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Anotacija

Bakalaura darba mérkis ir, pamatojoties uz arzemju zinatnieku modeliem kreditsp€jas
noteikSana, atlasit péc iesp€jas vairak kreditsp&ju ietekmé&joso raditaju un novertet Latvijas
mazumtirdzniecibas uznémumu kreditsp&ju. Darba gaita tika izanaliz&ti 37 maksatspgjigu un
maksatnespejigu Latvijas uznémumu gada parskati no 2003. lidz 2007.gadam, uz kuriem
balstoties ar statistiskas metodes palidzibu tika noteikti Cetri koeficienti, kas vislabak palidz
novertét Latvijas mazumtirdzniecibas uznémumu maksatspé&ju.

Bakalaura darba gaita tika secinats, ka Latvija nav veikts pietiekami daudz pétijumu
kreditriska un maksatsp€jas aprékinaSanai un ir nepiecieSams veikt plasaku tirgus analizi, lai

bitu iesp&jams izveidot universalu maksatnespé&jas aprékinasanas modeli Latvijas apstakliem.



Anotation

The aim of the present paper is to find factors that influence the credit status of
Latvian retail trade enterprises, based on the foreign scientists credit status estimation models.
In order to analyse the following factors 37 annual reports of Latvian solvent and insolvent
enterprises from 2003 to 2007 time period were used. The reports were analysed using the
statistic method. During the authors research the factors were found that could be used in
order to analyse the Latvian retail trade enterprise credit status.

Based on the results of the research four factors were allocated, though despite that the
author made a conclusion that the researches that had been done in the sphere of Latvian
market were not volumetric to be able to make model that would help to analyse credit status

of Latvian enterprises, that is why a more detailed research should be done.



AHoTAIMA

enr paboThl OCHOBBIBASICH HA MOJIEISIX OIIEHKH KPEIUTOCIIOCOOHOCTH MHOCTPAHHBIX
Y4€HBIX, HAWUTH TIOKA3aTeNid, KOTOpPhIE BIHUAIOT HAa KPEAUTOCIOCOOHOCTh JlaTBUIMCKMX
KOMITAaHWM  3aHATBIX B  PO3HUYHOW TOproBie. Bo BpemMs wucciemoBanus ObUTH
MpoaHaNU3UpoBaHbl 37 TOAOBBIX OTYETA IMJIATEKECHOCOOHBIX U  HEIJIATEXECIOCOOBIX
JlatBuiickux npeanpusatuii B nepuof ¢ 2003 nmo 2007 roxel. Ha nx ocHOBaHMM C MOMOILBIO
CTATHCTUYECKOM METOMUKH ObUIM BBISABICHB 4 KO3(PPUIMEHTa, KOTOPHIE HAWIYAIIUM
CIOcOOOM  BBISIBJISIIOT — IJIATEKECHOCOOHOCTh  KOMIIAHWMH, a COOTBETCBEHHO U €€
KPEIUTOCTIOCOOHOCTD.

B cBoro odepenp aBTop pabOTHI JenaeT BBIBOJ, YTO Ha JAaHHBI MOMEHT B JlaTBuu
HEOCTaTOYHOE  KOJIMYECTBO  MCCIEJOBAaHMH B 0O0NACTH  KPEOUTOCHOCOOHOCTH |
MJIaTEKECTIOCOOHOCTH TIPEATPUITHI, COOTBETCTBEHHO, YTOOBI pa3paboTaTh YHHUKAIBHYIO
MoJienb AJisi €€ BblunciaeHus Ha JlaTBUHCKOM pbIHKE, He0OX0auMO clienath Oosiee MIHPOKUN

aHaJN3 PbIHKA.



IEVADS

Tirgus ekonomikas apstaklos mainas savstarpgjas attiecibas starp uzp€mumiem un
kreditoriem. PriekSplana izvirzas savstarpgji izdevigas partnerattiecibas. Kreditoru un
aizn€méju vieno kopéjas ekonomiskas intereses, kas saistitas ar uznp€émuma kreditsp&ju. Gan
kreditoram, gan paSam aizpémé&jam ir svarigi zinat patiesibu par aiznéméja kreditspgju.
Pirmajam tas nozimé samazinat zaud&jumu risku uznémuma finanSu gritibu ligumu
nepildiSanas un nemaksaSanas gadijuma, otrajam — zinat savu maksatsp&ju un ilglaicigu
finansialu stabilitati, lai izstradatu stratégiskus pasakumus uzpémuma talakas attistibas
nodro$inasanai ar finansSu resursiem. P&d€jos gados Latvija ir v€rojams liels uznémumu
pieprasijums pe&c banku kreditiem, kas padara kreditrisku par vienu no vissvarigakajiem
riskiem, kas tiek vertéts. Bakalaura darba autore uzskata, ka kreditsp&ju noteikSana
uznémuma maksatsp&jas aprékinasanai ir Joti liela nozime, jo uzp@mums var sapemt
papildlidzeklus tikai taja apméra, cik tas var€s atmaksat, savadak tas var nonakt 1idz bankrota
stavoklim. Sobrid p&c pédéjiem veiktiem pétijumiem Eiropa SIA ,,Creditreform” Latvija no
10 000 uzp€mumiem maksatnesp€jigi ir kluvusi 99. Salidzinot ar citam valstim, Latvijas
uznémumi ir slikti kapitalizéti. Ta dal&ji ir banku un valdibas vaina. Bankas aktivi cinijas par
tirgus dalam, viegli izsniedzot uznémumu kreditus, ta rezultatd netika pieprasits pietickoss
nodro§inajums, bet galvenais - uznémumi netika stimuléti ieguldit vairak paSu kapitala,
reinvestét firma un uzlabot savu kreditsp&u vai maksatsp&ju. No valdibas puses svarigi ir
rosinat uznémeéjus ieguldit vairak, neiznemot pelnu, reinvestgjot, palielinot kapitalu, utt.

Uzpeémumiem tagad ir biitiski meklet visus celus, ka uzlabot uzpémuma esoSo vai
vismaz nakotnes maksatsp&ju un kreditsp&jas Itmeni, palielinot kapitalu, nolemjot neiznemt
nakotnes dividendes, sniedzot personigas garantijas, piedavajot caurredzamas atskaites par
firmas naudas plismu un finansém. Uznémumiem ir javerte art savu likviditates limeni un nav
japalaujas ka ieprieks uz parkredit€Sanas sist€mu, kur iepriek$S bankas aiznémé&jus nevértgja
tik stingri un uznémuma pieeja papildlidzekliem bija loti atra.

Cik uznémums efektivi izlieto savus finansu resursus rada ta kreditsp&ja. Pamatojoties
uz ta raditajiem uznémuma kreditsp€ja liela méra nosaka ar1 ta konkur€tsp&ju un potencialu
lietiSkaja sadarbiba. Tapat maksatsp&ja norada, kadas perspektivas uzpémumam pastav
nakotn€ un cik veiksmigi tas strada tirgli, norada uznémuma partneriem, cik liela pakape tie

var uzticéties uzpémumam, tapeéc darba maksatsp&ja tiek uzskatita par vienu no galvenajam



kreditsp&jas pazimém un, balstoties uz to, tiek veértéta pastavoso uznémumu kreditspeja
Latvija.

Bakalaura darba mérkis ir, pamatojoties uz arzemju zinatnieku modeliem kreditsp€jas
noteikSana, atlasit péc iesp€jas vairak kreditsp€ju ietekmejosos raditajus un novertét Latvijas
mazumtirdzniecibas uznémumu kreditspgju.

Balstoties uz darba mérki, autore izvirza $adus uzdevumus:

1. izpétit kreditrisku problémas aktualitati Latvija;
apskatit kreditrisku klasifikaciju;
izpétit iesp&jamos ietekméjosos faktorus uznémuma maksatnespéjai;

novertét maksatnespejas modelus prognozeésanas sp&ju Latvijas apstaklos

M

noteikt raditajus, kuri biitu vispiemérotakie Latvijas uzn€mumiem maksatnespé&jas
stavokla noteikSanai, un parbaudit tos balstoties uz uznémumu SIA DEPO DIY.

Bakalaura darba izstradasanai tiek izmantota ekonomiski salidzinosa metode (aprékinato
raditaju salidzinajums), empiriska metode, statistiska metode (daudzfaktoru analize un
regresijas analize), tiek apskatitas tadas statistiskas problémas ka kolinearitates un
multikolinearitates problémas, uz kuram balstoties nobeiguma tiek izdariti secinajumi un
sniegti prieksSlikumi.

Lai realizétu bakalaura darba mérki, autore pé€tnieciskaja darba izmanto ekonomisko un
finansu literatiiru, zinatniskos rakstus, periodiku un uzn€mumu finansu datus.

Aktuala kreditriska kapitala prasibu noteikSanai nosaka Cetras kreditriska dimensijas,
autore §1 darba konteksta aprobezojas tikai ar saistibu nepildiSanas varbiitibas noteikSanu, ka
ar1 ir veikta tikai mazumtirdzniecibas nozaru uzn€mumu kreditportfela analize un, balstoties
uz to, izstradati secinajumi un priekslikumi.

Bakalaura darba pirmaja nodala tiek pétita un novertéta kreditrisku aktualitate Latvija.
Viet§ja tirgus ietvaros apkopotas ari maksatnespéjas pieteikumu samazinasanas un
palielinaSanas tendences. Tiek analiz€ta uznémumu attistiba péc to tautsaimniecibas nozares.
Tiek apskatitas aktualas kreditrisku klasifikacijas,ka ar1 aprakstita maksatnespgjas biitiba un
tas pazimes. Maksatnespéjas jédzienam dots plass skaidrojums, jo tas tiek apskatits paraléli
tadiem jédzieniem ka bankrots, likviditate, kreditsp&ja un finansu stabilitate.

Darba otraja nodala tiek aprakstiti un izanalizéti finanSu parskata likviditates,
maksatsp&jas, rentabilitates un citi raditaji, lai butu priekSstats par jauna maksatnespgjas
novertéSanas modela izstradaSanas metodém un lai talak to varétu pielietot darba aprékinos

treSaja dala.



Tre$aja nodala tiek novertéts desmit arzemju zinatnieku modelu pielietojums Latvijas
uzpémumiem, lai katram modelim tiktu aprékinata un novertéta precizitates pakape un,
balstoties uz to, noteiktas neprecizitates modelu pielietosanai Latvijas tirgum. Savukart no
veiktajiem aprékiniem tiek izveleti Cetri raditaji, kas palidz atri giit priekSstatu par uzn€émuma
kreditsp&ju.

Lai sasniegtu bakalaura darba mérki, tiek novertéti 37 Latvijas uzp€mumu finansu gada
parskati, kur 20 no uzn€émumiem ir maksatnesp&jigi. Darba tika izmantoti gada parskati laika
intervala no 2004.gada lidz 2007.gadam, pieejamo datu nepilniguma dél bija griti panakt
lielaku pétijjuma apjomu.

Latvijas ekonomiskaja un macibu literatiira ir loti maz publikaciju finanSu analizes
joma. Par So problemu rakstijusi zinatniece E.Zelgalve, I.Romanova, I.Voronova,
J.Romancévi¢a, R.Sneidere, M.Kudinska un R.Sorins. Salidzinajuma ar arzemju literatiiras
klastu var apgalvot, ka Latvija triikst literatiiras par finanSu analizes metodém, it Tpasi tadam
virzienam ka uzpémumu maksatnesp&jas un bankrota prognoz€Sanas metodes.
Maksatnesp€jas un bankrota prognozeSanas metodes péetijusi tadi arzemju zinatnieki ka
A.E.Altman, R.Taffler, J.G.Fulmer, G.L.V.Springate (Kanada), Z.Konan un M.Golder
(Francija), W.Beaver, Chesser, Lisa, R.Saifulina un G.Kadikova (Krievija), M.Ginsburg,
A .Koliskin u.c.

Katrs no augstakminétajiem zinatniekiiem darbojas péc savas valsts gramatvedibas
tieSa pielietoSana Latvijas uznémumu finanSu parskatu analizeé. Latvija ir tikai viena
I.Voronovas un R.Sorina publikacija, kur ir izstradats modificéts modelis, kur§ balstas uz

arzemju Altman modeli, bet péc pasu autoru komentariem tam ir ar1 trukumi.



1. Kreditrisku klasifikacija un ta ietekme uz uznémuma
maksatspeju

Vertgjot situaciju pasaulé pedejo 30 gadu laika banku joma, var secinat, ka kreditrisks ir
kluvis par iemeslu banku problémam Sveicé, Spanija, Lielbritanija, Norvégija, Zviedrija,
Japana un ASV. Kreditriska koncentracijas dg] krizu dzilums ir bijis atskirigs. Sveicg,
Lielbritanija un ASV 1998.-2000. gada banku krizé cieta tikai mazas bankas. Savukart
Spanija, Norvégija, Zviedrija, Japana un ASV 80. gados tika ictekméta visa banku sist€éma.
AtseviSkos gadijumos situacijas uzlaboSanai pat bija nepiecieSams valsts atbalsts. Ped€jo 10
gadu laika pasaulé sasniegts ievérojams progress komercbanku risku un banku sisteémas
stabilitates nostiprinasana, mazinot kiizu iesp&jamibu un to sekas.'

Bazele 1988.gada jiilija tika ieviests kapitala pietickamibas koeficients ka pasu kapitala
un riskanto aktivu un arpusbilances operaciju attieciba. Koeficienta aprékinasanas kartiba tika
apkopota dokumenta ,,Basel Capital Accord™. Saskana ar ,,Basel Capital Accord” aktivi un
arpusbilances darfjumi atbilstoSi kreditriska [Tmenim tika sadaliti piecas grupas, lai noteiktu
riska segumam nepiecieSamo kapitala summu. Katrai riska grupai ir paredzets svara
koeficients. Tas sastav no reizindgjuma kopsummas starp riskanto darfjumu kopsummas
reizinajuma un svara koeficientu. Bet prakse pieradija to, ka $ada pieeja negativi ietekméja
banku portfela sastavu, jo, pamatojoties uz to, riska vert€Sana absoliiti netieck nemtas vera
at3kiribas kapitala prasibu noteik3ana starp dazadu reitingu aizpéméjiem.

Tomer vienotas kapitala pietickamibas standarta ievieSana veicinaja starptautiska banku
biznesa konkurences attisttbu. Tas kluva par banku maksatsp&jas kontroles Iidzekli un
stimul&ja komercbankas veltit lielaku uzmanibu aktivu un arpusbilances darjjumu kvalitatei.
Attistoties banku sférai, prakse paradija, ka bankas arvien vairak tiek paklautas tirgus riskiem
un tiesi tade] cies lielakos zaud@jumus, jo banku darbiba ir ciesi sastita ar kop&jo ekonomikas
attistibu katras finanséjamas darbibas sféra. Ar laiku tika konstatéts, ka risku lielums un lidz
ar to ar1 kapitala prasibu vertiba, kas aprékinata izmantojot piedavato metodiku, neatspogulo

realo kreditrisku.

" Sneidere, R. Finansu analizes metodes uznémuma maksatnespé&jas prognozesanai // Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 178 Ipp. — (Promocijas darbs).

% International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards - Basel Committee on Banking
Supervision — 2006 — 347 p.

3 Kudinska, M. Komercbanku riski un to atbilstiba pasu kapitalam — Riga: Datorzinibu Centrs, 2005. — 290 Ipp.
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Tade] Bazeles komiteja izstradaja jaunas pieejas kapitala prasibu novérteéSanai. Tas
paredz ar&jo un ieks§€jo kreditu reitingu izmantoSanu kapitala prasibu noteikSanai. Ar laiku
komercbankas iesp&jamo zaud&umu veértibu un lidz ar to ar1 kreditriska kapitala prasibas
rékinas, izmantojot kreditportfela kreditriska iek§€jos modelus.

Riska pieaugums starptautiskaja banku darbiba ir veicinajis ne tikai paSu banku, bet ar1
banku uzraudzibas institiiciju paaugstinatu uzmanibu banku risku vadiSanai. Bazelé komiteja
izstradaja vairakus dokumentus risku vadianas reglamenté$anai. Sie dokumenti tiek izdoti,
lai tiktu veidota vienota riska vadiSanas sisteéma. Tajos uzsverts, ka optimalas riska vadiSanas
sistémas izveide ir butisks faktors banku konkurétsp&jas paaugstinasSanai un kopgjas finansu
sist€mas stabilitatei. Komercbankam risku vadiSanas vajadzibam bitu jaizmanto ar1 ieks€jas
izdotaja Bazeles komitejas pasu kapitala pietickamibas aprékinaSanas konsultativaja
dokumenta (Basel IT)* ir paredzéts, ka iek$@jas risku kontroles metodes, kas adaptétas
konkrétas bankas darbibas apstakliem, bankas varés izmantot ne tikai risku vadiSanai, bet ar
kapitala pietiekamibas aprékinasanai, nosakot tadu kapitalu, kas pilniba atbilstu bankas riska
profilam (Basel Committee on Banking Supervision,2004).

Bankas izvelétas riska novértésanas metodes un modeli darbosies un dos rezultatus tikai
tad, ja tie biis efektivi funkciongjosas riska vadiSanas sist€mas sastavdala.

Banku risku vadiSanas sisteémas efektivitate ir cieSi saistita ar bankas darbibas kop€jo
efektivitati, respektivi: finanSu zaud&umu samazinaSana, finanSu un organizatoriskas
stabilitates pieaugums, materialo, finanSu un darba resursu izmantoSanas optimizacija,
nepamatotu riska darjjumu ierobeZojums utt. Bankas riska vadiSanas mérkis ir paredzét un
samazinat darbibas negativas sekas nenoteiktibas apstaklos. Riska vadiSanu var raksturot ka
metozu, panémienu un pasakumu kopumu, kas lauj prognozet risku iestasanos, novertet
iespejamos zaudejumus, ka arT mazinat vai likvidét negativas sekas. Riska vadiSanas procesa
posmus var iedalit Cetras grupas: riska identific€Sana, riska vertgjums, riska reguléjums —
riska mazinasSanas vai novérSanas pasakumi, riska uzraudziba.

Risku sist€mas izveides jautdjumiem ekonomiskaja literatiira tiek veltita pietickami liela
uzmaniba. Pastav vairakas pieejas risku klasifikacijai. Banku darbibu ietekmé vairak neka 70
risku veidi. Ta ka vairakiem riskiem ir lidzigas piezimes, tad to novertéSanas pieejas un

metodes arT ir lidzigas, bet ir saprotamas ar1 atSkiribas un Ipatnibas risku sistematizéSana un

* International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards - Basel Committee on Banking
Supervision — 2006 — 347 p.
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trakt€jumos. Ipasi spilgti §is atSkiribas var redzét operacionala riska gadijuma, jo dazadu
valstu komercbanku uzraudzibas institticijas So jédzienu trakte atskirigi.

Dazadu valstu uzraudzibas institiiciju atSkirigais risku traktéjums dokumentos nedod
iespeju pilnvertigi izmantot Bazeles komitejas ieteikumus risku vadiSana, veidot iek§gjas risku
vadiSanas politiku. Lai risinatu So problému, ir jaizstrada risku klasifikacija, izmantojot
sisttmas pieeju, precizi noradot risku grup€Sanas pazimes. Sisteémas pieeja klasifikacijas
izveid€ paredz péc iesp&jas pilnigak paradit riska grupas ieklauto risku kopigas pazimes.
Apskatisim ekonomiskaja literatiira sastopamas risku klasifikacijas. Bazeles komiteja nosauc
devinus patstavigus riska veidus: kreditu, operacionalais, juridiskais, valstu, nor€kinu, tirgus,
procentu, likviditates un reputacijas risks (Basel Committee on Banking Supervision, 2004).

Kreditrisks ir iesp&ja, ka bankas klienti neatmaksa naudas lidzeklus. P&c oficialas
definicijas: “Kreditrisks ir zaud€jumu rasanas risks gadijuma, ja iestades aizne€mejs
(paradnieks, debitors) vai darfjuma partneris nespes vai atteiksies pildit saistibas pret iestadi
atbilstosi liguma noteikumiem. Ieteikumos ietvertie principi piemérojami ne vien galvenajam
kreditriska avotam — kredit€Sanas darbibai, bet ar1 citam iestades darbibas jomam un
produktiem, kuriem piemit kreditrisks un kuri tiek atspoguloti bilancé un arpusbilancé,

ieklauti bankas portfeli un tirdzniecibas portfelr”. >

Banku riski

A 4

Ieksgjie riski Operacionalie riski Argjie riski
| | v
Nefinansu riski Finansu riski »  Pelnas un kapitala
» vertibas samazinasana

*

1.1. att. Komercbanku risku sistéma®

Latvija bankas kreditriskam vienmér pievérsusas vislielako uzmanibu. St riska vadiba ir

bitiska bankas darbibai. Kreditrisks ir pieskaitams pie finanSu riskiem tapéc, ka péc

> FKTK kreditriska parvaldisanas ieteikumi 2001-11-02. Elektroniskais resurs:
http://www.tktk.lv/lv/tiesibu_akti/vispareja/fktk izdotie_noteikumi/20011102_kreditriska parvaldis/

% Kudinska, M. Komercbanku riski un to atbilstiba pasu kapitalam — Riga: Datorzinibu Centrs, 2005. — 37.Ipp



12

kreditriska realiz€Sanas pazimém komercbanka veido uzkrajumus un instrumenta (kredita vai
vertspapira) vertiba tiek samazinata par izveidoto uzkrajumu vertibu.

Pamatojoties uz 1.l.att. varam secinat, ka jebkur$ risks noved pie finansialiem
zaudejumiem un kapitala samazinasanas, tad€] katrai bankai ir svarigi novértét riskus un
sabalansét tos ar paSu kapitalu un gaidamo pelnpu. Lidziga rakstura riskiem ir lidzigas
izpausmes, lidz ar to tiem var piemérot lidzigas risku novértéSanas un vadiSanas metodes.
Tade] ir izveidota risku klasifikacija, iedalot riskus grupas atbilstosi to pazimém.

Bankam 1pasa uzmaniba ir japievers finansu risku novertésanai, jo finansu riski ir banku
pamatdarbibas riski un visvairak ietekmé bankas pelpu un pasu kapitalu. Ta ka risku rasanas
iemesli ir risku klasifikacijas pamata, turpmak detalizeti tiks apskatiti to risku raSanas iemesli,
kuriem ir nepiecieSams kapitala segums.

Kreditrisks bankai ir javerté kredita un kreditportfela Itmeni. Kreditportfela risks ir
saistits gan ar individualo aizdevumu neatmaksasanas, gan ar lidzeklu koncentracijas risku.
FKTK izdotajos ,,Kreditriska parvaldisanas ieteikumos™ uzsvérts, ka papildus individualo
kreditu parraudzibai jakontrolé ar1 kreditportfelis kopuma, lai noteiktu un parvalditu jebkadu
risku koncentraciju, kas rodas, ja biitisks kreditu apjoms tieSi vai netieSi pieSkirts vienam
aizn@mejam, vienai savstarpgji saistitu klientu grupai vai ieguldits viena tautsaimniecibas
nozaré vai sektora, geografiskaja regiona.”

Jauna kapitala pietickamibas konvencija balstas uz tris pilariem. Apskatisim katru pilaru
atseviski:

l.pilars. Minimalas kapitala prasibas. Bankam ir piedavatas vairakas alternativas
kreditu, tirgus un operacionala riska kapitala prasibu noteikSanas metodes.

2.pilars. Uzraugu veicama pietickamibas kontrole. FKTK, inform&jot komercbankas par
izmainam kapitala pietickamiba, kontroles principus.

3.pilars. Tirgus disciplina. Tirgus disciplina paredz prasibas atklat informaciju par
bankas darbibu, kas lauj tirgus dalibniekiem labak novértét bankas riskus un kapitala
pietickamibu.

Darba autore uzsver, ka FKTK biitu uzmanigak jaseko informacijai, kuru atklaj

komercbankas, pievérSot Ipasu uzmanibu banku gada parskatiem. Bazeles komitejas

"FKTK kreditriska parvaldisanas ieteikumi 2001-11-02. Elektroniskais resurs:
http://www.fktk.Iv/Iv/likumdosanas_akti/vispareja/fktk izdotie noteikumi/20011102 kreditriska parvaldis

8 Kudinska, M. Komercbanku riski un to atbilstiba pasu kapitalam — Riga: Datorzinibu Centrs, 2005. — 37. lpp.
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konsultativie dokumenti nesniedz atbildes uz visiem ar risku novértéSanu un kapitala prasibu
veidoSanu saistitajiem jautajumiem. Daudzi jautajumi tiek atstati valsts uzraudzibas institiciju
zina.

St darba konteksta tiek apskatits tikai 1.pilara kreditriska lieluma noteik$anas metodes
un to analize.

Kreditriska lieluma noteik$anas un vadiSanas problémas kluvusas 1pasi aktualas pec XX
gadsimta 90.gadiem, kad bankrot§ja gan atseviSkas korporacijas, gan veselas valstis.
1997.gada Bazeles komiteja dokumenta ,,.Banku efektivas uzraudzibas principi” nosauca
kreditrisku par galveno finanSu risku banku darbiba (Basel Committee on Banking
Supervision, 1997). Ar1 Latvijas banku sistéma kapitala prasibu struktiira liecina par to, ka

kreditrisks ir svarigakais banku risks.

Basel 11
1.pilars 2. pilars 3.pilars
Minimalas Uzraugu veicama kapitala Tirgus
kapitala prasibas pietickamibas kontrole disciplina

— Kreditrisks

— Tirgus riski

L Operacionalais

1.2.att. Jauna kapitala pietickamibas konvencijas struktiira’

Katra komercbanka ir jabiit izstradatam procediram esoSa kreditriska Itmena
noteikSanai un ta prognoze€Sanai, jabit izveidotiem uzkrajumiem gaidamajiem zaud€umiem
un nodro$inatam pietickamam kapitalam negaidamajiem zaud&jumiem.

Tradicionali aizpéméja kreditsp€jas noveért€Sanas pamata ir klienta fundamentala
analize, kas ietver sevi detaliz€tu aiznéméja darfjumu izpéti, ka ar1 finansu pliismas analizi un
finanSu dinamisko analizi. Svarigakais uzdevums $aja analiz€ ir novértet ieneémumu stabilitati,
nemot véra kompanijas saistibas.

Aktuala kreditriska vadiSanas teorija nosaka Cetras kreditriska dimensijas:

? Kudinska, M. Komercbanku riski un to atbilstiba pasu kapitalam — Riga: Datorzinibu Centrs, 2005. — 37.Ipp
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1. Saistibu nepildiSanas varbutiba (probability of Default, PD) — aiznémé&ja nespéja
pildit uznemtas saistibas pilna apjoma; debitora maksatnesp&jas varbiitiba noteikta laika
perioda.

Saistibu nepildiSanas varbiitiba ir iesp&jamiba nesanemt paredzétos maksajumus liguma
noteiktaja laika. Saistibu nepildiSanas varbiitiba ir aiznéméja kvalitates raksturojums, kuru
ietekmé vairaki faktori: darbibas vide, darjjumu partneru maksaSanas disciplina, vadibas
kvalitate, paSnieku atticksme pret darjjumiem. Basel II nosaka, ka kreditriska kapitala prasibu
noteikSanai saistibu nepildiSanas varbiitibu varés rékinat, balstoties uz reitingu agentiiru (vai
Eksporta kreditu agentiiru, EKA) vai paSas bankas izveidotiem reitingiem.

2. Riskam paklauta vértiba (Exposure at Default, EaD) — potencialais risks saistibu
nepildiSanas gadijuma.

Riskam paklauta veértiba ir atkariga no kreditriska darijuma profila. Klasisko banku
aizdevumu operaciju gadijuma riskam paklauta vertiba ir aiznémgéja kreditu saistibu summa.
DarTjumos ar atvasinatiem finanSu instrumentiem, 1pasi mijmainas un iesp&u darfjumos,
bankas paklautibu riskam nevar pielidzinat nominalai bazes aktiva veértibai, jo atvasinata
instrumenta reala tirgus vertiba parasti ir ievérojami zemaka par bazes aktiva vertibu. Lidz ar
to paklautibu kreditriskam var noteikt ka maksimalo pozitivo aktiva tirgus veértibu laika

momenta t:
CE, = max(V,,0), (1.1)
kur CE . — paklautiba kreditriskam;

Vt — aktiva tirgus vertiba.
3. Zaudgjumi saistibu nepildiSanas gadijuma (Loss Given Default, LGD) — zaud€jumu

summa, kas var€tu rasties aizn€mgéja saistibu nepildiSanas gadijuma.
Zaud&jumu riska skaitliska izpausme ir zaud&jumu lielums maksatnesp&jas gadijuma (Loss

given default, LGD):

LGD =PD-EaD-(1-R), (12)
kur LGD — zaud&jumu lielums saistibu nepildiSanas gadijuma;
EaD — riskam paklauta veértiba;
PD — saistibu nepildiSanas koeficients;

R — seguma koeficients (Bessis,1998).
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4. Efektivais atlikugais laiks (Maturity, M) — atlikugais 1idz dz&$anai efektivais laiks."
1.1. Maksatnespejas biitibas un pazimju analize

Uzpémuma maksatnespéja vai pat tikai tas iesp&jamiba var izraisit biitiskus zaud&jumus
bankam, firmu vaditajiem, investoriem, piegadatajiem, klientiem un citdam uznémuma darbiba
ieinteres€tajam personam.

Maksatspéjas jedziens tiek apskatits paral€li tadiem jédzieniem ka bankrots, likviditate,
kreditspgja un finanSu stabilitate. Katrs no Siem jédzieniem raksturo noteiktu situaciju
uznémuma finansu darbiba (vai uzpémums tagadn€ sp€ vai nesp€j, vai nakotné spés vai
nespés segt ilgtermina vai Tstermina finanSu saistibas). Ar finansu saistibam saprot gan
saistibas pret kreditoriem, gan saistibas attieciba pret uzpémuma pasniekiem.

Lai saprastu atSkiribas starp visiem minétajiem jédzieniem un veidotu izpratni tiesi par

maksatspejas jeédziena bitibu, 1si aprakstisim So jédzienu definicijas.
1. Uzpemuma likviditate (anglu val. liquidity, krievu val. nmukBumnocTs). Likviditate ir
uznémuma spé&ja saméra 152 laika transformét skaidra nauda dazadus aktivus, t. i., likviditate
vienlaikus nozimé gan Iidzeklu pieejamibu, gan atrumu, ar kadu lidzekli parvérSas naudas
forma. Par 1slaicigu periodu nosaciti uzskata laika terminu lidz vienam gadam, lai gan dazkart
to nosaka ar parasto razoSanas un komercialo ciklu.

Pastav art bilances likviditate - ta ir tira apgrozama kapitala pietickamiba, kuru raksturo
bilances dati. Tas jeédziens spilgti atspogulojas finansu literatiira 1pasi tapeéc, ka likviditate ir
viena no uznpémuma finansiala stavok]a 1pasibam, kuru iesp€jams visatrak zaudéet.

Likviditates analizé galvena nozime ir atseviSkiem finanSu koeficientiem — absoliitas
likviditates koeficientam, starplikviditates koeficientam, kopgjas likviditates koeficientam un
velamas likviditates koeficientam, pasreizgjo aktivu pietiekamibas raditajiem, ka ar1 lidzeklu
aprites raditajiem — krajumu un debitoru paradu apritei.

2. Uzpemuma Kkreditspéja (anglu val. creditability, creditworthiness, krievu val.
KkpeautrocnocobHocTs). Kreditspgja ir uzn€muma spéja laikus uznemties un pilna apméra
izpildit kadas noteiktas kreditsaistibas — sp&u atmaksat noteiktu aizdevumu vai kreditu.
Parasti risku, kas saistits ar uznémuma nespé&ju izpildit noteiktas finansialas saistibas, sauc par

kreditrisku. Kreditriska analizé popularakie izmantotie raditaji ir paSu un aiznemta kapitala

1% International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards - Basel Committee on Banking
Supervision — 2006 — 347 p.
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attieciba, ilgtermina kreditsaisttbu Tpatsvars kop€jas saistibas, istermina paradsaistibu
Ipatsvars kop€jas saistibas u.c.

3. Uzpémuma finanSu stabilitate (anglu val. financial stability, krievu val. ¢bunancoBas
YCTOMYMBOCTh, (uHAHCOBOE paBHOBecue). FinanSu stabilitate parada aizpemto finansu
lidzeklu izmantoSanas pakapi, ka ari kreditoru aizsardzibas pakapi. Praktiski uzpnémuma
finanSu stabilitati nosaka, analizjot aiznemto lidzeklu dalu kopgjos aktivos. Pielaujot lielu
aiznemta kapitala Tpatsvara pieaugumu uznémuma aktivos, var izraisit finansu stabilitates
pazeminaSanas risku. Tas rada nepietickamu sabalansétibu starp pozitiviem un negativiem
naudas pliismu apjomiem un var biit viens no maksatnesp&jas c€loniem. FinanSu stabilitates
analizé galvena nozime ir kapitalizacijas un seguma koeficientiem — aiznemto lidzeklu dalai
uznémuma kapitala, procentu maksajumu Ipatsvaram pelna pirms procentu maksajumu
veikSanas u. c.

4. Maksatspéja (anglu val. solvency, krievu val. mnarexecnocoOHocts) apzimé tadu
uzpémuma finansialo stavokli, kad uznémums tuvakaja nakotng spés nodrosinat pietiekami
sekmigu finanSu darbibu, lai varétu segt visas savas paradsaistibas. P&c butibas tas nozimé
kopgjo aktivu pietieckamibu gan 1stermina, gan ilgtermina saistibu segSanai.

Saskana ar LR ,,Maksatnespgjas likumu™'" uzpémuma maksatnespgja ir ar tiesas

spriedumu konstatéts maksatnesp&jas subjekta stavoklis tiesiskas aizsardzibas procesa vai
maksatnesp&jas procesa. Latvijas likumdoSana tiek uzskatits, ka uznp@muma maksatnespé&ja ir
iestajusies tikai gadijuma, ja to ir atzinusi tiesa. Lai defin€tu situaciju, kad uzn€mums nespgj
pildit savas saistibas, tacu tiesas 1émums vél nav sanemts, LR likumdosana ieviests termins
faktiska maksatnesp&ja (anglu val. actual insolvency, krievu val. ¢dakruyeckas
HEILIATEKECIIOCOOHOCTD ).
5. Bankrots (anglu val. bankruptcy, krievu val. GaHkpoTcTBO). Sis termins ir sastopams
vairaku ekonomistu darbos ka - bankrota prognozéSanas modeli. Atkariba no informacijas
avota jédzienam ,,bankrots” ir divgjada nozime. Viena gadijuma tas tiek lietots ka sinonims
jédzienam ,,maksatnesp€ja”, bet cita gadijuma tas ir maksatnespgjas situacijas risinajums.

12 jzpratné bankrots ir viens no trim maksatnespéjas

LR ,Maksatnespéjas likuma
stavokla risinadjumiem: ,,Bankrots ir maksatnesp€jas procesa stavokla risinajums, kas izpauzas

ka finansialo, tiesisko un organizatorisko pasakumu kopums, kura meérkis ir péc iesp&jas

" Maksatnespéjas likums [Elektroniskais resurss] / LR Uznémumu registrs — Resurss aprakstits 2009. aprili -
http:/www.lursoft.lv/

12 Maksatnespgjas likums [Elektroniskais resurss] / LR Uznémumu registrs — Resurss aprakstits 2009. aprili -
http://www.lursoft.1v/
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pilnigak apmierinat kreditoru prasijumus un likvidét paradnieku”. Tatad $aja gadijuma ta ir
situacija, kad uzpémums tiek likvidets.

Uzpémuma maksatnespéja ta ipasniekiem un kreditoriem ir saistita ar risku, tapéc
finan$u literatira ir ieviests jédziens maksatnespéjas risks — tas ir risks, kuru uzpemas
kreditors un kur§ nozimé varbiitibu zaudét aizdotos Iidzeklus paradnieka maksatnespgjas
rezultata.

Uzpémuma maksatnespéjas veértéSana tiek izmantots visplasakais finansu koeficientu
klasts — likviditates un lidzeklu aprites raditaji, kreditsp€jas, finanSu stabilitates un pelnas
raditaji. Dazi zinatnieki apgalvo, ka tadi faktori ka, uznpémuma vecums, uznémuma nozare un
uznémuma tirgus pozicijas, iznemot standarta finanSu koeficientus, ir nozimigi
maksatnespéjas vértesanai.'

Pasliktinoties ekonomiskajai situacijai, Latvija arvien vairak uznémumu nonak uz
bankrota sliek$pa. Maksatnespgjas registra diena tiek registréti no 30 lidz pat 60 ierakstiem,
kaut ari ar katru ménesi $is skaitlis aug.'* Tik mazai valstij ka Latvija tas ir uzskatams par
augstu raditaju. Ta ir kédes reakcija, jo ekonomiskas krizes rezultata komersantiem nav
lidzeklu, ar ko nor€kinaties par prec€ém un pakalpojumiem.

Latvija maksatnesp&jas procesus regulé Latvijas Republikas likums ,,Maksatnespgjas
likums™"®, kurs stajas speka no 2008.gada 1.janvara. Maksatnespgjas registrs Latvija darbojas
no 2008. gada 1. janvara, kad stajas speka Maksatnespgjas likums. Maksatnespgjas likums
tika izstradats, lai aizstatu likumu ,,Par uzpémumu un uznémejsabiedribu maksatnesp&ju’.

Likuma meérkis ir veicinat maksatnespéjas subjekta maksatsp&jas atjaunoSanu un
aizsargat kreditoru kopuma intereses paradnieka ierobezotas maksatsp&jas vai maksatnespé&jas
gadijuma. Sobrid §im likumam ir liela nozime, jo tas var palidzet daZiem uzpémumiem
atjaunot savu darbibu ar administratora palidzibu, kaut ari tagad€ja situacija, kad katrs
uznémums censas paatrinat debitoru apgrozibas koeficientu, iesp&ja, ka kreditoru sapulc€ tiks

pienemts pozitivs risinajums mazinas ar katru dienu.

13 Zelgalve, E. Maksatspgjas jeédziens finansSu teorija// Ekonomika. — Riga : Latvijas Universitate, 2005. — 364.-
372. Ipp. — (Latvijas Universitates raksti ; 689.sgj.).

14Maksa"ttnesp SEN registrs [Elektroniskais resurss] / LR Uznémumu registrs -
http://www.lursoft.lv/exec?act=MNR_STAT

15 Maksatnespéjas likums [Elektroniskais resurss] / LR Uznémumu registrs — Resurss aprakstits 2009. aprili -
http://www.lursoft.1v/
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Likuma tiek definéts maksatnespgjas process. Maksatnesp&jas process ir tiesiska
rakstura pasakumu kopums, lai atjaunotu maksatnesp€jas subjekta maksatsp&ju un aizsargatu
kreditoru kopuma intereses, piemérojot izligumu vai sanaciju un aizsargatu kreditoru kopuma
intereses, piemérojot bankrota procediiru. Maksatnespé&jas process tiek uzsakts ar dienu, kad
tiesa ierosinata maksatnesp&jas procesa lieta, un noris Iidz dienai, kad tiesa pienem lémumu
par maksatnespé&jas procesa izbeigSanu.

Maksatnespé€jas procesa pieteikumu attieciba uz paradnieku var iesniegt, ja ir kada no
Sadam maksatnespéjas procesa pazimém:

1) piemérojot piespiedu izpildes lidzeklus, nav bijis iesp&jams izpildit tiesas nolemumu
par parada piedzinu no paradnieka;

2) paradnieks nav nokartojis vienu vai vairakas paradsaistibas, kuras atseviski vai kopa
parsniedz 1000 latus un kuram ir iestajies izpildes termins, un ja kreditors vai kreditori ir
izsniegusi vai nosutijusi uz paradnieka juridisko adresi bridinajumu par savu nodomu iesniegt
maksatnesp&jas procesa pieteikumu un paradnieks triju ned€lu laika péc bridinajuma
izsniegSanas vai nosutiSanas nav samaksajis paradu vai nav cé€lis pamatotus iebildumus pret
prasijumu;

3) paradnieks nav pilniba izmaksajis darbiniekam darba samaksu, kaitgjuma atlidzibu
sakard ar nelaimes gadijumu darba vai arodslimibu vai nav veicis socialas apdroSinasanas
obligatas iemaksas divu méneSu laika no izmaksai noteiktas dienas. Ja darba liguma nav
noteikta darba samaksas izmaksas diena, uzskatams, ka darba samaksas izmaksas diena ir
nakama ménesa pirma darbdiena;

4) paradnieks nesp€j nokartot paradsaistibas, kuram ir iestajies izpildes termins, un vina
paradsaistibas parsniedz aktivus;

5) saskana ar likvidacijas sakuma finanSu parskatu paradniekam nepietiek aktivu, lai
apmierinatu visus pamatotos kreditoru prasijumus, vai ari $is apstaklis atklajas likvidacijas
gaita;

6) paradnieks nespgj nokartot saistibas, kas paredzetas tiesiskas aizsardzibas procesa
pasakumu plana.

Praksg tiek izskirti vismaz tris maksatnespéjas veidi:

* tiesiska maksatnespgja;
* parejosa maksatnespéja;
« faktiska maksatnespgja.
Atkariba no maksatnesp€jas stadijas maksatnespejiga komersanta tiesiskais un

ekonomiskais stavoklis butiski atSkiras, tom@r iesp&jamas pazimes visiem trim
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maksatnesp&jas veidiem ir kopigas: komersants nespgj vai sakara ar pieradamiem apstakliem
nespes pienacigi nokartot savas paradu saistibas; komersants ir partraucis kartot paradu
saistibas, kuram iestajies izpildes laiks; komersanta paradu saistibas parsniedz ta aktivus.

Tiesiska maksatnesp€ja plasaka nozimé ir stavoklis, kad tiesiski tiek apSaubita
komersanta sp&ja nokartot savas parada saistibas, bet Sauraka nozimé — ar tiesas lémumu
konstatéts komersanta stavoklis, kura tas nesp&j nokartot savas paradu saistibas. Faktiska
maksatnespé€ja ir stavoklis, kad komersants faktiski nesp€ un nespes nokartot savas paradu
saistibas, bet tiesiski ta maksatsp€ja netiek apSaubita. Parejosa maksatnespéja ir stavoklis, kad
komersants Tslaicigi nesp€ nokartot vai nekarto savas parada saistibas, bet to sp&s izdarit
tuvakaja nakotné. Par iemeslu parejosai maksatnespéjai varétu biit:

» kada debitora maksajuma kaveSanas, kas izraisa komersanta saistibu nenokartoSanu
termina;

* komersanta bilances aktivi pec gramatvedibas datiem ir mazaki par paradu saistibam,
tomer, ja bilances aktivus novérteé péc tirgus vertibas — tie ir vienadi vai lielaki par
saistibam,;

* komersants kaut kadu iemeslu d€l nenokarto kadas paradu saistibas, lai gan to spétu
izdartt.

Latvijas normativajos aktos atrodami tikai tiesiskas maksatnesp&jas risinajumu veidi,
kuri ar nenozimigiem parveidojumiem ir piemérojami ari parejoSajai un faktiskajai
maksatnespé€jai. Tiesiskas maksatnesp€jas stavokla risinajumi var biit mierizligums, sanacija
vai bankrots.

Pirmie divi risinajumi nozimé&, ka maksatnespgjigais komersants turpina komercdarbibu,
bet tresais — ka komersants tiek likvidéts. Parejosas un faktiskas maksatnesp&jas gadijuma ar1
var tikt piemérots mierizligums un sanacija, bet bankrotu aizstaj ,,tiesiskas maksatnespé&jas
ierosinaSana”. Lai gan starp risindjumiem ,bankrots” un ,tiesiskds maksatnespejas
ierosinasana” gan pé&c biitibas, gan péc veicamajam darbibam nedrikst likt ,,vienadibas zimi”,
tomér Latvijas komersanti to dara, pamatojoties uz statistikas datiem, kas rada, ka vairak ka
85% gadijumu par tiesiskas maksatnesp€jas procesa iznakumu tiek izvelets bankrots.

FinanSu analiz€ galvenais informacijas avots ir uznp€émuma finansu parskats, kas ietver
bilanci, pelpas vai zaud€jumu aprékinu, naudas plismas parskatu, tadé] gramatvedibas
politikas attistibas tendences un finansu parskatu kvalitate ir tie faktori, kas janem véra veicot
finansu parskatu analizi.

Saskana ar katras valsts normativajiem aktiem un starptautiskajiem gramatvedibas

standartiem, saistoSiem ES wvalstts, uzp€mumiem ir pienakums sagatavot un iesniegt



20

atbilstosajam valsts institiicijam uznémuma gada parskatu, kas ir publiski pieejams visiem

interesentiem. LR ,,Gada parskatu likums”'®

nosaka gada parskatu sastavu, un finansu
parskats ir viena no gada parskata svarigakajam sastavdalam. Gada parskats ka vienots
kopums sastav no finansu parskata, kura ieklauta uznpémuma vadibas zinojuma par uznémuma
attisttbu parskata gada, bilance, pelpas vai zaud&umu aprékins, pasu kapitala izmainu
parskats, naudas plismas parskats un pielikums. Starptautisko gramatvedibas standartu
pieméroSana uznémumu finanSu parskatu sastadiSana zinama meéra nodroSina vienadu
principu iev€roSanu finanSu informacijas satura atklasana. Tomér jaatzime, ka pastav
atSkiribas finanSu parskatu informacijas satura atklasana.

FinanSu parskatu nozimi labi raksturojis profesors D. Ingbermans (D.Ingberman):
”FinanSu parskats pats par sevi neuzrada uznémuma svarigakos un nozimigakos notikumus
finanSu parskatu lietotajam. Tomér tas sniedz informaciju par finanSu raditajiem, kurus
ievietojot dazados prognozes modelos, iespgjams prognozet nakotnes ien€mumus un naudas
plusmu. Lidz ar prognozéSanas modelu palidzibu ir iesp&ams iegiit informaciju par
uzpémuma svarigakiem un nozimigakiem notikumiem iepriek$gja parskata perioda.”"”

Uzpémuma maksatsp€jas noverté€sana saistita ne tikai ar finansu parskata kvalitati, bet
ar1 ar virkni citu faktoru, maksatnespgjas c€loni var biit dazadi - ekonomisko faktoru
nelabvéliga ietekme, finansialas gratibas, profesionalitates trilkums, neveériba, stihiskas
nelaimes, krapnieciba un citi. Savlaiciga So c€lonu apzinaSana dod iesp&ju veikt operativus
pasakumus situacijas uzlabosSanai.

Ka liecina bankrota c€lonu un maksatnesp€jigo uznémumu zinatniskas pétniecibas

13

agenttras “Dun&Bradstreet” pétijumi, kas regulari tiek publicéti biletena “ The Business
Failure Record”, uzn@mumu maksatnespé&jas c€lonus var klasificét grupas pec to veidiem.

Péc Dun&Bradstreet pétijuma var secinat, ka ( 1.1.tab.) uznémumu maksatnesp&jas
pamata ir divi galvénie c€loni: ekonomisko faktoru nelabvéliga ietekme un finansialas
gritibas. Ka mazak nozimigi c€loni ir atziti : profesionalitates truikums, neveriba, stihiskas

nelaimes un krapnieciba, tomér, veért€jot situaciju uzp@muma, Sos c€lonus nevajadzetu

ignorét.

! LR likums »(Gada parskatu likums” no 19.10.2006. Elektroniskais resurs:
http://www.likumi.lv/doc.php?id=66461

17 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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1.1. tabula

Maksatnespgjas céloni un to ipatsvars, % '*

Celoni Nozimigums, %
Ekonomisko faktoru ietekme 474
Finansialas grutibas 38,4
Profesionalitates trikums 7,1
Krapnieciba, stihijas 6,0
Citi faktori 1,1

No Latvijas zinatnieku veiktajiem pétijumiem par uznémuma maksatnesp&jas c€loniem
jaatzimé A. Klausa veiktais pétijums' par parvaldibu uzpdmumu maksatnesp&jas procesa.
A Klausa pétijuma rezultati parada, ka Latvijas uznémumu maksatnespéjas galvenie c€loni ir:

* uzpémuma vaditaja nepietickama kompetence;

* nestabils un/vai nepietickams noieta tirgus;

* spécigu, uz arvalstu kapitalu balstitu, konkurentu ienaksana tirgi;
* nodoklu un nodevu politika;

 lielie nodok]u uzrekini pat par labticigiem parkapumiem;

«  konkurentu un komercdarbibas partneru negodigums.*’

Lai noskaidrotu, vai Latvijas uzn€mumi sastopas ar finansialam gritibam, tika analizeti
Latvijas uzpémumu vid&jie raditaji. Autore izveidoja 1.2.-1.7.tabulas pamatoties uz Centralas
Statistikas parvaldes datu bazes datiem. Lai biitu skaidrak saprotams Latvijas uznémumu
finansialais stavoklis, autore sadalfja raditajus pa grupam: maksatsp&jas, rentabilitates,
aktivitates, kapitala strukttiras, likviditates un citi raditaji. Katrai grupai, pamatojoties uz

vidgjiem finanSu gada parskata datiem, tiek aprékinatas raditaju vid&jas vertibas.

18 Klauss, A. Parvaldiba maksatnespé&jas procesa // Vadibas zinatne. — Riga : Latvijas Universitate, 2004. — 156.-
164. lpp. — (Latvijas Universitates raksti ; 674.s¢j.).

' Klauss, A. Parvaldiba maksatnesp&jas procesa / Vadibas zinatne. — Riga : Latvijas Universitate, 2004. — 156.-
164. Ipp. — (Latvijas Universitates raksti ; 674.sgj.).

20 Klauss, A. Parvaldiba maksatnespgjas procesa / Vadibas zinatne. — Riga : Latvijas Universitate, 2004. — 156.-
164. Ipp. — (Latvijas Universitates raksti ; 674.sgj.).
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1.2. tabula
Latvijas uznémumu maksatsp&jas raditaju vidgjas vértibas no 2000. idz 2007.gadam?'

[autores aprékins]

Raditaju nosaukums 2000 | 2001 | 2002 @ 2003 | 2004 | 2005 | 2006 & 2007

Apgrozamie lidzekli /
0,01 | 0,01 | 0,01 | 0,01 | 0,01 | 0,01 | 0,01 | 0,01
Saistibas
Darba kapitals /
. 0,13 | o,16 | 0,15 | 0,15 | 0,15 | 0,12 | 0,10 | 0,09
Saistibas

Pelna pirms nodokliem /
0,05 | 0,07 | 0,07 | 0,08 | 0,11 | 0,09 | 0,11 | 0,10

Saistibas
Neto pelna / Saistibas 0,02 0,05 0,04 0,06 0,09 0,07 0,09 0,08
Saistibas / Aktivi 0,54 | 0,55 0,55 0,55 0,58 0,064 0,67 0,69

Saistibas / Pasu kapitals | 1,22 1,25 1,26 1,28 1,41 1,85 | 2,11 2,25

Pelna pirms nodokliem /
- . . 0,08 | 0,11 0,11 0,13 | 0,19 | 0,15 | 0,21 0,18
Istermina saistibas

Pasu kapitals / Saistitbas | 0,82 | 0,80 | 0,79 | 0,78 | 0,71 0,54 | 0,47 | 0,44

Ekonomiskaja teorija tiek uzskatits, ka saistibu 1patsvaram jabtt mazakam par 50%, bet
saistibu attiecibai pret paSu kapitalu kritiska robeza ir 1,83.

1.2. tabula redzams, ka Latvijas uzn€émumiem maksatnesp&jas raditajiem ir tendence
vienmerigi palielinaties ar katru gadu. Tas liecina, ka Latvijas uzp€émumu finanséSanas avotu
struktiira domin€ aizpemtais kapitals, mazak aktivu finans€Sanai tiek izmantots paSu kapitals,
kas tagad€jos apstaklos ir loti negativa tendence, saskanpa ar to, ka bankas ir iev€rojami
samazinajuSas lidzeklu apjomu, kas tiek izsniegts kreditos. Tabula redzamie dati par
finans€Sanas avotu sadalfjumu liecina, ka finansialai stabilitatei ir tendence samazinaties un
uznémumi darbojas finansSu riska apstaklos. Saskana ar sanemtajiem datiem, diplomdarba
autore secina, ka finansialas gritibas ir diezgan svarigs maksatnesp&jas c€lonis un ka A.

Klausa pétijuma rezultati par maksatnesp&jas c€loniem Latvija nav pilnigi.

2 Uznémejdarbibas finanses datu baze [Elektroniskais resurss] / LR Centrala statistiska parvalde. - Resurss
aprakstits 2009. g. aprili. - http://www.csb.gov.lv




23

1.3. tabula

Latvijas uznémumu rentabilitates raditaju vidgjas vértibas no 2000.1idz 2007.gadam >

[autores aprékins]

Radrtaju nosaukums 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Pelna pirms nodokliem /

0,02 | 0,03 | 0,03 | 0,03 | 0,05 | 0,04 | 0,06 | 0,06
Neto apgrozijums
Neto pelna / Neto

. 0,01 | 0,02 | 0,02 | 0,03 | 0,04 | 0,03 | 0,05 0,05

apgrozijums
Pelna pirms nodokliem /

0,03 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,06 | 0,06 | 0,08 | 0,07
Aktivi
ROA 0,01 | 0,03 | 0,02 | 0,03 | 0,05 | 0,04 | 0,06 | 0,05
Pelna pirms nodokliem /

0,06 | 0,09 | 0,08 | 0,10 | 0,15 | 0,16 | 0,24 | 0,22
Pasu kapitals
ROE 0,03 | 0,06 | 0,05 | 0,07 | 0,12 | 0,12 | 0,19 | 0,17

Pamatojoties uz 1.3. tabula

atspogulotajiem datiem, autore secinija, ka vidgji

rentabilitates koeficienti sakot no 2000.gada lidz 2006.gada ir vienmérigi palielinajusies. Tas

liecina par to, ka uznémumi pareizi izmanto savus aktivus, lai ieglitu pelnu. Sie dati atspogulo

kopgjas valsts tendences $aja perioda, jo Latvija kopuma bija vérojama ekonomiska attistiba

un ar1 valsts kop&ja IKP pieaugums, kas dazkart bija straujaks neka citur Eiropa.

1.4. tabula

Latvijas uznémumu aktivitates raditaju vidgjas vértibas no 2000.1idz 2007.gadam™

[autores aprékins]

Raditaju nosaukums | 2000 2001 | 2002 2003 | 2004 2005 | 2006 2007
Neto apgrozijums / 1,19 | 123 | 127 | 123 | 126 | 127 | 120 | 1,07
Aktivi

Neto apgrozijums / 297 | 2,94 | 308 | 3,05 300 | 288 | 271 | 2.52
Apgrozamie lidzekli

Neto apgrozijumi pret aktiviem parada to, vai uznémums efektivi izmanto savus esoSos

aktivus razoSanas procesa, lai iegiitu lielaku apgrozijumu. Augsts neto apgrozijuma pret

*? Uznéméjdarbibas finanses datu baze [Elektroniskais resurss] / LR Centrala statistiska parvalde. - Resurss
aprakstits 2009. g. aprili. - http://www.csb.gov.lv

3 Uznémejdarbibas finanses datu baze [Elektroniskais resurss] / LR Centrala statistiska parvalde. - Resurss
aprakstits 2009. g. aprili. - http://www.csb.gov.lv
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apgrozamiem lidzekliem koeficients norada, ka uzn€mumam ir nepietieckams apgrozamo
lidzeklu daudzums, turpreti zems koeficients var noradit uz esoSo apgrozamo Ilidzeklu
neefektivu izmantoSanu. Pamatojoties uz 1.4.tab. datiem, autore secinaja, ka p&dgjos tris
gadus Latvijas uzpémumiem aktivitates raditaji ir samazinajusies, kas liecina par neefektivu
aktivu un apgrozamo lidzek]u izmantoSanu, kas savukart liecina par Joti negativam tendencém
Latvijas tirgt, neefektivu planoSanu uznémeéjdarbiba vairakus gadus, kas kopa ar iegitajiem
datiem liecina par aiznemta kapitala pieaugumu, ka uznémumi parak uzticas ta pieejamibai.
1.5. tabula
Latvijas uznémumu kapitala struktiiras raditaju vidgjas vértibas no 2000.1idz 2007.gadam**

[autores aprékins]

Raditaju nosaukums 2000 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Aktivi / PaSu kapitals 2,25 | 229 | 2,29 | 2,31 | 2,44 | 2,88 | 3,14 | 3,27

Ilgtermina saistibas / Aktivi 021 | 0,22 | 0,22 | 0,24 | 0,24 | 0,28 | 0,30 | 0,32

Istermina saistibas / Pasu
) 0,75 | 0,76 | 0,76 | 0,73 | 0,81 1,05 | 1,17 | 1,18
kapitals

Pasu kapitals / Aktivi 0,44 | 044 | 044 | 043 | 0,41 | 0,35 | 0,32 | 0,31

Istermina saistibas - Nauda /

0,27 | 0,27 | 0,27 | 0,25 | 0,26 | 0,29 | 0,30 | 0,30
Aktivi

Istermina saistibas / Aktivi 0,33 | 0,33 | 0,33 | 0,32 | 0,33 | 0,36 | 0,37 | 0,36

Ilgtermina saistibas / Pasu
0,47 | 0,50 | 0,51 | 0,55 | 0,60 | 0,80 | 0,94 | 1,06
kapitals

Koeficients pasu kapitals pret aktiviem parada pasu lidzeklu ipatsvaru uzp€muma
lidzeklu kopsumma un raksturo neatkaribu no aiznemtajiem lidzekliem. Si koeficienta
minimalais lielums noteikts 0,5 limeni, bet vid€jais koeficients Latvijas uznémumiem no
2000.gada Iidz 2007.gadam ir samazinajies no 0,44 lidz 0,31, kas savukart secina par to, ka

uznémumi ir nozimiga atkariba no aiznemtajiem lidzekliem.

#* Uznéméjdarbibas finanses datu baze [Elektroniskais resurss] / LR Centrala statistiska parvalde. - Resurss
aprakstits 2009. g. aprili. - http://www.csb.gov.lv
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1.6. tabula
Latvijas uzpémumu likviditates raditaju vidgjas vértibas no 2000.1idz 2007.gadam™

[autores aprékins]

Raditaju nosaukums 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Darba kapitals / Neto

) 0,06 | 0,07 | 0,06 | 0,07 | 0,07 | 0,06 | 0,06 | 0,06
apgrozijums
Apgrozamie Iidzekli / Aktivi | 0,01 | 0,00 | 0,01 | 0,01 | 0,00 | 0,00 | 0,01 | 0,01
Nauda / Aktivi 0,06 | 0,06 | 0,07 | 0,07 | 0,07 | 0,07 | 0,07 | 0,06
Darba kapitals / Aktivi 0,07 | 0,09 | 0,08 | 0,08 | 0,09 | 0,08 | 0,07 | 0,06
Apgrozamie lidzek]i /

_ . . 0,02 | 0,01 | 0,02 | 0,02 | 0,01 | 0,01 | 0,02 | 0,02
Istermina saistibas

Istermina saistibu seguma kopigais koeficients (nodroSinajuma koeficients) apmierino$s
skaitas no 1 lidz 2. Bet, ka ir redzam no 1.6. tabulas apgrozamie lidzekli pret istermina
saistibam ir mazaki par 1, kas secina par to, ka uzn€mumiem iestajas finansialais risks.

1.7. tabula
Latvijas uzpémumu citu finan3u raditaju vidgjas vértibas no 2000.1idz 2007.gadam™

[autores aprékins]

Raditaju nosaukums 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Istermina saistibas / Neto

apgrozijums 0,28 | 0,27| 026| 026 026 0,29 031 | 0,34

Saistibas / Neto apgrozijums | 0,45 | 045 043 | 045 046| 050 0,56 | 0,64

Pasu kapitals / Neto
apgrozijums 037 036| 034| 035 033 027, 027 | 0,29

Tada veida raditaju vid€jas vertibas analize dot mums priekSstatu par to, kada stavokli

atrodas visi Latvijas uznémumi, ka ar1 palidz saprast iemeslu, kapéc tas notiek.

»* Uznéméjdarbibas finanses datu baze [Elektroniskais resurss] / LR Centrala statistiska parvalde. - Resurss
aprakstits 2009. g. aprili. - http://www.csb.gov.lv

2 Uznémejdarbibas finanses datu baze [Elektroniskais resurss] / LR Centrala statistiska parvalde. - Resurss
aprakstits 2009. g. aprili. - http://www.csb.gov.lv
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1.2. Maksatnespéjas problému analize Latvija

Kreditrisku komercbankas palielina tada nevélama paradiba ka uzpémumu
maksatnesp€ja un bankrots. Statistisko datu informacijas analize atspogulo to, ka finansialas
situacijas pasliktinaSanas noved uznémumus Iidz juridiski atzitai maksatnesp&jai vai

bankrotam un vairuma gadijumu uznémumiem tiek piemérota bankrota procediira.

1800
1600
1400
1200

1000
800
600
400
200

Maksatnespéjas pieteikumi, skaits

() 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 T T T T 1

AN DD S o N D

N D >
QY K LN L
NN JEN RSN P A D D

S N
Laiks, gadi

©
&)
N

1.3. att. Maksatnespéjas lietu skaits Latvija no 1996.gada lidz 2009.gada I ceturksnim?’

Kopuma Latvija kop$ 1991.gada lidz 20.04.2009. registréti 12557 uzpémumu
maksatnespéjas pieteikumi®®. Maksatnespéjas lietu skaita datu analize (1.3.att.) liecina, ka
Latvija kops$ 1996.gada lidz 2003.gadam palielinas maksatnespgjas pieteikumu skaits - no 238
pieteikumiem lidz 1586 maksatnespgjas pieteikumiem gada. Tikai no 2004.gada ir v€rojams
samazinajums un ka bitisku samazinajumu var atzimét 2005.gadu, kad maksatnespé&ja
pieteikta 771 uznémumiem. Bet diemz&él sakot no 2006.gada atkal ir v&rojams
maksatnesp&jigo uznémumu skaita pieaugums, un skaidri redzams, ka 2008.gada pieteikumu

skaits parsniedz visus ieprieks$€jos gadus pec pieteikumu skaita. Kaut ari péc pasreizgjiem

27 Maksatnespéjas registrs [Elektroniskais resurss] / LR Uzpémumu registrs — Resurs apskatits 2009.gada aprili -
http://www.lursoft.lv/exec?act=MNR_STAT

2 Lursoft komercregistra statistika [Elektroniskais resurss] —Resurss aprakstits 2009.gada aprili. -

www.lursoft.lv
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2009.gada datiem, var bit, ka 2008.gada rezultati tiks krietni parsniegti un biis sasniegts valsts
recordmaksatnespgjas pieteikumu skaits, jo salidzinot datus par pagajusa gada pirmo ceturksni
ar 2009.gada rezultatiem, var secinat, ka tie parsniedz iepriek$€jo gadu raditajus vairak neka 3

reizes (2008.gada I ceturksnis — 165 uznémumi; 2009.gada I ceturksnis — 647 uzpémumi).
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1.4. att. Latvija registréto uznémumu skaits 1996.-2009.gada I ceturksnis®

Apskatisim registréto uznémumu skaita sadalijumu pa gadiem. Atzim&sim to, ka
statistiskie dati par 2009.gadu ir tikai par 1.ceturksni. Pamatoties uz to, me&s varam prognozet,
ka registréto uzpémumu skaits 2009.gada samazinasies, pie nosacijuma, ja registréto
uznémumu temps nemainisies nakamo ceturk$nu laika. Kopuma no 1991.gada Latvija bija
registréti 237 869 uznémumi. 1.4. attéla ir redzams, ka no 1997.gada lidz 2002.gadam bija
registréto uzpémumu skaita samazinajums, un sakot no 2002.gada Iidz 2007.gadam
pieaugums. Cerams, ka paSreiz€ja pasaules finansiala krize nebis ilgtermina, un 2009. un
2010. gada raditaji nesamazinasies 1idz 2002.gada limenim, kaut gan uz doto bridi régistréto
uzpémumu skaita dinamika ir krietni samazinajusies salidzinot ar ieprieks€jiem gadiem un
vairak atkarto 2004.gada apjomus, kad registréto uznémumu skaits katru ménesi svarstijas no

700 lidz 800 uzpémumiem.

Lursoft komercregistra statistika [Elektroniskais resurss] —Resurss aprakstits 2009.gada aprili. -
www.lursoft.lv
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M Arvalsts komersanta flidle (AKI)

0,01%

M Akcijusabiedriba (AS)

m Filiale (FIL})

m Individudlais komersants (IK)
M Individualaisuznémums (IND})
m Kooperativa sabiedriba (KB)
m Kamanditsahiedriha (KOM)

M Pilnsabiedriba (PLN)

Fironas komercsabiedrina (SE)
M Sabiedriba ar ierobezotu
atbildibu (SIA)
m Zemnieku saimniecioa (ZEM)

Zvejnieku saimnieciba (Z\J)

1.5. att. 2008.gada Latvija registréto uzpémumu skaits atkariba no

uznémgjdarbibas formam™’

Pastavot uzpeméjdarbibas formu daudzveidibai, svarigi ir noskaidrot, kuras
uznémgéjdarbibas formas registrétajiem uzpémumiem sastopami visbiezak. Kopuma
2008.gada bija registréti 11 346 uzpémumi, no tiem 2 103 Individualais komersants, kas ir
18,54% no kopgja skaita. Savukart vislielako dalu no kopgja 2008.gada registréto uznémumu

skaita veido Sabiedribas ar ierobeZotu atbildibu, kas ir 8 932 vai 78,72%.

1,34%
1,88% W Akciju Sabiedribe (AS)

B ndividualais uzn@mums

| ndividualais komersants

M 5zbledriba ar ierobeiotu
atbildibu (SIA)

M Zemnieku saimnieciba

[ Szbiedriska organizacija

| Citi

1.6. att. 2008.gada Latvija maksatnespgjas pieteikumu skaits atkariba no uznémejdarbibas

formas”"

Attiecigi uz maksatnespéjas pieteikumu skaitu, kas 2008.gada sasniedza 1 623

pieteikumus, Seit notiek lidzigi, var teikt proporcionali registréto uzpémumu skaitam.

3 Lursoft komercregistra statistika [Elektroniskais resurss] —Resurss aprakstits 2009.gada aprili. -
www.lursoft.lv

3! Lursoft komercregistra statistika [Elektroniskais resurss] —Resurss aprakstits 2009.gada aprili. -
www.lursoft.lv
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Vislielaka dala ir Sabiedribas ar ierobezotu atbildibu, kas ir 87,90% no kop€ja maksatnespé&jas

pieteikumu skaita, savukart individualie uznémumi veido 4,30% un akciju sabiedribas 2,15%.

1.8. tabula

Maksatnespéjas pieteikuma un registréto uznémumu skaita attieciba atkariba no

uznémgjdarbibas formas Latvija no 1991.gada lidz 2009.gadam™

Registréeto | Maksatnespéja
Uznéméjdarbibas forma uznémumu pieteikumu %
skaits skaits

Arvalsts komersanta filiale (AKF) 426 0| 0,00%
Akciju sabiedriba (AS) 1919 386 | 20,11%
Filiale (FIL) 1862 1] 0,05%
Gimenes uznémums (GIM) 99 1| 1,01%
Individualais komersants (IK) 14056 44| 0,31%
Individualais uzpémums (IND) 23872 1047 | 4,39%
Kooperativa sabiedriba (KB) 3576 140 | 3,91%
Kooperativo biedribu savieniba (KBS) 17 1| 5,88%
Kooperativo biedribu uznémums (KBU) 125 3| 2,40%
Komanditsabiedriba (KOM) 275 21 0,73%
Kooperativo biedribu savienibas uznémums

(KSS) 78 2| 2,56%
Ligumsabiedriba ar pilnu atbildibu (LIG) 174 2| 1,15%
Paju sabiedriba (PAJ) 675 104 | 15,41%
Sabiedriba ar papildu atbildibu (PAP) 7 1| 14,29%
Parstavnieciba (PAR) 156 1| 0,64%
Pilnsabiedriba (PLN) 308 0] 0,00%
Pasvaldibas uznémums (PSV) 1113 86 | 7,73%
Religiskas organizacijas uznémums (REL) 4 0| 0,00%
Eiropas komercsabiedriba (SE) 4 0| 0,00%
Sabiedriba ar ierobeZotu atbildibu (SIA) 149767 9154 | 6,11%
Sabiedriskas organizacijas uzpémums (SOU) 42 0| 0,00%
Uznémejsabiedribas uzpémums (UZN) 77 41 519%
Valsts uzn€mums (VU) 1153 147 | 12,75%
Zemnieku saimnieciba (ZEM) 37939 372 | 0,98%
Zvejnieku saimnieciba (ZV]J) 144 1| 0,69%
Kopa 237868 11499 | 4,83%

32
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Apskatot attiecibu (tab.1.8.) starp maksatnesp&jas pieteikuma skaitu un registréto
uznémumu skaitu kopsummam, redzam, ka 6,11% no kopgjam registrétajam sabiedribam ar
ierobezotu atbildibu bija fiks€ti maksatnesp€jas pieteikumi. Savukart Sada attieciba akciju
sabiedribam veido 20,11 %, kas nozimé, ka vidgji katram 5. — 6. uzpémumam notiek
maksatnesp&jas gadijums.

Bakalaura darba autore art apskata uznémumus atkariba no tautsaimniecibas nozares
un to Tpatsvaru Latvijas tirgi, iegiitie dati ir atspoguloti tabula 1.9.
1.9. tabula

Tautsaimniecibas nozares tirgus dala Latvija no 2000.1idz 2007.gadam, %>

Nozares nosaukums 2000 2005 2006 2007
Primaras nozares 4,80 4,40 4,00 3,60
Apstrades riipnieciba 13,70 12,80 11,90 10,80
Elektroenergija, gaze un udens
apgade 3,60 2,60 2,50 2,40
Biivnieciba 6,10 6,30 6,80 8,40
Tirdznieciba, viesnicas un restorani 17,90 22,10 22,40 22,20
Transports un sakari 14,00 15,00 13,00 10,80
Citi komercpakalpojumi 23,00 22,60 25,00 27,80
Sabiedriskie pakalpojumi 16,90 14,20 14,40 13,80

P&c iestaSanas ES pusi no pieauguma tautsaimnieciba nodroSindja tirdzniecibas nozares
un citu komercpakalpojumu izaugsme. Apstrades ripniecibas ieguldijums ir krietni mazaks un
atpaliek arT no biivniecibas un transporta un sakaru nozares devuma izaugsmé. Péc 2000.gada
Latvijas tautsaimniecibas struktiira atkariba no nozares ir mainijusies par labu
komercpakalpojumu nozarém. To Tpatsvars tautsaimniecibas nozares tirgii palielindjies no
23% Iidz 28%.

Ped€jo gadu straujo ekonomisko izaugsmi nodrosinaja galvenokart iekS€ja pieprasijuma
palielinasanas, kas tiesa veida ietekméja vairaku pakalpojumu nozaru strauju izaugsmi, bet

riipniecibas razoSanas apjomu palielinajums balstijas galvenokart uz eksporta pieauguma.

33 Zinojums par Latvijas tautsaimniecibu attistibu [Elektroniskais resurss] / LR Ekonomikas ministrija. - Resurss
aprakstits 2009. gada aprilt — http:/www.em.gov.lv
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Straujak ka citas tautsaimniecibas nozares ir pieaugusi biivniecibas un tirdzniecibas
pakalpojumi. Straujais investiciju pieaugums labveligi ietekme biivniecibas attistibu, kuras
pieauguma tempi krietni parsniedz tautsaimniecibas vid€jos izaugsmes raditajus. Kaut ari
investicijas kopuma palidzgja saglabat lidzsvaru Valsts budzeta sedzot negativo starpibu starp
eksportu un importu.

Kreditinformacijas un paradu iekas€Sanas firmas Verband der Vereine Creditreform
(VVC) jaunakais pétijums liecina®, ka no astonam jaunajam Eiropas Savienibas (ES)
dalibvalstim Baltijas valstis pasaules finanSu krize skar vairak. Pagajusaja gada Saja regiona
tika registréts relativi lielakais maksatnespgjigo uznémumu skaits. Lietuva no katriem 10 000
uzpémumiem par maksatnespgjigiem kluva 115 uznémumi, Igaunija tie bija 108, bet Latvija
99.

Vidgji Sajas astonas jaunajas ES dalibvalstis aizvaditaja gada par maksatnespg€jigiem
tika pasludinati 52 uzpémumi no katriem 10 000 uzp€mumiem. Augsta relativa maksatnespé&ja
liecina par nopietnam problémam, ar ko saskaras Baltijas valstis. Biznesa investicijas $aja
regiona, jo ipasi parrobezu ieguldijumi vairak vai mazak ir apturéti, ko nav iesp&jams
kompensét ar privato patérinu. Baltijas regions saskaras ar ekonomikas sasalSanu un, ka
norada pétijjuma veicgji, tiek prognozets, ka situacija nemainisies ar1 2009.gada.

Kopé&jais maksatnespgjigo uzpémumu skaits jaunajas ES dalibvalstis 2008.gada
ievérojami pieaudzis par 11.6% (21 577). Pieaugumu virs $ajas valstis vidéja raditaja uzradija
Slovénija (+17.3%), Ungarija (+16.4%) un Lietuva (+13%). Latvija maksatnespgjigo
uznémumu apjoms bija vairak vai mazak lidzvertigs ka aizvaditaja gada 1 277
maksatnesp&jigi uzpémumi (+0.4%). 2007.gada to apjoms jau bija pieaudzis lidz augstam
limenim 1 272.

Maksatnespéjigo uznémumu kopgjie raditaji ES 15 vecajas dalibvalstis plus Norvégija
un Zviedrija kops 2005.gada arvien samazinajas, bet pagajusaja gada to skaits pieaudzis par
10.9% lidz 150 240. Tikai tris no apliikotajam 17 Eiropas valstim uzrada maksatnespgjigo
uznémumu skaita samazinajumu: Niderlande (-17.3%), Luksemburga (-13.2%) un Sveice (-
2.2%).

Lielakie maksatnespgjigo uznémumu skaita pieaugumi uzraditi Spanija (+138.6%), Irija
(+120.8%) un Danija (+54.5%). Milzigais pieaugums liecina, ka So Eiropas valstu uzpémumi
jau bija smagi cietuSi no 2008.gada pasaules ekonomikas lejupslides un vél smagakiem

finans€Sanas apstakliem. P&tijuma veic€ji norada, ka lielaka dala Eiropas valstis vél tikai jutis

3 Cretitreform. — Resurss aprakstits 2009.gada aprili. - www.cretitreform.lv
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maksatnesp&jas vilpa pilnigu triecienu. Kaut arT pétijuma prognozets, ka maksatnespé&jigo
uzpémumu pieauguma risks 2009.gada Austrumeiropa, galvenokart ir Baltijas valstim.
Maksatnespé€jas draudi bus ar1 seviski augsti Spanija, Italija un Lielbritanija.

No visiem augstak min€tajiem apsvérumiem varam secinat, ka maksatnespgjigu
uzpémumu skaits palielinas un 2009.gads pat vél ar nepabeigtu statistiku ir pieradijjums tam,
ka uzp@mumu vaditajiem nepiecieSams bt droSam par savu tagadnes un nakotnes
maksatspeju, nemot kreditu komercbankas vai kada cita veida palielinot savas saistibas, ka art
kreditu analitikiem lieku reizi biitu tikai par labu izvertét un izanaliz€t noteiktu nakotnes vai
tagadnes uzp€mumu - klientu. Un galvenais ar maksatnespgjigo uznémumu skaitu
palielinasanu vél vairak akcent€ un palielina kreditrisku noveértéSanas problémas aktualitati.
Tade] aktuals ir jautajums par finansu analizZu metozu pielietoSanu uzpémuma finansiala
stavokla novérté€Sanai un maksatnesp&jas prognozesanai, lai uznémuma vadiba, kreditori un
potencialie investori varétu savlaicigi piepemt operativus [@mumus un izvairities no lidzeklu

zaudésanas.
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2. Kreditspéjas noveérteéSanas raditaji un to analize

Uzpémuma ekonomiskais un finansialais stavoklis ir viens no svarigakajiem
uzticamibas krit€rijiem. To raksturo aktivu izvietoSana un izmantoSana, ka ari to veidoSanas
avoti (paSu kapitals un aiznemtais kapitals). FinanSu analizes baze ir finanSu parskati,
balstoties uz kuriem ar€jais noverotajs var novertét galvenos finansu analizes raditajus:
uznémuma finansu stabilitati; uzn@muma likviditati (maksatsp&ju); uznémuma rentabilitati.

FinanSu stabilitati raksturo pakape, kada krajumi ir nodroSinati ar paSu un aiznpemto
kapitalu, ka arT paSu un aiznemta kapitala attieciba. Analiz€jot uznémuma finansu stabilitati,
var noteikt Cetrus stabilitates tipus:

1) Finansiala stavokla absoliita stabilitate rada, ka krajumi pilniba tiek segti ar pasu

apgrozamajiem lidzekliem. Tas liecina par augstu maksatsp&ju, un uznémums ir

neatkarigs no kreditoriem.

2) Normala finansiala stabilitate ir tad, kad pasu apgrozamie Iidzekli plus ilgtermina

aiznemtie lidzekli pilniba sedz krajumus. Tas nozimé, ka uzn€mums pareizi izlieto

savus un aiznemtos Iidzek]us.

3) Nestabils finansialais stavoklis ir, kad krajumu segSanas avots ir paSu apgrozamie

lidzekli plus ilgtermina un Tstermina aizpemtie lidzekli. Saja gadijuma uznémumam

rodas nepiecieSamiba piesaistit papildu avotus.

4) Krizes finansialais stavoklis ir tad, ja ir maksajumu kav&jumi un uznémums nespgj

maksajumus nokartot termina. Sadas situacijas pasliktinasanas draud ar maksatnespgjas

izsludinasanu.

Likviditati nosaka uzpémuma sp&ju segt savas saistibas vai kart€jas vajadzibas.
Tadgjadi likviditates aprékini saistiti ar apgrozamiem lidzekliem un istermina saistibu
apmériem. Uznémuma kreditsp&ja nozimé, ka tas riciba ir pietieckami daudz lidzeklu, lai
laicigi samaksat kreditoru paradus. Kreditsp€ja ir atkariga ne tikai no likvido Iidzeklu apméra,
bet arT no debitoru paradu dzeSanas ilguma, no nevajadzigo krajumu realizacijas apjoma un
iesp&jam konkrétaja tirgii, no neefektivu pamatlidzeklu daudzuma, no laika, kas atlicis Iidz
kreditoru paradu dz€Sanas terminiem, debitoru finansiala stabilitate, ka arT no virknes citu

faktoru.
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2.1. tabula

Finansu stabilitates un likviditates raditaju apraksts35

Apréekinasanas formula

Iss raksturojums

FinansSu stabilitates raditaji

K =Pasu kapitals / Aktivi

Koeficients K; parada pasu lidzeklu ipatsvaru uznémuma
lidzeklu  kopsumma.  Raksturo  neatkaribu  no
aiznemtajiem lidzekliem. Si koeficienta minimalais
lielums noteikts 0,5 Itmeni.

K,=Aiznemtie lidzekli /

Koeficientu K, sauc par finansiala lidzsvara koeficientu.
Aiznemto un paSu lidzeklu attieciba parada, cik aiznemto

Pasu kapitals lidzeklu uzpémums iesaistijis savos aktivos. Sim
koeficientam jabut mazakam par 0.7.
Koeficientu Kj; sauc par apgrozamo Ilidzeklu

K;=Pasu apgrozamie
lidzekli / Apgrozamie
lidzekli

nodroSinajuma koeficients ar pasu kapitalu. Koeficients
parada, ka uzg€émumam ir pasi apgrozamie lidzekli, kas
nepiecieSami tas finansialajai stabilitatei. Koeficienta
minimalais lielums tiek noteikts 0.1.

K4=Pasu apgrozamie
lidzekli / Pasu kapitals

Koeficients K4 raksturo uzn€muma spgju uzturét pasu
apgrozama kapitala Iimeni un nepiecieSamibas gadijuma
papildinat apgrozamos Iidzeklus no saviem avotiem.
Koeficienta lielums tiek noteikts intervala 0,2-0,5.

Ks=Saistibas / Aktivi

Koeficientu K5 sauc par finansialas atkaribas koeficientu.
Jo zemaks §is raditajs, jo uzn€mumam vieglak samaksat
savus paradus un to procentus. ST raditaja normala vértiba
tiek uzskatama mazak par 1.

Likviditates raditaji

K, = Darba kapitals /
Saistibas

Ar darba kapitala samazinaSanu uzpémumam radas
finansialas griitibas. Jo mazaks §is koeficients, jo lielaks
likviditates risks.

K, = Darba kapitals /
Aktivi

Ja uzp@mumam Sis raditdjs ir negativs, var rasties
probléma, atmaksat Istermina  paradus. Parasti
uznémumiem, kuriem ir zaud€umi no pamatdarbibas,
samazinas darba kapitala Tpatsvars aktivos.

K;= Apgrozamie lidzekli /
Istermina saistibas

Istermina saistibu seguma kopigais
koeficients(nodrosindjuma koeficients) K3 apmierinoss
skaitas seguma koeficients no 1 Iidz 2. Ja koeficients ir
mazaks par 1, tad iestajas finansialais risks.

K,=Naudas Iidzekli +
finan3u ieguldijumi /
Istermina saistibas

Absoluitas likviditates koeficients Ky raksturo, kadu
1stermina saistibu dalu iesp&jams segt ar esosajiem naudas
lidzekliem. Koeficienta vértiba uzskatama par normu, ja
tas atrodas intervala 0,2-0,5.

Ks=(Apgrozamie lidzekli —
Krajumi) / Istermina
paradi

Ar stingro apgrozamo lidzeklu koeficientu palidzibu tiek
veikts daudz stingraks istermina likviditates tests, jo tas
izsledz dazus krajumus, kurus ne vienmér var viegli
parveérst naudas lidzek]os.

K¢= Apgrozamie lidzekli —
Istermina paradi

Brivie apgrozamie lidzekli, norada uz uzpémumu sp&ju
apmaksat drizuma paredzamos maksajumus. Tas ir Tpasi
svarigs mazajiem uzpémumiem, kuriem var biit tikai
ierobezota pieeja ilgtermina aizdevumiem.

33 Januska, M. Finan$u un gramatvedibas kontrole firma — Riga: Merkdrijs LAT, 2004. - 210 Ipp.
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Kapitala struktiiras koeficienti liecina par uzgpémuma kapitala strukttiru un norada, cik
lielas papildus saistibas uznémums ir sp&jigs uznemties.

Aprites koeficienti (sk. 2.2.tab.) norada uz to, cik efektivi uzp€émums izmanto tam
esoSos resursus. Ja uznémumam ir parak daudz aktivu, tad ieguldijumi tajos nav pilniba
attaisnojami un otradi, ja pietrukst aktivu, tad var bit, ka uzn@mums darbojas neefektivi.

2.2. tabula

Kapitala struktiiras un aprites raditaju apraksts®

Aprékinasanas formula Iss raksturojums

Parak augsts raditajs norada, ka uznémumam ir

jasamazina paradu apjoms. Zems koeficients

K= Aktivi / PaSu kapitals o _ T
liecina par to, ka uzp@mumam nepiecieSami

aji

dit

papildus Iidzekli, lai uzlabotu savu ienesigumu.

uras ra

Sis koeficients parada ilgtermina ieguldijumu

pietickamibu. Augsts koeficients norada to, ka
uzpémumam ir  parak lieli  ilgtermina
K, = Ilgtermipa ieguldijumi / Pasu | jeguldijumi, zems koeficients turpreti, ka

kapitals ' . o
uznémumam  iesp&ams  butu  japalielina

Kapitala strukt

ilgtermina ieguldijumi, lai nezaudétu

konkurétsp€ju.

Sis koeficients parada to, vai uzpémums efektivi
K= Neto apgrozijums / Aktivi izmanto savus esoSos aktivus razoSanas procesa,

lai iegiitu lielaku apgrozijumu.

Augsts koeficients norada, ka uznémumam ir

nepietickams apgrozamo Iidzeklu daudzums,

(¢]

K, = Neto apgrozijums/Apgrozami
lidzekli turpreti zems koeficients var noradit uz esoSo

Aprites raditaji

apgrozamo lidzek]u neefektivu izmantoSanu.

Rentabilitate ir uzp@émuma saimnieciskas darbibas efektivitates novert&jums.
Ienesiguma koeficienti analiz€ vadibas l€émumu efektivitati finanSu uzdevumu pildiSanai.
Visuma katrs uzn€mums cenSas sasniegt visaugstakos So koeficientu raditajus. Visbiezak

satopamos prakse rentabilitates raditajus autore apkopoja 2.3. tab.

36 Januska, M. Finan$u un gramatvedibas kontrole firma — Riga: Merkdrijs LAT, 2004. - 210 Ipp.
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2.3. tabula

Rentabilitates raditaju apraksts®’

Aprékinasanas formula

Iss raksturojums

R = Pelna vai zaud&jumi pirms

nodokliem / Neto apgrozijums

PardoSanu rentabilitate parada realizacijas
ienesigumu, cik uz katru realizacijas latu ir

pelnas pirms nodokliem.

R, = Pelna vai zaud&jumi pirms

nodokliem / Izmaksas

Pamatdarbibas rentabilitate parada pelpu no
izmaksam, cik katrs izmaksu lats devis pelnu

pirms nodokliem.

Rj3 = Pelna vai zaud&jumi pirms

nodokliem / Aktivi

Koeficients  atspogulo  uznémuma  spgju,
izmantojot aktivus, gut pelpu. Ja pelpa pirms
nodokliem ir pietieckami liela, tad uzpémums
varés nomaksat nodoklus un kredita procentus,
pretgja gadijuma uznpémumam draud

maksatnespéja.

R4 = Pelna vai zaud&jumi péc

nodokliem / Pasu kapitals

Pasu kapitala rentabilitate rada paSu kapitala
ienesigumu, t.i. cik uz vienu kapitala latu

sanemts tiras pelnas.

Rentabilitates raditaji

Rs= Bruto pelna vai zaudejumi /

Neto apgrozijums

Sis koeficients apskata uznémumu razoto pre¢u
vai sniegto pakalpojumu ienesigumu un indicg,
vai cenas ir atbilstoSas tirgus stavoklim, ka ar1
to, val razoSanas izmaksas ir nozarei atbilstos$a

[imeni.

R¢ = Pelna vai zaud&jumi péc
nodokliem / Ilgtermina

teguldijumi

Sis koeficients parada ienesigumu atkariba no
uzpémuma ieguldijumiem ilgtermina aktivos.
Visuma kapitala atdevi var palielinat efektivak
administr§jot  aktivus  (palielinot  aktivu

apgrozijumu), mainot kapitala struktiiru.

R7 = Nesadalita pelna / Aktivi

Ja nesadalita pelna ir maza vai tas vispar nav, $is
faktors secina, ka uznémuma darbiba ir bijusi

neracionala un pastav maksatnespéjas risks.

375 anuska, M. Finansu un gramatvedibas kontrole firma — Riga: Merkiirijs LAT, 2004. - 210 Ipp.
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2. 1. Kreditspejas noteikSanas modeli un to analize

Viena no iesp€jam, ka komercbankas var noveértét savus klientus, ir pieejama reitingu
sist€éma, kuru var veidot izmantojot ar€jas kompanijas, vai ar1 komercbanka var veidot pati,
pamatojoties uz ieprieks€jo pieredzi un tirgus analizi.

Reitings ir spécigs instruments, kas par aiznéméja stavokli lauj informét sabiedribu,
investorus, uzraudzibas institiicijas u.c. Vispariga reitinga definicija ir Sada - reitings
atspogulo viedokli par kontrahentu sp&ju pildit savas finansialas saistibas. Pazistamakas
reitingu agentiiras ir Standard&Poor’s, Moody's Investor service un Fitch IBCA. Reitinga
agenturas izstradajusas individualas metodikas komercbanku noveértésanai. Vadosas pasaules
reitingu agentiras komercbankam pieSkir dazadu veidu reitingus: ilgtermina un istermina
emitenta reitings (Issuer Credit Ratings); ilgtermina un stermina bankas noguldijumu reitings
(Bank Deposit Rating), bankas finansialas stabilitates reitings (Bank Financial Strength
Rating) u.c. Esosais reitingu skaits neaptver dazadu jautajumu risinasSanu, kas saistiti ar
komercbanku darbibu. Jaunas vienoSanas - The International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standards: a Revised Framework, or Basel Il Framework (BASEL
IT) — apstiprinaSana nosaka papildu vajadzibu ieks€jo reitingu veidoSana un pamatojama ar
mérki risinat riska vadibas uzdevumus. Jaunas vienoSanas atSkiriba - atzita iesp€ja izmantot
komercbankas ieks€jos reitingus (Internal Rating Based Approach, IRB-pieeja), kas
salidzinajuma ar standartiz€to pieeju tiek uzskatita par labaku. Nemot to véra, picauga nozime
gan iek$gjiem, gan argjiem reitingiem komercbanku darbibas uzraudzibas procesa. Reitingu
sisttmas var izmantot ari bankas aizn€méju kreditriska kvantitativai novértéSanai. Ta lauj
kompleksi noveértét uznémuma finansu stavokli ar sistematiz€to raditaju palidzibu, kas ir
izteikts ball€s, un attiecinat uzp@émumu uz noteiktu kreditspéjas sarakstu. Komercbankas jau ir
uzkrata liela finanSu analizes pieredze, ko var veiksmigi izmantot bankas ieksgjas reitingu
sistémas izveidosanai. Basel II konteksta reitingu sistéma “ieklauj visas metodes, procesus,
kontroli un datu vakSanu un IT sist€émas, kas atbalsta kreditriska noveértésanu, iek$€jo riska
reitingu pieskirSanu, un saistibu nepildiSanas un zaudéjumu kvantitativu noveért§jumu” (Basel
Committee on Banking Supervision. International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards. A Revised Framework, June 2004, 394. pants).

Bankas iekS$€jo reitingu sistému izveidoSanai izmantojamas pieejas var iedalit tris
pamatgrupas: ekspertu sist€mas pieeja; statistiska pieeja; kombinéta pieeja.

Ekspertu sistemas pieeja balstas uz aiznpéméju fundamentalo finansu analizi. Tas pamata

ir kvantitativo un kvalitativo faktoru novérteésana, ko veic eksperti péc saviem uzskatiem. To
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modeli labak izmantot tad, kad bankai nav pieejams pietickams datu apjoms, lai izveidotu
statistisko modeli.

Statistiskas pieejas pamata ir statistiskas un ekonometriskas analizes izmantoSana
bankas iek$@jas reitingu sistémas izveido$ana. ST metode palidz veikt statistiska aiznéméja
salidzinasanu ar mérki identificét faktorus, kas lauj paredzét vina saistibu nepildiSanu.
Rezultata aiznémé&ju reitingu noteikSanai tiek veidoti standarta modeli. ST pieeja var biit
pielietota, ja ir pieejams pietickams datu apjoms par aiznéméjiem, kas pilda un nepilda
saistibas.

Kombinéta pieeja reitingu noteikSanai paredz statistiskas pieejas un ekspertu sist€mas
pieejas kombin€tu izmantoSanu. Pie tam ekspertu viedokla ieklauSana aizpémgéja
kreditreitinga noteikSana ir ierobezota. Atkariba no ta izmantoSanas pakapes var izdalit divas
pieejas: aizn€meja reitinga noteikSanai objektivaja apgabala tiek izmantota statistiska pieeja,
kura tiek korigéta ar ekspertu viedokli novertésanas subjektivaja apgabala; aiznéméja reitinga
noteikSanai tiek izmantota statistiska pieeja un tikai noraiditie gadijumi, tiek individuali
noverteti no ekspertu puses.

Tadejadi objektiva kreditspejas novert€Sana uz statistisko metozu pamata tiek
papildinata ar pieredz&juso ekspertu subjektivo viedokli.

Savukart var secinat, ka statistisko metozu izmantoSana iek$gjas reitingu sist€mas
izveidoSanai ir iesp&jama tikai pie nosacijuma, ka statistiski izvert€jamie dati par aizpémgejiem
ir pareizi, pilnigi, nepretrunigi un ir pieejami noteikta apjoma. Sanak, ka bankas
priekSnosacijums ir iek$€jas reitingu sist€émas izveide, izmantojot statistisko pieeju. Ja ari
bankai ir pieejams liels datu apjoms, ir lietderigi izmantot kombin&tu pieeju, jo krediteksperti
nem vera atseviSku kreditu individualas ipatnibas un veic kvalitativas informacijas apstradi.
Ieksgjas reitingu sist€émas izveidoSana un pilnveidosana ir pastavigi aktuals jautajums. Tas ir
saistits ar to, ka jaunas ieks€jas reitingu sist€émas izveide banka ir nepiecieSama ne tikai, ja
banka vel nav savas ieksgjas reitingu sist€mas, bet ari, ja esosas sist€mas rezultata kvalitate ir
nepienemama vai ar ir notikusas butiskas izmainas bankas kreditportfeli. Stipras konkurences
apstaklos nepardomata risku un stabilitates vadibas politika, ka més tagad varam redzet, var
novest pie nopietnam problémam komercbanku darbiba un rezultata izraisit sist€mas krizi
Latvijas komercbanku sistéma. Starptautiskaja banku praksé komercbanku un komercbanku
risku kompleksai novertésanai kalpo reitingu sist€mas. Latvijas apstaklos arzemes izstradatas
reitingu sistémas nevar tikt efektivi pielietotas vietgja tirgd.

Pastav ar1 vairakas faktoru metodes, ka ir iespg€jams novertét uznémuma maksatsp&ju.

Vairaki ekonomisti méginaja izstradat modelus, ka var visprecizak novertét uznémuma
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iesp&ju nakamo gadu laika kit par maksatnespgjigo, lai atvieglotu bankas kreditizsniegSanas
procediru. 2.1.att€la ir apskatami modeli, kuri tiks izskatiti autores diplomdarba ietvaros.
Parsvara tika izstradatas vairakas metodes Z — lieluma noteikSanai, kas savukart atkariba no
nozares tika veért€ts dazadu skalu sistéma, nosakot uzpémuma maksanespéjas iestaSanas
varbitibu. Savukart citi ekonomisti méginaja noteikt maksatnespgjas iespgjamibu izmantojot

citu faktoru analizi vai ballu sist€ému:

Maksatnespéjas iespéjamibas modeli

| Z - vertibas modeli | ‘ Pareéjo faktoru modeli
. M. Zmijevska modelis

— E. Alt de| —

mana mode’l (X faktora modelis)
— . . | Z.Konana un M. Goldera modelis (Q

Lisa modelis N
vertiba)

] R. Tafflera un H. Tisova — R.Saifulina un G. Kadikova modelis

modelis ( Reitinga lielums)
— L.V. Springate modelis — M. Ginsburga ballu sistéma
— G. Savicka modelis — D. Djurana klasu metodika
— D. Cesser modelis — U. Bivera 5 faktoru sistéma

2.1.att. Maksatnesp€jas iesp&jamibas modeli [izveidojusi autore]

Maksatnespgjas statusa pasludinasana ir uzp@émuma neveiksmigas vadiSanas rezultats.
Maksatnespé€jas stavokli uznémums nenonak 1sa laika perioda un bez svarigiem iemesliem.
Iesp&jamo maksatnesp&ju var prognozet ar noteiktu varbitibas pakapi. Miisdienas kriteriju
sisttmas izmantosana varbiit€jas maksatspejas (bankrota) diagnostic€Sanai ir iesp&jama un
nepiecieSama, kaut gan ari tai ir trikumi. Krit€riju dazada nozimiguma d&| vienmér rodas

probléma, kadu kritériju esamiba liecina par varbiitéju maksatnesp&ju.™®

38 Mavlutova, I. Uzn€mumu maksatnesp&jas prognozesanas // Bilance. —2007.g. janv. - Nr.1(157), 13.-15.1pp
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Finansu analitiki vienme@r ir centuSies paredz€t uznémuma iesp&jamo maksatnespéju,
pamatojoties uz koeficientu vertibam. V.Bivers (W. Beaver) pagajusa gadsimta 60. gados
pirmo reizi méginaja sistematizet koeficientus, kas ar noteiktu varbiitibu atspogulo uznémuma
maksatnespé€jas pasludinasanas iesp&jamibu.

Vins noteica koeficientus, kuri liecinaja par uznp€muma bankrota pazimém. Pamatojoties
uz finanSu raditaju izmainu tendences analizi un izmantojot kritisko vertibu skalu,
analiz€jamo uznémumu vargja attiecinat uz noteiktu riska grupu.

Paslaik eksisté vairaki modeli uzn@muma maksatnesp€jas iesp&jamibas noteikSanai, bet
to pielietojums vairakos gadijumos ir piemérots noteiktam valstim.

1968.gada amerikanu finansists E.Altmans® (E.LAltman) izstradajis modeli
maksatnespgjas prognozésanai. So modeli E.Altmans izstradaja, pamatojoties uz ASV 66
uznémumu izpéeti, kur 33 no tiem bija bankrota un izanaliz&jot 22 finansu koeficientus, kuri
biitu piemerotakie uzpémuma maksatnesp&jas varbiitibas noteikSanai. Darba gaita
maksatnesp&jas prognozeéSanas mérkiem tika izveleti pieci vissvarigakie koeficienti un
izveidots daudzfaktoru regresijas vienadojums. E. Altmana indekss ir dazadu raditaju kopums,
kas raksturo uznpémuma ekonomisko potencialu un ta darbibas rezultatus parskata perioda.
Kreditspgjas indekss Z, kas noteikts, izmantojot multiplikativo diskriminanto analizi (Multiple

Discriminant analysis — MDA), tiek aprékinats §adi.*’

Z—Score=12-K,+1,4-K, +33-K,+0,6- K, +1,0- K, (2.1)
kur K; — darba kapitals / kopgjie aktivi;
K, — nesadalita pelna / kopgjie aktivi;
K3 — pelna pirms nodokliem un procentiem / kopgjie aktivi;
K4 — paSu kapitala tirgus vertiba / aiznemtais kapitals;

Ks — neto apgrozijums / kopgjie aktivi.

Atkariba no Z-Score lieluma tiek prognoz&ta maksatnespéjas stavok]a iestasanas varbiitiba:
m [1dz 1,8 — loti augsta;

m no 1,8 Iidz 2,7 — augsta;

m no 2,8 Iidz 2,9 — iesp€jama;

m vairak neka 3,0 — loti zema.

% Altman, L.E. Modeling credit risk for SMEs: Evidence from the US Market / Edward 1. Altman, G. Sabato —
USA: New York University, 2006. — 43 p.

40 Altman, I.LE. Modeling credit risk for SMEs: Evidence from the US Market / Edward I. Altman, G. Sabato —
USA: New York University, 2006. — 43 p.
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Sis modelis uzndmuma maksatnesp&jas iestasanas iesp&jamibu Jauj prognozét ar 95%
precizitati uz vienu gadu ieprieks un ar 70% uz diviem gadiem. Tomer §1 modela izmantoSana
ir apgriitinata ar to, ka nav nemta véra dazadu valstu specifika, nozaru ipatnibas, un tas ir
orientets uz publiskajam un razoSanas akciju sabiedribam, kuru akcijas kot€jas birzas, un
ieklauj tirgus vértibas raditaju. Tapec vélakajos gados E. Altmans izstradaja Z bankrota
prognozésanas modela modifikacijas Z’ un Z’°, kas tika rekomend€tas razosSanas
uznémumiem un dazadu nozaru maziem uznémumiem, kuru akcijas netiek kot€tas birza.

Altmana Z’ modificétais modelis lieliem raZo$anas uzpémumiem®':

Z7'=0/717-K,+0847-K, +3,107- K, +0,420- K, +0,998- K , (2.2)

kur K; — neto apgrozamais kapitals / kop€jie aktivi;

K, — neto pelna / kopgjie aktivi;

K3 — pelpa pirms nodokliem un procentiem / kopgjie aktivi;

K4 — pasu kapitals / saistibas;

Ks — neto apgrozijums / kopgjie aktivi.
Kriteriji:
m Z’ < 1,23 — liela maksatnespgjas varbiitiba;
m 1,23 <Z’ <2,90 — situacija ir nenoteikta;

m 2,90 < Z’ — maksatnespéja neiestasies.

. . _ . 42
Altmana Z’’ modelis maziem uzpémumiem

7"=6,56-K +3,26-K,+6,72-K, +1,05- K, (2.3)

kur K; — neto apgrozamais kapitals / kop€jie aktivi;

K, — neto pelna / kopgjie aktivi;

K3 — pelna pirms nodokliem un procentiem / kopgjie aktivi;

K4 — pasu kapitals / saistibas;
Kriteriji:
m Z” < 1,10 — liela maksatnespgjas varbiitiba;
m 1,10 <Z” <2,59 — situacija ir nenoteikta;

m 2,60 <Z” — maksatnespé€ja neiestasies.

4 Altman, I.LE. Modeling credit risk for SMEs: Evidence from the US Market / Edward I. Altman, G. Sabato —
USA: New York University, 2006. — 43 p.

42 Altman, I.LE. Modeling credit risk for SMEs: Evidence from the US Market / Edward I. Altman, G. Sabato —
USA: New York University, 2006. — 43 p.
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Nemot véra, ka Altmana Z modelis tika izstradats, pamatojoties uz amerikanu
uzpémumu datiem par laika periodu no 1946. Iidz 1965. gadam, ta pilnigi neierobeZota
izmantoSana miisdienas nav iesp&jama nevienas valsts ekonomika. Tapéc finansisti uzsaka
jaunu modelu izstradasanu, izmantojot MDA, un tos pielagoja viet§jiem realajiem apstakliem.
Tadgjadi XX gs. 70.gados radas Rietumu zinatnieku R.Tafflera (R. J. Taffler) un H.TiSova
(H.Tisshaw), Lisa (Lis) un L. V. Springeita (L.W. Springate) Cetru faktoru modeli.

2.3. tabula
XX gs. 70.gados izveidoto Cetru faktoru modelu apraksts43 [ izveidojusi autore |
Autors Formula Novértejums
Z=053-K,+013-K, +018-K, +0,16-K, Z>0,3— normalas
ktivas;
£ & | Ki — pelna pirms nodokliem un % / istermina saistibas; petspextivas;
5 2 I o 7<0,2 —
= » | Ko —apgrozamie lidzekli / kopgjas saistibas;
=& i} . o I bankrota
= i K3 — 1stermina saistibas / kopgjie aktivi;
= . . iesp&jamiba.
K4 — neto apgrozijums / kopgjie aktivi.
Z=0,063-K, +0,092-K, +0,057- K, +0,001- K, 7=0,037—
kritiska vertiba

K; — apgrozamie lidzekli / kopgjie aktivi;

'3 K, — pelpa pirms nodokliem un % / kopgjie aktivi;

K3 — nesadalita pelna / kopgjie aktivi;

K4 — paSu kapitals / aiznemtais kapitals.

7Z=103-K,+307-K, +0,66-K, +04-K, Z<0,862—
£ K, — darba kapitals / kopgjie aktivi; bankrots.
&n
E K, — pelnas pirms nodokliem un %/ kopégjie aktivi;
) K3 — pelnas pirms nodokliem / istermina saistibas;

K4 — neto apgrozijums / kopgjie aktivi.

1977.gada Lielbritanijas zinatnieki R.Taflers un H.Tigov** izstradaja modeli, kas ir
pielietojams uznémumiem, kuru akcijas tiek kot€tas birzas. Modela izstradei tika analiz€ti 46

pasludinatie par maksatnesp&jigiem un bankrot&jusie uzpémumi un 46 tadas paSas nozares

3 Sneidere, R. Finansu analizes metodes uznémuma maksatnesp&jas prognozesanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 178 Ipp. — (Promocijas darbs).

44 Sneidere, R. Finan$u analizes metodes uznémuma maksatnesp&jas prognozesanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 26. lpp. — (Promocijas darbs).
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maksatsp&jigi uznémumi, savukart analizei tika izmantoti 80 dazadi finanSu koeficienti.
Rezultata modelis radija 98% prognozesanas precizitati.

Lisa pétijums tika veikts balstoties uz 30 uznémumiem, kas tika pasludinati par
maksatnespéjigiem laika no 1964. - 1972. gadam. L.V.Gordons Springeits*> Simona Freizera
universitate 1978. gada izveidoja Cetru faktoru Z modeli. Izstradajot modeli, kas dod iesp&ju
ar 92,5% ticamibas pakapi noteikt uznémuma maksatnesp&ju vienam gadam.

M. Zmijevskis*® maksatnesp&jas prognozésanas modela izstrades pamatojas uz vairaku
zinatnieku darbu pé€tijumiem. Par pétijuma objektiem vins izvelgjas 40 pasludinatu par
maksatnespé&jigiem un 800 veiksmigi darbojoSos uzgémumu finansu parskatus. M. Zmijevska
modelt ir ieklauts viens pastavigais absolitais lielums (- 4,3) un tris finansu koeficienti: aktivu

rentabilitate, maksatspéjas raditajs, kopgja likviditate*’:
X=-43-45-X,+5,7- X, -0,004- X, (2.4)

kur X - maksatnesp€jas varbutibas indekss;

X - neto pelna/ aktivi;

X, - saistibas/ aktivi;

X3 - apgrozamie lidzekli/ 1stermina saistibas.
Ja aprékinatais indekss X > 0, maksatnesp€jas pasludinasana ir iesp€jama, ja X<O0,
maksatnespé€jas stavokla varbutiba ir zema.

Baltkrievijas zinatniece G.Savicka* (Caumxas I'.B) viend no pétijumiem analizgjusi
lauksaimniecibas produktu parstrades uzn€mumus un pétijuma rezultatd izstradats piecu
faktoru modelis maksatnesp&jas prognozesanai. Modela izstradei izmantoti 200 uznémumu
finanSu parskati par laika periodu no 1995. - 1998.gadam. Tika analizéti 26 dazadi finansu

koeficienti un ka lietderigakie maksatnesp&jas prognozesanai tika atziti pieci koeficienti:

Z=0111-X,+13239- X, +1,676- X, +0,515- X, +3,80- X, (2.5)

kur Z - maksatnespgjas varbitibas indekss;

* Sneidere, R. Finan3u analizes metodes uzndmuma maksatnesp&jas prognozésanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 26. - 27. lpp. — (Promocijas darbs).

% Sneidere, R. Finansu analizes metodes uzndmuma maksatnesp&jas prognozésanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 25. - 26. lpp. — (Promocijas darbs).

47 Sneidere, R. Finan$u analizes metodes uznémuma maksatnesp&jas prognozesanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 178 Ipp. — (Promocijas darbs).

* Sneidere, R. Finansu analizes metodes uzndmuma maksatnesp&jas prognozésanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 28. - 29. lpp. — (Promocijas darbs).
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X - darba kapitals/ apgrozamie lidzekli;

X, - apgrozamie lidzekli / aktivi;

X3 - neto apgrozijums/ aktivi;

X4 - neto pelna/ aktivi;

Xs - paSu kapitals/ aktivi.
Aprekinata Z indeksa novertéSanas skala:
* ja Z > 8 — maksatnespgjas risks nepastav;
* ja 8> Z >5 — neliels maksatnespéjas risks;
* ja 5> Z >3 — vidgjs maksatnespgjas risks;
* ja 1< Z< 3 — liels maksatnespéjas risks;
*ja Z< 1 —100% maksatnespgja.

G.Savickas maksatnesp€jas prognozésanas modela testa rezultati paradija, ka modelim
ir augsta precizitates pakape un ir verts to piemerot Baltkrievijas lauksaimniecibas parstrades
uznémumu maksatnespgjas varbiitibas novertésanai.

Savukart D.Cesser” (Chesser) 1974.gada izstradaja modeli ,,Kreditliguma nosacijumu
neizpildiSanas prognozesanai”. Sis modelis ir piclietots arf ka klienta droibas novertgjums.
D.Cessers izmantoja dazadu banku datus par 37 veiksmigiem un 37 neveiksmigiem
uznémumiem. Pielietojot prognozé$anas modeli, Cessers pareizi noteica 3 no 4 apsekotajiem

gadijumiem.

Y =-2,0434-524-K, +0,0053 K, —6,6507- K, +4,4009- K, —0,079+ K, —0,0102.K,, (2.6)

1

= : 2.7
(1+e™) @7

Ja Z>0.5tad uznémumu var attiecinat pie riskantiem, bet ja Z<0.5tad uznpémumu var
attiecinat pie droSiem.

K, —naudas Iidzekli + 1stermina ieguldijumi / aktivi;

K, — neto apgrozijums / naudas lidzekli + istermina ieguldijumi;

K5 — pelna pirms nodokliem / aktivi;

K4 — kopgjas saistibas / aktivi;

Ks — pamatlidzekli / paSu kapitals;

K¢ — apgrozamais kapitals / neto apgrozijums.

49 JlazapeBa, I'.11. Omnpenenenrie BeposTHOCTH OaHkporcTBa mpennpustus [Elektroniskais resurss] / Cesepo-
KaBkasckuii  rocymapcTBeHHBIH  TexHWUYeckwi  yHUBepcutreT - CraBpomonms, 2002 - 129  c.-
http://science.ncstu.ru/articles/econom/5
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Jaatzimé, ka D. Cessera modelis nav tik precizs ka E. Altman modelis, tas precizitati ir
75%.

Frandu zinatnieki Z.Konan un M.Golder’' izpétija 95 mazo un vidéo Francijas
uznémumu, izstradaja modeli, kura palidz noteikt varbutibu tam, ka noteiktais uznémums

aizkaves savus kreditmaksajumus:

0=-0l6-K,-022-K, +087-K, +0,1-K, -0,24-K, (2.8)
kur K; — (naudas lidzekli — debitora paradi) / aktivi;
K, — (pasu kapitals + ilgtermina saistibas) / aktivi;
K3 — % maksajumi / neto apgrozijums;
K4 — administracijas izmaksas / neto pelna;

Ks — pelna pirms nodokliem un % / aiznemtais kapitals

2.4. tabula
Kreditmaksajumu kav&jumu varbiitibas noteik$anas tabula>
Q vertiba 0,210 | 0,048 | 0,002 | 0,026 | 0,068 | -0,087 |-0,107 | -0,131 | -0,164
Kreditmaksajuma
kav&juma 100 | 90 | 80 70 60 50 40 30 20 0
varbiitiba,%

Misdienu ekonomikas apstaklos pozitivi tiek vertéts Maskavas universitates finansistu
R. Saifulina un G. Kadikova™ piecu faktoru modelis, kas lauj Joti precizi prognozét
uznémumu maksatnesp€jas varbiitibu. Tacu Sis modelis ne vienmér nem véra dazadu
uznémumu darbibas jomas TIpatnibas. Saifulina un Kadikova piecu faktoru modela
priekSrocibas ir: finanSu aprékina vienkarSiba; iesp&ja modeli izmantot uzpEmumu

klasifikacijai péc riska pakapes; iesp&ja modeli izmantot Latvijas apstaklos, ko nodroSina

50 . .

Jlazapesa, I'"'1. Onpenenenne BepositHocTH OaHkporcTBa npennpustusi [Elektroniskais resurss] / Cesepo-
Kapka3ckuil rocygapcTBeHHbIM  TexHuueckuil  yHuBepcurer - CraBpomons, 2002 - 129 c.-
http://science.ncstu.ru/articles/economy/s

51 . .

Jlazapesa, I'.'1. Onpenenenne BepositHocTH OaHkporcTBa npennpustusi [Elektroniskais resurss] / Cesepo-
KaBka3ckuil rocygapcTBeHHbIM  TexHuueckuil  yHuBepcurer - CraBpomons, 2002 - 129 c.-
http://science.ncstu.ru/articles/econony/s

>2 Sneidere, R. Finan$u analizes metodes uznémuma maksatnespgjas prognozésanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 28. Ipp. — (Promocijas darbs).

%3 Jlasapesa, I.11. OnpenencHue BeposiTHOCTH GankpoTcTa npeanpustist [Elektroniskais resurss] / CeBepo-
KaBkasckuit rocyjapcTBeHHBIN TEXHUUSCKHH yHUBEpcUTeT - CtaBpomonb, 2002 - 129 c.-
http://science.ncstu.ru/articles/econom/5
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modeli izmantotie identiskie normativo raditdju limeni; noveért§juma reitingu izmainas
papildus finanSu stavokla noteikSanai lauj izdarit secinajumus par uzpéméjdarbibas
efektivitati vai neefektivitati; reitinga pieaugums liecina par organizacijas finanSu stavokla
uzlaboSanos un otradi.

Maksatnespgjas riska noveérté§juma metode pamatojas uz reitinga lieluma aprékinu,
izmantojot piecu faktoru modeli, kas izveidots, pamatojoties uz finanSu stabilitati,
organizacijas maksatspeju, lidzeklu izmantoSanas efektivitati, pamatdarbibas rentabilitati un

pasu ieguldijumu rentabilitati raksturojosiem koeficientiem.>*
Reitinga lielums R tiek aprekinats péc formulas:

R =2 Ky + 0,1 Kjsa, + 0,08 Kyp + 0,45 P, + Py, (2.9)

kur Kpin — paSu lidzek]u nodroSinajuma koeficients;

Kisq, — vispargjais 1stermina saistibu seguma koeficients;

Kap — aktivu aprites koeficients,

P, — realizacijas rentabilitate,

P,« — paSu kapitala rentabilitate.
Kriteriji:
m ja R >=1 - maksatnespgjas risks nepastav;

m ja R<I - pastav maksatnesp¢jas risks.

Savukart pamatojoties uz Irkutskas zinatnieku apsvérumiem, precizak novertét

uznémuma finansialo stavokli var péc modela:

R=838-K, +K, +0,054-K, +0,63-K, (2.10)
kur K; — apgrozamais kapitals / aktivi;

K, — tira pelna / paSu kapitals;

K3 — neto apgrozijums / aktivi;

K4 - tira pelna / izmaksas.

>4 Sneidere, R. Finan$u analizes metodes uznémuma maksatnesp&jas prognozesanai / Ekonomika. — Riga :
Latvijas Universitate, 2007. — 178 Ipp. — (Promocijas darbs).
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2.5. tabula

Irkutska zinatnieku uzn@muma maksatnespgjas varbiitibas noteikanas tabula™

Raditaja R veértiba Maksatnespéjas varbiitiba
mazaka par 0 maksimala 90-100%
0-0.18 augsta 60 — 80%
0.18-0.32 vidgja 35 — 50%
0.32-0.42 zema 15 —20%
vairak par 0.42 minimala 11dz 10%

Rigas Tehniskaja universitateé 1998. gada bankrota iesp€jamibas prognozesanai tika
izstradats Latvijas apstakliem atbilstoss Z modelis®®, tomér, péc paSas autores atzinuma, taja
nav nemtas veéra nozaru Ipatnibas un modelis izstradats, pamatojoties uz nelielu uzp€émumu

: 5
izlases kopu.”’

Latvijas modelis:

Z=-24+25-K +35-K,+44-K, +045-K, +0,7- K, , (2.11.)

kur K| — neto apgrozamais kapitals / kop€jie aktivi;
K, — nesadalita pelna / kopgjie aktivi;
K3 — pelpa pirms nodokliem / kopgjie aktivi;
K4 — pasu kapitals / kop€jie paradi;
Ks — neto apgrozijums / kopgjie aktivi.
Kriteriji:
m Z < 1,80 — loti licla maksatnespgjas iesp&jamiba;
m 1,81 <Z <2,7— maksatnesp€jas stavoklis ir iesp&jams;

m Z > 3,00 — maksatnespéjas iesp&jamiba nepastav vai ar ir Joti maza.

> Jlazapesa, I.1. Onpesienienue BeposTHOCTH GankporcTBa npeanpustis |Elektroniskais resurss] / Cesepo-
Kasxka3ckuil rocyapcTBeHHbIH TexHU4ecKui yHuBepcureT - CraBponosns, 2002 - 129 c.-
http://science.ncstu.ru/articles/econom/5

6 Sorins, R. Uzpémuma maksatnesp&jas novértgjums / R. Sorins, I.Voronova / Ekonomiskas problémas
uznémejdarbiba.- Riga: RTU, 1998. - 125.-131. lpp.

! Sorins, R. Uzpémuma maksatnesp&jas novértéjums / R. Sorins, I.Voronova / Ekonomiskds problémas
uznémeéjdarbiba.- Riga: RTU, 1998. - 125.-131. Ipp.
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Citu pieeju maksatnespgjas novertésanai ir piedavajis krievu finansists M. Ginsburgs™®.
Vina modeli uzn€muma finansu stavoklis tiek vertéts péc ballu skalas, to aprékinot p&c tris
koeficientu rezultatiem. Ginsburga tris faktoru modeli izmanto Krievijas bankas, lai novértetu
uznémumu vispargjo finansu stavokli. Novert€jumam tiek izmantoti koeficienti, kuru liclumi

ir sadaliti tris klasés.

2.6.tabula
Ginsburga koeficienti tris faktoru modela izveidoganai®
Koeficienti 1.klase | 2.klase | 3.klase
Absoliitas likviditates koeficients >1 1-0.6 <0.6
Kopg€jais 1stermina saistibu dzésanas koeficients | >2 2-1.5 <1.5
Pasu kapitala koncentracijas koeficients >40% 40-30% | <30%

Katram koeficientam tiek pieskirts reitings balles: absoliitas likviditates koeficientam —
40; kopgjam Tstermina saistibu dz&Sanas koeficientam — 35; paSu kapitala koncentracijas
koeficientam — 25.

Ballu summas aprékina, sareizinot attiecigas klases numuru, uz kuru attiecas aprékinata
koeficienta veértiba, ar Sim koeficientam pieSkirto reitingu. FinanSu stavokla galigo
noveérte§jumu nosaka, ballés noteikto summu attiecinot uz talak minétajam grupam (sk. 2.7.
tab.).

2.7. tabula

. v = = = 60
Ginsburga finansu stavokla novertejums

Grupas Nr. | Balles FinanSu stavokla noveértéjums
1 100-150 | Stabils finanSu stavoklis
2 151-220 | Nenozimigas novirzes no normas
Paaugstinats maksatnespgjas risks, sasprindzinajums, tacu ir
3 221-275 | . ‘
iesp&jams panakt uzlabojumu
4 > 275 Nestabils finansu stavoklis, augsts maksatnespgjas risks

58 Mavlutova, I. Uzn€mumu maksatnesp&jas prognozesanas // Bilance. —2007.g. janv. - Nr.1(157), 13.-15.1pp

59 Altman, I.LE. Modeling credit risk for SMEs: Evidence from the US Market / Edward I. Altman, G. Sabato —
USA: New York University, 2006. — 43 p.

% Sorins, R. Uzngmuma maksatnespgjas novertgjums / R. Sorins, I.Voronova / Ekonomiskas problémas
uznéméjdarbiba.- Riga: RTU, 1998. - 125.-131. Ipp.
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Analitikiem ir jaizSkiras, kur§ instruments ir labakais bankrota varbiitibas
prognozeésanai. Ieprieks apliikotie modeli prakse tiek izmantoti visbiezak, bet tie nav visi. Ta
ka izmantojot dazadus modelus var rasties tada situacija, ka viens modelis parverte, bet cits
savukart sniedz pazeminatu noveért€jumu maksatnespejas riskam. Tada gadijuma var lietot

integréto modelu pielagoSanas variantus:
1) izveidot savu daudz faktoru modeli, izmantojot MDA metodi;

2) izmantot esoSos pieejamos modelus un péc to rezultatiem veikt apkopojoSo
novertejumu.

Pirmais variants ieklauj lielu Latvijas uzn@mumu datubazes statistisko apstradi.
Attieciba uz otro variantu japiebilst, ka visos integrétajos modelos ir janosaka integréta
raditaja robezas. Novirzes uz vienu vai otro pusi raksturo uznémuma maksatnespé&jas augstaku
vai zemaku iesp€jamibu, turklat, jo lielaka ir §1 attalinasanas, jo ticamibas pakape ir lielaka.
Tatad katram modelim var izveidot maksatnesp&jas raSanas varbiitibas skalu ar noteikta
méroga sadalam. Sarezgitakais uzdevums ir dazadu modelu sadalu m@roga savstarp&ja
salidzinasana. Izmantojot statistiskos raditajus, $2 uzdevuma istenoSanai, var tikt izveidots
universals maksatnesp&jas iespéjamibas prognozésanas modelis. Sa varianta trikums —
apjomigi, darbietilpigi un gruti aprékini, izmantojot pieejamos integrétos modelus.

Izstradato iesp&jamas bankrota varbiitibas novertésanas modelu daudzums lauj secinat,
ka Latvijas ekonomikas apstaklos maksatnesp&jas prognozeSanai nevar rekomendét kadu
konkrétu metodi vai modeli. Lai paaugstinatu prognozu precizitati, ieteicams izmantot visus
vai vairakus pieejamos modelus un uz iegito rezultatu bazes izstradat savu metodiku vai
modeli maksatnespgjas prognozesanai.

Maksatnespgjas prognozéSanas metodiku pirmo piedavaja amerikanu zinatnieks
D.Djuranom® 40.gados sakuma. Dota metodika tick pamatota ar integralas vértibas
veidoSanu, pielietojot triju galveno raditaju summeéSanu, raksturojosa uznémuma maksatsp&ju
ar noteiktiem nozimigiem koeficientiem un talaku uzgp€émuma parcelSanu viena no piecam

klasem.

61 Romancévica, J. Uznemumu ekonomiskas stabilitates novértésana / J.Romancévica, I.Voronova. — RTU, 6.
Starptautiska zinatniska konference. Rakstu krajums. -Riga, Biznesa augstskola TURIBA, 2005. -134.-142.1pp
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2.8. tabula
Djurana metodikas kladu raksturojums®
Klases Iss raksturojums
Uzn€mums ar labu finansu stabilitates krajumu,
1.klase )
dross aiznémuma atguve (dz&sana).
Uzpémums ar pastavosSu parada riska pakapi, bet
2 klase ' ‘
vel netiek apskatits ka problematisks uznémums.
3.klase Problematiski izneémumi.
Uznémumi ar augstu maksatnespéjas riska pakapi
4 klase '
pat p&c finanSu atveseloSanas pasakumiem.
Uznémums ar visaugstako riska pakapi, praktiski
5.klase .
maksatnespéjigs.
2.9. tabula

Djurana metodikas koeficientu un ballu skala klagu sadalfjuma®

Raditaju
1.Kklase 2 Kklase 3.klase 4 Klase 5.Kklase
nosaukums
Kapitala >30% 299-20% | 19,9 -10% 9,9 -1% <1%
rentabilitate 50 balles 49,9 — 35 34,9 -20 19,9 -5 0 balles
Likviditates kopgjais >2.0 1,99 -1,7 1,69 -14 1,39-1,1 1 un mazak
koeficients 30 balles 29,9 -20 19,9 -10 99-1 0 balles
FinanSu neatkaribas >0.7 0,69 — 0,45 0,44 -0,3 0,29 -0,2 <0,2
koeficients 20 balles 19,9 - 10 99-5 5-1 0 balles
99,9 — 65 64 — 35 34 -6
Klases robezas 100 balles 0 balles
balles balles balles

. 64 - 31— —- . T . — — v — .
U. Bivers™ piedavaja piecu faktoru sist€ému, lai novertétu uzn€émuma finansu stavokli ar

mérki diagnosticét maksatnesp&ju, satur sekojosus indikatorus:

62 Klauss, A. Parvaldiba maksatnesp&jas procesa // Vadibas zinatne. — Riga : Latvijas Universitate, 2004. — 156.-
164. lIpp. — (Latvijas Universitates raksti ; 674.s¢j.).

63 Romancévica, J. Uzpémumu ekonomiskas stabilitates noveértésana / J.Romancévica, I.Voronova. — RTU, 6.
Starptautiska zinatniska konference. Rakstu krajums. -Riga, Biznesa augstskola TURIBA, 2005. -134.-142.1pp

64 Romancévica, J. Uznémumu ekonomiskas stabilitates novertésana / J.Romancévica, I.Voronova. — RTU, 6.
Starptautiska zinatniska konference. Rakstu krajums. -Riga, Biznesa augstskola TURIBA, 2005. -134.-142.1pp
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1) Bivera koeficients;

2) likviditates kopgjais koeficients;

3) ekonomiska rentabilitate;

4) finansu leveridz;

5) pasu apgrozamo lidzeklu aktivu segSanas koeficients.

Svara koeficienti indikatoriem U. Bivera modeli, atSkiriba no E.Altmana modeliem, nav

paredz€ti un maksatnespé&jas varbiitibas gala koeficients netiek aprekinats.

2.10. tabula
U. Bivera raditaju tabula®
Raditaja nosaukums Aprekins Igrupa | II grupa | III grupa
Tira pelpa+nolietojums /
Bivera koeficients ‘ ' ' 0,4 -0,45 0,17 -0,15
Aiznemtais kapitals
Likviditates kop&jais Apgrozamie lidzekli /
2<K<3,2 | 1<K<2 K<l
koeficients istermina saistibas
Ekonomiska Pelpa vai zaud&jumi pirms
6—-8% 6 - 4% -22%
rentabilitate nodokliem / aktivu vid.vert.
Aiznemtais kapitals /
FinanSu svira ‘ <37% 40-50% >80%
bilances kopsumma
Pasu apgrozamo Pasu kapitals — ilgtermina
lidzeklu aktivu ieguldijumi / bilances 0.4 <0.3 0,06
segSanas koeficients kopsumma

Dota raditaja iegiitas vertibas tiek salidzinatas ar to normativajam vértibam. U. Bivera

aprékinatajiem tris firmas stavokliem: uzpeémuma labklajibai, kompanijai, kura tika

pasludinata par maksatnespg&jigo Cetru gadu laika, un firmam, kuras bankrotgja piecu gadu

laika.

I grupa — veiksmigie uznémumi;

II grupa — 5 gadus pirms maksatnespgjas pasludinasanas;

III grupa — 1 gadu pirms maksatnespé&jas stavokla.

Apkopojot dazus augstak aprakstitos modelus, autore izveidoja tabulu (1.Pielikums)

sadalijuma péc finansialiem raditajiem. Balstoties uz So tabulu, var secinat, ka visbiezak

65 Romancévica, J. Uznemumu ekonomiskas stabilitates novértésana / J.Romancévica, I.Voronova. — RTU, 6.
Starptautiska zinatniska konference. Rakstu krajums. -Riga, Biznesa augstskola TURIBA, 2005. - 40.1pp
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pielietojamais raditajs ir neto apgrozijums pret aktiviem, kur§ savukart attiecas pie aktivitates
raditaju grupas, ka art biezi pielietojami ir rentabilitates raditaji un likviditates raditaji.

2.2. Statistiskas metodes izmantoSana maksatnespejas noteikSana

Regresiju analize ir loti populara statistiska metode, ko plasi izmanto dazadas sferas, tai
skaita apdrosSinasana, psihologija, ekonomiska modeléSana utt. Viens no svarigakajiem
regresiju analizes mérkiem ir paredzeét kadus notikumus, pieméram, misu gadijuma,
maksatnespeju noteiktiem uznémumiem. Ar tas palidzibu var noteikt, kadi raditaji ir noteikusi
tada vai cita veida uzn€émumu uzvedibu. Regresiju saimé ir Joti daudz metozu, katrai no tam ir
savs pielietojums. Katra no tam ar1 pienem dazada veida datus. Regresiju analiz€ var izmantot
praktiski jebkada veida datus.

Tomer klasiskaja un ar1 visvienkarsakaja regresiju analizes veida linearaja regresija ir
vajadzigi vismaz divi mainigie (atkarigais un neatkarigais), kas ir mériti intervalu vai
proporcionalaja skala. Ar diviem mainigajiem regresiju analize nesniedz tas iesp€jas, kam ta
ir paredzeta - salidzinat dazadu mainigo ietekmi. Tatad butu ieteicams nemt vismaz tris

mainigos, no kuriem viens biitu atkarigais mainigais, bet paréjie - neatkarigie.*®

Daudzfaktoru linearas regresijas modelis
Daudzfaktoru regresijas analize kvalitativi raksturo likumsakaribu starp rezultativo
pazimi Y un vairakam faktorialajam pazimém X1, X2, ...., Xm. So sakaribu raksturo modelis:
Vi =Py +Bx,; + Baxy o+ pox,. & (i=1..,N), (2.12)
kur 8., B,,-.... B, - regresijas funkcijas koeficienti;
g, - gadijuma kluda;
N - kopas elementu skaits.
Izlases datu daudzfaktoru lineara funkcija ir:
V., =b, +bx, +b,x,, +..+b x, +e (i=1..,n), (2.13)
kur p, - ar regresijas modeli iegiitais pazimes Y novertgjums;
by,b,,....b

e, =y, —y, -novirze jeb kluda;

mi

- izlases regresijas funkcijas koeficienti;

m

n —noverojumu skaits jeb izlases lielums.
Izlases daudzfaktoru linearas regresijas funkcijas koeficientus nosaka ar mazako
kvadratu metodi. Daudzfaktoru analizi ir verts veikt tikai tad, ja:

* rezultativa pazime korel€ ar faktorialajam pazimeém;

66 Revina, J. Ekonometrija — Riga: Latvijas Universitate, 2002. — 271 Ipp.
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» starp faktorialajam pazimém nepastav multikolinearitate.

Hipotézu parbaude daudzfaktoru regresijas analize

Ka svarigakas hipoteézes daudzfaktoru regresijas analizé apliko pienémumus, ka
generalkopas regresijas koeficienti S, f,,...., 5, ir vienadi arnulli H,: 5, =0.

Ja piep@mums ir pareizs, tad faktorialas pazimes X,izmainas neietekmé rezultativas

pazimes Y izmainu: pazimes X, un Y nav korelétas jeb Y nav lineari atkarigs no X .
Korelacija starp diviem mainigiem norada uz sakaribas lielumu starp diviem

mainigajiem. Sis lielums tiek saukts par korelacijas koeficientu. Sis korelacijas koeficients var
pienemt veértibas starp -1 un +1, turklat, ja vértiba atrodas tuvak 1, tad tas norada uz lielu
sakaribas speku, ja tuvak 0, tad tas norada uz vaju sakaribas speku. Ja korelacijas koeficients
ir negativs, tas norada uz pret€ju sakaribu starp mainigiem: jo lielaka vertiba vienam
mainigam, jo mazaka veértiba otram. Korelacijas koeficienta absolutas vertibas praktiska
nozime sadalas $adi:

2.11. tabula

Korelacijas koeficientu interpretacija

Korelacijas koeficienta lielums Interpretacija
Lidz 0,2 loti vaja korelacija
Lidz 0,5 vaja korelacija
Lidz 0,7 vidgja korelacija
Lidz 0,9 augsta korelacija
Virs 0,9 loti augsta korelacija

Korelacijas koeficienta aprékinasanas metode ir atkariga no parametru mainiga veida:
+ Ja mainigie ir ar intervalu un ar nominalu skalu — Pirsona korelacijas koeficients.
» Ja vismaz vienam no mainigajiem ir kartibas skala vai mainigie nav normali sadaliti —
Spearman rangu korelacija vai Kendala korelacija.

Misu gadijuma nepiecieSams izmantot Spearman korelacijas koeficientu, kur§ tiek

aprekinats pamatojoties uz sekojosu formulu:

n

1(Xl- - X)(y,-Y)
(n—1s,s,

=

o , (2.14)

kur x; un y; - divu mainigo vértibas;
X un'Y - mainigo vidgjas vertibas;

sx un sy — standartklidas;
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n- mainigo paru skaits.

Praktiskos aprékinos korelacijas koeficientu var veikt Excel programma ar Correl
fumkciju vai Statistisku opciju Correlation, bet plaSakai korelacijas analizei ieteicams lietot
SPSS programmu.67

Pielietojot praktiski daudzfaktoru linearas regresijas modeli, biezi nakas sastapties ar

Multikolinearitates problému, kas butiski apgriitina linearas regresijas modela pielietoSanu.

Multikolinearitate pilna nozime jeb stingra Multikolinearitate.

Pienemsim, ka prediktoru matrica sastav no k+1 prediktora (faktora)

X =(x?,x0,..,x®) (2.15)
Par multikolinearitati pilna nozime sauc situaciju, kas prediktoru matricas X kolonnas ir

atkarigas, t.i. eksisté skaitli v,,v,,...,v, tadi, ka
vex'” +vx + v x® =0, (2.16)
pie tam vismaz viens no v,,V,...,v, # 0. Pilnas Multikolinearitates gadijuma vismaz
vienu no prediktoriem var izteikt, ka pargjo prediktoru linearu kombinaciju. Saja gadijuma
tiek parkapts viens no klasiska daudzfaktoru linearas regresijas modelu pienémumiem:
rank(X)=k+1
Statistisko p&tijumu praks€ pilna multikolinearitate ir reti sastopama, tas ir saistits ar to,
ka, pirmkart, no tas ir viegli izvairities pétijuma planoSanas posma, izvéloties prediktorus,
kuri nav savstarpgji atkarigi. Bet jabut labi zinamam, no kurienes rodas mainigie, lai nerodas
situacija, ka mainigais ir citu mainigo summa utt. Otrkart, ja teorétiski multikolinearitate
pastav, praksé parasti mérfjumi ir ar klidam, kuru d&l pilnas multikolinearitates nebiis, tapéc
praks€ biezi sastopama ir dal&ja multikolinearitate, t.i. lineara nozime, kas aptuveni ir vienada
ar 0.
vex? +vx® + v x® 20 (2.17)
Tatad ar multikolinearitati mes sapratisim neatkarigo mainigo saistibu. Gadijuma, ja
regresijas dati nav iegiiti no speciali planota eksperimenta, neatkarigie mainigie tipiski ir
saistiti. Tap&c jautajums ir par multikolinearitati nevis par tas klatbuitni. Jautajums ir par tas

pakapi.®®

67 Arhipova, 1. Statistika ar Excel, 2 dala / . Arhipova, S.Balina. — Datorzinibu Centrs, 2000.- 128 Ipp.

68 Revina, J. Ekonometrija — Riga: Latvijas Universitate, 2002. — 271 Ipp.
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Multikolinearitates pazimes

Ta ka multikolinearitate ir daudzpusigs jédziens, tad griiti arT atrast tadu raksturojumu,
kas biitu labaks par visiem par€jiem. Pasreiz v€l nav izdomata metode, kas multikolinearitati
meéritu precizi, tapéc tiek izstradatas ta saucamas empiriskas pieejas, t.i. matematiskie
raksturojumi.

Multikolinearitates pazimes, kuras var redz&t novértétaja modeli.

P&c biitibas §1s pazimes ir multikolinearitates sekas. Pie tam attiecinamas:

» daziem ,3,. novertgjumiem ir nepareizas no teorijas viedokla vai nepamatotas lielas
vertibas;

* nelielas izmainas sakotn&jos statistikas datos, tas ir nelielo noverojumu skaita
ieslégSana vai izslégSana, noved pie ﬁi biitiskam izmainam, lidz pat zimes mainai;

* lielaka dala koeficientu novertgjumu, vai iesp&ams, ka arl visi noveértgjumi izradas
statistiski nenozimigi, bet taja pasa laika F kritiska veértiba ir pietiekosi liela, ta, ka més
noraidam H, hipotézi, H : B, = 0 Raksturotaji:

Prediktoru korelacijas matrica R:%

o "o ur
v, r r.
o T e Py
R= , (2.18)
T T Tk

kur 7,7, ,...,1, =1.

Ja korelacija starp diviem jebkuriem prediktoriem r; >0.75, tad var bat probléma ar

multikolinearitati. Nedrikst pielaut, lai korelacija starp prediktoriem biitu stipraka neka starp
prediktoru un atkarigo mainigo.
Probléma S§im raksturotajam var rasties tados gadijumos, kad, piemé&ram, korelacijas

X{UnX; X, X,

XL UN Xy prediktoriem ir vajas , bet starp un xs pastav lineara funkcija tada,

starp

Xy =a,X, Ay Xy mqm g = o e .
ka 73— 1T T2 72 1tada gadijuma multikolinearitati més nepamanisim.

69 Revina, J. Ekonometrija — Riga: Latvijas Universitate, 2002. — 271 Ipp.
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3. Arzemju zinatnieku modelu izmanto$anas analize Latvijas
apstaklos

3.1. Arzemju zinatnieku modelu aprékins Latvijas uznémumiem

Lai saprastu modelu izmantoSanu, darba praktiskaja dala tika izmantoti dati par 38
uznémumu raditajiem no gadu parskatiem no 2003. [idz 2007. gadam, kur 20 uznémumi tika
atziti par maksatnesp&jigiem un 17 uzp€mumi ir paslaik stradajoSie uznémumi ar labiem
finanSu rezultatiem. Uzp@mumu dati bija sanemti no gada parskatiem, kas tika publicéti
Lursoft sistéma, kur ari tika apskatits to maksatnesp&jas status. Analiz€amajos datos pie
maksatnesp€jas statusa ir tie uzpémumi, kuriem bija ierosinati maksatnesp€jas procesi,
savukart netiek nemts véra maksatnespgjas procesa kreditoru sapulc€ pienemtais [émums par

uznémuma talako darbibu. Uzne€muma parskatu sadalijums ir atspogulots attéla 3.1.

40% -

35% A

30% A

25% A

20% - B Maksatnespéjigie

159 - B Maksatspéjigie

10% -

5% -

0% 1 1 1 T 1
2003 2004 2005 2006 2007

3.1. att. Analiz&to datu sadalijums pa gadiem no 2003. [idz 2007. gadam

[izveidoja autore]

Saja darba nodala apkopoti dazadu valstu zinatnieku izstradato maksatnespéjas
prognoz&sanas modeli un to pielietoSanas iespgjas Latvijas uzp@mumiem. No saméra plasa
maksatnesp€jas prognozeésanas modelu klasta, kas raksturoti un analiz€ti ieprieks€ja nodala,
autore uzskata par lietderigu pétijumiem izmantot tos modelus, kas izstradati dazadas
ekonomiskajas situacijas, dazados laika periodos un ir atSkirigas modeli ieklauto finansu
koeficientu kombinacijas. Kaut ar1 tos, kuri ir pielietojami plasakam uzpémumu skaitam un
nozarém. Rezultata petijuma tika ieklauti Altmana Z-score ( kas ir viplasak pielietojamais

modelis), Altmana Z°, Altmana 7", R.Sorina/.Voronovas izstradats modelis Latvijas tirgum,
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Zmijevska, Taflera/TiSova, Springeita, Lisa, Savickajas un Irkutskas bankrota prognozeésanas
modeli.

Katram modelim tiek veikta precizitates pakapes novertéSana, kura nosaka
prognozeésanas varbiitibu tam, ka noteiktais modelis pareizi prognozé maksatnesp&ju vai
bankrotu, kas palidzes saprast, kads modelis ir tas, kurs viprecizak var palidz&t uzp€mumam
novertét savu statusu. Lai aprékinatu konkréta modela precizitati, pirmais, ko nepiecieSams
aprekinat, pamatoties uz finanSu gada parskatiem, ir finanSu raditaji. Darba autorei bija
pieejami tikai dazi no finanSu gada parskata posteniem (2. pielikums). Ta ka dati bija pieejami
nepilnigi, lai aprékinatu Z-Score modela raditajus nesadalito pelnu pret aktiviem, tika panemts
raditajs neto pelna pret akfiviem. Sis raditajs tika nemts balstoties uz arzemju zinatnieku
pieredzi, kas noska, ka katru raditaju ir iesp&jams aizvietot ar raditaju, kuram ir tuva
korelacija.

Pamatojoties uz to, ka ir iep&ams atrast visus koeficientus Z-Score aprékinasanai,
katram modelim tika aprékinats Z indeks, kaut arT salidzinata iegtta vertiba ar uznémuma
pastavoso maksatsp€jas situaciju. Savukart iegutie dati dod iesp&ju novertét katra modela
precizitates pakapi maksatnespé&jas stavokla noveértésanai.

3.1.tabula tika apkopoti tris Altmana modeli, to modifikacijas, kopa ar Latvijas tirgl
pielietojamo modeli R. Sorinas un I. Voronovas sadalfjuma p&c maksatnespgjigiem un
maksatspgjigiem uznémumiem. Sanemtie rezultati ari tika sadaliti p&€c maksatnespégjas
varbiitibas krit€rijiem no loti augtas Iidz zemai varbutibai. Altmana Z-score aprékinaSanas

tabula ir redzama 3. pielikuma, savukart tabula ir apkopoti dati par visiem modeliem.

3.1. tabula
Z indeksa modelu kriteriju sadalijums [autores aprekins]

Novértejums Altman Z Altman Z' Altman Z"" R. Sorinas/ I.
péc Z-Score Voroncuka
kritérijiem MS | MNS MS MNS MS | MNS MS MNS

Loti augsta 7 11 4 6 6 11 14 16

Augsta 3 3 - - - - - -

Iespgjama - - 7 7 3 1 1 3

Loti zema 7 6 6 7 8 8 2 1

Kopa 17 20 17 20 17 20 17 20

Pamatoties uz 3.1. tabula atspogulotajiem datiem, autore secina, ka R. Sorinas un

I.Voronovas modelis ar lielaku precizitati novert€ maksatnesp&jigus uznémumus, jo 16 no 20
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maksatnespgjigajiem uzpémumiem Sis modelis novertgjis ka uzpémumus ar loti augstu
maksatnesp&jas varbiitibu. Bet maksatspgjigiem uznémumiem S$is modelis parada diezgan
zemu noveért€Sanas precizitati, jo 11 maksatsp&jigus finanSu parskatus modelis novértgja ar
loti augstas maksatnesp€jas varbutibu. Attieciba uz citiem Altmana modeliem, tiem
novertéSanas precizitate ir diezgan zema ka maksatsp&jigiem, ta arl maksatnesp&jigiem
uzpémumiem, jo no visam maksatnesp&jigo uznémumu bilancém tikai 11 uzp@mumi tika
atziti par tadiem, kam ir augsta riska pakape, kas norada, ka precizitate ir tikai 55%, savukart
Rigas Tehniskas Universitates izstradatais modelis dod 80% precizitati maksatnesp&jigiem
uznémumiem.

Apskatisim citus arzemju zinatnieku modelus. 3.2. tabula dot mums parskatu par So
modelu kritériju sadalijjumu péc dotajiem uznp€mumiem un to finanSu gada parskatiem. Ka
redzam Zmijewska modelis maksatnesp€jigo uznémumu risku noveérté precizak neka visi
pargjie modeli. Vismaldino$akos rezultatus sniedza rezultati, kas sanemti ar Irkutskas
zinatnieku apsveérumiem, kuri parsvara visiem uzgpémumiem noradija zemu riska pakapi, kaut
ar1 Sis modelis vislabak noverte tieSi maksatspejas varbiitibu.

3.2. tabula

Dazu arzemju zinatnieku modelu kritériju sadalijums [autores aprékins]

Modelis loti augsta | augsta | iespéjama | zema | loti zema
MS - 6 - 11 -
Springate
MNS - 8 - 12 -
MS - 10 - 7 -
Zmijewski
MNS - 15 - 5 -
MS 0 1 1 2 13
Savickaja
MNS 2 0 2 3 13
MS - 13 - 4 -
Lisa
MNS - 8 - 12 -
MS 1 0 0 0 16
Irkutska
MNS 1 1 0 0 18
R. Taffler / | MS 2 - 1 - 14
H. Tisshaw | MNS 2 - 2 - 16

Modelis ar augstu precizitates pakapi tas ir modelis, kas ir sp€jigs sadalit uzp€mumus uz

maksatnespéjigiem - ,,sliktiem” un maksatspgjigiem - ,,labiem”.
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Vertgjot modela precizitati, nepieciesams ieverot divu veidu pielaujamas kludas. Pirma
veida kluda KL, rodas tadel, ka tiek prognozeta uznémuma maksatsp€jas saglabasana, bet
faktiski tas jau ir maksatnespé&jigs. Otra veida klida KL, ir saistita ar to, ka modelis prognoze
bankrotu, bet uzpémumam izdodas saglabat maksatspgju.

3.3.-3.5. tabulas sikak apskatisim precizitates aprékinus E. Altmana modeliem un to
modifikacijam. Ka piem&ru modela precizitates aprékinasanai apskatisim Altman Z modeli.
Balstoties uz 3.1. tabula redzamajiem datiem, autore var veikt secinajumus, ka noveértejums Z-
Score vertibai ar loti augstu maksatnespgjas risku ir 11 maksatnespgjigiem uzpémumiem, tad
attiecigi KL, kltda biis vienada ar (20-11) / 20 = 45%. KL, kludas novert€Sanai mums
nepiecieSams saskaitit labos novert§jumus 3 + 7 = 10, tad KL, kltda bis vienada ar ( 17 — 10
) / 17 = 41%. Tada veida visiem pargjiem Altman modeliem tiek aprékinatas KL; un KL,
kludas un vidgja precizitate.

3.3. tabula

Altman Z, Z', Z" un R. Sorinas un I. Voronovas vid&jas precizitates aprékins

[autores aprékins]

Modeli Kluda Precizitate
odelis
Ny % % N
KL, 10 41% 59% 17
Altman Z
KL, 11 45% 55% 20
Kopa 21 43,09% 56,91% 37
KL, 13 24% 76% 17
Altman Z' KL, 6 70% 30% 20
Kopa 19 46,76% 53,24% 37
KL, 11 35% 65% 17
Altman 7" KL, 11 45% 55% 20
Kopa 22 40,15% 59,85% 37
5 KL, 3 82% 18% 17
R. Sorina /
KL, 16 20% 80% 20
I. Voronova
Kopa 19 51,18% 48,82% 37

Pamatoties uz 3.3. tabula redzamajiem datiem, autore veica secinajumus, ka vismazaka
KL, kltda ir R. Sorinas un I. Voronovas modelim, kas ir izstradats Latvijas tirgum. ST mode]a

KL, vertgjums ir vienads ar 20%, kas liecina par to, ka Sis modelis ir spgjigs novertet
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maksatnesp&jigus uznémumus ar 80% precizitati. Attieciba uz KL, kliidu, tiem ir diezgan
lielas veértibas no 24% lidz 82%, kur 24% vértiba ir Altman Z' modelim, kur§ piemérots
lielajiem raZoSanas uzpe€mumiem. 82% KL, kltida pieder Latvijas zinatnieces modelim, §is
fakts savukart nozimé, ka Sim modelim ir diezgan zema novertéSanas precizitate attieciba uz
maksatsp€jigiem uzn€mumiem, jo modelis no visiem maksatsp&jigiem uznémumiem parada
82% lielu maksatnespgjas varbutibu. Un tape&c neskatoties uz to, ka §is modelis parada mums
lielu maksatnesp&jas noveérté€Sanas precizitati, jeb mazu KL, kludu, vidéja modela precizitate
sasniedz tikai 48,82%.

3.4.tabula

Springate, Zmijewski, Savickaja, Lisa, Tafler/TiSov un Irkutska

modelu vidgjas precizitates aprékins [autores aprekins]

Modeli Kliada Precizitate | Kluda
odelis
Ny % % N
KL, 11 35% 65% 17
Springate KL, 8 60% 40% 20
Kopa 19| 47,65% 52,35% 37
KL, 7 59% 41% 17
Zmijewski
KL, 15 25% 75% 20
Kopa 22| 41,91% 58,09% 37
KL, 13 24% 76% 17
Savickaja KL, 7 90% 10% 20
Kopa 20| 56,76% 43,24% 37
KL, 4 76% 24% 17
Lisa
KL, 8 60% 40% 20
Kopa 12 | 68,24% 31,76% 37
KL, 14 18% 82% 17
R. Taffler /
. Tissh KL, 4 90% 10% 20
. Tisshaw
Kopa 18 | 53,82% 46,18% 37
KL, 16 6% 94% 17
Irkutska KL, 2 95% 5% 20
Kopa 18 | 50,44% 49,56% 37
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Apskatisim 3.4. tabulu, kura atspogulo arzemju zinatnieku modelu precizitates parékinu
Latvijas uzpémumiem. Tapat ka iepriek$gja tabula apskatisim KL; un KL, klidas visiem

modeliem.

KL, klidas svarstas no 6% lidz 76% un attiecigi KL, no 25% lidz 95%. Lisa modelis
parada viszemakas precizitates pakapes rezultatus ka maksatspgjigiem ta arl
maksatnespgjigiem uznémumiem un sasniedz vid€jas precizitates pakapes ap 32%. Vislielako
vid€jo precizitates pakapi, kura vienada ar 58,09% sasniedza Zmijevska modelis, kaut ari
Springeita izstradatais modelis dod rezultatus ar 52% precizitati, kas ir krietni augstaka
salidzinajuma ar pargjiem modeliem. Visi pargjie modeli neparsniedz 50% precizitates
robezu, tomer vistuvak tai ir Irkutskas zinatnieku modelis ar 49,56% precizitati.

Tomer, lai sikak izpétitu noteikta modela noveért€Sanas un prognoz€Sanas spéju,
statistika pielieto ta saucamo ROC likni (Receiver Operational Characteristic). Konstru€sim
ROC Iiknes, ar SPSS programmas palidzibu katram no augstak min&tiem modeliem, sanemtie
rezultati ir apkopoti 3.5. tabula.

3.5. tabula

Modelu vidgjas precizitates un ROC vertibas salidzinasana [autores aprékins]

Modelis Precizitite, % ROC likne
Altman Z 56,91% 67,31%
Altman Z' 53,24% 67,42%
Altman Z" 59,85% 61,88%
R. Sorina / I. Voronova 48,82% 65,99%
Springate 52,35% 65,57%
Zmijewski 58,09% 64,33%
Savicka 43,24% 65,40%
Lisa 31,76% 66,94%
R. Taffler / H. Tisshaw 46,18% 67,25%
Irkutska 49,56% 58,54%

Salidzinot datus no 3.5. tabulas autore secina, ka precizitates aprékina rezultati atSkiras
no ROC liknes. To var pamatot $adi: precizitates aprékins balstas uz noteiktiem kriterijiem
maksatnespgjas varbiitibai; daziem modeliem bija definéti vairak kritériju neka pargjiem
(piem@ram, Zmijewska modelim ir tris, Altmana modelim cetri vai pieci kriteriji Savicka

modelim). Aprékinot precizitati katram modelim mé&s pienemam, ka, ja modelim ir vairak
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neka divi kriteriji, tad sliktakam krit€rijam més pieskiram maksatnespgjas statusa vertgjumu,
bet visiem pargjiem maksatspgjas statusa veértgjumu. Savukart ROC liknes aprékins nedala
divas dalas iegiitas Z vértibas péc kritérijiem, bet sakarto veértibas augosa vai dilstosa seciba
un aprékina uzkrato biezumu maksatnespg&jigiem uznémumiem, tad sanak, jo atrak tiek uzkrati
maksatnespéjigas Z vertibas, jo lielaks bus laukums zem ROC liknes. Savukart, lai
parliecinatos par robezkritériju sadalijumu, lielako uzmanibu nepiecieSams pieveérst platumam
zem ROC liknes.

Analizgjot arzemju zinatnieku modelus, autore veica secinajumus, ka neviens no tiem
nesasniedz pat 70% no ROC liknes laukuma. Savukart lielaku vertibu ap 67% sasniedza
Altman Z, Altman Z', Lisa un Tafler/TiSov modeli, ka arT 66% sasniedza R. Sorinas un

[.Voronovas modelis un ap 65% Savicka, Springate un Zmijewska modeli.

3.2. Finansialie raditaji un to vértibu analize

Galvenais mérkis Sai analizei ir atlasit raditajus, kuriem ir lielaka ietekmes pakape un
lielaka ietekme uz maksatnesp&ju. Lai sasniegtu izvirzito mérki bija izveidots saraksts no 32
raditajiem, kas atspogulo 5 raditaju grupas — rentabilitati, finansialo strukttru, likviditati,
maksatsp&ju un citus. Vertibu analize tiek veikta starp visiem 32 raditajiem un maksatnespgjas
indikatoriem: 1 - nozimeé maksatnespgjas statusu un 0 - maksatspgjas statusu.

Visi aprekina izmantotie raditaji ir ielikti tabula 4. pielikuma kopa ar ta raditaja formulu.
Leja ir atspogulota sakariba starp daziem raditaju lielumiem un maksatnesp€jas biezumu
sadalijuma pa decilem. 3.2. - 3.4. attéli atspogulo grafisku att€lojumu raditajiem, kuri

visbiezak ir sastopami maksatnespgjas stavokla aprékinasanas formulas.

6,00%
2 5,00% //
S 4,00%
g L
2 3,00% /
‘2 2,00%
= 1,00%

0,00% : : : : :

0 2 4 6 8 10 12

Deciles

3.2. att. LTLA - Ilgtermina saistibas pret aktiviem un maksatnesp&jas biezumu sakariba

[autores aprékins]
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Pozitiiva sakariba, kas veérojama attélos 3.2. un 3.3. liecina par to, ka, palielinoties
raditaja vertibai, uzpémuma iesp&jamiba klit par maksatnespgjigu palielinas. Savukart
raditajs, kas raksturo uzpémuma finansu struktiiru tieSi péc ta aiznpemta kapitala lieluma,
parada, ka uznémums ir stabilaks, ja strada ar saviem lidzekliem (LTLA — Long term

liabilities to total assets).

R’ = 0,0682

N\
4,00% I \

MNS bieZums

0 2 4 6 8 10 12
Deciles

3.3. att. TLE — Saistibas pret pasu kapitala un maksatnespé&jas biezumu sakariba
[autores aprékins]

Sakariba ar maksatnesp&jas biezumu jabit tirai un ekonomiski intuitivi pareizai. Tapéc
raditajs bruto pelpa pret neto apgrozijumu (GP - Gross profit margin) ir negativa sakariba ar
maksatnesp€jas biezumu, ka art raditajam saistibam pret pasu kapitalu (TLE — Total liabilities
to total assets) jabiit pozitivai sakaribai. Analiz&jot 3.3. un 3.4. att€lu, m&s nevaram apgalvot,

ka raditaju sakariba ar maksatnesp€jas biezumu istenojas pilniba un ir ekonomiski saprotama.

R’ = 0,0405

4,00%
» 3.50% \
£ 3,00% /
3 \ /
N 250% —\_ /
2 200% \—n——/
w 1.50% //\
E 1,00% \\/ ~/

0,50%

0,00% ‘

0 2 4 6 8 10 12
Deciles

3.4. att. GP — Bruto pelna pret neto apgrozijumu un maksatnespg&jas biezumu sakariba

[autores aprékins]
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Savukart pargjo raditaju rezultatu analize bija ielikta tabula 3.6. Katram raditajam bija
izrekinats determinacijas koeficients, kur§ rada, kadu dalu no kopgjas rezultativas pazimes
izkliedes izskaidro faktoriala pazime. P&c iegiitajiem datiem autore izv€lg§jas seSpadsmit
koeficientus, kuriem determinacijas koeficienta vértiba parsniedz 0,5 raditaja robezu, kas
norada, ka raditaju vertibu izmainas var izskaidrot ar linearas regresijas modeli.

3.6. tabula

FinanSu analizes raditaju virziens un determinacijas koeficienta vértiba [autores aprékins]

Raditaji | Raditaja virziens R*vértiba

GP - 0,041

PM - 0,452

° NPM - 0,485

s PBTE - 0,650

5| gpe - 0,390

E ROE - 0,599

PBTA - 0,727

GPA - 0,735

ROA - 0,743

» DR + 0,594
©

5| _cra ; 0,594

2 |_STLA + 0,347

@ | sTLE + 0,082

= | FACR - 0,189

é LTLA + 0,490

“ | Lre + 0,263

» |_PBIL - 0,563

?i NPL - 0,551

it STAL - 0,557

§ WCL - 0,085

EL - 0,594

cu CR = 0,047

Z ] staa i 0,303

2 |_WcA - 0,064

~ | wes - 0,081

STLS + 0,121

LTAA + 0,303

WCSTA - 0,050

5 LS + 0,493

ES - 0,307

TLE + 0,068

SA - 0,454
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Ar dzelteno krasu tabula ir iezZim&ti koeficienti, kas tika iznemti no talaka aprékina.
Pargjiem koeficientiem tiek veikta multikolinearitates analize.

Savukart dazi faktori var but konflikta sava starpa, tap€c ir jaatrod paru korelacija, kura
raksturo sakaribas cieSumu starp divam vai vairakam pazimém: faktorialo un rezultativo. No
ieprieksgjas sadalas ir zinams, ka seSpadsmit raditaji tika ignorti un netiek pielietoti
multikolinearitates analizes gaita. Visi pargjie raditaji tika standartizéti un pielietoti
multikolinearitates analizei, kas bija veikta ar SPSS programmas palidzibu.

Lai saprast vai miisu gadijuma starp raditajiem var rasties multikolinearitates probléma,
ir jaizveido starp visiem raditdjiem un maksatnespgjas indikatoru korelacijas matrica.
Pamatojoties uz atlikuSajiem 16 raditajiem, autore izveidoja korelacijas matricu (3.7. tabula).
Lai to izdaritu, bija pievienoti normétie raditaji, izveléta SPSS programmas sadala Analyze —
Correlate — Bivariate Correlations. Par&jie uzstadijumi bija veikti ta, lai matricas dati dotu
iesp&ju korelacijas matrica redzet koeficientus, kurus svarigums ir vienads ar 95% un 99%
varbiitibu.

Matrica, kura ir atspogulota tabula 3.7. ir noraditi korelacijas koeficienti, kuri tiek
aprekinati pamatojoties uz Pirsona metodi. Ta metode norada uz to, ka korelacija bus
aprékinata tiesi izveletajiem koeficientiem. Ja korelacijas koeficients ir statistiski nozimigs ar
varbitibu 99%, tad tabula pie ta ir pievienotas divas zvaigznites.

Pamatojoties uz multikolinearitates pazimém, ja korelacija starp diviem jebkuriem
prediktoriem r;; > 0,75, tad starp prediktoriem var rasties multikolinearitates probléma, un
pielietot tuvi korel€tus raditajus viena modell nav lietderigi, tapéc izmatojot korelacijas
matricu apskatisim visus savstarpgji tuvi korel€tus raditajus. Multikolinearitate ir nevélama, jo
ta norada, ka faktorialas pazimes ir atkarigas viena no otras.

Tabula ar trekniem cipariem ir att€loti visi savstarp€ji augsti korel€tie raditaji un to
korelacijas koeficienti. P&c tabulas datiem tika izveléti 4 koeficienti, kas varétu biit izmantoti
uzpémuma atrai kreditsp&jas analizei. Izveletie raditaji ir: rentabilitates raditajs — GPA, divi
finansialas struktiitas koeficienti (DR un LTLA) un viens maksatspgjas raditajs — STAL.

GPA (Gross profit to assets) raditajs ir bruto pelna pret uzn€muma aktiviem, savukart ta
rada uznémuma ienesigumu no ta pamatdarbibas. Savukart, jo lielaka ir uzn€muma pelpa no
ta pamatdarbibas, jo augstaks ir ta raditdjs un jo labak uzpémums pelna no savas
pamatdarbibas un var nodros§inat uznémuma attistibu no ta pamatdarbibas.

Finansialas strukttras raditaji raksturo uznémuma aiznemta kapitala ipatsvaru aktivos.
Ka zinams, uznémums ir stabilaks tad, kad tas strada ar paSu kapitalu, nevis ar aiznemto,

tapéc ar1 §1 raditaja pieaugums licina par uzpémuma riska palielinaSanu un savukart
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kreditsp&jas samazinaSanu. DR (Debts to assets) ir uznémuma saistibas pret aktiviem, norada
kada dala no uzpémuma kapitala pieder IpaSniekiem un kada ir aizpemta. Ka zinams, no
finansu analizes uznémums iegiist lielaku rentabilitati, stradajot ar aiznemto kapitalu, jo tas ir
letaks. LTLA (Long term liabilities to assats) rada ilgtermina saistibas attiecibu pret aktiviem,
ilgtermina aiznémumi ir dro$aki neka Tstermina, savukart liels to Ipatsvars uznémuma
kapitala arT var radit uznp@muma maksatnesp&ju, jo tas nevares segt savas saistibas ar
kreditoriem, samazinoties uznémuma apgrozijumam.

Pedgjais norada uzp€muma maksatspéju, STAL (Short term assets to liabilities) ir
istermina aktivu attieciba pret kop&jam saisttbam. Savukart, jo augstaks ir Sis raditajs, jo
mazaka ir iesp&ja uznémumam kliit par maksatnespé&jigo. Pec raditaju struktiiras autore izdara
secinajumu, ka raditaji ir sadaliti paros, kur diviem ir negativa sakariba ar maksatnespé€jas
stavokli un diviem pozitiva sakariba. Savukart, sanemot koeficientu rezultatus, tos ir javerte
atseviski un ir janosaka katra koeficienta dinamika.

Pamatojoties uz iegiitajiem datiem, uzpémuma kreditsp&ja ir atkariga no finansialas
struktiiras, jo lielaks pasu kapitals nosaka lielaku ta maksatsp€ju un tas liecina par aizdevéja
drosibu lidzeklu atmaksasSanai. Izvéletie koeficienti norada, ka aizdevéja lielaka interese ir par
uznémuma pasu lidzeklu apjomu nevis to rentabilitati, jo tas v€las aizdod naudu droSam
uzpeémumam.

Savukart mazumtirdzniecibas uznémums visefektivak vares sanemt informaciju par savu
maksatspejas statusu pamatojoties uz Cetriem raditajiem: GPA (Gross profit to assets), DR
(Debts to assets), LTLA (Long term liabilities to assats) un STAL (Short term assets to

liabilities), kuri dos atru prognozi, neizmantojot sarezgitas metodes un ilgus aprékinus.



Korelacijas matrica [autora aprékins]

3.7.tabula

MNS PM NPM LS ROA | GPA | PBTA DR CRA | LTLA | SA ROE | PBTE | STAL EL [ PBTL [ NPL
MNS 1 ,063** | ,063** | ,065** | ,075** | ,069** | ,076** | ,063** | ,063** | ,075** | ,076** | ,089** | ,087** | ,068** | ,062** | ,069** | ,068**
PM | ,063** 1 ,965** | ,104** | ,849** | ,318** | ,870** | ,462** | ,462* | ,079** | ,068** | ,711** | ,718** | ,158** | ,456** | ,851** | ,833**
NPM | ,063** | ,965** 1 ,109** | ,881** | ,322** | ,850** | 451** | ,451** | ,084** | ,053** | ,736** | ,696** | ,166** | ,446** | ,828** | ,863**
LS |.,065* | ,104** | ,(109** 1 ,390** | ,536** | ,406™* | ,507** | ,507** | ,489** | ,851** | ,267** | ,265"* | ,638™* | ,485** | ,424** | ,403**
ROA | ,075* | ,849** | ,881** | ,390** 1 ,509** | ,974** | ,519** | ,519** | ,211** | ,256** | ,797** | ,759** | ,303** | ,512** | ,940** | ,970**
GPA | ,069* | ,318** | ,322** | ,536** | ,509** 1 ;521" | [ 314** | ,314** | ,262** | ,528** | ,414** | ,415** | ,302** | ,307** | ,499** | ,492**
PBTA | ,076** | ,870** | ,850** | ,406** | ,974** | ,521** 1 ,531** | [531** | ,216** | ,268** | ,777** | ,785** | ,306** | ,523** | ,967** | ,946**
DR | ,063** | ,462** | 451** | ,607** | ,519** | ,314** | ,631** 1 1,000** | ,388** | ,149** | ,349** | ,326** | ,480** | ,978** | ,594** | 572**
CRA | ,063** | ,462** | ,451** | ,5607** | ,519** | ,314** | ,531** | 1,000** 1 ,388** | ,149** | ,349** | ,326** | ,480** | ,978** | ,594** | ,572**
LTLA [,075* | ,079** | ,084** | ,489** | ,211** | ,262** | ,216™* | ,388** | ,388** 1 ,351** | ,165** | 146** | ,634** | ,367** | ,233** | ,221**
SA | ,076** | ,068** | ,053** | ,851** | ,256** | ,528** | ,268** | ,149** | ,149* | ,351** 1 ,205* | ,210** | ,355** | ,137** | ,246™* | ,239**
ROE | ,089** | ,711** | ,736** | ,267** | ,797** | 414** | ,777* | ,349** | ,349* | ,155** | ,205** 1 ,966** | ,213** | 346** | ,726** | ,751**
PBTE | ,087** | ,718** | ,696** | ,265** | ,759** | ,415** | ,785™* | ,326** | ,326** | ,146** | ,210** | ,966** 1 ,197** | ,323* | ,732** | ,714**
STAL | ,068* | ,158** | ,166™* | ,538** | ,303** | ,302** | ,306** | ,480** | ,480** | ,534** | ,355** | ,213** | 197** 1 ,503** | ,363** | ,354**
EL | ,062** | ,456** | ,446** | ,485** | ,512** | ,307** | ,623** | ,978** | ,978** | 367** | ,137** | ,346** | ,323** | ,503** 1 ,615** | ,593**
PBTL | ,069** | ,851** | ,828** | ,424** | ,940** | 499** | ,967** | ,594** | ,594** | ,233** | ,246** | ,726** | ,732** | ,363** | ,615** 1 ,972**
NPL | ,068** | ,833** | ,863** | ,403** | ,970** | ,492** | ,946** | ,572** | ,572* | 221** | ,239** | ,761** | ,714** | ,354** | ,593** | ,972** 1

** Korelacijas koeficients ir butisks 0,01 Iiment




3.4. SIA DEPO DIY maksatspéjas stavokla noteikSana.

Lai parbauditu sanemto datu precizitati, tika pagpemti uzpémuma DEPO DIY
pedgjo tris gadu parskati un, balstoties uz tiem, veikta analize. Uznémums Latvija pastav
kops$ 2004.gada 29.decembra, tapéc parskati ir pieejami tikai par 3 gadiem. 2008. gada tas
tika atzits par mazumtirdzniecibas uzn€mumu ar visstraujako neto apgrozijuma apjomu.
Péc vaiktiem aprékiniem sanemtiem koeficientiem tika izveidots 3.5. att€ls, kas norada uz

katra raditaja tendencém.
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3.5. att. DEPO DIY raditaju tendence no 2005. Iidz 2007. gadam
[autores aprekins]
Ka ir redzams no 3.5. att€la uznémuma rentabilitate strauji pieaug 3 gadu laika,
savukart igterminu un Tsterminu saistibas Ipatsvars mazinas, kaut istermina saistibas
uznémuma ir krietni lielakas neka ilgtermina, kas ir loti labs raditajs, jo uznémumam ir
loti maz ilgtermina aktivu. Kopuma saistibu summa aktivos tris gadu laika pieauga no
59% uz 81%, kas liecina par to, ka uznémums parsvara strada ar aiznemto kapitalu nevis
ar pasu kapitalu. Uzpémuma istermina aktivi krasi samazinajas no 1,37 lidz 0,98 pret
saisttbu summu.
P&c sapemto raditaju rezultatiem autore secina, ka pozitivo attistibu apspogulo
rentabilitates raditajs GPA un finanSu struktiiras raditajs ilgtermina - saistibas pret
aktiviem. Savukart negativas tendences rada finansSu struktiiras raditajs DR, kas diezgan

strauji palielinas un maksatsp€jas raditajs STAL, kas norada, ka uzp@émumam samazinas



69

istermina aktivu Tpatsvars pret kop&jam saistibam. Ta ka ir divi raditaji, kas norada uz
negativam tendencam, un divi , kas norada uz pozitivam, ir iesp&ja secinat, ka uznémums
ir [idzsvara un nenoteiktibas stavokli. Savukart, ja viens no pozitivajiem raditajiem
mainisies uz negativo pusi, tas var radit uznp€mumam augstas maksatnespgjas problémas,
pamatojoties uz uznémuma lielo saistibu kopsummu.
Lai salidzinatu sapemtos rezultatus, autore analiz€amajam uznémumam
izrékinaja ar1 arzemju zinatnieku koeficientus un ielika tos tabula 3.8. tabula.
3.8. tabula:
Arzemju zinatnieku koeficientu aprékins DEPO DIY uznémumam no 2005. lidz 2007.

gadam [autores aprekins]

Koeficienta Koeficienta
Gads vertiba novértéjums
2005 1,062 |oti augsta
Altman 2006 2,068 augsta
2007 2,844 iesp&jama
2005 0,850 augsta
Altman Z' 2006 1,978 nenoteikta
2007 2,760 nenoteikta
2005 1,958 nenoteikta
Altman Z" 2006 1,527 nenoteikta
2007 0,793 augsta
R. Sorina / 1. 2005 -1,975 lot? augsta
Voronova 2006 -2,017 loti augsta
2007 -1,892 |oti augsta
2005 0,240 |oti augsta
Springate 2006 0,851 normalas perspektivas
2007 1,272 normalas perspektivas
2005 -0,561 zema
Zmijevski 2006 -0,078 zema
2007 0,200 augsta
2005 12,993 |oti zems
Savickaja 2006 14,266 |oti zems
2007 15,370 |oti zems
2005 0,040 normalas perspektivas
Lis 2006 0,049 normalas perspektivas
2007 0,058 normalas perspektivas
2005 0,296 bankrota iesp&jamiba
R. Taffler / H. Tisshaw | 2006 0,519 normalas perspektivas
2007 0,681 normalas perspektivas

Salidzinot iegiitos rezultatus autore secina, ka septini modeli norada uz uzpémuma
attistibas pozitivajam tendencém, savukart uz negativajam tikai tris. Var spriest, ka

vairums zinatnieku modelu norada uz uzpémuma attistibas pozitivajam tendencém.
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Parbaudot datus Lursoft sisttma uz 2009. gada 7. maiju uznémumam nav fiks€ts neviens
maksatnesp&jas stavokla pasludinaSanas pieteikums, tapec sanemtie rezultati atbilst
realajam stavoklim, kaut, ja runa par tekoSo ekonomisko stavokli valsti, var veikt
secinajumus, ka tie raditaji, kuri signaliz€ja par saistibu palielinaSanas apjomu un
savukart deva negativo noveértéjumu, tagad ir loti aktuali, jo mazumtirdzniecibas kopg€jais
apgrozijums ir krietni samazinajies, savukart tas ietekme ar1 pelnas rezultatus un tatad var
tomér nakotné radit maksatnespgjas stavokli.

Péc autora uzskatiem, ja uzp€émumam péc veiktajiem aprékiniem ir sapemts
nenoteiktibas stavoklis, ir jaanalize valsts ekonomikas attistiba un, balstoties uz to, javeic
uznémuma attistibas prognozes, jo ekonomiski labveéligos apstaklos uznémums var
stradat ar palielinatu saistibu apjomu, savukart ekonomikas kritum stavokli uzpémumam
labak stradat ar pasu kapitalu, lai pasargatu sevi no augosa kreditriska. Autore uzsver, ka
uznémuma raditaji ir jaskatas attistibas tendences griezuma, jo tikai tad var ieraudzit, ka
attistas uznémums un vai tas ar katru gadu mégina samazinat savu kreditriska apjomu, vai
to palielina, un, balstoties uz So informaciju, veikt secinajumus.

Pamatojoties uz to, ka dati ir pieejami tikai par daziem uzp€mumiem un
analiz€jamais periods ir tikai pieci gadi, autore uzskata, ka ir javeic plasaks pétijjums, kas
ieklautu vismaz pusi no stradajoso mazumtirdzniecibas uzpémumu kopsummas, lai batu
iespejams noteikt precizus koeficienus un bitu iesp&jams izstradat modeli, kas varétu

noteikt maksatnespgjas statusu Latvijas tirgum ar vairak neka 80% precizitati.
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Secinajumi un priekslikumi

Secinajumi:

1.

Kreditriska noveértéSana ir efektivs riks kreditoram un uznéméjam, lai novertetu
uznémuma ekonomisko stavokli un nakamo attistibu. Ta dod pilnu prieks$statu par
to, cik efektivi strada uzp@mums un par ta nakotnes attistibas perspektivam.
Kreditrisku palielina tada nevélama paradiba ka uzp€mumu maksatnesp€ja un
bankrots. Statistisko datu informacijas analize atspogulo to, ka finansialas
situacijas pasliktinasanas noved uznémumus lidz juridiski atzitai maksatnesp€jai
vai bankrotam un vairuma gadijjumu uzpémumiem tiek pieme&rota bankrota
procediira.

Aktuala kreditriska vadiSanas teorija nosaka Cetras kreditriska dimensijas: saistibu
nepildiSanas varbitiba, riskam paklauta veértiba, zaud€jumi saistibu nepildiSanas
gadijuma un efektivais atlikusais laiks. Lai izsargatos no Siem riskiem tika
izveidota jauna kapitala pietickamibas konvencija Basel II, kas palidz noteikt
riska pakapi aiznémeja uzp€émumam.

Pastav tris maksatnesp&jas veidi: tiesiska maksatnesp&ja, parejosa maksatnespeja
un faktiska maksatnespgja. Savukart Latvija maksatnespgjas stavokla
pasludinasanai ir visvairak ekonomisko faktoru (47,4%nozimigums) un finansialo
gritibu (38,4%).

Uz 2007.gada rezultatiem kopé&jie Latvijas uzpémumu rezultati neatbilst
ekonomiskas teorijas pienetajam normam, kas mazina uzpémuma kreditrisku
(saistibu T1patsvars parsniedz 50% robezu un ar katru gadu palielinas, bet
likviditates raditaji savukart samazinas no 0,44 — 2000.gada Iidz 0,31 —
2007.gada). Savukart rentbilitates raditaji peédéjo gadu laika palielinajas uz
aiznemta kapitala pamata.

Analizgjot un novértgjot vairaku zinatnisko autoru maksatnesp&jas vai bankrota
noveértéSanas modelus, metodes un rezultatus, autore nonakusi pie secinajuma, ka
nozimigakie raditaji, kas ietekmeé maksatsp&ju, ir neto apgrozijums pret aktiviem,
darba kapitals pret aktiviem un ekonomiska rentabilitate.

Lai aprékinatu uznémuma kreditsp&ju, izmantojot visus pieejamos datus, ir javeic

uznémuma finansu analize. Savukart pastav vairakas rentabilitates, likviditates,
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finansialas struktiiras, maksatsp€jas un citu raditaju koeficienti; tad€] ir jasaprot
kadai nozarei kadus raditajus labak pielietot un ka tos interpretét.

Bakalaura darba gaita, lai izprastu, kadus koeficientus labak pielietot Latvijas
mazumtirdzniecibas uzpémumu noverté€Sanai, tika aprékinata koeficientu
korelacija, péc iegiitajiem datiem visefektivak uzpnémuma kreditsp&u tirgi
atspogulo tadi raditaji ka: bruto pelnpa pret aktiviem, kop@jas saistibas pret
aktiviem, ilgtermina saistibas pret aktiviem un istermina aktivu Ipatsvars pret
kopg€jam saistibam.

Autores veiktais pétijums lauj secinat, ka dazadu valstu zinatnieki veikusi
petijumus par maksatnespé&jas un bankrota prognozésanu. Ka popularakie arzemju
un Latvijas literatiras avotos tiek atziméti E.Altmana Z, E.Altamana Z' un
E.Altmana Z", D.Cesera, M.Zmijevska, Lisa, R.Taflera/ H.TiSava, G.Springeita,
Irkutskas, G.Savickas, R.Sorina/ I.Voronovas modeli.

Péc veiktajiem bakalaura darba aprékiniem tika konstatéts, ka neviens no arzemju
un Latvijas zinatnieku izstradatajiem maksatnesp&jas aprékinaSanas modeliem
maksatnespgjas stavokla aprékinaSanai nedod vairak ka 67% precizitati, tomer ir
modeli, kuri ar lielaku varbiitibu var pareizi noteikt Latvijas mazumtirdzniecibas
uzpémumu maksatnespéjigo statusu: R. Sorinas un I. Voronéuka modelis ar 80%
precizitati un Irkutska zinatnieku modelis ar 90% precizitati.

Lai sanemtu precizaku informaciju par Latvijas mazumtirdzniecibas maksatspgjas
stavokli, darba tika analizéti 32 finanSu raditdji, no kuriem p€c statistiskas
metodes principiem tika izvirziti tadi, kuriem nepastav multikolinearitate, bet
determinacijas koeficients neparsniedz 0,5 raditaja robezu.

Darba gaita, pamatojoties uz 37 gada parskatiem no 2003. Iidz 2007.gadam,
autore ieguva Cetrus koeficentus, kas visprecizak novérteé Latvijas
mazumtirdzniecibas uznémuma maksatsp&jas stavokli. Peéc autores aprékiniem tie
ir: GPA (Gross profit to assets), DR ( Debts to assets), LTLA (Long term
liabilities to assets) un STAL (Short term assets to liabilities).

legttos koeficientus autore  pielietoja ~ maksatsp&jas noteikSanai
mazumtirdzniecibas uzpémumam SIA DEPO DIY un salidzinaja tos ar arzemju
zinatnieku modelu rezultatiem, kas noradija uz to, ka uzp€émums atrodas noteikta
stavokli, kur, pasliktinoties kadam no rezultatiem, nozimés ta lielo

maksatnesp€jas varbiitibu un otradi.
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Priekslikumi:

1.

Latvijas uzpémumiem, veértgjot savu statusu ar finanSu raditajiem, ir japievers
uzmaniba ne tikai rentabilitates raditaju palielinasanai, bet ar1 faktoriem, kas
varétu pasargat uznémumu no iesp&amiem riskiem nakotné. Tie ir likviditates un
finansialas strukttras raditaji.

Lai Latvijas mazumtirdzniecibas uzpémumam biitu vienkar§ak noteikt savu
maksatsp&jas stavokli, ir jaizmanto raditaji, kuriem sava starpa nepastav liela
multikoliniara korelacija. Autore iesaka izmantot bakalaura darba atlasitos
raditajus: GPA (Gross profit to assets), DR ( Debts to assets), LTLA (Long term
liabilities to assets) un STAL (Short term assets to liabilities).

Lai biitu iesp€ja veikt plasaku uznémumu maksatnesp€jas c€lonu analizi un veidot
precizakus maksatnesp€jas noveértéSanas modelus, ir nepiecieSama atbilstoSa
statistikas datu baze, kas butu pieejama pa nozaru veidiem un atseviSkiem
uznémumiem, lai biitu iesp&jams atrak un precizak izanalizét likumsakaribas starp
maksatnespéjas statusu un finansu raditaju izmainam tiesi Latvijas tirgd.

Lidz ar kreditrisku saistitas problémas aktualitates palielinaSanos, ir nepiecieSams
izstradat vairak petijumu, kuri butu izstradati Latvijas apstaklos, jo pagaidam ir
izveidots tikai viens modelis, kuru var pielietot Latvijas tirgum ( R. Sorinas un 1.
Voroncuka modelis), kas savukart dod tikai 66% precizitati un, p&c pasu autoru
atzinuma, tas nepem ve€ra nozaru Ipatnibas un ir izstradats pamatojoties uz nelielu

uznémumu izlases kopu.
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PIELIKUMI



1. pielikums
Arzemju zinatnieku modelu apkopojums

V.Sorins / R.Taffler/
Altman Z | Altman Z' | Altman Z" Zmijewski G.Springate Lisa Savicka | Irkutskas
I.Voronova H.Tisshaw
Const 2 17,20% 29,65%
Darba kapitals /aktivi 6 16,00% 11,78% 37,29% 17,92% 19,96% 29,52%
Nesadalita pelna / aktivi 5 18,67% 13,91% 18,53% 25,09% 26,71%
Pelna pirms nodokliem / aktivi 6 44,00% 51,03% 38,20% 31,54% 59,50% 43,11%
Pasu kapitals / saistibas 5 8,00% 6,90% 5,97% 3,23% 0,66%
Neto apgrozijums / aktivi 7 13,33% 16,39% 5,02% 16,00% 7,75% 8,67% 0,54%
Istermina saistibas / aktivi 1 18,00%
Pelna pirms nodokliem /
) ) 2 53,00% 12,79%

istermina saistibas
Apgrozamie Iidzekli / saistibas 1 13,00%
Saistibas / aktivi 1 39,30%
Apgrozamie Iidzekli / Tstermina

) 1 0,03%
saistibas
Neto pelna / aktivi 2 31,03% 2,66%
Darba kapitals / apgrozamie

P be 1 0,57%

lidzekli
Pasu kapitals / aktivi 1 19,65%
Apgrozamie Iidzekli / akttvi 2 68,45% 83,27%
Neto pelna / pasu kapitals 1 9,94%
Neto pelna / izmaksas 1 6,26%




2. pielikums
Izmantotie dati

Pelna vai
_ Bruto zaudé&jumi
Apgrozamie Pasu Istermina Neto pelna vai pirms Neto
MNS Iidzekli Aktivi | kapitals | kreditori | apgrozijums | zaud@&jumi nodokliem Pelna
0 159 547 | 161 501 15 486 71003 54 857 18 666 6491 5486
0 7936 16 993 -15078 20 541 26 657 9700 423 423
0 152310 | 193 519 -6 140 91728 82 460 4048 -8 835 -8 835
0 634734 | 672866 | 518 142 152 650 1 668 724 245 841 20 898 20 898
0 19291 | 160173 -5 682 5855 3470 1751 -20 735 -6 706
0 215724 | 474 752 198 794 218 886 760 522 92 311 7040 6557
0 33806 | 34153 8250 25903 3441 33441 7539 6250
0 56 749 | 133511 67276 14 160 82 603 3842 971 9771
0 75896 | 109 694 -7 003 116 697 378 906 8791 3 857 35%
0 96 690 | 117 168 34 043 57429 97359 53 880 36337 32043
0 124754 | 166 210 21638 89 833 318 684 61421 3968 1878
0 45314 | 100115 | -103 796 86 798 160 699 -46 502 -46 502 -46 949
0 41271 | 121 060 2003 117 064 173 823 11509 29 740 29 478
0 16 603 18 549 8033 10516 48 684 412 -361 -390
0 14049 | 34646 10 421 9136 43 426 5333 3713 2746
0 302 051 | 315624 38 468 213317 765310 115 647 6 049 5731
0 35678 | 45553 -17 715 57 538 129 243 3690 -20 866 -20 015
Pelna vai
_ Bruto zaudé&jumi
Apgrozamie Pasu Istermina Neto pelna vai pirms Neto
MNS Iidzekli Aktivi | kapitals | kreditori | apgrozijums | zaudeéjumi nodokliem Pelna
1 158 815 | 163 031 15583 107 491 123 492 23 075 241 97
1 3346 12 928 -8 060 15509 32 341 1017 -3 982 -3 982
1 1830 569 1 22(9) -59 | 1828428 2847712 26 482 9245 9245
1 65 642 | 158 475 -52 754 102 304 357369 65908 -46 722 -46 614
1 865803 | 906959 | 618 559 287 876 2239109 390 173 117775 100 417
1 20 096 | 362 844 -26417 126 502 14932 9 080 -17 808 -6 491
1 288 488 | 595 348 53991 412 026 746 621 -11 241 -143 005 -144 803
1 612 415 | 626 152 62312 1 840 29 662 29 662 18 707 16 062
1 42 744 | 101 528 33 746 66 587 56292 -26 311 -33 530 -33 530
1 155011 | 206 173 27110 116 230 857 871 53 660 6383 6113
1 244 121 | 386 051 58 363 186 725 256 904 151 668 66 673 56 363
1 45284 | 295746 25028 20 488 138 086 63 301 5825 4951
1 134 585 | 172 286 23762 110 405 317 891 61271 2535 385
1 18 341 71106 | -136 034 74 704 139224 -30 035 -30 035 -32238
1 35466 | 104 265 -4 196 26203 122 991 -1234 -5633 -6 199
1 14 265 16 566 8104 8462 56413 1039 71 71
1 13208 | 30937 13167 12 627 39 854 -1127 4306 3391
1 387 185 | 397 654 41129 293 797 1414 660 160 730 3245 2 661
1 72 665 | 80604 -15 844 94105 156 268 29217 1457 1871
1 10 798 11928 -19 207 8592 91 080 -478 -1275 -1275
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3. pielikums

Z-Score apréekins

MNS

K,

K,

K

K4

Ks

Z-Score

Novertéjums

0,657908

0,047556

0,381408

0,063635

0,33967

1,490177

loti augsta

-0,89013

0,03485

1,883717

-0,28209

1,5687

2,315053

augsta

0,375665

-0,06392

0,069029

-0,01845

0,42611

0,788435

loti augsta

0,859756

0,043481

1,205701

2,009289

2,48002

6,598252

loti zema

0,100661

-0,05861

0,036075

-0,02056

0,02166

0,079231

loti augsta

-0,00799

0,019336

0,641654

0,432227

1,60194

2,687159

augsta

0,27768

0,2562

3,231204

0,191098

0,10075

4,056934

loti zema

0,382791

0,102522

0,094963

0,60943

0,6187

1,808404

loti augsta

-0,44634

0,045869

0,264466

-0,03601

3,45421

3,282195

loti zema

0,4021

0,382871

1,517513

0,245724

0,83094

3,379143

loti zema

0,252122

0,015819

1,219477

0,089802

1,91736

3,494577

loti zema

-0,49724

-0,65653

-1,5328

-0,30542

1,60514

-1,38684

loti augsta

-0,75129

0,340899

0,313726

0,010094

1,43584

1,349267

loti augsta

0,393789

-0,02944

0,073298

0,45833

2,62462

3,520598

loti zema

0,170167

0,110962

0,507963

0,258105

1,25342

2,300618

augsta

0,337366

0,025421

1,209145

0,083277

2,42475

4,079961

loti zema

(=3 k=l (=l [a 2 E=2 (=0 K=l [l k=l [l (el [l (el (o2 =2 [=1 (=]

-0,57586

-0,61513

0,267315

-0,168

2,8372

1,74553

loti augsta

=
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Ky

K,

K;

K4

Ks

Z-Score

Novertéjums

0,377774

0,000833

0,467074

0,063411

0,75748

1,666567

loti augsta

-1,12899

-0,43122

0,259599

-0,23042

2,50162

0,970596

loti augsta

0,001403

0,00707

0,04774

-1,9E-05

1,55564

1,611837

loti augsta

-0,27761

-0,4118

1,372434

-0,14985

2,25505

2,788226

augsta

0,764657

0,155006

1,419657

1,286877

2,46881

6,095007

loti zema

-0,35191

-0,02504

0,082581

-0,04072

0,04115

-0,29394

loti augsta

-0,24901

-0,34051

-0,06231

0,05984

1,25409

0,662102

loti augsta

1,170147

0,035913

0,156327

0,066308

0,04737

1,476067

loti augsta

-0,28181

-0,46236

-0,8552

0,298716

0,55445

-0,7462

loti augsta

0,225719

0,04151

0,858881

0,09084

4,16093

5,377877

loti zema

0,17841

0,204398

1,296472

0,106863

0,66547

2,45161

augsta

0,100611

0,023437

0,706327

0,05547

0,46691

1,352752

loti augsta

0,168418

0,003129

1,173597

0,095993

1,84514

3,286271

loti zema

-0,95119

-0,63473

-1,39391

-0,39403

1,95798

-1,41589

loti augsta

0,106609

-0,08324

-0,03906

-0,02321

1,1796

1,140705

loti augsta

0,420355

0,006

0,206972

0,574616

3,40535

4,613292

loti zema

0,022536

0,153454

-0,12022

0,444581

1,28823

1,788586

loti augsta

0,281817

0,009368

1,333846

0,069216

3,55751

5,251762

loti zema

-0,31919

0,032497

1,19617

-0,09857

1,93871

2,749625

augsta

—_ == === === === ]|=|~=|~= |~ |= |= |—= |—=

0,221932

-0,14965

-0,13224

-0,37014

7,63581

7,205719

loti zema
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4. pielikums
FinanSu raditaju skaidrojums

Grupa | Apziméjums | Finansiala raditaja aprékins
GP Bruto pelna / Neto apgrozijums * 100%
PM Pelna pirms nodokliem / Neto apgrozijums * 100%
" NPM Neto pelpa / Neto apgrozijums * 100%
f:é PBTE Pelna pirms nodokliem * 100% / PaSu kapitals
'-g GPE Bruto pelna / PaSu kapitals * 100%
E ROE Neto pelna / Pasu kapitals * 100%
PBTA Pelna pirms nodokliem / Aktivi * 100%
GPA Bruto pelnpa / Aktivi * 100%
ROA Neto pelna / Aktivi * 100%
" DR Saistibas / Aktivi * 100%
% CRA Pasu kapitals / Aktivi * 100%
é STLA Istermina saistibas / Aktivi * 100%
é STLE Istermina saistibas / Pasu kapitals * 100%
’Ié FACR (Pasu kapitals + Ilgtermina saistibas ) / [lgtermina aktivi
.E LTLA Ilgtermina saistibas / Aktivi * 100%
LTLE Ilgtermina saistibas / Pasu kapitals * 100%
" PBTL Pelna pirms nodokliem / Saistibas
'@ NPL Neto pelna / Saistibas
i3 STAL Istermina aktivi / Saistibas
§ WCL Darba kapitals / Saistibas
EL Pasu kapitals / Saistibas
% CR Istermina aktivi / Istermina saistibas
.':g STAA Istermina aktivi / Aktivi * 100%
é WCA Darba kapitals / Aktivi * 100%
- WCS Darba kapitals / Neto apgrozijums * 100%
STLS Istermina saistibas / Neto apgrozijums * 100%
LTAA Ilgtermina aktivi / Aktivi * 100%
WCSTA Darba kapitals / Istermina aktivi
5 LS Saistibas / Neto apgrozijums
ES Pasu kapitals / Neto apgrozijums
TLE Saistibas / Pasu kapitals
SA Neto apgrozijums / Aktivi
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5. pielikums

DEPO DIY Aktivi no 2005.11dz 2007.gadam

2005 2006 2007
Nematerialie ieguldijumi
Koncelejas, patenti, licences, pre€u zimes
un tamlidzigas izmaksas 134733 264943 367148
Avansa maksajumi par nematerialajiem
aktiviem 0 6394 0
KOPA 134733 271337 367148
Pamatlidzekli
ligtermina ieguldijumi nomatajos
pamatlidzklos 53377 50195 48702
lekartas un masinas 64216 49215 34214
Paréjie pamatlidzekli un inventars 1093680 2202634 3827170
Pamatlidzeklu izveido$anas izmaksas 0 307503 571303
Avansa maksajumi par pamatlidzekliem 0 28972 124718
KOPA 1211273 2638519 4606107
ligtermina finansu ieguldijumi
Nakamo periodu izmaksas 151418 118624 0
Paréjie ieguldijumi 0 151418 177347
KOPA 151418 270042 177347
KOPA ILGTERMINA IEGULDIJUMI 1497424 3179898 5150602
Krajumi
Izejvielas, pamatmateriali un
paligmateriali 25155 123553 62158
Nepabeigtie pasitijumi 2833 13580 33379
Gatavie razojumi un preces pardoSanai 3579227 9422939 17784688
Avansa maksajumi par precém 98380 543897 545646
KOPA 3705595 10103969 18425871
Debitori
Pircéju un pasatitaju paradi 25155 270352 1044292
Citi debitori 135347 43593 254284
Aizdevumi uznémuma vadibai 0 0 108724
Neiemaksatas dalas uznémuma kapitala 0 702804 0
Nakamo periodu izmaksas 41350 52365 60040
KOPA 201852 1069114 1467340
Nauda un naudas ekvivalenti 2520857 349177 1021747
KOPA APGROZAMIE LIDZEKLI | 6428304 11522260 20914958
KOPA AKTIVS 7925728 | 14702158 | 26065560
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6. Pielikums

DEPO DIY Pasivi no 2005.1idz 2007.gadam

2005 2006 2007
Dalu kapitals 3868934 4571738 4871738
T‘g Uzkratie zaud&jumi/pelna:
'§ iepriek$€jo gadu nesegtie
X zaudéjumi/pelna 0 -643485 -716498
>§ parskata gada uzkratie
o zaudéjumi/pelna -643485 -73013 731978
KOPA PASU KAPITALS | 3225449 3855240 4887218
ligtermina kreditori
ligtermina finansu lizinga
saistibas 674588 1975651 2847044
Atlikta uznémumu ienakuma
nodokla saistibas 0 0 39253
KOPA 674588 1975651 2886297
Istermina kreditori
Aiznémumi no
= kreditiestadém 2530094 4047945 9267774
2 Igtermina finanSu hzinga
g saistibu 1stermina dala 194962 501947 1232602
X | No pircéjiem sanemtie
avansi 30346 88942 109372
Paradi piegadatajiem un
darbuznéméjiem 1118805 3548628 6407866
Nodokli un socialas
apdroSinasanas maksajumi 38959 138374 584199
Pargjie kreditori 36677 106439 268207
Uzkratas saistibas 75848 438992 422025
KOPA | 4025691 8871267 18292045
KOPA PASIVS 7925728 | 14702158 | 26065560
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7. Pielikums
DEPO DIY PZA no 2005.1idz 2007.gadam

2005 2006 2007
Neto apgrozijums 5067806 25181899 | 62307267
Pardotas produkcijas
razoSanas izmaksas -3924125 -19880128 | -48425077
Bruto pelna 1143681 5301771 | 13882190
Pardo8anas izmaksas -1470338 -4938055 | -11798238
Administracijas izmaksas -270515 -469914 -996062
Paréjie saimnieciskas
darbibas ienémumi 19966 28692 255777
Paréjas saimnieciskas
darbibas izmaksas -3501 -10741 -76275
Paréjie procentu ienémumi
un tamlidzigi iepémumi 6622 60436 257907
Procentu maksajumi un
tamlidzigas izmaksas -69400 -163826 -635444
Zaudéjumi/Pelna pirms
nodokliem -643485 -191637 889855
Uznémumu ienakuma
nodoklis 0 118624 -157877
Parskata gada
zaudéejumi/pelna -643485 -73013 731978
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Bakalaura darbs ,,Uznpémumu kreditspéjas novert€Sanas problémas” izstradats LU

Ekonomikas un vadibas fakultate.

Ar savu parakstu apliecinu, ka petijums veikts patstavigi, izmantoti tikai taja noraditie

informacijas avoti un iesniegta darba elektroniska kopija atbilst izdrukai.

Autors: Darja Bardo

(paraksts) (datums)

Rekomendgju darbu aizstavésanai

Vaditgja: Dr. oec., profesore Irina Solovjova

(paraksts)

Recenzents: Dr.Ekon., profesore Inna Romanova

(datums)

(paraksts)

Darbs iesniegts FinanSu katedra

Lietvede: Mara Sile

Darbs aizstavets Valsts parbaudijumu komisijas séde

prot. Nr. vertgjums

Komisijas sekretare:

(vards, uzvards)

(datums)

(paraksts)



