvirzitie uzdevumi:

1. Definét maksatnespgjas biitibu

2. Novertet uzpémuma maksatnespéjas ietekmi uz valsts ekonomisko attistibu

3. Analizet raksturigakas finansialo grutibu pazimes un galvenos c€lonus

4. Novertét gramatvedibas politikas tendendences un finansu parskata kvalitates

problémas Latvija

N

Izpetit uznémumu maksatnespéjas ietekmejosos faktorus
6. Izpetit finansu analizes metozu attistibu
7. lzstradat maksatnesp€jas prognozeésanas metozu sist€tmu Latvijas uznémumiem.
P&tijuma objekts ir finansu analizes metodes.

Peétjuma probléma un mérkis noteica pétijuma hipoteézi — attistoties tirgus
ekonomikai un uzpémgéjdarbibai, finanSu parskata lietotdjiem zinatniski pamatotas
maksatnespgjas prognozesanas metozu sist€mas izmantosana lémumu pienemsana dos iesp&ju
savlaicigi konstatét uznpémuma maksatnesp&ju un izvairities no Iidzeklu zaudeésanas.

Promocijas darba struktiira ir veidota ta, lai darba izvirzitie uzdevumi tiktu izpilditi
logiska seciba un sasniegtu izvirzito mérki. Tapéc pirmaja nodala ir pétita uznémuma
maksatnespgjas biititba un tas ietekme uz valsts ekonomisko attistibu, novértéta uznp€émumu
maksatnesp€jas aktualitate Eiropas valstu konteksta, izmantojot Latvijas un par€jo Eiropas
valstu maksatnespé€jas statistisko datu analizi. Darba otraja nodala analizéti un noverteti
uzpémuma maksatspejas novertéSanas kvalitativie raditaji, akcentgjot finanSu parskatu
kvalitates nozimi finansu parskatu analiz€. Apkopoti dazadu autoru viedokli par uzp€mumu
maksatnesp€jas pazimju un c€lonu identifikacijas nozimi un raksturotas dazadas maksatspéjas
ietekm@joSo faktoru sist€émas ka rezultata izveidota maksatsp&jas ietekméjoso faktoru sistema
Latvijas uzpeméjdarbibas videi. TreSaja nodala autore péta un novérteé dazadu autoru
izstradatas metodes finansialas stabilitates un maksatsp&jas noverteésanai, apkopo dazadu

autoru rekomendacijas par finansu koeficientu pielietoSanu uzpémuma maksatnespejas
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prognozeésana un vesturiska skatijuma raksturo un analiz€ dazadu autoru izstradatos bankrota
prognozéSanas modelus. Pamatojoties uz empiriskiem pétijumiem izstradata maksatnespé&jas
prognozesanas sistéma, kas pielietojama Latvijas uznémumu finansu parskatu analizg,

Darba saturs un izvirzitais mérkis nosaka p&tijumam ierobeZojumus. Darba ir pétitas
finanSu analizes metodes maksatnesp&jas prognozesanai, kuras var pielietot analizes procesa
argjie finansu parskatu lietotaji, pamatojoties uz publiski pieejamu uznémuma Gada parskata
informaciju. P&tijuma nav ietvertas metodes, kuram ka informacijas avoti ir nepiecieSami
specifiski dati no vadibas uzskaites un citiem konfidencialiem informacijas avotiem par
uznémumu saimniecisko darbibu.

Peétijuma teorétiskas dalas periods aptver laika posmu no autorei pieejamas
zinatniskas literatiras publikacijam kop$ pagajusa gadsimta trisdesmitajiem gadiem. Praktiska
pétijuma dala veikta par laika posmu no 2000.-2006.gadam.

Darba izstradé izmantotas visparpienemtas ekonomikas zinatnes pé&tljumu
kvantitativas un kvalitativas metodes, taja skaita grup&jumu, salidzino$as analizes un sintézes,
grafiskas att€loSanas, statistiskas un ekspertu noveért§jumu metodes. Informacijas ieguvei
izmantota sociologisko pétjjumu metode — anketesana, finansu koeficientu un prognozgésanas
indeksu aprékiniem izmantota Microsoft Excel programma.

Petijuma informativa baze ir arvalstu un Latvijas zinatnieku darbi, gramatvedibu
regulgjosie normativie akti, normativie akti par uznémumu maksatnesp€jas atziSanu un
procediiram, zinatnisko konferencu un seminaru materiali, starptautisko un regionalo finansu
parskatu reglament€joSo organizaciju dokumenti, ietekmigako profesionalo gramatvedibas
organizaciju izstrades par finansu parskatu teorijas atzinam, kas skar finansu parskatos atklato
informaciju un to analizi. P€tijuma veikSana izmantota literatiira un avoti:

1. Publicétie zinatniskie darbi

2. Latvijas Republikas gramatvedibu un komercdarbibu reglament&josie likumi un citi

normativie dokumenti

3. Eiropas Savienibas un citu valstu uzpémumu maksatnesp&jas un bankrotu

reglament€josie normativie akti

4. Latvijas Republikas Centralas statistikas parvaldes statistisko materialu krajumi

5. Starptautisko Gramatvedibas Standartu padomes (IASB) standarti, Eiropas Savienibas
gramatvedibu reglament€josas direktivas
Publiski pieejama informacija par uznémumu saimnieciskas darbibas rezultatiem
Latvijas gramatvedibas standarti

Autores patstavigi veikto petijumu rezultati

A

Interneta resursi.
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Promocijas darba ietvaros autore ir izstradajusi Sadas zinatniskas novitates:

pirmo reizi latviesu valoda sniegts izveérsts finansu analizes metozu pé&tijuma
parskats un sagatavots to izvertgjums peéc noderibas miisdienu skatfjuma;
izpetitas  zinatniskaja literatira sastopamas termina maksdatnespéja
interpretacijas, definicijas normativajos aktos un dazadi skaidrojumi zinatniski
ekonomiskas skaidrojosas vardnicas;

sniegts finansu parskatu kvalitates izvertejums;

veikts originals bankrota prognozésanas metozu pielietojuma pétijums;
izstradata uzpnémuma maksatnespéjas prognoze€Sanas sist€ma Latvijas

uzpémumiem.

Promocijas darba izstradatas Sadas praktiskas novitates:

padzilinati veikta Latvijas un citu Eiropas valstu uznémumu maksatnespé€jas
statistisko datu analize, kas lauj izdarit secinajumus, ka maksatnespgja ir
nopietna probléma un Latvija ienem vid&ju Iimeni pargjo Eiropas valstu grupa;
apkopoti dazadu zinatnieku viedokli par raksturigakajam uzpémuma
maksatnesp&jas pazimém un ietekm@oSiem faktoriem un izstradatas
rekomendacijas kvalitativo metozu pielietoSanai finansu parskatu analizg;
izstradati ieteikumi finansu parskatu kvalitates nodrosinasanai;

veikts empirisks pétijums par 10 dazadu bankrota prognoz€Sanas modelu
pielietojamibu p&c Latvijas uzn€mumu finansu parskatu informacijas;
izstradatas  rekomendacijas = maksatnesp€jas  prognoz€Sanas  metozu

pielietosanai.

Promocijas darba aizstavamas tezes ir :

uznémuma finanSu parskatu analizes rezultati ir atkarigi no uzp€muma
sastadito finanSu parskatu kvalitates un pielietotam finanSu analizes metodeém;
pielietojot kvalitativo raditaju sistemas, maksatnespgjas draudus uzp€muma
var konstatét 2-3 gadus pirms tas iestaSanas;

Latvijas uzpémuma maksatnesp&jas prognozesanai var izmantot Altmana Z'"
un Fulmera H bankrota prognozéSanas modelus;

padzilinatai uzpémuma maksatnesp&jas prognozesanai japielieto kompleksa
pieeja, apvienojot kvalitativos un kvantitativos raditdjus vienota
maksatnespjas prognoz€Sanas sistéma, kura izstradata pamatojoties uz

teoretisko un empirisko pétijumu rezultatiem.
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e tikai finanSu aprékina cela iegiitais prognozéSanas indekss norada konkrétu
bankrota draudu pakapi un maksatnespgjas pazimju konstat€Sana un argjo

faktoru noveérteésana dod iesp&ju paaugstinat prognozes ticamibu.

Veicot promocijas darba aprobaciju, ar pétijjuma galvenajiem rezultatiem autore

iepazistindja plaSu interesantu loku:

par promocijas darba galvenajam atzinam nolasiti referati septinas starptautiskajas
konferences;

pétijuma rezultati izklastiti 11 zinatniskajos rakstos, kas publicéti latviesu un anglu
valoda;

macibu procesa, lasot kursu Finansu analize, akadémisko un profesionalo studiju
studentiem ;

autores izstradata uzpémumu maksatnespéjas prognozeSanas sist€ma iesniegta
novértésanai piecos Latvijas uznp€mumos un sanemtais apliecinajums norada, ka ta
ir pielietojama uznémuma finansu analiz€ maksatnespgjas prognozesanai;
profesionalas organizacijas — LR Gramatvezu asociacija un Latvijas nodoklu
konsultantu asociacija ir snieguSas pozitivu noverte¢jumu promocijas darbam
kopuma, ka ar1 atzinuSas, ka autores izstradatd uznémuma maksatnespé&jas
prognozéSanas sist€éma ir &rti pielietojama uznémuma finansiala stavokla

novertesana.
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1. MAKSATNESPEJAS BUTIBA UN TAS IETEKME UZ VALSTS
EKONOMISKO ATTISTIBU

Uzpnémuma maksatsp€ja ir viena no centralajam problémam, kuru risina uzgémuma
vadiba visa uzpnémuma pastavéSanas laika. P&tot ekonomiskaja literatira maksatsp&jas
termina definicijas, var secinat, ka maksatsp€jas jédziens tiek apskatits paral€li tadiem
jédzieniem ka likviditate, kreditsp&ja un finanSu stabilitate. Katrs no Siem jédzieniem raksturo
noteiktu finansialo situaciju uzn@émuma finansu darbiba. Termins maksatsp&ja apzimé tadu
uznémuma finansialo stavokli, kad uzpémums tuvakaja nakotn€ sp&s nodrosinat pietickami
sekmigu finanSu darbibu, lai vartu segt visas savas paradsaistibas. Lai raksturotu pret&ju
situaciju uznémuma maksatspégjai, tiek lietots jedziens maksatnespé&ja un apskatot literatiira un
normativajos aktos sastopamas $1 termina definicijas, izpratne par maksatnespgjas jédzienu
nav viennozimiga.” Saja nodala tiks analizétas autores izpétitas zinatnisko darbu publikacijas
sastopamas termina maksatnespéja interpretacijas, definicijas normativajos aktos un dazadi
skaidrojumi zinatniski ekonomiskas skaidrojos$as vardnicas. Noveértgjot uznpémumu
maksatnespejas ietekmi uz valsts ekonomisko attistibu, analiz€ta ekonomisko vidi

raksturojosa statistiska informacija.

1.1. Maksatnespéjas jedziens un biitiba

Latvijas ekonomiskaja videé jédziens uzpnémumu maksatnesp&ja ir pazistams
salidzinos$i nesen. P&c neatkaribas atgiiSanas, lidztekus uznémejdarbibas attistibai paradijas
tada nev€lama paradiba ka uznémumu nespéja norékinaties par savam saistibam, ka rezultata
uznémumi kluva maksatnesp€jigi un bankrotgja. Latvija uzpémumu maksatnespé&jas
problémas pazistamas 15 gadu garuma, turpreti arvalstu praksé maksatnesp&jas problémam ir
sena veésture. 19.gs. 20.gados paradijas pirmie pétijumi, ka novertét kredita neméeja
maksatsp&ju un, mainoties uznémeéjdarbibas videi, Sie problému pétijumi turpinas ar Sodien.
Autores veiktie dazadu arvalstu zinatnisko darbu pétijumi par uznémumu maksatnespé&jas
problémam liecina, ka tas saistitas ar finansialo stavokli un tas raksturosanai tiek lietoti dazadi
termini (anglu valoda):

e insolvency (maksatnesp€ja, kreditnesp&ja, bankrots);
e bankruptcy ( bankrots, krahs, sabrukums);

e financial distress ( finansialas briesmas, draudi);

? Zelgalve E. Maksatspgjas jedziens finansu teorija.//LU Raksti, Ekonomika IV, 689.s&j.,2005.364.-372.1pp.
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e failure (neveiksme, bankrots, klime).’

Raksturojot finansialo situaciju uznémuma, zinatnisko darbu autori lieto min&tos terminus

attieciba uz uznémuma maksatnesp&ju dazadas interpretacijas.

Dz.Vestons (Weston J.F) un Van Horne (Van Horne) jédzienus maksatnesp&ja un
bankrots saista ar finansialam gritibam un atkariba no tas c€lopiem ir izveidojusi $adu
klasifikaciju *,’ :

e ckonomiska maksatnespéja (economic failure) nozimé, ka uzn€émuma ienakumi ir mazaki
par kopgjiem izdevumiem. Sadi ekonomiski maksatnesp&jigi uznémumi var pastavét tik
ilgi, kamer 1pasnieki iegulda papildu kapitalu un samierinas ar zemu rentabilitati. Tomer
parsvara gadijjumu uznémuma ipasniekiem nav pieejami papildus finanSu lidzekli un
uzneémums bankrot€ vai arl samazina razoSanas apjomus tada Itmeni, kas nodroSina tikai
1zdzivoSanu;

e uznémgéjdarbibas maksatnesp&ja (business failure) péc “Dun&Bradstreet” agentiiras
datiem tiek raksturota ka kreditoru aizdoto lidzeklu zaud&jumi, ja art uznémums juridiski
nav bankrotgjis;

e tehniskd maksatnesp€ja (technically insolvency) iestajas, ja uzn€émums nesp€j nokartot
saistibas, kuram ir iestajies atmaksas termins, un tas norada uz islaicigu lidzeklu trakumu
un zemo likviditati. Tehniska maksatnesp&ja var but ekonomiskas maksatnespgjas pazime
un, tai progres€jot, uzn€mums var bankrotet;

e maksatnesp&ja pirms bankrota (insolvency in bankruptcy) nozimé, ka uzpémuma saistibu
kopsumma parsniedz aktivu vertibu. Parasti tada situacija ir bistamaka par tehnisko
maksatnesp€ju un gandriz vienmér noved uznémumu lidz bankrotam,;

e Dbankrota izsludinasana (legal bankruptcy). To izsludina, pamatojoties uz tiesas spriedumu,
kaut gan vardu bankrots praks€ pieméro ari uzpémumiem, kuriem ir maksatnespéjas
pazimes.

Plasaku skaidrojumu un biitibas izklastu uzn@mumu maksatnesp&jai var atrast ar1 citu
autoru zinatnisko darbu publikacijas. Ta piemeéram, E.Altmans (E.Altman) viena no saviem
zinatniskiem rakstiem lieto terminus financial distress (finansialas briesmas) un insolvency

(maksatnespgja).

? Tildes elektroniska anglu-latviesu vardnica
* Weston J.F., Brigham E.F.Managerial Finance// Illinois: The Dryden Press, 1992.pp.961.
* Van Horne J.C.Financial Management and Policy// NY Prentice Hall, 1983.pp.656-657.
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E.Altmana interpretacija finansialas briesmas ir situacija, kad naudas plisma ir
nepietickama, lai segtu Tstermina saistibas. Istermina saistibu sastava ir paradi piegadatajiem
un darbiniekiem, faktiskie vai potencialie zaud&jumi tiesu pravas un nokaveti aizdevumi vai
procentu maksajumi saskana ar aizdevuma ligumu. Tehniska saistibu neizpilde ir bridinajums,
ka bankrota draudi ir nenoveérSami. Dazreiz terminus maksatnesp&ja un finansialas briesmas
lieto identiski. Maksatnesp&ju interpreté ka piederigu kapitalam vai naudas pliismai un abi
tiek bieZi jaukti. Vebstera Jaunaja pasaules enciklopedija (Webster's New World Dictonary)
maksatnespeja vispirms definéta ka nesp&ja apmaksat visus paradus, un otrkart tikai ka
nespéja apmaksat paradus termind. ® Maksatnespéja, interpretéjot saistiba ar kapitalu, tiek
definéta ka uznémums ar negativu pasu kapitalu - aktivu kopsumma ir mazaka par saistibu
kopsummu. Kaut gan ir pozitivi piemeri, ka uzn€mums ar negativu pasu kapitalu, vienojas ar
kreditoriem un p&c gada apmaksa visas savas saistibas pilna apmera un sekmigi turpina savu
saimniecisko darbibu.” Ja maksatnespéja tick definéta saistiba ar naudas plismu — tas nozimé
uznémuma nespéju apmaksat istermina saistibas. Saja gadijuma kreditoriem ir tiesibas
pieprasit uznémuma parveidosanu, jo aizdevuma ligums no aizn€méja puses netiek pildits.
Mazaki zaudejumi kreditoriem ir situacija, kad uznémumam ir negativs paSu kapitals, bet
naudas plisma parsniedz Tstermina saistibas. Tas nozimé€, ka kreditsaistibas tiks pilditas
noteiktaja termina. Saja situacija akcionariem jacensas nodro$inat saistibu atmaksu, pretgja
gadfjuma kreditoriem ir tiesibas uz kapitala dalu. Maz ticams, ka uzp€muma vertiba
dramatiski samazinasies un akcionari no ta iegis labumu.®

No E.Altmana pétijuma izriet, ka maksatnespgja var biit saistita gan ar naudas pliismas
nepietickamibu, gan arT ar negativu pasu kapitalu un bistamaka ir situacija, ka maksatnespgja
saistita ar naudas pliismas nepietickamibu.

Salidzinot iepriek§ mingto autoru viedoklus, var secinat, ka pastav pretruna starp
E.Altmana un Dz.Vestona un Van Horna interpretaciju par maksatnespgjas bistamibu.
E.Altmans uzskata, ka situacija, kad saistibas parsniedz aktivus ir mazak bistama
uznémumam, tad Dz.Vestons un Van Horns $§adu situaciju uzskata par visbistamako.

Darba autores viedoklis ir lidzigs E.Altmana viedoklim, jo autores pieredze analizgjot
dazadu uzpe@mumu finanSu parskatus liecina, ka $ada situacija raksturiga daudziem Latvijas
uznémumiem, kuriem ir liels ilgtermina saistibu Tpatsvars kapitala, pasu kapitals negativs, bet

istermina saistibas tiek nokartotas savlaicigi.

6 Altman E.I. Bankruptcy & Distressed Restructurings// Beard Books, Washington DC, 1999.pp.246-247.
7 turpat 270. Ipp.
¥ turpat 247.-248. Ipp.
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Ekonomiskaja literatira anglu valoda ir sastopami divi it ka lidzigi termini failure un
distress Tadel ir svarigi noskaidrot, kas tieSi ir domats ar Siem min€tiem terminiem.
Tulkojums latviesu valoda:
e failure - krahs, pilniga neveiksme, bankrots, sabrukums’. Tas biitiba nozimé uznémuma
maksatnespéju , kam var biit dazadi céloni- katastrofas, nesaimnieciskums u.c. "
e distress - b&das, cieSanas, briesmas, posts, mantas aprakstiSana. 1
Gramatvedibas profesors R.Moris (R. Morris) analiz&jot dazadu autoru zinatnisko darbus,
secindjis, ka abi mingtie termini tiek lietoti $adas situacijas:
o ka iegiitas pelpas samazinajumu salidzinot ar prognozgjamo;
e ka uzne€muma likvidésanu;
e akciju sabiedribas neveiksme ietver terminu bankrots, kur§ reali saprotams ka debitora
likvidacija vai tiesas izpilditaja iecel$ana. 2
Lai gan ekonomiskaja literatiira nav precizas definicijas terminam failure, tomér K.Melahi
(K.Mellahi) un A.Vilkinsona (A.Wilkinson) p&tijumi liecina, ka visuma zinatnieki $o terminu
interpreteé dazadi, bet péc bitibas ar vienadu izpratni. Pieméram, K.Kamerons (K.Cameron) to
defin€ ka nesp&ju adapteties mikrovide un tas saistits ar lidzeklu samazinasanos uznémuma.
Ta rezultata uznp€mums zaud€ tirgus dalu un izkrit no aprites. R.D Aveni (R.D Aveni)
finansialas gritibas saista ar zaud@umiem no saimnieciskas darbibas, K.Harigans
(K.Harrigan) - ar tirgus dalas samazinasanos, P.Dzeksons (P.Jackson) ar izieSanu no
starptautiskas tirgus aprites.
Ekonomikas un finanSu skaidrojo$a vardnica ir ieklauti finansialo gritibu raksturojosi
termini ar tulkojumiem anglu valoda.
Termins bankrots (bankruptcy) tiek definéts divos veidos:
1. Personas vai uznémuma nespéja apmaksat savas paradsaistibas lidzeklu trikuma dél.
Bankrots personalsabiedriba iestajas, ja personalsabiedribas paradsaistibas parsniedz
25% no tas biedriem pieprasito drosibas iemaksu summas, ka arT , tas pasiviem
parsniedzot aktivus.
2. Maksatnespgjas stavokla risinajums, kas izpauzas ka paradnieka uzn€émuma likvidacija

un kreditora pieprasijjumu apmierinaSana no lidzekliem, kuri iegiiti likvidacijas

? Ekonomikas skaidrojosa vardnica , autoru kolektivs R.Grévinas vadiba// Zvaigzne,2000. 247. Ipp.

' turpat 63. Ipp.

" Treilona M., Mozere R. English Dictionary for Speakers of Latvian// Zvaigzne, 1996. 186.1pp.

'2 Moris R.Early Warning Indicators of Corporate Failure//Ashgate, England, 1997.pp. 24-26.

1> Mellahi K.,Wilkinson A. Organizational failure: a Critique of recent research and proposed integrative
framework// International Journal of Management Reviews, 2004.,volume 5/6, Issue 1.pp.21-41.
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procesa, atsavinot paradnieka mantu normativajos aktos noteiktaja kartiba. Uzsakot
bankrota procediiru, personalsabiedribas darbiba tiek partraukta.'*
Ar1 termins maksatnespéja (insolvency) $aja skaidrojoSaja vardnica definéta divos veidos:
1. Ar tiesas spriedumu konstatéts uznémuma ekonomiskais stavoklis, kad tas nespgj
veikt kart€jos maksajumus un nomaksat paradus.
2. Stavoklis, kas raksturigs uznp€émumam , kur$ laikus nesp€j veikt maksajumus un segt
paradus un kura saistibas parsniedz aktivus.'’

Salidzinot abu terminu skaidrojumus, var secinat, ka gan maksatnespéja, gan bankrots
ir finansialais stavoklis, kad uzp€mums laikus nespgj veikt maksajumus un ta saistibas
parsniedz aktivus.

P&tot terminus uznémumu maksdtnespéja un bankrots no juridiska viedokla, jaanalizé
normativie akti, kas regulé uzp€émumu maksatnespgjas un bankrota procediiras katra valsti.

1.1.tabula

Uznémuma maksatnespéjas un bankrota procediiru reguléjoso normativo aktu

salidzino$a tabula

nokartot paradu saistibas

Valsts Normativais akts Svarigaka Procediira
maksatnespéjas pazime uznémuma
likvidacija
Zviedrija Bankruptcy act Paradnieks nespgj Maksatnespgjas
nokartot paradu saistibas | procediira
Francija Bankruptcy law Paradnieks nespgj Maksatnespgjas
nokartot paradu saistibas | procediira
Vacija Low ofinsolvency Paradnieks nespgj Bankrota procediira
nokartot paradu saistibas
Danija Act of Bankruptcy Paradnieks nespgj Maksatnespgjas
nokartot paradu saistibas | procediira
Apvienota Karaliste | The Insolvency Act Paradnieks nespgj Bankrota procediira

Lietuva Enterprise Bankruptcy Law | Paradnieks nespgj Maksatnespgjas
nokartot paradu saistibas | procediira
Latvija Likums,, Par uzpémumu un | Paradnieks nespgj Bankrota procediira
uzneméjsabiedribu nokartot paradu saistibas
maksatnespeju’”’
Belgija Bankruptcy Act Paradnieks nespgj Maksatnespgjas
nokartot paradu saistibas | procediira
Norveégija Bankruptcy Act Paradnieks nespgj Maksatnespgjas
nokartot paradu saistibas | procediira
Kanada Bankruprcy and Insolvency | Paradnieks nespgj Bankrota procediira
Act nokartot paradu saistibas
ASV Bankruptcy Code Paradnieks nespgj Maksatnespgjas
nokartot paradu saistibas | procediira

Informacijas avots: '°
Ka liecina (1.1.tab.) darba autores veikta normativo aktu analize, uznp@mumu maksatnespg&jas

un bankrota situaciju un procesus regulé maksatnesp€jas likums vai bankrota likums.

' Ekonomikas un finangu vardnica//Norden AB,2003.66.1pp.
"% turpat 223.1pp.
'® Rajak H., and other.European corporate insolvency// John Wiley & Sons, 1995. 937 p.
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Mingtiem normativiem aktiem ir viena kop&ja maksatnesp€jas pazime - paradnieks nespgj
nokartot paradu saistibas.

Ka liecina autores pétijums, maksatnespgjas procesus rietumu valstis parsvara regulé
Bankrota likums. Ja paradnieks nonacis finansialajas griitibas, nesp€ nokartot paradu
saistibas, tad saskapa ar So valstu likumdoSanu tiek iesniegts bankrota pieteikums un
uznémuma likvidacija tiek piemérotas maksatnespgjas procediras. Saja konteksta rietumu
valstu zinatnieku (P.Fitzpatrick, J.Horrigan, C.Merwin, V.Beaver, E.Altman, u.c.) darbos
uzpémumu finansialo gritibu un to problému pétjjumi ir saistiti ar iespgjama bankrota
prognozesanu.

Bankrota likums ASV, kas ir attistijies ped€jos 100 gados, bija ieceréts ne tikai ka
paritates nodro$inatajs starp kreditoriem un debitoriem, kam nepiecieSams dz€st paradu
saistibas un turpinat ekonomisko izaugsmi, bet ar1 ka intereSu aizstavis sabiedribai kopuma un
tas tika izmantots par pamatu daudzas valstis normativo aktu izstrade par uzp€mumu
maksatnespé&ju un bankrotu. 7

Latvija maksatnesp&jas procesus un bankrota procediiru regule 1996.gada
12.septembr1 pienemtais Latvijas Republikas likums ,,Par uzpg@mumu un uznéméjsabiedribu
maksatnespgju”.'® Minétais likums attiecas uz visiem Uzpémumu registrd registrétajiem
uznémumiem un uzpéméjsabiedribam. Kreditiestazu un apdroSinaSanas sabiedribu
maksatnesp€jas procesu regulé citi likumi. Termins bankrots Saja likuma tiek definéts ka -
maksatnespejas stavokla risinajums, kas izpauzas ka paradnieka likvidacija un kreditoru
prasijumu apmierinasana no lidzekliem, kuri iegtti likvidacijas procesa, atsavinot paradnieka
mantu. Savukart termins maksatnespéja $aja likuma tiek definéts ka - ar tiesas spriedumu
konstatets paradnieka stavoklis, kura tas nesp€j nokartot savas paradu saistibas. Uznémumu
var atzit par maksatnespé€jigu, ja tiek konstatéta vismaz viena no $adam pazimém:

1) paradnieks nespgj vai sakara ar pieradamiem apstakliem nesp@s pienacigi nokartot
savas paradu saistibas;

2) paradnieks ir partraucis kartot paradu saistibas, kuram iestajies izpildes termins un
divu ned@lu laika p€c pretenzijas iesniegSanas kreditora prasijums nav ne apmierinats,
ne celti iebildumi un péc §a termina izbeigSanas kreditors rakstveida ir darijis

paradniekam zinamu savu nodomu iesniegt maksatnespgjas pieteikumu vismaz vienu

""Newton Grant W. Corporate Bankruptcy.Tools,Strategies, and Alternatives// John Wiley & Sons,
Inc.,Hoboken,New Jersey, 2003. pp.280.

'8 LR likums Par uzpémumu un uznéméjsabiedribu maksatnespéju // Latvijas Vestnesis — 02.10.1996., Nr.165
(650) Ar grozijumiem, kas izdarTti Iidz 30.12.2006.
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ned@lu pirms ta iesniegSanas, turklat paradnieks nav vargjis paradu nokartot art $aja
termina;
3) paradnieka paradu saistibas parsniedz ta aktivus. '
P&tot citu valstu normativos aktus, ir konstat€jamas ar1 citas maksatnesp&jas pazimes.
Ta, piem&ram, Lielbritanijas likumdoSana paradnieka maksatnesp&jas konstatéSanai nem vera
tas ilglaicigo raksturu. Ari Zviedrijas likumdosana ka paradnieka maksatnespgjas pazimi
saprot maksatnesp€jas stavokli, kuram nav parejoSs raksturs. Zviedrijas likumdoSana paredz,
ka uznémumu var atzit par maksatnespgjigu, ja:
e nenomaksati paradi seSu ménesu laika péc pretenziju piestadiSanas;
e jair acimredzams, ka paradniekam nav lidzeklu, lai izdaritu maksajumus;
e ja paradnieks pats pazino par savu maksatnespeju.
Papildus, akciju sabiedriba ka paradnieks var tikt pasludinata par maksatnespgjigu ari, ja:

e gada laika lidz bankrota procediiras uzsakSanai, saskana ar likumu par gramatvedibas
kartoSanu un parskatu sastadiSanas kartibu, ir neapmaksati paradi;

e kreditori aicina nomaksat paradus, bet paradnieks nesp€j to izdarit ned¢€las laika, tad
kreditors péc $1 termina beigdm, var celt prasibu tiesa par bankrota procediras
uzsaksanu.*

Savukart Spanija izskir divus maksatnespejas gadijumus, kados var nonakt uzpémums.
Pirmkart, tas var notikt situacija, kad uzpémuma aktivi ir nepietiekami, lai segtu ta saistibas —
absoliita maksatnespg€ja, vai, ja uznémumam trukst nepiecieSamo Iidzeklu, lai samaksatu
paradus — relativa maksatnespgja. Par relativo maksatnesp&ju tiek uzskatita situacija, ja
uzneémgejs, kam ir samera liels ipaSuma apjoms, paredz, ka nesp&s nokartot paradus noteiktajos
terminos. Saja gadfjuma, saskana ar Maksajumu atlik$anas likumu (Suspension of Payments
Act), tiek dota iesp&ja pielietot atlikto maksajumu procediiru. Ar absoliito maksatnespgju
saprot komercialo bankrotu un civilo bankrotu. Pirmaja gadijuma maksatnesp&ju (bankrotu)
defingé ka uznéméja nespeju nokartot Tstermina saistibas un kad uznéméja paradu saistibas
parsniedz ta aktivus. Spanijas likumdoSana paredz, ka uznéméju par bankrot&jusu var atzit ari
tad, kad nav nokartotas paradu saistibas, pat nav jakonstate situacija, ka saistibas parsniedz
aktivus.”!

Izvert§jot minéto valstu normativos aktus par maksatnespgjas un bankrota procediiram,

var secinat, ka uznémuma finansialas situacijas reguléjums, kad uznémums nesp€j nokartot

' Turpat 3.1pp.

% Owens K. Law for business studies students.// Great Britain, Cavendish Publishing Limited, 1995.pp.256.
! Mullerat M.Ramon. Bankruptcy in Spanish law, Bankruptcy and judicial liquidation proceedings// Council of
Europe Publishing, 1994. pp.47.
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paradu saistibas, normativajos aktos p€c biitibas un satura ir lidzigi, atsSkirigi ir tikai
formul&jumi — maksatnespé&ja vai bankrots.

Izvertejot maksatnesp€jas biitibu no ekonomiska un juridiska viedokla, var konstatét, ka
uzpémuma finansialo gritibu un neveiksmju raksturoSana tiek lietoti termini - uznémuma
maksatnespgja vai bankrots. Ekonomiskas un zinatniskas literatliras petijumi liecina, ka
zinatnieki bankrota jédzienu pielidzina maksatnespgjas jédzienam, ari dazadu zinatnieku
izstradatie bankrota prognozeésanas modeli péc biitibas prognozé uznémuma maksatnespgjas
varbiitibu.

Rezultata darba autore nonakusi pie secindjuma, ka jédzienus maksatnesp&ja un bankrots
petijumos par uznémuma finansialam problémam var lietot ka identiskus, jo tie apzimée
situaciju, kura uznémums nesp€j segt savas finanSu saistibas un turpinat saimniecisko
darbibu.

Nakosajas darba nodalas autore pétijumos par uzp€muma finansialajam grittbam Sos
minétos terminus lietos atbilstoSi zinatnisko autoru darbu publikacijas lietotiem

formul&umiem.

1.2. Maksatnespéjas procesu un ekonomisko vidi ietekméjoSo faktoru
analize

Valsti veiktas reformas un Latvijas integracija ES ir pozitivi ietekm&juSas ekonomisko
attisttbu. Latvija ir v€rojami vieni no augstakajiem izaugsmes tempiem ES. Augstos
izaugsmes tempus nodroSina stabila iekSzemes pieprasijuma dinamika un eksporta
pieaugums. Ekonomiska aktivitate pieaug visas galvenajas tautsaimniecibas nozarés. Pe€dgjos
gados gandriz tris ceturtdalas no pieauguma nodroSindja pakalpojumu nozaru izaugsme, kur
lielakais ieguldijums bija tirdzniecibas, transporta un sakaru nozares izaugsmei.”> Tomér
lidztekus pozitivajam attistibas tendencém, ekonomiskos procesus bremze tada nevélama
paradiba ka uzn€émumu maksatnesp€ja un bankrots. Statistisko datu analizes materiali liecina,
ka finansialas situacijas pasliktinasanas noved uzpnémumus Iidz juridiski atzitai
maksatnesp&jai vai bankrotam un vairuma gadijumu uzpémumiem tiek piem&rota bankrota

procediira.

22 Latvijas Republikas Ekonomikas ministrija. Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu//Riga,
2005.g.junijs. 8.1pp.
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l.1.attels. Maksatnesp&jas pieteikumu skaita dinamika Latvija no 1996.-
2006.gadam.
Maksatnespéjas lietu skaita datu analize (1.1.att.) liecina, ka Latvija kops 1996.gada palielinas
maksatnespéjas pieteikumu skaits - no 232 pieteikumiem 1996.gada lidz 1542 maksatnespéjas
pieteikumiem 2003.gada. Tikai no 2004.gada ir v€rojams samazinajums un ka butisku
samazinajumu var atzimét 2005.un 2006.gadu, kad maksatnespgja pieteikta 689 un 778
uznémumiem. Kopuma Latvija kop$ 1991.gada registréti 10084 uznémumu maksatnespéjas
pieteikumi.23
Lidziga situacija vérojama ari citas Eiropas valstis (1.2.tab.).
1.2.tabula
Eiropas valstu uznémumu maksatnespéjas pieteikumu statistika no 1996.-

2004.gadam™*,%,%¢,%’

Valsts/ gadi Maksatnespéjas pieteikumu skaits
1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 |2001 |2002 |2003 | 2004

1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10.
Belgija 7157 | 7400 | 7700 | 6925 | 7150 | 6500 | 7222 | 7593 | 7937
Danija 2621 | 1900 | 1800 | 1800 | 1588 | 1700 |2489 |2506 |2573
Vacija 28785 | 31471 | 33400 | 33947 | 33870 | 40400 | 37620 | 39470 | 39600
Somija 4700 |4300 |3611 |3136 |3080 |2100 |2885 |2769 | 2463
Francija 59503 | 64900 | 61068 | 55000 | 41186 | 39000 | 37987 | 38296 | 40042
Griekija 1395 | 1380 | 1300 | 871 694 630 489 480 577
Irija 600 590 550 686 815 800 379 346 321
Italija 18018 | 15866 | 14878 | 15000 | 14780 | 15000 | 15500 | 16202 | 17457
Lielbritanija | 13401 | 12610 | 13203 | 14280 | 14317 | 14972 | 16305 | 14815 | 12827
Luksemburga | 320 373 425 423 545 600 696 655 671

23

www.lursoft./statistika/lv ( 2007.g.7.janvarT)
2%

www.creditreform.com/Insolvencies _europe(2006.gada 5.janvart)

2 www.statistics.gov.uk/CClI/nscl.asp?ID=5308 (2006.g.27 janvar)

% www.lursoft./statistika/lv ( 2007.g.7.janvari)

*7 nepublicéta informacija pec véstules no lilislaneloog@just.ee( 2006.gada 15 janvarT)
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1. 2. 3. 4, 5. 6. 7. 8. 9. 10.
Niderlande | 5847 | 5577 | 5547 | 5031 |3920 | 4100 | 6489 | 6388 | 6574
Norvégija 3899 | 3800 |3300 |3347 |3342 [3600 |2603 |3084 |2675
Austrija 5630 | 6610 | 6400 | 7319 |8934 |8600 |5281 |5643 | 6273
Portugale 225 251 [302 [380 [410 [460 |2092 |2980 |3100
Zviedrija 12585 | 12200 | 11000 | 9200 | 7261 | 7300 | 7819 | 8237 | 7630
Sveice 9761 | 10200 | 9190 | 8850 | 8490 | 8300 | 4002 | 4539 |4955
Spanija 1345 1432 [ 1135 |896 |620 400 |629 [646 |570
Polija 1238 | 1076 | 1062
Slovakija 6263 | 5554 | 5700
Slovénija 1408 | 1555 | 1884
Cehija 4002 | 3918 | 3600
Ungarija 6240 | 7693 | 7756
Lietuva 798 611 700
Latvija 232|546 |501 610 826 |924 | 1069 | 1542 | 1158
Igaunija 216 | 184 |216 [331 370 [292 [427 459 |436

Statistiska informacija (1.2.tab.) liecina, ka arl citas Eiropas valstis uzpeémumi klust
maksatnespéjigi. Pozitiva tendence maksatnesp&jas pieteikuma skaita samazinaSanas
verojama tikai Somija, Griekija un Spanija, pargjas valstis ir veérojamas mainigas tendences -
gan pieaugums, gan samazinajums. Nopietna maksatnesp€jas probléma ir Portugale, jo Saja
valsti katru gadu salidzinot ar iepriek$€jo gadu ir maksatnesp&jas pieteikumu skaita
picaugums. Ka negativu tendenci maksatnesp€jas pieteikuma skaita palielinagjumam pedgjos
tris analiz&jamos periodos var vértét Belgija, Danija, Vacija, Francija, Italija un Sveicg.
Kopuma Rietumeiropas valstis ir vérojama maksatnesp€jas pieteikumu skaita pieauguma
tendence — 2003.gada pieaugums par 2,2% salidzinot ar 2002.gadu un 2004.gada par 1%
salidzinot ar 2003.gadu.”® Dati par Austrumeiropas valstim p&dgjos trijos gados, liecina, ka
maksatnespgjas pieteikuma skaita pieaugums ir verojams Slovakija, Slovénija, Ungarija,
Lietuva un Igaunija., pie tam Igaunija Sajos gados ve&rojams bitisks maksatnespejas
pieteikumu skaits salidzinajuma ar ieprieksejiem gadiem. Atsevisku valstu (Polija, Slovakija,
Slovénija, Cehija, Ungarija, Lietuva) statistiskie raditaji par laika periodu no 1996.-
2001.gadam darba autorei nav pieejami, tadel tabula nav uzradits So valstu maksatnespgjas
pieteikuma skaits.

Kopuma var secinat, ka Eiropas valstis pastav maksatnespé&jas probléma, par ko liecina
maksatnespéjas pieteikumu skaita dinamika laika perioda no 1996.gada lidz 2004.gadam.

Maksatnespéjas problémas pilnigakai raksturo$anai ped€jos gados starptautiskaja

prakse atzits raditajs ir maksatnespejigo uznémumu skaits uz 10 000 uzpémumiem.

* www.creditreform.com/EU/01/2005(2006.g.30.janvari)
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1.3.tabula
Eiropas valstu maksatnespéjigo uznémumu relativie raditaji 2003.—2004.gadﬁ29
Valsts/ gadi Maksatnespéjigo uznémumu skaits uz
10 000 uznémumiem
2003 2004
1. 2. 3.
Belgija 137 181
Danija 137 125
Vacija 136 135
Somija 144 111
Francija 163 160
Griekija 6 8
Lielbritanija 45 57
Irija 33 33
Italija 39 39
Luksemburga 321 280
Niderlande 115 115
Norveégija 176 112
Austrija 247 234
Portugale 44 45
Zviedrija 299 157
Sveice 142 144
Spanija 2 2
Polija 3 3
Slovakija 104 107
Sloveénija 243 269
Cehija 17 16
Ungarija 90 90
Lietuva 46 112
Latvija 232 56

Noveértgjot relativos maksatnespejas raditajus (1.3.tab.), darba autore uzskata par lietderigu
sadalit Sos raditajus 3 grupas:

1. grupa 1-100 , zems Iimenis

2. grupa 101-200, vidgjs Iimenis

3. grupa 201-300, augsts limenis.
Augsts maksatnesp€jas raditaju limenis 2003.gada verojami Luksemburga, Austrija,
Zviedrija, Slovénija un Latvija. Situacija 2004.gada nedaudz uzlabojas samazinoties raditaju
Itmenim Luksemburga ( no 321 uz 280) un Austrija ( no 247 uz 234), tomer saglabajot augsto
maksatnesp€jas raditaju Iimeni. Labaka situacija vérojama Zviedrija, kur raditaja Iimenis no
299 samazinas lidz 157 un Latvija, samazinoties no 232 lidz 56. Vid&ju maksatnespgjas
raditaju limeni abos gados uzrada Belgija, Danija, Vacija, Somija, Francija, Niderlande,
Norvégija Sveice, Slovakija. Situacija 2004.gada nedaudz uzlabojas Danija, Vacija, Somija,
Francija, Norvégija, tomér maksatnesp&jas raditaju limenis nesamazinas zem 100. Savukart,

Belgija raditaju limenis paaugstinas no 137 lidz 181, kas vért&jams negativi.

¥ www.creditreform.com/Insolvencies _europe(2006.g.5.janvar)
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Zems maksatnespéjas raditaju Iimenis 2003.gada vérojams Griekija, Lielbritanija, Irija, Italija,

Spanija, Polija, Cehija, Ungarija un Lietuva. Sajas valstis situacija kardinali nemainas ari

2004.gada, iznemot Lietuvu, kur maksatnespgjas raditaju limenis strauji paaugstinas no 46 uz

112.

Pieveérsot lielaku uzmanibu situacijai Latvija, ar maksatnesp€jas administréSanu saistitie
specialisti maksatnesp€jigo uzpémumu skaita straujo sarukumu skaidro ar $adu apstaklu
izmainpam :

e uznéméji gadu gaitd iemacijusies planot savu darbibu un izdevumus. Tas liecina, ka
zinama mera Latvijas uzpnémegjdarbibas vide attistijusies, ka ari apliecina Latvijas
vispargjas labklajibas augganu’’;

e kreditoriem nav iesp&jas piedalities maksatnespgjiga uznémuma administratora izvéle®';

e vairdku normativo aktu prasibu izpildi.**

Jaatzimeé, ka minéto specialistu viedokli ir loti visparigi, jo nav veikti petfjumi par

maksatnespgjigo uznémumu skaita palielinaSanas vai samazinasanas c€loniem un to ietekmi

uz ekonomisko attistibu. P&tot uznémeéjdarbibu regul€joSo normativo aktu prasibas, autore
nonaca pie slédziena, ka galvenais c€lonis maksatnespgjas lietu skaita samazinajumam ir

Komerclikuma speka stasanas kartibas likuma prasiba, ka visiem uzpémumiem javeic

parregistracija lidz 2004.gada 31.decembrim. Tie uzpémumi, kuri nonakusi finansialas

grutibas, parregistraciju nav veiku$i un atbilsto$i normativa akta prasibam ir likvidéti,
izsledzot maksatnesp€jas procesu. Par to liecina ari SIA Lursoft dati, ka LR Uzpémumu
registrs 2005.gada pienémis 1émumu par 7663 uzpémumu, kas ir 3,8% no uznémuma registra
registrétiem uznémumiem, darbibas izbeigSanu saskana ar Komerclikuma spéka stasanas
kartibas likuma 19. panta pirmo un otro daju.>

Pastavot uzpémeéjdarbibas formu daudzveidibai, svarigi ir noskaidrot, kuras no
uznéméjdarbibas formam registrétiem uzpémumiem maksatnesp&jas procesi sastopami

visbiezak.

3% Ramina I. Mazak maksatnesp&jigo.// Dienas bizness, Nr 5 (2764) 2006. 4.1pp.
3! Lisis A. Mazak maksatnesp&jigo.// Dienas bizness, Nr 5 (2764) 2006. 4.1pp.

32 Bravelis A. Mazak maksatnespéjigo.// Dienas bizness, Nr 5 (2764) 2006. 4.1pp.
3 www.lursoft/statistika (2006.g.5 janvari)



1.4 .tabula

Latvijas maksatnespéjigo uznémumu sadalijums péc uznémeéjdarbibas

formam (30.12.2006)"*
Maksatnespéjas
pieteikumu | Ipatsvars,
Uzpeémejdarbibas formas skaits Y%
Akciju sabiedribas 387 3.8
Individualais uzn€mums 981 9,7
Kooperativa sabiedriba 128 1,3
Pasvaldibas uznémums 85 0,8
Sabiedriba ar ierobezotu
atbildibu 7856 78,0
Valsts uznémums 149 1,5
Zemnieku saimniecibas 348 3.5
Citas 150 1,4
Kopa 10084 100.0

Novertgjot informaciju (1.4.tab.) par maksatnesp&jigo uznémumu sadalijumu péc

uznémejdarbibas formam uz 2006.gada 31.decembri, var secinat, ka vislielako Tpatsvaru

sastada sabiedribas ar ierobezZotu atbildibu (78%), bet akciju sabiedribas tikai 3,8%.

Ka liecina SIA ,,Lursoft” statistikas dati, LR Uzpémumu registra no 01.01.1991.

1idz 30.12.2006 ir registréti 10084 maksatnesp&jas procesi, no kuriem 7398 ir pabeigti.

1.5.tabula
Uzpémumu maksatnespéjas procesa iznakums Latvija laika perioda 1991.-2006.g. 3
Procediiras Skaits Struktiira,%
Bankrota procediiras pabeigSana un maksatnespgjas 6615 89,4
procesa izbeigSana
Noraidits maksatnesp€jas pieteikums 476 6,5
Izbeigta tiesa maksatnespéjas lieta 129 1,7
Uzsakta un pabeigta bankrota procediira 83 1,1
Paradnieks nokartojis visas savas saistibas 47 0,6
Lidz izsludinata termina beigam nav pieteicies neviens 14 0,2
kreditors
Paradnieks nokartojis visas savas saistibas, kuram 21 0,3
iestajies izpildes termin$ un ta aktivi parsniedz atlikuso
paradu summu
Pabeigts sanacijas process 13 0,2
Kopa 7398 100

* www.lursoft/statistika (2007.gada 3 janvarT)
3 www.lursoft/statistika (2007.gada 3 janvari)
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Ka liecina maksatnesp&jas procesu statistiska informacija (1.5.tab,) Latvija vairuma
gadijumu (89,4%) maksatnespg€jigie uzpeémumi saimniecisko darbibu partrauc un tiek
likvideti. Saskana ar normativiem aktiem, bankrots ir maksatnespéjas stavokla risinajums, kas
izpauzas ka paradnieka likvidacija un kreditoru prasijumu apmierinaSana no lidzekliem, kuri
iegiiti likvidacijas procesa, atsavinot paradnieka mantu likuma noteiktaja kartiba.*® Loti maz
ir uznémumu, kas péc maksatnesp&jas pieteikSanas, sp€j finansialo situaciju uzlabot un
turpinat saimniecisko darbibu. Finansialo situaciju izdevies uzlabot tikai 13 uzp€mumiem
sanacijas veida un 21 uzp@émumam bijis iesp&jams nokartot visas savas saistibas, kuram
iestajies izpildes termins un ta aktivi parsniedz atlikuso paradu summu.

Pétot uzn€mumu maksatnesp&jas ietekmi uz wvalsts ekonomisko attistibu, autore
nonaca pie slédziena, ka ir jaanalizé dazadi statistiskie raditaji, kas raksturo ekonomisko vidi.
Viens no $adiem statistikas raditajiem ir bezdarbnieku skaits un ta izmainu tendences. Pastav
tieSa sakariba starp bezdarbnieku un bankrotgjoso uzpémumu skaita izmaipam. So minéto
sakaribu apliecina ar1 pé€tijums par Eiropas uzpémumiem (1.6.tab.). Laika posma no
1996.gada lidz 2000.gadam verojama vienada samazinasanas tendence bankrotgjuso
uznémumu un bezdarbnieku skaitam. 2001.gada bezdarbnieku skaits palielinas no 1,40
miljoniem Iidz 1,70 miljoniem 2003.gada un neliels samazinajums 2004.gada, vienlaicigi
palielinoties bankrotgjuso uzpémumu skaitam no 187 tiukstoSiem 2001.gada Iidz 270

tiikstosiem 2003.gada un samazinoties 2004.gada.

1.6.tabula

Bezdarbnieku un bankrotéjuso uznémumu skaita dinamika Eiropa uzpémumu
bankrota rezultata laika perioda no 1996.-2004.g.37

*

Gadi 1996. | 1997. | 1998. | 1999. | 2000. | 2001. | 2002. | 2003". | 2004."

Bezdarbnieku
skaits, milj. 1,86 1,80 1,60 1,40 1,10 1,40 1,60 1,70 1,60

Bankrotgjuso | 201 208 199 190 184 187 244 270 177
uzn.skaits,
tikst.

" Sajos gados ir iek]auti dati ari par Latviju.

Statistiska informacija uzskatami parada, ka Eiropas méroga uzpémumu bankrota
rezultata darba vietas zaudé miljoniem cilvéku. Valsts pienakums ir sociali un ekonomiski

aizsargat iedzivotajus, tiem noklistot bezdarbnieka statusa. Sim mérkim ir paredzéti lidzekli

36 LR likums Par uzpémumu un uznéméjsabiedribu maksatnespéju.1 pants//www.mna.gov.lv (2006.g.3.aprilis)
37 www.creditrefor.com/insolvencies_europe( 2006.g.30.janvar)
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no valsts speciala budzeta. Ka liecina Latvijas Labklajibas ministrijas statistiska informacija,

bezdarbniekiem izmaksato pabalstu apmérs mérams miljonos latu (1.7.tab.).

1.7.tabula
Bezdarbnieka pabalsta kvantitativie rz'lditz'lji38
Pozicijas 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Izdevumi, milj.Ls 21,5 18,4 21,1 23,7 27,1 28,9
Bezdarbnieka pabalsta 39,8 37,9 41,5 38,9 39,7 37,9
sanémgeju skaits
(tikst.vid.ménesi)

Analizgjot statistisko informaciju (1.7.tab.) par bezdarbnieka pabalsta kvantitativiem
raditajiem, var secinat, ka izdevumiem bezdarbnieku socialai nodrosinasanai kops 2001.gada
ir tendence palielinaties - no 18,4 milj.Ls [idz 28,9 milj.Ls. 2005.gada. Vertgjot valsts Istenoto
politiku iedzivotaju labklajibas nodrosinasana, $adu raditaju picauguma tendence vertejama
visnotal pozitivi. Tomér jaatzist, ka So lidzeklu izlietojums dotu lielaku ieguldijumu valsts
labklajibas celSana, ja tiktu novirziti valsts ekonomiskas attistibas nodroSinasanai.

Otrs butisks raditajs, kas ietekm& valsts ekonomisko attistibu, ir nodokli, kas veido
budzeta pamat ienémumus. Uzp€mumiem klistot maksatnesp&jigiem un bankrotgjot,
ieveérojamas summas zaudé valsts budzets nodoklu ien€émumu veida. Par to liecina VID
statistiska informacija, 2004.gada VID dze&sis nodoklu paradus 135,55 miljonu latu apméra

1100 uzn€mumiem, kuri atziti par bankrotgjusiem.

1.8.tabula
Latvijas maksatnesp€jigo uzpémumu nodoklu paradi valsts budZetam laika
perioda no 2003.-2005.gadam™

2003.g. 2004.g. 2005.g

Nodoklu parada Parads, Ipatsvars | Parads, Ipatsvars | Parads, Ipatsvars

klasifikacija takst. Ls pret tiukst. Ls | pret tiokst. Ls | pret
kopéjo kopéjo kopgjo
nodoklu nodoklu nodoklu
paradu paradu paradu
summu, summu, summu,
% % %

Uzpémumi, kuriem 12915,81 3,04 9879,67 2,49 11920,26 | 3,21

ierosinata

maksatnespéjas lieta

Uzpémumi, kuri atziti | 273255,51 64,34 239997,68 | 60,40 203021,08 | 54,75

par

maksatnespgjigiem

*LR Labklajibas ministrija Socialais zinojums par 2004.-2005.gadu // www.Im.gov.lv/ soc_zin0405.PDF
3 www.vid.gov/Iv/user(2006.g.20 janvari)
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Statistisko raditaju analize liecina ( 1.8.tab.), ka maksatnesp&jigo uznémumu nodoklu
paradi sastada ievérojamu dalu no visiem nodoklu paradiem un to summas ir biitiskas, ka
rezultata valsts budzZets nesanem paredzetos nodoklu ien€mumus un valstij samazinas lidzekli
valsts ekonomiskas attistibas nodro§inasanai.
Uzpémumu finansialo situaciju ietekmé art tads raditajs, ka faktiskie maksajumu
termini péc precu piegades vai pakalpojumu sniegSanas un maksajumu kavéjumu termini.
Saja joma regularus pétijumus veic paradu iekaséSanas un kreditinformacijas

agentiras ka Latvija ta arT Eiropa.

35
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1.2. attéls. Vidgjie maksajumu termini Latvija 2001.-2005.g.dienas péc precu piegades vai
darbu izpildes®
Vidgjiem maksajumu terminiem Latvijas uzn@mumu savstarp&jos darijumos ir tendence gadu
no gada pagarinaties un sasniedzot 30 dienas p&c precu piegades vai darbu izpildes 2005.gada,
liecina vado$a paradu iekas€Sanas un kreditinformacijas uznémuma Creditreform Latvija
veiktais pétijums (1.2.att.). Maksajumu kavéjumu termini péc noteikta maksaSanas termina
vidgji sastada 17-19 dienas un vidgji 1,7% rekinu netiek apmaksats vispar, veidojot
bezcerigos paradniekus uzngmumu finansu parskatos®'.

Juridisko personu maksajumu terminu analize parada, ka Latvijas uzgp€émumiem ir
finansialas griitibas, tie nesp&j savlaicigi norékinaties par saviem paradiem ar piegadatajiem
un pasititajiem un to var klasificét ka tehnisko maksatnesp&ju. Ta var veicinat uznémuma

maksatspé€jas pasliktinasanos un novest uznémumu lidz juridiski atzitai maksatnespgjai.

* www.creditreform.lv/anal.p&t.2006.(2007.g. 25.aprilis)
4 turpat
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Lidzigu situaciju par maksajumu terminiem uzrada arl statistikas dati par citam

Eiropas valstim (1.9.tab.).

1.9.tabula

Vidéjie maksajumu termini Eiropas valstis 2002.-2004.g.dienas péc precu piegades vai
darbu izpildes42

Gadi 2002.g. 2003.g. 2004.¢
Valsts Maksajumu | Maksajumu Maksajumu Maksajumu | Maksajumu | Maksajumu
termins, kavejumu termins, kavejumu termins, kavejumu
dienas termini, dienas termini, dienas termini,
dienas dienas dienas
Italija 66 21 64 21 66 21
Francija 46 10 45 11 47 12
Belgija 39 22 40 23 38 18
Lielbritanija 31 23 30 25 32 22
Austrija 27 10 27 12 29 14
Zviedrija 26 8 26 10 27 8
Niderlande 26 20 25 20 26 16
Vacija 23 17 24 16 26 16
Sveice 22 14 23 15 26 17

Petijums liecina ( 1.8.tab.), ka arT citas Eiropas valstis ir saméra gari maksasanas
termini un 2002.-2004.g laika nav verojama tendence maksaSanas terminiem samazinaties.
Maksasanas termini virs 30 dienam ir Italija (vid€ji 66 dienas), Francija (vid€ji 46 dienas),
Belgija ( vidgji 39 dienas) un Lielbritanija ( vidgji 31 diena). Visisakie maksaSanas termini
2002.un 2003.gada ir Vacija ( vidgji 23 dienas) un Sveicé ( vidgji 23 dienas), tomér 2004.gada
verojama maksasanas terminu pagarinasanas Iidz 26 dienam, ka tas ir Niderlande. Maksajumu
kavéjumu termini virs 20 dienam ir Italija, Belgija un Lielbritanija. Labaka situacija ir Sveice
( vidgji 16 dienas), Vacija ( vidgji 16 dienas), Zviedrija (vid€ji 9 dienas), Austrija (14 dienas),
kaut gan Austrija vérojama tendence pagarinaties ka maksajuma terminiem ta art maksajumu
kavéjuma terminiem

Péc Eiropas Komisijas datiem, ES valstis kavéto maksajumu rezultata uznémumi klast
maksatnespé€jigi un katru gadu tiek zaudetas videji 450000 darba vietas, ka ar1 kreditori zaude
apméram 23,6 miljardus EUR.* Lidz ar to var secinat, ka kavétie maksajumi ir viens no
maksatnespgjas c€loniem, kas negativi ietekmé uznémejdarbibas vidi.

Salidzinot situaciju Latvija un pargjas Eiropas valstis, var secinat, ka tehniska

maksatnespéja pastav ar1 Eiropas valstis un Latvija ienem vid€ju limeni $aja valstu grupa.

2 www.insolvencies in Europe ,2004/05(2006.g.27 janvari)

# Credit Insurance for European SMEs. A Quide to Assesing the Need to Manage Liquidity Risk//Enterprise
Quides,Directorate General for Enterprise, EC,2003.pp.2
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Apkopojot pétijuma rezultatus par uzp@émumu maksatnesp&jas ietekmi uz valsts
ekonomisko attistibu, autore nonaca pie slédziena, ka uzn€émumu maksatnespé&ja ir nopietna
probléma ka Latvija ta ar1 citas Eiropas valstis. Partraucot uznémuma saimniecisko darbibu,
piemé@rojot bankrota procediiras, negativi tiek ietekm@ta valsts sociali ekonomiska attistiba.
Investori un kreditori zaud€ iegulditos Ilidzeklus, nodoklu paradi samazina budzeta
ien€mumus un pabalstu izmaksas bezdarbnieku socidlo vajadzibu nodroSinasanai — tie ir
lidzekli, kuri izkrit no aprites ekonomiskas izaugsmes nodroSinasanai, uzp€mumiem
bankrotgjot.

Tadel aktuals ir jautajums par finansu analizu metozu pielietosanu uzn€muma finansiala
stavokla novért€Sanai un maksatnesp&jas prognozesanai, lai uznpémuma vadiba, kreditori un
potencialie investori varétu savlaicigi pienemt operativus lémumus un izvairities no lidzeklu

zaudésanas.
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2. UZNEMUMA MAKSATSPEJAS NOVERTESANAS
KVALITATIVIE RADITAJI UN TO ANALIZE

Uzpémumu maksatnespéja ir saistita ar uzpémuma finansialam griittbam un, savlaicigi
neapzinot tas c€lonus un ietekméjosos faktorus, uzn@émums var bankrotét. Ka liecina autores
veiktie zinatnisko darbu pétfjumi, viens no finanSu analizes virzieniem maksatnespgjas
probléemu analizé ir kvalitativo raditaju pé€tijumi un péc dazadu zinatnieku publikacijas
sniegtam interpretacijam, nosaciti Sos petijumus var iedalit divos virzienos :

e maksatnespgjas pazimju un c€lonu analize;

e maksatsp&jas ietekméjosie ieksgjie un arjie faktori.

FinanSu analiz€ galvenais informacijas avots ir uznp€émuma finanSu parskats, kas ietver bilanci,
pelnas vai zaudejumu aprékinu, naudas pliismas parskatu, tadé] gramatvedibas politikas
attistibas tendences un finansu parskatu kvalitate ir tie faktori, kas janem vera veicot finanSu
parskatu analizi. Saja nodala tiks novértétas gramatvedibas politikas attistibas tendendences
un finanSu parskatu kvalitates problémas Latvija, analizéti dazadu autoru viedokli par
maksatnespgjas pazimém, c€loniem un to nozimigumu, ka ar1 novertétas vairaku zinatnieku
izstradatas metodes maksatnesp&jas ce€lonu identifikacijai un maksatsp&jas ietekmejoso

faktoru klasifikacijas.

2.1. Gramatvedibas politikas analize

Latvijas ka neatkarigas, suverénas valsts attistiba ir cieSi saistita ar integraciju Eiropas
Savieniba. Latvijai, iestdjoties ES, jabut gatavai ne tikai teorétiski, bet arl praksé savu
gramatvedibas politiku saskanot ar ES direktivu prasibam. So prasibu ievieSana
gramatvedibas likumdosanas joma Latvija sekmé gramatvedibas uzskaites un pakalpojumu
sniegSanas sistémas sakartoSanu. Gramatvedibas politika ir konkr&ti principi, nostadnes,
metodes, noteikumi un prakse, ko uzpémums lieto, sagatavojot finansu parskatu.*

P&c neatkaribas atgiiSanas 1991.gada, mainoties valsts ekonomiskai sist€émai, pareja uz
tirgus ekonomikas attiecibam noteica nepiecieSamibu mainit gramatvedibas politiku Latvija
un to piem@rot jaunajam tirgus attiecibam. Biutiba Latvija tika atjaunota 1939.gada
gramatvedibas sist€éma, pilnveidojot un papildinot to ar ES valstu praksi. Sadarbiba ar Danijas

zverinatu revidentu uzpémumu ,,Schobel & Marholt” tika izstradati LR likumi *’Par

* LGS Nr.1 Finan3u parskata sagatavo$anas pamatnostadnes//www.fm.gov.lv/page.(2007.g.15.janvaris)
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gramatvedibu” un ,,Par uzn@mumu gada parskatiem”. Ming&to likumu izstrade tika piem@rotas
ES direktivu pamatnostadnes. *

Gramatvedibas direktivu mérkis ir harmonizét ES valstu gramatvedibas uzskaiti, lai
finanSu parskati butu savstarpé&ji salidzinami, jo viens no ES darbibas uzdevumiem ir izveidot
ieksgjo tirgu, kura visas dalibvalstis atce] Skér§lus brivai precu, personu, pakalpojumu un
kapitala kustibai, ka arT sasniegt dalibvalstu likumu tuvinasanu, ciktal ta vajadziga kopg€ja
tirgus darbibai.*

ES valstits nozimigakas gramatvedibu reguljosas direktivas ir Ceturta, Septita un
Astota direktiva, kuras regulé gramatvedibas kartoSanu un izmantojamas finansSu parskatu
shémas uzp€mumos, nosaka prasibas konsolidéto finanSu parskatu sastadiSana un nosaka

auditoru kvalifikacijas prasibas un noteikumus to darbibai (2.1.tabula).

2.1.tabula
ES nozimigakas gramatvedibu regulejosas direktivas*’
Direktiva Regulésanas
« v & objekts
R »n S =
E5 | €23
= =) %

4. 1978. | Fourth Council Directive 78/660/EEC OF 25 July 1978 | Gramatvedibas
based on Article 54 (3) (g) of the Treaty on The | kartoSana,
annualaccounts of certain types of companies finansu parskatu

sh&émas

7. 1983. | Seventh Council Directive 83/349/EEC of 13 June 1983 | Konsolidétie
based on Article 54 (3) (g)of the Treaty on consolidated | finan$u parskati
accounts

8. 1984. | Eight Council Directive 84/253/EEC of 10 April 1984 | Auditoru
based on Article 54 (3) (g)of the Treaty on the approval | kvalifikacija un
of persons responsible for carrying out the statutory | darbiba
audits of accounting documents

Gramatvedibas kartoSanas noteikumi visplasak ir ietverti Ceturtaja direktiva, tadel uz tas
bazes tika veidots LR likums ,,Par gramatvedibu”.

Latvijas Republikas gramatvedibas politikas veidoSana atbilsto§i likumam ,Par

gramatvedibu” ir LR FinanSu ministrijas kompetencé un, kop$ neatkaribas atgtiSanas, ir

* Millere I. Implementing the Legislative Requirements in Latvian Accounting// The Papers of The International
Conference, Lithuanian Chambers of Auditors, Accounting and Audit System Intergration into European Union
Area, Vilnius, 2005.pp.155.

% Haller A. Financial Accounting Developments in the European Union: Past Events and Future Prospects// The
European Accounting Review, 2002, 11 (1) pp.153-190.

4" Paupa V., Praulini A.Eiropas Savienibas 4.direktiva un gramatvedibas harmonizacija// LU raksti,
671.s8j.,Ekonomika III, 2004. 265.1pp.



29
saistita ar vairakiem nozimigiem pasakumiem, kas zinama méra lauj gramatvedibas politikas
attistibu klasific€t vairakos posmos un tadejadi raksturot tas izmainu tendences:
L.posms LR gramatvedibas politikas pamatu veidoSana (1992. — 1998.), kas, savukart,
raksturigs ar divam stadijam:

e Latvijas gramatvedibu regul&joso likumu izstrade un ievieSana (1992. — 1996.);

e Pirmo Latvijas gramatvedibas standartu izstrade (1996. — 1998.)
2.posms LR gramatvedibas politikas pilnveidoSana (1999. —2002.)
3.posms LR gramatvedibas politikas talaka attisttba un harmonizacija ar ES prasibam ( no

2002.gada).*®

FinanSu parskatu kvalitates noveért€Sanai lietderigi analiz€t un noverteét pasreizgjas
gramatvedibas politikas attistibas posmu (3.posms), jo tas saistits ar jaunas gramatvedibas
metodiskas vadibas institlicijas — Gramatvedibas padomes izveidoSanu. Gramatvedibas
padomes sastava ir divi FinanSu ministrijas parstavji, divi Latvijas Zv@rinatu revidentu
asociacijas parstavji, divi Latvijas augstskolu parstavji un pa vienam parstavim no Finansu un
kapitala tirgus komisijas, Latvijas Bankas, Valsts iepémumu dienesta, Valsts kases, Valsts
kontroles un Latvijas gramatvezu asociacijas. Tas darbibas mérkis ir veicinat finanSu parskatu
kvalitates paaugstinasanu un finanSu parskatu sagatavoSanu reglament&joso standartu un
noteikumu saskano$anu ar starptautiskajiem gramatvedibas standartiem.* Salidzinajuma ar
ieprieks§€jo periodu, Latvijas gramatvedibas standartu (LGS) pienemsSanas kartiba principa
nemainijas, tacu jaunas Gramatvedibas padomes ietekmes sfera tika bitiski paplasinata,
precizi nosakot standartu sagatavosanas un apstiprinasanas stadijas gan pasa Padomg, gan
Ministru Kabineta.”® Gramatvedibas padomes darbiba ir nodro§inita ar valsts budZeta
finans€jumu un FinanSu ministrijas atbalstu tas funkcion&Sanai. Ka butiska atSkiriba
salidzinajuma ar iepriek$€jo institiiciju darbibu jaatzimé standartu lietotaju subjekta loka
noteikSana, ko pamata nosaka Gramatvedibas padome, bet kuri no standartiem ir obligati
piemérojami, regulé MK noteikumi. Lidz 2005.gada beigam Gramatvedibas padomes darba

rezultats ir 8 apstiprinati gramatvedibas standarti:

e LGS Nr.1 Finan3u parskatu sagatavo$anas pamatnostadnes;
e LGS Nr.2 Naudas pliismas parskats;
e LGS Nr.3 Notikumi péc bilances datuma;

* Briina I. Sneidere R. Assesmant of Financial Accounting Polisy Trends in Latvia// 14th Scientific Conference
on Eeconomic Policy, Berlin-Tallin,2006.pp.397-409.

¥ LR likums Par gramatvedibu 15." pants// Riga: LID, (2003.g. 15.maija redakcija).

%0 [Mayna B. Ilpaynunbi A.Opranu3anni METOANYECKOTO PYKOBOJICTBA OyXTraITepCKUM yueToM B JlarBuu
nocye BocctaHoBIeHus HezaBucuMoctu //The Papers of International Conference, Vilnius, 2005.¢.187
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LGS Nr.4 Gramatvedibas politikas maina, gramatvedibas apléSu izmainas un
ieprieksgjo periodu kludas;
e LGS Nr.5 Illgtermina ligumi;
e LGS Nr.6 Ienémumi;
e LGS Nr.7. Pamatlidzekli;
e LGS Nr.8 Uzkrajumi, iesp&jamas saistibas un iesp&jamie aktivi.
Vel divi standarti — ,Noma” un ,lenakumu nodokli” ir projekta stadija. DiemZzel
Gramatvedibas padomei 2006.gada nav izdevies apstiprinat projekta stadija esosos standartus
,Noma” un ,,Jenakumu nodokli”, ir tikai izstradati v&l divi standarti — ,,Jeguldijuma Tpasumi”
un ,,Lauksaimnieciba”, kas atrodas projekta stadija.”’ MK noteikumi Nr.776 , Noteikumi par
obligati piemérojamiem Latvijas gramatvedibas standartiem” nosaka to subjektu loku, kuriem
jaievéro LGS prasibas finanSu parskatu sastadiSana un ka obligati piem&rojami ir tikai pirmie
5 no augstakminétajiem standartiem, pie kam LGS Nr.1 un LGS Nr.2 japieméro sastadot
finanSu parskatu par periodu, kas sakas pec 2005.gada 1.janvara, bet LGS Nr.3,LGS Nr.4 un
LGS Nr.5 ir piemérojami sastadot finansu parskatu par periodu, kas sakas ar 2006.gadu.
Aktuals paliek jautajums par pargjo LGS piemeroSanas kartibu. Lidztekus LGS izstradei, tiek
precizeti nozimigakie gramatvedibu regul&josie normativie akti, saskanojot tos ar ES regulu
prasibam.

Saja perioda lielas parmainas vérojamas ari ES gramatvedibas standartu izstrades
joma. SGS pakapeniski tiek nomainiti ar Starptautiskiem finanSu parskatu standartiem
(SFPS), kas apvieno SGS gan ES direktivu prasibas. Lai izprastu LGS saistibu ar SFPS,
jaatceras, ka Latvija no 2004.gada 1.maija ir ES dalibvalsts, Iidz ar to nacionalie
gramatvedibu regul€joSie normativie akti jasaskano ar ES prasibam. Eiropas Komisija jau
1995.gada, pamatojoties uz dokumenta ,,Accounting Harmonisation: A new strategy vis-a-vis
intrenational harmonisation” saturu, saka Eiropas gramatvedibas direktivu saskanoSanu ar
Starptautiskajiem gramatvedibas standartiem. Tadejadi LGS, kas izstradati, balstoties uz
SFPS, biis ieveroti gan starptautisko standartu, gan ES direktivu nosacijumi, tomer tie péc
uzbiives un satura atSkirsies, jo nacionalie standarti tiek pieskanoti Latvijas specifikai.

LR gramatvedibas politika lidztekus pozitivam attistibas tendenc€ém verojamas ari
aktualas un Sodien vél neatrisinatas problémas. Var uzskatit, ka gandriz ir atrisinata probléma
par LGS izstradi un ievieSanu praksé. Tomer jaatzime, ka izstrades un ievieSanas process
aiznem parak garu laika periodu. Neatrisinata probléma paliek par LGS obligato pieméroSanu,

jo MK noteikumi neparedz visu LGS obligato piem@roSanu. Gramatvedibas padomei,

*! www.fm.gov.lv/page.php?id=835 (2007.gada 15.janvari)
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izstradajot un apstiprinot LGS, jabiit arT tiesibam noteikt subjektu loku, kam obligati
piemérojami LGS, tadgjadi atbrivojot MK no §1s funkcijas.
Kopuma var secinat, ka LR FinanSu ministrijas istenota gramatvedibas politika
nodroSina starptautiskaja praksé pienemto principu ievieSanu finanSu parskatu sastadiSsana un

finanSu informacijas atklasana.

2.2. FinanSu parskata kvalitates novertejums

Finan$u analizes rezultats un lidz ar to objektiva uznémeéjdarbibas rezultatu novértéSana
galvenokart ir atkariga no uzn@muma sastadito finandu parskata kvalitates.*>

Ka liecina darba autores izpétita ekonomiska literatiira, gramatvedibu regul&joSie
normativie akti un standarti, finansu parskata kvalitati ietekme vairaki faktori un ka vieni no
bitiskakiem jamin:

1) finansSu parskata lietotaju intereSu ieveéroSana,

2) normativo aktu prasibu iev€rosana finansu parskatu sagatavosana,

3) gramatvezu kvalifikacija un profesionalitate,

4) parskatu revidéSanas process.

Saskana ar katras valsts normativajiem aktiem un SGS standartiem, saistoSiem ES
valstis, uzp€mumiem ir pienakums sagatavot un iesniegt atbilstoSajam valsts institlicijam
uznémuma gada parskatu, kas ir publiski pieejams visiem interesentiem. LR Likums ,,Gada
parskatu likums” nosaka gada parskatu sastavu un finansSu parskats ir viena no gada parskata
svarigakajam sastavdalam. Gada parskats ka vienots kopums sastav no finansu parskata, kura
ieklauta bilance, pelnas vai zaud&umu aprékins, pasu kapitala izmainu parskats, naudas
plismas parskats un pielikums, un uznémuma vadibas zinojuma par uznémuma attistibu
parskata gada. Starptautisko gramatvedibas standartu pieméroSana uzpémumu finanSu
parskatu sastadiSana zinama méra nodro$ina vienadu principu ievérosanu finanSu informacijas
satura atklasana. Tomér jaatzimé, ka pastav atSkiribas finanSu parskatu informacijas satura
atklasana. Amerikas Savienotajas Valstis un Eiropas Savienibas valstis §is prasibas ir daudz
stingrakas ka citas valstis, un galvenais kritérijs finanSu informacijas atklaSana ir pietieckams
datu daudzums finan3u analizes veik$anai.™

Finansu parskatu nozimi labi raksturojis profesors D. Ingbermans (D.Ingberman):

52 Sneidere R. Finan$u parskatu kvalitates problémas Latvija aréjas finansu analizes procesd ES konteksta.//LU
EVF Starptautiskas zinatniskas konferences : ES paplasinasanas Baltijas jiras regiona: Socialekonomiskie
izaicinajumi un iesp&jas,Riga, 2004.267.1pp.

>3 Harrington D.Corporate Financial Analysis in a Global Environment”, 7/e// Thomson South Western,
2003,pp.4-6
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” FinanSu parskats pats par sevi neuzrada uzp@muma svarigakos un nozimigakos
notikumus finansu parskatu lietotajam. Tomér tas sniedz informaciju par finansu raditajiem,
kurus ievietojot dazados prognozes modelos, iesp&jams prognoze€t nakotnes ien€mumus un
naudas plismu. Lidz ar prognozéSanas modelu palidzibu ir iesp&ams iegit informaciju par
uznémuma svarigakiem un nozimigakiem notikumiem iepriek3gja parskata perioda.””*

Finan$u parskata lietotaju intereSu ieveroSana.

FinanSu parskatu informacijas lietotaju loks ir loti plaSs, un tos nosaciti var sadalit
vairakas kategorijas atkariba no analizes mérka un intereSu objekta:
1. UzpE@muma vadiba — personas, kuram tpasnieki uzticgjusi uzn€muma Iidzeklus un to
parvaldisanu. Sai parskatu lietotaju grupai ir nepiecie$ama pilna informacija par uznémuma
finansialo stavokli un saimnieciskas darbibas rezultatiem. Galvena uzmaniba finanSu
analizes procesa tiek veltita rentabilitates paaugstinaSanai un likviditates saglabasanai.

Uznémuma 1pasnieki (akcionari vai kapitala dalu turétaji)
Ipasniekiem informacija nepiecie$ama, lai novértétu, cik efektivi uznémuma vadiba izpilda
savas funkcijas un kadas ir tendences ieguldijumu vertibas picaugumam. Akcionariem,
kapitala dalu turétajiem visvairak interesé uzn€muma rentabilitates un maksatsp&jas Iimenis,
iesp&jamo dividenzu lielums un to rentabilitate.

Darfjumu (biznesa) partneri
Pie §is lietotaju grupas pieder:

e piegadatdji, kurus interes€, vai uznémums ir maksatspejigs, tatad — vai spé€s
savlaicigi norékinaties par piegadato produkciju, un cik liels varétu bt finanSu
risks, sledzot piegades ligumus;

e pircgji (paterétaji), kurus intereseé informacija par uzpémuma darbibas
turpinasanas iespgjam, it 1pasi, ja ir noslégti ilgtermina ligumi par pasitijumu
piegadi. Finansu analizes procesa galvena v&riba tiek pievérsta uznémuma
maksatspejas un likviditates raditajiem.

Kreditori
Pie §is lietotaju grupas pieskaitamas kreditiestades, kuras uznpémumam izsniedz ilgtermina vai
1stermina kredttus, piedava kreditlinijas pakalpojumus. Kreditoriem ir jabut parliecinatiem, ka
uznémums spés samaksat kredita procentus, un, pienakot terminam, dzest paradu saistibas.
Tadel kreditori analizé un noveért€ uznémuma rentabilitates raditajus, pelnas lielumu pirms
kredita procentu nomaksas un izmainas naudas pliismas parskata.

Valsts institticijas — Statistikas parvalde un Valsts ieneémumu dienests.

> Ingberman D.The Role of Financial Statements in an Efficient Market// Journal of Accounting, Auditing and
Finance, Fall 1978.pp.58-62.
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Statistikas parvalde apkopo informaciju no uznémumu finansu parskatiem un aprékina vidgjos
finanSu pamatraditajus — maksatsp&ju, likviditati, aktivitati un rentabilitati, sadalot Sos finansu
pamatraditajus pa vispargjas ekonomiskas darbibas klasifikacijas veidiem.
Valsts Ienémumu dienests analizé uznémumu finanSu parskatus, lai novertétu uznémuma
aprékinato nodoklu lielumu un to samaksu valsts budzeta, jo nodoklu nomaksasana ir viens no
valsti un sabiedribu stabiliz€joSiem faktoriem nakotné.

Uzpémuma darbinieki
Darbiniekiem interesé, vai uznémuma finansialais stavoklis ir stabils, vai uznémums attistas,
jo no ta ir atkarigas darbinieku karjeras iesp&jas, darba vietas saglabasana un darba samaksas
apmeérs. FinanSu parskatu analizes procesa galvena veériba tiek pieversta rentabilitates,
likviditates un maksatspgjas raditajiem un to izmainu tendencém.

Finansu analitiki un konsultanti
Pie Sis lietotaju grupas pieskaitamas personas, kuras sniedz finanSu pakalpojumus citam
personam:

e vertspapiru brokeri — analizé uznémuma finansu parskatus, sniedz konsultacijas
potencialiem investoriem par attiecigd uznémuma vertspapiru iegades
iesp&jamo risku un ieguldijumu atdevi;

e kreditu agentiiras — konsulté potencialos kredita dev&us un ari biznesa
partnerus. FinanSu analizes rezultata tiek novertéti uzn€muma maksatsp€jas un
likviditates raditaji.

Apdrosinasanas kompanijas
Tam svariga ir informacija par uznémuma ipaSuma un finansialo stavokli, lai noveértétu
iesp&jamo riska pakapi, sniedzot apdrosinasanas pakalpojumus uznémumam.

Arodbiedribas
Arodbiedribas analiz€ uznémuma finanSu parskatus, lai organizetu sarunas ar uznémuma
vadibu par darbinieku darba liguma nosacijumu uzlaboSanu — algas pielikumu, darba laika
samazina$anu, veselibas apriipes uzlaboganu.’, *°

FinanS$u parskatu lietotaju raksturojums, analizes mérki un intereSu objekti lauj secinat,

ka uznémgjdarbibas rezultatu novert€Sana ir nepieciesama visas sabiedribas interesés kopuma,
ka ar1 atseviSku finanSu parskatu lietotaju grupu interes€s saimnieciska rakstura lemumu

pienemsana.

> Starptautiskie gramatvedibas standarti 2000/ Starptautisko gramatvedibas standartu komiteja. Riga, 2000. 34.-
35.1pp.
> Bernstein L.A. Wild J.J.Analysis of Financial Statements//McGraw-Hill,2002.pp.8-11.
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Normativo aktu prasibu ieveroSana finanSu parskatu sagatavosand.

Viens no finansu parskatu kvalitates krit€rijiem ir to atbilstiba normativo aktu un
gramatvedibas standartu prasibam. Ka jau ieprieks€ja nodala minéts, LR FinanSu ministrijas
veidota gramatvedibas politika ir virzita uz finanSu parskatu kvalitates paaugstinaSanu un
finanSu parskatu sagatavoSanu reglament€joSo standartu un noteikumu saskanoSanu ar
Starptautiskajiem gramatvedibas standartiem. Tadel lietderigi sikak iepazities ar Latvijas
gramatvedibas standartu Nr.1 “FinanSu parskatu sagatavoSanas pamatnostadnes” (turpmak —
standarts), kas nosaka un skaidro finanSu parskatu sagatavosanas pamatprincipus un prasibas
ta saturam un salidzinat ta pamatnostadnes ar SGS prasibam.

Standarta ieklautas pamatprasibas finansu parskatu sastadiSanai un finansu parskatu kvalitates
pazimes:

e Pamatprasibas - FinanSu parskats ir uzpémuma finansiala stavokla un veikto
darfjumu strukturéts att€lojums. FinanSu parskatu sastada ta, lai nodroSinatu
finanSu parskatu lietotdjiem informaciju par uzpémuma finansialo stavokli,
darbibas rezultatiem un naudas plismu, kas ir noderiga saimnieciska rakstura
lémumu pienemsana.

e FinanSu parskatu kvalitates pazimes ir tas ipaSibas, kas nosaka, cik noderiga

finansu parskatu lietotajiem ir tajos sniegta informacija.

Atbilstiba

T~

Saprotamiba

Salidzinamiba

2.1.attels FinanSu parskatu kvalitates pazimes (darba autores veidots attels)

Finansu parskatu kvalitates pazimes var sadalit Cetras savstarpgji saistitas grupas (2.1.attls):
1. Saprotamiba. Tiek piepemts, ka finanSu parskatu lietotajiem ir priekSzinasanas

uznéméjdarbiba, ekonomika un gramatvediba, ka ar1 vélme pietickami riipigi iepazities ar So
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informaciju. Saimnieciska rakstura [émumu pienemsanai atbilstosu, tau sarezgitu informaciju

nedrikst izslégt no finansu parskatiem.

2. Salidzinamiba. Lai varétu novértét dazadu uznémumu finansialo stavokli, darbibas
rezultatus un izmainas finansialaja stavokli, finansSu parskatu lietotajiem nepiecieSams
salidzinat arT dazadu uznp€mumu parskatus, tade] liela nozime salidzinamibas nodroSinasana
finanSu parskatu sagatavosana ir izmantotajam gramatvedibas uzskaites un novertéSanas
metodém, jebkuram izmaindm metozu izvele. Latvijas gramatvedibas standartu ievéroSana,
taja skaitda uzpémuma lietoto gramatvedibas metozu izklasts, palidz padarit informaciju

salidzinamu.

3. Ticamiba. Informaciju uzskata par ticamu, ja taja nav nozimigu klidu, ta nav
subjektiva, ka ar1 finanSu parskatu lietotaji var palauties uz sniegto informaciju. Ticama
informacija :

3.1. precizi uzrada darfjumus un citus notikumus, ko tai vajadz&tu uzradit vai kuru
atspogulojumu no tas pamatoti sagaida. Uzn€muma bilance patiesi ataino darfjumus un citus
notikumus, kuru rezultata parskatu datuma veidojas aktivu, saistibu un pasu kapitala elementu

atziSanas krit€rijiem atbilstosi posteni,

3.2. uzrada darfjumus un citus notikumus, kurus tai vajadzetu uzradit, ne vien p&c to

juridiskas formas, bet, nemot véra to biittbu un ekonomisko saturu.;

3.3. ir neitrala, informacija nedrikst biit subjektiva. FinanSu parskati nav neitrali, ja
taja ietverta informacija izv€leta vai pasniegta ta, lai ietekm&tu kadu 1l€émumu vai spriedumu

noteikta rezultata vai iznakuma virziena;

3.4. ir sagatavota saskana ar piesardzibas principu. Saskapa ar So principu
nenoteiktibas apstaklos nepiecieSamas apléses javeic ta, lai aktivi vai ienakumi netiktu

novertéti parak augstu un saistibas vai izdevumi netiktu novertéti parak zemu;
3.5. ir tik pilniga, cik to atlauj sapratiga butiskuma un izmaksu attieciba.

4. Atbilstiba:
4.1. informacija ir atbilstoSa, ja ta ietekm& finanSu parskatu lietotaju saimnieciska
rakstura l@mumus, palidzot novertét pagatnes, tagadnes vai nakotnes notikumus un apstiprinot

vai labojot ieprieks$gjos vertejumus;

4.2. pagatnes darfjumu un citu notikumu izklasta veids ietekm@ finanSu parskatu
noderigumu prognozéSanas procesa. Pelnas vai zaud€juma aprékina ka prognozu instrumenta
derigums palielinas, ja neparastie, netipiskie un retie ienakumu vai izdevumu posteni tiek

skaidroti atseviski;
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4.3. informacijas atbilstibu ietekm& informacijas raksturs un butiskums. Dazos
gadijumos pietiek zinat informacijas raksturu, lai noteiktu ta atbilstibu. Bitiskums ir atkarigs
no postena vai kliidas relativa lieluma konkrétaja neuzradiSanas vai sagroziSanas situacija.
Tade] butiskums uzskatams par kritériju informacijas ieklauSanai parskatos, nevis par primaro
57

kvalitativo Ipasibu, kas raksturo tas noderigumu.

Autores pétijumi liecina, ka salidzinot LGS Nr. 1 ietvertds prasibas ar SGS Nrl°*

prasibam, biitisku atSkiribu nav. levérojot standartd izvirzitas pamatprasibas un finansu
parskatu kvalitates pazimes uzpémumu finanSu parskatu sastadiSana, So parskatu informacija
nodro$inas kvalitativaku finansu analizes veikSanu un objektivak novértét uznémeéjdarbibas
rezultatus.

GramatveZu kvalifikacija un profesionalitate.

Ne mazak svarigs faktors finansu parskatu kvalitates nodro$inaSana ir to personu, kas
sastada uznémumu finansu parskatus, proti, gramatvezu kvalifikacijai un profesionalitatei.

Latvijas neatkaribas atjaunoSana divdesmita gadsimta devindesmito gadu sakuma un
tas ekonomikas parorientacija uz tirgus ekonomikas attiecibam radija kardinalas izmainas
attieciba uz gramatveza profesijas nozimigumu, tas uzdevumiem un pieprasijumu kvalitativa
aspekta. Strauji c€las profesijas prestizs un sabiedribas interese par to. Un ka jau tas atbilst
tirgus ekonomikas kanoniem, augoSo pieprasijumu dazados veidos centas apmierinat
daudzveidigs, bet visai haotisks piedavajums, kas saistijas ar1 ar dazadu apmacibas formu un

satura ienakSanu gramatvezu sagatavoSanas un talakas izglitoSanas prakse.

Interesentiem tika piedavatas visparatzitas macibu programmas, klasiskas
gramatvedibas atzinas un standarti, &tikas pamatprincipi, kas jauna skatijuma paradija
gadsimtiem veco, nosaciti konservativo gramatveza profesiju. Uz §1 fona daudzi praktiz€josSie
gramatvezi un akad@miskais personals, neatsakoties no ieprieks€jas pieredzes, bet to
modificgjot, veidoja savu profesionalo karjeru un, vairuma gadijumu, sekmigi atrada savu
niSu mainigaja darba tirgh, kur parliecinos$i sevi piesaka arT jauna gramatvezu paaudze, kas
savu izglitibu ieguvusi jau parejas ekonomikas apstaklos.’

Pasreiz Latvija gramatvedibu regul€joSo normativo aktu ir daudz — likumi ,Par
gramatvedibu” un ,,Gada parskatu likums”, LR Nodoklu sist€éma, Sociala un darba
likumdos$ana, ka arT virkne Ministru kabineta noteikumu saistiba ar gramatvedibas darba

organizaciju un likumu normu pieméroSanu. Ne mazak svarigas ir Eiropas Parlamenta un

" LGS Nr 1 Finansu parskatu sagatavosanas pamatnostadnes,www.fm.gov.lv (2006.g.15.janvaris)

¥ SGS, www.fim.gov.lv (2006.gada 15 janvaris)

% KassaleM.,Sneidere R.Finan$u parskatu loma uznémgjdarbibas rezultatu novértesana.//LU Ralsti, Ekonomika
111, 671.s€j.2004.130.1pp.
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Padomes Regulas par starptautisko gramatvedibas standartu piemérosanu, ka ari Eiropas
Komisija regulas, ar kuram tiek pienemti noteikti starptautiskie gramatvedibas standarti vai
izdariti to grozijumi. Lidztekus normativo aktu prasibam saistosi ir ar1 Latvijas gramatvedibas
standarti.

Gramatvedibu regul§joSo normativo aktu un standartu prasibu ievéroSana izvirza
noteiktas prasibas profesionalo zinasanu un prasmju kopumam, pildot gramatveza amata
pienakumus. LR likums “Par gramatvedibu” paredz, ka par gramatvedibas kartoSanu
uzpémuma ir atbildigs ta vaditajs. Latvija paSreiz gramatvezu profesija nav ieklauta
reglament&jamo profesiju saraksta, lidz ar to nav valsts m&roga noteikti profesionala
gramatveza krit€riji, un par gramatvedi var stradat jebkura persona, kurai tas liekas interesanti
un saistosi.

Izpetot darba piedavajumos ieklautas prasibas gramatveza amata pretendentiem
uzne€mumos, ka galvenas var minét:

e Augstaka izglitiba gramatvediba, ekonomika vai finansgs;

e 3-5 gadu darba pieredze gramatveza amata (vélams galvena gramatveza amata);

¢ LR nodoklu likumu un gramatvedibas standartu parzinasana;

e prasme stradat ar dazadam MS datorprogrammam un konkrétam gramatvedibas
programmam;

e pieredze darba ar dokumentiem un zinasanas lietvediba;

e augsta atbildibas sajita, sp€ja patstavigi organizet darbu un pienemt [émumus;

e labas latviesu, anglu un krievu valodas zinasanas;

e labas komunikacijas spgjas.

Analizgjot gramatveza amatam izvirzitas prasibas no dazadiem aspektiem, var secinat,
ka gramatveza profesijai Sodienas apstaklos ir nepiecieSams plaSs profesionalo zinaSanu un
prasmju kopums, tatad jabut noteiktiem profesionala gramatveza krit€rijiem un
profesionalitates apliecinajumam.

Starptautiskaja praks€ gramatvezu profesionalitates jautajums jau sen ir atrisinats —
Starptautiskas gramatvezu federacijas Izglitibas komiteja (IFAK EC) ir izstradajusi Vadlinijas
gramatvezu profesija stradajoso zinasanu un prasmju kopumam un §is prasibas ir iestradatas
gan augstakas izglitibas programmas, ka arl gramatvezu profesionalo organizaciju
sertifikacijas programmas.

Kaut gan Eiropas Savienibas direktivas neparedz gramatveza profesijas
reglamentéSanu, tomér katra valsts gramatvezu profesionalos jautajumus risina valsts
iekSiené, pemot véra starptautisko pieredzi, proti, veic gramatvezu sertifikaciju un So

sertifikacijas procesu nodroSina profesionalas neatkarigas gramatvezu asociacijas.
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Gramatvezu sertifikacijas butiba — uz fundamentalo zinasanu bazes, ko nodrosina augstaka
izglitiba, nepartraukta profesionalo zinaSanu un prasmju pilnveidoSana atbilstosi socialam un
ekonomiskam attistibas tendencém.®® Gramatvezu sertifikacijas pirmsakumi meklgjami ASV,
kur gramatveziem sertifikatus atbilstosi kvalifikacijas prasibam pieskir Nacionala neatkariga
gramatvezu asociacija. Belgija ta ir nacionala ekspertu — gramatvezu kolégija, Francija —
Gramatvezu — ekspertu asocidcija, bet Irija — Diplomé&to gramatvezu institiits.®’ Arf miisu
tuvakajas kaiminvalstis Polija, Lietuva, Igaunija un Ukraina gramatvezu sertifikaciju veic
Gramatvezu asociacijas un ar So valstu valdibas lémumiem gramatvezu asociacijas ir
atbildigas par sertifikacijas procesu valsti .%2,%

Latvija gramatvezu sertifikaciju uzsaka LR Gramatvezu asociacija jau 2000.gada, jo
gramatvezu asociacijas ka profesionalas biedribas galvenais uzdevums ir uz kopgju interesu
pamata riipéties par savu profesionalo izaugsmi un radoSo sp&ju izkopSanu, sekmétu savas
profesijas prestiza picaugumu un vértigakas pieredzes apgasanu.®*

Sertifikacijas programmu izstradaSana piedalijas Latvijas valsts akredit€to augstskolu
macibu spéki, ka arT Starptautiskas gramatvezu zinatnes un izglitibas darbinieku asociacijas
konsultanti. Sertifikacijas programmas ir izstradatas saskana ar Apvienoto Naciju
Organizacijas konferencé piepemtajiem, ka arT Starptautiskas gramatvezu federacijas
Izglitibas komitejas izstradatam Vadlinijam:

1. Augstaka izglitiba, gramatvedibas un ar to saistitds prasmes — (finanSu gramatvediba,
vadibas gramatvediba, nodoklu sist€ma, saimnieciskas un komerctiesibas, ekonomika, audits
un ieks$gja kontrole, finansu vadiba un analize, profesionala &tika);

2. Praktiska darba pieredze un nepartraukta profesionala talak izglitosanas ®.

Lai iegiitu LR GA profesionala gramatveza sertifikatu, pretendentam janokarto kvalifikacijas
eksameni iepriekSminétajas disciplinas. Sertifikacijas procesa tiek piedavati kvalifikacijas
kursi 320 stundu apjoma

Autores péttjumi liecina, ka starptautiskaja praksé profesionala gramatveza sertifikats tiek

pieskirts uz ierobezotu laiku, parsvara uz pieciem gadiem. To var pagarinat pilnveidojot

60 Continuing Professional Education and Development.Proposed International Education Guideline for Professional
Accountants//IFAC, 2002. www.ifac.org.(2002.g.30.augusts)

8! Breiix [Ix.,Amar O. EBporneiickuii Gyxrantepckuii yuer// IMJ] ®ummnrs, Mocksa, 1997.¢.163-237.

82 Alver J .Certification of Accountants in Estonia.//Accounting & Audit System Integration into European Union Area. The
Papers of International Conference, 2005.pp.14-21.

53 Golov S. Accounting Reform in Ukraine.//Accounting & Audit System Integration into European Union Area. The Papers
of International Conference, 2005.pp.60-66.

4 LR Gramatvezu asociacijas Statiiti, www.Irga.lv (2005.gada 1.decembris)

% IES 7 - Continuing Professional Development: A Program of Lifelong Learning and Continuing Development of
Professional Competence, Published: May 2004.pp.1- 15 .www.ifac.org

6 www.Irga.lv (2005.gada 10.decembris)
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profesionalas zinasanas dazados kvalifikacijas kursos, kuru apjomu un struktiiru nosaka katras

valsts profesionalas gramatvezu asociacijas resertifikacijas nolikums.

LR GA izstradatais Resertifikacijas nolikums paredz sertificétam gramatvedim $adas prasibas

sertifikata pagarinaSanai:

1. Apmekleéti pec pasa izveles kvalifikacijas kursi un seminari ekonomikas vai

uznémejdarbibas nozar€s. Minimalais kursu un seminaru apjoms ir 250 punkti piecu gadu

laika no profesionala gramatveza sertifikata sanemsanas briza.

Kyvalifikacijas kursu un seminaru sadalfjums:

e Starptautiskie kvalifikacijas kursi un seminari atbilst 10 punktiem par vienu dienu
(ekvivalents 8 stundam).

Par starptautiskiem kvalifikacijas kursiem un seminariem uzskatami tadi kursi un seminari,

kuri apmekl&ti arzemes vai arzemju lektori nolasijusi lekciju ciklu Latvija.

e Vietgja méroga kvalifikacijas kursi atbilst 8 punktiem par kursu dienu (ekvivalents
astonam stundam). Par vietéja meéroga kursiem uzskatami tadi kursi, kuri notiek Latvija un
kursu lektori ir Latvijas augstskolu pasniedzgji, zve€rinati revidenti vai sertificeti
gramatvezi.

e Vietgja méroga kvalifikacijas seminari atbilst 4 punktiem par vienu dienu. Par vietgja
méroga seminariem uzskatami tadi seminari, kuri notiek Latvija un lektori ir Latvijas
augstskolu pasniedz€ji, zverinati revidenti, sertificéti gramatvezi vai FinanSu ministrijas
un VID specialisti.

e LR Gramatvezu asociacijas biedriem par katru apmekl€to asociacijas organizéto seminaru
tiek ieskaititi 2 punkti, ja seminars neatbilsts iepriek§ min&tiem kriterijiem.

2. Ja sertificets gramatvedis ir papildinajis savas zinaSanas valsts akreditéta augstakaja macibu

iestadg, tad par katru studiju gadu resertifikacija tiek pieskirti 50 punkti.

3. Darba pieredze — pedgjie tris gadi pirms atkartotas atestacijas jastrada par gramatvedi,

galveno gramatvedi vai citd amata ekonomikas nozar€s, kuras nepiecieSamas gramatvedibas

zinasanas.

4. Apmekleti LR Gramatvezu asociacijas organizetie obligatie kursi profesionalo gramatvezu

atestacijai. Obligato kursu t€mas nosaka Atestacijas komisija reizi gada.

5. Nokartots kvalifikacijas parbaudes tests. Kvalifikacijas parbaudes testa saturu nosaka

Atestacijas komisija reizi gada.®’

Analizgjot LR GA izstradata Resertifikacijas nolikuma paredz&tas prasibas sertifikata

pagarinaSanai, var secinat, ka tas atbilst Starptautiskas gramatvezu federacijas Izglitibas

7 LR GramatveZu asociacijas Profesiondlo gramatvezu resertifikacijas nolikums, www.lrga.lv (2006.30.jiinijs)
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komiteja izstradatam Vadlinijam gramatvezu profesija stradajoSo zinasanu un prasmju
kopumam, ka ari nodroSina gramatvezu nepartrauktu pilnveidoSanos atbilstosi valsts
ekonomiskas attistibas tendencém.

Pedgéjos gados ar1 vairakas komercsabiedribas piedava iegiit dazadus gramatvezu
kompetences, gan arT starptautiskos gramatveza sertifikatu. AtSkirtba no LR GA,
komercsabiedribas neizvirza nekadas prasibas izglitibai un ieprieks€jai darba pieredzei
sertifikata iegiianai. Netiek piedavatas ari resertifikacijas iesp&jas. Sada situacija norada, ka
valstl nav vienota sistéma, kas reglamentétu pamatprasibas un profesionalitates krit€rijus
gramatvezu profesijai. Ta ir nopietna probléma gramatveziem un uzn€mumu vaditajiem, gan
sabiedribai kopuma. Potencialiem gramatveziem nav informacijas par to zinaSanu un prasmju
kopumu, kas nepiecieSams gramatveza darba. Savukart uzgp@muma vadibai problematiski
parliecinaties par gramatveza profesionalitati, un izdarit izveli- algot gramatvedi patstaviga
darba vai izmantot gramatvedibas uznémuma pakalpojumus. Latvija paSreiz ir absurda
situacija, ka gramatvedibas pakalpojumus var sniegt ikviena juridiska persona, bez licences un
profesionalitates apliecinajuma, registréjot savu darbibu Komercregistra. Logisks ir jautajums
— kur§ no Latvija pieejamiem gramatveza sertifikatiem apliecina gramatveza profesionalas
zinasanas un nepiecieSamas prasmes gramatveza darba.

Profesionalam gramatvedim ir janodroS$ina sabiedribas intereses, jo kapitala iegulditaji,
kreditori, darba dev€ji un citi, kas darbojas uznéméjdarbibas vidg, ka ar valdiba un sabiedriba
kopuma palaujas uz profesionaliem gramatveziem visos aspektos, kas attiecas uz finansu
gramatvedibu un parskatiem, efektivu finansu vadibu un kompetentiem padomiem dazados
uznémgéjdarbibas un nodoklu jautdjumos. Profesionalo gramatvezu atticksme un izturéSanas
S0 pakalpojumu snieg8ana atstaj liclu iespaidu uz sabiedribas un valsts labklajibu.®®

Nemot véra FinanSu ministrijas ieteikumus, kura ir atbildiga par gramatvedibas
politiku Latvija, LR GA veica uzpémumu vaditaju aptauju ar merki, noskaidrot, ka
uznémumu vaditaji izprot atbildibu par gramatvedibas organizaciju uzp€émuma saskana ar
likumu “Par gramatvedibu” un kada nozime ir gramatvezu kvalifikacijai. Aptaujas anketas
tika izsiititas 2000 respondentiem. Aptaujas anketa ir promocijas darba autores izveidota
(Pielikums Nr. 1).

Aptaujas rezultatu apkopojums parada, ka tikai 2% no aptaujatiem uzpémumu
vaditajiem nebija informéti, ka tieSi vini ir atbildigi par gramatvedibas kartosanu uzpémuma
saskana ar likumu “Par gramatvedibu”. Lielakaja dala uzpémumu ( 98%) gramatvedibas

darbu veic patstaviga darba algoti gramatveZzi un tikai 2% uzpémumu izmanto gramatvedibas

58 LR Gramatvezu asocidcija .Profesiondlo gramatvezu &tikas kodeks//2002.5.1pp.
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uznémumu pakalpojumus. Jautagjumos par gramatvezu kvalifikacijas jautajumiem, 68%
uznémumu vaditaji vélas gramatvezus ar augstako ekonomisko izglitibu un darba pieredzi 3-5
gadu garuma, pie tam 48% uznémumu vaditaji uzskata , gramatvedim jabit arT sertificétam.
Tikai 9% uzp@mumu vaditaji uzskata, ka izglitibai un sertifikatam gramatveza amata nav
nozimes, bet 25 % uzn@mumu vaditdji neatbalsta savu gramatvezu kvalifikacijas
paaugstinasanu. Likumsakarigi, ka veikto VID reviziju rezultata 28% aptaujatos uzgp€mumos
ir bijusi soda naudas uzrékini un galvenais iemesls Siem soda naudas uzrékiniem ir likuma
prasibu neieveérosana un gramatvedibas uzskaites kliidas sagatavojot nodoklu parskatus.

Jautajuma “Kadam gramatvezu sertifikatam Jis dotu prieksroku” aptaujato uzpémumu
vaditaju viedokli dalijas sadi:

e Latvijas Republikas GramatveZu asociacijas izsniegtam sertifikatam 48%;

e Latvijas komercsabiedribu ( SIA) izsniegtam sertifikatam 0%;

e Starptautiskam sertifikatam, kuru izsniedz Latvijas komercsabiedribas (SIA) 9%;
e Nevaru spriest, jo neesmu informéts par sertifikacijas iestazu kvalifikaciju 34%;
e Sertifikatam nav nozimes 9%.

Aptaujas rezultati liecina, ka lielaka dala uzp@émumu vaditaju izprot gramatvezu
kvalifikacijas nozimi, jo profesionals sertificéts gramatvedis nodroSina uznémuma vadibu ar
savlaicigu un ticamu finan$u informaciju finan$u analizei un vadibas lémumu pienemsanai®

Gramatvezu kvalifikacijas jautajumi 1pasi aktuali kluva péc Latvijas iestaSanas ES. Par
gramatvezu kvalifikacijas problemam Latvija netiesi tika noradits Pasaules Bankas sniegtaja
zinojuma par gramatvedibas, finanSu parskatu sagatavoSanas un revizijas prasibu un prakses
novertgjumu uznpémumos. Zinojuma ir noradits, ka finanSu parskati ne vienmér ir sagatavoti
atbilstos$i standarta prasibam un lidz ar to nenodroSina sabiedribas intereses. Zinojuma
prezentacija Latvijas komercbanku parstavji tiesi noradija, ka gramatveziem ir nepietickama
kvalifikacija.”

Parskatu revidesanas process.

Nakosa probléma, kas saistita ar finanSu parskatu kvalitati ir auditoru (revidentu)
kvalifikacija, vinu veiktas parbaudes objektivitate un to slédziens.

Veésturiska skatfjuma auditoru institiicija nenoliedzami izveidojusies no gramatveza
profesijas vidus, pakapeniski piesaistot citu profesiju, Tpasi juristu un datorzinibu specialistus.
Pasaules prakse un Latvijas pieredze parada iesp€ju veidot noteiktas barjeras, ko biezi nosauc

par kompetences prasibam, iesp&jai pildit noteiktus profesionalus pienakumus.

%Sneidere R. Gramatvezu sertifikacijas problémas Latvija//Bilance Nr 10 (70) 2003.6.Ipp.
7 The World Bank.Latvia.Reports on the Observance of Standarts and Codes (ROSC) Accounting and Auditing//March 30,
2005.
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Lidz 2006.gada 16.martam sp&ka bija LR likuma, Komerclikums” prasiba, ka visi uznémumu
gada parskati un zinojumi ir paklauti obligatai revidentu parbaudei un par revidentu var biit
persona, kurai saskana ar likumu ir tiesibas veikt sabiedribas gada parskatu parbaudi.”’.
Pedgja §1 likuma redakcija, kas ir speka ar 2006.gada 31.martu, ir precizéta prasiba, proti,
sabiedribas gada parskatu parbauda un atzinumu par to sniedz dalibnieku sapulcg ievéelets
zverinats revidents, ja to paredz likums.’> Komerclikuma nav atrunatas kvalifikacijas prasibas
un noteikti krit€riji personam, kuras var veikt revidenta funkcijas. Ir nosaukts to personu loks,
kuras nevar bt par revidentu : par revidentu nevar biit pasas sabiedribas dalibnieks, valdes
vai padomes loceklis, ka arT persona, kura ir citadi ieinteres€ta sabiedribas komercdarbiba. Ja
sabiedriba ietilpst koncerna, par revidentu nevar bt ari persona, kas ir valdes vai padomes
loceklis atkarigaja sabiedriba vai valdo$aja uznémuma.” Ka liecina autores veiktd normativo
aktu prasibu analize, tad pasreiz Latvija nav tada normativa dokumenta, kura kopuma definéts
to personu loks un kvalifikacijas kriteriji, kas var but par revidentu un kuriem ir tiesibas veikt
sabiedribas gada parskatu parbaudi. Ir LR likums ,,Par zv€rinatiem revidentiem”, kas nosaka
zverinata revidenta statusu, proti, fiziska persona iegiist zverinata revidenta statusu péc tam,
kad ta Saja likuma noteiktaja kartiba ir nokartojusi zvérinatu revidentu kvalifikacijas
eksamenus, sanémusi Latvijas Zve@rinatu revidentu asociacijas izsniegtu zverinata revidenta
sertifikatu un ierakstita Zvérinatu revidentu registra.”*

Ne visiem uznpémumiem ir nepiecieSama zverinata revidenta parbaude. Prasibas attieciba uz
zverinata revidenta parbaudes nepiecieSamibu noteiktas likuma ,,Par uzp€mumu gada
parskatiem”, kas bija speka lidz 2006.gada 31.decembrim un ar7 likuma jaunaja redakcija ar
izmainitu nosaukumu — ,,Gada parskatu likums” , kura ir arT izmainiti uzp€muma kriteriji, kas

nosaka zverinata revidenta parbaudes nepiecieSamibu.

2.2.tabula

Uzpemuma kriteriji obligatai zvérinata revidenta parbaudei
Uznémuma kriteriji likuma ,,Par Uzpemuma kriteriji likuma ,,Gada
uznémumu gada parskatiem’ parskatu likums”
1) bilances kopsumma — 100 000 latu; 1) bilances kopsumma - 250 000 latu;
2) neto apgrozijums — 200 000 latu; 2) neto apgrozijums - 500 000 latu;
3) parskatu gada vidgjais darbinieku | 3) vid€jais darbinieku skaits parskata
skaits — 25.7 gada - 25.7°

"' LR likums Komerclikums, 176.pants //LID, Riga (ar grozijumiem lidz 16.03.2006.)

2 LR likums Komerclikums 176.pants //LID, Riga (31.03.2006.g.redakcija)

7 turpat

™ LR likums Par zvérindtiem revidentiem 4.pants // LID, Riga (ar grozijumiem lidz 31.12.2005.)
5 LR likums Par uzpémumu gada parskatiem// LID, Riga,( ar grozijumiem 1idz19.10.2006. )
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Apkopotie dati (2.2.tab.) lauj secinat, ka paaugstinata bilances kopsumma no 100 000 latiem
uz 250 000 latiem un neto apgrozijums no 200 000 latiem uz 500 000 latiem. Nemainigs ir
palicis parskata gada vid€jais darbinieku skaits. Situacija, kad Pasaules Bankas sniegtaja
zinojuma par gramatvedibas, finanSu parskatu sagatavosanas un revizijas prasibu un prakses
novertgjumu uznémumos ir noradits, ka Latvija finansu parskati ne vienmér ir sagatavoti
atbilstosi standarta prasibam un lidz ar to nenodro$ina sabiedribas intereses, Sadu normativo
aktu prasibu izmainas darba autore verte negativi. Pirmkart tadel, ka samazinas to uznpémumu
skaits, kuru gada parskati tiek paklauti zveérinatu revidentu parbaudei. Otrkart, tadel, ka
neatrisinata probléma ir revidenta kvalifikacijas krit€riju noteikSanu, lai finanSu parskatu
lietotaji butu parliecinati, ka revidenta veikta revizija ir profesionala un objektiva.
Analizgjot un novértgjot ar finanSu parskatu kvalitati saistitos jautajumus, autore
secina, ka:
e finanSu parskatu sastadisanu regulé dazadi normativie akti un LGS, kuru prasibas
saskanotas ar ES direktivam,;
e uznémumu vaditaji gramatveza amata vélas profesionalus gramatvezus ar plasu
profesionalo zinasanu un prasmju kopumu;
e Latvija nav vienotas politikas ar gramatvezu kvalifikaciju un profesionalitati
saistitos jautajumos;
e Latvija nav izstradata vienota politika dazadu uznémumu gada parskatu revizijai.
Tade] finansSu parskatu kvalitates nodroSinasanai nepiecieSama gramatvezu
kvalifikacijas kriteriju noteikSana, lai finanSu parskatu lietotaji biitu parliecinati, ka finansu
parskats sagatavots atbilstoSi sabiedribas intereseém. Lai realiz€tu gramatvezu profesionalo
sagatavotibu un tos sertific€tu, ir nepiecieSama valsts un nevalstisko profesionalo organizaciju
sadarbiba. LR Gramatvezu asociacijai un LR FinanSu ministrijai jaizstrada vienota politika
gramatvezu sertifikacijas sist€émas izveidei, par pamatu izmantojot starptautiski atzitos
profesionala gramatveza kriterijus. Japilnveido normativo aktu baze, kura kopuma definéts to
personu loks un kvalifikacijas kriteriji, kam ir tiesibas veikt to uznpémumu gada parskatu
reviziju, kam nav nepiecieSama zverinata revidenta obligata revizija, lidzigi ka tas ir noteikts
Latvijas zv@rinato revidentu statusam.
Jaatzime, ka ieklaujoties vienotaja ES tirgt, Latvija varés izmantot tas prieksrocibas,
ko dod plass un stabils tirgus, briva precu un pakalpojumu, darbaspéka un kapitala kustiba.

Lidzdaliba ES radis iespgjas Latvijas uznémgjiem sanemt I&takus kreditus, piesaistit

76 LR likums Gada parskatu likums//LID, Riga, ( 2006.gada 8.novembra redakcija)
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investicijas un palielinas konkur€tsp&ju attiecibas ar treSajam valstim, jo Latvija
starptautiskajos ekonomiskajos sakaros piedalisies ES kopg&jas argjas tirdzniecibas politikas
ietvaros.
Tade] ir loti svarigi, lai Latvijas uzn@mumu finansu parskati biitu sagatavoti augsta
kvalitaté un nodrosinatu potencialos kreditorus un investorus ar nepiecieSamo informaciju
finanSu analizes veikSanai uzn@muma darbibas novértéSanai un finansialo I€mumu

pienemsana.

2.3. Maksatnespejas pazimes un celoni

Uzpe@muma maksatsp&jas novertéSana saistita ne tikai ar finansu parskata kvalitati, bet
ar1 ar virkni citu faktoru, par kuru esamibu liecina dazadas pazimes un c€loni.

Valsts stabilai funkcion@Sanai un attistibai tirgus ekonomikas apstaklos nepiecieSama
ne tikai labv€liga uznémejdarbibas vide, bet arT precu un pakalpojumu razoSanas picaugums.
RazoSanas pieaugums savukart atkarigs no investiciju pieejamibas un finanSu resursu
pietieckamibas. Sekmigai uznémeéjdarbibas attistibai nepiecieSami stabili finanSu resursu avoti.
Vairumam uzp@mumu attistibai un konkurétsp&jas nodroSinasanai iek$€jo finanSu resursu
pietriikst, tadel nepiecieSams izmantot ar&jos finansé$anas avotus.

Galvenie argjie finanSu avoti ir esoSo TpaSnieku papildus ieguldijumi un jaunu
dalibnieku piesaistiSana palielinot pamatkapitalu vai krediti. Potencialie investori un kreditori
pirms Iidzeklu ieguldiSanas v€las parliecinaties par uznémuma finansialo stabilitati un
maksatsp&ju. Ekonomikas globalizacijas procesi pozitivi ietekmé Latvijas uzneéméjdarbibas
attistibu, veicinot arvalstu investiciju ieplisanu un uznéméjdarbibas vides sakartosanu.

Tade] lietderigi ir noskaidrot uzp@émuma maksatnesp&jas pazimes un c€lonus, lai savlaicigi
noverstu to negativo ietekmi uz uzn@émuma saimniecisko un finansialo darbibu.

Maksatnespéjas celoni var biit dazadi - ekonomisko faktoru nelabvéliga ietekme,
finansialas griitibas, profesionalitates trikums, neveriba, stihiskas nelaimes, krapnieciba un
citi. Savlaiciga So c€lonu apzinasana dod iesp&ju veikt operativus pasakumus situacijas
uzlaboganai.”’

Ka liecina bankrota c€lonu un maksatnesp&jigo uznémumu zinatniskas petniecibas

(13

agentiiras “Dun&Bradstreet” pétijumi, kas regulari tiek publicéti biletena “ The Business
Failure Record”, uznémumu maksatnesp&jas c€lonus var klasificét grupas péc to veidiem

(2.3.tab.).

7 Van Horne J.C.Financial Management and Policy// NY Prentice Hall, 1983.pp.652.
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2.3.tabula
Maksatnespéjas raksturigakie celoni un to nozimigums78
Celonu veidi Nozimigums,%
Ekonomisko faktoru nelabvéliga ietekme 47,4
Finansialas grutibas 38,4
Profesionalitates trukums 7,1
Neveériba, stihiskas nelaimes, krapnieciba 6,0
Pargjie faktori 1,1

Ka liecina Dund&Bradstreet petijums ( 2.3.tab.), uzp€mumu maksatnesp&jai pamata ir
divi celoni: ekonomisko faktoru nelabvéliga ietekme un finansialas griitibas. Ka mazak
nozimigi c€loni ir atziti : profesionalitates trikums, neveriba, stihiskas nelaimes un
krapnieciba, tomer vert&jot situaciju uzn€émuma, Sos c€lonus nevajadz&tu ignoréet.

Ekonomiskie faktori ir saistiti ar uznémeéjdarbibas efektivitates samazinasanos, ka ari
ar biznesa neveiksmigu izvietoSanu. Finansialas griitibas norada uz parak augstu kreditoru
Ipatsvaru un apgrozama kapitala nepietickamibu. Profesionalitate ir saistita ar zinaSanu un
pieredzes trukumu, komercdarbibas ipatnibu nepietickamu izpratni. Finansialas griitibas
savukart ietekmé uznémumu vaja parvalde un zema saimnieciskas darbibas aktivitate.

Van Hornes veiktie pétjjumi liecina, ka finansialas griitibas uzpémuma sakas, kad
paradnieks nav spg&jigs savlaicigi nokartot paradu saistibas vai arT naudas pliismas prognozes
rada, ka nakotné sagaidams naudas lidzeklu deficits. Analiz§jot Sadu situaciju, uzmaniba
japievers sadiem jautajumiem:

e vai uzpémuma nespgjai norekinaties ar saviem kreditoriem ir Tslaicigs raksturs

(tehniska maksatnespgja) vai ta ir likumsakariba (maksatnespé€ja pirms bankrota);

e ja maksatnesp€jai ir istermina raksturs, vai ir iesp&jams vienoties ar kreditoriem par

maksajuma termina pagarinaSanu;

e ja maksatnespgjai ir stabila tendence, janosaka veids, ka uzpE@mums atlidzinas

zaud@jumus;

e vai uzp@émumu var attistit, papildus investgjot lidzeklus, ja n€, tad uznémums jalikvidé

vai japardod,

e vai uzpémumam jaiesniedz maksatnesp&jas pieteikums vai var piemérot

reorganizacijas procediiras;

e vai uzp€muma reorganizacijas procesu var uzticét pasreiz€jam uzpémuma vaditajam.

"®The Business Failure Record //www.dnb.com/newsview/bfr.pdf
™ Turpat 654.1pp.
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Pie 1slaicigam finansialam gratibam un pozitivas kredita vestures kreditori pasi biezi palidz
novérst maksatnespgju.*’

Lai noskaidrotu, vai Latvijas uznémumi sastopas ar finansialam gritibam, tika
analizéti Latvijas uzp@mumu vid€jie maksatsp&jas raditaji, veikto investiciju apjoms un
kreditu pieejamiba.

2.4. tabula

Latvijas uzpémumu vidéjie maksatspejas raditaji perioda 1996-2004.%' *

Raditaji 1996. | 1997. | 1998. | 1999. | 2000. | 2001. | 2002. | 2003. | 2004.
Saistibas/Aktivi 0,467 | 0,473 | 0,490 | 0,504 | 0,539 | 0,548 | 0,531 | 0,559 | 0,576
Saistibas/Pasu kapitals | 0,911 | 0,920 | 0,987 | 1,044 | 1,215 | 1,254 | 1,264 | 1,307 | 1.28

Ekonomiskaja teorija tiek uzskatits, ka saistibu ipatsvaram jabiit mazakam par 50%, bet
saistibu attiecibai pret pasu kapitalu kritiska robeza ir 1.%

Analizes rezultati (2.3.tabula) liecina, ka saistibu Tpatsvaram ir tendence vienmerigi
palielinaties ar katru gadu un no 2000.g. saistibas parsniedz pasu kapitalu 1,2 reizes. Tas
liecina, ka Latvijas uznémumu finanséSanas avotu struktiira dominé aizpemtais kapitals,
mazak akfivu finanséSanai tiek izmantots pasu kapitals. Sads finansésanas avotu sadalfjums
liecina, ka finansialai stabilitatei ir tendence samazinaties un uznémumi darbojas paaugstinata
finansu riska apstaklos.

Investicijam ir bitiska loma uznéméjdarbibas attistibas nodroSinaSana un
konkurétsp&jas paaugstinasSana. Uzpeémuma finansiala stabilitate un maksatsp&ja ir pamats
konkurétsp&jas nodroSinaSanai. To iesp&ams nodroSinat veicot investicijas jaunakajas
razoSanas un informacijas tehnologijas.

Analiz€jot LR Centralas statistikas parvaldes p€tijuma rezultatus par investiciju
apjomiem Latvija, var secinat, ka investicijas veiku$i tikai 23% no visiem ekonomiski
aktiviem uzp€mumiem, bet visbiezak to ir veikuSi vid€jie un lielie uznémumi. P&tot
investiciju sadaltjumu péc ekonomiskas darbibas veidiem, to uzn€mumu Tpatsvars, kas veikusi
investicijas ir $ads:

e rlpnieciba 35%;
biivnieciba 27%;

tirdznieciba 19%;

e viesnicas un restorani 25%:;

e transports 18%;

%0 van Horne J.C. Financial Management and Policy// NY Prentice Hall, 1983.pp.656-657.

81 LR Centralas statistikas parvalde. Uznémé&jdabibas finansialie pamatraditaji 2003.gada, Riga,2004
2 LR Centralas statistikas parvalde. Komercdarbibas finansialie pamatraditaji 2004.gada, Riga, 2005
% Block S.Hirt G. Foundations of Financial Management.//Irwin, Boston, 1992 pp.59.
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e operacijas ar nekustamo 1pasumu 36%;
e izglitiba, veseliba un sociala apriipe 21%;
e citi darbibas veidi 18%.
Apsekojuma par kreditu pieejamibu, 19% no Latvijas uznémumiem uzradijusi, ka tiem nav
bijis iespgjams sanemt kreditu.*

P&tfjuma rezultati lauj secinat, ka Latvijas uznémumiem ir finansialas problémas, un
tas var€tu but saistits ar nepietickamam investicijam un sarezgitiem kredita sanemsSanas
nosacijumiem.

Mingto problému izpétei ir lietderigi izmantot arT Latvijas Attistibas agentiiras (LAA)
un Pasaules Bankas (PB) pétijumu “Pasnoveért§juma pétijums par administrativo procediiru

ietekmi uz uznémejdarbibas vidi Latvija” (2.5.tab.).

2.5.tabula

Uznpéméjdarbibas vidi ietekm&jo¥as problémas un to novértéjums®

Problémas vieta Probléma Nopietnibas
péc respondentu pakape
vértéjuma (skala 1-4)
1. Nodoklu likmes 2,7
2. Likumu un noteikumu nestabilitate un to 2,6
izmainu neprognozgjamiba
5. Konkurence ar peleko/énu ekonomiku 2,6
6. Inflacija 2,5
7. Korupcijas valsts sektora 2,5
11. Konkurenci ierobezojosas darbibas 2,5

Ka atzist mingta petijjuma autori (2.5.tab.), atklato problému nopietnibas pakape ir
vienas no augstakajam : 2,7 - 2,5 punkti p&c raditaju skalas 1-4, kur 1 nozime neliela pakape,
bet 4 nozimé loti liela nopietnibas pakape.

Analiz&jot LAA un PB pétijuma rezultatus, autore nonak pie secinajuma, ka petijuma
atklatas problémas var nosaukt par ekonomiskiem faktoriem, kas liela méra ietekmé
uznémuma saimniecisko darbibu tai skaita arT maksatspgju.

Tadel ir meérktiecigi analiz€t ari citu valstu zinatnieku veiktos pétijumus par
maksatnespéjas c€loniem un pazimém, kas norada, ja uzp€émumam ir finansialas griitibas un

savlaicigi tas nenoversot, uznémums var bankrotéet.

8 1R Centralas statistikas parvalde. Mazo un vid&jo uzngmumu ilgtermina apsekojuma rezultati/LRCSP, Riga,2002. 1-
47 1pp.

8 Latvijas Attistibas Agentiira un Pasaules banka. Pagnovértéjuma pétijums par administrativo procediiru ietekmi uz
uznémgjdarbibas vidi Latvija//www.laa.lv (2003.gada 7.janvaris)
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Viens no maksatnesp&jas problému petijuma virzieniem ir — analiz&t tos raditajus, kas
raksturo c€lonus, trikumus un klidas uznémuma darbiba, ka rezultata uzpémumam rodas
finansialas problémas un uznémums kliist maksatnesp€jigs un bankrotg.

Plasus pétfjumus Saja joma veiku$i P.Rose (P.Rose,),V.Andrjus (W.Andrews) un
H.Girokss (G.Giroux), kuri 10 gadu laika (1970. — 1980.) pétija 28 dazadus biznesa cikla
raditajus, kas raksturo uznémuma sabrukuma atrumu. P&étijuma veikSanai tika izveleéti virkne
raditaju, kas tika sadaliti divas grupas :

1. Visparatzitie faktori : akciju indeksi, nacionala kopprodukta raditaji, bezdarba limenis.

2. Ekonomikas teorija ieteiktie: krajumu/izmaksu attiecibas teorija, monetara politika,

investiciju riska teorija.
So divu grupu ietvaros tika analizéti tadi raditaji un to izmainas ka izmaksu, cenas un pelnas
raditaji, procentu likmes un naudas piedavajuma statistika, uzkrajumu un patérina raditaji,
investiciju un razoSanas apjomi, energijas patérin$, mazumtirdzniecibas apjomi, pieprasijums
péc ilglietojamam precém. Peétijuma rezultati paradija, ka bankrota biezums ir atkarigs no
uznéméjdarbibas cikla un lielaks bankrot€juso uzp€mumu skaits ir cikla lejupslides laika.
P.Rose, V.Andrjus un H.Giroks nonaca pie secinajuma, ka raksturigakie ir $adi raditaji, kuru
izmainas norada, ka sakusies uznéméjdarbibas lejupslide:

e akciju tirgus indeksa izmainas;

e investiciju attieciba pret nacionalo kopproduktu;

e neto pelnas attieciba / uzn€muma jaunradito vertibu;

e procentu likmes;

e mazumtirdzniecibas attieciba pret nacionalo kopproduktu. *®

Lidzigus pétijumus veikusi J.Ross un M.Kami®', D.Schendel, G. Patton un J.Riggs™
ASV un J. Argenti ¥, S. Slatter®, P.Grinyer, D. Mayes un P.McKiernam °' Lielbritanija, kuru
rezultata mingtie autori nonaca pie viena slédziena, ka nesaimnieciska riciba (slikta
uznémuma parvalde) ir tas galvenais c€lonis, kas noved uznémumu Iidz bankrotam.

R.Moris (R.Morris), veicot petijumus par uznémuma maksatnespéjas pazimém un

c€loniem, secindja, ka ir vairaki kvalitativie un kvantitativie raditaji, kas sniedz priekSstatu par

% Rose P., Andrew W. Giroux G. Predicting Business Failure A Macroeconomic Perspective.//Journal of
Accounting, Auditing and Finance, 1982.pp. 20-31.

8 Ross, J.E., Kami M.J. Corporate Management in Crisis.// Prentice-Hall, Englewood Cliffs, N.J., 1973.

pp- 66-72.

# Shendel D., Patton G.R., Riggs J.C. Corporate Turnaround Strategies.// Journal of General Management,
Nol,1976.pp.3-11.

% Argenti J.Corporate Collapse — The Causes und Sympoms.// Mc Graw Hill: Maidenhead, Berks, 1976

% Slatter S.P.Corporate Recovery: Successful Turnaround Strategies and their Implementation.// Penguin Books:
Harmondsworth, Middlesex, 1984.pp.54.

°! Grinyer P.H., Mayes D.G.,McKiernan P. Sharpbenders.// Basil Blackwell: Oxford, 1988.pp.15-18.
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uznémumu pirms detaliz€tas finanSu raditaju analizes veikSanas. Ka galvenie raksturojosie

raditaji, kuriem v€lams pieverst uzmanibu, tiek minéti:

e uznémuma vecums;

o diversifikacijas pakape;

e izmainas biznesa virzienos;

e uznémuma nosaukuma maina;

e piecauguma tempi aktiviem;

e ilgtermina finanSu ieguldijumi;

e meitas uznémumu likvidacija un darbinieku skaita samazinasanas;

e dividenzu politika;

e cik gadus nav deklar@tas dividendes;

e cik gadus uzn@émums darbojas ar zaudéjumiem;

e cik gadus nav pieaudzis neto apgrozijums.

Parasti maziem uzp@mumiem raksturigakas problémas ir pieauguma tempu samazinasanas,

zema diversifikacijas pakape, ilgtermina finansu ieguldijumu samazinaSanas un neveiksmiga

saimnieciska darbiba pedgjo divu gadu laika. Visi Sie minétie faktori nelabvéligi ietekmé
uznémuma finansialo stavokli. Savukart izmainas darbibas virzienos, uznémuma nosaukuma
maina ne vienmér vert€jama negativi. Mainot darbibas virzienu, attistot uznémeéjdarbibu cita
nozarg€, Sie pasakumi liecina par uzpémuma Ipasnieku un vadibas elastibu savlaicigi reaget un

novérst iespéjamas maksatnespéjas problémas. *

Savukart ekonomisti H.Girokss (G.Giroux) un E. Viginss ( E.Wiggins), veicot
petijumus par uznémumu finansialas neveiksmes c€loniem un attistibas problémam, kas virza
uznémumu bankrota virziena, izstradaja uzp€muma maksatnesp&jas c€lonu un situacijas
risinajuma modeli ( 2.2.att€ls), kur c€loni tiek sadaliti p&c nozimiguma divas grupas:

e mazsvarigie, kas Tslaicigi ietekmé finansialo situaciju. Sada situacija uznémumam ir
iespejams veikt dazadus operativus pasakumus, lai izvairitos no finansialam gritibam.
Savukart kreditoriem nepiecieSams veikt riipigu finansiala stavokla analizi.

e nozimigie, kas jau ilglaicigi ietekm&jusi uznémuma finansialo situaciju, jo uznémums nav
savlaicigi reaggjis uz islaicigam finansialam probléemam. Sada situacija ir iespéjama tikai
uznémuma reorganizacija vai bankrota pieteikums. Kreditoriem ir tikai viena iespgja —

tiesas cela sanemt savus iegulditos Iidzeklus.

%2 Morris R. Early Warning Indicators of Corporate Failure.// Ashgate Publishing, 1997.pp.227.-228.
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mazsvarigi/islaicigi »  nozimigi/ilglaicigi
celoni cEloni
Darbibas Netiek Nega- Pazemi- Pakape- Paradu Bankrots
rezultati izmak- tiva najies niska uzkra- un uzné-
zemaki satas naudas uznémuma uznémuma $anas, muma
neka divi- plisma | vertspapiru darbibas saistibu likvidacija
gaiditie dendes kurss paslik- neizpilde
tinasanas
Iespéjamie
uznémuma Stratégijas maina un Uzn&muma reorganizacija
ricibas saimnieciskas darbibas
varianti uzlaboSana, modernizéSana
AtteikSanas no nerentabliem darbibas virzieniem
Steidzamako paradu Bankrota pieteikums un
nokarto$ana uznémuma darbibas
likvidacija

Apvieno§anas ar maksatsp&jigu uznémumu

Iespéjamie
kreditoru
ricibas Ripiga uzn@muma finansiala stavokla analize

varianti

Naudas sanemsana tiesas procesu cela

— - = S s e . . 93
2.2.attels. Uznemuma maksatnespéjas célonu un situacijas risinajumu modelis.

Novertejot H.Giroksa un E. Viginsa izstradato modeli, autore secina, ka tas uzskatami parada,

kadas sekas sagaida uzp@mumu, ja savlaicigi netick pemti v&ra mazsvarigie c€loni. Ja

% Gallinger G.W.Liquidity analysis and management.//Addison-Wesley Publishing Company,Inc.,1991.pp.91.
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uznémuma vadiba nespgj savlaicigi atteikties no nerentabliem darbibas virzieniem, tas liecina
par vaditaju vajo kompetenci vai neprasmi vienoties ar uznémuma 1pasSniekiem par izmainam
vai korekcijam stratégiskaja plana. Diskutabls ir minéto autoru risingjumu variants —
apvienoties ar maksatspgjigu uznémumu. Te biitu svarigi ieklaut SVID (SWOT) analizes
elementus par uznémuma iesp&jam un stipram pusém, lai maksatspgjigam uzpémumam biitu
izdevigi veikt So apvienoSanas procediiru. Modela pielietoSanas iesp€jas Latvijas uzn€émumu
maksatsp€jas novertésana ir ierobezotas. Modeli var pielietot tikai tadas akciju sabiedribas,
kuru akcijas tiek kotétas fondu birza, jo viens no c€lonu elementiem ir uznémuma vertspapiru
kursu izmainas.

Ka liecina autores vairaku autoru zinatnisko darbu pétijumu noveértéjums, ir daudz
dazadu célonu, kapéc uzpnémums piedzivo finansialas neveiksmes. Kanadas zinatnieks G.
Springeits (G.Springate) veicot pétijumus par ASV un Kanadas uzpémumu finansialo
neveiksmju c€loniem, noteica svarigakas c€lonu grupas: nolaidiba pildot darba pienakumus,

parkapumi finansu joma, kontroles trukumi un nelaimes gadijumi.

2.6.tabula
Neveiksmigas uznémeéjdarbibas celoni un to ipatsvars ASV un Kanadas uzpémumos””*

Céloni ASV Kanadas
uznémumos,% | uzpemumos,%
1. Nolaidiba ( neveériga izturéSanas)
Slikti darbinieku paradumi 0.6 0.7
Vaja veseliba 1.5 0.6
Gimenes problémas 0.6 0.1
2. Parkapumi ( krapS$ana)
Aktivu nodoSana(izvietoSana) 0.7 0.2
Nepatiess finansu parskats 0.3 0.1
Maldinosi apzZimgjumi 0.1 -
3. Kontroles trikumi
Parmerigi ilgtermina aktivi 4.2 0.8
Lielas operativas darbibas izmaksas 13.4 23.2
Neadekvata realizacija 40.8 65.5
Inventarizacijas problémas 5.8 2.1
Niecigs precu izvietojums 3.6 1.1
Debitoru problémas 9.9 24
Vaja konkurétspé&ja 24.1 3.3
4. Nelaimes (katastrofas)

Zadzibas 0.1 0.1
Darbinieku krapsSana 0.1 -
Ugunsgréeks 0.4 0.3
Streiki 0.1 0.2

 Springate G. L.V. Predicting The Possibility of failure in a Canadian Firm : A Discriminant Analysis.// Simon
Fraser University,Unpublished disertation, 1978.pp.4.
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Pamatojoties uz G.Springeita veikta pétijuma rezultatiem (2.6.tab.), autore secina, ka par
svarigakiem c€loniem uzpnémumu finansialas neveiksmes ir atzistami tadi ka neadekvata
realizacija, lielas operativas darbibas izmaksas un vaja konkur&tspgja.

Ekonomists J.Argenti ir izstradajis maksatsp€jas novertéSanas kvalitativo raditaju
sistému, nosaucot to par Argenti A indeksu metodi. Sistema ieklauta virkne kvalitativo
raditaju, kas péc J.Argenti viedokla, raksturo uznémuma finansialo griittbu pazimes un
clonus. P&c Argenti metodes katram raditajam tiek pieskirts noteikts ballu skaits un

aprékinats A indekss (2.7.tab.).

2.7.tabula
Argenti — A indeksa metode
Triakumi Uzpémuma Argenti
vertéjums balles
Direktors — autokrats 8
Direktoru padomes priekssedétajs — ari izpilddirektors 4
Direktoru padome pasiva 2
Ieksgjas pretrunas direktoru padome 2
( sakara ar dazado zinasanu Itmeni)
V3j$ finansu direktors 2
Profesionalu menedzeru triikums vid€ja un zemakaja posma 1
Trokumi uzskaites sistema 3
Nav budZeta kontroles 3
Nav naudas pliismas prognozes 3
Léna reakcija uz izmainam 15
( tehnologija, tirgus sféra)
Maksimala ballu summa 43
Robezballes 10
Ja summa > 10- trikumi kompanijas vadiba var novest pie nopietnam
klidam
Kludas
Parak liels aiznemta kapitala Tpatsvars 15
AL trikums sakara ar strauju biznesa pieaugumu 15
Liels projekts(realiz€Sana var bistami ietekmé&t uzp€mumu) 15
Maksimala ballu summa 45
Robezballes 15
Ja summa > 25- uzn€muma noteikts riska Itmenis
Pazimes
Finansu raditaji pasliktinas 3
Gramatvedibas politikas mainas 3
Nelabveligi apstakli, kvalitates pazeminasanas, slikts garastavoklis 3
darbiniekiem
Krizes galigie simptomi( tiesas darbi, skandali, atlaiSana) 3
Maksimala ba]lu summa 12
Ballu kopsumma 100
Robezballes 25
Lielaka dala sekmigu uzn@mumu 5-18
Uzn@mumi, kuriem nopietnas griitibas 35-70

% Morris R.Early Warning Indicators of Corporate Failure.// Ashgate Publishing, 1997.pp.197-199.
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J.Argenti izstradata sisttma parada, ka vairakums bankrot&juso uzp€mumu iziet tris
stadijas:

e Trukumi — minétie trikumi uznémuma paradas jau daudzus gadus pirms faktiska
bankrota un, ja punktu summa parsniedz 10, Sie trukumi noved pie nopietnam
klidam uznémuma darbiba ;

e Klidas — sistematiski trikumi uznémuma vadiba noved pie dazadu kladu
pielaiSanas. Novert€jot raksturigakas kliidas péc A indeksu metodes punktu
sisteémas, tiek uzskatits, ka punktu skaits virs 25 jau norada uz zinamu riska
limeni;

e Pazimes — savlaiciga trikumu un klidu nenovérSana uzrada tas pazimes, kas
liecina par uzp€émuma finansialam griittbam. Finansialas grutibas var konstatet
divus Iidz tris gadus pirms bankrota.

Analizgjot un novert§jot uznémumus péc Argenti A indeksu metodes, parasti lielaka dala
sekmigu uznémumu punktu skaits ir robezas 5-18, bet uznémumiem, kuriem ir nopietnas
finansialas griitibas, punktu skaits ir 35-70.”°

Izvertgjot J.Argenti izstradato A indeksu metodi, autore secina, ka galvenie
maksatnespgjas c€loni ir uzn€muma direktora autoritarais vadibas stils, 1€na reakcija uz
uznémeéjdarbibas vides izmainam, klidas kapitala struktiiras veidoSana, nesp€ja nodroSinat
apgrozamo lidzeklu pietiekamibu, budzeta kontroles triikums un nepilnibas gramatvedibas
uzskait€. Tomer jaatzim€, ka ar§jiem finansu parskatu lietotajiem So metodi pielietot nav
iesp&€jams, jo nav pieejama vispusiga informacija, kas nepiecieSama, novertgjot uzneémumu
pec Argenti A indeksu metodes.

Lidzigu pétijumu veicis S.Slatters, kurs, analiz§jot uzneémumu gada parskatus, nonaca
pie secinajuma, ka raksturigakas pazimes un c€loni, kas norada, ka uznp€mumam ir finansialas
gritibas, ir:

¢ Ienesiguma samazinasanas;

e Realizacijas samazinasanas pie nemainigam cenam,;
e Aiznémumu palielinasanas;

e Likviditates samazinasanas;

e Samazinatas dividenzu izmaksas;

e Tirgus dalas samazinajums;

*Kykykuna U.T.,Actpaxanuesa M.A. Vaer u ananus 6ankporcs.// Mocksa, dunanchl u cratuctiea, 2004.c.
78-80.
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e Gramatvedibas uzskaites un aktivu noveértéSanas metozu maina;
e Revidentu nomaina;
e Novélota gada parskata publicéSana;
e Bieza struktirvienibu vaditaju nomaina. °’

Noveértgjot S.Slattera petijuma rezultatu, autore uzskata, ka no ar€ja finansu parskatu
lietotaju viedokla, S.Slattera apkopotas pazimes ir viegli pielietojamas un ir ieteicamas
uzn@muma vispargjas situacijas novertésanai.

No Latvijas zinatnieku veiktiem pétijjumiem par uzgp€muma maksatnespgjas c€loniem
jaatzimé A.Klausa veiktais pétijums par parvaldibu uzpémumu maksatnesp€jas procesa.
A Klausa petijuma rezultati parada, ka Latvijas uzn@mumu maksatnesp€jas galvenie c€loni ir:

e Uznpémuma vaditaja nepietickama kompetence;

e Nestabils un/vai nepietickams noieta tirgus;

e Spéciga, ar arvalstu kapitalu balstitu, konkurentu ienakSana tirgi;
e Nodokl]u un nodevu politika;

e Lielie nodoklu uzrékini pat par labticigiem parkapumiem;

e Konkurentu un komercdarbibas partneru negodigums.”®

Novertgjot A.Klausa pétijluma rezultatus, darba autore nonaca pie slédziena, ka
Latvijas uznémgejdarbibas vide ir nedaudz savadaka situacija ka rietumu valstis. Lielbritanijas,
Kanadas un ASV zinatnieku pétijumu rezultati neuzrada tadus maksatnespé&jas celonu, kas péc
AKlausa pétijuma ir raksturigi Latvija, izpemot uzp€muma vaditdja nepietickama
kompetence. Un tas ir saprotami, jo rietumu valstis tirgus ekonomikas principi un tradicijas ir
stabilas, it Tpasi attieciba uz nodoklu politiku. Tapat rietumu lielvalstis - Lielbritanija, Kanada
un ASV nav tadas problémas ka nodoklu un nodevu politika, spéciga, ar arvalstu kapitalu

balstitu, konkurentu ienak$ana tirgli un nestabils un/vai nepietickams noieta tirgus.

Salidzinot A.Klausa pétijuma rezultatus ar Dun & Bradstreet maksatnesp&jas c€lonu
klasifikaciju, var secinat, ka Latvijai raksturigie maksatnesp&jas c€loni atbilst ekonomisko
faktoru nelabvéligas ietekmes c€lonu grupai. Jaatzimé, ka pétijums veikts par laika periodu
pirms Latvijas iestaSanas ES, tade] Latvijas zinatniekiem butu meérktiecigi turpinat So

pétijumu, analiz&jot un noveértgjot uznémejdarbibas vidi Latvija pec iestasanas ES.

°7 Morris R Early Warning Indicators of Corporate Failure// Ashgate Publishing, 1997.pp.198-199.
% Klauss A., Klauss K.Parvaldiba maksatnespéjas procesa//LU raksti,Vadibas zinatne,674.sgj.,2004.158 Ipp.
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Analizgjot un izvertgjot vairaku autoru zinatniskos petifjumus par maksatnespgjas
c€loniem un pazimém, darba autore secina, ka nozimigakas c€lonu grupas, kas ietekmé
finansialo situaciju uzp€émuma, var minét:
e nepilnibas un trilkumi uznémuma parvaldg;
e ckonomisko faktoru nelabvéliga ietekme;
e problé€mas kreditu pieejamibai un investicijam;

e paradu uzkrasanas un saistibu neizpilde.

2.4. Aréjo un iek§¢jo faktoru sistémas un novértéjums

Ekonomikas teorija ir izstradatas dazadas uzpn@mumu maksatsp&jas novert€sanas
metodes, kas balstas uz dazadu faktoru analizi un prognozéSanu. Uznémuma maksatnesp€jas
stavoklis rodas smagas finansialas krizes rezultata, un maksatsp&jas ietekmgjoSie faktori
vairaku zinatnieku darbos tiek definéti ka finansialas krizes faktori. Ta ka uznémumi darbojas
vienota ekonomiska sistéma, tad svariga ir $o faktoru sistematizacija.”

Kaut arT uznémuma bankrots ir juridisks fakts, ta pamata ir finansialie aspekti, 1idz ar
to finanSu analizes metodes ir iedarbigs instruments, ar kura palidzibu ir iesp&jams atklat
uznémuma pastavéSanai radusos bankrota draudus, ka ari raksturot uzp€émuma finansialo
stavokli un novertét maksatsp&ju, atrodot kvantitativos, gan kvalitativos raditajus un citus
krit€rijus. Ka liecina autores izpétita literatiira, vairaki zinatnieki, veicot pétljjumus par
uznémuma maksatnesp&jas problémam, izstradajusi maksatspejas ietekméjoSo faktoru
sistémas, kur visus faktorus klasificg ka maksatsp€jas ietekméjosie argjie un ieksejie faktori.

Argjo faktoru grupa ir raksturiga ar to, ka uznémumu vadibai nav iesp&jams $os
faktorus vadit, bet gan tikai nemt véra maksatsp&jas problému risinagana.'® Analiz&jot
vairaku uznémumu maksatnesp&jas c€lonus, ASV zinatnieks G.Niitons (G.Newton) secindja,
ka galvenie argjie faktori, kas ietekmeé maksatsp€ju ir:

e izmainas ekonomika;
e konkurences vide;
e valdibas ierobezojumi;

e izmainas tehnologijas.

% Newton G. Corporate Bankruptcy. Tools,Strategies, and Alternatives// John Wiley & Sons, Inc.,Hoboken,New
Jersey, 2003.pp.7-16.
"% Tyrpat 1pp.19.
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Nelabveligas izmainas ekonomika ir saistitas ar inflacijas pieaugumu, ekonomikas pieauguma
tempu samazinasanos. Ta pieméram, ASV gadsimta mija (1999/2000) samazinajas
ekonomiska izaugsme un bija vérojams bankrotéjuso uznémumu skaita strauj$ palielinajums.
Savukart 1981. un 1982.gada palielinoties inflacijai, palielinajas ari bankrotgjoso uzpémumu
skaits salidzinot ar ieprieksgjiem gadiem, kur inflacija butiski nemainijas.
Konkurences vides izmainas ir saistitas ar nacionalo gan starptautisko tirgus vidi un to
mijiedarbibu. Jauni uzn@mumi, gan art uznémumi ar daudzu gadu pieredzi piedzivo bankrotu,
jo biezi pietrikst sp&as un resursi, lai sekmigi konkur€tu ar jauniem dinamiskiem
uznémumiem, kas ienak vietgja tirgii pateicoties ekonomikas globalizacijai.
Jauno tehnologiju ievieSana ne vienmér dod pozitivu efektu, ja netiek izvertétas sakaribas
starp razoSanu un patérinu. Raksturiga pazime S$adai situacijai ir bezdarbs, kam seko
pardoSanas apjoma samazinajums, strauj$ cenu kritums un citi ar to saistitie negativie faktori.
Galvenais apstaklis, kas janem vera, noveért§jot uzpémuma maksatsp&ju, ir tas, ka nevis
1slaicigas finansialas grutibas noved uznémumu lidz maksatnesp&jai, bet maksatnespéjas
galvenais célonis ir 3o faktoru ietekmes ignoréana finansialo griitibu problému risinasana.'®!
[.Blanks ( M.A.bnank) ir izveidojis uznémuma maksatsp€jas ietekmé&joso argjo faktoru

sistému, vienlaikus sniedzot raksturojumu par katru faktoru grupu (2.8.tab.).

2.8.tabula
Argjie faktori un to raksturojums

Grupa Raksturojums
Valsts  kop&jas attistibas  sociali iek$zemes kopprodukta samazinasanas;
ekonomiskie faktori inflacijas pieaugums;
nodok]u sistémas nestabilitate;
iedzivotaju pirktspgjas samazinasanas;
bezdarba picaugums;
likumdosanas nestabilitate.

Tirgus faktori iek$gja tirgus apjoma samazinajums;
bitiska pieprasijuma samazinasanas;
monopola nostiprinasanas tirg;

substitiitu precu pieaugums;

fondu tirgus aktivitates samazinasanas;
valiitas tirgus nestabilitate.

Pargjie faktori e politiska nestabilitate;

e dabeas stihijas;

e negativas demografijas tendences.

e kriminogénas situacijas pasliktinasanas.

Valsts kopgjas attistibas sociali ekonomiskie faktoru grupa jaanalizé tikai tie faktori, kuri

negativi var ietekm@ uznémuma saimniecisko darbibu. Tirgus faktoru grupa jaanalizé

"l Turpat 20.1pp.
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izejvielu, materialu, precu plismas un finansu tirgus attistibas negativas tendences. Pargjie
faktori var but visiem uzpémumiem vienadi, gan dazadi atkariba no uzn€muma darbibas
nozares un specifikas. '
Uznémumi sava darbibas laika piedzivo gan strauju attistibas augSupeju, ta arl
kritumus. Ir uznémumi, kuri veiksmigi parvar lejupslides procesu, bet ir uznémumi, kuri
bankroté un beidz savu saimniecisko darbibu. Ka liecina autores veiktie zinatnisko darbu

petijumi, uzpémuma saimnieciskas un finansialas darbibas rezultatus ietekmé virkne dazadu

faktoru un uzn€muma bankrotu var izraisit aréjo un ieks€jo faktoru mijiedarbiba.

Aréjie faktori:
Demografija
Ekonomika

Ieksgjie faktori:
Uznémuma filozofija
Uznémuma darbibas

Politiska stabilitate - Zyem

Zinatnes un tehnikas Uzpémuma principi

attistiba bankrots Resur51 un to

Kulttura 1zmantoSana
Marketinga kvalitate

Partneru maksatnespgja e o
un pielietoSana

2.3. attels L.Giljarovskas (JL.I'uasipoBckasi) iek$€jo un aréjo faktoru sistema.'"
Argjo faktoru raksturojums ( 2.3.att€ls) norada, ka tie bitiski ietekmé katra uznémuma
saimniecisko darbibu:

e demografija — demografiska situacija liela méra nosaka pieprasijuma apjomus un
struktiiru, ka ar1 saistiba ar ekonomisko situaciju ietekme iedzivotaju maksatsp&ju;

e ckonomika — ekonomiska situacija nosaka iedzivotaju ienakuma Ilimeni un
uzkrajumus, ka arT maksatsp&ju. Cenu Itmenis un iesp€jas kredita sanemsSanai
ietekmé katra uznp€muma saimnieciskas darbibas aktivitati. Vispargjas valsts
ekonomiskas situacijas pasliktinaSanas veicina pieprasijuma samazinasanos, kas
savukart nostada uzp@mumus asas konkurences apstaklos un ne vienmér
uznémumi ir sp&jigi izdzivot. Ekonomisko situaciju ietekmé arT inflacija;

e politiska stabilitate — atkariga no valsts iek$g€jas politikas virzibas un

saimnieciskas darbibas reguljoso normativo aktu prasibam. Si faktora ietekme ir

12 Brank M. A.OcHoBsl ®uuancoBoro MeHemkMenta.// K: Huka-1lentp,1999.c. 286-287.
19 Sxomomuukckumit anamus nox pea.J1.T.Cunaposckoit/FOHUTU,Mocksa,2003.¢.268
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loti biitiska tadam valstim, kur notiek pareja no planveida ekonomikas uz tirgus
ekonomikas attiecibam. Valsts atticksme pret privatipaSumu, privatizacijas
procesu, zemes reformas istenoSana, konkurences nodroSinasana, paterétaju
aizsardziba un uznéméjdarbibas veicinaSana — minéto pasakumu kopums nosaka
uznémgéjdarbibas vidi un tas ietekmgjosos faktorus;

e zinatnes un tehnikas attistiba — nosaka razoSanas procesu pilnveidoSanu un
attistibu. IevieSot jaunakas tehnologijas razoSana arvalstu konkurentu ietekmg,
butiski palielinas kapitalieguldijumu apjoms, kas ne vienmér nodroSina
uznémumam rentabilitati, Tpasi gadijumos, ja jauno tehnologiju ievie$ana bijusi
neveiksmiga. Uzpémumiem ne vienmér ir pietickami finanSu lidzekli
modernizacijai un rekonstrukcijai. Bistami uzp@mumu ietekm& tadu precu
paradiSanas tirgli , kuru razoSanai izmantotas l&takas tehnologijas vai ICtais
darbaspeks;

e kultiira — saistita ar paterétaju paradumiem un tradicijam viena produkta lietoSana,
bet cita veida produkta noliegSana;

e partneru maksatnesp&ja — uznémuma finansialo situaciju negativi ietekme pircéju
un pasiititaju maksatnespéja, kas uzliek pienakumu vienmér ripigi parbaudit un
novertét sadarbibas partneru maksatsp&ju.

Praktiskie pétijumi parada, ka parejas ekonomikas laika bitiskakais ar€jais faktors, kas
ietekmé uznémuma saimniecisko darbibu un biezi noved uznémumu Iidz bankrotam ir ta
saucamais ,tehnologiskais parravums”. Ta ir arvalstu uznémumu ienakSana ne tik attistita
vietgja tirgl ar jaunakajam tehnologijam un jauniem produktu veidiem, ka rezultata
tradicionalie pa$maju razojumi tiek izspiesti no tirgus.'®*

Ieks€jo faktoru grupas var minét dazadus atsSkirigus lidz pat simtam dazadu faktoru
kas raksturigi tikai kadam konkrétam uzp@mumam. Ka liecina prakse, tad 90% uzpnémuma
finansialas neveiksmes veicinajusi tadi faktori ka vaditaju pieredzes trikums, zems
kompetences Iimenis, nespgja objektivi novertet tirgus apstaklu izmainas, kas savukart sekmé
kludainu un nepamatotu vadibas [émumu pienemsanu. Tadeél uznémuma ipasnieki, izv€loties
vadoSo personalu uznémuma, par prioritati izvirza ne tikai darba pieredzi attiecigaja darbibas
nozar€, sp&ju labi organizet darbu, bet ar1 tadas 1pasibas ka bt parliecinatam par sevi, sp&ju
samazinat darbinieku psihologisko spriedzi un orientét uz pozitivu rezultatu. Uzpémuma

vaditajam japrot analiz€t situdciju uzpémuma un tirgli, piepemt operativus l€mumus,

1% Sxomomuukckumit anamus nox pea.J1.T.Lunaposckoit/FOHUTU,Mocksa,2003.¢.269- 270
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vajadzibas gadijuma izstradat jauna pieejas gramatvedibas uzskait, ieks$€ja kontrolé un
finan3u analize.'”

Ne mazak svarigs faktors ir resursi un to izmantoSana. RazoSanas izmaksu augstais
limenis salidzinajuma ar ienémumiem ir saistits ar mazjaudigu iekartu un novecojosu
tehnologiju izmanto$anu un $§ada situacija uzpémumam samazinas konkurétsp&ja. Jaunu
tehnologiju ievieSana sekmé& ka razoSanas ta ari administrativo izmaksu samazinasanos,
pieprasijuma palielinaSanos un konkurences pastiprinasanos tirgus vide.

Sekmigai uzpnémuma attistibai nepiecieSama stratégiska plana izstradasana un efektivs
marketinga instrumentu klasts. Kludas finanSu resursu planoSana, neadekvatas naudas
pliismas prognozes ir tie faktori, kas biezi noved uznémumu lidz maksatnespgjai.

Ieksgjo faktoru nelabveligas ietekmes noverSanai ieteicams veikt regularu uzp@muma
ekonomisko analizi, izstradat un pilnveidot iekS$€jas kontroles sistému un veikt neatkarigu
auditoru reviziju. Uznémuma spéja pielagoties ekonomisko, tehnologisko un socialo faktoru
izmainam nodrogina ne tikai izdzivosanu, bet arT sekmigu attistibu.'®

Petijumi liecina, ka valstis ar stabilu politisko un ekonomisko sisttmu uzpémuma
bankrotu veicina 1/3 gadijumos ar&jo faktoru un 2/3 gadijumos iek$¢jo faktoru nelabveliga
ietekme.'”” Tade] darba autore uzskata par lietderigu padzilinati izpétit vairaku zinatnieku
izstradatas iekSejo faktoru sist€mas, ka ar1 raksturot tos galvenos iek$€jos faktorus, kas izraisa
uznémuma maksatnespé&ju.

Ka vienu no pieejam uznémuma bankrota prognozesana var izdalit ieks€jo faktoru
izpeti un sistematizaciju, kuras pamata ir dazadu, saimnieciskas un finansialas darbibas
raksturigu pazimju petiSana, kuras var€tu sniegt informaciju par nelabvéligam attistibas
tendencém, velak salidzinot §is tendences ar p&tama uzp€muma datiem. Britu zinatnieks
B.Riss ( B.Rees) to nosaucis par kvalitativo prognozésanas metodi

Prognozgjot iesp&jamo uznémuma bankrotu, parasti izmanto faktoru sist€mas, ne tikai
atseviskus lielumus. Pielietojot kvalitativo uznémuma bankrota prognozesanas metodi, B.Riss
sistematize visus raditajus divas grupas, kas norada uz ievérojamam finansialam griittbam un

situacijas pasliktinasanos (2.8. tab.)

105 JkoHOMMUKCKHIT aHATH3 1101 pen.JL.T.T'unsaposckoit//LOHUTU,Mockra,2003.c. 270-272
19 turpat 272.-273.1pp.
"7 turpat 273.1pp.
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2.8.tabula

Ieksejo faktoru kvalitativo raditaju grupas un to raksturojums108

Raditaji, kuri liecina par ievérojamam
finansialam gratibam

Raditaji, kuru esamiba nedod pamatu
uzskatit uznémuma stavokli par kritisku,
tomer tie norada, ka neveicot uzlabojumus,
situacija var Kkrietni pasliktinaties

Krasa uzpémuma riciba esoSo naudas lidzeklu
daudzuma samazinasanas
Pastavigi zemi likviditates koeficienti

Hronisks apgrozamo lidzeklu trikums

Razosanas procesa trauc€jumi vai pat piespiedu dikstaves
Personala, it Tpasi vadoso darbinieku bieza maina
Uznémuma darbibas nepietickama diversifikacija, t.i.,

parlieku liela atkariba no viena veida darbibas virziena

Pastaviga nesp&ja pildit savas prasibas pret | Parak zems un laikam neatbilsto$s tehnologiskais
kreditoriem progress

Regulari zaud&jumi no pamatdarbibas Neefektivu un uzp@mumam nevienlidzigu ligumu
Augsts debitoru ipatsvars noslégsana.

Debitoru un kreditoru atlikumu krasas atSkiribas
Parlieku liela ilgtermina ieguldijumu finanséSana
ar Tstermina saisttbam

Saistibu apjoma palielinaSanas un pietuvosanas
akttvu kopgjai vertibai

Parak lieli krajumu apjomi

Finansu parskatu nodosanas terminu un nodoklu

maksajumu pastaviga kavésana.

Ka lielako trikumu kvalitativajai bankrota prognozéSanas metodei var minét tas
nekonkrétumu, jo, neskatoties uz izmantoto raditaju daudzumu, lémums, kur$ tiek pienemts
petot konkréto uzn€mumu, ir subjektivs. Darba autore uzskata, ka nelabv€ligo raditaju
esamiba (2.8.tab.) inform€ par nelabvéligam tendencém uznémuma, tomer ta rezultata nevar
viennozimigi, bez skaitliskiem aprékiniem prognoz€t uzgpémuma bankrotu. Lietderigi bitu,
apvienojot vairakus tabula mingtos raditajus viena funkcija, veikt konkr&tus aprékinus un
bankrota prognoz€Sanai izmantot subjektivo un objektivo vert€jumu, kas pamatots ar
skaitlisko materialu.

Atskirigu iek$€jo faktoru sisttmu piedava I[.Blanks. Zinatnieka piedavata
saimnieciskas un finansialas darbibas ietekm&joso faktoru koncepcijas sist€ma pamatojas pec

naudas pliismas parskata sastadiSanas virzieniem.

1% Rees B. Financial Analysis// London, 1995.pp. 296.
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2.9.tabula
Iekséjie faktori un to raksturojums109

Grupa Raksturojums

Faktori, kas saistiti  ar o cfektiva marketinga trikums;

saimniecisko darbibu neracionala izmaksu struktiira ( augsts pastavigo
izmaksu patsvars);

zems pamatlidzeklu izmantoSanas limenis;
nepietickams produkcijas sortiments;

lieki krajumu apjomi;

nepietickams raZo$anas menedZments;

ieilgusi pamatlidzeklu celtniecibas darbi;
realizéto projektu ienakumu samazinasanas;
neracionals investiciju izlietojums;
neefektivs investiciju menedZments;

Faktori, kas saistiti ar
investiciju darbibu

zema aktivu likviditate;

parak liela aiznemta kapitala dala;

augsts Istermina saistibu Ipatsvars aiznemta kapitala;
debitoru paradu pieaugums;

augsta aiznemta kapitala cena;

augsts finansialais risks;

neefektivs finansu menedZments.

Faktori, kas saistiti ar
finansialo darbibu

Ieksgjo faktoru raksturojums (2.9.tab.) norada uz iesp&jamiem maksatsp&jas ietekméjosie
ieksgjiem faktoriem un pievers uzmanibu tris galvenajiem uznémuma vadibas virzieniem :

e saimnieciskai darbibai;

e investiciju darbibai;

e finansialai darbibai.

Ka atzinus$i vairaki zinatnieki (J.Ross, M.Kami, D.Schendel, G. Patton, J.Riggs, J.
Argenti, S. Slatter), viens no galvenajiem c€loniem, kas noved uznémumu lidz maksatnespéjai
ir neefektiva uzn€muma parvalde. Tade] lietderigi ir noskaidrot tos maksatsp&jas ietekmejoSos
faktorus, kuru noverSana ir uzpémuma vadibas kompetence.

Krievijas zinatnieces O.Jefimovas (E¢umoBa O.B) izstradata faktoru sistematizacija
parada, ka uznémuma galvenie parvaldes objekti ir norékinu sist€éma, marketings, razosana,
vadibas sist€ma, personals un finansu vadiba, un katram Sim vadibas virzienam ir raksturigi

vairaki faktori, kas butiskie ietekmé& uznémuma maksatspgju (2.10.tab.).

19 Brank U.A.OctoBsl ®unancoBoro menemkmenta// K: Huka-Llentp,1999.c. 288-290.
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2.10.tabula
Vadibas objekti un maksatspéjas faktoru raksturojums110
Vadibas objekts IekSéjie maksatspéjas ietekméjosie faktori
Norékinu sist€éma Gars debitoru iekas€sanas periods par pardoto produkciju.

Zems naudas lidzeklu Tpatsvars realizacijas procesa sakara ar daudziem
bartera un ieskaita darjjumiem.

Marketings Realizacijas apjoma samazinaSanas sakara ar nepilnigu pieprasijuma
izpéti.

Efektivas reklamas triikums un tirdzniecibas tikla samazinasanas.
Neelastiga cenu politika un produkcijas asortiments.

Zema produkcijas konkurétspgja

Razosanas faktoru vadiba Augsta pamatlidzeklu nolietoSanas pakape, izmaksu picaugums
pamatlidzek]lu remontam un uzturSanai, ka rezultata samazinas
produkcijas konkur&tspgja.

Aktivos liels Tpatsvars nepabeigtas celtniecibas izmaksam kas radusas
uznémuma privatizacijas rezultata.

Liels izejvielu daudzums.

Nevienmeriga materialu un izejvielu piegade.

Vadibas organizacija Nav efektivas vadibas sist€mas atbilstosi iek3$€jas un argjas vides
prasibam.

Neracionala parvaldes struktiira.

Nepietickama struktiirvienibu ekonomiska patstaviba.

Personala vadiba Nav motivacijas darba rezultatam.
Sociali psihologiska klimata pasliktinasanas.
Netiek stimul&ta personala kvalifikacijas paaugstinasana

Finan$u vadiba Finansialas attistibas koncepcijas trukums.

Finansu planu un prognozu trikums.

Formala finansu analize veikSana.

Vadibas neveriba pret finanSu analizes rezultatiem.

Netiek kontroléta naudas pliisma.

Nepamatotu lémumu pienemsana par ilgtermina investicijam, alternativo
variantu neizvertéSana, ka rezultata rodas lidzeklu neefektiva
izmantoSana.

Netiek izmantotas vadibas uzskaites priekSrocibas, ka rezultata nav
iespgjams noteikt katra produkcijas veida rentabilitati.

Izmaksu kontroles trikums, zaudéjumu picaugums.

Termina nenomaksato saistibu pieaugums.

Formala aktivu un saistibu inventarizacija.

Zema aktivu likviditate.

Dala no minétiem (2.10.tab.) maksatsp&jas ietekmé&josiem faktoriem var but saistita ar
ipasnieku vai uzn€muma vadibas politiku — labumu giiSana uzn€émuma bankrotéSanas vai
likvidacijas gadijjuma. Tada vadibas politika izraisa launpratigu uzp€muma bankrotu un ta ir
kriminali soddma riciba.'"!

Diskutgjams jautajums ir par norékinu sist€mas izdaliSanu atseviski ka vadibas
parvaldes objektu. Darba autore uzskata, ka norékinu sist€ma ir ciesi saistita ar finansu vadibu

un tade] faktorus, kas saistiti ar norékinu sist€émas parvaldibu, var ieklaut finanSu vadibas

grupa.

"% Eumosa O.B.dunancosslii anamus// Mocksa, Byxrantepckuii yuer,2002.¢.129-130
" Turpat 130.1pp.
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Uzn&muma maksatspgjas ietekmejoso ieksgjo faktoru daudzveidiba apgriitina faktoru
noverteéSanu konkréta uznemuma. Zinatnieces [.Kukukina (Kykykuna W.I') un I.Astrahanceva
(ActpaxanneBa WM.A) ir izveidojusas iekS€jo faktoru klasifikaciju péc uzp€muma
funkcionalitates.
2.11.tabula

Maksatspéejas ietekméjoSie iekS€jie faktori péc uzpémuma funkcionalitates 12

Marketings RazZo$ana Personala vadiba Finanses
Kludainas prognozes Nepiemerota vietas Neefektiva vadibas Neapmierinosa kapitala
produkcijas noietam izvele izvele struktiira

Nepietickams Nepilniga razoSanas Sliktas darbinieku Neekonomiski
produkcijas veidu klats tehnologija savstarpgjas attiecibas investiciju lémumi
Nepareizs produkcijas | Neadekvats uznémuma Neatbilstoss Nav atbildigas personas

izvietojums lielums darbaspéka resursu par uzskaites politiku
izvietojums
Neracionala cenu Nepiemerota razoSanas | Neadekvats darbinieku | Vaja budzeta kontrole
struktiira tehnologija skaits
Neadekvata noieta Nepareizs uzsvars Darbinieku atbildibas Nepareiza nodoklu
stimul&$ana pétijumiem un trukums planoSana
izstradajumiem
Lielas izmaksas V3ja raZzo$anas procesu Neracionala Vaja naudas plismas
izplatisanas tikla kontrole kompensaciju sisttma | planoSana un kontrole

uzturéSanai

Zema klientu
apkalposanas kvalitate

Zema iekartu
apkalposanas kvalitate

Neadekvats
informacijas sisteémas
menedZments

Saspringtas attiecibas
ar kreditoriem

NeattTstits marketinga Neapmierinoss Neracionala uzpémuma Nepilniga finansu
dienests razosanas potenciala parvaldes sisteéma planosana
ITmenis
Nelabveligas Razosanas kapitala Disproporcijas Maz efektiva
parmainas pasitijumu neatbilstiba planotam darbinieku finanséSanas avotu
strukttira (trikums vai kvalifikacijas Iimenos izveles stratégija

parpalikums )

Nesabalanséts materiali
tehniskais
nodro§inajums
Tstermina un ilgtermina
periodiem

RaZosSanas rezultatu
neracionala izlietoSanas
politika

Neapmierinosa
operativas darbibas
planosana un kontrole

Neracionala aktivu
finansé$anas stratégija
mainoties kapitala
cenai

Katra faktoru grupa raksturo uznémuma saimnieciskas darbibas parvaldes galvenos virzienus.
Analiz€jot uzpémumu péc faktoru sisteémas (2.11. tab.), var konstatét kadu atsevisku
nelabvéligo faktoru vai vienu faktoru grupu vai ari vairaku ieks€jo faktoru un grupu kopumu.
Atkariba no konstatéto faktoru daudzuma var spriest par uzgémuma krizes mérogiem — vai tai
ir globals raksturs, vai tikai janovers kads no konstatetiem nelabveligiem faktoriem.

[.Kukukinas un I.Astrahancevas izstradata faktoru sist€ma ir lidziga O.Jefimovas izveidotai
iek$gjo faktoru sist€émai, atSkirigi ir uzraditie elementi katrai no faktoru grupam. Novértgjot

mingto Krievijas zinatnieku izstradatas uznémuma maksatspéjas ietekmejoso ieks€jo faktoru

"2 Kykyxuna U.I". Acrpaxannesa M.A. Yuer u ananu3 6aukporcs// Mocksa, ®unancsl u craructika, 2004,
c. 77-78.
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sistémas, darba autore secina, ka I.Kukukinas un I.Astrahancevas izstradata faktoru sistéma ir
pilnigaka, jo katra faktoru grupa ir minéti daudz vairak faktoru, kas janem véra novertgjot
uznémuma maksatsp&ju. Darba autore uzskata, ka I.Kukukinas un I.Astrahancevas izstradato
faktoru sist€ému var izmantot uznémuma ieks$gjas kontroles dienests vai ieksgjais audits, veicot
kontroles un revizijas funkcijas. Argjiem finanSu parskatu lietotajiem $adu maksatspéjas
noverteésanas faktoru sist€tmu pielietot nav iesp&jams, jo finanSu parskatos nav uzradita ta
informacija, kas nepiecieSama faktoru sistematizacijai un identific€Sanai konkréta uznémuma.

Latvijai, klistot par pilntiesigu ES dalibvalsti, mainijies valsts ekonomiskais stavoklis
un vérojamas pozitivas tautsaimniecibas attistibas tendences.'’> P&tijuma nolikos darba
autore veica aptauju uznémeju vidid, lai noskaidrotu, kurus no maksatsp&jas ietekmé&joSiem
faktoriem pasreiz tie uzskata par galvenajiem uzneméjdarbiba. Aptaujato respondentu skaits
bija 950, anketas tika izplatitas dazados uzneéméjdarbibas seminaros 2004.gada novembri un
decembri. Anketas jautajumi bija strukturgti atbilstosi 2.8. tabula min&tiem argjiem faktoriem.
Apkopojot respondentu atbildes, autore secindja, ka lielaka dala uzpémégju (70%) ir
papildinajusi argjo faktoru sist€ému un uzradijusi $adus maksatspgjas ietekmejosos faktorus:

e Informacijas trikums par ES regulam un direktivam;

e Neskaidribas muitas procediiras;

e Muitas likmju piem&rosana eksporta/importa darfjumos ar citam valstim arpus ES;

e ES vides prasibu ievieSana razo$anas uznémumos;

e Lauksaimniecibas produktu krajumu deklaréSana;

e Augstais nodoklu slogs;

Novertgjot uznéméju aptaujas anketas rezultatus par maksatspejas ietekmejoSiem
faktoriem, var secinat, ka G.Nitona, [.Blanka un L.Giljarovskas izstradatas argjo faktoru
sisttmas neparedz Latvijas uznémgju uzraditos faktorus. Tas ir likumsakarigi, jo
uznémejdarbibas vide kop$ min€to zinatnieku izstradatam sist€mam ir mainijusies. Latvija
integr&jusies ES un tai ir japieméro valstu savienibas direktivas un regulas. Latvijas uznémeéju
uzraditie faktori p&c butibas ir attiecinami pie valsts kopgjas attistibas sociali ekonomiskiem
faktoriem. Informacijas trikums par ES regulam un direktivam, neskaidribas muitas
procediiras, muitas likmju piemé&rosSana eksporta/importa darijumos ar citam valstim arpus ES
- So faktoru nov@rSana ir valsts institliciju kompetencé. ES vides prasibu ievieSana
uznémumos, lauksaimniecibas produktu krajumu deklaréSana, augstais nodoklu slogs - $So
faktoru ietekmes noverSana ir atkariga no valsts institiciju elastibas par ES prasibu

pakapenisku ieviesanu.

' LR Ekonomikas ministrija.Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu/Riga, 2005.gada jinijs.8.-11.Ipp.
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Lai noverstu valsts kopgjas attistibas sociali ekonomisko faktori ietekmi uz uzpémumu
maksatspeju, ar pétijuma rezultatiem jaiepazistina atbildigas valsts institiicijas. Lietderigi biitu
un iespgjas sociali ekonomisko faktoru noversanai.

Petijums par vairaku autoru atzitam maksatnesp&jas pazimém un maksatspejas
ietekméjoSo faktoru sist€mam un veiktas aptaujas rezultatiem, liecina, ka pielietojot kadu no
maksatsp€jas ietekmejoso faktoru sistemam, janem vera izmainas valsts ekonomiska sisteéma.
Pamatojoties uz izpétito literattiru un veiktas uznéméeju anketéSanas rezultatiem, darba autore
iesaka Latvijas uznpémumu maksatsp&jas novertésanai izmantot maksatspgjas ietekmejosSo

faktoru sisttmu Latvijas uznémumiem (2.12. tab.).

2.12.tabula
Maksatspéjas ietekméjoso faktoru sistema Latvijas uzpémumiem.
Arégjie faktori Ieksgjie faktori

e ES direktivu un regulu prasibas Informacija no Pelpas vai zaud&juma aprékina:
e neskaidribas muita procediiras; e neracionala izmaksu strukttira ( augsts pastavigo izmaksu
e ES vides prasibu ievieSana Tpatsvars)

razosanas uznémumos; e realizacijas apjoma samazinasanas .
e lauksaimniecibas produktu e regulari zaud€jumi no pamatdarbibas;

krajumu deklargsana; Informacija no Bilances:
e monopola nostiprinasanas tirgi; e saistibu apjoma palielinaSanas un pietuvosanas aktivu
e fondu tirgus aktivitates kopgjai vértibai;

samazinasanas; e parak liela aiznemta kapitala dala
e inflacijas pieaugums; e  augsts Tstermina saistibu Tpatsvars aiznemta kapitala
e nodoklu sist€mas nestabilitate; e  parak lieli krajumu apjomi;
e iedzivotaju pirktspgjas e  debitoru paradu pieaugums;

samazinasanas; e augsts debitoru Tpatsvars;
e darbaspeka trikums; e gars debitoru iekas€Sanas periods
e negativas demografiskas e pastavigi zemi likviditates koeficienti

tendences; e debitoru un kreditoru atlikumu krasas atskiribas;

[ ]

e  dabas stihijas. parlieku liela ilgtermina ieguldijumu finanséSana ar
istermina saistibam;
augsta pamatlidzeklu nolietoSanas pakape

e aktivos liels Tpatsvars nepabeigtas celtniecibas izmaksam.

Maksatspéjas ietekm€joSo faktoru sistému Latvijas uznémumiem autore izveidojusi
pec dazadu zinatnieku izstradatam sistémam, atlasot raksturigakos argjo faktoru elementus
atbilstoSi paSreiz€jai situacijai Latvija un papildinot ar uzpémé&ju anket€Sanas rezultata
iegiitiem raksturigakiem ar€jiem faktoriem. Ieks€jo faktoru grupa ir ieklauti tie elementi, kas
konstat€jami uzpémuma finanSu parskatos, tadéjadi darba autores izveidota maksatsp€jas
ietekm@joSo faktoru sistéma bis izmantojama argjo finansu parskatu lietotajiem ka viena no

finansu analizes metodém uznémuma maksatsp€jas novertésanai.
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3. FINANSU ANALIZES KVANTITATIVAS METODES UN TO
RAKSTUROJUMS

Visa pagajusa gadsimta laika zinatnieki pétijusi un centuSies atrast tadus finansu
raditajus vai to kombinacijas, kas savlaicigi noraditu, ka uznémums var kliit maksatnespéjigs
un bankrotgt.

Autores veiktie zinatnisko darbu pétijumi liecina, ka uznémuma maksatnespéjas
prognoze€Sanai var izmantot finanSu parskatu datus, aprékinot no tiem dazadus absoliitos un
relativos raditajus, attiecigi tos salidzinot, kombingjot un interpretgjot. Nosaciti zinatnisko
darbu pétijumus var sadalit tris virzienos:

¢ metodes finansialas stabilitates un maksatspgjas novertésanai;
e finanSu koeficienti maksatnespgjas prognozesanai;

e iespgjama bankrota prognozesanas modeli.

3.1.Metodes finansialas stabilitates un maksatspéjas novertesanai

Uznémuma finansialais stavoklis — ekonomiska kategorija, kas raksturo saimnieciska
subjekta kapitala apgrozibas procesu un sp€ju attistities, nepiesaistot finanséjumu no arienes.
Uznémuma saimnieciskas darbibas rezultata kapitals atrodas nepartraukta kustiba, mainoties
gan lidzeklu un to avotu struktiirai., ka ar1 [idzeklu apjomam un to nepiecieSamibai un lidz ar
to mainas finansialais stavoklis, ka rezultata uzlabojas vai pasliktinas uznémuma maksatspgja.
Finansialais stavoklis uznp@muma var biit stabils vai nestabils. Finansiali stabils uzp€émums
skaitas tads, kur$ spg savlaicigi dz€st paradu saistibas un nomaksat ré€kinus, finansét
uznémuma darbibu no pamatdarbiba giitiem lidzekliem un izvairities no finansialas krizes
situacijam. '**

Viena no vienkarSakajam finanSu analizes metodém finansialas stabilitates
novertesanai ir horizontala analizes metode - uzn@muma finansu parskatu (bilance, pelpas vai
zaudejuma aprékins, naudas pliismas parskats) absoliito raditaju izmainu pétiSana. Lielam
svarigako finanSu parskatu postenu raditaju izmainam ir biitiska ietekme uz uzp€muma

finansialo stabilitati.

"% Capunkas I'.B.AHanus Xo3sicTBeHHOI AesTenbHOCTH NpHanpuaTus// Munck, 000 Hosoe 3nanue, 1999.
c. 606.
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3.1. tabula

Bilances raditaju izmainu ietekme uz finansialo stabilitati 13

Raditajs Izmainu ietekme uz uzpémuma finansialo
stabilitati
[lgtermina  ieguldijumu | Rada draudus uznémuma finansialai stabilitatei, ja tiek
samazinasanas pardoti, lai samazinatu finansialo Iidzeklu trakumu

Pamatlidzeklu pieaugums

Rada negativas izmainas uznémuma darbiba, ja tiek
iegadati  pamatlidzekli, kas netieck izmantoti
saimnieciskaja darbiba un nenodroSina saimnieciskas
darbibas attistibu

Nepabeigtas  razoSanas

pieaugums

Norada uz razoSanas procesa paléninaSanos sakara ar
razoSanas tehnisko procesu trikumiem, tehnikas
bojajumiem, darbinieku zemo kvalifikaciju, vaju darba
organizé€Sanu, kas rada nevienmérigus produkcijas
uzkrajumus

Debitoru paradu
pieaugums

Norada uz  uzpémuma  produkcijas  pirc€ju
maksatnesp&ju, nepilnigu debitoru uzskaiti un kontroli,
nepietieckamo norékinu politikas kontroli vai norékinu
politikas mainu; precu, kas pardotas kredita
pieaugumu, ja tas nav saistits ar lielaku uztic€Sanos
pircgjiem un klientiem

Naudas lidzeklu
samazinasanas

StraujS naudas samazinajums kontos var liecinat par
produkcijas vai pakalpojuma apjoma realizacijas
samazinasanos; pircéju pienakumu nepildiSanu,
uznémuma pasivitati kontrolgjot pirc€ju maksatsp&ju;
uznémuma darbibas saSaurinajumu, ja tas nav saistits
ar pircgju vai klientu finansiala stavokla uzlaboSanos
un pieaugosSu uztic€Sanos tiem; uznémuma investiciju
pieaugumu, paplaSinot uzgémumu un izmantojot
papildus pelnu; pieaugot produkcijas pieprasijumam,
vairak naudas tiek izdots izejvielu, materialu un citu
vielu iegadei

Istermina saistibu
pieaugums

Liels 1stermina saistibu pieaugums norada uz nesp&ju
savlaicigi nor€kinaties ar darbiniekiem, budzetu,
piegadatajiem, kredita institiicijam. Ja tas saistits ar
pozitivam maksatsp€jas izmainam, kad piegadataji,
redzot labaku finansialo stavokli, palielina piegades
kreditus, tad tas nav vertéjams negativi.

Pasu kapitala
samazinasanas

Pasu kapitala samazinasanas sakara ar uznémuma
pelnas samazinasanos un nesp&ju piesaistit papildus
investicijas norada uz sliktu finansialo stavokli

[lgtermina saistibu
pieaugums

Ilgtermina saistibu pieaugums norada uz uznémuma
maksatsp&jas pasliktinasanos, ja tas nav saistits ar
uznémuma darbibas paplasinasanos

Ka liecina bilances raditaju izmainu analize (3.1.tab.), vislielaka ietekme uz uznémuma

finansialo stabilitati ir pamatlidzeklu, krajumu, debitoru, naudas lidzeklu, pasu kapitala,

"' Mackeviius J.,Poskaite D. Imoniu bankroto prognozavimo analizes metodiku tyrimas, remiantis finansiniu
ataskaitu duomenimis// Ekonomika 49, 1999.pp.51-63.
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ilgtermina un Tstermipa saistibu izmainam. Ripigi analiz€ot un noskaidrojot iemeslus

bilances raditaju izmainam var konstat€t uznémuma finansialas stabilitates uzlaboSanos vai

pasliktinasanos.

3.2.tabula

Pelnas vai zaudejuma aprekina svarigako raditaju izmainu ietekme uz finansialo

stabilitati ''°

Raditajs Izmainu ietekme uz uzneémuma finansialo stabilitati

Neto Pardosanas apjomu samazinaSanas norada uz pieprasijuma samazinasanos,

apgrozijums marketinga trikumu, nepamatotu cenu politiku. Negativi uzpémuma
darbibu var ietekmét strauj$ pardoSanas apjomu pieaugums, kas norada uz
produkcijas izpardoSanu pirms uznémuma likvidésanas, ja pardoSanas
palielinasanas nav saistita ar pozitiviem procesiem, produktu pieprasijuma
pieaugumu, labu cenas politiku un marketingu.

Izmaksas Patérina poziciju pieaugums, kas nav saistits ar razoSanas procesu

paplasinaSanu, norada uz nesaimniecisku lidzek]u izlietoSanu dargiem
pirkumiem, administrativas  parvaldes personala  paplasSinaSanu,
nepamatotu ta darbinieku atalgojuma paaugstinasanu, sliktu finansu
vadibas organizaciju.

Pelpas vai zaud€jumu aprékina raditaju analizé (3.2.tab.) galvena uzmaniba tiek pieversta

pardoSanas ienémumu un izmaksu postenu izmainam. Ne vienmér pardoSanas apjoma

palielinajums vertéjams pozitivi, tade] §1s izmainas jaanaliz€ konteksta ar izmaksu un pelpas

apjoma izmainam.

Naudas plasmas parskata raditaju izmainu ietekme uz finansialo stabilitati

3.3.tabula
117

Raditajs

Izmainu ietekme uz uznémuma finansialo stabilitati

Naudas plisma no

Samazinajums norada uz sliktu finansialo stavokli un naudas

uznémuma trakumu, lai paplasinatu uzp@émuma razoSanas jaudu, atdotu
saimnieciskas paradus, izmaksatu dividendes un veiktu investicijas bez argjiem
darbibas finanséSanas avotiem

Naudas plisma no | Samazinajums norada, ka samazinas investicijas ilgtermina

uznémuma investiciju
darbibas

attistibai, samazinajums ilgtermina finanSu ieguldijumos norada
uz finansialas stabilitates samazinasanos, ja Sie lidzekli netiek
iegulditi uznémuma darbibas paplasinasanai.

Naudas plisma no
finansu darbibas

Samazinajums norada uz nesp&ju izmantot argjos finans€Sanas
avotus. Tam var but dazadi iemesli, viens no tiem — kreditoru
neuzticésanas.

Naudas pliismas parskata analizé (3.3.tab.) galvena uzmaniba tiek pieversta izmainam no

saimnieciskas darbibas naudas pliismas.

16 Mackevi¢ius J.,Poskaite D. Imoniu bankroto prognozavimo analizes metodiku tyrimas, remiantis finansiniu
ataskaitu duomenimis// Ekonomika 49, 1999.pp.51-63.
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Uzpnémuma finansialas stabilitates novertéSanai finansSu parskatu raditaju izmainas
jaanaliz€ konteksta ar pelnas apjoma un pasu kapitala izmainam, lai varétu novertét svarigako
postenu ietekmi uz pelpu. Finansialas stabilitates pasliktinasanas liecina, ka uzp€mumam
varétu biit maksatspgjas problémas.

Péc G.Nitona (G.Newton) ''"® pétfjumiem, finansidlas stabilittes samazina$anas
tendences ir saistitas ar Sadu finanSu parskatu postenu izmainam :

e Naudas lidzeklu samazinajums;

e Nepietickams darba kapitals;

e Parmérigi debitoru paradi vai krajumi;

e Strauja pamatlidzeklu palielinasanas;

e Bankas kreditu un citu Istermina saistibu pieaugums;
e Parmérigs finans€jums no aiznemta kapitala;

e Zema kapitalizacija;

e Pardosanas apjoma samazinasanas;

e Bruto pelnas samazinasanas;

e Izmaksu palielinasanas (saimnieciskas un pieskaitamas);
e Parmerigi % maksajumi un citas fiksetas izmaksas;

e Lielas dividendes salidzinot ar iegiito pelnu;

e Operativas darbibas pelpas samazinasanas;

e Neto pelpas samazinasanas un lénaka kapitala aprite;

FinanSu parskatu raditaju absolttie lielumi un to izmainu izveért€Sana lauj atklat
uznémuma darbibas negativas tendences un trikumus, bet nav iespéjams novertét uznémuma
maksatspéju. Detaliz€takai uznémuma maksatsp&jas novertéSanai vairaki zinatnisko darbu
autori iesaka aprékinat un novertét dazadus finanSu koeficientus.

Uzpémuma saimnieciskas darbibas, investiciju un finansialo stavokli raksturojoSos
finanSu koeficientus, kuri tiek aprékinati no bilances, pelnas vai zaud€juma aprékina un
naudas pliismas parskata ir gana daudz. Ka liecina J.Mackevigiusa un D.Poskaites p&tijumi' "’
tad no mingtajiem finansu parskatiem ka minimums var aprékinat 12 pelpas, 6 istermina
likviditates, 12 ilgtermina maksatsp&jas, 36 darbibas efektivitates un ap 15 kapitala tirgus
raditajus (kopa 81). Tadel rodas jautajums, kur§ no saimnieciskas darbibas un finansiala
stavokla raksturojoSiem raditajiem var tikt izmantoti uznp€muma maksatsp&jas prognozesanai

un bankrota varbiitibas noveértésanai? P&tot pasaules ievérojamako finansu analizes specialistu

"8 Newton Grant W. Corporate Bankruptcy//John Wiley & Sons,Inc,2003.pp.26.
"% Mackevi¢ius J.,Poskaite D.Finansine analize// Vilnius, Kataliku pasaulis, 1998.pp. 137-225.
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darbus (G.Vaits, A.Sondi, R.Vilsons, G.Makhangs, L.Bernsteins, D.Frids C.Gibsons,
C.Stiknejs), autore nonaca pie secinajuma, ka starptautiskaja praksé finansu analizes
specialisti aprékina atSkirigus saimnieciskas darbibas un finansialas darbibas raksturojosos
raditajus, atkirigi tos klasific€ un interprete.

Amerikas autori G.Vaits (G. White), A.Sondi (A.Sondhi) un D.Frids (D.Fried),
veicot pétijumus, izmantoja 60 dazadus relativos finanSu raditajus (koeficientus). Petijuma
rezultata visi raditaji tika sadaliti tris grupas: pelnas, saistibu un likviditates, un noteikta to
vieta un nozime péc 10 punktu sistémas finansu koeficientu salidzinoSo raditaju sisteéma

(3.4.tab.).

3.4.tabula
Finansu koeficientu salidzinoSo raditaju nozZimigums, punktos120
Vieta Raditaji Pelnas Saistibu Likviditates
raditaji raditaji raditaji
1 Akciju ienesigums 7,58
2 Realizacijas rentabilitate 7,52
3 Starpseguma likviditate (L2) 7,10
4 Aktivu rentabilitate 7,06
5 Saistibu Tpatsvars bilancé 7,00
6 Ilgtermina saistibu Tpatsvars 6,52
7 Saistibu attieciba pret pasu 6,50
kapitalu

8 Absolitas likviditate (L3) 6,34
9 Krajumu aprite 5,46
10 | Kopgja likviditate (L1) 4,74

Ka liecina finansu koeficientu salidzinoSo raditaju analize (3.4.tab.), tad starp visiem
10 svarigakajiem raditajiem vislielaka nozime ir pelnas relativiem raditajiem (attiecigi pirma,
otra un ceturtd vietas), kas noveértéti ar vairak neka 7 punktiem. Augsti tiek verteti
starpseguma likviditates raditaji un saistibu Tpatsvars (attiecigi ceturta un piekta vieta). Ka
parada minéto zinatnieku pétijumi, tad kop€jas likviditates koeficientam (L1) ir vismazaka
nozime maksatspéjas novertésanai ( pedeja 10. vieta ar 4,74 punktiem).

R.Vilsons (R.Wilson) un G.Makhangs (G.McHungh) pétjjuma par bankrota
prognozeSanu ka svarigakie finansu raditaji tika atziti uznp€muma maksatsp&ja un pelna.
Pétijuma rezultati paradija, ka pastav savstarp&ja sakariba starp uznémuma maksatsp&ju un
pelnu un klidaini ir analiz€t katru no Siem raditajiem atseviska konteksta. Uznémuma

maksatspeja parada tikai uzp@muma finansialo stavokli un atSkiras no pelnas relativiem

120 White G., Sondhi A., Fried D.The analysis and Use of Financial Statements// New York, John Wiley and
Sons, 1994.pp.245.
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raditajiem, kas raksturo uzn@muma darbibas ienesigumu. Uzn€muma maksatspgjas un pelnas
sakaribas analizei tika izstradata speciala matrica (3.5.tab.)

3.5.tabula

Uzpémuma maksatspéjas un ienesiguma savstarpejas sakaribas matrica '’

Maksat spejigs Maksatnespejigs
Rentabls 1 2
Nerentabls 3 4

Matricas pirmaja kvadrata butu jaieklust visiem labakajiem uzpémumiem -
ienesigajiem un maksatspgjigiem, ceturtaja kvadrata — vissliktakajiem, kuru darbibas
turpinajums ir bezcerigs, jo nerentabls un maksatnesp&jigs uznémums nespej ilgi pastavet.
Uznémumus, kas atrodas 2. un 3. kvadrata ir griti izvertét. Otraja kvadrata esoSos
uzpémumus nepiecieSams nopietni ,,arstét”, jo tie ir ienesigi, bet nesp&jigi maksat. TreSaja
kvadrata esosSie uzn€mumi ir maksatsp&jigi, bet nav ienesigi. Tiem nepiecieSams mainit savu
darbibas virzienu un stratégiju, lietderigak parorientéties péc jauniem, pelnu nesoSiem
darbibas virzieniem. Ja uznémums ir ienesigs, bet maksatnespgjigs, tas var tikt izstumts no
savas darbibas sferas atrak neka paspés tikt gala ar savam problémam.

Petfjuma autori, R.Vilsons un G.Makhangs, publicgjot sava petijjuma rezultatus,
neuzrada, kadi maksatsp€jas un pelpas raditaji ievietojami bankrota prognozeSanas matrica.
Analiz§jot min€to bankrota prognozéSanas matricu, darba autore nonaca pie slédziena, ka
matrica ievietojamais maksatsp&jas raditajs ir pasu kapitala bilances vertiba. Ka jau §1 darba
pirmaja nodala mingts, viena no uznémuma maksatnespgjas pazimém ir saistibu parsniegums
par aktiviem, kas finanSu parskata tiek paradits ka negativs paSu kapitals. Ja pasu kapitals
finanSu parskata ir pozitivs skaitlis, tad matrica jaatzime, ka uzn€mums ir maksatspejigs.
Savukart, ja paSu kapitals finanSu parskata ir negativs skaitlis, tas nozimé, ka matrica
jaatzim¢, ka uzneémums ir maksatnespgjigs. Diskutabls jautajums ir par ieklaujamo pelnas
raditaju Saja matrica. Ka liecina darba autores izpétita ekonomiska un zinatniska literatiira,
uznémuma maksatsp&jas prognozesanai tiek izmantoti galvenokart divi pelnas raditaji:

e parskata gada pelpa vai zaud€jumi no pelnas vai zaud€juma aprékina (neto pelna);

e nesadalita pelna no bilances.

Aplikojot Sos min€tos pelnas raditajus no matematikas viedokla, ne vienmer abi Sie raditaji
vienlaicigi biis pozitivi — tatad péc R.Vilsona un G.Makhanga rentabls uzg€mums vai negativs
skaitlis — nerentabls uznémums. Darba autores praktiska pieredze liecina, ka analiz&jot dazadu

uznémumu finansu parskatus, ir iesp&jamas dazadas situacijas, kad viens no pelnas raditajiem

"2l Wilson R..McHungh G. Financial Analysis: A Managerial Introduction.// London, Cassell, 1993
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ir pozitivs skaitlis, bet otrs negativs skaitlis. Ta piem&ram, uznémums parskata gada guvis
pelnu un pelnas vai zaud€juma aprékina neto pelna ir pozitivs skaitlis - tatad péc R.Vilsona un
G.Makhanga matricas - rentabls uznémums. Tomér, analiz§jot uzn€muma bilanci, var secinat,
ka nesadalitas pelpas apjoms ir negativs skaitlis, jo iepriek$&jos gados uznémums stradajis ar
zaud€jumiem un parskata gada giitas pelnas apjoms ir par mazu, lai segtu ieprieks€jo gadu
zaudejumus. Ja matrica jaievieto nesadalita pelna no bilances, tad uzn€émuma saimniecisko
darbibu var vertét ka nerentablu. Pret€ja situacija biis gadijuma, kad uznémuma saimnieciska
darbiba parskata gada bus bijusi neveiksmiga, neto pelpa Saja parskata gada pelpas vai
zaud€juma aprekina bus negativs skaitlis. Savukart bilanc€ nesadalitas pelnas apjoms , ja
ieprieks€jos gadus uznémuma darbiba ir bijusi ienesiga, biis pozitivs skaitlis.

P&c darba autores domam, $adu uznémuma maksatsp&jas un ienesiguma savstarp€jas
sakaribas matricu pielietojot javadas no piesardzibas principa — janoverté neto pelpas un
ieprieksgjo gadu nesadalitas pelnas raditaji un, ja viens no Siem raditajiem ir negativs skaitlis,
matrica jauzrada ka nerentabla uznémuma saimnieciska darbiba. Sadu matricu ieteicams
izmantot finanSu analizes sakuma posma, lai iegiitu visparéju priekSstatu par analiz€amo
uznémumu.

C. Stikneja (C. Stickney) veikta p&tijuma rezultati parada, ka uznémuma finansialas
stabilitates un maksatsp€jas novért€Sanai lietderigi analizét Sadus uznpémuma istermina un
ilgtermina maksatsp€jas raditajus:

e kopgja likviditate (L1);
e starpseguma likviditate (L2);
e naudas pliisma no saimnieciskas darbibas / Istermina saistibas;
e saistibu Tpatsvars bilancg;
e ilgtermina saistibu Tpatsvars bilancé .
Analizgjot uzp@muma 1stermina un ilgtermina maksatsp&ju, ir svarigi noskaidrot :
1) kadas ir uznémuma iespgjas iegiit naudas Iidzeklus,
2) kadam mérkim naudas Iidzekli nepiecieSami,
3) no kadas uzn€muma darbibas virziena ir iesp&jams iegiit naudas lidzeklus.
Viens no kritérijiem uznémuma maksatsp&jas nodrosSinasanai ir iesp&jamiba ieglt naudas

lidzeklus savas darbibas finanséSanai (3.6.tab.).
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3.6.tabula
Uznémuma maksatspéjas novértéSana atkariba no naudas lidzek]u pieejamibas'*
Uzpémuma darbibas Iespeja iegiit naudas Finanséjuma Analizes veids
virzieni Iidzeklus izlietoSanas mérkis
Saimnieciska darbiba Realizacijas ienakumi Apgrozama kapitala Istermina
finans€$ana, procentu maksatsp&jas
atmaksa analize
Investiciju darbiba Uznémuma ilgtermina Razosanas jaudas
ieguldijumu pardosana aplasinasana .
eguldijumu pardos paplasinas lgtermina
L L . - maksatsp&jas
FinanSu darbiba Aiznémumi Aiznémumu atmaksa, _p J
’ R analize
dividenzu izmaksa

Analiz€jot tabulas (3.6.tab.) datus, var secinat, ka maksatsp&jas novértésana tiek veikta
salidzinot naudas pieprasijumu ar piedavajumu. Naudas pieprasijums un tas izmantoSana tiek
raksturota laika konteksta un tiek sadalita Tstermina un ilgtermina perioda. Istermina naudas
pieprasijums ir saistits ar apgrozama kapitala pieprasijumu un Iidzeklu pieprasijumu, kas
nepiecie$ams procentu apmaksa$anai. Saja gadijuma naudas lidzeklu avots ir ienesigas
produkcijas raZzoSana un pardoSana. Ilgtermina naudas nepiecieSamiba veidojas, lai uzturétu
uznémuma razo$anas procesu un dz&stu aiznémumus un izmaksatu dividendes. Siem mérkiem
nauda var tikt iegiita gan no uzn€muma iek$gjiem, gan argjiem naudas ieguves avotiem.

Vairaki zinatnisko darbu autori (C.Gibsons, A.Kovalovs, T.Ivanovs ) atzist, ka pelna ir
svarigakais krit€rijs un galvenais uzn€émuma darbibas turpinasanas priekSnosacijums, tade]
maksatsp&jas novertésanai ir ieteicams aprékinat un izanaliz&t $adus saimnieciskas darbibas
raditajus:

1. Realizacijas rentabilitate

Naudas pliisma no saimnieciskas darbibas / Neto apgrozijums
Pasu kapitala rentabilitate
Naudas pliisma no saimnieciskas darbibas / Pasu kapitals

Aktivu rentabilitate

A

Naudas pliisma no saimnieciskas darbibas / Aktivi.

Citadu pieeju finansialas stabilitates un maksatsp&jas noveértéSanai min Baltkrievijas
zinatniece G.Savicka (I".B.CaBunkas). Nemot véra lielo finanSu koeficientu daudzveidibu un
sarezgitos novertéSanas kritérijus, zinatniece rekomendé maksatspéjas novertésanai izmantot
integralo ballu sist€ému, kuras autori ir L.V.Doncova un N.A.Nikiforova. Sist€émas biitiba
pamatojas uz uznémuma maksatsp€jas novertésanas klasifikacijas tabulu, kur finansu raditaji

tiek sadaliti 6 klas@s atbilstosi aprékinatiem finansu koeficientiem un novért€§jumam balles.

122 Stickney C. Financial Statement Analysis. A Strategic Perspective// Second Edition. The Dryden
Press,1993.pp.380.
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123 Maksatsp&jas novert€jums pamatojas tikai uz maksatsp&jas un likviditates raditajiem

(3.7.tab.).

3.7.tabula

— ey — - - - - — — = .124
Raditaju sadalijums klasés un balles uznémuma maksatspéjas novertesanai

Radrtaji Sadalijums klases,
koeficienta vértiba / balles
I klase II klase III klase IV klase \% VI
klase | klase
Absolita likviditate virs 0,2/16 0,15/12 0,1/8 0,05/ | Zem
0,25/20 4 0,05/0
Starpseguma likviditate | Virs 1,0 0,9/15 0,8/12 0,7/9 0,6/6 | Zem
/18 0,5/0
Kopgja likviditate Virs 1,9-1,7/ 1,6-1,4/ 1,3-1,1/ 1,0/ Zem
2,0/ 16,5 15-12 10,5-7,5 6-3 1,5 1,0/0
Finansialas neatkaribas Virs 0,59-0,54/ | 0,53-0,43/ | 0,42-0,41/ | 0,4/ 1 Zem
koeficients 0,6/17 15-12 11,4-7,4 6,6-1,8 0,4/0
Darba kapitala attieciba Virs 0,4/ 12 0,3/9 0,2/6 0,1/3 | Zem
pret apgrozamiem 0,5/ 15 0,1/0
lidzekliem
Krajumu attieciba pret Virs 0,9/12 0,8 /9 0,7/6 0,6/3 | Zem
pasu kapitalu 1,0/ 15 0,5/0
Ballu skaits 100 85-64 63,9-56,9 | 41,6-28.3 18 0
Pamatojoties uz aprékinatiem likviditates un maksatsp&jas raditdjiem, uznémuma

maksatsp&jas novertejums pec integralas sistémas:

I klase — uzp€mums ar stabilu finansialo stavokli un kreditori var neuztraukties par kreditu
savlaicigu atmaksu;

II klase — uznémums, kuram ir nelielas finansialas problémas, bet vél nav uzskatams ka
riskants;

III klase — uznémums ar finansialam problémam, var kaveties procentu maksajumi un kredita
savlaiciga atmaksa;

IV klase — uzpémums ar augstu bankrota varbiitibu pat pec finansialas atveseloSanas.
Kreditori var zaudgt aizdotos lidzeklus un nesanemt procentu maksajumus;

V Klase — praktiski maksatnesp&jigi uznémumu, ar loti augstu bankrota varbitibu. '*
Teoréetiski vert§jot sadu integralo sist€ému, argjiem finanSu parskatu lietotajiem ta biitu

erti pielietojama, jo jaaprékina tikai 6 finanSu koeficienti un atbilstosi aprékinatai koeficientu

123 CaBunkas I'.B. AHanu3 X03HCTBEHHOM €S TEIbHOCTH npuanpusitus// Munck, OOO Hosoe 3Hanue, 1999.
c.667.

" Turpat, 668

12 Turpat 668.
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vertibai p&c integralas sistemas tabulas janosaka ballu skaits un atbilsto$a maksatspgjas
novertejuma klase.

Izanaliz&jot vairaku autoru zinatnisko darbu pétijjumus, darba autore nonaca pie
sledziena, ka finansialas stabilitates novertésanai un maksatsp&jas prognozesanai var izmantot
dazadas finanSu analizes metodes.

Pielietojot horizontalas analizes metodi, var noveértét uzn€émuma finansialas stabilitates
pozitivas vai negativas tendences. Svarigako finanSu parskatu postenu raditaju izmainas
jaanalize konteksta ar pelnas un pasu kapitala izmainam.

Finansu koeficientu analizes metozu grupa ieteicams izmantot likviditates, naudas
plismas, maksatsp&jas un pelnas raditajus, pétit to sakaribas un izmainu tendences.
Koeficientu novertésanai lietderigi izmantot datu salidzinoSo analizi. Var pielietot finansu
koeficientu klasifikacijas tabulu un maksatsp&ju novertet atbilstosi ballem, ka ari veidot
matricu, kas raksturo uznémuma maksatspgjas un ienesiguma savstarpgjas sakaribas.

Ne mazak svarigi ir aprékinat un novertét naudas pliismas koeficientus, jo naudas
lidzeklu trukums izraisa nepiecieSamibu péc papildus kreditiem, kas savukart palielina
izmaksas un samazina rentabilitati.

Tomér finanSu parskatu postenu izmainu analize, ka ar1 dazado likviditates,
maksatsp€jas un rentabilitates raditaju aprékinasana nedod precizu maksatsp€jas novert€jumu
un bankrota varbiitibas pakapi. Tadeél nakoSaja nodala tiks analizéti finanSu koeficienti

iesp&jama bankrota prognozeésanai izmantojot datu salidzinoSo analizi.

3.2. FinanSu koeficienti maksatnespéjas prognozesanai

Dazadu valstu zinatnieki gadu desmitiem pétijusi dazadus finansialos raditajus, kuri
varétu prognozet iesp&jamas finansialas neveiksmes, maksatnesp&ju vai bankrota varbiitibu.
Galvenais peétijumu virziens - atrast tadus finanSu koeficientus, kas savlaicigi prognozetu
uzpémuma maksatnesp&ju un bankrotu. Viens no pirmajiem zinatniekiem, kur§ publicgja
atseviskus finansu koeficientus, kas raksturo uznémuma maksatnesp&jas problémas, bija R.
Smits ( R. Smith) 1930.gada.

R.Smits pétija 29 bankrotgjusu uzpémumu koeficientus desmit gadu laika. FinanSu
koeficienti tika salidzinati ar iepriek$€jo periodu raditajiem un analiz€tas to izmainas , vai
kads no Siem koeficientiem nenorada bankrota tuvoSanos. No p&tamo objektu apjoma tika
atlastti astoni koeficienti, kas pe€c R.Smita p&€tijumiem raksturoja iesp&jamo bankrotu. Visi §ie

astoni koeficienti tika sadaliti divas grupas (3.8.tab)



76

3.8.tabula

FinanSu koeficienti maksatnespéjas prognozesanai péc R.Smita pétijjumiem

Koeficientu grupas FinanSu koeficienti

1. grupa — koeficienti, kas p&d€jo astonu | Darba kapitals/ Aktivu kopsumma
gadu laika pirms bankrota iestasanas | Pelpa un rezerves/ Aktivu kopsumma
nepartraukti samazinajas, tadéjadi noradot | PaSu kapitals/ Pamatlidzekli

uz uzpémuma finansialas  situacijas | Pamatlidzekli/ Aktivu kopsumma

_____

pavajinasanos

2. grupa — koeficienti, kas ne vairak ka | Kopgjas likviditates koeficients
divas reizes desmit gadu perioda uzradija | PaSu kapitals/ Aktivu kopsumma
tendenci samazinaties Realizacija/ Aktivu kopsumma
Naudas lidzekli/ Aktivu kopsumma

Pamatojoties uz saviem pétijumiem, R.Smits atzina, ka vislabakais indikators, kas norada uz
iespejamo bankrotu ir finanSu koeficients “Darba kapitals/ Aktivu kopsumma”, jo tiesi Sis
finansialais raditajs analiz€jot bankrot€jusos uznémumus, samazinajas visa analiz€ama 10
gadu perioda laika. '*°

Pauls Ficpatriks (Paul Fitzpatrick) veica lidzigus pé&tijumus par dazadu finansu
koeficientu izmainu tendencém 20 dazados uznémumos, kuri bankrotgja laika posma no 1920.
—1930.gadam un atlasija 13 raksturigakos koeficientus, kas noradija So uznémumu tuvoSanos
bankrotam. Salidzinasanai tika analizeti 19 veiksmigi darbojoSos uzpémumu dazadi finans$u
koeficienti un, pamatojoties uz p&tijuma rezultatiem, tika secinats, ka visprecizakie finansu
koeficienti, kas norada bankrota tuvoSanos ir $adi:

1. Neto pelnpa/ Pasu kapitals
2. Pasu kapitals/ Saistibas
3. Pasu kapitals/ Pamatlidzekli. '*’

Ka liecina darba autores izpétita zinatniska un ekonomiska literattra, P.Ficpatriks bija
pirmais zinatnieks, kur§ p&tijumos par bankrota varbiitibu izmantoja datu salidzinoSo analizi —
salidzinaja bankrot€juSu un nebankrotgjusu uzpémumu finansu koeficientus.

Vélakajos gados (1935.) R.Smits kopa ar A. Vinakoru (A. H.Winakor)'*® veica daudz

plasaku pétijumu, analiz&jot 183 bankrotgjusu uznémumu finansu koeficientus un to izmainu

'2°Smith Raymond F.A Test Analysis of Unsuccessful Industrial Companies// University of Illinois Bulletin
31,Urbana,Illinois: University of Illinois Press,1930.pp.11.

127 Fitzpatrick Paul J.A Comparision of the Ratios of Successful Industrial Enterprises with those of Failed
Companies// Certified Public Accountant ( October, November and December 1932) pp. 598-605, 652-656, 626-
731.
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tendences. P&tljuma rezultati bitiski neatSkiras no R.Smita ieprieks€ja pétijuma. Daudzus
gadus velak ( 1968.) Dz. Horigans (J. O.Horrigan) atziméja, ka R.Smita p&tijumu var uzskatit
ka pirmo méginajumu lietot zinatniski pamatotas metodes iesp&jama bankrota prognozésana
un tas ir svarigs solis finansu analizes attistiba. '*°

Par galveno pagrieziena punktu finandu analizes attistiba var uzskatit C. Mervina
(C.L.Merwin) pétijumu par iesp&jama bankrota prognozésanu. C.Mervins analizgja 200
bankrotgjuSu uzpémumu un 381 veiksmigi darbojoSos uzp€mumu, kuru aktivu vid&jais
lielums bija $ 50.000, finansu koeficientus un secindja, ka bankrota varbiitibu norada sadi
koeficienti:

1. Kopgjas likviditates koeficients
2. Pasu kapitals/ Saistibu kopsumma
3. Darba kapitals/ Aktivu kopsumma. *°

Ka nakos$ais zinatniska pétijuma autors jamin Dz. Valters (J.Walter), kura pé&tijuma
rezultati paradija, ka darba kapitals ir indikators uzp€mumu tehniskai maksatnespéjai.
Dz.Valters bija pirmais zinatnieks, kur§ aicinaja zinatniekus pieversties petijumiem par neto
naudas pliismu un tas nozimi maksatspgjas prognozésana. '

Apjomiga pétijuma rezultatus 1966.gada publicgja V.Bivers (W.Beaver)."*” Pétfjums
tika veikta par 79 bankrotgjusiem un 79 nebankrot&jusie uzpémumiem, kuru aktivu vidgja
vertiba 5 gadu laika bija $ 7,400,000. Lai izv€letos turpmakiem petijumiem konkrétos finansu
koeficientus, V.Bivers izstradaja krit€riju sist€mu:

e popularitate — visbiezak pielietotie finanSu koeficienti;

o koeficienti, kuri uzradijusi vislabakos rezultatus citu zinatnieku p€tijumos;

e naudas plismas raditaju koncepcija.

Pamatojoties uz minétiem kriterijiem, pétijums tika veikts tris dalas:
1. Apréekinato veértibu salidzinasana
2. Koeficientu klasifikacijas tests

3. Prognozesanas koeficientu analize.

28 Smith Raymond F. andWinakor Arthur H.Changes in Financial Structure of Unsuccessful Industrial
Companies// University of Illinois Bulletin 51, Urbana, Illinois: University of Illinois Press, 1935

"Horrigan James O .A. Short History of Financial Ratio Analysis// Accounting Review vol. 43, no 2 (April
1968) pp.284-294.

3% Merwin Charles L. Financial Characteristics of American Manufacturing Corporations// Washington, D.C. :
U.S. Government Printing Office, 1941.

31 Walter James E .A Discriminant Function for Earning Price Ratios of Large Industrial Corporations// Review
of Economics and Statistics 41 (February 1959) pp. 44-52.

132 Beaver William .Financial Ratios as Predictors of Failure// Empirical Research in Accounting — Selected
Studies 1966, Supplement to the Journl of Accounting Research, January 1967.pp. 71-111.
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Petijumam V .Bivers izvélgjas dazadus 30 finanSu koeficientus un, lai izvairitos no finansu

informacijas dubléSanas, sadalija tos sesas kategorijas (3.9.tab.).

3.9.tabula

- S < Lo v 2133
V.Bivera izvélétie finanSu koeficienti bankrota prognozésanai

Koeficientu kategorijas FinanS$u koeficienti
Naudas plusmas raditaji Naudas pliisma/ Neto apgrozijums
Naudas pliisma/ Aktivi

Naudas pliismas/ Pasu kapitals
Naudas plusma/ Saistibu kopsumma

Pelnas raditaji Neto pelna/ Neto apgrozijums
Neto pelna/ Aktivi

Neto pelna/ Pasu kapitals

Neto pelna/ Saistibu kopsumma

Saistibu raditaji pret aktiviem Istermina saistibas/ Aktivi

Ilgtermina saistibas / Aktivi

Istermina saistibas + Ilgtermina saistibas/ Aktivi
Istermina saistibas + Ilgtermina saistibas + Prieksrocibu
akciju kapitals/ Aktivi

Likvido aktivu attieciba pret aktiviem Naudas Iidzekli / Aktivi
Atri realiz&jamie aktivi/ Aktivi
Apgrozamie lidzekli/ Aktivi

Darba kapitals/ Aktivi

Likvido aktivu attieciba pret istermina | Naudas lidzekli/ Istermina saistibas

saisttbam Atri realizéjamie aktivi/ Istermina saistibas Apgrozamie
lidzekli/ Istermina saistibas

Aprites raditaji Naudas lidzekli/ Neto apgrozijums

Pircgju un pasiititaju paradi/ Neto apgrozijums
Krajumi/ Neto apgrozijums

Apgrozamie Iidzekli/ Neto apgrozijums

Atri realiz€jamie aktivi /Neto apgrozijums
Apgrozamie lidzekli/ Neto apgrozijums

Darba kapitals/ Neto apgrozijums

Pasu kapitals / Neto apgrozijums

Aktivi / Neto apgrozijums

Naudas Iidzekli/ pamatdarbibas naudas pliisma
Ilgtermina aktivi/ pamatdarbibas naudas pliisma
llgtermina aktivi — Tstermina saistibas / pamatdarbibas
naudas pliisma (bezkredita intervals)

Finan$u koeficientu analize paradija, ka pastav koeficientu veértibu atSkiribas starp
bankrotgjusiem un nebankrotgjusiem uzp€mumiem, tomer V.Bivers secindja, ka p&c tam
prognozet iesp&jamo bankrotu nav iespgjams.

Turpmakaja petijuma gaita V.Bivers veica atlasito finansu koeficientu klasifikacijas testu un
rezultata tika izveleti raksturigakie 6 koeficienti, kuru vértibu izmainas norada par iesp&jamo

uznémuma bankrotu:

133 turpat
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1. Naudas plisma/ Saistibu kopsumma
Neto apgrozijums/ Aktivu kopsumma
Saistibu kopsumma/ Aktivu kopsumma

Darba kapitals/ Aktivu kopsumma

AN

Kopgjas likviditates koeficients

6. Bezkredita intervals.

Veicot So izvéleto 6 finanSu koeficientu analizi p&c visu 79 bankrot&juso uznémumu finansu
parskatu datiem, tika secinats, ka augstako bankrota prognozesanas precizitates pakapi (87%)
uzrada finansu koeficienti: neto pelna/aktivi un naudas plisma/visas saistibas.

Peétijuma rezultata V.Bivers nonaca pie slédziena, ka labak ir analiz€t atlasito
koeficientu izmainas, neka uzradit konkrétu koeficientu vertibu iesp&jama bankrota
prognozeSanai. Savu viedokli zinatnieks pamatoja ar to, ka koeficienti var€tu novertet
maksatsp&ju, bet tas prasa daudz darba un p&tijumi $aja virziena jaturpina.

Raugoties no §is dienas pozicijam, ka V.Bivera pétijuma nepilnibu var uzskatit to, ka
netiek uzraditas konkrétas finanSu koeficientu vértibas, kas, analiz§jot uzn€muma finansu
parskatus, liecinatu par bankrota varbiitibu. Diskutabls ir ar1 jautajums par naudas pliismas
raditaju izmanto$anu bankrota prognozesana, jo veikta p&tijuma publikacija netiek atklats
kads naudas pliismas raditajs jaizmanto bankrota prognozesanai. Tomér jaatzimé, ka V.Bivers
bija pirmais zinatnieks, kas finanSu koeficientu grupa ieklava naudas pliismas raditaju.

V.Bivers bija ar1 pirmais zinatnieks, kur§ pétija akciju cenu izmainas bankrotgjusam
firmam, un secindja, ka naudas plismas raditajs ir vislabakais no visiem iepriek$gjiem
atlasitiem koeficientiem, kas jau ieprieks norada uz iesp&jama bankrota draudiem.'**

Lidziga pieeja maksatnesp&jas prognozesanai ir J.Kendalam (J.Kendall) un K.Pirsonam
(K.Pearson), kuri uzskata, ka uzp@émumu maksatnesp€ju raksturo $adu finansu koeficientu un
finanSu parskata raditaju izmainas, salidzinot dinamika ar ieprieksgjiem parskatu periodiem:

1. Ilgtermina aizn@mumi / Aktivi
Pasu kapitals/ Aktivi
Ilgtermina aiznémumi/ Pasu kapitals
Visas saistibas/ Pasu kapitals
Neto apgrozijums/ Aktivi
Naudas pliisma/ I[lgtermina aizp€mumi

Aktivi.

S A A e

134 Beaver W.H. Market Prices, Financial Ratios, and the Prediction of Failure// Journal of Accounting Research,
1968.pp. 179-192.
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J.Kendals un K.Pirsons uzskatija, ka pastav cieSa sakariba starp aktivu samazinasanos un
finansu koeficientu negativam izmainu tendencém. '*°

Lielaka dala no min€tiem finansu koeficientiem ir saistiti ar ilgtermina aizp€mumu un
aktivu, pasu kapitala vai naudas pliismas savstarpgjo attiecibu, viens koeficients raksturo
finansialo Iidzsvaru un viens koeficients raksturo aktivu apriti. Zinatnieki nav izmantojusi
nevienu no rentabilitates raditajiem, kas no promocijas darba autores viedokla vért€jams
kritiski, jo aizpeémumu atmaksas iesp&ja ir cieSi saistita ar uznpémuma sp&ju generét pelnu,
veicot saimniecisko darbibu, un pelna ir galvenais avots aizneémumu dz€Sanai. Tapat minéto
autoru zinatniska darba publikacija nav korekti raksturots 6. koeficients — nav saprotams, kurs
no naudas pliismas raditajiem ieklaujams maksatnesp&jas prognozeSanas aprékinos. Vai ta
biitu neto naudas pliisma vai naudas plisma no saimnieciskas darbibas? Tadel promocijas
darba autore uzskata, ka, prognozet izmantojot J.Kendala un K.Pirsona ieteiktos finanSu
koeficientu un aktivu izmainu tendences, uzp@muma maksatnesp&ju nav iespéjams to
nepilnigas informacijas del.

Ka liecina autores veiktie petijumi, lidz pagajusa gadsimta 60. gadiem vairums
zinatnieku bankrota prognozeSanai ieteica izmantot dazadus finanSu koeficientus.

3.10.tabula

Dazadu autoru atzitie finanSu koeficienti un bilances raditaji bankrota prognozesanai *

FinanSu koeficienti un bilances C.Mervins | R.Smits | P.Ficpatriks | V.Bivers | J.Kendals/
raditaji K.Pirsons

Darba kapitals/ Aktivi X

X

Pelna un rezerves/ Aktivi

Pasu kapitals/ Pamatlidzekli

Pamatlidzekli/ Aktivi

Kopgjas likviditates koeficients X

Pasu kapitals/ Akftivi

Neto apgrozijums/ Aktivi

Naudas lidzekli/ Aktivi

PR PR PR PR 4| 4

Neto pelna/ Pasu kapitals

Pasu kapitals/ Saistibas X

<

Naudas pliisma/ Saistibas

Neto apgrozijums / Aktivi

Saistibas / Aktivi

Bezkredita intervals

il
>~

Illgtermina aizpémumi/Aktivi

Ilgtermina aizn@mumi /Pasu kapitals

Saistibas/ Pasu kapitals

Naudas pliisma/llgtermina aizp€mumi

Aktivi

P3P PR PR 4

*darba autores veidota tabula

133 Castanias R. Bankrupcy Risk and Optimal Capital Structure//The Journal of Finance,1983. (Vol.38,No 5)
pp-1626.
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Salidzinot C.Mervina, R.Smita, P.Ficpatrika, V.Bivera un J.Kendala/K.Pirsona pétijuma
rezultatus (3.10.tab.) par raksturigakiem koeficientiem, kas prognoze iesp&jamo bankrotu, var
secinat, ka minéto zinatnieku pétijumu rezultati ir at3kirigi. C.Mervins atzina tikai likviditates
un finansialas stabilitates raditajus. Jaatzimg, ka C.Mervina pétijumi aptvéra periodu, kad
valdija ekonomiska depresija, lidz ar to likviditates un maksatsp&jas raditaji bija daudz
svarigaki bankrota prognozé€Sanai ka rentabilitates raditaji. R.Smits Iidztekus likviditates un
finansialas stabilitates raditajiem atzina arl rentabilitates raditajus. R.Smita petijums tika
veikts par laiku, kad valst1 bija ekonomiska stabilitate, un tas apgriitinaja koeficientu izmainu
novertésanu iespejama bankrota prognozesanai 10 gadu laika. P.Ficpatriks uzskatija, ka tikai
pasu kapitala relativie raditaji ir vislietderigakie bankrota prognozéSanai. V.Bivera pétijumi
parada, ka lietderigi bankrota prognoz€Sanai ir izmantot pa koeficientam no katras finansu
koeficientu kategorijas — likviditates, maksatsp&jas, rentabilitates, naudas plismas un aprites.
Atskirtba no citu zinatnieku agrak veiktiem pé&tijumiem, V.Bivers bankrota prognoze€Sanas
koeficientu grupa ieklava naudas pliismas raditaju. Savukart J.Kendals un K.Pirsons galveno
akcentu lika uz ilgtermina aizn€mumu, paSu kapitala un aktivu relativiem raditajiem dazadas
kombinacijas. Tapat ka V.Bivers, ar1 J.Kendals un K.Pirsons bankrota prognozeésanai ieteica
izmantot naudas plismas relativo raditaju, tikai citdada kombinacija. V.Bivers uzskatija, ka
janoverte finanSu koeficienta naudas pliisma/saistibas izmainas, savukart J.Kendala un
K.Pirsona viedoklis — svarigs naudas pliismas relativais raditajs ir naudas pliisma/ilgtermina
aiznémumi un ta izmainas. Kopuma no 3.12.tabula minétiem 19 finanSu koeficientiem dazadu
autoru pétijumos visbiezak atkartojas likviditates raditaji — darba kapitals/aktivi un kopgjas
likviditates koeficients. Tas lauj secinat, ka likviditates raditajiem ir butiska nozime

uznémumu maksatnespéjas prognozesana.
levéribu pelna M.Tamari (Meir Tamari) pétijums, kas veikts wvalstl, kur
uznéméjdarbiba tika praktizeta slégta vid€ un finansu informacijas uzradiSana tika uznemta ar
iebildumiem, pastavéja dazadi izn@mumi, tadel finansu parskatu ticamiba bija apSaubama. Ta
ka ekonomika attistas katra wvalsti, tad attistibas virziba ir atkariga no katras valsts
ekonomiskas politikas. M. Tamari uzskatija, ka ekonomikas politika slégta vide sekmé
bankrota piecaugumu. M.Tamari izvélgjas 6 dazadus finansu koeficientus, lai analiz€tu un
novertétu 28 bankrot€juSus uzpémumus un 1610 nebankrot&jusus uzpémumus Izragla.
Koeficienti bija izv€leti p&c to nozimiguma pakapes pamatojoties uz dazadu finansu analitiku,
ekonomistu un kreditu analitiku ieteikumiem. M. Tamari salidzinaja bankrot&juso uznémumu
koeficientus ar nebankrotgjoso uzn€mumu koeficientiem, nosakot So koeficientu nozimigumu

p&c 100 punktu skalas:
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1. Pasu kapitals / saistibu kopsummu 25
2. Pelnas pieauguma dinamika 25
3. Kopgja likviditate 20
4. Gatava produkcija/ krajumi 10
5. Neto apgrozijums/ pirc€ju paradi 10
6. Gatava produkcija/ darba kapitals 10

Zinatnieks savus secinajumus pamatoja ar to, ka bankrotgjusam firmam $o atlasito koeficientu
vertibas ir daudz zemakas ka nebankrotgjusam firmam. Un indeksu var lietot, lai novertétu
bankrota draudus 4 gadu pirms ta iestasanas. *°

M.Tamari koeficientu nozimiguma pakapes noteikSana neizmantoja logiskas
matematiskas metodes. Vertibas pieskirsana balstijas uz subjektivu vert€§jumu un uzp€mumu
specifiku. Kaut gan M.Tamari darbu nevar uzskatit par tiri zinatnisku, tomér jaatzimée, ka tas
nemazina vina darba nozimigumu, jo vin$ bija pirmais, kur§ méginaja apstaklos, kur finansu
parskatu ticamiba bija apSaubama, bankrota draudu noveérte€Sanai pielietot koeficientu
grupéSanu péc to nozimiguma pakapem.

Analiz€jot un salidzinot dazadu zinatnieku viedoklus, var secinat, ka finansu
koeficientu klasts, kas ieteicami maksatnesp&jas prognozesanai, ir loti plass. Tomér dazado
finanSu koeficientu aprékinasana un to izmainu pétiSana, izmantojot datu salidzinoSo analizi,
nedod precizu maksatsp&jas noveért€§jumu un bankrota varbiitibas pakapi. Tadel nakosaja
nodala tiks analiz&ti un novertéti bankrota prognozesanas modeli, kur par pamatu ir izmantoti

dazadi finanSu koeficienti dazadas kombinacijas.

3.3.Bankrota prognozésanas modeli un to analize
Attistoties uznémejdarbibai, akcionari un potencialie investori pieprasija metodes, lai
varétu prognozet ienesigumu un uzpéméjdarbibas risku. Kreditiestades pieprasija riska
novertésanas metodes potenciala aiznéméja noveért€Sanai. Lielie investori izvairfjas investet
uznémumos, kuri ir tuvu bankrotam vai ar1 bankrot&jusi. Ka liecina statistikas dati, uznp€muma
bankrots ir dabiska paradiba briva tirgus sisteéma.
Bankrota prognozéSanas modelus Sodien izmanto daudzveidigas situacijas dazadas

ieinteres€tas juridiskas un fiziskas personas, kuras uzskata, ka modeli sniegs papildus

1% Tamari Meir.Financial Ratios as a Means of Forecasting Bankrptcy// International Management. Review 6,
1966.pp. 15-21.
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parliecibu par uznémuma finansialo stavokli un maksatsp&ju tuvakaja nakotn€. Popularakie
bankrota prognozéSanas modelu izmantoSanas varianti :

« finans$u institticijas un piegadataji ieklauj dazadus modelus uznémuma maksatspgjas
analizg;

*uzpémumu vadiba izmanto modelus ieks€ja audita ietvaros, lai prognoz€tu un
1zvairitos no bistamam finansialam situacijam nakotng;

* investori ar modelu palidzibu novért€ un atlasa tos uzn€mumus, kuros nebiitu vélams
veikt investicijas, tadejadi izvairoties no neveiksmigiem ieguldijumiem;

eneatkarigie auditori, veicot auditu, izmanto bankrota prognozesanas modelus, lai
pienemtu lémumu attieciba uz darbibas turpinasanas principu un iegiitu nepiecieSamos audita
pieradijumus. Viens no pieradijumiem, uz kura balstas visparatzitie gramatvedibas uzskaites
principi, ir piep€mums par uzpémuma sp&jam turpinat savu darbibu parredzama nakotné —
vismaz vienu gadu p&c bilances datuma. Standarta pozitivaja zinojuma auditori norada, ka
uznémuma finanSu parskati ir sagatavoti saskana ar visparatzitajiem gramatvedibas uzskaites
principiem, kas vienlaikus nozimé ar1 to, ka, péc auditora domam, uznémums darbosies un
biis maksatsp&jigs vismaz divpadsmit meneSus, skaitot no bilances datuma. Prognozét
uznémuma nakotni un problémas, saistitas ar darbibas turpinaSanu, ir sarezgiti, tadgl
auditoriem jaieglist péc iesp&jas vairak informacijas par uznémuma strat€giju un biznesa
planiem, ka arT javeic finansu analize. "’

Ka liecina autores izpétita zinatniska un ekonomiska literatlira, daudzi zinatnieki
veikusi pétijumus par maksatnesp&jas un bankrota prognozeéSanu, izmantojot finanSu
koeficientus dazadas kombinacijas un izstradajot linearu funkciju — prognozeésanas indeksu
bankrota varbiitibas pakapes noteikSanai.

E. Altmans (E. Altman) paplaSindja V.Bivera pétijumus un izstradaja iesp&ama
bankrota prognozéSanas modeli, izmantojot finanSu koeficientus dazadas kombinacijas un
vienu no statistikas metodém - saliktas diskriminanta analizes metodi (MDA). Jaatzimé, ka
V.Bivers'*® sava pétijuma nosléguma ierosinaja, ka bankrota prognozésanai biitu iesp&jams
pielietot MDA. Kaut ari So metodi jau agrak pielietoja banku analitiki kreditriska
novértedanai'”’, péc darba autores pétijumiem, E. Altmans bija pirmais zinatnieks, kur$

izstradaja bankrota prognozésanas modeli izmantojot salikto diskriminanta analizi.

17 Gallinger G.W. Liquidity Analysis and Management// USA,Addison-Wesley Publishing Company, 1991.
pp.26.

138 Beaver William Financial Ratios as Predictors of Failure// Empirical Research in Accounting — Selected
Studies 1966, Supplement to the Journl of Accounting Research, January 1967.pp. 100.

"% Durand D.D.Risk Elements in Consumer Installment Finansing// New York: National Bureau of Economic
Research, 1941. pp.105 — 142.
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E.Altmans'*” modela izstradei izvélgjas razo$anas uzpémumus - 33 bankrotgjusus un
33 nebankrot&juSus uznémumus ar lidzigiem finansu raditajiem (pasu kapitals, aktivi,
nozare).Analizei tika izveleti 22 dazadus finansu koeficientus péc $adam pazimeém:
e populari zinatniskaja literatura;
e ir butiski pétijumam,;
e E.Altmana jaunie izveidotie koeficienti.
Visi koeficienti tika sadaliti Cetras grupas péc to nozimes:
1. Likviditate
Rentabilitate

2
3. Maksatspgja
4

Aktivitate.
3.11.tabula
E. Altmana pétijuma pielietotie finanSu koeficienti
Koeficientu grupas FinanSu koeficienti
Likviditates raditaji 1. Kopgja likviditate
2. Nauda + Istermina vértspapiri/ Istermina saistibas
3. Apgrozamie lidzekli - Istermina saistibas/ Aktivu
kopsumma

Rentabilitates raditaji Bruto pelpa / Neto apgrozijums

Pelna pirms nodokliem/ Neto apgrozijums

Pelna p&c nodokliem/ Neto apgrozijums

Pelna p&c nodokliem pirms procentu maksajumiem/

Aktivu kopsumma

8. Pelna pirms procentu maksajumiem un nodokliem/
Aktivu kopsumma

9. Gadu skaits ar negativu pelnu pedgjos tris gados

10. Nesadalita pelpa / Aktivu kopsumma

Noaw ks

Maksatspgjas raditaji 11. Istermina saistibas/ Aktivu kopsumma
12. Ilgtermina saistibas / Akttvu kopsumma
13. Visas saistibas/ Akttvu kopsumma

14. Akciju kapitala tirgus cena/ Saistibas
15. Pasu kapitals/ Visas saistibas

Aktivitates raditaji 16. Neto apgrozijums/ Nauda + Istermina vértspapiri
17. Neto apgrozijums/ Krajumi

18. Pardotas produkcijas izmaksas / Krajumi

19. Neto apgrozijums/ ligtermina ieguldijumi

20. Neto apgrozijums/Istermina saistibas

21. Neto apgrozijums/ Akttvu kopsumma

22. Darba kapitals/ Neto apgrozijums

149 Altman Edward.The Prediction of Corporate Bankruptcy : Discriminant Analysis// Unpublished Ph.D.
dissertacion, University of California, Los Angeles, 1967
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Bankrota prognozg&Sanas modelis tika veidots p&c principa — no katras koeficientu
grupas atlasits viens koeficients, kur§ pé€c nozimiguma pakapes uzradija vislielako atSkiribu
starp bankrot&joSam un nebankrotgjosam firmam.

Rezultata tika izveidots bankrota prognozeSanas modelis - Z funkcija:

Z=0,012X; + 0,014X; + 0,033X3 + 0,006X4 + 0,999Xs, kur

Z = prognozesanas indekss;

X; = Darba kapitals/ Aktivu kopsumma;

X, = Nesadalita pelna / Akttvu kopsumma,;

X3 = Pelna pirms procentiem un nodokliem/ Aktivu kopsumma;

X4 = Akciju kapitala tirgus veértiba / Saistibas bilances vertiba;

Xs = Neto apgrozijums / Aktivu kopsumma.
Rezultata E.Altmana Z modeli ir ieklauts viens likviditates raditajs, divi rentabilitates raditaji,
viens maksatspéjas un aktivitates raditajs.

3.12.tabula

E.Altmana Z modeli ieklauto finanSu koeficientu raksturojums141

Finan$u koeficients Raksturojums
1. 2.
Darba kapitals/ Aktivu kopsumma Darba kapitals rada apgrozamo lidzeklu parsvaru par

istermina saistibam. Ja uzpémumam §is raditajs ir negativs,
var rasties probléma, atmaksat istermina paradus. Parasti
uzpémumiem, kuriem ir zaud&umi no pamatdarbibas,
samazinas darba kapitala Tpatsvars aktivos. Sis likviditates
raditajs uzrada vislabakos rezultatus bankrota prognozesanai.

Nesadalita pelpa / Aktivu kopsumma Nesadalita pelpa ir summa, ko uzpnémums nav sadalijis
dividend@s vai ieguldijis rezerves. Ja nesadalita pelna ir liela,
var secinat, ka uzp@mumam parskata perioda ir bijusi
veiksmiga uznémégjdarbiba un tas racionali izmantojis savus
aktivus, ka rezultata ir iegiita pelna. Bet, ja nesadalita pelpa ir
neliela vai tas vispar nav, tad uzpémuma darbiba parskata
perioda ir bijusi neveiksmiga, kas var radit problémas
uznémuma pastavésanai. Salidzino$§i jauniem uznémumiem
Sis raditajs biis zemaks ka vecakiem uzpémumiem.

Pelna pirms procentiem un nodokliem/ Aktivu | Finansu koeficients atspogulo uznémuma spgju, izmantojot
kopsumma aktivus, giit pelpu pirms procentu un nodoklu maksajumiem
Ja pelna pirms procentiem un nodokliem ir pietickami licla,
tad uzpémums varés nomaksat kreditu procentus un
nodoklus. Pretgja gadijuma uznémums nespes izpildit savas
saistibas un tam draud€s maksatnespgja.

"I Altman E. Predicting financial Distress of Companies: Revisiting the Z-score and ZETA Models.//Journal of
Banking & Finance, July 2000, pp.1-51
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1. 2.
Akciju kapitala tirgus vertiba / Saistibas | Nelabveliga finansiala stavokla gadijuma, kad uzp@émumam
bilances vertiba draud bankrots, ta akciju vertiba strauji samazinas. L1dz ar to

var secinat — ja akciju kapitala tirgus vertiba ir augsta,
uzn@mums ir stabils. Bez tam situacija, kad uzp€mumam ir
1slaicigas finansialas gritibas, tas var pienemt lémumu laist
apgroziba akcijas par saméra augstam cenam, iegistot
papildus Iidzeklus un radot parliecibu kreditoriem, ka tiks
nomaksatas nenokartotas saistibas.

Neto apgrozijums / Aktivu kopsumma Neto apgrozijuma attieciba pret aktivu kopsummu atspogulo
uznémuma saimnieciskas darbibas efektivitati, cik lietderigi
un prasmigi uzp€mums izmanto aktivus razo$anas procesa,
lai iegiitu p&c iespgjas lielaku apgrozijumu.

E.Altmana sniegtais raksturojums (3.12.tab.) uzskatami sniedz pamatojumu modelt ieklauto
finanSu koeficientu izvélei.

Z prognozesanas indekss tika aprékinats katram pétijuma ieklautam uznpémumam un
tas nodroSindja, pirmkart, dihotomu klasifikaciju, atdalot bankrot&uSos uzpeémumus no
nebankrot§jusiem uzpémumiem un, otrkart, iesp&u noteikt kritisko vertibu. Tiem
uznémumiem, kuriem Z indekss bija daudz augstaks par kritisko vértibu, bankrota varbiitiba
nebija draudosa, bet tiem, kuriem Z indekss bija zemaks par kritisko vertibu, bija finansialas
problémas un augsta bankrota varbitiba'**.

Pielietojot Z funkciju, E. Altmans novertgja iesp&ju prognozet bankrotu 1-5 gadu laika pirms

ta iestasanas.

3.13.tabula
E.Altmana Z indeksa precizitate 5 gadu perioda pirms bankrota'®’
Gadu skaits pirms bankrota Precizitates pakape, %
Viens gads 95
Divi gadi 72
Tris gadi 48
Cetri gadi 29
Pieci gadi 36

Novertgjot bankrota Z indeksa precizitates pakapi (3.13.tab.), E. Altmans pieversa uzmanibu
ne tik daudz matematiskam rezultatam, bet gan tendencei — gadu no gada precizitates pakape
samazinas. Pretjais rezultats, ko uzradija aprékinata precizitates pakape 4 un 5 gadus pirms

bankrota, péc E.Altmana pétijumiem, saistits ar to, ka:

142 Altman E. I. Financial ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate Bankruptcy// Journal of
Finance, Vol.23, September 1968.pp. 589-609.

' Altman Edward. The Prediction of Corporate Bankruptcy : Discriminant Analysis// Unpublished Ph.D.
dissertacion, University of California, Los Angeles, 1967.
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e modelim ir zema prognoze€Sanas sp&ja 4-5 gadus pirms bankrota;
e izmainas gadu no gada ir maznozimigas;
e uz bridinajumu, ka situacija pasliktinas, vairaki uznémumi uzlaboja menedZmentu un
uzradija labakus rezultatus.

E.Altmana izstradato pirmo bankrota prognoz€Sanas modeli testgja un atzinigi
novértgja daudzi zinatnieki, finansu analitiki un macibu spéki. E.Sands,'** veicot pétijumus
par prognozéSanas modela piemérotibu, secinaja, ka modela prognoz&Sanas ticamibas pakape
ir 96% gadijumu.

Laikraksta ,,Business Week” 1980.gada 24.marta numura par E.Altmana bankrota
prognozesanas modeli bija rakstits : ,,Altmana 13 gadus vecais modelis, saukts vienkarsi par Z
analizi, paradas biznesa skolu macibu gramatas un finansu Zurnalos. Patentéto Z versiju, kuru
izstradaja E.Altmans, ped¢ja laika pielieto vairak ka 20 konsultativie uznémumi, daudzas

Nujorkas un Cikagas bankas, ki arT Standart & Poor's korporacija.”'*’

Jaatzimé, ka E.Altmana pétijums tika ari kritizéts. K. Dzonsons (C. Johnson) '*
noradija, ka ir gruti pielietot E.Altmana Z modeli. Konstantie lielumi koeficientiem no X, lidz
X4 apgriitina veikt iesp&jama bankrota konkrétos aprékinus. Rezultata E.Altmans paplasinaja
savu pétijumu un pilnveidoja Z funkciju, kura tagad tiek plasi pielietota iesp&jama bankrota
prognozeSanai:
Z=1.2X;+ 1,4X5 +3,3X5 + 0,6X4 + 0,999X5

K.DZonsons noradija arl uz E.Altmana pétijuma trikumiem. Vin$ kritizé statistikas datu
izmantoSanu tendencu vieta, ka ari to, ka aprékinatais Z indekss ir p&c notikuSa fakta
pieradijums bez jebkadas paskaidrojoSas (vai prognozgjoSas) sp€jas paradiSanas. Vins
uzskata, ka E.Altmans vienkarsi ir atklajis indeksu komplektu, kas ir atskirigs divam grupam,
kur “veseligs” tiek nosaukts par tadu, kam ir labi finansu indeksi.

E.Altmans publicgjot atbildi K.DZonsonam, atgadinaja, ka bankrota prognozeSanas
modelis ir “iespgjamibas modelis”, kur izmantoti apkopoti dati un vid€jas vertibas, tadel
atseviskos gadijumos aprékinatais Z indekss var neatbilst atseviskam kompanijam. '’

Veicot E.Altmana turpmako darbu pétijumus, autore nonaca pie secinajuma, ka

E.Altmans savos pétijumos vienmér akcent€ iesp&jama bankrota prognozeéSanu vai iespgjama

14 Sands Earl Gordon. Business Failure Prediction and the Efficient Market Hypothesis// Simon Fraser
University, 1980, unpubliced, pp.24.

13 turpat

' Johnson Craig.Ratios Analysis and the Prediction of Firm Failure// Journal of Finance 25 ,December, 1970.
pp.1166-1167.

"7 Altman Edward.Reply to Johnson's Ratio Analysis and the Prediction of Firm Failure// Journal of Finance 25,
December, 1970.pp. 1169-11721.
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bankrota prognozesanas modela izveidoSanu, tadél nepelnita ir zinatnieku kritika, kuri

apSauba bankrota prognozeésanas modelu piemérotibu.

Pamatojoties uz turpmakiem pétijuma rezultatiem E.Altmans izstradaja bankrota varbiitibas
novertésanas paplasinatu skalu (3.14.tab.)

3.14.tabula

E.Altmana Z indeksa bankrota varbiitibas novértésanas skala

Z indekss Bankrota varbiitiba Komentari

Tikai radikalas parmainas var uzlabot uzpe€muma
finansialo stavokli, piesaistit lidzeklus no kreditiestadém ir
pilnigi bezcerigi, jo ir skaidri redzams, ka péc neilga laika
uznémums biis maksatnespgjigs

Iidz — 1.8 loti augsta

Uzpnémumam ir nopietnas finansialas problémas. Gan
potencialie, gan eso$ie kredita deveji un partneri bus loti
uzmanigi attiecibas ar tadu uzpémumu, riipigi pétot
uzpémuma vadibas piedavatos problému atrisinasanas
variantus un tikai tad pienems l€mumu par turpmako
sadarbibu vai atteikumu.

1.81-2.7 augsta

Uzpémumam ir radusas zinamas problémas, bet

2.71-3,0 pastav iespeja uzp@muma vadibai ir iesp&jas tas savlaicigi noverst.

Kredita devgjiem nav nepiecieSams veikt parak siku
virs 3,0 loti zema uznémuma finansiala stavokla analizi, tuvakaja laika
bankrots uzn€mumam nedraud.

Ka liecina autores E.Altmana darbu pé&tijumi, tad v€lakajos gados Z funkcijas bankrota
prognoz&sanas modelis tika mazliet parveidots — mainiga finansu koeficienta Xs pastavigais
indekss no 0,999 tika nomainits uz 1. Lidz ar to §1 bankrota prognozéSanas modela Z funkcija
ir Sada:

Z=12X; +1.4X, +3.3X;5 + 0.6X4 + 1.0Xs 148

1971.gada E.Altmans paplasinaja p€tijuma loku un, pielietojot saliktas diskriminanta
analizes panémienu, izpétija bankrota prognozesanas iespéjas dzelzcela tiklam'*. Pé&tijuma
objekts aptveéra 20 bankrot€jusas dzelzcela tikla kompanijas laika no 1939.- 1970.gadam. Tas
visas bija I klases dzelzcela tikla kompanijas, kuru gada ienakums bija pari par $ 5.000.000.
Jaatzime, ka dzelzcela tikla kompanijas bija publiska sektora kompanijas, tad€] gramatvedibas
uzskaite un gada parskata sastadiSanas metodes bija savadakas ne ka komercsabiedribas

razoSanas uzpémumos. Modela izstradasanai E.Altmans izvElgjas, atSkiriba no originala Z

148 Altman E. Bankruptcy, credit risk and high yield junk bonds// UK, Oxford, 2002.pp. 28.
¥ Altman E.Corporate Bankruptcy in America//Lexington, Massachusetts: D.C. Heath & Company, 1971.
pp-163.
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modela, dazus citus koeficientus un visus izveletos koeficientus sadalija tris grupas péc
sadiem krit€rijiem:
e nozimigakie pirma modela izstradg;
e popularakie zinatniskaja literatiira;

e svarigakie, kas p&c autora domam raksturo dzelzcela tikla kompanijas.

3.15.tabula

E.Altmana izvélétie finanSu koeficienti dzelzcela tikla kompaniju analizei'™

Koeficientu grupas Finansu koeficienti
Likviditates raditaji Tirie apgrozamie lidzekli/ Aktivu kopsumma
Tirie apgrozamie lidzekli/ Saimnieciskas darbibas iepémumi
Rentabilitates un Ienakumi pirms % maksajumiem un nodokliem/ Aktivu
efektivitates raditaji kopsumma ( ienakumos jaieskaita ar1 subsidijas)

Saimnieciskas darbibas ienémumi/ kop&ja transporta
IpaSuma vertiba

Saimnieciskas darbibas ienémumi/ tira transporta Ipasuma
vertiba

Saimnieciskas darbibas izmaksas/ Saimnieciskas darbibas
ienémumi

Parvadasanas izmaksas/ Saimnieciskas darbibas ien€émumi
Pelna pec nodokliem un fiksétam izmaksam/ Saimnieciskas
darbibas ien€mumi

Ekspluatacijas izmaksas/ kop&ja transporta 1pasuma veértiba
Saimnieciskas darbibas iepémumu picaugums 3 gados

Maksatsp&jas un stabilitates | Nesadalita pelna/ Aktivu kopsumma

raditaji Visas saistibas/ Aktivu kopsumma
Pastavigas izmaksas/ Pelpa pirms nodokliem
Naudas plisma/ Pastavigas izmaksas

Galvenas koeficientu grupas tika izvéletas tas paSas, kas iepriek$gja E.Altmana pétijuma:
likviditates, rentabilitates un maksatsp€jas raditaji. No visiem izveletiem koeficientiem septini
bankrotgjoso uznémumu aprékinatie koeficienti bija daudz sliktaki ka nozares vidgjie raditaji.
Tomer dzelzcela tikla kompanijam netika izstradats iesp&jama bankrota prognozeSanas
modelis ka originalais Z modelis akciju sabiedribam. E.Altmans $o pétjjumu pabeidza ar
ieteikumu aprékinat ieteiktos finansSu koeficientus, salidzinat tos ar nozares vidgjiem
raditajiem un ja rezultati ir sliktaki par nozares raditajiem, tad kompanijai ir finansialas

problémas, ka rezultata var iestaties bankrots.

'3 Altman E.Corporate Bankruptcy in America//Lexington, Massachusetts: D.C. Heath & Company, 1971.
pp. 165.
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Velakajos gados E.Altmans izstradaja Z bankrota prognozésanas modela modifikacijas
7' un 7', kas tika rekomend@tas razoSanas uzpémumiem un dazadu nozaru maziem

uznémumiem, kuru akcijas netiek kotetas birza.

3.16.tabula
E. Altmana bankrota prognozé$anas modeli Z' un 2 "'
Modela struktura Z indeksa novértesanas
kriteriji

7’=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,420 X4 + 0,998 X5, | Z’< 1,23 - loti licla
kur 7’ 1,23 - 2,90- pastav
7’ - prognozesanas indekss iesp&jamiba
X, = Darba kapitals/ Akttvi 7°>2,90- ]oti zema
X, = Nesadalita pelna/ Aktivi
X3 = Pelna pirms procentiem un nodokliem/Aktivi
X4 = PaSu kapitals /Saistibas
Xs = Neto apgrozijums/ Aktivi
7 =6,56 X1 +3,26X2 +6,72X3 + 1,05X4, kur
7" - prognozesanas indekss 7°°< 1,10 Joti augsta
X, = Darba kapitals / Aktivi Z°1,10- 2,59 pastav
X, = Nesadalita pelna/ Aktivi iesp&jamiba
X3 = Pelna pirms procentiem un nodokliem/Aktivi 7>°> 2,60- loti zema
X4 = Pasu kapitals/ Saistibas

E.Altmana izstradatie modeli Z* un Z"" paredz&ti uznémumiem, kuru akcijas nekot€jas fondu
birza:
e Z lieliem razoanas uznémumiem;
e 7 maziem uzpémumiem dazadas nozarés.
Katrs raditajs E.Altmana modeli raksturo uzpémuma aktivu saistibu ar risku — istermina
maksatsp&ju, aktivu ienesigumu un rentabilitati, ilgtermina maksatsp&ju un aktivu racionalu
izlietoSanu, tadel teoretiski vertejot Sos modelus, darba autore pielauj, ka aprékinato Z indeksu
vertibas ticamibas pakape vargtu biit augsta.

Vel vienu bankrota prognozesanas modeli E.Altmans izstradaja kopa ar G.Haldemanu

(G.Haldeman) un P.Naraijanu (P.Narayanan), kur§ bija balstits uz Z funkcijas principiem un

nosauca to par ZETA modeli. 12

ZETA modela izstradé tika analiz€ti 53 bankrot&jusi (laika posma no 1969.lidz

1975.gadam) un 58 sekmigi uzpémumi, turklat bankrotgjuSo uzp€mumu datiem tika

151 Altman Edward 1. Corporate financial distress and bankruptcy.// John Willey & Sons, Inc., New York, USA,
1993.pp.202-206.

132 Altman E., G.Haldeman, P.Narayanan.ZETA Analysis: A New Model to Identify Bankruptcy Risk of
Corporations// Journal of Banking and Finance, June 1977.pp. 41.
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piesaistita to nozare un bankrotésanas gads. P&titie uzn€mumi bija lieli — vid&ja aktivu vertiba

bija 100 milj.USD. Tika analizéti 27 dazadi finanSu koeficienti, no kuriem tika atlasiti septini

koeficienti, izveidojot 7 faktoru modeli:

X, = aktivu atdeve = pelnas pirms procentiem un nodokliem / kopgjie aktivi;

X, = ienakumu stabilitate ( raditajs tiek aprékinats, izmantojot standartkltidu 5 lidz 10
gadu aktivu atdeves liknei);

X3 = pelna pirms procentiem un nodokliem / kopg&jie procentu maksajumi;

X4 = nesadalita pelna / kopgjie aktivi ( Sis koeficients $aja modeli tiek uzskatits par pasu
svarigako, jo atspogulo gan uznémuma vecumu, dividenzu politiku, u.c.).;

Xs = likviditate = tirie apgrozamie lidzekli / kop&jie aktivi;

X6 = piecu gadu vidgja uzn@muma pamatkapitala tirgus vertiba / kopgjais uzn€muma
kapitals (piecu gadu periods ir izv€lets, lai izvairitos no nejausu apstaklu un tirgus
svarstibu ietekmes);

X7 = uznémuma lielums = uznémuma kopgjie aktivi (raditajs tika pievienots, lai izvairitos
no uzpémumu lieluma ietekmes uz bankrota prognozi, jo laika gaita arvien vairak bija
jutamas atskiribas starp petamo uznémumu lielumiem).

Saja modeli Z indeksa kritiskd vértiba ir -0,338.'° Ta ka zinatnieki ZETA modeli ir

patent&jusi, tad publikacija nav pieejams ZETA modelis pilniba ar korelacijas indeksiem

katram modelt ieklautam finansu koeficientam.

Salidzinajuma ar ieprieks izstradato Z modeli, ZETA ir precizaks ilgtermina perioda

(3.17.tab.).
3.17.tabula
Altmana Z un ZETA modelu precizitates salidzinaj ums'™*
Gadi pirms bankrota Originala Z modela kladas ZETA modela kludas
pakape,% pakape,%
1.grupa* 2.grupa** 1.grupa* 2.grupa**
1 6 3 4 10
2 18 6 15 7
3 52 Nav datu 25 9
4 71 Nav datu 32 10
5 64 Nav datu 30 18

*bankrot&jusie uznémumi,

**nebankrot&jusie uzpemumi

133 Altman E. Predicting financial distress of companies: revisiting the Z-score and ZETA models// July 2000. 49

p,Wwww. pages.stern.nyu.edu/~ealtman/
'** White G.Sondhi A. Fried D.The Analysis and Use of Financial Statements// John Wiley & Sons,Inc,1998.
pp-995.
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Ka liecina 3.17.tabula apkopota informacija, bankrot&juso uzpémumu grupa ir
augstaks kludu ipatsvars ka nebankrot&juso uzpémumu grupa un ZETA modelis ir daudz
precizaks 3-5 gadus pirms bankrota iestasanas ka originalais Z modelis. ZETA modela
lielakais trukums ir tas, ka tas tika izveidots, lai prognoz&tu iesp&jamo bankrotu ASV lielajas
kompanijas, tadeé] modeli ieklauti tadi raditaji ka uznémuma kopgjie aktivi un piecu gadu
vid§ja uznémuma pamatkapitala tirgus vertiba, ka ari darba autores izpétitajos literattiras
avotos nav pieejams ZETA modela pilns apraksts, tade] tas nav praktiski piemérojams
bankrota prognozeSanai Latvijas uznémumos.
Autores pétijumi liecina, ka E.Altmana Z originalais bankrota prognozéSanas modelis
joprojam ir populars un uzrada augstu precizitates pakapi
3.18.tabula

E.Altmana bankrota prognozeSanas Z modela testéeSanas rezultati'>

Gadu skaits pirms

1969.-1975.

1976.-1995.

1997.-1999.

bankrota (86 uznemumi) (110 uzpémumi) (120 uzpémumi)
1 82% 85% 94%
2 68% 75% 74%

TesteSanas rezultati parada (3.18.tab.), ka petamiem uznémumiem vienu gadu pirms bankrota
aprékinata Z indeksa veértiba 82% - 94% gadijumos bija zemaka par kritisko — 2,675, kas
liecina par augstu precizitati.. Zemaka precizitate bija 2 gadus pirms bankrota — 68% -74%
gadijumos uznpémumu aprékinata Z indeksa vertiba bija zemaka par 2,675.

Tatad 30 gadus p&c §1 modela izstrades, tas joprojam uzrada augstu precizitates
pakapi un autore uzskata, ka ir lietderigi turpinat pé&tijumus par E.Altmana bankrota
prognozesanas modelu piemérotibu Latvija miisdienu tirgus ekonomikas apstaklos.

E.Altmana bankrota prognozéSanas modelu popularitati apliecina ari Somijas
zinatnieku pétijumi. T. Laitinen (Teija Laitinen) un M. Kankanpa (Maria Kankaanpaa) '°
analiz€ja finanSu parskatu datus un novért§ja E.Altmana Z bankrota prognozéSanas modela
precizitates pakapi Somijas uznémumiem. Pétfjumiem tika izvéleti finansu parskatu dati par
laika periodu no 1986. — 1989.gadam. Analizeti tika 38 bankrotéjuSo un 38 veiksmigi
darbojosos uznémumu finansu raditaji. Atlasito uzp€mumu darbibas sféra bija razoSana un tie

piedergja pie mazo un vid€jo uzp€émumu grupas. Salidzinati tika vienas un tas paSas nozares

uznémumi.

133 Altman E.Corporate Distress Prediction Models in A Turbulent Economic and Basel 1T
Environment//September 2002.pp. 14 -16, picejams www. pages.stern.nyu.edu/~ealtman/

1% Laitinen Teija and Kankaanpaa Maria.Comparative analysis of failure prediction methods : the Finnish case//
The European Accounting Review, 1999.,(8:1)pp. 67-92.
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3.19.tabula
E.Altmana bankrota prognozeSanas modelu testa rezultati Somijas uzpémumos
Gadi pirms bankrota Prognozesanas
precizitate
1 gads 87%
2 gadi 71%
3 gadi 70%

PrognozéSanas klidas vairak uzradija nebankrotjuSie uzp€mumi. un pétijuma
rezultati (3.19 tab.) parada, ka prognozeSanas precizitate ir samera augsta.

Ar1 Lietuvas zinatnieku darbu pétjjumi liecina, ka uznémuma finansialas darbibas
prognozeésanai lietderigi ir izmantot E.Altmana Z originalo bankrota prognozgésanas modeli.
Petijuma tika veikta tris lielako Lietuvas piena parstrades uznémumu finansu parskatu analize
laika posma no 1995. — 1999.g."*’

Krievijas zinatnieki V.Ostapenko (Octmenko B.) vadiba ir izstradajusi adaptetu
E.Altmana (1968) Z modeli razoSanas uzp€mumiem Krievija:

K=1,2X;+3,3X; + 1,4X5 + 0,6 X4 + X5 kur
K — prognozesanas indekss;
X, = apgrozamie lidzekli/aktivi - norada aktivu mobilizacijas pakapi;
X, = pelna pirms nodokliem un % maksajumiem/aktivi - raksturo aktivu rentabilitati;
X3 = pasu kapitals/aktivi - norada paSfinanséSanas pakapi. Saskana ar Krievijas Federacijas
normativo aktu prasibam, paSu kapitala aprékina ieklauj sadus postenus: rezerves kapitals,
socialas nodroSinasanas kapitals, mérka finans€jumi un ziedojumi, ieprieks$&jo periodu
nesadalita pelna, ieprieks€jo periodu un parskata perioda zaud&jumi;
X4 = pamatkapitals/saistibas - raksturo pamatkapitala un argjas finanséSanas avotu attiecibu;
Xs = neto apgrozijums/aktivi - norada aktivu izmantoSanas intensitati.
Aprekinata K indeksa vertiba bankrota prognozesanai tiek interpretéta sadi:

K > 3, bankrota varbiitiba zema,;

K < 1,8, norada, ka uznémums tuvojas bankrotam.

Ka norada V.Ostapenko, novertgjot bankrota varbiitibu Krievijas uznémumiem péc adapteta
E.Altmana modela, janem vera ne tikai aprékinata K indeksa absoluta vertiba, bet ari K

- — . . 1
vértibas izmainu tendences. '

157 Mackevi¢ius Jonas, Poskaite Dalia.Imoniu bankroeto prognozavimo analizes metodiku tyrimas, remiantis
finansiniu ataskaitu duomenimis// Ekonomika, 49,Vilniaus Universitetas, 1999. pp.51-63.

18 BenmukoB M.A Txamaii E.B. CoBepIlieHCTBOBaHNE TUATHOCTUKU (PHHAHCOTO COCTOSHUS MMPOMBIIIICHHOTO
npeanpustust// Menemkment B Poccun u 3a pyoesxom, 2001/5, www.dis.ru.c.1-15.
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3.20.tabula
E.Altmana Z originala modela un Krievijas adaptéta K modela salidzinajums
Modela Korelacijas Korelacijas Korelacijas Korelacijas Korelacijas
autors indekss/X; indekss/X, indekss/X; indekss/X, indekss/Xs
E.Altmans 1,2 1,4 33 0,6 1,0
darba nesadalita pelna pirms % akciju kapitala tirgus neto
kapitals/aktivi pelna/aktivi un vertiba/saistibas apgrozijums/aktivi
nodokliem/aktivi
V.Ostapenko 1,2 33 1.4 0,6 1,0
apgrozamie | pelpa pirms% un pasu pamatkapitals/saistibas neto
lidzekli/aktivi | nodokliem/aktivi | kapitals/aktivi apgrozijums/aktivi

Bankrota prognozeésanas modelu salidzinajums (3.20.tab.) parada, ka pastav biitiskas
atSkiribas min€to modelu struktiira. Pilnigi vienadi raditaji ir tikai divi — aktivu aprites un
aktivu rentabilitates raditaji. Butiskaka atSkiribas ir darba kapitala aizvietoSana ar
apgrozamiem lidzekliem (pie korelacijas indeksa 1,2) un nesadalitas pelnas aizvieto$ana ar
pasu kapitalu (pie korelacijas indeksa 1,4). Aprékinot Sos koeficientus, to veértiba bis
augstaka, ka aprékinot péc E.Altmana originala Z modela. Apgrozamo Iidzeklu summa
vienmér bus lielaka ka darba kapitala summa, ka ar1 pasu kapitala summa bus lielaka ka
nesadalita pelnpa, izpemot gadijumu, kad paSu kapitals ir negativs. Akciju kapitala tirgus
vertibas aizvietoSana ar akciju kapitala bilances veértibu biitiskas novirzes koeficienta
aprékinasana autore nesaskata, jo akciju kapitala tirgus vertiba var biit vienada ar bilances
vertibu. Teoretiski vertejot V.Ostapenko bankrota prognozesanas modeli, autore uzskata, ka
aprékinata K indeksa vertiba jebkura gadijuma biis augstaka neka aprékinot péc E.Altmana
originala Z modela. Atskirigos rezultatus bankrota prognozei uzskatami parada piemérs

uznémumam ,, X"’ (3.21.tab).

3.21.tabula
Uzpémuma ,,X” bankrota prognozes aprekins péc E.Altmana Z un Krievijas K
modeliem

Finansu raditaji, LVL 1.gads 2.gads
Darba kapitals -95442 -100188
Nesadalita pelpa 134997 144563
PP% un nodokliem -12787 4686
Pelna pirms nodokliem -13097 4965
Pasu kapitals 80536 31143
Aktivi 218972 179449
Aiznemtais kapitals 138436 360826
Istermina saistibas 114823 124693
Neto apgrozijums 55854 189220
Pamatlidzekli 193346 150518
% maksajumi 310 279
Apgrozamie Iidzekli 19381 24505
Akciju kapitals 176 176
Modeli
Altmana Z indekss 0.403 1.452
Krievijas K indekss 0.684 1.548
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Pie vienadiem finanSu raditajiem no bilances un pelnas vai zaud&juma aprékina, aprékinatas

bankrota prognozes ir atSkirigas - Altmana Z indeksa vértiba abos analiz€tajos gados ir

zemaka par Krievijas K indeksa veértibu, kas norada, ka bankrota varbiitiba péc Krievijas K

modela biis ar zemaku ticamibas pakapi ka aprékinot péc Altmana Z modela. Piemérs

apstiprina darba autores teor€tisko pien€mumu, ka V.Ostapenko adaptetais K modelis
bankrota prognozeSanai ir mazak piemérots ka E.Altmana izstradatais originalais Z modelis.

Autores pétijumi lauj secinat, ka Krievijas zinatnieku vidii pastav diametrali pret&ji

viedokli par E.Altmana Z modela piemérotibu misdienu tirgus ekonomikas apstak]os.

Profesors L.Jermolovi¢s (JI.Epmonosuu) uzskata, ka E.Altmana bankrota prognoz€Sanas

modeli nav pieméroti Krievijas uzn€mumiem, jo:

e Krievijas ekonomiskaja literatiira nav definicijas tiram apgrozamam kapitalam un ta
lielums nav uzradits bilance;

e NVS valstu uznémumos praktiski nav nesadalitas pelnas;

e 50 gadu laika p&c E.Altmana modela izstrades ekonomiska situacija ASV ir
mainijusies un attistitas valstis ar tirgus ekonomiku bankrota prognozésanai
E.Altmana modeli praktiski nepielieto. '

Darba autore nevar piekrist Siem apgalvojumiem, jo:

e Kirievijas zinatnieks V.Kovalovs (B.KoBaneB) sava darba ,.Beenenue B ¢uHAHCOBBII
meHekMeHT” dod precizu tira apgrozama kapitala definiciju un ka to noteikt péc bilances
raditajiem;'®

e Nesadalitas pelnas lielums bilancé atkarigs no saimnieciskas darbibas rezultatiem un
dividenzu politikas uznémuma. Ka liecina autores izpetita NVS valstu zinatnisko darbu
publikacijas ar to praktiskajiem piemériem, daudzi uzp€mumi strada ar pelnu
(0.Jefimova(2002.), V.Kovalevs (2001.) A.Seremets (2001.));

e E.Altmana bankrota prognozéSanas modelis ir analiz€ts dazadu NVS valstu zinatnieku
darbos (L.Basovskis, [.Kukukina, V.Kovalevs E.Markarjans, G.Savicka,.V.Ostapenko).
un kopuma novertéts atzinigi;

e ASV Stenfordas universitates macibu programmas bankrota prognoz€sanai ir ieklauts
E.Altmana Z modeli;

e Macibu literatiira, kas izdota pec 2000.gada ASV, bankrota prognozésanai tiek uzradits

E.Altmana Z un Z' modelis .161,162

19 Epmosnosuy JI.JI. AHanu3 X03SACTBEHHOM aesiTeabHOCTH npeanpusitus.// Muuck, OO0 HurepnpeccepBuc,
2001. c. 193.

160 Koganes B. B. Beenenune B ¢puHaHCOBBII MeHemKxMeHT// MockBa,DuHaHch 1 cratuctuka, 2000. c. 221.

' palepu K. and others.Business Analysis & Valuation// Thomson South-Western, 2004. pp. 10-17.



96

e E.Altmana bankrota prognozéSanas Z modela testéSanas rezultati, kas veikti 2000.gada,

uzrada augstu precizitates pakapi — 94% vienu gadu pirms bankrota un 74% divus gadus

. copmwo = |
pirms bankrota iestasanas. 03

Izmantojot E.Altmana MDA pan&mienu, nakoSajos gados vairaki zinatnieki pieversas

dazadu bankrota prognozesanas modelu

izstradei. Pieméram, M.Blums (Marc Blum)'®

izstradaja bankrota prognoz€Sanas modeli pamatojoties tikai uz bankrot&joSo uzpémumu

finansu raditajiem. Edvards Dikins (Edward Deakin)'® izstraddja prognozéanas modeli no

14 dazadiem finanSu koeficientiem un secindja, ka daudzo koeficientu izmantoSana dod

iesp&ju paredzet iesp&jamo finansialo sabrukumu pirms tas ir noticis (3.21.tab.)

3.21.tabula

E.Dikina finansu koeficienti bankrota prognozesanai

Raditaju grupa

Finan$u koeficienti

Aktivitates raditaji

Apgrozamie Iidzekli/ Neto apgrozijums
Apgrozamie Iidzekli- krajumi/ Neto apgrozijums
Darba kapitals / Neto apgrozijums

Naudas lidzekli/ Neto apgrozijums

Likviditates raditaji

Kopgja likviditate

Starp seguma likviditate

Absoluta likviditate

Apgrozamie lidzek]i/ Aktivi
Apgrozamie Iidzekli- krajumi/ Aktivi
Darba kapitals / Aktivi

Naudas Iidzekli/ Aktivi

Maksatspejas raditaji

Saistibas/ Aktivi
Naudas pliisma/Saistibas

Rentabilitates raditaji

Aktivu rentabilitate

Salidzinot E.Dikina izvéletos finanSu koeficientus (3.21.tab.) ar darba

ieprieks

analiz€tiem bankrota prognoze€sanas modeliem, autore secina, ka zinatnieks lielu uzmanibu

pieversis dazado apgrozamo lidzeklu grupam un to attiecibai pret neto apgrozijumu un

aktiviem, ka arT visiem standarta likviditates raditajiem. Diemzel E.Dikins sava publikacija

min tikai pielietojamos finanSu koeficientus, bet neuzrada korelacijas indeksus un kritisko

bankrota draudu vértibu.

12 Bernstein L. Analysis of Financial Statement// McGraw-Hill, 2000.pp. 229-230.

19 Altman E.Corporate Distress Prediction Models in A Turbulent Economic and Basel IT
Environment//September 2002. pp. 14 -16. www:pages.stern.nyu.edu/~ealtman/

1% Blum Marc.The Failing Company Doctrine// Unpublishrd Ph.D. dissertation, Columbia University, 1968.51p.
' Deakin Edward .Discriminant Analysis of Predictors of Business Failures// Research Reports, Journal of

Accounting Research 10 ,Spring 1972. pp. 167-179.
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Piclietojot MDA panémienu, R. Edmisters (R. Edmister)'®® izstraddja iespejama
bankrota prognozésanas modeli maziem uzpémumiem. Par pétijuma bazi tika izmantoti
bankrotéjuso mazo uzpémumu finan$u parskati, kuru aktivu vidgjais lielumu $ 165.000.
P&tfjuma metodologija pamatojas uz $adiem pienémumiem :
e koeficientu Iimenis liecina par mazo uznémumu finansialo neveiksmi;
e katra koeficienta negativa tendence trijos gados norada uz mazo uznpémumu finansialo
neveiksmi;
e katra koeficienta tris gadu vidgja raditaja samazinaSanas liecina par mazo uzpémumu
finansialo neveiksmi;
e salidzinot uzpémumu raditajus ar nozares vid€jiem raditajiem var konstatét, vai
uznémumam draud bankrots.
Analizei R.Edmisters izvelgjas 19 dazadus finansu koeficientus, kuri tika izmantoti bankrota
prognoz€Sanai citu zinatnieku agrakajos pétijumos un rezultata R.Edmistera izstradatais

bankrota prognozeésanas Z modelis ieklava 7 finanSu koeficientus un konstantu skaitli 0.951:

Z=0.951-0,523X; - 0,293X, — 0,482X;3 + 0,277X4 -0,452X5 -0,352X — 0,924X
Jaatzimég, ka finansu koeficientu X; —X; vértibas pirms ievietoSanas Z aprékina formula ir
jareducg uz 1 vai 0, atkariba no katra koeficienta nozimes péc R.Edmistera vért€juma
(3.22.tab.). Z indeksa kritiska vertiba tika noteikta 0,530.

3.22.tabula
R.Edmistera Z modela raksturojums167
Finan$u koeficients Rezultata noveérteSanas principi
X; — pelna pirms nodokliem + amortizacija/ | Ja aprékinatais koeficients ir mazaks par 0,05, tad tas
Istermina saistibas tiek pienemts ka 1, pretgja gadijuma 0
X, — pasu kapitals/ neto apgrozijums Ja aprékinatais koeficients ir mazaks par 0,07, tad tas
tiek pienpemts ka 1, pretgja gadijuma 0
X; - darba kapitals / neto apgrozijums Koeficienta limeni salidzina ar 3 ieprieksgjo gadu

vidgjo raditaju, ja starpiba ir mazaka par -0,02, tad
tas tick pienemts ka 1, pretcja gadijuma 0

X4 —istermina saistibas/ kapitals Ja aprékinatais koeficients ir mazaks par 0,48, tad tas
tiek pienpemts ka 1, pretéja gadijuma 0
Xs —krajumi / neto apgrozijums Koeficienta Itmeni salidzina ar nozares vidgjo

raditaju, ja tas ir augstaks par nozares vidgjo raditaju,
tad tas tiek pienemts ka 1, pretgja gadijuma 0

X — starp seguma likviditate Salidzina ar 3 ieprieks€jo gadu raditaju tendenci. Ja
tendence ir negativa un aprékinatais rezultats zemaks
par 0,34, tad tas tiek pienemts ka 1, pretgja gadijuma
0

X5 - starp seguma likviditate Salidzina ar 3 iepriek$€jo gadu vidgjo raditaju. Ja
aprekinatais koeficients ir lielaks par iepriek$gjo
gadu vidgjo raditaju, tad tas tiek pienemts ka 1,
pretgja gadijuma 0

1% Edminter Robert O. An Empirical Test of Financial Ratio Analysis for Small Business Failure Prediction//
Journal of Financial and Quantitative Analysis. Vol.7, no 2, March 1972. pp.1477-1493.

17 Altman Edward 1. Corporate financial distress and bankruptcy//John Willey & Sons, Inc., New York, USA,
1993. pp.229-230.
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Ka liecina autores veiktie petijumi, tad M.Blums, E.Dikins, V.Bivers, un E.Altmans $adu
aprékinato finanSu koeficientu reducéSanu nepielietoja, jo uzskatija, ka viena gada finansSu
parskata dati analitiskaja analizé diezgan precizi norada uz uznémuma iesp&jamo bankrotu.
R.Edmisters savu izvéli §adai koeficientu novertéSanas metodikai pamatoja ar to, ka mazo
uznémumu analizei nepiecieSami vismaz tris gadu finansu parskatu dati un ka labakie
raditaju raksturotaji ir kvartiles un nozares vidéjie raditaji.

R.Edmistera bankrota prognozéSanas Z modela test€Sanas rezultati paradija augstu
precizitates pakapi. Videéja modela precizitate bija 90%. Visam bankrotgjusam firmam Z
indeksa vertiba bija mazaka par 0,530, bet 86% nebankrotéjosam firmam Z vértiba bija
lielaka par 0.530.'°®

Novértejot R.Edmistera Z modeli, autore nonaca pie slédziena, ka tam piemit viens
trukums - nav izstradata bankrota prognozeSanas Z indeksa vertibas skala. Ir tikai viena
kritiska vertiba un tas apgritina noveértét bankrota draudu pakapi. Latvijas apstakliem $is
modelis nav piemérots, jo nav ar1 savlaicigi pieejami nozares vidgjie raditaji, ka ar1 daudzi
uznémumi darbojas vairakas nozargs.

Savadaku uzn€mumu maksatsp€jas novert€Sanas modeli izstradajis ASV zinatnieks
D.Cesers '® 1974.gada. Modela izstradei D.Cesers izmantojis &etru lielako komercbanku
pieejamos datus par uznémumiem laika perioda no 1962.-1971.gadam. Tika péetiti 37
uznémumu dati, kuri nokartojusi saistibas pret banku par sapemtiem kreditiem un 37 tadu
uznémumu dati, kuri nav atmaksajusi pieskirto bankas aizdevumu. Modelis sastav no divam
dalam. Vispirms tiek aprékinats linears vienadojums y, kur§ sastav no 6 dazadiem finansu
koeficientiem:

X,= (Naudas lidzekli + viegli realiz€jami vertspapiri) / Aktivu kopsumma,;

X, =Neto apgrozijums / (Naudas Iidzekli + viegli realiz€jami vertspapiri);

X3 = Pelpa pirms % maksajumiem un nodokliem / Aktivu kopsumma;

X4 = Visas saistibas / Aktivu kopsumma;

Xs = Pamatlidzekli / Pasu kapitals;

X = Darba kapitals / Neto apgrozijums;

Lidzigi ka E.Altmana modeli, D.Cesers katram finanu koeficientam empiriska cela noteica
korelacijas koeficientu un sastadija linearu vienadojumu:
y =-2.0434-5.24X,+0.0053X,-6.6507X3+4.4009X4-0.0791X5-0.1020X,

Talak maksatsp€jas novertésanai tiek izmantota formula:

18 turpat 231.1pp

1% Sinkey Joseph F.omercial Bank Financial Management// Macmillan Publishing Company, New York, 1989.
pp- 505-512.
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1
P= o , kur

1+ey
P — maksatspé&jas indekss;
e=2.71828;
y — aprékinata vertiba pec lineara vienadojuma.
Pamatojoties uz aprekinato P vértibu, D.Cesers savam modelim piedava $adu interpretaciju:
e P> (.50 — uznémuma maksatspé&ja ir apdraudeta un kredita izsniegSana nav lietderiga;
e P<0.50 — uzn@mumam var pieskirt kredttu.

Jaatzimg, ka D.Cesera modelis nav tik precizs ka E.Altmana modelis. ST mode]a
precizitate vienam gadam uz priekSu ir aptuveni 75%, tacu diviem gadiem uz priekSu modela
precizitate ir tikai 57%, kas vairs nav pienemams. Lidz ar to Sis modelis piemérojams tikai
maksatspé&jas pasreizgjai novertésanai, nevis uznp€émuma maksatnespejas prognozééanaim.

D.Cesera modelis var tikt piclictots jau izsniegtu kreditu novérté$anai un to
ranz€8anai, taCu nav ieteicams to pielietot ka vienigo kriteriju pienemot I€mumu par
aizdevuma izsniegSanu.

Dazados ekonomiskaja literatiiras avotos ka populars ir atzits Dz.Olsona (J.Ohlson)
daudzfaktoru bankrota prognozésanas modelis (O-score):
Y=-1,3-04Y,+6,0Y,-1,4Y3+0,1Y4—2,4Y5s—1,8Y¢ + 0,3Y7—1,7Ys — 0,5Y9 , kur
Y, = aktivi/ GNPprice-level indeks ;

Y, = saistibas/ aktivi ;

Y = darba kapitals/ aktivi ;

Y4 = Tstermina saistibas/ apgrozamie lidzekli ;

Ys =1 (jasaistibas parsniedz aktivus, pretgja situacija 0) ;

Y = neto pelna/ aktivi;

Y7 = (pelna pirms nodokliem + amortizacija)/ saistibas;

Ys =1 (ja neto pelpa negativa divus ped€jos gadus, pret&ja situacija 0);

Yy = neto pelnas izmainas;

Y = bankrota varbiitibas indekss.

Modelis izstradats pamatojoties uz 105 bankrotgjoso un 2058 nebankrotgjoso razoSanas
uznémumu finansu parskatu datiem. Ta izstrades metodika pamatojas uz daudzkart literattira

aprakstitiem prognozéSanas modeliem un Dz. Olsons par lietderigakiem iesp&ama bankrota

"0 turpat 512.1pp.
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prognozeSanas raditajiem atzina uznémuma lielumu, maksatspgju, likviditati un saimnieciskas
darbibas rezultatus.'”

Neiesp&jamu O- score modela pielietoSanu padara atsevisku modeli ieklauto raditaju
nepilnigs skaidrojums, pieméram, koeficientam Y7 nav precizéts saistibu veids — istermina,
ilgtermina vai saistibu kopsumma un nav noradita bankrota varbutibas indeksa kritiska
vertiba.

Daudzi zinatnieki (Begleym, Bergersm, Dichevm, Francis”s, Grifin'”® un
Subramanyam'’” ) 20.gadsimta p&déja gadu desmita pétijusi E.Altmana un DZ.Olsona modelu
piemérotibu bankrota prognoz€Sanai un atzinusi, ka tie joprojam uzrada augstu bankrota
varbiitibas precizitates pakapi.

Dz. Gris (J.Grice) revidentiem, veicot uzpémuma gada parskata auditu, iesaka
izmantot Dz. Olsona O-score bankrota prognozéSanas modeli lidztekus E.Altmana un
M.Zmijevska (M.Zmijewski) modeliem. Dz. Gris uzskata, ka Iidztekus tradicionalam audita
procediiram lietderigi izmantot bankrota prognozéSanas modelus uznémumu darbibas
turpindsanas piendmuma novértésana.'® Lai iegiitu pieradijumus par darbibas turpinasanas
principa pamatotibu revidentam javeic $adas procediras:

e janoverte naudas plismas un pelnas prognozes;

® janoverté uznémuma sp&ja atmaksat aizdevumus;

e jaanalizé notikumi p&c bilances datuma, lai noskaidrotu faktorus, kas varétu ietekméet
uznémuma spé&ju turpinat darbibu nakotng;

e jaiepazistas ar valdes, padomes un akcionaru sapulCu protokoliem, lai konstatétu
iesp&jamas finansialas grutibas;

e . . C e . . . - - 179
e japieprasa no klienta juristiem zinas par tiesas pravam un prasibam.

'"! Ohlson J.A. Financial Ratios and the Probalistic Prediction of Babkruptcy// Journal of Accounting Research,
Spring 1980. pp.109-131.

'72 Begley J. J. Ming and S. Watts. Bankruptcy Classi.cation Errors in the 1980’s: An Empirical

Analysis of Altman’s and Ohlson’s Models// Review of Accounting Studies 1,1996.pp. 267-284.

'3 Berger P., E. Ofek and I. Swary .Investor Valuation of the Abandonment Option.// Journal of

Financial Economics 42, 1996. pp.257-287.

174 Dichev 1. Is the Risk of Bankruptcy a Systematic Risk?// Journal of Finance 53:3,1998. pp.1131-1147.

175 Erancis J .Corporate Compliance with Debt Covenants// Journal of Accounting Research 28,1990. pp.326—
347.

176 Grif.n J. and M. Lemmon.Book-to-Market Equity, Distress Risk, and Stock Returns// Journal

of Finance 57:5, 2002.pp. 2317-2336..

177 Subramanyam K. and J. Wild. The Going Concern Assumption and the Informativeness of

Earnings.// Contemporary Accounting Research 13, 1996. pp. 251-274.

78 Grice J. Bankruptcy Prediction Models and Going Concern Audit Opinions Before and After SAS N,59//
www.westga.edu, pp.1-10 .(2005.g.16.februart)

""Dangvi¢a.D. Finansu parskatu revizija.Starptautiskie revizijas standarti//Turiba,Riga, 2003. 81.Ipp.
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Revidentam gt parliecibu, ka uznémums darbibu turpinas nakotng, pielietojot ieprieks
nosauktas revizijas procediras, ir saméra problematiski. Tad€l promocijas darba autore piekrit
Dz.Grisa uzskatam, ka Iidztekus paredzeétam revizijas procediiram lietderigi izmantot bankrota
prognozéSanas modelus, lai revidents varétu gut parliecibu, ka uznp€émumam nav finansialu
problému un uznémums turpinas saimniecisko darbibu .
E.Altmana un DzZ. Olsona modeli ir raksturoti ieprieks, tamdg] autore raksturos M.Zmijevska
modeli.

M.Zmijevskis'® bankrota prognozésanas modela izstrades metodologija pamatojas uz
vairaku zinatnieku darbu p&tijumiem, ripigi analiz€jot un novertgjot kriterijus, kurus izmantot
modela izstrad€. Par pé€tijuma objektiem vins izve€l§jas 40 bankrotejusu un 800 veiksmigi
darbojo$os uznémumu finansu parskatus divu iemeslu dél. Péc agentiiras Dun & Bradstreet
datiem bankrot&juso uznémumu skaits ASV neparsniedz 0,75% no kop&ja uznémumu skaita
kops 1934.gada un biezi nav pieejami dati par bankrotgjuSiem uznémumiem.

M.Zmijevska modeli ir ieklauts viens pastavigais absolitais lielums( -4,3) un tris
finanSu koeficienti - aktivu rentabilitate, maksatsp€jas raditajs, kop€ja likviditate un ta
aprékina formula ir $ada:

X =-4,34,5X,+5,7X, — 0,004X5 kur
X = bankrota varbiitibas indekss;
X = neto pelna/ aktivi;
X, = saistibas/ aktivi;
X3 = apgrozamie lidzek]i/ Tstermina saistibas.
Ja aprekinatais indekss X > 0, bankrots iesp&jams, ja X<0, bankrota varbiitiba zema.

Teoretiski vert€§jot M.Zmijevska izstradato modeli, jaatzim€, autores prat, viens
trukums. Tapat ka ieprieks raksturotam R.Edmistera modelim arT §im modelim nav izstradata
bankrota prognozéSanas X indeksa vértibas skala, ir tikai viena kritiska veértiba un tas
apgriitina novertet bankrota draudu pakapi.

Ar1 Apvienotas Karalistes zinatnieki ir veikuSi plasus pétijumus uzpémumu
maksatnespgjas prognozeéSana, pielietojot statistiskas metodes. Ka atzist britu zinatnieki,
uzpémumu finanSu informacijas pieejamiba un kvalitate ir daudz augstaka ka ASV
uznémumos, jo saskana ar normativiem aktiem, visi britu komercuzp€émumu finansu parskati
paklauti revidentu parbaudei un informacija ir publiski pieejama. Taja pasa laika Apvienotas
Karalistes maksatnesp€jigo uznémumu ipatsvars ir loti augsts salidzinot ar pargjam attistitam

valsttim. Tadeé] maksatnesp&jas prognozéSanas modelu izstradei tika adaptétas ASV

%0 Zmijewski M. Methodolpgical Issues Related to the Estimation of Financial Distress Prediction Models//
Journal of Accounting research, Vol 22,Suplement 1984. pp. 59-82.
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popularitati ieguvusas finanSu analizes metodes. Britu zinatnieki pé&tijumos pielietoja
E.Altmana izstradato metodologiju un linearo diskriminanta analizi. '*'

Vienu no pirmajiem pétijjumiem §aja lauka veica Lis (Lis). P&tijums tika veikts par 30
razoSanas uzpémumiem, kas bankrotgja laika no 1964.-1972.gadam un rezultata tika izveidota
Sada Z funkcija:

Z =0,063X; +0,092X;, + 0,057X5 + 0,0014X4 kur

Z — bankrota varbiitibas indekss;

X = darba kapitals/ aktivu kopsumma,;

X, = pelna pirms % un nodokliem/ aktivu kopsumma;

X3 = nesadalita pelna/ aktivu kopsumma,;

X4 = pasu kapitals/ saistibu kopsumma.

Saja modeli Z kritiska vértiba ir 0,037. Ja Z > 0,037, tad uzpémumam bankrota varbiitiba
maza, savukart ja Z < 0,037, tad bankrota varbiitiba augsta. Lidz ar $adu novértésanas kriteriju
pielietosanu, modela prognozeésanas spéjas ir tikai tuvakam periodam- ne vairak ka viena gada
robezas. Lisa modelis kalpoja ka piemérs britu zinatniekiem, ka pé€tijumus $aja joma ir
lietderigi turpinat. Vélak Sis modelis tika pielietots ieguldijumu sabiedribas, kaut gan nav
publikacijas par §1 modela precizitates analizes rezultatiem.'®

Jaatzimé, ka Lisa modeli ieklautie finanSu raditaji ir identiski v€lakajos gados
E.Altmana izstradatam Z" modelim.

Hronologiska skatijuma ka nakosais britu zinatnieks jamin Ricards Taflers (Richard
Taffler), kur§ 1974.gada pazinoja par saviem pirmajiem petijjumiem bankrota prognozeéSanas
modela izstradg, bet publicéts tika plasakai sabiedribai R.Taflera raksta Finding those firms in
danger 1976.gada. Ka lietderigi finanSu koeficienti bankrota prognozéSanai tika atziti sadi
pieci koeficienti:

X, = pelna pirms % un nodokliem/ aktivi;

X, = saistibas/ tirie aktivi;

X3 =naudas Iidzekli + Tstermina vertspapiri/ aktivi;

X4 = darba kapitals/ pasu kapitals;

Xs = kapitala aprite.

Varbiitiba, ka Sie finanSu raditaji atdalis bankrot&josos uznémumus no maksatspgjigiem bija

1:10 un RTaflers secinaja, ka Sis modela variants nav izdevies, jo neveiksmigi izveleti

'8 Taffler R.J. Empirical models for the monitoring of UK corporations// Journal of Banking and Finance No
8,1984. pp.199-227.
"2 Turpat 200 Ipp.
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pétijuma paraugi, bet p&tijumi $aja virziena ir jaturpina. '* Par nakogo prognozésanas modeli
R.Taflers informgja sabiedribu 1977.gada, noradot, ka, pamatojoties uz MDA, vins ir
izstradajis Britu uznémumiem riska novértésanas indeksu. '** Saja R.Taflera modeli ir ieklauts

viens rentabilitates, viens likviditates, viens finansialas stabilitates un viens maksatsp&jas

raditajs (3.23.tab.)'™®

3.23.tabula
R.Taflera izvelétas finanSu koeficientu grupas un koeficienti modela izstradei
Koeficientu grupa Finansu koeficienti
Rentabilitates raditaji X;=Pelna pirms nodokliem/ Istermina saistibas
Likviditates raditaji X,=Apgrozamie lidzekli/ Saistibu kopsumma
Stabilitates raditaji X;=Istermina saistibas/ Aktivu kopsumma
Maksatspéjas raditaji X4 =Darba kapitals/ Saimnieciskas darbibas izmaksas

Atskirtba no E.Altmana Z kritiskas vertibas ( 2,675), R.Taflers Z kritisko v&rtibu noteica 0. Ja
raugas no aréjo finansu parskatu lietotaju viedokla, tad nespecialistam novértét iespéjama
bankrota varbiitibu ir vieglak. Ja aprékinata Z vertiba ir negativa, tas nozimé, ka uzp€émumam
pastav bankrota draudi un iegulditas investicijas ir apdraudétas.

Jaatzimg, ka arT Sis modelis pilniba netika prezentéts Z funkcijas veida, tomér
R.Taflers petijumus turpinaja.

Ka nakosais britu zinatnieks, kas devis lielu ieguldijumu maksatnesp€jas problému
petijumos, jamin H.TiSovs (H.Tisshaw,1976), kura pétijuma objekts bija privatie razoSanas
uznémumi, kuru akcijas netiek kot€tas birza. Analizei tika izmantoti 31 bankrot€jusa
uznémuma finansu dati un salidzinasanai atlasiti I1dzigi maksatspgjigie uzn€mumi péc
nozares, lieluma un parskatu perioda. Petijuma rezultata tika izstradats bankrota
prognozeSanas modelis - Z funkcija, kas sastavéja no 5 finanSu koeficientiem un korelacijas
indeksiem :

Z =10,298X, +0,222X, + 0,168X3 + 0,164X,4 + 0,148Xs, kur

Z — prognoze&Sanas indekss;

X = pelna pirms % un nodokliem/ saistibas;

X, = pelna pirms nodokliem/ neto apgrozijums;

X5 = apgrozamie lidzekli/ (saistibas — nodokli);

X4 =naudas Iidzekli + Istermina vertspapiri/ apgrozamie Iidzekli;

Xs = starp seguma likviditates koeficients.

'8 Turpat 201.-202. Ipp.

'8 Taffler R.How to Tell Who's Going Bust// The Sunday Times, February 27,1977 pp.62.

185 Springate Gordon L.V .Predicting The Possibility of failure in a Canadian Firm : A Discriminant Analysis//
Simon Fraser University,1978.pp.30.
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Kritiska vertiba tika noteikta 0,11, proti, ja aprékinata Z vertiba < 0,11, tad uzp€mums ir tai
sauktaja ,,pelekaja zona”, kas nozime, ka pastav bankrota varbitiba.

H.TiSova pétijums paradija, ka ar Z funkcijas palidzibu Apvienotaja Karaliste ir
iesp&jams prognozet maksatspejas problémas uznémumiem, kuru akcijas nekotgjas birza un to
ir &rti pielietot finansu parskatu lietotajiem. '

H.TiSova Z funkcija ir guvusi plasu pielietojumu britu finansu analitiku vida, ta ir
ievietota uzraudzibas agenttras Dun and Bradstreet Dunscores informacijas programma, kas
regulari noverté dazadu nozaru uzpémumu finansialo stavokli un informacija regulari tiek
publicéta D&B Credit News biletena, ka arl plasi pres€ un masu médijos. Uzraudzibas
agentiiras finanSu analitiki ir izveidojusi modificétu Z vértibas novértéSanas skalu robezas 0-
15, kur katram punktam dota pamatota interpretacija, ka ar1 secinajusi, ka H.TiSova formula
piemérota ari komercsabiedribam, kuru akcijas kotgjas birza."™’

Pamatojoties uz autorei pieejamo zinatnisko darbu p@tijjumiem, var secinat, ka
H.TiSovs bija viens no pirmajiem britu zinatniekiem, kas izstradaja bankrota prognozesanas
modeli Apvienotas Karalistes uzn€mumiem, ka ar1 ieguvis popularitati finansu analitiku vidd..

R.Taflers turpinaja iesp&jama bankrota prognozeéSanas p&tjjumus un kopa ar H. TiSovu
( 1977.) izstradaja jaunu Cetru faktoru prognozeéSanas modeli:

Z=0,53X;+0,13X, + 0,18X5 + 0,16X4, kur

Z — prognozeSanas indekss;

X = pelna pirms % maksajumiem un nodokliem/ istermina saistibas;

X, = apgrozamie lidzek]i/ saistibu kopsumma;

X3 =T1stermina saistibas/ akttvu kopsumma,;

X4 = neto apgrozijums/ aktivu kopsumma.

Zinatnieki uzskatija, ja:

e 7> 0,3 tad uzp€émumam ir labas finansu perspektivas un jo lielaka ir Z aprékinata vertiba,
jo bankrota varbutiba ir mazaka;

e 7<0,2, tad uznémuma bankrots iespgjams. '**

Modela izstradei tika analiz€tas 46 bankrot€jusas akciju sabiedribas, kuru akcijas kotgjas

birza un 46 tadas paSas nozares un pec licluma maksatsp&jigas akciju sabiedribas. Analiz&ti

tika finansu parskati dinamika par 8 gadiem, ka rezultata modela izstradei tika izmantoti 80

dazadi finanSu koeficienti.

'% Taffler R.J. Empirical models for the monitoring of UK corporations// Journal of Banking and Finance No 8,
1984.pp. 203.

"7 Turpat 223.1pp.

'88 Rees B. Financial Analysis// London, 1995.pp.307.
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3.24 tabula
R.Taflera un H.TiSova prognozésanas modela testa rezultati( Z< 0)'*
Gadu skaits >4 >3 >2 >1
pirms bankrota
Bankrota 29 41 67 98
precizitate,%

Ka liecina test€Sanas rezultati (3.24.tab.), vienu gadu pirms uzp@muma bankrota 98%
bankrotgjusiem uzn€émumiem Z vértiba bija mazaka par 0, bet Cetrus gadus pirms bankrota
tikai 29% uznémumu Z veértiba bija mazaka par 0. Tas nozimé, ka §1 bankrota prognozesanas
modela pielietosana ir ierobezota, jo augstu precizitates pakapi uzrada tikai vienu gadu pirms
bankrota iestasanas.

R.Taflers turpingja petijjumus bankrota prognozésanas modelu izstradei un 1980.gada
ar vél divu zinatnieku lidzdalibu — A.DzZitubohs (A.Jituboh) un G.Dzozefs (G.Joseph) tapa
jauns bankrota prognozeSanas modelis, kas bija orientéts atseviskai uznémeéjdarbibas nozarei
— izplatitajiem (distribution model). Modela izstrade balstijas uz R.Taflera ieprieksgjo
modelu izstrades metodologiju un. pétjjumam tika izmantoti 22 bankrot&usu un 49
maksatsp&jigu uznémumu finansu parskati. Rezultata tika izveidota Cetru faktoru Z funkcija :

Z=10,34X, +0,104X, + 0,442X5 + 0,114X4 kur

Z — prognozesanas indekss;

X; = naudas pliisma/ saistibas ( naudas pliisma $aja formula tiek aprékinata: pelpa+

arkartas ien@mumi un izmaksas + amortizacija);

X, = saistibas/naudas lidzekli + Tstermina vertspapiri;

X3 =1stermina saistibas/aktivi;

X4 = neto apgrozijums/aktivi.

Z kritiska vertiba ir 0, tas nozimg, ja:
e 7> 0 bankrota varbiitiba zema;

e 7<0 bankrota varbiitiba augsta. '*°

'% Taffler R.J. Empirical models for the monitoring of UK corporations// Journal of Banking and Finance No 8,
1984. pp.205.
"% turpat 216.-217. Ipp.
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3.25.tabula
Britu zinatnieku izstradato bankrota prognozesanas modelu salidzinajums*
Radrtaji H.TiSova 1976.g. R.Taflera 1977.g.modelis R.Taflera 1980.g.
modelis modelis
Z funkcija Z=0,298X, +0,222X, + | Z=0,53X,+0,13X, +0,18X5 + Z = 034X, + 0,104X, +
0,168X5 +0,164X, + 0,16X,4 0,442X; + 0,114X,
0,148X;s
Finansu X, = pelna pirms % un X1 = pelna pirms % X, = naudas pliisma/ saistibas
koeficienti nodokliem/ saistibas maksajumiem un nodokliem/ X, = saistibas/naudas lidzekli +
X, = pelpa pirms Istermina saistibas Istermina vertspapiri
nodokliem/ neto X2 = apgrozamie lidzekli/ X5 =Tstermina saistibas/aktivi
apgrozijums saistibu kopsumma X4 = neto apgrozijums/aktivi
X3 = apgrozamie lidzekli/ | X3 = istermina saistibas/ aktivu
saistibas — nodokli kopsumma
X4 = naudas lidzekli + X4 = neto apgrozijums/ aktivu
Istermina vertspapiri/ kopsumma.
apgrozamie Iidzekli
X5 = starp seguma
likviditates koeficients
Z vertibas Z<0,11 - pastav 7> 0,3 - jo lielaka ir Z aprekinata | Z > 0 - bankrota varbiitiba zema
kriteriji bankrota varbiitiba vertiba, jo bankrota varbiitiba ir | Z < 0 - bankrota varbiitiba
mazaka augsta.
7<0,2 - wuzpémuma bankrots
iesp&jams

* darba autores veidota tabula

Salidzinot britu zinatnieku izstradatos modelus (3.25.tab.) var atrast butiskas atSkiribas:

H.TiSovs ieklava 5 dazadus finanSu koeficientus, turprett R.Taflers abos savos

modelos ieklava tikai 4 finansu koeficientus;

H.TiSovs par lietderigiem bankrota prognoz€Sanai atzina pilnigi citus finansu

koeficientus ka R.Taflers ;

tadi finanSu raditaji ka pelnpa pirms % un nodokliem, saistibas, neto apgrozijums,

apgrozamie lidzekli, naudas Iidzekli, Tstermina vertspapiri ir izmantoti min&to

zinatnieku izstradatos modelos, tikai atskirigas kombinacijas;

H.TiSovs nav izmantojis tadu svarigu raditaju ka aktivi, kas ir plasi izmantots ne tikai

R.Taflera modelos, bet ar ieprieks citu zinatnieku izstradatos bankrota prognozeéSanas

modelos.

Mingétas atSkiribas nemazina britu zinatnieku izstradato bankrota prognozéSanas modelu

lietderibu, bet uzskatami parada, ka bankrota prognozesanai var, pielietojot diskriminanta

analizes metodi, izmantot atSkirigus finansu raditajus dazadas kombinacijas.

Petljumus uzpémuma maksatsp&jas novert€Sanai un iesp&jama bankrota

prognozesanai veikuSi arl citi britu zinatnieki, pieméram, R.Masons (R.Mason) un
F.Haris (F.Harris, 1979), J.Bets (J.Betts) un D.Belhols (D.Belhoul, 1983), R.Moris
(R.Morris, 1983).
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Ka nakosais bankrota prognozésanas modelis jamin Kanadas zinatnieku izstradatais
modelis G.Springeita (G.Springate) ! vadiba. Pétijumam finansu koeficienti tika izvéléti
atbilstos§i Kanadas uznémeéjdarbibas un gramatvedibas uzskaites specifikai, tadel atseviski
finanSu raditaji un koeficienti, kurus plasi pielietoja E.Altmans, V.Bivers, R.Taflers,
G.Springeita modela izstrade netika izmantoti. Piem&ram:

e absolutas likviditates koeficients netika ieklauts p&tamo raditaju saraksta tapec, ka
daudzas Kanadas uzn€mums izmanto banku overdrafta pakalpojumus un bilances
postent naudas lidzekli ir O;

e pelpa péc nodokliem/pasu kapitals — Sis rentabilitates raditajs netika ieklauts
aprekinos, jo situacija, kad pasu kapitals ir negativs, jau norada, ka uznémumam ir
maksatnespéjas pazime;.

e akciju kapitala tirgus vertiba/ saistibu kopsumma — Kanada nav plasi izplatita akciju
tirdznieciba un privatam kompanijam nav akciju tirgus cenas;

e neto apgrozijums/ (nauda+ Tstermina vertspapiri) — koeficients netiek ieklauts
prognozesana ta pasa iemesla d€] ka absolutas likviditates koeficients, proti, bilances
postent naudas ltdzekli ir 0.

G.Springeita bankrota prognozeésanas modelis tika izstradats péc E.Altmana MDA metodikas.
Vispirms zinatnieki veica E.Altmana modela testé€Sanu, aprékinot Z indeksa veértibu péc 12
veiksmigi darbojoSos uznémumu un 12 bankrot&juso Kanadas uzn€mumu finansu parskatiem.
Aprekinato rezultatu novertésanai Z kritiska vertiba tika pienemta 2,675.

3.26.tabula

E.Altmana Z modela testéSanas rezultati pec Kanadas uznémumu datiem 192

Uzpémumu grupa Uzpemumu Uzrada bankrota Neuzrada Modela

skaits varbitibu bankrota precizitates
varbiitibu pakape, %

Bankrotgjosie 12 11 1 91,7

uznémumi

Nebankrotgjosie 12 3 9 75,0

uznémumi

Kopa 24 12 12 83,3

Ka liecina E.Altmana Z modela testéSanas rezultati (3.26.tab.), modela vid€ja precizitates
pakape ir 83,3%. Testgjot modeli bankrotgjosam firmam, analizes rezultati uzradija
precizitates pakapi 91,7% apmera, kas veért€§jams ka loti augsts raditajs. Mazliet zemaka

precizitates pakape bija nebankrotgjosam firmam, kur 3 firmam no 12 uzradija bankrota

1 Springate Gordon L.V. Predicting The Possibility of failure in a Canadian Firm : A Discriminant Analysis//
Simon Fraser University,1978.pp. 69-72.

%2 Sands Earl Gordon .Business Failure Prediction and the Efficient Market Hypothesis//Simon Fraser
University, 1980. pp. 29.
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varbutibu. Noveértgjot Kanadas zinatnieku veiktas E.Altmana modela testéSanas rezultatus, var
secinat, ka ari 10 gadus p€c modela ievieSanas, ta pielietoSana iesp&jama bankrota
prognozesanai ir efektiva.'”?
Kanadas zinatnieki pétjjumiem bankrota prognozeéSanas modela izstradei izvelgjas
bankrot&jusus un nebankrotgjusus uznémumus p&c sadiem kriterijiem:
e aktivu vértiba nebija mazaka par $ 250.000;
e no petijuma tika izsl€gti tie uzp€mumi, par kuriem nebija pieejami divu p&d€jo gadu

finansu parskatu dati;
e kompaniju darbibas nozares, kas plasi izplatitas Kanada (razoSana, tirdznieciba,

pakalpojumi), iznemot bankas un apdrosinasana;
e kompanijas ar arvalstu kapitala lidzdalibu ne vairak ka 20%.
Sada atlases procesa rezultatai modela izstradei zinatnieki analiz&ja publiski pieejamus
uznémumu finanSu parskatus. Analizei tika izmantoti 20 bankrot€juSu uznp€mumu un 20
nebankrot&jusu uznémumu bilances un pelnas vai zaud€jumu aprékina raditaji, kuras atbilda
iepriek§ min&tiem kriterijiem. Modela izstradei G.Springeits izmantoja pavisam 19 dazadus
finansu koeficientus, kuri tika sadaliti 5 grupas ( 3.27.tab.).

3.27.tabula

G.Springeita izmantotie finanSu koeficienti bankrota prognozesanas modela izstradei'*

Koeficientu grupas Finansu koeficienti

Likviditates raditaji V= Apgrozamie lidzekli/ Istermina saistibas
V, = Darba kapitals/ Aktivu kopsumma
V; = Apgrozamie lidzekli/ Saistibu kopsumma

Rentabilitates raditaji V,4 = Bruto pelna/ Neto apgrozijums

Vs = Pelna pirms nodokliem/ Neto apgrozijums

Vs = Pelna p&c nodokliem/ Neto apgrozijums

V; = Pelna p&c nodokliem + procentu maksajumi/ Aktivu kopsumma

Vg = Pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/ Aktivu kopsumma
Vo = Pelna pirms nodokliem/ Istermina saistibas

Stabilitates raditaji Vo = Saistibu kopsumma/ Aktivu kopsumma
Vi1 = Uzkrata pelna/ Aktivu kopsumma

Maksatspgjas raditaji V1, = Pasu kapitals/ Saistibu kopsumma
V3 = Darba kapitals/ Saimnieciskas darbibas izmaksas

Aktivitates raditaji V14 = Neto apgrozijums/ Krajumi

Vs = Pardoto precu izmaksas/ Krajumi

V16 = Neto apgrozijums/ Pamatlidzekli

V7 = Neto apgrozijums/ Istermina saistibas
Vg = Neto apgrozijums/ Aktivu kopsumma
Vo = Darba kapitals/ Neto apgrozijums

193 Sands Earl Gordon .Business Failure Prediction and the Efficient Market Hypothesis//Simon Fraser
University, 1980. pp. 30.

194 Springate Gordon L.V. Predicting The Possibility of failure in a Canadian Firm : A Discriminant Analysis/
Simon Fraser University,1978.pp. 70-72.
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Ka liecina 3.27.tabula ieklautie raditaji, vislielaka uzmaniba tika pieversta uzn€mumu
rentabilitates un aktivitates noveért€Sanai. Analizes rezultata no 19 dazadiem finansu
koeficientiem tika izstradats bankrota prognozeSanas Z modelis ar 5 finanSu koeficientiem,
kura kritiska vértiba bija 1,07:
Z=1,52V,-3,30Vs+4,73Vg + 1,01 Vg + 0,39V 3, kur

Z — prognozeSanas indekss;

V, = Darba kapitals/ Aktivu kopsumma,;

Vs = Pelpa pirms nodokliem/ Neto apgrozijums;

V3 = Pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/ Akttvu kopsumma;

Vo = Pelna pirms nodokliem/ Istermina saistibas;

Vs = Neto apgrozijums/ Aktivu kopsumma. '

Modeli dazadas kombinacijas ir ieklauti 3 dazadi pelnas raditaji, aktivu kopsumma, neto
apgrozijums, darba kapitals, pasu kapitals un Tstermina saistibas.

Atskiriba no E.Altmana Z modela, kur visi finanSu koeficienti Z funkcija bija ar
pozitivu vertibu, $aja modeli finanSu koeficients Vs (pelna pirms nodokliem/ neto
apgrozijums) ir ar negativu vertibu. Rezultata, ja uznémumam ir zaud&jumi pirms nodokliem,
tad Z funkcija aprekinot korelacijas indeksa un finansu koeficienta reizinajumu (— 3,30V5s) tas
uzrada pozitivu vertibu un aprékinata Z indeksa vertiba ir lielaka bankrot&jusam firmam,
kuram ir zaud&jumi pirms nodokliem. Zinatnieku grupa, turpinot pétijjumus par optimala
modela izstradi, pétija iesp&ju no Z funkcijas izslégt koeficientu Vs. Ta ka pelnas raditaji un
neto apgrozijums ir ieklauti citos finanSu koeficientos, tad zinatnieki, pamatojoties uz
pétijuma rezultatiem , secinaja, ka Vs var izsl€gt no Z funkcijas.

Analizes rezultata tika izstradats bankrota prognozeésanas modelis ar 4 finanSu koeficientiem ,
kura kritiska vertiba ir 0,862:
Z=1,03V,+3,07Vg + 0,66V, + 0,40Vg, kur

Z — prognozeSanas indekss;

V, = Darba kapitals/ Aktivu kopsumma;

V3 = Pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/ Aktivu kopsumma;

Vo = Pelna pirms nodokliem/ Istermina saistibas;

V15 = Neto apgrozijums/ Aktivu kopsumma.'*°
Kanadas zinatnieku pétijumi parada, ka vislabak uzn€muma bankrota varbiitibu raksturo
likviditates, rentabilitates un aktivitates raditaji, tadel modeli tika ieklauts viens likviditates

raditajs, divi rentabilitates raditaji un viens aktivitates raditajs.

%5 Turpat 44.1pp.
"% turpat 49.1pp.



110
3.28.tabula

G.Springeita Z modela raksturojums

FinanSu raditaji FinanSu raditaju nozime

Pelpa pirms nodokliem un procentu | Rentabilitates raditajs parada, ka uznémuma
maksajumiem/ Aktivu kopsumma aktivi tiek izmantoti pelpas gisanai.
Bankrot&jusSiem uzp@mumiem $is raditajs
pakapeniski samazinas tris gadus pirms

bankrota
Neto apgrozijums/ Aktivu kopsumma Raksturo uznémuma konkurétsp&ju.
BankrotgjuSiem uzpémumiem Sis

koeficients jau 5 gadus pirms bankrota ir
zemaks ka nebankrot&jusiem uznémumiem.
Tas liela mera saistits ar zemo aktivu
kvalitati — netiek izmantotas razigakas
tehnologiskas iekartas

Pelna pirms nodokliem/ Istermina saistibas | Analize paradija, ka bankrotgjusiem
uznémumiem tris gadu laika pirms bankrota
samazinas pelpa un pakapeniski pieaug
istermina saistibu apjoms. Strauja $1
koeficienta samazinasanas ir vienu gadu
pirms bankrota iestasanas

Darba kapitals/ Aktivu kopsumma Raksturo uznémuma likviditati.
Bankrot&jusiem uznémumiem Sis
koeficients samazinas pakapeniski Cetru
gadu laika pirms bankrota iestaSanas

Modeli nav ieklauts neviens finansialas stabilitates un maksatsp&jas raditajs (3.28.tab.).
Noslédzosaja petijumu dala G.Sprigeita izstradatais modelis tika testéts peéc ASV uzpémumu
finanSu parskata datiem pec tadas pasas metodikas ka E.Altmana bankrota prognozeSanas
modelis.

3.29.tabula

G.Springeita modela testeSanas rezultati pec ASV uznemumu datiem'”’

Uzpémumu Uzpémumu Uzrada bankrota Neuzrada Modela
grupa skaits varbiitibu bankrota precizitates
varbiitibu pakape, %
Bankrotgjusie 12 10 2 83,3
uznémumi
Nebankrotgjusie 12 2 10 83,3
uznémumi
Kopa 24 12 12 83,3

Ka liecina G.Springeita modela test€Sanas rezultati(3.29.tab.), tad modela vidgja precizitates

pakape ir tada pati ka E.Altmana modelim - 83,3%. Testejot G. Springeita modeli

"7 Sands Earl Gordon.Business Failure Prediction and the Efficient Market Hypothesis//Simon Fraser
University, 1980. pp. 31.
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bankrotgjusiem uznémumiem, analizes rezultati uzradija precizitates pakapi 83,3% apméra,
kas ir nedaudz zemaks raditajs ka E.Altmana Z modelim (91,7%) bet precizitates pakape
nebankrotgjusiem uznémumiem ir nedaudz augstaka 83,3% ( Altmanim 75,0%)."®

Salidzinot abu iepriek§ minéto modelu testéSanas rezultatus, G.Sprigeits secindja, ka
Kanadas uznémumiem bankrota prognozesanai ir pielietojami abi modeli — E.Altmana Z un
G.Springeita Z modelis.

G.Springeita izstradatais Z modelis nakoSajos gados tika analizéts un testéts ari citu
zinatnieku darbos. D. Bohéra ( Donald A.Botheras) analiz€ja 25 bankrot&jusu un 25
nebankrot§jusu uznémumu datus un parbaudija G.Springeita modela precizitates pakapi
bankrota prognozéSana. D.Bohéras analizes mérkis bija noskaidrot, vai G.Springeita modelis

piemérojams banku klientu kreditsp&jas novértésana.'*’

3.30.tabula
D.Boheéra testeSanas rezultati
Uzpemumu Uzpemumu Uzrada Neuzrada Kopa
grupa skaits bankrota bankrota
varbiitibu varbiitibu
Bankrot€jusie 25 19 6 25
uznémumi
Nebankrotgjusie 25 25 25
uznémumi
Kopa 50 19 31 50

Ka liecina testeSanas rezultati (3.30.tab.), modela kopgja precizitates kliida ir 12% ( 6/50), bet
bankrotgjuSo uzp€émumu grupa modela precizitates kluda ir 24%. Tas nozime, ka 6
bankrot&jusSiem uzpémumiem G.Springeita modelis neuzradija bankrota prognozi. D. Bohéras
veiktie 50 uzn€émumu analizes rezultati paradija, ka 19 uzn€émumiem Z indeksa veértiba bija
<0.935 un tie bija bankrot&jusi uznémumi. Pargjiem uznémumiem (31) Z vertiba bija > 1.442
un tie bija nebankrot&jusi uznémumi, iznemot 6 , kuri bija bankrotgjusi, bet modelis to
neuzradija. Tikai 10 uzp€mumiem aprékinata Z vertiba bija robezas no 0.935 Iidz 1.442.
Pamatojoties uz saviem pétijumiem D. Bohéra secindja, ka G.Springeita modelis pilniba
nenodroSina kredita menedZerus ar nepiecieSamo informaciju klientu kreditsp&jas
novértéSanai. G.Springeita modelis norada uz zemu bankrota varbutibu, tomer papildus vél

o —_ . . ¢ m gyt - - — 2
jaaprekina specifiski raditaji, kas raksturo uznpémuma maksatspgju. 2*°

18 Turpat 32.1pp.

19 Botheras Donald A.Use of a business failure prediction model for evaluating potential and existing credit
risk// Simon Fraser University, 1979. pp. 39-46.
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Turpmakie autores pétijumi liecina, ka G.Springeita modelis, tapat ka E.Altmana Z
modelis bankrota prognozesanai ir Joti populars. Tos pielieto dazadi konsultaciju uznémumi,
kreditu agentiiras saviem klientiem, ka ari ikvienam interesentam ar publiska timekla
palidzibu ir iesp&ams aprékinat iesp&jama bankrota Z indeksa vertibu péc nepiecieSamo
finan$u raditdju ievietoganas speciali izveidotaja kalkulatora. !

Jaatzimé, ka latvieSu valoda viena no macibu literatiiras avotiem G.Springeita
bankrota prognozéSanas modela Z funkcija ir uzradita neprecizi. G.Springeita Z funkcijas
latvieSu valoda interpretacijas novertéSanai autore piedava salidzinajumu ar G.Springeita

originalo p&tijjumu anglu valoda ( 3.31.tab.).

3.31.tabula
G.Springeita modela interpretacijas salidzinajums*
G.Springeita originala Z funkcija*" G.Springeita Z funkcijas interpretacija

latvieSu valoda>®

Z = 1,03V, + 3,07Vg + 0,66Vy + 0,40V, | Z=1,03A+ 3,07B+0,66C+0,4D, kur

kur A = apgrozamie Iidzekli kopa/ aktivi kopa
V, = Working Capital/ Total Assets B = pelpa pirms nodokliem un procentu
Vg = Net Profit before Interest & Taxes/ | maksajumiem/ aktivi kopa

Total Assets C = pelpa pirms nodokliem/ 1istermina
Vo = Net Profit before Taxes/ Current | saistibas

Liabilities D = neto apgrozijums/ aktivi kopa

Vs = Sales/ Total Assets

* darba autores veidota tabula
G.Springeita Z funkcijas salidzinajums parada (3.31.tab.), ka neprecizi ir iztulkots finansu

raditajs - Working Capital — Darba kapitals. P&c biitibas Darba kapitals ir starpiba starp
Apgrozamiem lidzekliem un istermina saistibam. Lidz ar to aizvietojot Z funkcija darba
kapitalu ar apgrozamiem lidzekliem, Z aprékinata vertiba bus augstaka un bankrota varbiitiba
zemaka, kas var maldinat potencialos investorus vai sadarbibas partnerus par analiz€jama
uznémuma bankrota varbiitibas pakapi.

Velakajos gados Tenesijas Universitates zinatnieku grupa, kuru vadija J.Fulmers (John
G. Fulmer)* izstradaja bankrota prognozésanas modeli maziem uzpémumiem, kuru aktivu
bilances veértiba bija mazaka par $ 10 miljoniem .

P&tijuma metodologijas pamata tika izmantota E.Altmana pielietota diskriminanta
analize. Analiz§jamas kompanijas tika sadalitas divas grupas : bankrot&jusas un

nebankrotgjusas. Katrai grupai tika mekl@ti raksturigakie finanSu koeficienti un pétitas

2! www.bankruptcy.com

292 §pringate Gordon L.V. Predicting The Possibility of failure in a Canadian Firm : A Discriminant Analysis/
Simon Fraser University,1978.pp. 64 p.

2% Diidele A. Korsaka T. Finansu vadibas pamati// Banku augstskola, Riga, 2001. 95.Ipp.

2% Fulmer John G.A Bankruptcy Classificationa Model for Small Firms// The Journal of Comercial Bank
Lending, July 1984. pp.25-37.
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likumsakaribas, kas norada uz iesp&jamo bankrotu vai veiksmigu darbibu. Kopuma tika
analizeti 60 uznémumu divu gadu 120 finansu parskati, tomér dazi finansu parskati tika atziti
ka kludaini, un analiz€ tika izmantoti 111 finansu parskati.
Petijuma bankrota prognozésanas modela izstradei ka potenciali derigi tika atziti 40 dazadi
finansu koeficienti. Visi finanSu koeficienti tika sadaliti 5 grupas:

1. Likviditates raditaji

2. Rentabilitates raditaji
3. Maksatspéjas raditaji
4. Aktivitates raditaji
5. Citi raditaji.
3.32.tabula
J.Fulmera modela izstradei izmantotie finansu koeficienti’”’
Likviditates koeficienti Rentabilitates(ienesigums) koeficienti
1. Darba kapitals/Aktivu kopsumma 21.Pelpa pirms % un nodokliem/Aktivu
2. Absoluta likviditate kopsumma
3. Apgrozamo lidzeklu 1patsvars 22. Pelpa pirms %/ Neto apgrozijums
4. Krajumi/Darba kapitals 23. Pelna pirms %/ Akttvu kopsumma
5. Apgrozamie lidzekli/Saistibu kopsumma 24. Pelna pirms %/ PaSu kapitals
6. Darba kapitals/ Neto apgrozijums 25. Pelna p&c nodokliem/ Aktivu kopsumma
7. Nauda un tas ekvivalenti/Krajumi 26. Pelna péc nodokliem/ PaSu kapitals
8. Nauda un tas ekvivalenti/Apgrozamie | 27. Pelpa pec nodokliem / Neto apgrozijums
lidzekli 28. Pelna pirms % un nodokliem/ Neto
9. Darba kapitals/Istermina saistibas apgrozijums
10. Darba kapitals/Izejosa naudas pliisma 29. Pelna péc nodokliem/Saistibas
Maksatspejas koeficienti Citi koeficienti
11. Pasu kapitals/ Saistibas 30. Nesadalita pelpa/ Aktivu kopsumma
12. Istermina saistibas/ Pasu kapitals 31. Pamatlidzekli/ Pasu kapitals
13. Saistibas /Aktivu kopsumma 32. Naudas pliisma/ Istermina saistibas
14. Tstermina saistibas/ Aktivu kopsumma 33. Pasu kapitals un ilgtermina
15. Pelna pirms % un nodokliem/ % | saistibas/Pamatlidzekli
maksajumi 34.Pasu kapitals/ Neto apgrozijums
16. Pasu kapitals/ Aktivu kopsumma 35. Pelpa pirms nodokliem un amortizacija/
17. Registréta pelna pirms % un nodokliem/ % | Saistibas
maksajumi 36. Naudas pliisma/ Saistibas
Aktivitates koeficienti 37. Naudas Iidzekli/Istermina saistibas
18 N = = 38. Naudas pliisma/ Aktivu kopsumma
. Neto apgrozijums/ Akttvu kopsumma k o ) -
. . 39. Pelna p&c nodokliem/ Istermina saistibas
19. Krajumi/ Neto apgrozijums 40. P lidzekli/ Akfiva k
20. Neto apgrozijums/ Pamatlidzekli - Pamatlidzekiy/ Aktivu kopsumma

Bankrota prognozé€Sanas modela izstrade pamatojas uz gramatvedibas un finansSu

teoriju, izveért§jot kurus no finansu koeficientiem ieklaut bankrota prognozésanas modeli.

2% turpat 29.1pp.
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Svarigs finansu analizes uzdevums ir sadalit finanSu un gramatvedibas teorija apskatitos
finan$u raditajus svarigakas grupas. Sis galvenas finansu raditaju grupas ir likviditate,
maksatsp€ja, aktivitate un rentabilitate. Bankrota prognozesanas modeli tika ieklauti $adi
raditaji: likviditates raditajs ( Vs), tris maksatsp€jas raditaji ( Vs, Ve, Vo), viens rentabilitates
raditajs (V3) un tris dazadi raditaji ( Vi, Va4, V7). Turklat, faktori, kas raksturo iesp&jamas
problémas, ir sagrupéti divas galvenas kategorijas. Sis kategorijas ir finansialas problémas un
saimnieciskas darbibas problémas. Faktori, kas raksturo finansialas problémas ir likviditates
nepietickamiba, paSu kapitala nepietickamiba, saistibu nepildiSana un naudas Iidzeklu
trukums. Bankrota prognozésanas modelt finansialas problémas raksturo likviditates raditajs
(Vs), paSu kapitala raditajs (Vs), saistibu raditajs (Vo) un naudas Iidzeklu pietiekamibas
raditajs (V4). IpaSibas, kas raksturo saimnieciskas darbibas problémas ir saimnieciskas
darbibas zaud@umi, neskaidri ienakumi, juridiskas problémas un vadibas kontrole. Bankrota
modelt ir ieklauti tikai divi saimnieciskas darbibas raditaji — aktivu rentabilitates raditajs (V)
un pasu kapitala rentabilitates raditajs(Vs), jo pargjas saimnieciskas darbibas problémas nav
méramas kvantitativos liclumos. 2*°

Analizes rezultata J.Fulmera bankrota prognozéSanas modelt ieklauti 9 dazadi finansu
koeficienti, kuru piemérotiba raksturota $adi:

Vi — Nesadalita pelpa/ Aktivu kopsumma. Raksturo akumuléto uzp€muma
ienesigumu. Jo augstaks raditajs, jo lielaka varbiitiba, ka uzn€mums nebankrotés. Raditajs
ieklauj tadus faktorus, ka uzpémuma vecumu, dividenzu politiku un ieprieks€jo gadu
ienesigumu. Sis lielums ka svarigs faktors paradas ari dazadu citu zinatnieku izstradatos
bankrota prognozeSanas modelos;

V, — Neto apgrozijums/ Aktivu kopsumma. Aktivu aprites raditajs tiek lietots ka
visparigs aktivitates raditajs, kas parada ka uznémuma aktivi tiek izmantoti neto apgrozijuma
veidoSana. Ka saprotams, jo lielaka aprite, jo mazaka iesp€ja uzn€mumam bankrotet;

V3 — Pelpa pirms nodokliem/ Pa$u kapitals. Sis rentabilitates raditajs novers
nodok]u ietekmi uz saimnieciskas darbibas rezultatiem un norada, jo augstaka rentabilitate, jo
mazaka iesp&ja uznémumam bankrotét;

V4 — Naudas pliisma/ Visas saistibas. Likumsakarigi, jo lielaka attieciba naudas
pliismai pret saisttbam, jo mazaka iesp&ja uzpémumam bankrotét. Sis lielums biezi tiek
raksturots ka svarigakais maksatspéjas raditajs uznp€muma bankrota prognozesana;

Vs — Saistibas/ Aktivu kopsumma. No tris visparigiem maksatsp&jas raditajiem-

saistibas/pasu kapitals, paSu kapitals/saistibas un saistibas/aktivu kopsumma, pedgjais tiek

2% turpat 30.Ipp.
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identificets ka visefektivakais indikators, kas norada uz finansialam problémam mazos
uznémumos. Koeficients norada, jo augstaks saistibu raditajs, jo lielaka iesp&ja uzp€émumam
bankrotéet;

Vs — Istermina saistibas/ Aktivu kopsumma. Tas ir maksatsp&jas raditajs, kas
parada, jo augstaks raditajs, jo lielaka iesp€ja uznémumam bankrotét. Tas nav rezultats, bet
gan varbiitiba;

V; — Pamatlidzekli/ Aktivu kopsumma. Raditajs raksturo uzpémuma lielumu.
Rezultats norada, ka lielakiem uzp€mumiem ir mazaka iesp€ja bankrotet. Ieprieksgjie petijumi
tapat pamatoja, ka uznémuma lielums ir nozimigs raditajs;

Vs — Darba kapitals/ Visas saistibas. Tas ir likviditates raditajs. Parasti uznémums
nonak finansialas griitibas, piedzivojot darba kapitala samazinaSanos. Svariga piezime, ka
darba kapitals ka finanSu raditajs ir atlasis diskriminanta analizei citu zinatnieku p&tijumos un
tas ir paraks par kopgjas likviditates un absoliitas likviditates raditajiem;

Vy — Pelna pirms procentiem un nodokliem/ % maksajumi. Tas ir pazistams
maksajamo procentu seguma koeficients. Citi pétijumi paradijusi, ka tas ir svarigs raditajs
prognozgjot iesp&jamo uzpeémuma bankrotu. Rezultats parada, jo augstaks seguma
koeficients, jo mazaka iesp&ja uznémumam bankrotét.”"’

Noslédzot pétijumu un apkopojot rezultatus, J.Fulmers izstradaja sadu bankrota
prognozéSanas modeli :

H = 5,528V, + 0,212V, + 0,073V; + 1,27 V4 — 0,120Vs + 2,335V + 0,575V; + 1,08 Vg +
0,894V9 — 6,075, kur

V| = Nesadalita pelna/ Aktivi;

V, = Neto apgrozijums/ Aktivi;

V3 = Pelna pirms nodokliem/ PaSu kapitals;

V4 = Naudas pliisma/ Saistibas;

V5 = Saistibas/ Aktivi;

V= Istermina saistibas/ Aktivi;

V; = Pamatlidzekli/ Aktivi;

Vg = Darba kapitals/ Saistibas;

Vo = Pelpa pirms nodokliem un procentu maksajumiem / Procentu maksajumi.>*®

Raditaja H kritiska nozime ir 0, tas nozimé, ja uznémumam aprékinata H vertiba ir mazaka
par 0, tad pastav liela maksatnespg&jas varbiitiba, bet jo augstaka ir H vertiba, jo labaks ir

uznémuma finansialais stavoklis un Iidz ar to mazaka bankrota varbitiba.?”

27 turpat 30.1pp.
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J.Fulmera H modelt papildus Bilances un Pelnas vai zaud&juma aprékina datiem ir
izmantoti ar1 finansu raditaji no Naudas pliismas parskata. Ka jaunievedums jauzskata modeli
absoliita raditaja (— 6,075) ieklausana, kas autores ieprieks izpétitajos citu zinatnieku darbos
netika pielietots. Teorétiski vertgjot So modeli, autore doma, ka ta ticamibas pakape varétu bt
augsta, jo modelt ir ieklautas galvenas raditaju grupas, kas raksturo uznémuma likviditati,
maksatspeju, efektivitati un rentabilitati.

J.Fulmera un G.Springeita bankrota prognozésanas modelu pieme&rotiba ir noveértéta
Sent ISvanas Universitates profesora A. Arutjupana (A.ApyTioHsH) petijuma, kur tika analizeti
Ungarijas lauksaimniecibas produktu parstrades uznémumu finansu parskati. Petjuma tika
izmantoti 1999.gada finansu parskatu dati par 146 uznémumiem, no kuriem 73 bankrot&ja
2000.gada, bet otri 73 uzneémumi sekmigi turpingja saimniecisko darbibu vel 2001.gada. Dati
no finansu parskatiem tika nemti no Tieslietu ministrijas Informacijas dienesta datu bazes (IM
Merglegtar). Saskana ar Ungarijas Republikas normativo aktu prasibam visiem uzn€mumiem
gada parskats jaiesniedz Tieslietu ministrija un tadgjadi visi uznp€mumu finanSu parskati ir
publiski pieejami. Ungarijas statistikas dati parada, ka visaugstakais lauksaimniecibas
produktu parstrades bankrot&juSo uzn€mumu Ipatsvars ir uzpémumiem ar pamatkapitala
apjomu Iidz 1 milj.forintu. (62%) un uznémumu Tpatsvars ar pamatkapitalu Iidz 1 milj.forintu
ir 49% no visu lauksaimniecibas produktu parstradé stradajoSo uznémumu skaita.
Pétijuma rezultati paradija, ka :
e J.Fulmera modelis uzradija vienadu precizitates pakapi 66% bankrotgjusiem uzpémumiem

un nebankrot&jusiem uzn€mumiem;
e G.Springeita modelis uzradija 79% precizitati bankrotgjusiem un 40% precizitati
nebankrot&jusiem uzp€mumiem.

A.Arutjupans secinaja, ka bankrota prognozéSanai labak pielietot J.Fulmera modeli, bet
G.Springaeita modela pielietoSanai javeic papildus pétijumi, lai atrastu nebankrotgjuso
uzpémumu bankrota prognozes ietekméjoso faktoru . 2'°

Novértejot A.Arutjunana petijjumu, darba autore secina, ka ir pielietota savadaka
J.Fulmera modela interpretacija. Absolttais raditajs — 6,075 nomainits uz -3.075. Autors to
pamatojis ar apsvérumu, ka dati bilance tiek uzraditi tiikstoSos un tas rada izkroplojumu
koeficientu aprékinos. Ta ka veikta pé€tijuma publikacija nav rezultatu salidzinajuma

izmantojot modeli absoliitos raditajus -6,075 un -3,075, darba autorei nav pamatojuma

29 turpat 32.1pp.
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piekrist vai apstridét min€ta modela interpretacijai. Tomer darba autore nevar piekrist raksta
minétam darba kapitala formul&jumam. A.Arutjunans norada, ka darba kapitals veidojas
saskaitot apgrozamos lidzeklus un Tstermina saistibas. Darba autore pielauj, ka raksta
ieviesusies tehniska kluida. Teorétiski darba kapitalu aprékina ka starpibu starp apgrozamiem
ltdzekliem un Tstermina saisttbam.

Bez jau ieprieks piemin€to zinatnieku izstradatiem bankrota prognozéSanas modeliem
dazados recenz€tos macibu literatiiras izdevumos un zinatnisko rakstu publikacijas ir aplikoti
vel citi maksatnesp€jas prognozéSanas modeli, kuri atSkiras ar ieklauto finanSu raditaju
dazadibu un korelacijas indeksu lielumiem.

Saméra vienkar$s un interesants ir Francijas zinatnieku Z.Konana un M.Godlera
izstradatais maksatnespgjas prognozesanas modelis, ar kura palidzibu tiek novertéta paradu
atmaksas aizkav€Sanas varbiitiba. Pamatojoties uz 95 mazu un vid&ju uzgpémumu datiem,
zinatnieki, pielietojot diskriminanta analizes metodi, izstradaja linearo funkciju Q ar pieciem
dazadiem finansu koeficientiem:

Q=-0,16Y,-0,22Y,+0,87Y3+0,10Y4-0,24Y s, kur

Q — paradu atmaksas aizkaveésanas varbutiba

Y| = naudas Iidzekli+ debitoru paradi/ akttvu kopsumma

Y, = pasu kapitals + ilgtermina saistibas/ aktivu kopsumma

Y3 = % maksajumi/ neto apgrozijums

Y4 = administracijas izmaksas/ neto pelna

Y5 = pelna pirms % un nodokliem/ aiznemtais kapitals
Maksatnespéjas varbutibas novertésanai tika izveidota speciala skala (3.33.tab.)

3.33.tabula

Parada atmaksas aizkavésanas varbiutibas skala

Qvertiba | +0,210 | +0,048 | +0,002 | -0,026 | -0,068 | -0,087 | -0,107 | -0,131 | -0,164 |

Aizkavesa | 100 90 80 70 60 50 40 30 20 10

varbiitiba,

nas

%

Ievietojot aprékinato Q vertibu novértésanas skala (3.33.tab.), iesp&jams noteikt varbiitibas
pakapi, ka paradnieka atmaksas termin$ aizkavésies. Ja Q vertiba ir +0,210, tas nozimg, ka
uznémumam ir lielas maksatspgjas problémas un kreditori nesanems aizdotos Iidzeklus.
Savukart, ja Q vertiba ir -0,164, tas nozimée, ka uznémums ir maksatspejigs, tomer iesp&jams
10% gadijjumu, ka kreditori parada atmaksu nesanems termina. Idealais variants biitu, ja

aprékinata Q vértiba biitu mazaka par -0,164. Saja gadijuma uzpémumam nav maksatspéjas
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problému, kreditori un piegadataji var justies samera drosi, ka savlaicigi sanems aizdotos
lidzek]us un samaksu par piegadatam precém un izejvielam. 2"
Savukart Z.Depalana izstradatais piecu faktoru modelis( credit — men, ka
autors to nodeévejis) atSkiras no visiem iepriek§ min&tiem modeliem, jo maksatnespgjas
prognozes aprékinam nepiecieSami finanSu koeficientu vidgjie statistiskie raditaji atkariba no

nozares Ipatnibam valsti.

3.34.tabula
Z.Depaliana modeli ieklautie finan$u koeficienti
Koeficients FinanSu raditaji
Starpseguma likviditate (r;) (Apgrozamie lidzekli — Krajumi)/ Istermina
saistibas
Kreditspéjas raditajs (1) Pasu kapitals/ Saistibu kopsumma
Pasu kapitala imobilizacija (r3) Pasu kapitals / llgtermina ieguldijumi
Krajumu aprites raditajs (r4) Pardotas produkcijas pasizmaksa/ Krajumi
Debitoru aprites raditajs (rs) Neto apgrozijums/ Debitori

Kombingjot péc uznémuma finansu parskatu datiem aprékinato finansu koeficientu veértibas
ar finanSu koeficientu vid€jiem statistiskiem raditajiem valstt un finanSu koeficientu

nozimiguma pakapi, maksatnesp&jas prognozesanas modela formula ir $ada:

N = 25%r 101 + 25%12/102 + 10*13/103 + 20*14/104 + 20*15/105 kur

N — finansialas situacijas novertejums
r1_s - aprékinatie finansu koeficienti uzn€émuma
ro1-05 - finansu koeficientu vidgjie statistiskie raditaji valsti.
Saja modelt finansialas situacijas noveértéjuma kritiskais punkts tick pienemts 100 un atkariba
no aprékinata rezultata ta interpretacija ir $ada:
e N=100 - finansiala situacija uznémuma normala;
e N> 100 - finansiala situacija uznémuma laba;
e N< 100 - prognozé maksatnespgju. >
Pastavigie indeksi (25,25,10,20,20) pie finansu koeficientiem (ri, 17, 13, 14, I's) norada finansSu

. _ . . . 213
koeficientu nozimigumu, kuru lielumu noteica eksperti.

I Kopanes B.B. Bonkosa O.H. AHamu3 X03sicTeHHOM AesTenprocTH npeanpusTist// Mocksa,[Ipocrekt, 2000.
c.387 -388

12 Kykyxuna U.I'. Actpaxanuesa M.A. Vuer u anamu3 6auxporcs// Mocksa, ®unanch! i cratucTiea, 2004,
c.l11.

213 Koganes B.B.,Bonkosa O.H. AHamu3 X035HCTBEHHOMN JEATEIEHOCTH MPHIIPUATHS//TIPOoCHeKT, MOCKBa,
2001. ¢.395.
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Teorétiski vert€jot So modeli, darba autore nonakusi pie vairakiem secinajumiem.
Pirmkart, Z.Depalans nav izmantojis nevienu no pelpas raditajiem, lidz ar to izpaliek
rentabilitates raditaju ietekme uz uznémuma saimnieciskas darbibas finansialo rezultatu.
Otrkart, model1 ir ieklauts krajuma aprites raditajs, kam péc darba autores viedokla nav
biitiskas nozimes, ja to nesaista ar rentabilitates raditajiem. Un treskart, ja visi péc uznémuma
finansu parskatu datiem aprékinatie finansu koeficienti ir vienadi ar So koeficientu vidgjiem
statistiskiem raditajiem valsti, tad N = 100 un péc Z.Deplana pienémuma, finansiala situacija
uznémuma ir normala. Sads noveértéjums varétu biit ap§aubams no kreditoru viedokla, jo tiem
butiska ir konkréta uzn@émuma maksatspgja, bet ne vidgja uznémumu finansiala situacija
valstt.

Krievijas zinatnieki A.Krjukovs un I.Jegori¢evs (KprtokoB A.D., Eropuues N.I'.)
veikusi pétijumus par divfaktoru un cetrfaktoru bankrota prognozésanas modelu ticamibu.

Divfaktoru modelis (Z,):

Z,=-0,3877 + (-1,0736)*L, + 0,0579* AK/P, kur

7, — bankrota varbutibas indekss

L, = apgrozamie Iidzekli/istermina saistibas

AK/P = saistibas/pasivu kopsumma. **

Aprékinata Z, rezultata noveértésanas kritériji
e jaZ>0,3 —bankrota varbiitiba augsta;

e ja-0,3<Z<0,3 — bankrota varbiitiba vid¢ja;
e jaZ <-0,3 —bankrota varbuitiba maza;

e jaZ=0—Dbankrota varbiitiba 50%.>"

Saja divu faktoru modeli ir ieklauts kopgjas likviditates un maksatspgjas raditajs, tadél
autore iesaka novértét ne tikai bankrota varbiitibas Z, indeksu, bet arT novértét Z, indeksa
veértibas izmainu tendences.

Cetru faktoru bankrota prognozesanas modelis (Yy):

Y4 =19,892*%Vg + 0,047*V3s + 0,7141*V3; + 0,4860* V35, kur

Y 4 — bankrota varbutibas indekss

Vy = pelna(zaud€jumi) pirms nodokliem/ materialie aktivi

Vs = apgrozamie lidzekli/istermina saistibas

V31 = neto apgrozijums/materialie aktivi
V35 = operativie aktivi/pamatdarbibas izmaksas.

21 Mapxapssta D.A. u ap. GuHAHCOBBII aHatu3.// Mocksa, U] ®BK-TIPECC, 2003.c. 129 .

13 KprokoB A.®., Eropuues W.I'. AHATH3 METOIMK IPOrHO3MPOBAHMS KPU3UCHOM CHTYAIMH KOMEPUECKHX
OpTaHM3aIMi C UCTIONIF30BaHNEM (PMHAHCOBBIX MHANKaTOpoB//MeHemxMeHT B Poccun u 3a py6exom, 2001, Ny
2, ¢.1-10. www.dis.ru
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Ja aprékinatd Y vertiba ir lielaka par 1,425, tad ar 95% ticamibu var apgalvot, ka nakosaja

gada bankrots nedraud, bet ar 79% ticamibu — bankrots nedraud tuvako 3 gadu laika.

216

Aprékinot bankrota varbiitibas indeksu Y4, janem véra dazas ipatnibas finanSu raditaju

formul&jumos.

Materialo aktivu

summa veidojas

no pamatlidzekliem,

nepabeigtas

celtniecibas un krajumu kopsummas, bet operativie aktivi veidojas, no aktivu kopsummas

atskaitot nepabeigtas celtniecibas izmaksu summu.

3.35.tabula
Divfaktoru (Z;) un ¢éetrfaktoru (Y4) modelu bankrota ticamibas salidzinz'ljums217
Modelis Ticamiba 1 gadu | Ticamiba 2 gadus | Ticamiba 3 gadus
pirms bankrota, % | pirms bankrota, % | pirms bankrota,%
Divfaktora (Z,) 65 60 74
Cetrfaktora (Y4) 71 65 68

Ka liecina zinatnieku veiktie petijumi ( 3.35.tab.), Cetrfaktoru (Y4) bankrota prognozeésanas
modelim ticamibas pakape 1 un 2 gadus pirms bankrota iestasanas ir augstaka ka divfaktoru
(Z;) modelim. Savukart 3 gadus pirms bankrota iestaSanas augstaka ticamibas pakape ir
divfaktoru modelim.

Teorétiski novertgjot divfaktoru (Z,) bankrota prognozesanas modeli, autore uzskata, ka
divi maksatsp&jas koeficienti nevar pilniba atklat visus saimnieciskos procesus uznémuma,
tadel ta ticamibas pakape ir saméra zema. Biitu ieteicams papildus bankrota prognozeSanas
indeksam aprekinat rentabilitates raditajus un novertét to izmainu tendences. Cetrfaktoru (Y>)
modelt ir ieklauts viens likviditates raditajs, ka ari tadi rentabilitates(Vo) un aprites raditaji
(V31, V35), kas ieprieks€jo zinatnieku pétijumos nav ieklauti, tad€] darba autorei griiti novertet
§T modela lietderibu bez praktiskas analizes veikSanas.

Citads ir Irkutskas valsts ekonomiskas akadémijas zinatnieku izstradatais cetru faktoru
bankrota prognozésanas modelis - R funkcija (R-cuera)®'*:

R=38,38 K; + K, + 0,054 K3 + 0,63 K4, kur

R — bankrota varbutibas indekss;

K, = Apgrozamie lidzekli/ Aktivi;

K, = Neto pelna/ Pasu kapitals;

K3 = Neto apgrozijums/ Aktivi;

K4 = Neto pelna/ (Pardotas produkcijas razoSanas izmaksas + PardoSanas izmaksas +

Administracijas izmaksas).

216 Kykyxuna N.I'. Actpaxanuesa M.A. Yuer u anamu3 6auxporcs// Mocksa, ®unanch! i cratucTika,
2004,c.106

27 Turpat 109.1pp.

¥ Turpat 110. Ipp.
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Finansu koeficientu K; — K4 aprékiniem tiek izmantoti dati no Pelnas vai zaud&juma aprékina
un Bilances uz parskata gada beigam.

Bankrota varbiitiba péc aprékinatas R vertibas tiek iedalita 5 pakap&s(3.36.tab).

3.36.tabula
Bankrota varbiitibas novértesanas skala R funkcijai *"’
R vértiba Bankrota varbiitiba, %
<0 Maksimala (90-100)

0-0,18 Augsta (60-80)
0,18-0,32 Vidgja (35-50)
0,32-0,42 Zema (15-20)

> 0,42 Minimala (lidz 10)

Bankrota varbiitibas novertésanas skalas diapazons ir loti Saurs 0,42- 0. R funkcija butiski
atSkiras no citiem bankrota prognoz€Sanas modeliem. Nav ieklauti maksatsp&jas un
likviditates raditaji, kas plasi dazadas kombinacijas ir izmantoti citu zinatnieku izstradatajos
bankrota prognozé€sanas modelos. Aktivu struktiiras raditajs (apgrozamie lidzekli/aktivi) ir
atkarigs no uzp@muma darbibas nozares. RazoSanas uzp€mumiem teor&tiski optimalais
lielums ir 0,5, bet pakalpojumu sféra stradajosiem uznémumiem tas ir apméram 0,20.%%

Teorétiski pie vienadiem rentabilitates un aprites raditdjiem pakalpojumu sféra
stradajosSam uzp@mumam aprékinata R vertiba biis butiski zemaka ka razoSanas nozaré
stradajoSam uzpémumam un lidz ar to bankrota varbiitiba bis augstaka. Jaatzimé ari, ka
finansu koeficients K4 (Neto pelna/ (Pardotas produkcijas razoSanas izmaksas + PardoSanas
izmaksas + Administracijas izmaksas)) darba autores izpétitajos citu zinatnieku darbos
bankrota prognozeéSanas modelos netika pielietots.

Baltkrievijas zinatniece G.Savicka (CaBumkas I'.B) viena no pétijjumiem analiz&jusi
lauksaimniecibas produktu parstrades uzpémumus un pé€tijuma rezultata izstradats piecu
faktoru modeli bankrota prognozeésanai. Modela izstradei izmantoti 200 uznémumu finansu
parskati par laika periodu no 1995.- 1998.gadam. Analizgti tika 26 dazadi finansu koeficienti
(diemzel autore nedod raksturojumu Siem koeficientiem) un ka lietderigakie bankrota
prognoze&sanai tika atziti pieci koeficienti, kas ieklauti modelr :

Z=0,111X; + 13,239X, + 1,676X3 + 0,515X4 + 3,80X4, kur

Z = bankrota varbutibas indekss;

X = darba kapitals/ apgrozamie lidzekli;

X, = apgrozamie lidzekli / aktivi;

1% Turpat 111.1pp.
20 Briank M.A.OcHoBsr @unancoBoro MeHemkmenta // K: Huka-1lentp,1999. ¢.417.
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X3 = neto apgrozijums/ aktivi;

X4 = neto pelna/ aktivi;

Xs = pasu kapitals/ aktivi.

Aprekinata Z indeksa novertéSanas skala:

e jaZ <8 —bankrota risks pastav;

e ja 8> Z>5 —bankrota risks neliels;

e ja5>Z>3 - bankrota risks vidgjs;

e ja 1< Z<3 — bankrota risks liels;

e jaZ<1-100% maksatnespgja.

G.Savickas bankrota prognozé€Sanas modela testa rezultati paradija, ka modelim ir augsta
precizitates pakape un ir lietderigi to piemé&rot Baltkrievijas lauksaimniecibas parstrades
uznémumu bankrota varbiitibas novértesanai. *!

Analizgjot iepriek§ minéto G.Savickas Z bankrota prognozeéSanas modeli, darba autore
secina, ka modelis Iidzigs E.Altmana Z modelim, taja ieklauti likviditates, aprites,
rentabilitates un maksatspejas raditaji, atSkirigi ir korelacijas indeksi pie finansu
koeficientiem.

Autores pétijumi liecina, ka bankrota prognozesanas modelu adaptacijas prakse Latvija ir
samera neliela. Atseviskas zinatnisko darbu publikacijas visbiezak piemingétais ir E.Altmana Z
originalais bankrota prognozéSanas modelis (1968). Vienu no pétijumiem veiku$i Rigas
Tehniskas universitates zinatnieki R.Sorins un I.Voronova, kuri uzskata, ka Latvijas apstaklos
E.Altmana bankrota prognozéSanas modelis nav izmantojams. Pamatojums mintam
apgalvojumam ir:

e finansialo koeficientu aprékina neatbilstiba (sakara ar ASV un Latvijas
finansialo parskatu atskiribam);
e diskriminanto koeficientu svara atSkiribas (sakara ar finansialas un
ekonomiskas attistibas at3kiribam ASV un Latvija) .**
Darba autore nevar piekrist minéto zinatnieku apgalvojumam vairaku iemeslu del:
e tas ir pretruna ar R.Sorina un I.Voronovas ieprieks pausto viedokli, ka bankrota varbiitibas
novértéjumam pasaules finansu aprékinu praksé izmanto E.Altmana Z (1968) modeli;**

e publikacijas autori nepaskaidro, ka E.Altmana Z modelis paredzéts tikai publiskam akciju

sabiedribam, kuru akcijas kot€jas birza;

22 Capunkas ['.B. AHanm3 X03siCTBEHHON nearensnoctu.//Mocksa, MH®PA-M, 2003.c. 244.

222 R Sorins, I.Voronova .Uznémuma maksatnesp&jas novértéjums// Ekonomiskas problémas uzngméjdarbiba,
RTU, Riga, 1998. 125-131 Ipp.

3 turpat 126.Ipp.
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e no publikacijas nav saprotams, vai autori veikusi praktiskus bankrota prognozes aprékinus
izmantojot Latvijas uznémumu finansu parskatus;

e promocijas darba autores veiktie pétjjumi liecina, ka 30 gadus péc minéta modela
izstrades, tas plasi tiek pielietots praks€ un ta prognozes ticamibas pakape ir joprojam
augsta — 84% 224 225 226

Neskatoties uz E.Altmana Z modelim veltito kritiku, R.Sorins un I.Voronova izstradajusi

bankrota prognozeSanas modeli Latvijas uzgp€mumiem pamatojoties uz finanSu parskatu

informaciju par 23 dazadas nozares uzpémumiem un izmantojot daudzfaktoru diskriminanta
analizes metodi. Modelis, kas ietver piecus E.Altmana modelim analogiskos raditajus, ir :
Z11=25X;+3,5X,+4,4X5+0,45 X4 + 0,7 Xs, kur

Z\. - Z- kriterijs ( Latvijas nekorigétais modelis) un modela precizitate ir 70% divus gadus

pirms bankrota iestasanas.’

Modela robezvertibas noteikSanu apgriitina ,,pelekas zona”, kas E.Altmana modelt ir robezas

1,81 -2,99, tadel RTU zinatnieki ieviesa konstanti -2,4, lai Z krit€rija robezvertiba biitu nulle.

Tad novertéSana ir vienkarSaka: uzpémumiem, kuriem Z vértiba mazaka par 0, draud liela

bankrota varbiitiba, kam veértiba lielaka par 0 — bankrots nedraud.

Korekcijas koeficienta (konstantes -2,4) ievietoSanas rezultata tika iegiits $ads bankrota

prognozéSanas modelis :

Zp=-24+25X,+3,5X;,+4,4X;5+0,45 X4+ 0,7 Xs, kur
751 — Z-kriterijs (Latvijas korigétais ,,nulles” modelis);
X = Tirais apgrozamais kapitals/Aktivi;
X, =Nesadalita pelna/Aktivi;
X5 = Pelna pirms nodokliem/Aktivi;
X4 -Pasu kapitals/Kopgjais parads ;
X5 - Neto apgrozijums/Aktivi .?**

% Altman E.Corporate Distress Prediction Models in A Turbulent Economic and Basel II
Environment//September 2002. pp.14 -16,www: pages.stern.nyu.edu/~ealtman/(2006.g. 25.februaris)

22 Laitinen Teija and Kankaanpaa .Comparative analysis of failure prediction methods : the Finnish case// The
European Accounting Review, 1999. (8:1) pp. 67-92

226 Mackevicius Jonas, Poskaite Dalia.Imoniu bankroeto prognozavimo analizes metodiku tyrimas, remiantis
finansiniu ataskaitu duomenimis// Ekonomika 49, Vilniaus Universitetas, 1999. pp. 51-63.

227 R Sorins, I.Voronova Uzpémuma maksatnespéjas novértéjums// Ekonomiskas problémas uznémgjdarbiba,
RTU Riga, 1998. 129.1pp.

> turpat 131.Ipp.
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3.37.tabula

E.Altmana Z un V.Sorina / I.Voronovas Z,;, modela finan$u koeficientu salidzinajums*

FinansSu koeficienti

Nr. E.Altmana Z modelis (1968)**’ Latvijas apstakliem adaptgti finansu koeficienti Z,;
modeli (1997) %°

X Working capital Tirais apgrozamais kapitals
Total assets Aktivi

X, Retained earnings Nesadalita pelna
Total assets Aktivi

X3 Earnings before interest and taxes Pelna pirms nodokliem
Total assets Aktivi

X4 Market value equity Pasu kapitals

Book value of total debt Kopgjais parads

X5 Sales Neto apgrozijums

Total assets Aktivi

* darba autores veidota tabula

Analizgjot 3.37.tabula uzradito informaciju, var secinat, ka visi Latvijas apstaklos adaptetie

finansu koeficienti nav analogiski E.Altmana Z modeli iek]autiem koeficientiem. AtSkiribas ir

loti bitiskas Z,;; modelrt:

e koeficienta X3 pelna pirms procentiem un nodokliem ir aizstata ar pelpu pirms
nodokliem.;

o koeficienta X4 akciju kapitala tirgus vertiba aizstata pasu kapitala apjomu.

Lai var€tu spriest par minéta modela piemérotibu, nepiecieSams turpinat petijjumus uz daudz

plaSakas informacijas bazes. Autore uzskata, ka izstradata modela Z,;, analizei ir izmantots

parak mazs finanSu parskatu skaits, lai ieglitos finansu koeficientu Tpatsvarus varétu

ekstrapolét uz visiem Latvijas uznémumiem kopuma. P&tijums veikts par laika periodu no

1994.g — 1996.gadam izmantojot informaciju tikai par 23 uznémumiem, kuri analiz&taja laika

perioda veiksmigi darbojusies gan bankrotgjusi. Uznémumi aptver dazadas tautsaimniecibas

nozares: kokapstrade (4), elektroiekartas (3), radiotehnika (2), metalapstrade (4), papira un

celulozes razosanu (2), §G8ana (3), vairumtirdznieciba un mazumtirdznieciba (5).%'

Autores veiktais petijums par maksatnesp&jas un bankrota prognozeéSanas modelu
izstradi lauj secinat, ka pastav liela modelu daudzveidiba. Modeli atSkiras ar izmantotiem
finanSu raditajiem un ieklauto finansu koeficientu skaitu un aprékinatad prognozes indeksa
novertesanas krit€rijiem. Tade] aktualais jautajums, kuri no autores izpétitiem modeliem biitu
piemérojami Latvijas uznémumu finanSu parskatu analize, tiks detaliz&ti risinats nakoSaja

darba nodala.

2% Altman E. Predicting financial Distress of Companies: Revisiting the Z-score and ZETA Models.//Journal of
Banking & Finance, July 2000. pp.1-51.

29 R Sorins, I.Voronova Uzpémuma maksatnespéjas novértéjums// Ekonomiskas problémas uznémgjdarbiba,
RTU, Riga, 1998. 128. lpp.

21 turpat. 129. Ipp.
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3.4. Maksatnespéjas prognozesanas sistemas izstrade Latvijas uznémumiem

3.4.1. Praktiska pétijjuma metodika

Saja darba nodala apkopoti autores praktiska pétijuma rezultati par dazadu valstu
zinatnieku izstradato bankrota prognozeéSanas modelu pielietoSanas iesp&jam Latvijas
uznémumu finansu parskatu analiz€. Modelu test€Sanai aprékinati prognozesanas indeksi péc
uzpémumu finanSu parskatiem un to vertibas salidzinatas ar zinatnieku izstradato modelu
vertesanas kriterijiem, lai korekti novertétu katra konkréta modela precizitates pakapi. Ka
liecina autores veiktie teorétiskie petijumi darba iepriek$€ja nodala, raksturojot dazadu autoru
izstradatos bankrota prognozéSanas modelus un to testéSanas rezultatus, precizitates pakape
virs 80% tiek uzskatita ka laba un attiecigo modeli ieteicams pielietot uznémuma
maksatnespgjas prognozesanai.

Lai uzn€émuma maksatnesp€jas prognoze biitu korekta, [idztekus bankrota prognozéSanas
indeksu aprékiniem veikti maksatspgjas raditaju aprékini un novértéta analiz€to uznémumu
finansiala situacija. Maksatspéjas raditaju analizei aprékinati tradicionalie raditaji:

e kopgja likviditate (L,);

e starpseguma likviditate (L,);

e absolita likviditate (Ls);

e finansialais lidzsvars (S/PK);

e saistibu Tpatsvars bilancg€ (S/A);

e paSu kapitala Tpatsvars bilancé (PK/A), ka arT novertéts paSu kapitala raditajs— vai tas ir
pozitivs vai negativs skaitlis.

Nemot veéra plaso tautsaimniecibas nozaru spektru, pétfjuma ieklautas tas
tautsaimniecibas nozares, kuras kops 2000.gada ir vérojama visstraujaka izaugsme.

Latvijas tautsaimniecibas struktira nozaru griezuma ir mainijusies par labu
pakalpojumu nozarém. To Tpatsvars pievienotaja vertiba ir palielingjies Iidz 73,8% 2005. gada
pretstatus  71,8% 2000. gada. Straujak ka citas tautsaimniecibas nozares ir pieaugusi
buvniecibas, tirdzniecibas pakalpojumi un transports un sakari gan pievienotas veértibas, gan
stradajoso skaita zina.*? Pédgjo gadu straujo ekonomisko izaugsmi nodrosinaja gan ick3gja

pieprasijuma palielinasanas, gan eksporta iesp&ju paplasinaSanas. Iek$gja pieprasijuma

32 Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2006.g jiinijs,32.Ipp.
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palielinajums tiesa veida ietekm@ja vairaku pakalpojumu nozaru strauju izaugsmi, bet

riipniecibas raZo$anas apjomu palielindjums balstijas galvenokart uz eksporta picaugumu.”*

3.38.tabula
Tautsaimniecibas nozaru pieauguma tempi no 2002.-2005.gadam>**,**
Nozares Pieauguma tempi,%
2002 | 2003 | 2004 | 2005
Primaras nozares 5,1 1,3 43 6,8
Apstrades riipnieciba 8,9 9,1 7,9 6,3
Elektroenergija, gaze un tdens apgade 4,2 2,8 4,9 2,3
Biivnieciba 10,8 | 13,7 | 13,0 15,5
Tirdznieciba, viesnicas un restorani 11,9 | 11,6 | 10,3 17,2
Transports un sakari 3,4 8,9 | 12,9 16,2
Citi komercpakalpojumi 5,4 4,4 7,7 8,0
Sabiedriskie pakalpojumi 2,4 2,9 4,0 2,7
Kopa 6,4 7,5 8,5 10,2

Novertgjot statistisko informaciju (3.38.tab.), autore secina, ka straujakas izaugsmes
tendences verojamas biivnieciba, tirdznieciba, transporta un sakaru nozar€, nedaudz lénaka
izaugsme veérojama apstrades riipnieciba.

Tirdzniecibas ka nozares izaugsmi, galvenokart, nosaka iek$€jais pieprasijums, bet
nedaudz vairak ka desmitdala ir saistita arT ar tirdzniecibas starpniecibas pakalpojumiem, kas

tiek sniegti nerezidentiem. ST dala ik gadu palielina'ls.236

Transporta un sakaru nozares kopgjo pieprasijumu par divam treSdalam nosaka ieksgjais
pieprasijums, kas ir stabils un pedgjos gados palielinjies straujak neka argjais. Ipasi tas attiecas uz
sakariem un transporta papilddarbibas un paligdarbibas veidiem, tadiem ka noliktavu saimnieciba,
autostavvietu pakalpojumi, tlirisma agentiiru darbiba. Svarstigs ir argjais pieprasijums péc
tranzitpakalpojumiem. Krievijas diskrimingjosas attieksmes d€l, kuru Krievija uzsaka
2002. gada, attieciba uz naftas produktu tranzitu caur Ventspils ostu samazinajas kopé€jais
nositito kravu apjoms ostas. Sakot ar 2004. gadu, raditaji ir uzlabojusies, galvenokart, paréjo
Latvijas ostu kravu apgrozijuma pieauguma d€]. Nozimigos izaugsmes tempus 2004.-
2005. gada transporta un sakaru nozaré nodroSinaja gan kravu parvadajumu pieaugums, gan
pasazieru transporta pakalpojumu palielinajums, sakaru nozares attistiba. Kravu parvadajumos
bitisks ir autotransporta parvadato kravu apgrozijuma palielinajums, kas deva lielako

ieguldijumu izaugsme. Savukart, dzelzcela transporta un ostu pakalpojumu ieguldijums nozares

3 7Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2006.g jiinijs,32.1pp.
2% Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2005.g.jiinijs,32.1pp.
3 Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2006.g.juinijs,35..Ipp.
36 Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2006.g.jiinijs,33.Ipp.
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picauguma bija mazaks. Nozimigs bija pasazieru transporta pakalpojumu piecaugums, it Tpasi
gaisa transporta. Straujais investiciju pieaugums labvéligi ietekmé buivniecibas attistibu, kuras
pieauguma tempi krietni parsniedz tautsaimniecibas vidgjos izaugsmes raditajus.>’

Apstrades riipnieciba ped€jos gados (2001-2005) arT ir verojama stabila izaugsme, bet ta
tomer atpaliek no tautsaimnieciba vidgjas. Vairuma nozaru sarazotas produkcijas lielaka dala
tieck eksportéta, tapéc nozaru izaugsme liela mera ir atkariga no eksporta iesp€ju
paplaSinasanas. Tulit péc iestaSanas ES apstrades riipniecibas izaugsmes tempi samazinajas,
jo pagaja noteikts laiks, kamér uzp€mumi pielagojas jauniem tirdzniecibas nosacijumiem.
Véra nemama izaugsme atsakas 2005. gada maija.”*®

Kopuma apstrades ripniecibas izaugsmes tendence ir vienmériga, bez izteiktiem
paatrinagjumiem vai kritumiem. AtseviSku nozaru izaugsmes tempu samazinajums
kompens€jas ar citu nozaru izaugsmes tempu palielindjumu. Gandriz visas ripniecibas
apaksnozar€s 2005. gada rezultati salidzinajuma ar 2000. gadu uzrada razoS$anas apjomu
pieaugumu (iznemot transporta lidzek]u razoSanas nozari). Pec iestasanas ES izaugsmes tempi
palielinajas papira razoSana un izdevejdarbiba, kimiska riipnieciba, biivmaterialu razosana un
elektrisko un optisko iekartu razoSana. Parjas nozarés saglabajas ieprieksgjie izaugsmes
tempi vai ari nedaudz samazinajas. >’

Darba autore, pamatojoties uz LR Ekonomikas ministrijas statistisko informaciju par
Latvijas tautsaimniecibas attistibu, praktiskaja petijjuma izmanto Sadu nozaru uzp€mumu
finanSu parskatus:

e Apstrades riipnieciba;
e Biivnieciba;

e Pakalpojumi;

e Tirdznieciba.

No saméra plasa bankrota prognozesanas modelu klasta, kas raksturoti un analizeti
iepriek$€ja darba nodala, autore uzskata par lietderigu empiriskiem pétijumiem izmantot tos
modelus, kas izstradati dazadas ekonomiskas situacijas, dazados laika periodos un ir atSkirigas
modeli ieklauto finanSu koeficientu kombinacijas. Rezultata petijuma ieklauti Altmana Z°,
Altmana 7", Springeita G, Fulmera H, TiSova Z, Taflera/TiSova Z, Zmijevska Z, Irkutskas R,

Savickajas Z, Sorina/Voronovas Zy; bankrota prognozésanas modeli (3.39.tab.)

27 Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2006.g.jiinijs,33.1pp.
¥ Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2006.g.jiinijs,34.Ipp.
9 Zinojums par Latvijas tautsaimniecibas attistibu, LR EM, Riga, 2006.g.jiinijs,35.Ipp.
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3.39 tabula

Izmantotie finansSu koeficienti dazadu autoru bankrota prognozeéSanas modelos*

Finan$u koeficienti

M.Zmijevskis
V.Sorins /

Taflers/TiSovs
(1984)

E.Altmans Z°
(1977.)
G.Springeits
(1978)
Irkutskas R
(2003.)

E.Altmans 7
(1973)

(1973)
G.Savicka

H.TiSovs
(1976)
J.Fulmers
(1984.)
(1997.)
(2001)

Modelu autori un izstrades gads

Darba kapitals/aktivu kopsumma

Nesadalita pelna / aktivu kopsumma

Pelna pirms % maksajumiem un nodokliem/ aktivu kopsumma
Pasu kapitals /saistibas

Neto apgrozijums / aktivu kopsumma

Istermipa saistibas/ aktivu kopsumma X X
Starp seguma likviditate

Visas saistibas / aktivu kopsumma

Pelna pirms % un nodoklienV/ saistibas

Pelna pirms nodoklien/ neto apgrozijums

Apgrozamie lidzek]i/ saistibas — nodokli

Naudas lidzekli + Tstermina vertspapiri/ apgrozamie lidzekli
Pelna pirms nodoklien/ istermina saistibas X
Neto pelna/ aktivi

Apgrozamie lidzek]i/ Tstermina saistibas
Darba kapitals/ apgrozamie lidzekli
Apgrozamie lidzekli / aktivi

Pasu kapitals/ aktivi

Pelna pirms % maksajumiem un nodokliem/ istermina X
saistibas
Apgrozamie lidzek]i/ aktivu kopsumma X
Pelna pirms nodokliem / pasu kapitals

Naudas plusma/ saistibas

Pamatlidzekli/ aktivi

Darba kapitals/ saistibas

Pelna pirms % maksajumiem un nodokliem/% maksajumi
Pelna pirms nodokliem/ aktivi

Neto pelna/ pasu kapitals

Neto pelna/ (pardotas produkcijas razoSanas izmaksas +
pardosanas izmaksas + administracijas izmaksas)

* darba autores veidota tabula

%|%| LVoronova
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Analizgjot dazados bankrota prognozéSanas modelus (3.39.tab.) autore secina, ka
modelos izmantoti pavisam 28 dazadi finanSu koeficienti, kas raksturo uznémuma likviditati,
maksatsp&ju, rentabilitati un aktivitati dazadas interpretacijas. Raksturigakie finansu
koeficienti, kas ieklauti modelos ir:

e neto apgrozijums /aktivu kopsumma;

e darba kapitals/aktivu kopsumma;

e nesadalita pelna/ aktivu kopsumma.
Visbiezak pielietotais koeficients ir aprites raditajs - neto apgrozijums/aktivi, pavisam tas
izmantots 7 autoru modelos. Aktivi ir izmantoti vienpadsmit finanSu koeficientos un par
lietderigu to uzskatijusi visi analiz€to modelu autori, iznemot H.TiSovu. E.Altmans par
svarigako bankrota prognozéSanas elementu uzskatijis aktivus, tie izmantoti Cetras dazadas
finanSu koeficientu kombinacijas. Ari G.Springeits par nozimigu bankrota prognozeSanas
elementu uzskatija aktivus, jo tie izmantoti trijas dazadas finanSu koeficientu kombinacijas.
Savukart M.Zmijevskis bankrota prognozesanas modeli veidojis tikai no viena rentabilitates
raditaja un diviem maksatsp€jas raditajiem. Aktivi ir izmantoti divos finansu koeficientos, bet
nav izmantots neto apgrozijums, ka ari komercialas rentabilitates raditaji. Tas nozimé, ka
M.Zmijevskis neatzist pelnas ietekmi uz uznémuma maksatsp&ju. No visiem autores
analiz€tiem modeliem M.Zmijevska modeli ir arT vismazakais finansu koeficientu skaits. Ar1
G.Savicka par galveno bankrota prognozesanas elementu uzskatijusi aktivus, jo no 5 finansSu
koeficientu kombinacijas aktivi ir izmantoti 4 finanSu koeficientu kombinacijas. Jaatzime, ka
zinatniece aktivus ka bankrota prognozé€Sanas elementu izmantojusi tados finansu
koeficientos, kas mnav izmantoti citu zinatnieku izstradatos modelos (apgrozamie
lidzekli/aktivi un paSu kapitals/aktivi). Neto apgrozijums ir ieklauts katra modeli, vienigi
M.Zmijevskis to nav uzskatijis par svarigu raditaju bankrota prognozéSana. Atskiriga pieeja
bankrota prognozéSanas modela izstradé bijusi H.TiSovam. Par vienu no bankrota
prognozeSanas elementiem ir atzits nodoklu apjoms, kas neviena cita bankrota prognozesanas
modelT nav izmantots, ka arT modelt ieklautie finansu koeficienti nav izmantoti citu autoru
izstradatos modelos. PaSu kapitals par bankrota prognoz€Sanas elementu ir atzits tikai
E.Altmana, V.Sorina/I.Voronovas un G.Savickas bankrota prognozésanas modelos un pie tam
tikai pa vienai finanSu koeficienta kombinacijai katra minéta modeli. No uznéméjdarbibas
viedokla raugoties, pelna ir vissvarigakais raditajs, kas nodrosina sekmigu attistibu. Modelos
ir izmantoti dazadi pelpas veidi un tos par bankrota prognozesanas elementu ir izmantojusi
visi tabula analiz€to bankrota prognozésanas modelu autori un pelna ir izmantota 7 dazadas

finansu koeficientu kombinacijas.



130
Bankrota prognozésanas modelos ir ieklauti $adi pelnas veidi:
e nesadalita pelpa (E.Altmans, J.Fulmers, V.Sorins/I. Voronova );
e pelna pirms procentu maksajumiem un nodokliem (E.Altmans, G.Springeits,

H.TiSovs, Taflers/H.TiSovs J.Fulmers);

e pelna pirms nodokliem (H.TiSovs ,G.Springeits, J.Fulmers, V.Sorins/I.Voronova

e neto pelna (M.Zmijevskis, G.Savicka, Irkutskas R).
Neviens no modelu autoriem par svarigu raditaju neuzskata bruto pelpu un ta nav ieklauta
neviena no autores izp&titiem modeliem.
Vairakos modelos ir izmantoti ar1 tadi finansu raditaji ka visas saistibas un istermina saistibas,
tomer Sie finanSu raditaji nav ieklauti G.Savickas un Irkutskas R modelos.
Salidzinot tabula min€to zinatnieku atzistos finansSu koeficientus, kas derigi uznp€muma
maksatnespgjas prognoz€sanai, autore secina, ka p&tijjuma rezultati ir atSkirigi attieciba uz
finanSu koeficientiem, jo neviens no minétiem finansu koeficientiem nav ieklauts visos
autores izpétitajos modelos.

Bankrota prognozéSanas modelu salidzino$a analize liecina, ka modelu daudzveidiba
un dazado bankrota prognozéSanas elementu izmantoSana dod iesp&u potencialiem
investoriem, kreditoriem, ka ar auditoriem un uzpémuma ipasniekiem novertét uznémuma
maksatspéjas tendences, ka ar1 savlaicigi prognoz€t maksatnespeju un izvairities no bankrota.

FinanSu parskatu analizé ka galvenais informacijas avots ir uzpémuma finanSu
parskats. Ka liecina darba autores iepriek$€jas nodalas veiktie teor€tiskie petijumi par
bankrota prognozéSanas modelu izstradi, katrs zinatnieks pétjjuma izmantojis atSkirigu
finanSu parskatu skaitu, grupgjot tos grupas pec uzpeémuma finansialas situacijas. Ta,
piem&ram, E.Altmans bankrota prognozéSanas modela izstradei izmantoja 33 bankrot&jusu un
33 veiksmigi darbojoSos uzp€mumu finansu parskatus, R.Smits pétija 29 bankrot&jusus
uznémumus. P.Ficpatriks veica pétijumus par dazadu finansu koeficientu izmainu tendencém
20 bankrotgjusos un 19 veiksmigi darbojoSos uzpeémumos, bet V. Bivers public€ja sava
pétijuma rezultatus, kuri bija veikti par 79 bankrot&josiem uzn€mumiem un 79 veiksmigiem
uznémumiem. D.Cesers izmantoja 37 uznémumu datus, kuri nokartojusi saistibas pret banku
par sanemtiem kreditiem un 37 tadu uzpémumu datus, kuri nav atmaksajusi pieskirto bankas
aizdevumu. Dz.Olsons par lietderigu uzskatija pétjjumam izmantot 20 bankrot&jusu
uznémumu un 20 nebankrot&jusu uznémumu bilances un pelpas vai zaud&jumu aprékina
raditajus. J.Fulmers analiz§jamos uzpémumus sadalija divas grupas : bankrot€jusSie un
nebankrot&jusie, un kopuma tika analizéti 60 uznémumu divu gadu parskati. G.Springeita

modela izstradei tika izmantoti 20 bankrot&jusu un 20 veiksmigu uzpémumu finansu parskati.
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Salidzinot min€to zinatnieku modela izstradei pielietoto informacijas apjomu, var
secinat, ka ir atSkiriga pieeja izmantotam informacijas apjomam, bet gandriz visi miné&tie
zinatnieki analizé ieklautos uznémumus dalijusi grupas péc to finansialas situacijas —
bankrot&jusi uzp€mumi un finansiali stabili uzpémumi, kas veiksmigi turpina uznpémejdarbibu
izveleta tautsaimniecibas nozaré.

Pamatojoties uz apkopoto informaciju, darba autore praktiskiem pétijumiem izmanto
lidzigu pieeju analiz€jamo uzpémumu sadalijumam, dalot tos grupas péc finansialas
situacijas:

e l.grupas uzpemumi (maksatnespéjigie), kuriem pieteikta maksatnesp&ja un tie registréti
Maksatnespgjas agentiras datu baze ;

e 2.grupas uzpémumi (maksatsp€jigie), kuriem nav viena no raksturigakam maksatnespgjas
pazimé€m (saistibu parsniegums par aktiviem), nav pieteikta maksatnesp&ja un turpina
sekmigu uznémejdarbibu.

Jebkura finanSu analizes rezultata iegtita informacija ir jasalidzina dinamika, kas
Latvija, ieverojot tautsaimniecibas attistibas dinamiku un specifiku, varétu but vismaz tris
gadu intervala, bet attistitas valstis ta ir 5-7 gadu intervala.**® Kopuma promocijas darba
praktiskaja petijuma izmantoti cetru nozaru 163 dazadu uzn€mumu 513 finansu parskati un tie
analizeti par laika periodu no 2000.-2004.gadam. Atlasot analizei izmantojamos uznémuma
finanSu parskatus, tika nemti véra sadi principi:

e finanSu parskatu pieecjamiba. Maksatnesp&jas agentiiras datu baze tika atlasiti tie
uznémumi, kuriem maksatnespé&ja registréta laika posma no 2001.-2004.gadam un
veikta §o uznémumu grupéSana pa nozarém. Talak no katras nozares tika atlasiti
50 uznémumi alfab&ta karttba un iesniegts pieprasijums l.grupas uznémumu
finansu parskatu sapems$anai no LR Uznémumu registra. Ne visi no pieprasijuma
minétiem uzpémumiem bija iesniegus$i LR Uzpémumu registra savus finansu
parskatus, tade] praktiskajam p@tljumam ir izmantoti to uznémumu parskati, kas
pieejami Uzpémumu registra. Maksatsp&jigo (2.grupas uzp€mumi) uzpémumu
finansu parskati tika sanemti no studentu macibu prakses vietam.

e finanSu parskatu realitate. Petijjuma izmantotajiem datiem ir jabiit atbilstoSiem
realitatei. Tapec veicot uzpémumu atlasi, netika nemti veéra nekadi kriteriji, kas
varétu ierobezot pétijuma ieklaujamos finanSu parskatus pec aktivu, neto

apgrozijuma vai pelpas raditajiem. Datu iegiSana no studentu macibu prakses

0 Kassalis E., Kassalis J.Universals uznéméjdarbibas finansu analizes modelis un ta adaptacija/LU
raksti,671.s€jums, Ekonomika,III, 2004.135.Ipp.
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vietam apliecina, ka §ie uznémumi nav paklauti maksatnesp&jas procesam un
turpina uznémejdarbibu.
Petijuma ieklauto uznémumu un finanSu parskatu skaits sadalijuma par nozarém uzskatami

paradits tabula 3.40

3.40.tabula

Pétijuma ieklauto uzpémumu un finansu parskatu sadalijums

Nozare 1.gr.uzn.skaits/parskatu | 2.gr. uzn.skaits /parskatu
skaits skaits
Buvnieciba 18/53 18/62
Pakalpojumi 15/46 16/53
Apstrades riipnieciba 20/59 26/89
Tirdznieciba 25/74 25/77

Darba autore, pamatojoties uz iepriekS apkopoto informaciju, uzskata, ka izvéletas
tautsaimniecibas nozares, analiz€ izmantojamo finanSu parskatu skaits un sadalijums grupas ir
pietiekams, lai var€tu pamatot un visparinat pétijuma rezultatus (3.40.tab.).

Analiz€to uzn€mumu finansu parskatu dati un aprékinatie bankrota prognozeSanas

indeksi pievienoti darba pielikumos.

3.4.2. Modelu testa rezultati 1.grupas uznémumos

Modelu testa rezultati biivniecibas nozares uznémumos

Biivniecibas nozaré analizeti 18 maksatnesp&jigu uznémumu 53 finanSu parskati 2-4
gadu dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.8/;9).

Analiz€jot un novert§jot maksatnesp&jigo uznémumu prognozeéSanas modelu testa rezultatus

biivniecibas nozarg, no aprékina izslégti vairaki finansu parskati dazadu iemeslu dél:

e TiSova Z modela novértésanai no aprékina tika izslégti 3 finanSu parskati, jo tajos nebija
uzradits neto apgrozijums un Iidz ar to nav iesp&jams aprékinat modeli ieklauto finanSu
raditaju X, - pelpa pirms nodokliem/ neto apgrozijums un rezultata nav iesp&jams
aprékinat arT prognoze&sanas Z indeksu;

e Irkutskas R modela novértésanai no aprékina tika izslégts viens finansu parskats, jo taja
nav uzraditas pardotas produkcijas, pardoSanas un administracijas izmaksas un lidz ar to
nav iesp€jams aprékinat modeli ieklauto finanSu raditaju K4.- neto pelna/ (pardotas
produkcijas razoSanas izmaksas + pardoSanas izmaksas + administracijas izmaksas) un
rezultata nav iesp&jams aprékinat ar1 prognozeéSanas Z indeksu;

e Fulmera H modela novérteésanai no aprékina tika izslégti 23 finanSu parskati, jo tajos nav

uzraditi procentu maksajumi un Iidz ar to nav iesp&jams aprékinat finansu raditaju Vo-
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pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu maksajumi un rezultata nav

iesp&jams aprékinat prognozéSanas H indeksu.

3.41.tabula
Modelu testa rezultati buvniecibas nozares 1.grupas uznemumos
N.p. Modelis Modela Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
k. vidéja 1 g.pirms 2 g.pirms 3 g. pirms
precizitate, bankrota bankrota bankrota
% skaits % skaits % skaits %
1.| Altmans Z° 452 11 61,1 7 38,9 5 38,4
2.| Altmans Z™* 943 17 94,4 17 94,4 12 92,4
3.| Springeits Z 39,6 12 66,7 6 33,3 3 16,7
4.| Fulmers H 83,3 10 83,3 8 80,0 4 66,7
5.| TiSovs Z 22,2 6 40,0 2 11,1 1 7,7
6.| Taflers/TiSovs Z 15,0 4 22,2 1 5,6 0 0
7.| Zmijevskis Z 81,1 16 88,9 14 77,8 9 69,2
8. | Irkutskas R 3,8 2 11,8 0 0 0 0
9.| Savicka Z 16,9 6 33,3 1 5,6 1 5,6
10 Sorins/Voronova Z,;. 60,3 14 77,8 10 55,6 6 46,1

P&éc tabula apkopotiem modelu testa rezultatiem var secinat (3.41.tab.), ka vid€ja modela
precizitates pakape virs 80% ir Altmana Z** Fulmera H un Zmijevska Z modelim. Novertgjot
analiz€to modelu testa rezultatus atseviski pa gadiem, var secinat, ka konsekventi vienu, divus
un tris gadus pirms bankrota Altmana Z'* modelis uzrada gandriz vienadi augstu precizitates
pakapi (94,4% -92,4% ). No analiz€tiem 53 uzpémumu finan$u parskatiem tikai vienam
uznémumam ( ,,Ankons”) aprékinatais Z " indekss ir krietni augstaks par kritisko robezu 2,6
(Pielikums Nr.8) Uzpémums ,Ankons’  2003.gada bija icklauts Valsts agentiiras
Maksatnespéjas administracijas datu bazé un SIA ,Lursoft” dati liecina, ka uzpémums ir
likvidéts. Novert§jot uznémuma ,, Ankons” maksatsp&jas raditajus, var secinat, ka
uznémumam ir labi likviditates raditaji un pietieckams paSu kapitala apjoms finansiala
lidzsvara nodro$inasanai, tadel aprékinatais bankrota prognozésanas indekss Z'* uzrada zemu
bankrota varbutibu un to nevar uzskatit ka Altmana Z'° modela kludu. V&l labus testa
rezultatus vienu gadu pirms bankrota uzrada ari Zmijevska Z modelis (88,9%) un Fulmera H
modelis (83,3%), bet divus gadus pirms bankrota Fulmera H modelis (80%) un nedaudz
zemaku rezultatu uzrada Zmijevska Z modelis (77,8%), bet tris gadus pirms bankrota gan
Fulmera H gan Zmijevska Z modelim ir zema prognoze€Sanas sp€ja ( attiecigi 66,7% un
69,2%). Vienu gadu pirms bankrota iestaSanas salidzinosi labu rezultatu uzrada ari
Sorina/Voronovas Zy; modelis (77,8%) bet 2 un 3 gadus pirms bankrota §im modelim ir Joti
zema precizitates pakape. Pargjo petjjuma ieklauto modelu vid&jas precizitates pakape ir 3,8%

- 60,3% robezas, kas norada uz zemu prognozésanas speju.
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Novertgjot aprékinatos maksatsp&jas raditajus péc maksatnespejigo biivniecibas nozares
uznémumu finanSu parskatiem (pielikums Nr.8/;9), var secinat, ka analiz€tajiem
uznémumiem ir maksatsp€jas problémas:
e 12 uzp€mumiem no 18 ir normativos aktos noteikta maksatnesp€jas pazime -
paradnieka paradu saistibas parsniedz ta aktivus;
e uznémumiem, kuriem paSu kapitals ir pozitivs lielums, saistibu attieciba pret pasu
kapitalu daudzkart parsniedz ekonomiskaja teorija ieteikto raditaju (0,5-0,6)**";
e absolutas likviditates raditajs (Ls;) ir daudz zemaks par ekonomiskaja literatiira
ieteiktajiem optimaliem lielumiem (0,20-0,25).%*
Tikai vienam uzp€mumam (no 18 analizé ieklautiem) maksatsp&jas raditaji ir optimalas
robezas, bet aprékinatie maksatnesp&jas prognoz€Sanas indeksi tomér lauj secinat, ka
uznémumam ir maksatspgjas problémas un pastav iespeja bankrotét.
Autores veikta pétijuma rezultati, novert§jot prognozeésanas modelu testa rezultatus
p&c maksatnesp&jigo uznémumu finansu parskatiem biivniecibas nozaré un salidzinot tos ar
maksatspejas raditajiem, lauj secinat, ka uzn€muma maksatnespéjas prognozeéSanai var
pielietot Altmana Z'°, Zmijevska Z un Fulmera H bankrota prognozéSanas modelus.

Pielietojot Fulmera H bankrota prognozesanas modeli, janem véra ipatniba, ka to var pielietot

tikai tadu uznémumu finansu parskatu analiz€, kuros ir uzraditi procentu maksajumi.

Modelu testa rezultati tirdzniectbas nozares uznémumos

Tirdzniecibas nozaré analiz€ti 25 maksatnesp&jigu uznémumu 74 finanSu parskati 2-4
gadu dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.9/;;3). Analizgjot un
novertgéjot maksatnesp&jigo uznémumu prognozeésanas modelu testa rezultatus tirdzniecibas
nozar€, no aprékina izslégti vairaki finansu parskati dazadu iemeslu dél:

e Fulmera H modela novértéSanai no aprékina tika izslégti 26 finansu parskati, jo pelnas vai
zaud&jumu aprékina nav uzraditi procentu maksajumi un Iidz ar to nav iesp&jams
aprékinat finansu raditaju Vo - pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu
maksajumi un rezultata nav iesp&jams aprékinat art prognozeésanas H indeksu;

e TiSova Z modela novértésanai no aprekina tika izslégts viens finanSu parskats, jo nav
uzradits neto apgrozijums un lidz ar to nav iesp€jams aprékinat modelt ieklauto finansu
raditdju X, -pelpa pirms nodokliem/ neto apgrozijums un rezultata nav iesp€ams

aprékinat ar1 prognozeésanas Z indeksu.

! palepu K. and others Business Analysis & Valuation//Thomson SuothWestern, 2004. pp.5-15
242
turpat
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3.42.tabula
Modelu testa rezultati tirdzniecibas nozares 1.grupas uzpémumos

N. Modelis Modela Uzrada maksatnespéjas varbiitibu

p- videja 1 g.pirms 2 g.pirms 3 g. pirms

k. precizitate, bankrota bankrota bankrota

% skaits % skaits % skaits %

1. | Altmans 7' 71,70 18 72,0 18 72,0 19 76,0
2. | Altmans Z™" 93,2 24 96,0 24 96,0 23 92,0
3. | Springeits Z 66,30 20 80,0 15 60,0 16 64,0
4. | Fulmers H 83,3 15 100 14 82,4 9 73,4
5. | TiSovs Z 36,9 12 48,0 7 28,0 3 12,0
6. | Taflers/TiSovs Z 14,8 3 12,0 3 12,0 2 8,00
7. | Zmijevskis Z 85,20 22 88,0 21 84,0 22 88,0
8. | Irkutskas R 8,10 1 4,0 3 12,0 1 4,00
9. | Savicka Z 10,8 4 16,0 1 4,0 2 8,0
10. | Sorins/Voronova Z,; 82,5 22 88,0 21 84,0 23 92,0

Modelu testa rezultati parada (3.42.tab.), ka vidéja modela precizitates pakape virs 80% ir
Altmana Z'°, Fulmera H, Zmijevska Z un Sorina/Voronova Zp modeliem. Novertgjot
analiz€to modelu testa rezultatus atseviski pa gadiem, var secinat, ka loti augstu
prognozeSanas pakapi uzrada Fulmera H modelis vienu gadu pirms uzgp€muma bankrota
(100%) un Altmana Z"* prognozésanas modelis vienu un divus gadus pirms bankrota (96,0%)
un 92,0% tris gadus pirms uzgpémuma bankrota. Mazliet zemaku prognoz€Sanas precizitati ar
vienadu rezultatu vienu un divus gadus pirms bankrota uzrada Sorina/Voronovas Z,. un
Zmijevska Z prognoz€Sanas modelis (attiecigi 88,0% un 84,0%), bet 3 gadus pirms bankrota
Sorina/Voronovas Z, modelis (92,0%) uzrada augstaku precizitates pakapi ka Zmijevska Z
modelis (88,0%). Labu testa rezultatu vienu gadu pirms bankrota uzrada Springeita Z modelis
(80%), bet divus un tris gadus pirms bankrota Sim modelim prognoz€Sanas sp&ja butiski
samazinas. Pargjiem test€tiem modeliem vid€ja modela precizitates pakape ir robezas no
8,10% Iidz 71,7%, kas pec autores veért€§juma ir nepietiekami, lai ieteiktu Sos modelus
uznémuma maksatnespéjas prognozesanai.

Analiz€jot maksatsp&jas raditajus pec maksatnespejigo tirdzniecibas nozares
uznémumu finanSu parskatiem (pielikums Nr.9/,.3), var secinat, ka analiz€tajiem
uznémumiem ir maksatsp&jas problémas:

e 16 uznémumiem no 25 ir normativos aktos noteikta maksatnespgjas pazime -

paradnieka paradu saistibas parsniedz ta aktivus;
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e uzpémumiem, kuriem pasu kapitals ir pozitivs lielums, saistibu attieciba pret pasu
kapitalu ir robezas no 1,01 — 49,9, kas parsniedz ekonomiskaja teorija ieteikto raditaju
(0,5-0,6)**;
e absolutas likviditates raditaji (Ls3) ir Joti zemi , robezas no 0,00 -0,14, kas ir daudz
zemaki par ekonomiskaja literatiira ieteiktajiem optimaliem lielumiem (0,20-0,25)**.
Autores veikta pétijuma rezultati, novertgjot prognozéSanas modelu testa rezultatus péc
maksatnespéjigo uznémumu finansu parskatiem tirdzniecibas nozaré un salidzinot tos ar
maksatsp&jas raditajiem, liecina, ka uzn@muma maksatnespgjas prognozesanai var pielietot
Altmana Z'°, Zmijevska Z, Fulmera H un Sorina/Voronovas Z,; bankrota prognozesanas
modelus. Pielietojot Fulmera H bankrota prognozesanas modeli, janem véra ipatniba, ka to

var pielietot tikai tadu uzp€mumu finanSu parskatu analizé, kuros ir uzraditi procentu

maksajumi.

Modelu testa rezultati apstrades riipniecibas nozares uznemumos

Apstrades riipniecibas (turpmak razoSanas) nozaré analiz&ti 20 maksatnesp&jigu uznémumu
59 finanSu parskati 2-4 gadu dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.10;.
10 )-

Analizgjot un novért€jot maksatnespejigo uznémumu prognozesanas modelu testa rezultatus,

no aprékina tika izsl€gti vairaki finansu parskati tadu pasu iemeslu dél ka buvniecibas un

tirdzniecibas nozares uznémumu finansu parskatu analizg:

e Fulmera H modela noveérté€sanai no aprékina tika izsleégti 14 finansu parskati, jo pelnpas vai
zaudeéjumu aprékina nav uzraditi procentu maksajumi un lidz ar to nav iesp&jams
aprékinat finanSu raditaju Vo pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu
maksajumi un rezultata nav iesp&jams aprékinat ari prognozeésanas H indeksu.

e TiSova Z modela novertéSanai no aprékina tika izslégti 6 finanSu parskati, jo nebija
uzradits neto apgrozijums un lidz ar to nav iesp&jams aprékinat modelt ieklauto finansu
raditaju X, pelna pirms nodokliem/ neto apgrozijums un rezultata nav iesp&jams apréekinat

ar1 prognozeSanas Z indeksu.

3 turpat

24 turpat
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3.43.tabula
Modelu testa rezultati raZoSanas nozares 1.grupas uznémumos
N.p. Modelis Modela Uzrada maksatnespéjas varbiitibu

k. videja 1 g.pirms 2 g.pirms 3 g. pirms

precizitate, bankrota bankrota bankrota

% skaits % skaits % skaits %

1. | Altmans Z' 91,6 18 90,0 19 95,0 15 93,8
2. | Altmans Z" 91,6 20 100,0 19 95,0 13 81,3
3. | Springeits Z 71,2 15 75,0 15 75,0 11 68,8
4. | Fulmers H 84,5 12 85,8 12 80,0 13 92,2
5. | TiSovs Z 35,9 8 422 6 33,4 5 35,8
6. | Taflers/TiSovs Z 33,9 8 40,0 5 25,0 6 37,5
7. | Zmijevskis Z 66,2 15 75,0 15 75,0 10 62,5
8. | Irkutskas R 18,7 5 25,0 3 15,0 4 25,5
9. | SavickaZ 458 12 60,0 8 40,0 9 56,3
10. | Sorins/Voronova Z,; 72,9 15 75,0 14 70,0 13 81,3

Aprekinatie modelu vidgjie testa rezultati liecina (3.43.tab.), ka vislabako rezultatu uzrada
Altmana Z" un Altmana Z'* modeli (91,6%), nedaudz zemaku precizitati uzrada Fulmera H
modelis (84,5%). Pargjiem modelu testa rezultati uzrada precizitates pakapi zemaku par 80%
Atskiriba no buvniecibas un tirdzniecibas nozaru vidgjiem testa rezultatiem, Zmijevska Z
modela testa rezultats razoSanas nozares uznémumos ir salidzinoSi zems, tikai 66,2%.
Novértéjot modelu testa rezultatus péc gadu skaita pirms bankrota var secinat, ka augstu
prognozeSanas pakapi virs 80% vienu gadu pirms bankrota uzrada Altmana Z' modelis
(100%), Altmana Z® modelis (90%) un Fulmera H modelis (85,8%). Pargjiem modeliem
prognozesanas pakape vienu gadu pirms bankrota ir zem 80%, amplitida no 25% lidz 75%.
Divus gadus pirms uznémuma bankrota labu prognozesanas sp€ju uzrada Altmana Z' un
Altmana Z'° modelis (90%) un Fulmera H modelis (80%), bet pargjiem modeliem
prognozeSanas pakape ir zem 80% ar plaSu amplitidu (no 15% lidz 75%). Salidzinot modelu
testa rezultatus tris gadus pirms uznémuma bankrota, labu prognozéSanas sp€ju virs 80%
uzrada Altmana Z' , Fulmera H, Altmana Z'' un Sorina/Voronovas Z,. modeli. Pargjiem
modeliem precizitates pakape ir robezas no 25,5% lidz 68,8%, kas pec autores vértéjuma ir
nepietiekams raditajs, lai varétu Sos modelus pielietot bankrota prognozeésana.

Novertgjot aprékinatos maksatsp&jas raditdjus péc maksatnespejigo razoSanas nozares

uznémumu finansu parskatiem (Pielikums Nr. 10,.0), var secinat, ka analiz&tajiem

uznémumiem ir maksatsp&jas problémas:

e 8 uznémumiem no 20 ir normativos aktos noteikta maksatnesp&jas pazime -

paradnieka paradu saistibas parsniedz ta aktivus;
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e uzpémumiem, kuriem pasu kapitals ir pozitivs lielums, saistibu attieciba pret pasSu
kapitalu ir robezas no 1,06 — 33,13, kas parsniedz ekonomiskaja teorija ieteikto
raditaju (0,5-0,6);**
e absolutas likviditates raditaji (L3) ir loti zemi, robezas no 0,00 -0,09, kas ir daudz
zemaki par ekonomiskaja literatira ieteiktajiem optimaliem lielumiem (0,20-0,25).%4
Autores veikta pétijuma rezultati, novert€jot prognozeésanas modelu testa rezultatus
pe€c maksatnesp&jigo uznémumu finansu parskatiem razoSanas nozaré un salidzinot tos ar
maksatsp&jas raditajiem, liecina, ka uzn@muma maksatnespgjas prognozesanai var pielietot
Altmana 7", Altmana Z" un Fulmera H bankrota prognozesanas modelus. Pielietojot Fulmera
H bankrota prognozéSanas modeli, janem v&ra ta pati ipatniba, kas raksturota ieprieks, ka to
var pielietot tikai tadu uzp€mumu finanSu parskatu analiz€, kuros ir uzraditi procentu
maksajumi.

Modelu testa rezultati pakalpojumu nozares uznémumos

Pakalpojumu nozaré analizéti 15 maksatnesp€jigu uznémumu 46 finansu parskati 2-4 gadu
dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.11/;3 ).

Analiz&jot un novertgjot maksatnespejigo uzpémumu prognozesanas modelu testa rezultatus
pakalpojumu nozar€, no aprékina tika izsl€gti Fulmera H modela analizei 20 finansu parskati,
jo pelnas vai zaud€jumu aprékina nav uzraditi procentu maksajumi un lidz ar to nav iesp&jams
aprékinat finanSu raditaju Vy - pelnpa pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu

maksajumi un rezultata nav iesp&jams aprékinat ari prognozeésanas H indeksu.

3.44 tabula
Modelu testa rezultati pakalpojumu nozares 1.grupas uzpémumos
N.p. Modelis Modela Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
k. videja 1 g.pirms 2 g.pirms 3 g. pirms
precizitate, bankrota bankrota bankrota

% skaits Y% skaits % skaits %
1. | Altmans Z' 82,6 13 86,6 12 80,0 13 92,8
2. | Altmans Z" 84,7 13 86,6 13 86,6 13 92,8
3. | Springeits Z 65,2 8 53,3 11 73,3 9 64,2
4. | Fulmers H 96,1 7 100,0 9 100,0 9 90,0
5. | Tisovs Z 28,2 4 26,6 4 26,6 3 214
6. | Taflers/TiSovs Z 30,4 3 20,0 6 40,0 3 21,4
7. | Zmijevskis Z 71,7 12 80,0 10 66,6 10 71,4
8. | Irkutskas R 0 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
9. | SavickaZ 30,4 5 333 4 26,6 4 28,5
10. | Sorins/Voronova Z,; 82,6 12 80,0 11 73,3 13 92,8

" turpat

246 turpat
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Aprekinatie modelu vidgjie testa rezultati p&c pakalpojumu nozares uznémumu finansu
parskatiem liecina (3.44.tab.), ka vislabako rezultatu uzrada Fulmera H modelis (96,1%)
nedaudz zemaku precizitati uzrada Altmana Z'° modelis (84,7%), Altmana Z' modelis un
Sorina/Voronovas Zy; modeli (82,6%). Modelu testa rezultati parada (3.44.tab.), ka augstu
prognozgSanas pakapi vienu Iidz tris gadus pirms bankrota uzrada Altmana Z', Altmana Z"
un Fulmera H prognoz€Sanas modeli. Altmana Z° un Altmana Z'° modeli uzrada vienadi
augstu precizitati 3 gadus pirms bankrota (92,8%) un vienu gadu pirms bankrota (86,6%),
atSkirigi, bet ar augstu precizitates pakapi ir testa rezultati divus gadus pirms bankrota
Altmana Z° modelim — 86,6%, bet Altmana Z' - 80,0%. Fulmera H modelis uzrada
visaugstako precizitati -100% vienu un divus gadus pirms bankrota un 90,0% tris gadus pirms
uznémuma bankrota. Zemaku precizitates pakapi salidzinot ar tirdzniecibas un biivniecibas
nozaru testa rezultatiem uzrada Zmijevska Z modelis — tikai 80% vienu gadu pirms bankrota,
66,6% divus gadus un 71,4% tris gadus pirms uzpémuma bankrota. Pargjiem modeliem ir
zema prognoze€Sanas spéja un ta svarstas robezas no 0,0% lidz 73,3%, kas liecina, ka Sos
modelus nav ieteicams pielietot uzn@mumu maksatnespgjas prognozesana.

Analiz&jot maksatsp&jas raditajus pec maksatnespejigo pakalpojuma nozares
uznémumu finansu parskatiem (pielikums Nr.11/;g), var secinat, ka analiz€tajiem
uznémumiem ir maksatsp&jas problémas:

e O uzp€mumiem no 15 ir normativos aktos noteikta maksatnespgjas pazime -
paradnieka paradu saistibas parsniedz ta aktivus;
e uzpeémumiem, kuriem pasu kapitals ir pozitivs lielums, saistibu attieciba pret pasu
kapitalu daudzkart parsniedz ekonomiskaja teorija ieteikto raditaju (0,5-0,6);
e absolutas likviditates raditaji (L;) daudz zemaki par ekonomiskaja literattira
ieteiktajiem optimaliem lielumiem (0,20-0,25).
Tikai vienam uzp€mumam (no 15 analizé ieklautiem) maksatsp&jas raditaji ir optimalas
robezas, bet aprékinatie maksatnesp€jas prognozeéSanas indeksi tomer lauj secinat, ka
uznémumam ir maksatspgjas problémas un pastav iespeja bankrotgt.

Autores veikta pétijluma rezultati, novert€jot maksatnespjigo uzpémumu
prognozeSanas modelu testa rezultatus pakalpojumu nozar€ un salidzinot tos ar maksatsp&jas
raditajiem liecina, ka uznémuma maksatnesp€jas prognozeésanai var pielietot Altmana Z°°,
Altmana Z' un Fulmera H bankrota prognozéSanas modelus. Pielietojot Fulmera H bankrota
prognozéSanas modeli, janem veéra ta pati Ipatniba, kas raksturota ieprieks, ka to var pielietot

tikai tadu uzn€mumu finansu parskatu analize, kuros ir uzraditi procentu maksajumi.



140
Salidzinot bankrota prognoz€sanas modelu testa rezultatus starp nozarém, var secinat,
ka no visiem pétfjuma ieklautiem modeliem precizitates pakapi virs 80% uzrada tikai dazi

modeli (3.45.tab.)

3.45.tabula
Modelu testa rezultati virs 80% 1.grupas uznémumos
N.p.k. Modela nosaukums Videja modela precizitate nozares, %
Apstrades Buvnieciba Pakalpojumi Tirdznieciba
riipnieciba
1. Altmans Z' 91,6 82,6
2. Altmans 7' 91,6 94,3 84,7 93,2
3. Fulmers H 84,5 83,3 96,1 83,3
4. Sorins/Voronova Z,; 82,6 82,5
5. Zmijevskis Z 81,1 85,2

Modelu testa rezultati (3.45. tab.) parada, ka augstu modela precizitates pakapi visas Cetras
nozar€s uzrada Altmama Z'* un Fulmera H modeli. Analizgjot tabula apkopotos pé&tijuma
rezultatus atseviski pa nozarém, var secinat, ka labus testa rezultatus uzrada :

e razoSana - Altmana Z', Altmana Z"* un Fulmera H modeli;

e Dbiivnieciba — Altmana Z'°, Fulmera H un Zmijevska Z modeli,

pakalpojumu nozaré - Altmana Z', Altmana Z"', Fulmera H un Sorina/Voronovas Z,;

modeli;

tirdznieciba — Altmana Z'*, Fulmera H, Sorina/Voronovas Z,; un Zmijevska Z modeli.
Atskirigi ir petijjuma rezultati ir noveértgjot modelu testa rezultatus vienu gadu pirms

maksatnespéjas iestasanas (3.46.tab.).

3.46.tabula
Modelu testa rezultati virs 80% vienu gadu pirms maksatnespéjas iestasanas

1.grupas uznémumos

N.p.k. Modela nosaukums Modela precizitate nozares , %

Apstrades Biivnieciba | Pakalpojumi | Tirdznieciba
riipnieciba

1. Altmans Z' 90,0 86,6

2. Altmans 72 100,0 94,4 86,6 96,6

3. Fulmers H 85,8 83,3 100,0 100,0

4. Sorins/Voronova Z,; 80,0 88,0

5. Zmijevskis Z 88,9 80,0 88,0

6. Springeits Z 80,0

Analizgjot 3.46. tabula apkopotos datus var secinat, ka vienu gadu pirms maksatnespé&jas
iestaSanas augstu precizitates pakapi visas Cetras nozars tapat ka modelu vidgjie testa

rezultati uzrada Altmama Z'* un Fulmera H modeli.
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Novertgjot pétijuma rezultatus atseviski pa nozar€m, var secinat, ka labus testa rezultatus

uzrada :

apstrades riipnieciba - Altmana Z°, Altmana Z** un Fulmera H modeli;

biivnieciba — Altmana Z**, Fulmera H un Zmijevska Z modeli;

pakalpojumu nozaré - Altmana Z', Altmana Z"*, Fulmera H un Sorina/Voronovas Z,; un

Zmijevska Z modeli;

tirdznieciba — Altmana Z', Fulmera H, Sorina/Voronova Z,_ un Zmijevska Z un
Springeita Z modeli.

Lidzigu rezultatu tendenci uzrada ar1 petijuma ieklauto maksatnespéjas prognozésanas modelu
vidgja precizitate péc visu pétijuma ieklauto 232 finanSu parskatu analizes, neizdalot
atseviSkas uzn€muma darbibas nozares.

3.47 tabula

Modelu vidé&jie testa rezultati analizéto nozaru 1.grupas uznémumos

N.p.k. Modelis Analizeto Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
parskatu skaits
skaits %
1. Altmans Z' 232 169 72,8
2. Altmans Z*° 232 212 91,4
3. Springeits Z 232 142 61,2
4, Fulmers H 149 128 85,9
S. TiSovs Z 222 70 31,5
6. Taflers/TiSovs Z 232 53 22,8
7. Zmijevskis Z 232 178 76,7
8. Irkutskas R 232 19 8,2
9. Savicka Z 231 58 25,0
10. Sorins/Voronova Z,; 232 174 75,0

Modelu vidgjie testa rezultati parada, augsta precizitates pakape virs 80% ir tikai diviem
analiz€tajiem modeliem — Altmana Z' (91,4%) un Fulmera H (85,9%). Pargjiem modeliem,
kuri uzrada labus testa rezultatus atseviskas nozar€s, vidgja precizitates pakape ir 70-80%
robezas — Altmana Z' (72,8%), Zmijevska Z (76,7%) Sorina/Voronovas Zyr (75,0%) modeli.

Kopuma noveértgjot veikta pétijuma rezultatus, var secinat, ka uzpémumu
maksatnesp&jas prognozesana vislabakos testa rezultatus visas pétijuma ieklautajas nozares
uzrada Altmana Z"* un Fulmera H modeli.

Turpmakaja pétijuma gaita bankrota prognozeéSanas modeli testéti, izmantojot tadu
uznémumu finansu parskatus, kuriem nav registréta maksatnesp&ja un tie turpina sekmigu

uznéméjdarbibu (2.grupas uzp€mumi).
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3.4.3. Modelu testa rezultati 2.grupas uzpemumos

Darba otraja praktiskaja dala testéti tie modeli, kas p&c autores veikta p&tijuma 1.grupas
uznémumu grupa uzradija vislabakos testa rezultatus un tika atziti par pielietojamiem dazadu
nozaru uznémumu finansu parskatu analize:

e Altmana Z modelis;

e Altmana Z'" modelis;

e Fulmera H modelis;

o Sorina/Voronovas Z, modelis

e Zmijevska Z modelis.

Novertejot modelu prognozesanas indeksa rezultatus, par kritisko punktu pienemtas $adas
vertibas:

e Altmana Z' modelim < 2,06;

e Altmana Z'' modelim < 1,88;

e Fulmera H modelim < 0;

e Sorina/Voronovas Z,; modelim < 0;

e Zmijevska Z modelim > 0.

Lai korekti noveértétu pétito modelu testa rezultatus, veikta petfjuma ieklauto uznémumu
maksatsp&jas raditaju analize, aprékinot visu saistibu attiecibu pret pasu kapitalu (S/PK),

kopgjo likviditati (L;) un absoluto likviditati (L3).

Modelu testa rezultati biivniecibas nozares uznémumos

Biivniecibas nozaré analizeéti 18 maksatsp&jigu uzpémumu 62 finanSu parskati 2-4 gadu
dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.12/; 9 ).

Analiz€jot un novertejot maksatspgjigo uznémumu prognozeéSanas modelu testa rezultatus
biivniecibas nozar€, no aprékina tika izslégti Fulmera H modela analizei 12 finanSu parskati,
jo tajos nav uzraditi procentu maksajumi un Iidz ar to nav iesp&€jams aprékinat finansu raditaju
Vy - pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu maksajumi un rezultata nav

iesp&jams aprékinat ari prognozesanas H indeksu.
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3.48.tabula
Modelu testa rezultati buvniecibas nozares 2.grupas uznemumos
N.p.k. Modelis Analizéto Uzrada maksatnespejas varbiitibu
parskatu skaits
skaits %
1. Altmans Z' 62 11 17,7
2. Altmans Z" 62 18 29,0
3. Fulmers H 50 15 30,0
4. Zmijevskis Z 62 6 9,7
5. Sorins/Voronova Z,; 62 11 17,7

Testetie modeli buvniecibas nozares 2.grupas uznémumos uzrada atskirigus rezultatus
(3.48.tab.). Kladas pakapi 20% robezas uzrada Altmana Z' (17,7%), Sorina/Voronovas Zp
(17,7%) un Zmijevska Z (9,7%) modeli, bet modela kliidas pakapi virs 20% uzrada Altmana
7" modelis ( 29,0%) un Fulmera H modelis (30,0%). Problematiski ir novertét vai ta ir
modela kltda, vai tie$i otradi — modelis parada uzpémuma slikto finansialo stavokli un
prognoze bankrota varbiitibu.

Novertgjot bankrota prognozesanas modelu testa rezultatus, var secinat, ka testetie
modeli uzrada atSkirigas prognozes:

e Altmana Z" modelis prognoze bankrota varbiitibu sadiem uznémumiem:

A.B.C.,Velve, PBLC, Kalnozola celtnieciba, Latvijas tilti, Vincents, Libanons, Biivenergo A ,
Ramiteh, Kvinta Plus;

e Altmana Z* modelis prognoz€ bankrota varbiitibu §adiem uzp€mumiem:

A.B.C, Latvijas tilti, Vincents, Biivenergo A, Ramiteh,;

e Zmijevska Z modelis prognoze bankrota varbitibu $adiem uzgpémumiem:

A.B.C, Abora, PBLC;

e Fulmera H modelis prognoze bankrota varbiitibu $adiem uznémumiem:

Abora, Velve, PBLC, Latvijas tilti, Vincents, Buvenergo A, Kvinta Plus;

e Sorina/Voronovas Z,; modelis prognozeé bankrota varbiitibu §adiem uznémumiem:

A.B.C, Velve, Latvijas tilti, Vincents, Biivenergo A , Ramiteh, Kvinta Plus.

Lai modelu testa rezultatu novert§jums biutu korekts, papildus analiz€ti So uznémumu
maksatspejas raditaji un novertéts, vai aprékinatie raditaji norada, ka uzp€mumiem ir

maksatsp€jas problémas.
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3.49 tabula
Maksatspéjas raditaji biivniecibas nozares 2.grupas uznémumos, kuros modeli prognoze
maksatnespeju
Uzpemuma Gadi
Modeli, kuri nosaukums 2000. 2001. 2002. | 2003. | 2004.
N.p.k. | uzrada
maksatnespéjas
varbiitibu Maksatspejas
raditaji
1. Altmans Z' A.B.C.
Altmans Z* S/P 13,57 | 0,97
Zmijevskis Z L, 0,82 | 0,62
Sorins/Voronova Z,; L 0,02 | 0,06
2. Fulmers H' Abora
Zmijevskis Z S/PK 0,41
L, 2.3
L, 0,87
3. Altmans Z° Velve
Fulmers H' S/PK 2,51 2,67 3,89 4,39
Sorins/Voronova Z,; L, 0,70 0,65 0,93 1,00
| 0,32 0,01 0,02 0,07
4. Altmans Z' PBLC
Fulmers H' S/PK 5,81 6,55 3,43 3,88
Zmijevskis Z L, 1,11 1,18 1,52 1,32
L; 0,07 0,03 0,01 0,02
5. Altmans Z° Kalnozola celtnieciba
S/PK 4,55
L, 0,95
L, 0,10
6. Altmans Z° Latvijas tilti
Altmans Z° S/PK 1,61 1,21
Fulmers H' L, 1,01 1,06
Sorins/Voronova Z,; Ls 0,01 0,02
7. Altmans Z* Vincents
Altmans Z° S/PK 2,47 1,30 | 1,28
Fulmers H' L, 1,08 0,71 1,55
Sorins/Voronova Z,; L, 0,37 | 0,27 | 0,86
8. Altmans Z' Libanons
Fulmers H' S/PK 1,56 1,16
L, 1,46 1,45
L; 0,01 0,04
9. Altmans Z° Biivenergo A
Altmans Z° S/PK 5,07 2,56 | 2,40
Fulmers H' L, 0,86 1,32 1,04
Sorins/Voronova Z,; L 0,23 0,09 | 0,06
10. Altmans Z° Ramiteh
Altmans Z' S/PK 1,35 3,30 | 3,00
Sorins/Voronova Z,; L, 0,63 0,85 | 0,65
L 0,01 0,01 | 0,02
11. Altmans Z* Kvinta Plus
Fulmers H' S/PK 3,61 2,97 1,99
Sorins/Voronova Z,; L, 0,71 0,80 0,98
L; 0,08 0,03 0,12

Aprékinatie maksatsp&jas raditaji

modeli uzrada bankrota varbiitibu, ir maksatsp&jas problémas (3.49.tab.):

norada, ka 10 no 11 analiz€tiem uznémumiem, kuriem
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e liels saistibu parsniegums par paSu kapitalu salidzinajuma ar zinatniska literatiira ieteikto
lielumu — 1, kuru uzskata par kritisko punktu;247
e zems kopgjas likviditates koeficients, kas norada ar1 uz darba kapitala nepietickamibu;
e zems absolutas likviditates koeficients, kas norada uz naudas lidzeklu tritkumu stermina
saistibu segsanai.”*®

P&c autores veiktas uznémumu maksatsp&jas raditaju analizes un modelu testa rezultatiem
var secinat, ka $aja gadijuma testa rezultatus nevar uzskatit ka petito modelu neprecizitati vai
kltdu, bet gan ka signalu finansu parskatu lietotajiem, ka Siem uzn€mumiem ir maksatsp&jas
problémas un pastav bankrota varbitiba. So uzpémumu finansu parskati no turpmaka
pétijuma tiek izslegti.

Novértgjot paréjo uznpémumu maksatsp&jas raditajus (pielikums Nr.12/;9), kuriem testa
rezultati uzrada zemu bankrota varbiitibu, var secinat, ka kopuma Siem uzp€mumiem
maksatspé€jas raditaji ir optimalas robezas, nav nopietnas maksatsp&jas problémas un modelu
testa rezultati uzskatami par atbilstoSiem uzp@muma finansialajam stavoklim. Tikai vienam
uznémumam (Abora) maksatsp&jas raditaji liecina, ka uznémumam ir stabils finansialais
stavoklis, kaut gan Fulmera H modelis viena parskata gada uzrada bankrota varbiitibu.
Bankrota prognozéSanas modelu testa rezultati, izslédzot no turpmaka pétijuma 21 finansu
parskatu un veicot korekcijas aprékinos, mainas visiem pieciem testéSana ieklautiem
modeliem (3.50.tab.).

3.50.tabula

Korigétie modelu testa rezultati biivniecibas nozares 2.grupas uznémumos

Uzrada maksatnespéjas varbiuitibu
N.p.k. Modeli Analizéto

parskatu skaits skaits %
1. Altmans Z' 41 5 12,2
2. Altmans 72" 41 3 7,3
3. Fulmers H 31 5 16,1
4. Zmijevskis Z 41 0 0
5. Sorins/Voronova Z,; 41 3 7,3

Korigétie modelu testa rezultati (3.50.tab.) parada, ka pétijuma ieklautiem
prognozéSanas modeliem klidas pakape ir robezas 0-16,1%, kas autores veértgjuma ir

pienemami, lai Sos test€tos modelus ieteiktu uzn€muma maksatnespejas prognozesanai.

7 Palepu K. and others Business Analysis & Valuation//Thomson SuothWestern, 2004, pp.5-15
% turpat 5-15.1pp.
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3.51.tabula

Biivniecibas uzpémumu bankrota prognozesanas modelu testa rezultatu kopsavilkums

N.p.k. Modeli 1.gr* kliuda,% 2.gr* kluda,%
1. Altmans Z° 54,8 12,2
2. Altmans 7™ 5,7 7,3
3. Fulmers H 16,7 16,1
4. Zmijevskis Z 18,9 0
5. Sorins/Voronova Z,; 39,7 73

*1.gr.bankrot€jusie uznémumi
*2.gr. maksatspéjigie uznémumi

Autores veikta pétijuma rezultati, novertgjot maksatnesp&jigo (l.gr.uzne€mumi)
uznémumu prognoz€Sanas modelu testa rezultatus biivniecibas nozaré un salidzinot tos ar
modelu testéSanas rezultatiem péc 2.grupas uzpémumu finanSu parskatiem (3.51.tab.),
apstiprina, ka uzp€émuma maksatnesp&jas prognozesanai var pielietot Altmana Z**, Zmijevska
Z un Fulmera H bankrota prognoz€Sanas modelus. Pielietojot Fulmera H bankrota
prognoz€Sanas modeli, janem véra ipatniba, ka to var pielietot tikai tad, ja pelnas vai

zaud€&jumu apréekina ir uzraditi procentu maksajumi.

Modelu testa rezultati tirdzniectbas nozares uznémumos

Tirdzniecibas nozaré analiz€ti 25 maksatspejigu uznémumu 77 finanSu parskati 2-4 gadu
dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.13/,_;3 ).

Analiz&jot un novertgjot maksatspgjigo uznémumu prognozesanas modelu testa rezultatus
tirdzniecibas nozare, no aprékina tika izsleégti 5 finansu parskati Fulmera H modela analizei,
jo tajos nav uzraditi procentu maksajumi un lidz ar to nav iesp&jams aprékinat finansu raditaju
Vy - pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu maksajumi un rezultata nav

iesp&jams apréekinat ar1 prognozeésanas H indeksu.

3.52.tabula
Modelu testa rezultati tirdzniecibas nozares 2.grupas uznémumos
Analizéto Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
N.p.k. Modeli parskatu skaits

skaits %
1. Altmans Z' 77 3 3,9
2. Altmans 2" 77 25 32,5
3. Fulmers H 72 22 30,56
4. Zmijevskis Z 77 19 24,7
5. Sorins/Voronova Z,; 77 17 22,10
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Modelu testa rezultatu analize liecina, ka test€tie modeli uzrada atSkirigus rezultatus
(3.52.tab.), Butisku atSkiribu no par&jiem modeliem uzrada Altmana Z' modelis — loti zema
kludas pakape (3,9%).
Salidzinot testéto modelu rezultatus( pielikums Nr.13/;13), darba autore konstatgja $adu
sakaribu — 7 vieniem un tiem pasiem uzpémumiem Altmana Z*, Fulmera H un Zmijevska Z
modelis uzradija bankrota varbiitibu, kaut gan Siem uzp€mumiem nav raksturigas
maksatnespgjas pazimes (saistibu parsniegums par aktiviem) un tie ir plasi pazistami
sabiedriba ar aktivu uznéméjdarbibu.

Novertgjot bankrota prognozesanas modelu testa rezultatus, var secinat, ka testetie
modeli uzrada atSkirigas prognozes:
e Altmana Z' modelis uzrada bankrota varbiitibu sadiem uznémumiem:
Antares Latgale, Skai Baltija, Parekss Dimants;
e Altmana Z " modelis prognoz€ bankrota varbiitibu $adiem uznémumiem:
Antares Latgale, Eila, Drogas, Mego, Skai Baltija, Adam auto, Kursi;
e Zmijevska Z modelis prognoze bankrota varbiitibu $adiem uznémumiem:
Antares Latgale, Drogas, Mego, Adam auto, Kursi;
e Fulmera H modelis prognoze bankrota varbiitibu $adiem uznémumiem:
Antares Latgale, Eila, Drogas, Mego, Skai Baltija, Adam auto;
e Sorina/Voronovas Z,; modelis prognoz€ bankrota varbiitibu $adiem uznémumiem:
Antares Latgale, Eila, Drogas, Mego.
Lai modelu testa rezultatu novert§jums biutu korekts, papildus analizéti So uzpémumu
maksatsp&jas raditaji un novertets, vai aprékinatie raditaji norada, ka uzp€mumiem ir

maksatspejas problémas.
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3.53.tabula

Maksatspejas raditaji tirdzniecibas nozares 2.grupas uznemumos, kuros modeli
prognozeé maksatnespéju

Uzpémuma Gadi
Modeli, kuri nosaukums 2000. 2001. 2002. 2003.
N.p.k. | uzrada
‘lgil;;i;gzspej as Maksatspejas
radrtaji
1. Altmans Z° Antares Latgale
Fulmers H S/PK 4,55 432 5,9
Zmijevskis Z L; 1,18 0,77 1,23
Sorins/Voronova Z,; L; 0,76 0,09 0,04
2. Altmans Z™* EILA
Fulmers H S/PK 0,94 0,82 0,78
Sorins/Voronova Zy;. L 0,94 0,82 0,75
L; 0,00 0,01 0,00
3. Altmans Z* Drogas
Fulmers H S/PK 5,85 6,40 4,90
Zmijevskis Z L, 0,64 0,69 0,69
Sorins/Voronova Z,; L; 0,10 0,05 0,08
4. Altmans Z* Mego
Fulmers H S/PK 8,00 5,93 3,84
Zmijevskis Z L; 0,99 0,82 0,75
Sorins/Voronova Z,. L; 0,20 0,13 0,21
5. Altmans Z" Skai Baltija
Fulmers H S/PK 8,82 4,72 3,28
L, 1,14 1,10 1,06
L; 0,68 0,62 0,61
6. Altmans Z* Adam auto
Fulmers H S/PK 16,75 9,20 34,10
Zmijevskis Z L, 0,84 0,84 0,90
L; 0,12 0,08 0,09
7. Altmans Z"° Kursi
Zmijevskis Z S/PK 12,04 10,46 7,43
L, 1,32 1,07 1,15
L; 0,02 0,01 0,00

Aprékinatie maksatsp€jas raditaji norada, ka 6 no 7 analiz€tiem uznémumiem, kuriem modeli

uzrada bankrota varbitibu, ir nopietnas maksatspé&jas problémas (3.53.tab.):

e saistibu parsniegums par pasu kapitalu salidzinajuma ar zinatniska literatiira ieteikto
lielumu — 1, kuru uzskata par kritisko punktu;

e zems kopg€jas likviditates koeficients, kas norada ar1 uz darba kapitala nepietiekamibu;

e zems absolitas likviditates koeficients, kas norada uz naudas lidzeklu triikumu 1stermina
saistibu segSanai.

P&c autores veiktas uznémumu maksatsp€jas raditaju analizes un modelu testa rezultatiem var

secinat, ka Saja gadijuma testa rezultatus nevar uzskatit ka petito modelu neprecizitati vai

klidu, bet gan ka signalu par uznémumiem, ka tiem ir maksatspgjas problémas un pastav

bankrota varbutiba.
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Novertgjot pargjo uznémumu maksatsp&jas raditajus (pielikums Nr.13;3), kuriem testa
rezultati uzrada zemu bankrota varbiitibu, var secinat, ka kopuma Siem uzp€mumiem
maksatsp€jas raditaji ir optimalas robezas, nav nopietnas maksatsp&jas problémas un
bankrota testa modelu rezultati uzskatdmi par atbilstoSiem uzpémuma finansialajam
stavoklim.
Bankrota prognozéSanas modelu ticamibas pakape, izslédzot no turpmaka pétijuma minéto
septinu uzpémumu 21 finanSu parskatu un veicot korekcijas aprékinos, mainas visiem
pieciem testéSana ieklautiem modeliem.

3.54.tabula

Korigétie modelu testa rezultati tirdzniecibas nozares 2.grupas uznémumos

Analizéto Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
N.p.k. Modeli parskatu skaits

skaits %
1. Altmans Z' 56 1 1,8
2. Altmans 2" 56 6 10,7
3. Fulmers H 51 5 9,8
4. Zmijevskis Z 56 4 7,1
5. Sorins/Voronova Z,; 56 3 5,4

Korigétie modelu testa rezultati (3.54.tab.) parada, ka pétijjuma icklautie
prognozeSanas modeli uzrada kliidas pakapi robezas no 1,8-10,7%, kas p&c autores vertéjuma
ir pienemami, lai Sos test€tos modelus ieteiktu uzn€muma maksatnespgjas prognozesanai.

3.55.tabula

Tirdzniecibas uznémumu bankrota prognozésanas modelu testa rezultatu kopsavilkums

N.p.k. Modeli 1.gr* kluda,% 2.gr* kluda,%
1. Altmans Z' 28,3 1,8
2. Altmans Z™* 6,8 10,7
3. Fulmers H 16,7 9,8
4. Zmijevskis Z 14,8 7,1
5. Sorins/Voronova Z,; 17,5 5,4

*1.gr.bankrot€jusie uznémumi
*2.gr. maksatspéjigie uznémumi
Autores veikta pétjjuma rezultati, novertgjot maksatnesp&jigo (l.gr.uznpe€mumi)

uznémumu prognozeSanas modelu testa rezultatus tirdzniecibas nozaré un salidzinot tos ar
modelu test€Sanas rezultatiem péc 2.grupas uznémumu finanSu parskatiem (3.55.tab.)
apstiprina, ka uznémuma maksatnespgjas prognozesanai var pielietot Altmana Z'°, Zmijevska
Z, Fulmera H un Sorina/Voronovas Z,; bankrota prognozésanas modelus. Pielietojot Fulmera
H bankrota prognozéSanas modeli, janem véra ipatniba, ka to var pielietot tikai tad, ja pelnas

vai zaud&jumu aprekina ir uzraditi procentu maksajumi.
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Modelu testa rezultati razoSanas nozares uZneémumos

RazoSanas nozaré analiz€ti 26 maksatsp€jigu uznémumu 89 finanSu parskati 2-4 gadu
dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.14/,_;3 ).

Analiz&jot un novertgjot maksatsp&jigo uznémumu prognozesanas modelu testa rezultatus
razoSanas nozarg, no aprekina tika izslégti 4 finansu parskati Fulmera H modela analizei, jo
pelnas vai zaud&jumu aprékina nav uzraditi procentu maksajumi un lidz ar to nav iesp&jams
aprékinat finanSu raditaju Vo - pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu

maksajumi un rezultata nav iesp&jams aprékinat ari prognozeésanas H indeksu.

3.56.tabula
Modelu testa rezultati raZoSanas nozares 2.grupas uznémumos
Uzrada maksatnespejas varbiitibu
N.p.k. Modeli Analizéto

parskatu skaits skaits %
1. Altmans Z' 89 12 13,5
2. Altmans Z*° 89 16 18,0
3. Fulmers H 85 27 31,8
4. Zmijevskis Z 89 8 9,0
5. Sorins/Voronova Z,; 89 25 28,10

Modelu testa rezultati, pec razoSanas nozares maksatsp&jigo uzpémumu finanSu parskatiem,
parada (3.56.tab.), ka modeliem kliidas pakape ir robezas no 9,0- 31,8% , kas pec autores
veértgjuma ir salidzinosi zema, iznemot Fulmera H (31,8%) un Sorina/Voronova Z, (28,1%)
modeli. Novertgjot bankrota prognozésanas modelu testa rezultatus, var secinat, ka testetie
modeli uzrada atskirigas prognozes:

e Altmana Z' modelis prognoze bankrota varbiitibu §adiem uzpémumiem:

Valpro, Dzintars, Tipo Print, Latvijas Balzams, Dilers, Doctor Langer, Lode;

e Altmana Z'" modelis prognoze bankrota varbitibu §adiem uznémumiem:

Tipo Print, Dilers, Doctor Langer, Tukuma piens, Preilu siers, SG Valka;

e Fulmera H modelis prognoze bankrota varbiitibu $adiem uzpémumiem:

Dzintars, Tipo Print, Latvija Balzams, Dilers, Doctor Langer, Tukuma piens, Valmieras piens,
Preilu siers, Lindeks, Strenéu MRS, Lode, SG Valka, Talsu meZriipnieciba;

e Zmijevska Z modelis prognoze bankrota varbiitibu $adiem uzp€mumiem:

Tipo print, Latvijas Balzams, Dilers, Tukuma piens, SG Valka;

e Sorina/Voronovas Z,; modelis prognoze bankrota varbiitibu Sadiem uznémumiem:
Valpro, Dzintars, Tipo Print, Latvijas Balzams, Dilers, Doctor Langer, Tukuma piens, Preilu

siers, Lode, SG Valka, Talsu mezriipnieciba.
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3.57.tabula
Maksatspéjas raditaji raZoSanas nozares 2.grupas uznémumos, kuros modeli prognozeé
maksatnespéju
N. Uzpémuma Gadi
pk | Modeli, kuri uzrada | nosaukums 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004
maksatnespéjas
varbiitibu
aksatspejas raditaji
1. Altmans 7', Valpro
Sorins/Voronova Z,;, S/PK 0,74 5,57 0,42
L, 1,16 1,37 2,13
L; 0,01 0,22 0,02
2. Altmans Z', Fulmers Dzintars
H, S/PK 1,36 1,26 0,89 0,86
Sorins/Voronova Z,; L, 1,90 1,81 1,95 1,42
L, 0,07 0,06 0,14 0,04
3. | Altmans Z"', Fulmers Tipo print
H, S/PK 40,62 8,94 31,23
ZmijevskisZ L, 0,79 1,11 0,93
Sorins/Voronova Z,, Ls 0,03 0,02 0,02
4. Fulmers H, Latvijas balzams
Zmijevskis S/PK 26,23 1,88 1,19 1,23
Sorins/Voronova Zyr L, 1,74 1,77 1,50 1,23
L, 0,21 0,05 0,08 0,04
5. | Altmans Z"", Fulmers Dilers
H, Zmijevskis Z S/PK 16,94 43,34 1,77
Sorins/Voronova Zy;. L, 1,00 0,85 1,42
L; 0,04 0,00 0,29
6. Altmans Z°, Altmans Doctor Langer
7", Fulmers H S/PK 2,76 2,36
Sorins/Voronova Z,;, L, 0,34 0,48
L; 0,00 0,00
7. | Altmans Z"', Fulmers Tukuma piens
H, Zmijevskis Z S/PK 2,09 4,02 2,15 1,59
Sorins/Voronova Z,; L, 1,00 0,72 0,71 1,00
L; 0,05 0,03 0,04 0,01
8. Fulmers H, Valmieras piens
S/PK 0,53
L, 2,23
L; 0,26
9. | Altmans Z'', Fulmers Preilu siers
H, S/PK 0,94 1,10 0,83 0,81
Sorins/Voronova Z,;. L, 0,67 0,59 0,57 0,56
L, 0,02 0,01 0,02 0,01
10. Fulmers H, Lindeks
S/PK 0,61 0,30
L, 2,64 323
| 0,14 0,19
11. Fulmers H Stren¢u MRS
S/PK 0,19 0,69
L, 3,17 3,89
L, 1,97 0,39
12. Altmans Z°, Lode
Fulmers H S/PK 0,84 0,61
Sorins/Voronova Zy;. L, 0,98 1,50
| 0,01 0,08
13. | Altmans Z"', Fulmers SG Valka
H, Zmijevskis Z S/PK -135,13
Sorins/Voronova 7o, L, 0,19
L; 0,03
14. Fulmers H Talsu mezriipnieciba
Sorins/Voronova Zy;. S/PK 0,62 0,57
L 1,19 3,20
L; 0,07 0,00
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Lai modelu testa rezultatu noveértéjums butu korekts, papildus analizéti So uznémumu
maksatsp€jas raditaji un noveértéts, vai aprékinatie raditadji norada, ka uzpémumiem ir
maksatsp€jas problémas (3.57.tab.).

Aprekinatie maksatsp&jas raditaji norada, ka pieciem (Tipo Print, Dilers, Doctor
Langer, Tukuma piens, SG Valka) no 26 pétijuma ieklautiem uzpémumiem ir nopietnas
maksatspéjas problémas. Par to liecina lielais saistibu parsniegums par pasu kapitalu, zems
kopgjais un absolutas likviditates koeficients. Tas nozimée, ka aprékinato bankrota prognozi,
kas norada, ka uzp@mumam pastav varbiitiba bankrotét, nevar uzskatit ka modela
neprecizitati vai klidu, bet gan atbilstosu finansialas situacijas vertejumu, tadel So uznpeémumu
finansu parskati no aprékina tiek izsleégti. Pargéjo uzn€mumu maksatsp€jas raditaji ir optimala
Itmeni, kaut gan Siem uznémumiem aprékinatie prognozes indeksi uzrada bankrota varbtibu
un to autore vérté ka modela kladu.

Novertgjot pargjo razoSanas nozares uzp@mumu maksatspejas raditajus (Pielikums
Nr.14/,.13), kuriem testa rezultati uzrada zemu bankrota varbiitibu, var secinat, ka kopuma
Siem uzp@mumiem maksatspejas raditaji ir optimalas robezas, nav nopietnas maksatsp&jas
problémas un bankrota testa modelu rezultati uzskatami par atbilstoSiem uznémuma
finansialajam stavoklim.

Bankrota prognozéSanas modelu ticamibas pakape, izslédzot no turpmaka pétijuma
minéto piecu uznémumu finansu parskatus un veicot korekcijas aprékinos, mainas visiem

pieciem testéSana ieklautiem modeliem (3.58.tab.).

3.58.tabula

Korigétie modelu testa rezultati raZoSanas nozares 2.grupas uznémumos

Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
N.p.k. Modeli Analizéto

parskatu skaits skaits %
1. Altmans Z' 72 4 5,6
2. Altmans Z"° 72 7 9,7
3. Fulmers H 68 15 22,1
4. Zmijevskis Z 72 0 0
5. Sorins/Voronova Z,; 72 12 16,6

Korigétie testa rezultati (3.58.tab.), izslédzot no aprékina uznémumu finanSu
parskatus, kuriem maksatsp&jas raditaji norada par nopietnam finansialam gritibam, parada,
ka testéto modelu kludas pakape ir robezas 0% Iidz 22,1%. Kliudas pakape virs 20% ir
Fulmera H modelim (22,15), pargjie modeli ieklaujas 20% robezas, kas p&c autores vert§juma

ir pienemami, lai Sos test€tos modelus ieteiktu uznémuma maksatnespejas prognozesanai.
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3.59.tabula

RazZoSanas uznémumu bankrota prognozeéSanas modelu testa rezultatu kopsavilkums

N.p.k. Modelis 1.gr* kliuda,% 2.gr* kluda,%
1. Altmans Z' 8,4 5,6
2. Altmans 2" 8,4 9,7
3. Fulmers H 15,5 22,1
4. Zmijevskis Z 33,8 0
5 Sorins/Voronova Z,; 27,1 16,6

*1.gr.bankrot€jusie uznémumi
*2.gr. maksatspéjigie uznémumi

P&tfjuma rezultati p&c razosanas uznémumu finansu parskatiem parada (3.59.tab.), ka
modelu ticamibas pakapi Altmana Z°, Altmana Z'° un Fulmera H modelim 1.grupas gan
2.grupas uzpémumiem var verteét ka augstu. AtSkirigus rezultatus uzrada Zmijevska Z un
Fulmera H modeli. Zmijevska Z — 1.grupas uznémumiem testa rezultati uzrada augstu kludas
pakapi 41,7% apmera, savukart 2.grupas uznémumiem klidas pakape ir loti zema (2,4%).
Fulmera H modelis 1.grupas uzpémumiem uzrada zemu klidas pakapi ( 9,8%), bet augstu
kludas pakapi uzrada 2.grupas uzpémumiem — 22,1%. P&c autores domam modelu verteésanai
svarigakais kriterijs ir testa rezultats péc 1.grupas uzpémumu finansu parskatiem, jo bitiskak
lémuma pienemsana ir apstiprinat prognozi, ka uznp€mumam pastav iesp€ja bankrotet. Autores
veikta pétijuma rezultati lauj secinat, ka Zmijevska Z modeli nav ieteicams pielietot razoSanas
uznémumu maksatnesp€jas prognozeésana. Pielietojot Fulmera H bankrota prognozeéSanas
modeli, jagem veéra patniba, ka to var pielietot tikai tad, ja pelnas vai zaudéjumu aprékina ir

uzraditi procentu maksajumi.

Modelu testa rezultati pakalpojumu nozares uznemumos

Pakalpojumu nozaré analizéti 16 maksatsp&jigu uznémumu 53 finanSu parskati 2-4
gadu dinamika laika perioda no 2000.-2004. gadam (Pielikums Nr.15/,.3 ).

Analiz€jot un noveért§jot maksatspejigo uzpémumu prognozeéSanas modelu testa
rezultatus pakalpojumu nozar€ no aprékina tika izslégti 6 finansSu parskati Fulmera H modela
analizei, jo tajos nav uzraditi procentu maksajumi un Iidz ar to nav iesp&ams aprekinat
finanSu raditaju Vy - pelna pirms nodokliem un procentu maksajumiem/procentu maksajumi

un rezultata nav iesp&jams aprékinat ari prognozéSanas H indeksu.
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3.60.tabula

Modelu testa rezultati pakalpojumu nozares 2.grupas uznémumos

Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
N.p.k. Modeli Analizéto
parskatu skaits skaits %
1. Altmans Z' 53 5 9,43
2. Altmans Z*° 53 15 28,11
3. Fulmers H 47 12 25,5
4. Zmijevskis Z 53 9 17,0
5. Sorins/Voronova Z,; 53 10 18,9

Testa rezultati péc pakalpojumu nozares maksatsp&jigo uznémumu finansu parskatiem parada
(3.60.tab.), ka modeliem kluidas pakape ir robezas no 9,43-28,11%, kas pec autores veértéjuma
ir salidzinoSi zema, izpemot Altmana Z° (28,11%) un Fulmera H (25,5%) modelus.
Novertgjot bankrota prognozesanas modelu testa rezultatus, var secinat, ka testetie modeli
uzrada atSkirigas prognozes:
e Altmana Z" modelis prognoze bankrota varbiitibu sadiem uznémumiem:
Viesnicu un restoranu centrs, Tris A brokers un AAA;
e Altmana Z " modelis prognoz€ bankrota varbiitibu $adiem uznémumiem:
Baldis, AN, Viesnicu un restoranu centrs, VI Trans, Tris A brokers, AAA, Starts Riga
Stividors, Nodoklu konsultativais birojs un Baltic Shipping Agency;

e Fulmera H modelis prognoze bankrota varbiitibu $adiem uznémumiem:
VI Trans, Tris A brokers, AAA, Latvijas Jiiras medicinas centrs, Liepajas autobusu parks,
Talsu autotransports, Baltic Shipping Agency un MA-1 Datori;

e Zmijevska Z modelis prognoze bankrota varbiitibu §adiem uzp€mumiem:

Baldis, AN, Viesnicu un restoranu centrs, VI Trans un AAA;

e Sorina/Voronovas Z, modelis prognozé bankrota varbiitibu §adiem uznpemumiem:
Viesnicu un restoranu centrs, VI Trans, Tris A brokers, AAA, Latvijas Jiras medicinas centrs,
Nodoklu konsultativais birojs un Baltic Shipping Agency.

Lai modelu testa rezultatu noveértéjums butu korekts, papildus analizéti So uznémumu

maksatsp&jas raditaji un novertéts, vai aprékinatie raditaji norada, ka uzp€mumiem ir

maksatspejas problémas (3.61.tab.).
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3.61.tabula

Maksatspejas raditaji pakalpojumu nozares 2.grupas uznémumos, kuros modeli
prognoze maksatnespéju

Uzpémuma Gadi
N.p.k. | Modeli, kuri uzrada nosaukums 2000. 2001. 2002. 2003.
maksatnespéjas
varbiitibu Maksatspéjas
raditaji
1. Altmans 72" Baldis
Zmijevskis Z S/PK 13,75 10,14
L, 1,04 1,06
L; 0,00 0,00
2. Altmans 7" AN
Zmijevskis Z S/PK 0,71
L, 1,40
L, 0,99
3. Altmans Z° Viesnicu un restoranu
Altmans Z'°, centrs
Zmijevskis Z S/PK 1,41 2,14
Sorins/Voronova Z,;, L, 0,93 0,85
L; 0,13 0,26
4. Altmans 7', Fulmers VI Trans
H, S/PK 29,62 19,53 14,67 7,41
Zmijevskis Z L, 0,72 1,00 0,65 1,29
Sorins/Voronova Z,, Ls 0,10 0,04 0,04 0,11
5. Altmans Z° Tris A Brokers
Altmans 7", Fulmers S/PK 2,64 3,30 2,68
H, L, 12,86 0,65 1,03
Sorins/Voronova Zy;. L, 3,54 0,10 0,42
6. Altmans Z° AAA
Altmans Z'°, Fulmers S/PK 0,59 1,35 0,97
H, L, 2,44 0,74 1,04
Zmijevskis Z L; 1,35 0,21 0,18
Sorins/Voronova Zy;.
5. Altmans Z* Starts Riga Stividors
S/PK 4,24
L, 0,83
L, 0,31
6. Fulmers H Latvijas Juras medicinas
Sorins/Voronova Zy;. centrs
S/PK 0,60
L, 1,37
L; 0,84
7. Fulmers H Liepajas autobusu parks
S/PK 0,21
L, 0,64
L; 0,23
8 Altmans Z™* Nodok]u konsultativais
Sorins/Voronova Z,;, birojs
S/PK 1,58
L, 0,65
L, 0,09
9. Altmans 72" Baltic Shiping Agency
Fulmers H S/PK 9,08 10,42
Sorins/Voronova Zy;. L, 0,78 1,79
L; 0,30 1,13
10. Fulmers H MA-1 Datori
S/PK 0,99
L, 1,89
L; 0,20
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Aprekinatie maksatsp&jas raditaji norada (3.61.tab.), ka 4 uznémumiem (Baldis, Viesnicu un
restoranu centrs, VI Trans, Nodoklu konsultativais birojs,) ir nopietnas maksatsp&jas
problémas. Par to liecina lielais saistibu parsniegums par paSu kapitalu, zems kopgjais un
absoliitas likviditates koeficients. Tas nozime, ka aprékinatos maksatnespé&jas indeksus, kas
norada, ka uzn@mumam pastav varbiitiba bankrotét, nevar uzskatit ka modela neprecizitati vai
kludu, bet gan atbilstoSu finansialas situacijas veért€jumu un $o uzpémumu finanSu parskati
par attiecigo parskata gadu no aprékina tiek izslégti. Pargjo tabula ieklauto uzp€mumu
maksatsp&jas raditaji ir optimala Iimeni, kaut gan Siem uzpémumiem aprékinatie prognozes
indeksi uzrada bankrota varbiitibu un to autore verte ka attieciga modela kludu.
Novértgjot par§jo pakalpojumu nozares uzpémumu maksatsp&jas raditajus (Pielikums
Nr.15/13), kuriem testa rezultati uzrada zemu bankrota varbiitibu, var secinat, ka kopuma Siem
uzpémumiem maksatsp&jas raditdji ir optimalas robezas, nav nopietnas maksatspejas
problémas un bankrota testa modelu rezultati uzskatami par atbilstoSiem uznémuma
finansialajam stavoklim.

Bankrota prognozeSanas modelu ticamibas pakape, veicot korekcijas aprékinos, mainas

visiem pieciem test€Sana ieklautiem modeliem (3.62.tab.).

3.62.tabula

Korigétie modelu testa rezultati pakalpojumu nozares 2.grupas uznémumos

Uzrada maksatnespéjas varbiitibu
N.p.k. Modeli Analizeto
parskatu skaits skaits %
1. Altmans Z' 40 2 5,0
2. Altmans 2" 40 4 10,0
3. Fulmers H 40 6 15,0
4. Zmijevskis Z 40 2 5,0
5. Sorins/Voronova Z,; 40 3 7,5

Korigétie testa rezultati (3.62.tab.), izslédzot no aprékina uzpnémumu 13 finanSu
parskatus, kuriem maksatsp€jas raditaji norada par nopietnam finansialam grutibam, parada,
ka testeéto modelu kliidas pakape ir robezas no 5% lidz 15,0%, kas ieklaujas 20% robeZas un
p€c autores Vertejuma ir pienemami, lai Sos test€tos modelus ieteiktu uznémuma

maksatnespgjas prognozesanai.
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3.63.tabula
Pakalpojumu nozares uzpémumu bankrota prognozesanas modelu testa rezultatu
kopsavilkums

N.p.k. Modeli 1.gr* kliuda,% 2.gr* kluda,%

1. Altmans Z' 17,4 5,0

2. Altmans 2" 15,3 10,0

3. Fulmers H 3,9 15,0

4, Zmijevskis Z 28,3 5,0

5 Sorins/Voronova Z,; 17,4 7,5

*1.gr.bankrot€jusie uznémumi
*2.gr. maksatspéjigie uznémumi

Petijuma rezultati pec pakalpojumu nozares uzp€mumu finansu parskatiem parada
(3.63.tab.), ka modelu ticamibas pakapi Altmana Z', Altmana Z'°, Fulmera H un
Sorina/Voronovas Z modeliem 1.grupas gan 2.grupas uzpémumiem var vértét ka labu.
Atskirigus rezultatus uzrada Zmijevska Z — l.grupas uznémumiem testa rezultati uzrada
augstu kludas pakapi 28,3% apmera, savukart 2.grupas uznémumiem kludas pakape ir loti
zema (5,0%). Modelu vertéSanai svarigakais kritérijs ir testa rezultats péc 1.grupas
uznémumu finanSu parskatiem, jo butiskak 1émuma pienemsana ir apstiprinat prognozi, ka
uznémumam pastav iesp&ja bankrotet. Autores veikta petijuma rezultati lauj secinat, ka
Zmijevska Z modeli nav ieteicams pielietot pakalpojumu nozares uznémumu maksatnespg&jas
prognozesana.

Apkopojot $aja nodala veiktos pétijuma rezultatus, var secinat, ka ne visi darba testetie

modeli uzrada augstu ticamibas pakapi.

3.64.tabula
Modelu testa rezultatu kopsavilkums 1.un 2.grupas uznémumos
N.p.k. Modela nosaukums Videja modela precizitate nozare, %

Biivnieciba RazZo$ana Pakalpojumi | Tirdznieciba

lgr. | 2.gr. | lgr. | 2.gr. | lgr. | 2.gr. | lgr. | 2.gr.

1. Altmans Z' 87,8 91,6 94,4 82,6 95,0 98,2

2. Altmans Z"' 94,3 92,7 91,6 90,3 84,7 90,0 93,2 89,3
3. Fulmers H 83,3 83,9 84,5 77,9 96,1 85,0 83,3 90,2
4. Zmijevskis Z 81,1 0 0 95,0 85,2 92,9
5. Sorins/Voronova Z,; 92,7 83,4 82,6 92,5 82,5 94,6

Kopsavilkuma (3.64.tab.) apkopoti to modelu testa rezultati, kuri, parbaudot modela
reagéSanas sp&jas péc 1. un 2.grupas uzpémumu finanSu parskatiem, uzradija ticamibas
pakapi virs 80%. Ka jau ieprieks tika minéts, modelu vértéSanai svarigakais kritérijs ir testa
rezultats péc 1.grupas uznémumu finanSu parskatiem, jo l[émuma pienemsSana biitiskak ir
apstiprinat prognozi, ka uzp@mumam pastdv iesp&ja bankrotet. PE&tljuma rezultatu
kopsavilkums lauj secinat, ka ir tikai dazi modeli, kas uzrada precizitati virs 80% visas

analiz€tajas nozar€s, un ir modeli, kuru testa rezultati parada, ka modelis pielietojams tikai
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kadai atseviskai nozarei. Izstradajot maksatnespgjas prognoz€Sanas sist€ému pielietosanai
Latvijas uznémumu finanSu parskatu analiz€, janem véra katra modela reagéSanas spé&ja

nozaru griezuma gan visam nozarém kopa.

3.4.4. Maksatnespéjas prognozésanas sistema Latvijas uznémumiem

Kaut arT uzp@émuma bankrots ir juridisks fakts, ta pamata ir dazadi c€loni un ietekmgjosie
faktori, par kuru esamibu liecina dazadas maksatnespgjas pazimes, 1idz ar to maksatnesp€jas
prognozéSanas metodes ir iedarbigs instruments, ar kura palidzibu ir iesp&ams atklat
uznémuma pastavesanai raduSos iesp&jamos bankrota draudus, ka arT raksturot uznémuma
finansialo stavokli, atrodot gan skaitliskos, gan ar citus kritérijus un ietekmé&joSos faktorus
maksatnesp&jas noverteésanai.

Autores veikta pétijuma rezultati par finanSu analizes metodém uzp@muma finansiala
stavokla novertéSanai un maksatnesp&jas prognozesanai, kas raksturotas darba ieprieksejas
nodalas, lauj secinat, ka tas nosaciti var iedalit divas grupas:

e metodes, kuru pielietoSanai nepiecieSama tikai skaitliska informacija no uzpémuma
finansu parskata (kvantitativas metodes);

e metodes, kuru pielietoSanai nepiecieSama dazadi kvalitativie un kvantitativie raditaji, tai
skaita arT no uznpémuma finanSu parskatiem (kvalitativas metodes).

Izanaliz&jot vairaku autoru pétijumus par finanSu analizes metozu pielietoSanu, kuru
pielietoSanai nepiecieSama ir uzp€émuma finansu parskatu informacija, darba autore nonaca
pie slédziena, ka maksatnespg&jas prognozeésanai var izmantot dazadus finansu koeficientus un
bankrota prognozesanas modelus. Tomér atsevisku finanSu koeficientu aprékinasana nedod
iesp&ju novertét konkrétu bankrota draudu pakapi uznpémumam, tapéc Sim nolikam labak
izmantot bankrota prognozeSanas modelus. P&tjjuma gaita veiktie modelu testa rezultati
parada, ka ne visi p&tijuma ieklautie dazadu autoru izstradatie bankrota prognozeSanas
modeli ir derigi Latvijas uznp€émumu finansu parskatu analize.

Autores veiktie pétijumi liecina, ka pastav virkne pazimju un ietekmé&joSo faktoru, kas
norada, ka uzn€mums var kliit maksatnespgjigs. Daudzos gadijumos maksatnespé&jas pazimes
un ietekméjosos faktorus var konstatét 2-3 gadus pirms uznémuma bankrota. Izvairities no
bankrota ir iesp&jams, ja savlaicigi tiek konstatétas maksatnesp€jas pazimes un ietekméjosie
faktori un veikti pasakumi situacijas uzlabosanai.

Analizgjot dazadu autoru viedoklus par uzn€muma finansialam problémam un to
noversanas iespgjam, autore nonaca pie slédziena, ka maksatnespgjas prognozesana javeic

péc noteiktas sist€mas, kuras elementi ietvertu kvantitativos un kvalitativos raditajus (3.1.att).
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Bankrota prognozeéSanas Maksatnespgjas
finans$u modelis > pazimes
(kvantitativie raditajj) (kvalitatlyie raditaii)

Argjie faktori
(kvalitativie raditaii)

3.1.attels.Maksatnespé&jas prognozesanas sist€mas elementi.

Kvantitativo raditaju grupa ieklaujami aprékinatie bankrota prognozéSanas indeksi, bet
kvalitativo raditaju grupa ieklaujamas maksatnesp€jas pazimes un ar&jie maksatsp&jas
ietekmgjosie faktori.

Darba autores izveidota maksatnesp€jas prognozesanas sisteéma (3.2.att.) pamatojas uz
teorétiskiem pétijumiem un autores veikto empirisko pétijumu rezultatiem. Kvantitativo
raditaju grupa ieklaujami tadi bankrota prognozeéSanas finanSu modeli, kuru testa rezultati,
atlasot no 10 petijuma ieklautiem dazadiem bankrota prognozeéSanas modeliem, uzradija
prognozes ticamibu virs 80%. Maksatnesp€jas pazimju grupa veidota, apkopojot dazadu
autoru petijumus un atlasot tas pazimes, kas vienadi atzitas vairaku autoru zinatnisko darbu
publikacijas un kuras var konstatét, analiz§jot uzpémuma gada parskata informaciju.
Maksatnespgjas pazimju apzinasana un konstatéSana nepiecieSama divu iemeslu dél:

1. Maksatnespé&jas pazimju konstatacija pastiprina bankrota prognozé$anas modela noteikto
draudu pakapi.

2. Apzinot maksatnespgjas pazimes, uzpémuma vadibai ir iesp&jams savlaicigi veikt
pasakumus situacijas uzlaboSanai — veicot padzilinatu analizi, noskaidrot c€logus un
ietekm@joSos faktorus un, piepemot operativus I€mumus, izvairities no uznémuma
maksatnespé€jas vai bankrota.

Argjo faktoru grupa ieklauti tie faktori, kas dazadu autoru zinatnisko darbu publikacijas atziti
par svarigakiem un péc anket€Sanas rezultatiem raksturigi Latvijas uznéméjdarbibas videi
petfjuma veikSanas perioda. Lai gan uzn€émuma vadibai nav iesp&jams noverst argjo faktoru
ietekmi, tomér tos nedrikst ignorét, jo to ietekme uz uznémuma saimniecisko darbibu ir
bitiskaka ka dazadi ieksgjie faktori vai pazimes, kuru novérSana ir vadibas kompetence. Ari
argjo ietekm&joso faktoru noskaidrosana pastiprina bankrota draudu ticamibu.

Izversta veida maksatnesp&jas prognozesanas sistéma atseviskam nozarém un visam

nozarém kopa (universala) ievietota darba pielikumos Nr. 3 -7.
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MAKSATNESPEJAS PROGNOZESANAS METOZU SISTEMA

A 4

PAZIMES BANKROTA PROGNOZESANAS AREJIE FAKTORI
FINANSU MODELI
v / \ v
UNIVERSALIE NOZARU MODELI ES direktivu un  regulu
MODELI prasibas
Ienesiguma samazinasanas i Neskaidribas muitas
Realizacijas samazinaSanas pie procediiras
nemainigam cenam ES vides prasibu ievieSana
Aizn&€mumu palielinaSanas \ 4 . “ razosanas uznémumos
Likviditates samazinasanas Altmans Z° Bivnieciba > Alic_rln a;:n%.e\,]i;lsn%ers Lauksaimniecibas  produktu
Krasa naudas lidzeklu ’ ’ J krajumu deklargsana
samazinasanas Fulmers H Monopola  nostiprinasanas
Samazinatas dividenzu izmaksas tirgdi
Negativa naudas plisma Tirdznieciba Altmans Z", Fulmers Fondu tirgus  aktivitates
Regulari zaudgjumi no - H, Zmijevskis Z, samazinasanas
pamatdarbibas "| Sorins/Voronova Z,;. Inflacijas pieaugums
Parak liela ilgtermina ieguldijumu Nodok]u sistémas
finans€8ana ar istermina saistibam nestabilitate
Debitoru paradu pieaugums . A ledzivotaju pirktspéjas
Gramatvedibas politikas maina RazoSana q Altm‘afns Z', Altmans samazinasanas
Revidentu nomaina - Z", FulmersH Darbaspeka trikums
Novelota gada parskata publice$ana Negativas demografiskas
Bieza  struktirvienibu  vaditaju tendences
nomaina Pakalpojumi Altmans Z', Altmans Dabas stihijas
R 7", Fulmers H,
" Sorins/Voronova Z;

3.2.att€ls. Maksatnespgjas prognozesanas sist€éma Latvijas uznp€mumiem.
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Veicot uznémuma maksatnesp&jas prognoz€Sanu pec darba autores izveidotas
sist€mas, ieteicams sist€mas elementus pielietot §ada seciba:

1. Aprékinat maksatnespé€jas prognozesanas indeksu péc bankrota prognozésanas modela, kas
atbilst uzn€muma darbibas nozarei un noveértét maksatnespéjas draudu pakapi.

2. Péc uzp€muma gada parskata informacijas atlasit maksatnespg&jas pazimes.

3. Noveértét un atlasit argjos faktoru, kuri ietekmé attiecigo uznémumu un izdarit slédzienu,
vai konstatétie faktori ir butiski vai maznozimigi pétamajam uzpémumam.

Petot dazadu autoru viedoklus par maksatnesp&jas pazimju un argjo faktoru
konstateésanu, darba autore secinaja, ka vert€jums ir subjektivs un atkarigs no katra analitika
zinaSanam un pieredzes, tadel nav iesp€jams noteikt konkrétu pazimju un faktoru skaitu, kas
noraditu, ka uzp@mumam draud maksatnesp€ja. Tikai finanSu aprékina cela iegttais
prognozésanas indekss norada konkrétu bankrota draudu pakapi un maksatnespgjas pazimju

konstateésana un argjo faktoru novert€sana dod iesp&ju paaugstinat prognozes ticamibu.

Pielietojot autores izveidoto maksatnesp&jas prognozesanas sistemu uzpémuma finansSu
parskatu analizg, jagem véra dazi nosacijumi:
1. Maksatnespg&jas pazimju un argjo faktoru grupas ir vienadas visam nozarém kopuma
gan ar1 atsevisSku nozaru griezuma.
2. Atkariba no uznémuma darbibas nozares mainas pielietojamais bankrota
prognozesanas finanSu modelis:
e visu nozaru uznémumu finansu analizg pielietojami Altmans Z* un Fulmers H
modeli ;
e biivniecibas nozares uznpémumiem pielietojami Altmans Z'°, Fulmers H un
Zmijevskis Z modeli;
e tirdzniecibas nozares uzp@mumiem pielietojami Altmans Z'°, Fulmers H,
Zmijevskis Z un Sorins/Voronova Z,; modeli;
e razoSanas nozares uzpémumiem pielietojami Altmans Z', Altmans Z' un
FulmersH modeli;
e pakalpojumu nozares uznémumiem pielictojami Altmans Z', Altmans Z'°,
FulmersH un Sorins/Voronova Z,;. modeli.
Lai uznémuma maksatnespéjas prognoze biitu ar augstaku ticamibas pakapi, autore iesaka
aprékinat bankrota prognoz€Sanas indeksus péc visiem attiecigaja nozaré atzitiem
prognozesanas aprékina modeliem.
Analitika vai vienkarSa finanSu parskatu lietotaja interes€s ir giit priekSstatu par

potenciala vai esosa darfjuma partnera finansialo stavokli un attistibas perspektivam nakotng.
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Sintez€jot subjektivo verte§jumu p&c maksatnespejas pazimju un nelabveéligu argjo faktoru
apzinaSanas ar aprekinata bankrota prognozéSanas indeksa rezultatu, iesp&jams iegit
pamatotu informaciju par pétamo uzpémumu. legiita informacija ir deriga uzp€muma
IpaSniekiem un vadibai, lai apzinatu pielaistas kliidas un trikumus uzgémuma darbiba un
savlaicigi tas novérsot, iespg&jams izvairities no maksatnespéjas un bankrota. Ar&jiem finansu
parskata lietotajiem uzn€muma maksatnespgjas prognoz€Sanas sist€émas pielietoSana laus
iegiit informaciju, kas izmantojama lémuma pienemSanai par sadarbibas uzsakSanu vai
izbeigSanu ar attiecigo uznémumu.

Darba nobeiguma autore uzskata, ka petijumam izvirzita hipotéze — attistoties tirgus
ekonomikai un uznémgjdarbibai, finanSu parskata lietotajiem zinatniski pamatotas
maksatnespéjas prognozeésanas metozu sisteémas izmantoSana lémumu pienemsana dos iesp&ju
savlaicigi konstatét uznémuma maksatnesp&ju un izvairities no lidzeklu zaud@Sanas - ir

apstiprinajusies.
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SECINAJUMI UN PRIEKSLIKUMI

Pamatojoties uz darba veikto pétijumu, darba autore ir nonakusi pie sadiem galvenajiem

secinajumiem:

l.

Pétot vairaku autoru interpretacijas par maksatnesp&jas butibu, autore nonaca pie
secindjuma, ka pastav pretruna starp E.Altmana un DZ.Vestona un Van Hornes
interpretaciju par maksatnesp&jas bistamibu. E.Altmans uzskata, ka situacija, kad
saistibas parsniedz aktivus ir mazak bistama uzn€émumam, tad Dz.Vestons un Van
Horne sadu situaciju uzskata par visbistamako. Darba autores viedoklis ir lidzigs
E.Altmana viedoklim, jo autores pieredze, analiz€jot dazadu uzp€mumu finanSu
parskatus liecina, ka §ada situacija raksturiga daudziem Latvijas uzg€mumiem, kuriem
ir liels ilgtermina saistibu patsvars kapitala, pasu kapitals negativs, bet Tstermina
saistibas tiek nokartotas savlaicigi.

P&tijums liecina, ka ekonomiskaja literatiira anglu valoda ir sastopami divi it ka [idzigi
termini failure un distress un zinatnieki Sos terminu interpreté dazadi, bet p&c biitibas
ar vienadu izpratni. K.Kamerons to defin€ ka nespgju adapteties mikrovidé un tas
saistits ar lidzeklu samazinasanos uznémuma. Ta rezultata uznémums zaudg tirgus
dalu un izkrit no aprites. R.D Aveni finansialas gritibas saista ar zaud€jumiem no
saimnieciskas darbibas, K.Harigans - ar tirgus dalas samazinasanos, P.DZeksons - ar
izieSanu no starptautiskas tirgus aprites. R.Moris secinaja, ka abi minétie termini tiek
lietoti ka iegtitas pelpas samazinajumu salidzinot ar prognoz€jamo un ka uznémuma
likvidésanu.

Salidzinot terminu bankrots un maksatnespéja skaidrojumus no ekonomiska viedokla,
var secinat, ka gan maksatnespéja, gan bankrots ir finansialais stavoklis, kad
uznémums laikus nespéj veikt maksajumus un ta saistibas parsniedz aktivus.
Analizgjot jeédzienus uznémuma maksatnespéja un bankrots no juridiska viedokla péc
dazadu valstu normativiem aktiem, autore nonaca pie slédziena, ka uzn€muma
maksatnespgjas un bankrota situaciju un procesus regulé maksatnespgjas likums vai
bankrota likums. Min&tiem normativiem aktiem ir viena kop€a maksatnesp€jas
pazime - paradnieks nesp&j nokartot paradu saistibas.

Izvertgjot vairdku valstu (Latvijas, citu ES un ASV) normativos aktus par
maksatnesp&jas un bankrota procediram, var secinat, ka uzp@émuma finansialas
situacijas reguléjums, kad uzp@émums nesp€j nokartot paradu saistibas, normativajos
aktos p&c biitibas un satura ir lidzigi, atSkirigi ir tikai formul&jumi — maksatnespgja vai

bankrots. Maksatnesp€jas procesus rietumu valstis parsvara regulé Bankrota likums Ja
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paradnieks nonacis finansialajas gritibas, nesp&j nokartot paradu saistibas, tad saskana
ar So valstu likumdosanu tiek iesniegts bankrota pieteikums un uznémuma likvidacija
tiek piemérotas maksatnesp&jas procediiras. Saja konteksta rietumu valstu zinatnieku
(P.Fitzpatrick, J.Horrigan, C.Merwin, V.Beaver, E.Altman, u.c.) darbos uzn€émumu
finansialo griittbu un to problému pétijumi ir saistiti ar iesp&jama bankrota
prognozéSanu. Latvija maksatnesp€jas procesu regulé likums ,,Par uzn€émumu un
uznéméjsabiedribu maksatnesp&ju” un atbilstos§i minéta normativa akta prasibam tiek
iesniegts maksatnesp€jas pieteikums un uznémuma likvidacija piemérota bankrota
procediira.
Izvertejot maksatnespéjas butibu no ekonomiska un juridiska viedokla, var secinat, ka
uznémuma finansialo griittbu un neveiksmju raksturoSana tiek lietoti termini -
uznémuma maksatnesp&ja vai bankrots. P&tijjumos par uzn€muma finansialam
problémam tos var lietot ka identiskus, jo tie dazadu arvalstu zinatnieku darbos, ka art
normativajos aktos raksturo situaciju, kurad uznémums nesp€j segt savas finansu
saistibas un turpinat saimniecisko darbibu.
Analizgjot ar uzn@mumu maksatnespeju saistito statistisko informaciju, autore nonaca
pie slédziena, ka uznémumu maksatnespéja ir nopietna probléma ka Latvija ta arT citas
Eiropas valstis. Katru gadu pieaug maksatnesp€jas pieteikumu skaits - no 232
maksatnespejas pieteikumiem 1996.gada lidz 1542 maksatnespéjas pieteikumiem
2003.gada. Tikai no 2004.gada ir vérojams samazinajums un ka biitisku samazinajumu
var atzim& 2005. un 2006.gadu, kad maksatnespja pieteikta 689 un 778
uznémumiem. Kopuma Latvija kop$ 1991.gada registréti 10084 maksatnespéjas
pieteikumi Ari citas Rietumeiropas un Austrumeiropas valstis ir vé&rojama
maksatnespéjas pieteikuma skaita pieauguma tendence — vidéji 1% gada salidzinot ar
ieprieksgjo gadu.
Maksatnespgjas procesu statistiska informacijas analize lauj secinat, ka Latvija
vairuma gadijumu (89,4%) maksatnespgjigie uzp€mumi saimniecisko darbibu partrauc
un tiek likvideti, piemérojot bankrota procediiru. Loti maz ir uzp€émumu, kas péc
maksatnespéjas pieteikSanas, sp&j finansialo situaciju uzlabot un turpinat saimniecisko
darbibu. Finansialo situaciju izdevies uzlabot tikai 13 uzn@émumiem sanacijas veida un
21 uzp€émumam bijis iesp&jams nokartot visas savas saistibas, kuram iestajies izpildes
termin$ un ta aktivi parsniedz atlikuSo paradu summu.
Petijums liecina, ka viens no maksatnesp&jas c€loniem, kas negativi ietekmé
ekonomisko attistibu, ir kavetie maksajumi. ES valstis kavéto maksajumu rezultata

uznémumi bankroté un katru gadu tiek zaud@tas vid€ji 450000 darba vietas, ka ari
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kreditori zaudé apmé&ram 23,6 miljardus EUR. Juridisko personu maksajumu terminu
analize parada, ka uzp€émumiem Latvija ir finansialas gritibas, tie nesp&j savlaicigi
norékinaties par saviem paradiem ar piegadatajiem un pasititajiem un to var klasificét
ka tehnisko maksatnesp&ju. Savlaicigi to nenovérSot, ta var veicinat uzpémuma
maksatsp&jas  pasliktinaSanos un novest uzpémumu Iidz juridiski atzitai
maksatnespéjai.
[zvertg§jot uzp@mumu bankrotu no ekonomiska viedokla, autore nonaca pie
secindjuma, ka partraucot uzgpémuma saimniecisko darbibu, piemérojot bankrota
procediras, negativi tiek ietekméta valsts sociali ekonomiska attistiba - darba vietas
zaude daudzi cilveki, valsts budzets zaudé ievérojamas summas nodoklu iep€émumu
veida, ka ar1 izmaksajot bezdarbniekiem socialos pabalstus, investori un kreditori
zaude iegulditos lidzeklus. Tie ir lidzekli, kurus valsts, uznémumiem bankrotgjot,
zaud€ ekonomiskas izaugsmes nodros§inasanai.
Gramatvedibas politikas analize parada, ka Latvija ir daudz gramatvedibu regul€&joSo
normativo aktu— likumi ,,Par gramatvedibu” un ,,Gada parskatu likums”, LR Nodoklu
sistema, Sociala un darba likumdoSana, ka ar1 virkne Ministru kabineta noteikumu
saistiba ar gramatvedibas darba organizaciju un likumu normu un LGS obligato
pieméroSanu. Ne mazak svarigas ir Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas par
starptautisko gramatvedibas standartu pieméroSanu, ka ar1 Eiropas Komisija regulas,
ar kuram tiek piepemti noteikti starptautiskie gramatvedibas standarti vai izdariti to
grozijumi un LGS, kuru prasibas saskanotas ar ES direktivam. LR gramatvedibas
politika lidztekus pozitivam attistibas tendencém verojamas arT aktualas un Sodien vél
neatrisinatas problémas. Var uzskatit, ka gandriz ir atrisinata probléma par LGS
izstradi un ievieSanu praks€. Tomeér jaatzim€, ka izstrades un ievieSanas process
aiznem parak garu laika periodu. Gramatvedibas padomei 2006.gada nav izdevies
apstiprinat projekta stadija esosos standartus ,,Noma” un ,,Jenakumu nodokli”, ir tikai
izstradati vel divu standartu projekti — ,,Jeguldijuma TpaSumi” un ,,Lauksaimnieciba”.
Neatrisinata probléma paliek par LGS obligato pieméroSanu, jo MK noteikumi
neparedz visu LGS obligato piemérosanu.
Peétijuma rezultati par finanSu parskatu kvalitates jautajumiem parada, ka finansu
analizes rezultats galvenokart ir atkariga no uzpémuma sastadito finanSu parskata
kvalitates un to ietekmé tadi faktori ka finansu parskata lietotaju interesSu ievérosana,
normativo aktu prasibu ievéroSana finanSu parskatu sagatavoSana, gramatvezu
kvalifikacija un profesionalitate un parskatu revidéSanas process. Tade] finanSu

parskatu kvalitates nodroSinasanai nepiecieSama gramatvezu kvalifikacijas krit€riju
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noteikSana, lai finanSu parskatu lietotaji buitu parliecinati, ka finansu parskats
sagatavots atbilsto$i sabiedribas interesem.
Novértgjot petijuma rezultatus par gramatvezu kvalifikacijas un parskatu revidéSanas
jautajumiem, autore secina, uznémumu vaditaji gramatveza amata vélas profesionalus
gramatvezus ar plasu profesionalo zinasanu un prasmju kopumu, Latvija nav vienotas
politikas ar gramatvezu kvalifikaciju un profesionalitati saistitos jautajumos, ka ari
nav izstradata vienota politika dazadu uzp€mumu gada parskata revizijai.
P&tot zinatniskaja un ekonomiskaja literattra jautajumus par kvalitativiem raditajiem
uznémuma maksatnesp&jas prognozeSanai, autore nonaca pie slédziena, ka péc
zinatnieku publikacijas sniegtam interpretacijam, tos nosaciti var iedalit divos
virzienos - Maksdtnespéjas pazimju un célonu analize un Maksatspéjas ietekméjosie
iekséjie un aréjie faktori. Saja joma pétijumus veikusi ne tikai dazadu valstu zinatnieki
(P.Rose, W.Andrews, G.Giroux, R.Morris, E.Viginss G.Springate, J.Argenti, Van
Horne, S.Slatter A.Klauss), bet ar1 vairakas institiicijas. Zinatniskas pétniecibas
agentlira “Dun&Bradstreet” veic regularus pétijumus par maksatnesp&jas c€loniem,
kas regulari tiek public@ti biletena “The Business Failure Record”. LR Centralas
statistikas parvalde veikusi pétijumu par veikto investiciju apjomu un kreditu
pieejamiba Latvija un pétijuma rezultati lauj secinat, ka Latvijas uznémumiem ir
finansialas problémas, un tas ir saistits ar nepietickamam investicijam un sarezgitiem
kredita sanemsanas nosacijumiem. Nozimigs ir Latvijas Attistibas agentiiras (LAA) un
Pasaules Bankas (PB) pétijums ‘“PaSnovért€§juma pétijums par administrativo
procediiru ietekmi uz uznéméjdarbibas vidi Latvija”, kas lauj secinat, ka
uznémejdarbibas vidi ietekmé&josas problémas var attiecinat uz ekonomiskiem
faktoriem, kas liela méra ietekmé uznémuma saimniecisko darbibu, tai skaita ari
maksatsp&ju. Nozimigus petijumus veikuSi dazadu valstu zinatnieki (G.Newton,
B.Rees, U.A .bnaunk, JI.I'unsaposckas, O.Epumona, U.Kykykuna, 1. Actpaxaniesa),
izstradajot maksatspéjas ietekmejoso faktoru sist€mas, kur visi faktori tiek klasificéti
ka maksatspé€jas ietekmé&josie ar&jie un ieksgjie faktori.
Analizg€jot un novertgjot vairaku zinatnisko autoru petijjumus un ta rezultatus, autore
nonakusi pie secindjuma, ka nozimigakas c€lonu grupas, kas ietekm& maksatspgju ir
nepilnibas un trilkumi uznémuma parvalde, ekonomisko faktoru nelabvéliga ietekme,
problémas kreditu pieejamibai un investicijam, un paradu uzkraSanas un saistibu
neizpilde.
Izvertejot dazadu autoru viedoklus par uzpémuma maksatnespgjas pazimém, var

secinat, ka raksturigakas maksatnesp€jas pazimes, kas konstat€jamas uzpémuma
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finanSu parskata ir $adas: ienesiguma un realizacijas samazinasanas, aizpémumu
palielinasanas un likviditates samazinasanas, krasa naudas lidzeklu samazinasanas,
samazinatas dividenzu izmaksas, negativa naudas pliisma, regulari zaud&umi no
pamatdarbibas, parak liela ilgtermina ieguldijumu finans€Sana ar istermina saistibam,
debitoru paradu piecaugums, gramatvedibas politikas maina, revidentu nomaina,
novélota gada parskata public€Sana un bieza struktiirvienibu vaditaju nomaina.
Latvijai, klastot par pilntiesigu ES dalibvalsti, darba autore veica aptauju uzpe€méeju
vidl, lai noskaidrotu, kadi no maksatsp&jas ietekm€joSiem faktoriem pasreiz
uzskatami par galvenajiem uznéméjdarbiba. Uzpe@meju anket€Sanas rezultati parada,
ka Latvijas uznémeéjdarbibas vidi ietekme $adi ar&jie faktori: informacijas trilkums par
ES regulam un direktivam, neskaidribas muita procediiras, muitas likmju piemero$ana
eksporta/importa darfjumos ar citdm valstim arpus ES, ES vides prasibu ievieSana
razosanas uznémumos, lauksaimniecibas produktu krajumu deklaréSana un augstais
nodok]u slogs.
Salidzinot uzpémé&ju aptaujas anketas rezultatus ar G.Nitona, [.Blanka un
L.Giljarovskas izstradatam ar&jo faktoru sisttmam, var secinat, ka tas neparedz
Latvijas uzn€méju uzraditos faktorus. Tas ir likumsakarigi, jo uznémgjdarbibas vide
kop$ min&to zinatnieku izstradatam sist€mam ir mainijusies, Latvija integréjusies ES
un tai ir japieméro valstu savienibas direktivas un regulas. Latvijas uznéméju uzraditie
faktori péc bitibas ir attiecinami pie valsts kop€jas attistibas sociali ekonomiskiem
faktoriem. Informacijas trukums par ES regulam un direktivam, neskaidribas muitas
procediiras, muitas likmju piemé&roSana eksporta/importa darfjumos ar citam valstim
arpus ES - So faktoru novérSana ir valsts institliciju kompetencé. ES vides prasibu
ievieSana uzpémumos, lauksaimniecibas produktu krajumu deklaréSana, augstais
nodoklu slogs - So faktoru ietekmes noveér$ana ir atkariga no valsts institiiciju elastibas
par ES prasibu pakapenisku ievieSanu.
Novértgjot vairaku zinatnisko autoru petfjumus par maksatsp€jas ietekmé&joSiem
iekSgjiem faktoriem, autore nonaca pie slédziena, ka raksturigakie iek$gjie faktori,
kuru savlaiciga nenovérSana var novest uznémumu lidz maksatnespéjai ir: neracionala
izmaksu struktiira, realizacijas apjoma samazinasanas, regulari zaud&umi no
pamatdarbibas, saistibu apjoma palielinaSanas un pietuvosanas aktivu kopg€jai vertibai,
parak liela aiznemta kapitala dala, augsts istermina saistibu Ipatsvars aiznemta
kapitala, parak lieli krajumu apjomi, debitoru paradu pieaugums, augsts debitoru

Tpatsvars, gar§ debitoru ickas€Sanas periods, pastavigi zemi likviditates koeficienti,
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debitoru un kreditoru atlikumu krasas atSkirtbas un parlieku liela ilgtermina
ieguldijumu finans€Sana ar istermina saistibam.
Petijums par vairaku autoru atzitam maksatnesp&jas pazimem, maksatsp&jas
ietekméjoso faktoru sisttmam un veiktas aptaujas rezultatiem, liecina, ka pielietojot
kadu no maksatspgjas ietekmé&joso faktoru sist€mam, vera janem izmainas valsts
ekonomiska sisteéma.
Pamatojoties uz izpétito zinatnisko literatiiru, autore nonaca pie secindjuma, ka
finanSu analizes kvantitativas metodes nosaciti var iedalit 3 grupas : metodes
finansialas stabilitates un maksatsp&jas novertéSanai, finansu koeficienti
maksatnesp€jas prognozeSanai un finansu modeli bankrota prognozesanai.
Autores veiktais petijums lauj secinat, ka viena no vienkar$akajam finanSu analizes
metodém finansialas stabilitates novertéSanai ir horizontala analizes metode -
uznémuma finansu parskatu (bilance, pelnas vai zaudéjuma aprékins, naudas plismas
parskats) absoluto raditaju izmainu pétiSana. FinanSu parskatu raditaju absoliitie
lielumi un to izmainu izveértéSana lauj atklat uznémuma darbibas negativas tendences
un trilkumus, bet nav iesp&jams prognozet uznémuma maksatnespeju.
Petijums liecina, ka detaliz€takai uzp€muma maksatsp&jas novertésanai vairaki
zinatnisko darbu autori (J.Mackevicius, D.Poskaite, G.Vaits, A.Sondi, R.Vilsons,
G.Makhangs, L.Bernsteins, D.Frids C.Gibsons, C.Stiknejs, G.Nutons) iesaka aprekinat
un novértét dazadus finanSu koeficientus - likviditates, naudas plismas, maksatsp€jas
un pelnas raditajus, pétit to sakaribas un izmainu tendences. Var pielietot finansu
koeficientu klasifikacijas tabulu un maksatsp&ju novertét atbilstosi ballem, ka ar1
veidot matricu, kas raksturo uzp€émuma maksatsp&jas un ienesiguma savstarp&jas
sakaribas. Tomer So metozu pielietoSana nedod precizu maksatsp&jas novertéjumu un
bankrota varbiitibas pakapi.
Analizgjot finanSu analizes attistibu vesturiska aspekta, biitisku ieguldijumu finansu
analizes kvantitativo metozu attistiba devu$i C.Mervina, R.Smita, P.Ficpatrika,
V.Bivera un J.Kendala/K.Pirsona pétijumi par raksturigakiem finansu koeficientiem,
kas prognozeé iesp&jamo bankrotu. No 19 dazadiem finanSu koeficientiem minéto
autoru pétijumos visbiezak atkartojas likviditates raditaji — darba kapitals/akttvi un
kopgjas likviditates koeficients. Tas lauj secinat, ka likviditates raditajiem ir biitiska
nozime uznémumu maksatnespé&jas prognozesana.
Autores veiktais petijums lauj secinat, ka dazadu valstu zinatnieki veikusi p&tijumus
par maksatnesp&jas un bankrota prognoz€Sanu, izmantojot finanSu koeficientus

dazadas kombinacijas un, pielietojot vienu no statistikas metodéem - saliktas
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diskriminanta analizes metodi (MDA), izveidojot linearu funkciju — prognozesanas
indeksa aprékinaSanai, kas lauj noteikt bankrota varbiitibas pakapi. Pielietojot MDA
metodi, bankrota prognozésanas modelu izstrade intensivi attistijas pagajusa gs. 60.-
80.gados. Ka popularakie modeli, kas min&ti autores izpétitajos literatiiras avotos,
atzim&jami E.Altmana Z, E.Altamana Z" un E.Altmana Z'", R. Edmistera Z, D.Cesera
P, Dz.Olsona Y, M.Zmijevska X, Lis Z, H.TiSova Z, R.Taflera/ H.TiSava Z,
G.Springeita Z, J.Fulmera H, 7. Konana/M.Godléra Q, Z.Depaléna N, Irkutskas R
funkcija, G.Savickas Z, R.Sorina/ I.Voronovas Z,; ,V.Ostapenko K.
Zinatniskas un ekonomiskas literatiras p&tijumi lauj secinat, ka liela vériba dazados
literatiiras avotos pievérsta E.Altmana Z modelim, kas kritiz€ts gan ari atzinigi
novertets vairaku autoru publikacijas. Pec J. Craig kritikas E.Altmans veica Z modela
korekcijas. Modelis testéts un atzinigi novertéts dazadu valstu zinatnieku pétijjumos —
Kanada G.Springate (1978), E.Sands (1980), Somija T.Laitinen un M.Kankaanpaa
(1999), Lietuva J.Mackevic¢ius un D. Poskaite (1999), vairakas NVS valstis -
L.Basovskis, [.Kukukina, V.Kovalevs E.Markarjans, G.Savicka,.V.Ostapenko, ka ar1
rietumu valstis 20.gadsimta pédéja gadu desmita - Begley, Bergers, Dichev, Francis,
Grifin un Subramanyam publikacijas.
Autores veiktais pétijums par maksatnesp€jas un bankrota prognozeésanas modelu
izstradi lauj secinat, ka pastav liela modelu daudzveidiba. Modeli atSkiras ar
izmantotiem finanSu raditdjiem, modeli ieklauto finanSu koeficientu skaitu un
aprékinata prognozeSanas indeksa novertéSanas kriterijiem.
Novertejot empiriska petijuma rezultatus, test€jot 10 dazadus bankrota prognozesanas
modelus p&c maksatnesp&jigu uznémumu finansu parskatiem, autore nonaca pie
sledziena, ka prognozes ticamibu virs 80% vienu gadu pirms maksatnespgjas
iestasanas uzrada $adi modeli:
razosana - Altmans Z'(90%), AltmansZ " (100%) un Fulmers H(85,8%) modeli;
buvnieciba - AltmansZ'(94,4%), Fulmers H (83,3%) un Zmijevskis Z (88,8%)
modeli;
pakalpojumu nozaré - Altmans Z' (86,6%), AltmansZ""(86,6%), Fulmers H (100%),
Sorins/Voronova Zy; (80,0%) un Zmijevskis Z (80%) modeli;
tirdznieciba - AltmansZ' (96,6%), Fulmers H (100,0%), Sorins/Voronova Z,_
(88,0%), Zmijevskis Z(88,0%) un Springeits Z ( 80,0%) modeli.
Analizgjot modelu testa vid€jos rezultatus p&€c maksatnesp&jigo uzn€émumu finansu
parskatiem, autore secina, ka prognozes ticamibu virs 80% uzrada $adi modeli:

razoSana - Altmans Z'(91,6%), AltmansZ"*(91,6%) un Fulmers H(84,5%) modeli;
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e bivnieciba - AltmansZ " (94,3%), Fulmers H(83,3%) un Zmijevskis Z(81,1%) modeli;

e pakalpojumu nozaré - Altmans Z'(82,6%), AltmansZ""(84,7%), Fulmers H (96,1%) un
Sorins/Voronova Z,; (82,2%) modeli;

e tirdznieciba - AltmansZ''(93,2%), Fulmers H (83,2%), Sorins/Voronova Z,; (82,5%)
un Zmijevskis Z(85,2%) modeli.

30. Novertgjot modelu testa vidgjos rezultatus, pe€c maksatspgjigu uznémumu finansu
parskatiem, autore secina, ka kliidas pakapi 20% robezas uzrada §adi modeli:

e bivnieciba — Altmans Z'(12,2%), Altmans Z"*(7,3%), Fulmers H (16,1%), Zmijevskis
Z (0,0%) un Sorins/Voronova Z,; (7,3%) modeli;

e tirdznieciba - Altmans Z'(1,8%), AltmansZ"(10,7%), Fulmers H (9,8%), Zmijevskis
Z (7,1%) un Sorins/Voronova Z,; (5,4%) modeli;

e razoSana - Altmans Z°(5,6%), AltmansZ''(9,7,7%), Zmijevskis Z (0,0%) un
Sorins/Voronova Z (16,6%) modeli;

e pakalpojumu nozaré - Altmans Z'(5,5%), AltmansZ "(10,0%), Fulmers H (15,0%),
Zmijevskis Z (5,0%) un Sorins/Voronova Zr (7,5%) modeli.

31. Fulmera H modeli var pielietot tadu uznému finanSu parskatu analiz€, kur pelpas vai

zaud&jumu aprékina ir uzraditi procentu maksajumi.

Pamatojoties uz darba veikto analizi un izdaritajiem secinajumiem, autore izvirza $adus
priekslikumus:

LR FinanSu ministrijai ( 1. un 2. priekSlikums)

1.Gramatvedibas politikas pilnveidoSanai Gramatvedibas padomei, izstradajot un apstiprinot
LGS, jabiit ar1 tiesibam noteikt subjektu loku, kam obligati piem@rojami LGS, tadgjadi
atbrivojot Ministru kabinetu no §1s funkcijas.

2. FinanS$u parskatu kvalitates nodroSinasanai nepiecieSama gramatvezu kvalifikacijas kritériju
noteikSana, lai finanSu parskatu lietotdji biitu parliecinati, ka finanSu parskats sagatavots
atbilstosSi sabiedribas interesem. Lai realiz€tu gramatvezu profesionalo sagatavotibu un tos
sertificétu, ir nepiecieSama valsts un nevalstisko profesionalo organizaciju sadarbiba. LR
Gramatvezu asociacijai un LR FinanSu ministrijai, pieaicinot citas ieinteres€tas institiicijas,
jaizstrada vienota politika gramatvezu sertifikacijas sist€mas izveidei, par pamatu izmantojot
starptautiski atzitos profesionala gramatveza kriterijus. Japilnveido normativo aktu baze, kura
kopuma definéts to personu loks un kvalifikacijas kritériji, kam ir tiesibas veikt uzp€mumu

gada parskatu reviziju, lidzigi ka tas noteikts Latvijas zv@rinato revidentu statusam.
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Aréjiem finan$u parskatu lietotajiem (3.- 7. priekslikums):
3.Uzpémuma finansialas situacijas noverteéSanai kvalitativo metozu grupa izmantot Sadu
maksatnespéjas pazimju kopumu:
e Ienesiguma samazinasanas;
e Realizacijas samazinasanas pie nemainigdm cenam,;
e Aizn€mumu palielinaSanas;
o Likviditates samazinasanas;
e Krasa naudas lidzeklu samazinaSanas;
e Samazinatas dividenZu izmaksas;
e Negativa naudas pliisma;
e Regulari zaud€jumi no pamatdarbibas;
e Parak liela ilgtermina ieguldijumu finanséSana ar istermina saistibam;
e Debitoru paradu pieaugums;
e Gramatvedibas politikas maina;
e Revidentu nomaina;
e Novélota gada parskata publicésana;
e Bieza struktiirvienibu vaditaju nomaina.
4. Ka vienu no kvalitativajam metodém uzn€muma maksatnesp€jas prognozesanai izmantot
darba autores izveidotu Maksatspg€jas ietekmgjoso faktoru sistému Latvijas uzp€mumiem.
5. Finansu parskatu analiz€ uzp@mumu maksatnesp€jas prognozeéSanai kvantitativo metozu
grupa ieteicams izmantot $adus maksatnespg&jas prognozesanas modelus:
e Altmans Z'* un Fulmers H modeli - visam nozarém;
e Altmans Z°, Fulmers H un Zmijevskis Z modeli - bivniecibas nozares uznpemumiem;
e Altmans Z", Fulmers H, Zmijevskis Z un Sorins/Voronova Z,; modeli - tirdzniecibas
nozares uznémumiem;
e Altmans Z', Altmans Z"" un FulmersH modeli - raZo$anas nozares uznp€mumiem;
e Altmans Z', Altmans Z", FulmersH un Sorins/Voronova Z. modeli - pakalpojumu
nozares uznémumiem.
6. Uzpe@muma maksatnesp&jas prognozesanai pielietot kompleksu pieeju apvienojot
kvalitativas un kvantitativas metodes.
7. Maksatnesp€jas prognozesanai izmantot autores izveidoto uznémuma Maksatnespéjas
prognozeSanas metozu sist€ému, kura sastav no sadiem elementiem:
e bankrota prognozeSanas finansSu modelis;

e maksatnespgjas pazimes;
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e maksatspéjas ietekméjosie argjie faktori.

Uzpémumu vaditajiem (8.priekslikums):
8. Sastadot uznémuma gada parskatu, veikt uznémuma finansialas situacijas noveértgjumu,
pielietojot darba autores izstradato maksatnespéjas prognozeésanas sist€mu. Bankrota draudu
gadijuma prognoze€Sanas rezultatus ieklaut vadibas zinojuma un paredzét pasakumus
uznémuma finansialas situacijas uzlaboSanai.

Augstskolu docétajiem (9.priekslikums):
9.Macibu programmas ,FinanSu analize” un ,Saimnieciskas darbibas analize” saturu
papildinat ar sadalu Maksatnesp&jas prognozesanas metodes un izstradat macibu metodiskos
materialus, kura biitu raksturotas maksatnesp&jas prognozesanas kvalitativas un kvantitativas
metodes, ka arT izskaidrota So metozu pielietoSanas kompleksa pieeja uzpnémuma
maksatnespéjas prognozesana.

GramatveZu profesionalajam organizacijam (10.priekslikums):

10.Veicot gramatvezu atestaciju, ar mérki noverteét gramatvezu kompetenci un profesionalas
zinasanas, ka vienu no kompetences parbaudes jautajumiem icklaut praktiskas situacijas
risingjumu — uznémuma maksatnespéjas prognozesana, pielietojot autores izstradato

Maksatnespéjas prognozeésanas metozu sist€mu Latvijas uznémumiem.
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