T, VYTAUTO DIDZIOJO
23-osios jaunyjy mokslininky ij’{fwgfg @@E EE]»I?EE“GL[IE'O
konferencijos straipsniy rinkinys MOESLIMNEAS Unar®  AKADEMIA

FINANSINIS TVARUMAS: RODIKLIAI IR VALSTYBES VALDOMU
IMONIU REIKSME

Mindaugas SIMA, Vytauto DidZiojo universitetas, Zemés iikio akademija, Bioekonomikos plétros fakultetas, el. pastas:
mindaugas.sima@vdu.lt

Santrauka

Finansinis tvarumas tampa vienu svarbiausiy Siuolaikiniy jmoniy veiklos aspekty, siekiant uztikrinti ilgalaikj
jmoniy stabiluma, konkurencinguma ir gebéjima prisitaikyti prie besikeic¢iancios ekonominés aplinkos. Globalizacijos
procesai, didéjanti konkurencija ir ekonominiai svyravimai skatina organizacijas ieSkoti efektyviy finansy valdymo
sprendimy, leidZianéiy uztikrinti stabily finansiniy istekliy naudojima ir sumazinti finansine rizika. Sio tyrimo tikslas —
iSanalizuoti, kaip jmoniy finansinis tvarumas vertinamas ir kodél jis ypa¢ svarbus valstybés valdomoms jmonéms.
Straipsnyje atlikta mokslinés literatiiros analizé, kurios metu nagrinéti naujausi finansinio tvarumo tyrimai, susij¢ su
finansiniy rodikliy vertinimu, valdymo sprendimais ir tvarumo principais. Tyrimo rezultatai rodo, kad finansinis tvarumas
glaudziai susij¢s su jimoniy valdymo struktiira, socialine atsakomybe, finansiniy rodikliy stabilumu ir strateginiu planavimu.
Straipsnyje aptariami dazniausiai naudojami finansinio tvarumo vertinimo rodikliai, tokie kaip pelningumo, likvidumo,
kapitalo struktiiros ir apyvartinio kapitalo rodikliai. Taip pat analizuojama ESG veiksniy ir organizacijy valdymo praktikos
jtaka finansiniam tvarumui. Papildomai aptariami valstybés valdomy jmoniy finansinio tvarumo tyrimai ir i§skiriamos
galimos tolimesniy tyrimy kryptys, ypa¢ Lietuvos kontekste. Tyrimo rezultatai gali biti naudingi tick mokslininkams, tick
praktikos atstovams, siekiantiems didinti jmoniy finansinj tvaruma ir ilgalaikj veiklos efektyvuma. Atliktas tyrimas padeda
geriau suprasti finansinio tvarumo sritj ir sudaro prielaidas tolesniems §ios srities tyrimams.

Reik$miniai ZodZiai: tvarumas, finansinis tvarumas, jmoniy finansai, ESG, valstybés valdomos imonés, VVI.

Ivadas

Siuolaikingje verslo aplinkoje jmonés susiduria su sparéiais ekonominiais poky¢iais, technologine pazanga ir
didéjanciu konkurencingumu. Tokiomis aplinkos saglygomis jmonéms tampa ypac svarbu uztikrinti finansinj tvaruma ir
ilgalaikj veiklos testinuma. Finansinis tvarumas apibiidinamas kaip organizacijos gebéjimas uztikrinti stabily finansiniy
iStekliy valdyma, islaikyti mokumag ir generuoti pakankamas pajamas ilgalaikéje perspektyvoje. M. N. Alshareef (2024)
teigimu, finansinis tvarumas tapo itin svarbiu klausimu jmonéms, siekian¢ioms uztikrinti ilgalaikj i§likima ir stabiluma.

Globalizacijos procesai ir ekonominiai svyravimai dar labiau padidina finansinio tvarumo svarba. Ekonominiy kriziy
laikotarpiais jmonés susiduria su padidéjusia finansine rizika, todél finansinio tvarumo uztikrinimas tampa vienu svarbiausiy
imoniy strateginiy tiksly, leidzianéiy joms islikti konkurencingoms ir uztikrinti stabily augima ilguoju laikotarpiu.

Mokslinéje literatiiroje finansinio tvarumo sgvoka interpretuojama jvairiai ir daznai priklauso nuo tyrimo konteksto.
W. Gleissner ir kt. (2022) pritaiké Brundland ataskaitoje (1987) suformuluotg tvaraus vystymosi apibrézima ir konstatavo,
kad finansinis tvarumas — tai toks finansy valdymas, kuris uztikrina dabarting finansine sékme, nekeldamas pavojaus biisimai
finansinei sékmei, jskaitant ateities karty sékmg. Finansinis tvarumas apibréziamas ir kaip jmonés gebéjimas islaikyti veikla
ir i8likti per numatomg laikotarpj, remiantis nuolatine, pelninga ir savarankiska verslo veikla (Kakati ir Roy, 2021). S.
Zabolotnyy ir M. Wasilewski (2019) finansinj tvarumg apibtidina kaip organizacijos gebéjima uztikrinti stabily finansiniy
iStekliy valdyma, iSlaikyti mokuma ir generuoti pakankamas pajamas ilgalaikéje perspektyvoje.

Pastaraisiais metais vis daugiau tyrimy nagrinéja rys§j tarp tvarumo principy ir finansiniy rezultaty. Tai apima ne
tik finansiniy rodikliy analize, bet ir strateginj valdyma, bei tvarumo ir socialinés atsakomybés principy integravimag i
organizacijos veikla. M. I. Hossain ir kt. (2025) nustaté, kad ESG (angl. Environmental, Social, Governance) informacijos
atskleidimas gali turéti teigiama poveikj imoniy finansiniam tvarumui. Taip pat pabréziama, kad organizacijos, kurios
integruoja socialinés atsakomybés strategijas, daznai pasizymi didesniu finansiniu stabilumu (Tao et al., 2023).

Nepaisant didéjanc¢io moksliniy tyrimy skai¢iaus, finansinio tvarumo vertinimas vis dar iSlieka sudétingas dél
skirtingy vertinimo metody ir rodikliy taikymo. Mokslinéje literatiiroje pateikiami jvairiis pozitriai j finansinio tvarumo
sampratg ir jo vertinimo buidus, todél vieninga metodologija vis dar néra susiformavusi. W. Gleissner ir kt. (2022) pazymi,
kad finansinio tvarumo tyrimy srityje vis dar triksta nuoseklios teorinés sistemos. Todél galima teigti, kad finansinio
tvarumo tyrimy lauke vis dar egzistuoja teorinis ir metodologinis fragmentiSkumas, kuris skatina tolimesnius §ios srities
mokslinius tyrimus.

Tyrimo problema — kokie veiksniai lemia jmoniy finansinj tvarumg ir kaip jis gali buti vertinamas moksliniuose
tyrimuose.

Tyrimo tikslas — iSanalizuoti, kaip jmoniy finansinis tvarumas vertinamas ir kodél jis ypac svarbus valstybés
valdomoms jmonéms.

Iskeltam tikslui pasiekti sprendZiami Sie uzZdaviniai:

1. ISanalizuoti jmoniy finansinio tvarumo samprata ir pagrindinius veiksnius, lemiancius jmoniy finansinj tvaruma,
mokslinéje literatiiroje.
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2. Nustatyti pagrindinius finansinio tvarumo vertinimo rodiklius.
3. Atskleisti finansinio tvarumo svarbg valstybés valdomy jmoniy atveju ir numatyti tolimesnes tyrimy kryptis.

Tyrimo metodika

Siame straipsnyje taikomas kokybinis tyrimo metodas — mokslinés literatiiros analizé. Analizuoti moksliniai
straipsniai, nagrinéjantys finansinio tvarumo samprata, vertinimo rodiklius ir veiksnius, turincius jtakos jmoniy
finansiniam tvarumui.

Literatiiros analizé buvo atlickama remiantis naujausiais moksliniais tyrimais, publikuotais tarptautiniuose
moksliniuose zurnaluose ir akademiniuose leidiniuose. Atrenkant literatiiros Saltinius daugiausia démesio buvo skiriama
recenzuojamiems moksliniams straipsniams, kuriuose nagriné¢jami finansinio tvarumo vertinimo metodai, finansiniai
rodikliai ir organizacijy finansinj tvaruma lemiantys veiksniai. Taip pat buvo analizuojami tyrimai, kuriuose nagrin¢jamas
finansinio tvarumo rysys su jmoniy valdymo struktiira, socialine atsakomybe ir tvarumo strategijomis

Atliekant literatiiros analiz¢ buvo naudojamas sisteminimo ir lyginamosios analizés metodas. Analizuojant
mokslinius Saltinius buvo identifikuoti pagrindiniai finansinio tvarumo vertinimo rodikliai, dazniausiai naudojami
moksliniuose tyrimuose, taip pat nustatyti svarbiausi veiksniai, darantys jtaka organizacijy finansiniam stabilumui. Be to,
buvo siekiama i$skirti bendras tendencijas ir désningumus, kurie leidzia geriau suprasti finansinio tvarumo sampratg ir
jos taikyma jmoniy veiklos vertinime.

Taip pat buvo nagrinéjami tyrimai, susij¢ su valstybés valdomy jmoniy finansiniu tvarumu, siekiant jvertinti §ios
srities tyrimy kryptis ir nustatyti galimas tolimesniy moksliniy tyrimy galimybes.

Imoniy finansinio tvarumo samprata ir veiksniai lemiantys imoniy finansinj tvaruma

Mokslingje literatiiroje finansinio tvarumo sgvoka interpretuojama jvairiai ir daznai priklauso nuo tyrimo
konteksto ir taikomy analizés metody. S. Kakati ir A. Roy (2021) pazymi, kad finansinio tvarumo tyrimai apima skirtingas
disciplinas — nuo jmoniy finansy ir strateginio valdymo iki tvarumo ir socialinés atsakomybés tyrimy. Dél Sios priezasties
finansinio tvarumo apibrézimas néra vienareikSmis, o jo vertinimas daznai grindziamas skirtingais finansiniais ir
nefinansiniais rodikliais. Autoriai teigia, kad jmoné gali buti laikoma finansiSkai tvaria tik tuomet, kai uztikrinamos trys
pagrindinés dimensijos: gebéjimas generuoti pakankamus finansinius iSteklius, gebéjimas vykdyti finansinius
isipareigojimus ir turto iSlaikymas ir atnaujinimas.

W. Gleissner ir kt. (2022) taip pat nurodo, kad finansinio tvarumo sgvoka mokslinéje literatiiroje daZnai
interpretuojama skirtingai, todél ir jos matavimas islieka sudétingas. Autoriai pazymi, kad finansinio tvarumo tyrimuose
daznai naudojami skirtingi rodikliai ir metodai, todél vis dar néra vieningo pozitirio j finansinio tvarumo vertinima

Vieni autoriai finansinj tvaruma sieja su organizacijos gebé&jimu generuoti pakankamus finansinius isteklius, kad
galéty uztikrinti ilgalaike veiklg (Albert, 2023). Tai apima efektyvy finansiniy iStekliy valdyma, stabily pajamy
generavima ir atsparumg ekonominiams svyravimams. Kiti autoriai pabrézia, kad finansinis tvarumas yra glaudziai susijes
su organizacijos finansiniy rodikliy stabilumu ir rizikos valdymu. N. Wu ir kt. (2023) finansinj tvaruma apibidina, kaip
imonés gebéjima kurti verte savo akcininkams ir ilgalaikéje perspektyvoje palaikyti veikla, naudojant geriausia jmanoma
investicijy ir finansavimo $altiniy derinj.

S. Kakati ir A. Roy (2021) atlikta literattiros analizé rodo, kad finansinio tvarumo tyrimus galima suskirstyti j
kelias pagrindines kryptis: finansiniy rodikliy analize, organizacijy valdymo praktikas ir tvarumo strategijy poveiki
finansiniams rezultatams.

S. Zabolotnyy ir M. Wasilewski (2019) teigia, kad finansinis tvarumas gali biiti vertinamas naudojant finansiniy
rodikliy sistema, apimanéia pelningumo, likvidumo ir kapitalo struktiros rodiklius. Sie rodikliai leidzia jvertinti
organizacijos finansing biikle ir jos gebéjima iSlaikyti stabily finansinj augima. W. Gleissner ir kt. (2022) nurodo, kad
finansinis tvarumas gali biti vertinamas naudojant ne tik pelningumo, bet ir rizikos ir finansinio stabilumo rodiklius. J.
0. Imhanzenobe (2020) analizavo Nigerijos gamybos jmones ir nustaté, kad tam tikri finansiniai rodikliai turi didesn¢
jtaka finansiniam tvarumui nei kiti. Tyrimo rezultatai parodé, kad pelningumo ir likvidumo rodikliai yra vieni svarbiausiy
vertinant organizacijos finansinj stabiluma. Be to, efektyvus apyvartinio kapitalo valdymas leidZzia jmonéms iSlaikyti
stabily finansiniy iStekliy balansg ir sumazinti finansing rizika.

M. N. Alshareef (2024) atlikti tyrimai rodo, kad jmoniy nuosavybés struktiira taip pat gali turéti reikSminga jtaka
jmoniy finansiniams rezultatams ir finansiniam tvarumui. Autorius atkreipia démesj, kad instituciné nuosavybé daznai
siejama su efektyvesne jmoniy prieziiira ir geresne valdymo kokybe, o efektyvis valdymo mechanizmai gali padeéti
sustiprinti organizacijy finansinj tvaruma.

Nagrinéjant valstybés valdomy jmoniy finansinj tvaruma autoriy nuomones issiskiria. M. N. Alshareef (2024),
tyrinéjes Saudo Arabijos listinguojamy jmoniy finansinj tvaruma, konstatavo, kad valstybés nuosavybé neturi reikSmingo
poveikio jmoniy finansiniam tvarumui. Taciau kity autoriy atlikti tyrimai rodo, kad finansinis tvarumas yra svarbus
valstybés valdomy jmoniy efektyvumui ir konkurencingumui (Al Kharusi ir Murthy, 2019). C. L. Lee ir kt. (2022)
pabrézia, kad valstybés valdomos jmonés daznai susiduria su papildomais finansiniais i$$iikiais dél tam tikry politiniy ir
ekonominiy veiksniy.

Tyrimai rodo, kad finansiniam tvarumui svarbi ne tik jmoniy nuosavybés, bet ir valdymo struktiira. M. N. Alshareef
ir H. G. H. Sulimany (2024) nustaté, kad valdybos finansiné kompetencija gali padéti priimti efektyvesnius finansinius
sprendimus ir sumazinti finansing rizika. J. O. Imhanzenobe (2020) taip pat pabrézé vadovy finansiniy sprendimy svarba.
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Autorius taip pat pabrézia vadovy finansiniy kompetencijy svarba, nes strateginiai finansy valdymo sprendimai gali turéti
ilgalaikj poveikj jmonés finansiniam tvarumui. T. S. Msomi ir O. M. Olarewaju (2021) nurodo, kad finansinis rastingumas,
biudZeto sudarymo ir apskaitos jgiidZiai, ir prieiga prie finansavimo turi reik§Smingg poveikj jmoniy finansiniam tvarumui.

Socialinés atsakomybés ir tvarumo principai taip pat tampa svarbiu finansinio tvarumo veiksniu. J. Tao ir kt. (2023)
nustaté, kad jmonés, kurios aktyviai jgyvendina socialinés atsakomybés strategijas, pasizymi didesniu finansiniu tvarumu.
Su tuo sutinka ir T. Wong (2025), kurios tyrimai atskleidé, kad imonés, kurios integruoja ESG strategijas, daznai pasiekia
stabilesnius ilgalaikius finansinius rezultatus. Tokiu biidu ESG praktikos atlieka svarby vaidmenj skatinant organizacijy
finansinj tvaruma. Be to, tyrimai rodo, kad ESG principy integravimas j organizacijos veikla gali padidinti investuotojy
pasitikéjima ir pagerinti jmonés reputacija (Hossain et al., 2025). A. Witek - Crabb (2019) teigia, kad tvarus verslo vystymasis
reikalauja suderinti finansinius rezultatus su socialine ir aplinkos atsakomybe. Tuo paciu autorés atlikti Lenkijos jmoniy
tyrimai atskleidé, kad jmoniy socialiné atsakomybé gali prisidéti prie organizacijy ilgalaikio finansinio tvarumo.

Finansinio tvarumo vertinimo rodikliai

Finansinio tvarumo vertinimas daZniausiai grindziamas tam tikry finansiniy rodikliy analize. Sie rodikliai leidzia
geriau jvertinti jmonés finansine biikle ir jos gebéjima uztikrinti ilgalaikj stabiluma. 1 lenteléje pateikti dazniausiai

naudojami rodikliai vertinant jmoniy finansinj tvaruma moksliniuose tyrimuose.

1 lentelé. Dazniausiai naudojami finansinio tvarumo rodikliai
Table 1. Most commonly used financial sustainability indicators

Rodiklis
Indicator

Rodiklio apra§ymas
Indicator description

Naudojimo paskirtis
Purpose of use

Saltinis
Source

Bendrasis likvidumo
koeficientas
Current ratio

Trumpalaikio turto ir trumpalaikiy
isipareigojimy santykis
Ratio of current assets to current liabilities

Imonés gebéjimo vykdyti trumpalaikius
isipareigojimus vertinimas

Assessment of a company s ability to meet
short-term obligations

Zabolotnyy & Wasilewski
(2019)

Return on assets

Ratio of net income to total assets

Assessment of asset utilization efficiency

.. . Trumpalaikio turto ir trumpalaikiy Imonés trumpalaikio finansinio stabilumo | Imhanzenobe (2020)

Apyvartinio kapitalo .. L . .
. isipareigojimy skirtumas vertinimas
santykis . ,
. . . Difference between current assets and Assessment of a company s short-term
Working capital ratio P . . e
current liabilities financial stability

SSzi(r:)tl;)ksi;r nuosavo kapitalo Skolos ir nuosavo kapitalo santykis Kapitalo struktiiros analizé ?21011{;1; rusi ir Murthy
Debt-to-equity ratio Debt-to-equity ratio Capital structure analysis
Turto graza (ROA) Grynojo pelno ir viso turto santykis Turto naudojimo efektyvumo vertinimas | Lee ir kt. (2022)

Nuosavo kapitalo graza
(ROE)
Return on equity

Grynojo pelno ir nuosavo kapitalo santykis
Ratio of net income to equity

Investuotojy grazos vertinimas
Assessment of investors’ returns

Tao ir kt. (2023)

Veiklos pelningumo rodiklis
Operating profitability ratio

Veiklos pelno ir pajamy santykis
Ratio of operating profit to revenue

Veiklos efektyvumo vertinimas
Assessment of operational efficiency

Albert (2023)

ESG rodikliai
ESG indicators

Aplinkos, socialinés atsakomybés ir
valdymo kriterijy vertinimas
Assessment of environmental, social, and

Tvarumo strategijy analizé
Analysis of sustainability strategies

Hossain ir kt. (2025)

governance (ESG) criteria

Kaip matyti i§ 1 lenteléje pateikty duomeny, finansinio tvarumo vertinimas dazniausiai grindziamas finansiniy
rodikliy analize, kuri apima kelias pagrindines dimensijas: likviduma, pelninguma, kapitalo struktiira, veiklos efektyvuma
ir tvarumo aspektus. Likvidumo rodikliai leidzia jvertinti jmonés gebéjimg vykdyti trumpalaikius jsipareigojimus, tuo
tarpu pelningumo rodikliai atspindi jmonés gebéjimg generuoti pelng i§ turimy iStekliy. Kapitalo struktiiros rodikliai
padeda jvertinti finansing rizikg ir finansavimo Saltiniy pusiausvyra, o veiklos efektyvumo rodikliai parodo, kaip
efektyviai jmoné naudoja savo iSteklius. Pastaraisiais metais vis didesnis démesys skiriamas ir ESG rodikliams, kurie
leidzia vertinti jmonés tvarumo aspektus ir ilgalaikj poveikj finansiniam stabilumui.

N. Wu ir kt. (2023) atliktas tyrimas parodé, kad likvidumo rodiklis yra vienas svarbiausiy veiksniy, lemianciy
jmoniy finansinj tvaruma. Kitas svarbus veiksnys, darantis jtaka organizacijy ilgalaikiam finansiniam tvarumui yra
kapitalo struktiira. Tuo paciu autoriai konstatuoja, kad kapitalo struktaros ir likvidumo rodikliy saveika dar labiau skatina
jmoniy finansinj tvaruma.

Valstybés valdomuy jmoniy finansinio tvarumeo tyrimai

Valstybés valdomos jmonés yra svarbi ekonomikos dalis daugelyje Saliy, nes jos daznai veikia strategiskai
svarbiuose sektoriuose, tokiuose kaip energetika, transportas, infrastruktiira ir gynybos pramoné. TaCiau $iy jmoniy
finansinio tvarumo uztikrinimas gali biiti sudétingesnis nei privaciame sektoriuje.

S. Al Kharusi ir S. R. Murthy (2019) tyrimas parod¢, kad valstybés valdomos jmonés daznai susiduria su didesne
finansine rizika dél politiniy sprendimy, reguliavimo ir skirtingy suinteresuotyjy saliy interesy. Sie veiksniai gali turéti
jtakos jmoniy veiklos efektyvumui, finansiniy sprendimy priémimui ir ilgalaikiam finansiniam stabilumui.

C. L. Lee ir kt. (2022) analizavo valstybés valdomy jmoniy finansinj tvaruma besivystanciose ekonomikose ir
nustateé, kad Siy organizacijy finansinis tvarumas priklauso nuo efektyvaus valdymo ir skaidrumo.
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R. Masekoameng ir Z. Mpehle (2018) tyrime buvo nagrin¢jamas Piety Afrikos valstybiniy jmoniy finansinis
tvarumas. Tyrimo rezultatai parodé, kad strateginis finansy planavimas, efektyvus finansiniy iStekliy valdymas ir efektyvi
kontrolé yra svarbiausi veiksniai, uztikrinantys jmoniy finansinj tvaruma.

Atnaujintose EBPO (2024) valstybés valdomy jmoniy gerosios valdysenos gairése pabréziama, kad siekiant
uztikrinti $iy jmoniy finansinj tvaruma, valstybé turi veikti kaip aktyvus ir profesionalus savininkas, aiskiai apibréZziantis
imoniy tikslus ir likescius. Efektyvi valstybés valdomy jmoniy valdysena laikoma esmine salyga jy finansiniam
stabilumui, veiklos efektyvumui ir konkurencingumui uztikrinti. Be to, finansinis tvarumas turéty biti vertinamas
remiantis aiSkiai apibréZztais finansiniais rodikliais ir nuolatine veiklos stebésena. 2 lenteléje nurodytos pagrindinés EBPO
rekomendacijos siekiant valstybés valdomy jmoniy finansinio tvarumo.

2 lentelé. EBPO rekomendacijos dél valstybés valdomy jmoniy finansinio tvarumo
Table 2. OECD recommendations for financial sustainability of state-owned enterprises

Valstybés valdomy jmoniy ypatumai EBPO gairése rekomenduojama priemoné
SOE characteristic OECD recommendation for implementation
Imoniy veikla turi biiti vertinama remiantis aiskiai apibréztais finansiniais rodikliais
Finansinis tvarumas ir stabilumas ir reguliaria veiklos stebésena.
Financial sustainability and stability The performance of enterprises should be monitored and assessed against clearly

defined financial performance indicators.

Valstybé turi veikti kaip aktyvus ir profesionalus savininkas, nustatantis aiskius
Aiskiai apibrézti veiklos tikslai finansinius ir nefinansinius tikslus ir likescius.

Clearly defined objectives The state should act as an active and informed owner, setting clear financial and non-
financial objectives and expectations.

Turi buti uztikrinta profesionali ir nepriklausoma valdyba, aiSkus atsakomybés
Efektyvi jimoniy valdysena paskirstymas ir gerosios valdysenos principy taikymas.

Effective corporate governance SOEs should ensure a professional and independent board, a clear allocation of
responsibilities, and the application of good governance principles.

Imonés turi reguliariai viesinti finansing ir nefinansing informacijg ir uztikrinti auksta
Skaidrumas ir atskaitomybé atskaitomybés lygj visuomenei.

Transparency and accountability SOEs should ensure regular disclosure of financial and non-financial information and
maintain a high level of accountability to the public.

Turi buti jdiegtos efektyvios rizikos valdymo ir vidaus kontrolés sistemos,
Rizikos valdymas leidziancios identifikuoti ir valdyti finansines rizikas.

Risk management SOEs should implement effective risk management and internal control systems to
identify, assess and manage financial risks.

Imoneés turi integruoti aplinkosaugos, socialinius ir valdymo principus | strategija ir
veikla, siekiant ilgalaikio tvarumo.

SOEs should integrate environmental, social and governance (ESG) considerations

Tvarumo ir ESG principy integravimas
Integration of sustainability and ESG

principles into their strategies and operations to support long-term sustainability.
Valstybés valdomos jmonés turi veikti konkurencingje aplinkoje, uztikrinant vienodas
Konkurencingumas rinkoje salygas su privac¢iomis jmonémis
Competitiveness in the market SOEs should operate under competitive conditions, ensuring a level playing field with
private sector companies.
Strateginis planavimas turi biiti orientuotas j ilgalaike vertg, o ne tik trumpalaikius
Ilgalaikés vertés kiirimas finansinius rezultatus.
Long-term value creation Strategic planning should be oriented towards long-term value creation rather than

short-term financial performance.

2 lenteléje pateikti duomenys rodo, kad finansinis tvarumas valstybés valdomose jmonése yra ne tik finansiniy
rodikliy klausimas, bet ir kompleksinis valdymo, skaidrumo ir strateginio planavimo rezultatas.

Atlikta mokslinés literatiiros analizé atskleidé, kad dauguma jmoniy finansinio tvarumo tyrimy atlickama
besivystanciose Salyse. Europos regiono valstybés valdomy jmoniy finansinio tvarumo analizé vis dar yra ribota. Ypac
mazai tyrimy nagrinéja Baltijos Saliy ir Lietuvos konteksta. Atsizvelgiant i tai, valstybés valdomy jmoniy finansinio
tvarumo tyrimai Lietuvoje galéty tapti svarbia ir perspektyvia tolimesniy moksliniy tyrimy kryptimi, siekiant geriau
suprasti $iy organizacijy finansinio tvarumo veiksnius ir jy poveikj nacionalinei ekonomikai

Atsizvelgiant j atlikta mokslinés literatiiros analiz¢ galima teigti, kad finansinio tvarumo tyrimai turi didelj
potenciala tolimesniems moksliniams tyrimams. Pastaraisiais metais vis daugiau démesio skiriama organizacijy
finansinio tvarumo vertinimui, taciau daugelis tyrimy orientuojasi j bendra jmoniy finansinj tvaruma, o specifiniy sektoriy
ar organizacijy tipy analizé vis dar yra gana ribota.

Viena i§ perspektyviausiy tyrimy krypCiy galéty biiti valstybés valdomy jmoniy finansinio tvarumo analizé
Lietuvoje. Salyje veikia nemazai valstybés valdomy jmoniy, kurios atlieka svarby vaidmenj nacionalinéje ekonomikoje
ir veikia strategiskai svarbiuose sektoriuose, tokiuose kaip energetika, transportas, infrastruktiira ir gynybos pramoné.
Nepaisant jy svarbos, valstybés valdomy jmoniy finansinio tvarumo tyrimai Lietuvos kontekste mokslinéje literatiiroje
yra gana riboti.

Tolimesni tyrimai galéty biiti orientuoti j kelias pagrindines kryptis:

1. Pirma, buty tikslinga analizuoti Lietuvos valstybés valdomy jmoniy finansinius rodiklius finansinio tvarumo
kontekste, siekiant jvertinti $iy organizacijy finansine biikle ir nustatyti veiksnius, turincius didziausig jtakg jy finansiniam
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tvarumui. Tokia analizé galéty biiti grindziama pelningumo, likvidumo, kapitalo struktiiros ir pinigy srauty rodikliy
vertinimu.

2. Antra, tolimesni tyrimai galéty vertinti ESG principy taikyma valstybés valdomose jmonése ir jy jtaka
organizacijy finansiniam tvarumui. Atsizvelgiant | augantj tvarumo ir socialinés atsakomybés vaidmen]j organizacijy
veikloje, svarbu jvertinti, kaip aplinkosaugos, socialiniai ir valdymo principai gali prisidéti prie ilgalaikio valstybés
valdomy jmoniy finansinio tvarumo.

3. Trecia, buty naudinga palyginti valstybés ir privaciy jmoniy finansinj tvaruma, siekiant nustatyti pagrindinius
skirtumus tarp Siy organizacijy veiklos modeliy ir jy finansinio stabilumo veiksniy. Tokie tyrimai galéty padéti geriau
suprasti, kokie valdymo, finansavimo ar strateginio planavimo aspektai turi didziausig jtaka skirtingy organizacijy tipy
finansiniam tvarumui.

Be to, tolimesniuose tyrimuose bty tikslinga analizuoti valstybés valdomy jmoniy valdymo struktiira, finansiniy
sprendimy priémimo procesus ir jy poveikj finansiniam stabilumui. Tokie tyrimai galéty suteikti vertingy jzvalgy apie
efektyvesnius $iy organizacijy valdymo modelius.

Apibendrinant galima teigti, kad valstybés valdomy jmoniy finansinio tvarumo tyrimai Lietuvoje galéty tapti
svarbia ir perspektyvia moksliniy tyrimy kryptimi. Tokie tyrimai galéty prisidéti prie efektyvesnio valstybés valdomy
jmoniy valdymo, padéti identifikuoti finansinio tvarumo veiksnius ir suteikti vertingy jzvalgy formuojant ekonoming
politika ir tobulinant valstybés jmoniy valdymo praktika.

ISvados

Atlikta mokslinés literatliros analizé padéjo iSanalizuoti jmoniy finansinio tvarumo sampratg ir pagrindinius
veiksnius, darancius jtaka jmoniy finansiniam tvarumui. Tyrimo metu nustatyta, kad finansinis tvarumas mokslinéje
literatiiroje daZniausiai siejamas su organizacijos gebéjimu uztikrinti stabily finansiniy istekliy valdyma, iSlaikyti
mokuma ir generuoti pakankamas pajamas ilgalaikéje perspektyvoje.

Tyrimo rezultatai parodé, kad finansinio tvarumo vertinimas dazniausiai grindziamas finansiniy rodikliy analize.
Pelningumo, likvidumo ir kapitalo struktiiros rodikliai laikomi svarbiausiais instrumentais, leidzianciais jvertinti
organizacijos finansine¢ biikle ir jos gebéjima uztikrinti stabily veiklos modelj.

Literattiros analiz¢ atskleidé, kad organizacijy finansinis tvarumas priklauso ne tik nuo finansiniy rodikliy, bet ir
nuo valdymo kokybés, finansy valdymo praktiky ir strateginio planavimo. Efektyvi imoniy valdymo struktira ir
kompetentingas finansy valdymas gali prisidéti prie stabilesniy finansiniy rezultaty ir mazesnés finansinés rizikos.

Tyrimo rezultatai taip pat parodé, kad vis svarbesnj vaidmenj finansinio tvarumo uztikrinime atlieka tvarumo
principy ir ESG strategijy integravimas j organizacijos veikla. Tvarumo iniciatyvos gali prisidéti prie ilgalaikio finansinio
stabilumo, didinti investuotojy pasitikéjima ir stiprinti organizacijy konkurencinguma.

Nustatyta, kad valstybés valdomy jmoniy finansinis tvarumas yra svarbus jy veiklos efektyvumui ir ilgalaikiam
stabilumui, ta¢iau $ios srities tyrimy vis dar yra palyginti nedaug. Atsizvelgiant | tai, valstybés valdomy jmoniy finansinio
tvarumo analizé galéty tapti perspektyvia tolimesniy moksliniy tyrimy kryptimi, ypa¢ Lietuvos kontekste, siekiant
jvertinti §iy organizacijy finansinj tvarumag ir jy indélj j nacionalinés ekonomikos vystymasi.

Sis tyrimas prisideda prie finansinio tvarumo tyrimy plétros, idryskindamas valstybés valdomy jmoniy finansinio
tvarumo svarbg ir identifikuodamas Sios srities tyrimy spraga Lietuvos kontekste.
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FINANCIAL SUSTAINABILITY: INDICATORS AND THE ROLE OF STATE-OWNED ENTERPRISES

Abstract

Financial sustainability is becoming one of the most important aspects of modern business activities, aiming to
ensure long-term stability, competitiveness, and the ability of companies to adapt to a changing economic environment.
Processes of globalization, increasing competition and economic fluctuations encourage organizations to seek effective
financial management solutions that ensure the stable use of financial resources and reduce financial risk. The aim of this
study is to examine the assessment of corporate financial sustainability and to determine why it is particularly significant
for state-owned enterprises. The article presents a review of scientific literature, analysing recent studies on financial
sustainability related to financial indicators, management decisions, and sustainability principles. The results of the
analysis show that financial sustainability is closely related to corporate governance structures, social responsibility, the
stability of financial indicators, and strategic planning. The study discusses the most commonly used indicators for
evaluating financial sustainability, such as profitability, liquidity, capital structure, and working capital indicators. In
addition, the influence of ESG factors and corporate governance practices on financial sustainability is examined. The
paper also discusses research on the financial sustainability of state-owned enterprises and identifies possible directions
for future research, particularly in the context of Lithuania. The results of the study may be useful for both researchers
and practitioners seeking to enhance corporate financial sustainability and long-term business performance. The
conducted research contributes to a better understanding of the financial sustainability domain and provides a basis for
further studies in this field.

Keywords: sustainability, financial sustainability, corporate finance, ESG, state-owned enterprises, SOE.
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