GLOBALUS STRATEGINIS PLANAVIMAS

Bendrinis posakis teigia, jog tik du dalykai Siapesaulyje yra tikri, - tai yra mirtis ir mok&ai.
Moke<giais yra apmokestinamas pelnas. Makes dydis gali labai priklausyti nuo
multinacionalirts kompanijos (MNK) korporatyvinio moké&s planavimo. Taigi Siame skyriuje
apzvelgsime Siuos korporatyvinio mokegplanavimo momentus:
e apraSysime tarptautipi mokesiuy charakteristikasijtakojartias MNK mokestinius
isipareigojimus,
e paaiskinsime, kaip MNK gali naudoti transferinegies siekdama sumazinti mokaess,
e aprasysime MNK finansines politikas, kurios yra igiss0s su tarptautine mokesg
teise,
e paaiskinsime, ko#l kai kurie kompanijos politikos sprendimai &t bati daromi
centralizuotai, o ne atskiruose padaliniuose,
e paaiskinsime, kod MNK reikia efektyvios buhalteris apskaitos sistemos.

Tarptautin és teiss charakteristikos

Moke<iy jstatymai gali skirtis tarp Sali taciau aiSku viena, - pinig srautai prieS mokeésis
skiriasi nuo pinig srautt po mokesiy. Kadangi MNK labiausiai domina pinigsrautai po
mokesiy, tikétiny mokesiy sumos tugty bati jvertintos.

Kiekvienos Salies mokemi yra surenkami skirtingai. JAV tai yra paga kompanij ir
atskin individu pelno moke&iy sistema. Kitos Salys galiab labiau priklausomos nuo PVM ar
akcizo moke&uy. Dél apmokestinimo skirtum atskirose Salyse tarptautsikompanijos gali diti
traktuojamos nevienodai mokes srityje. Kadangi mokesy sistemos iry dydziai yra unikals
kiekvienoje Salyje, MNK turi palyginti mokeés; dydzius kiekvienoje Salyje kurioje yra jos
padalinys. Dar svarbiau yiaertinti tokius kriterijus kaip: korporatyvinis ped mokestis, pajam
mokestis prie pajamsaltinio, pelno / nuotolio nudimy ir atkélimy salygos, mokes&iy sutartys ir
moke<giy kreditai. Kiekvienas iS$ gikriteriju yra aptariamas Zemiau.

Korporatyvinio pelno mokesciai

Paparstai Salys nustato mo&es korporaciy pelnui, kuris yra gaunamas tos Salies teritorijj
vyksta netgi tada, kai motininkompanija yrajsikirusi kitoje Salyje. Kiekviena Salis turi savo
unikalia pelno moke&y sistem. Pavyzdziui, JAV apmokestina pasaulines savoedili pajamas
— terminas taip pat taikomas korporacijoms. Papragtelnai iS tarptautini rinky néra
apmokestinami prie$ tai, kaip jie pervedamdJAV esaiia motining kompanij dividend; ar
likvidacijos pajama forma. Tai yra atiéfimo koncepcija. Téau yra iristatymy nustatyt atidéjimy
iSim¢iy, tai atvejai kai JAV kompanijos padalinio tam #kipelno dalis kitoje Salyje ém
apmokestinama arba kai yra investuojaindAV turta. Sis pavyzdys ¢ra svarbus tolimesnei
diskusijai ir pamigtas, siekiant supazindinti skaityaggu tokio tipo mokesy sistema.

MNK, planuodama tiesiogines tarptautines invesis;i turi suplanuoti kaip bus
apmokestinamos laukiamos pajamos. Mdolkekiekvienoje Salyje gali skirtis. Kaip pavyizdalime
paimti Karibus, kur vyriausyb mégino atleisti MNK nuo pelno moké®. Tai buvo daroma
siekiant pritraukti daugiau uZsienio investitprKitose Europos Salyse mokes gali siekti iki 50%
(paprastai sveikatos apsaugos psekiose Salyse yra subsidijuojamos). Atsizvelgianokesiy
dedukcip, amortizaciy, veslo subsidijavim bei kitus faktorius, korporatyvinimokesiu skirtumai
negali Wti lyginami atsizvelgiant tiki nustatys mokesiu dyd atskirose Salyse. Mok&s dydis
taip pat gali skirtis ir toje pa@oje Salyje, tai priklauso nuo to ar kompanija yretiné ar ne. Taip pat
jei uzsienio kompanija turi ketinimisikurti visam laikui, tokiu atveju neregistruota signio
kompanija gali bti apmokestinama toje Salyje galiofgis mokesiais. Isikirimas “visam laikui”
susideda iS: biuro ar pastovios verslo vietos aecialios agentos per kur yra vykdomas



pastovus ir nenuikstamas verslas (paprastai pavieniai agerdi igkaitomi). Kartais mokeésai
priklauso nuo industrijos bei numores tipo (korporacija, padalinys, bendraorg, t.t).

Pajamy mokestis prie pajamy Saltinio

Ivairis keSy nutekéjimai iS giminings firmy gali bati pajamy; mokesio prie pajan Saltinio objektu.
Sie mokegiai nustatomi tos 3alies, kurioje kompanija vykdave veikh. MNK, kuri domisi
tiesiogiremis investicijomisi Sali, turi iSanalizuoti toki mokesiy tikimybe. Nors toks mokestis
neturi jtakos kompanijos pinig srautams, jis galitakoti pelny srautusi motinine kompanijp
(kadangi vietig vyriausyte gali apmokestinti tam tilr dali pervedam l¢3y). Sis mokestis, kai
kuriose Salyse, gali skirtis gana zymiai. Jis gé#lrtis net toje pé&oje Salyje priklausomai nuo to
kam yra pervedamos:dos. Kadangi motininei kompanijai yra pervedamésod: dividendai,
palikanos, nuomos moké&ai bei panaudos moké&ai, tai visi Sie pinig srautai gali tapti Sio
mokesio objektais. Sio moke® dydis gali liiti sumazintas sudarant mokassutartis.

Pelno / nuostolio nuktlimy ir atk élimy uztikrinimas

Neigiamas veiklos rezultatas gatitbnukeliamag ateinawius finansinius periodus ar atkeliamas
pragjusius metus tam, kad sumazinti pelkitais metais. Su Siomis operacijomis sgdgisiniai
aktai gali skirtis atskirose Salyse. MNK paprast@planuoja tuiti nuostolio uzsienio Salyse.
Tatiau, jei taip atsitinka, pageidautina tai iSnaudatmazinant ateingnp mety pajany ir iSlaidy
santyk. Dauguma uzsienio Salineleidzia atkelti negatyvrezultato | pragjusius metus. Taau
teoriSkai yra galimy®é bei Sioks toks lankstumas nukeliant negatyezultay | ateii. Pavyzdziui,
JAV pertekliniai uzsienio mokeés; kreditai, sukaupti metbégyje, gali luti atkeliami du metus
atgal ir po to nukeliami net iki penkimety 1 priek. Visa tai daroma tam, kad sumazinti JAV
mokegius uzsienio pajamoms. Atkmo atveju valstybei gZinama pataisyta balanso ataskaita ir
paprasoma grinti anksiau mokesiy pavidalu sumostus pinigus.

Moke<iy hominaliosios veés yra parodytos 21.1 Paveiksle. Paveikslas parookegiy
skirtumus tam tikrose Salyse.



21.1 Paveikslas. Salies
Seimininkés mokesiai ISlaikymo mokestis
nustatyti JAV firm y Salis Korporatyvinio Pelnd Dividentai| Palikanos| Autorinis mokestis
pelnui. Daugelio i8 Moke<tiai (%) (%) (%) (%)
pavaizduoi mokegiy |Argentina 3( 0 1p 18-24
altinis yra Corporate [Australija 39 15 10 1D
Taxes leidinys, Austrija 30 21 ( 20
publikuotas apskaitos |Bahamai ) D ) D
kompanijos Price Barbadosas 40 15 | 2 15
Waterhouse, 1993m. |Brazilija 25 19 23 2%
Mokestiy dydis gali Bulgarija 4 5-1% 19 b
skirtis tarp atski;g Kanada 32 10-16 15 10
kompanij Kinija 30 10 10 1(
Prendizija 33 E ( 0-§
Vokietija 46 5-24 0-2% D
Graikija 35 q ( (
Hong Kongas 1) D 0 0
Vengrija 4 15 ] D
Italija 36 5-1§ 12-1% 5-1p
Jamaika 3B 10-15 12 10
Japonija 37 10-1b 10 10
Malaizija 34 q ( 1%
Meksika 35 5-1% 10-1p 10
Naujoji Zelandija 38 1b 10 10
Norvegija 2§ 1% ) D
Rusijos Federacija 32 0 0 0
Singapiiras 3( ( 30 3p
Ispanija 3 10 1P 10
Svedija 3( 1% D D
Sveicarija 22/3b 5-16 5 0
Tailandas 3P 1p 15 15
Jungtire Karalyse 33 0 0 0

Mokestiy sutartys

Auk&iau pamirkti moke<iy dydziai gali sudarytispidi, jog motinire kompanij pasiekiantys
pinigu srautai yra gerokai apkarpyti mokas Be to, motinigs kompanijos Salies vyriausylgali
apmokestinti 4 pelno daj, kuri pasiekiag. Tai dar labiau sumazuntgrynaji pelm. Tiess sakant,
apmokestinimo kompleksiskumasa yra perdtas. Salys daZniausiai sudaro pajamokesiy
sutartis, tokiu bdu viena partnerin Salis sumaZzina savo mokass, taip subsidijuodama
korporacijas veikiatias kitos Salies partnis mokesiy jurisdikcijoje. Mokesiy sutartys padeda
iSvengti dvigubo firma apmokestinimo. Mokeésy sutartys gali dbti keliy raSiy - tai sutartys,
nukreiptosi pelno moke&y sumazinim uZsienio Salyje, bei sutartys, nukreiptpsslaikymo
mokesiy sumazininm, pervedant pajamasnotinirg Sal.
Be Si; sutatiy, padalinio pajamosiby apmokestinamos Salyje Seiminéjk ir po to MNK
motiningje Salyje. Dar kagt Sios pajamos ity apmokestinamos motinije Salyje, iSmokant
dividendus akcininkams (dividendai irgi yra apmdkesni akcininky lygmenyje). Moke&iy

sutartys padeda sukurti geresaplinka tiesiogirems investicijoms, kadangi jos sumazina MNK
pelno moke&us. Daugelis uzsienio projekyraimanomi tik &l moke<iy sutatiy tarp Sahi.

Mokestiy kreditai



Netgi be mokesy sutatiy MNK galéty bati leista kredituoti motinias Salies mokesus iS pajam
moke<giu ir pajamy mokesiy prie pajam Saltinio sumokty Salyje, kurioje MNK vykdo savo
veikla. Tokios operacijos leidziamos tik prie tam tiksalygy. Taip, kaip ir moke&y sutartys,
mokegiu kreditai eliminuoja dvigubo apmokestinimo galimykr stimuliuoja tiesiogines
investicijas. Tokio potdzio transakcijos labai komplikuoja tarptamokesiuy planaving. Todkl
daug naudos MNK atnegpatyks ir daug iSmanantis mokis planavimo departamentas.

Moke<iy kredity taisykks atskirose Salyse labai skiriasi (labiausiai kokyata yra JAV
sistema), t&iau ji veikia tokiu lmdu. Isivaizduokite JAVisikarusia MNK, mokegiy tarifas JAV yra
34 procentai. Darykime prielaid jog Sios korporacijos uzsienio padalinio uzdisbtpelnas
apmokestinamas maziau nei 34 proc. mokesPelnas pervedamasmotining Sai (JAV) bus
papildomai apmokestinamas tokia suma, jog bend@dsegiy procentas sudanyt34 procentus. IS
motininés kompanijos poziaij mokestis yra 34 procentai ir jai nesvarbu, kulisSgaus didespdali
mokesiy. 1S valstybi vyriausybiy puss mokesiy pasidalijimo klausimas yra labai svarbus. Jei
JAV kompanijos padalinys veikia uzsienio Salyje kookesiai sudaro 34 procentus, tai Si Salis
pasiims vig naudy sau JAV vyriausyés siskaita.

Jei korporacijos pelno mokestis kitoje Salyje gi@desnis nei 34 procentai, JAV daugiau Sio
pelno neapmokestina. diau dabartinis mokeég; jstatymas leidzia virSijamus uzsienio makas
kredituoti kitais mokeSais, kuriuos motinia kompanija skolinga vyriausybei uz pajamas ig,Kkit
mazesni mokesiy, Saly. Tai sufleruoja, jog kai kurios uzsienio Salys dajartios aukstus pajam
mokegius visgi gali sulaukti tiesioginiuzsienio investicij. Jei, ntisy atveju, MNK turi padalinius
Zzemy mokesiy Salyse, tai JAV Siuos mokaas pakels iki 34 procent uzctdama mokest
pervedamomséBoms. Kreditai aukStesniems mokams sumazins moké&s sunmy, sumokam
JAV vyriausybei. Tai yra taaf/ga, ctl kurios MNK gali nutarti investuofi auksty mokesiy Sai.

Transferigms kainoms nukreipus mokes isipareigojimus i skirtingus padalinius,
paveikiamos atskir Saliy mokesiy pajamos. Internal Revenue Service padarytas tgriroee, jog
ne JAV firmos per penkis metus gal iSvengti mazdaug 50 milijendoleriy mokesiy. Per
paskutinius 10 metdaugiau nei 50 procantuzsienio firny, veikiartiy JAV, nemokjo visisSkai ar
mokejo labai mazai mokeésy. DeSimt ne JAV automobiligamintoj, turinéiy savo gamyklas JAV,
uzdirbo 38 milijardus doleyi pajamy 1987 metais, tdaau sumokjo maziau nei 1 procemt
mokesgiu JAV vyriausybei. Viena uZsienio elektronikos komga JAV sumokjo 150 milijony
doleriy mokesiy, tuo tarpu kai kita panasi firma nenépk nieko. Toks moke&sy skirtumas
atsirado dl transferini kainy.

Transferini y kainy panaudojimas sumazinant moke&us

ISstudijavusi skirting Salu mokesiuy sistemas, MNK turi sukurti pinig srauty plam, kuris
optimizuoty ju verk. Kartais tokios operacijostakoja vieno padalinio gerés dickjima kito
padalinio gskaita. Pavyzdziui, paimkime JAMsikarusia MNK, kuri turi savo padalinius aukst
moke<giu Salyje HL ir zemn mokesiy Salyje LT. Darykime prielai jog abu padalianiai nori
iSlaikyti savo uzdarbius ir panaudoti juos ateifpesjektams. Tokiu atveju, JAV neapmokestins |
pelny (kadangi nei vienas iS padalimepervedias uzdirbt; pinigy i JAV), mokesiai bus sumoki

tik atitinkamy Saly vyriausylems. DidZiausi pelra MNK gaus i$ padalinio LT, kur yra maziausi
mokegiai. Darykime prielaid, jog ankgiau aprasytos Salys tarpusavyje prekiauja. MNK gali
atrasti lida, kaip panaudoti transferines kainas, tokidll iS padalinio LT eksportuojamos pésk
padalin HL turéty bati nustatytos auksSteés nei normalios kainos, o iS HL eksportuojamos ¢sek
kainuoty maziau nei normaliai. Tokia strategija sumagihtL pajamas ir padidint LT pajamas.
Taigi, iskaitant skirtingus mokes; tarifus, vienos Salies mokaai leidzia NMK gauti didesnes
pajamas nei josiby netaikant transferinikainy.

Kuo daugiau pajam perkelsimej padalin LT, tuo MNK gaus didesngrymji pelra iS
abiep padaliny kartu pamus. Tai atsitiks & to, jog pelno mokesai Salyje LT yra mazesni nei
Salyje HL. Reals transferinio ijkainavimo pavyzdziai remiasi daug kompleksiSkleisnia
mechanizmais. Reikalinga paz§tn jog kai kuriose Salyse tokkainavimo metodas yra neleistinas.



Pavyzdziui, JAVistatymai Siuo klausimu yra itin griezti, jie reikala, jog vidiniams kompanijos
sandoriams ity taikomas “rankos ilgio” principas. Pagalvidinés transakcijos turiidi jkainotos
tiek pat kaip ir iSorids. Tai yra taikoma ir JAV MNK padaliniams uzsienyjiAV taip pat turi
vadinam “ypatingo honoraro” taisykl kuri sako, jog pajamos iS nematerialaus turto dtitikti
pajamas iS materialaus turto. ¢fau egzistuoja tam tikri dmai, kaip pateisinti kaip pakilima
vienuose padaliniuose ir sumazinti kituose.

Yra akivaizdu, jog MNK, turitios savo padalinius visame pasaulyje, stengiasaifyti
transferines kainas tam, kad sumagimokesius. Egzistuoja edl metod;, kurie leidZia pergudrauti
transferiniy kainy barjerus. Keletas i3;j - tai jvairis mokesiai uz paslaugas, tyrimir vystymo
mokesiai bei administraciés iSlaidos. Sios priemeésa naudojamos sumazinti mokess, tasiau tai
gerokai iSkraipo tikija pactt; padalinyje. Todl centralizuota MNK apskaitos sitema turi atsizyelg
i transferini; kainy fenomei tam, kadivertinti tikraja pactti kompanijoje.

Kai kurios MNK gali sumazinti mokeésis Salyse su didelia mok&s norma toliau
investuodamog versh toje Salyje. Tokiu atveju moké&si bus atsverti sumazinto pelnaskaita.
Tokia strategija nukelia mok&ig mokgjima | ateif. Idealiu atveju MNK tuty testi tokia strategiy
iki tada, kol suma¥s mokesiy dydis Salyje kurioje yra vykdoma veikla.

Mokestiy jstatymy jtaka MNK politikai

Moke<tiy skirtumai atskirose Salyse géhkoti Sias MNK funkcijas:
e trumpalaik finansavima
e apyvartiniy ¢Sy valdyma
e kapitalo strukiiros politika
e kapitalo paskirstym

Trumpalaikis finansavimas

Isivaizduokime viem MNK padalin, priverst skolintis ESas ir kit padalin, kitoje Salyje turint
perteklinius fondus. Jei antrasis padalinys jgiltires auksy mokesiu Salyje, tai centralizuotai
valdoma MNK gali suteikti paskglpalankiomis glygomis tam padaliniui, kuriam ttksta ESy.
Skolinartio padalinio veiklos rezultatai pablég nes jis yra priverstas atsisakyddu, kurias
panaudojus kur nors Kitur, gal tikétis didesis naudos. Tuo @a; metu padalinio, kuriam
suteikiama paskola, rezultatai pagerdl gautos palankios paskolos. Jei neatsizvelgtume
mokegius, padalinio, kuris skolina ir kuris skolinasiagstis atitinkamai pablogu ir pageéty
vienodai. Taigi MNK netuity jokios naudos. T@au atsizvelgiani mokesiy skirtumus tose Salyse,
MNK turi naudh iS to, jog pervesdamadas iS didesnius mok#sgs turintios Saliesi mazesnius
mokegius turirtia Sal padidina gryaji pelm patenkariti motining kompanip. Jei moke&ai tose
Salyse Ity vienodi, pirmasis padalinys &in skolintis pinigus iS vietinio Saltinio, pavyzdzjui
banko. Sis pavyzdys parodo, kaip malescharakteristikos atskirose 3alysmkoja MNK
finansinius sprendimus.

Apyvartini y léSy valdymas

Siuo aspektujsivaizduokime, jog padalinys, turintis atliekartésy, nori keliems mnesiams jas
investuoti. Jeigu ne mok&s skirtumy situacija, tai Sie pinigaity investuuoti kur nors kitur, o ne
suteikiant paskal kitam padalinui. Tai parodo trumpalaikiinvesticiy priklausomylk nuo
mokesiy charakteristily atskirose Salyse.

Kapitalo strukt @ros politika



Salies mokeSy charakretistikos taip pat gali veikti MNK kapitalstruk@iros politika.
Isivaizduokite motinia kompanij, kuri ruoSiasi finansuoti didgelnvesticini projekt. Tam tikslui
yra numatyta iSleisti akajjemisip, idant sugeneruoti tam reikaling@sas. Jei padalinys yra aukst
moke<giu Salyje, tai § projekt tikslinga finansuoti to padalinicc3omis. Tai gali bti padaryta
iSleidziant vietines obligacijas ar naudojant Ew®pobligaciy rinka. Mokestis uz obligaaij
palikanas sumazins padalinio pajamas ir tokiudb sumazins mokeéwis. Taigi ilgalaikiy
investicijy pritraukimo sprendimai irgi priklauso nuo mokesskirtumy atskirose Salyse.

Kapitalo paskirstymas

Tarkime, jog MNK nori pastatyti fabrik vienoje iS dviey galimy vietoviy. Viena vietoé yra
aukst; mokesiy Salyje, antra - Zemmokesiy Salyje. Be abejo, yra daug fakipii kuriuos reiki
atsizvelgti, tdiau jei visi kiti faktoriai nenusveria mok&g skirtumo, tai MNK tikriausiali
pasirinkiy Sal su mazZesniais mok&ais. Tuo atveju, kai mokeés, kreditai gali panaikinti ar
sumazinti aukStesnimokesiy Salies nekonkurentabilumkreditai nelatinai bus taikomi visoms
pajamoms. PavyzdZiui, padalinys sulaiko diddhfj savo pajam vietoj to, jog jas perssty i
motining kompanig. Tokiu atveju mokesy kreditai nebus toki vertingi.

Kai kuriais kapitalo paskirstymo atvejais esaméorimacija apie moke&sus Salyje yra
nepakankama tam, kad nustatyti makegtaka. Tai yra todl, jog tam tikrais atvejais galiti
taikomos mokesy lengvatos, o mokeémi gali atsiliepti tik po kurio laikolsivaizduokime MNK,
kuri Zzadaikurti fabrika Salyje Y, o ne Salyje X. Nepaisant daugelio ekompprivalumy Salyje X,
mokesiai Salyje Y yra Zemesni. Zinoma, jog mokies Salyje X istorikai yra pastas ir
prognozuojama, jog taip ir liks ateityje. Salyjenokesiai keitési kas keli metai. Siuo atveju MNK
turi jvertinti ilgalaikf mokesiy nepastovum Kompanija negali atsizvelgti tikdabartin mokesiu
dydi vykdydama savo kapitalo paskirstymo planavinVietoj to, ji turi jvertinti jmanomus
moke<giu pokyius ir, remiantis rezultatais, iSsiaiSkinti, ariéalY mokesiy lengvatos per eail
met; vis dar atsveria Salies X privalumus. Vienas iSke®iy dydziy pasikeitimo matavimo
metod; yra jautrumo analiz Jos esr yra ta, jog matuojama esamo apmokestinto pisiguuto
verte (NPV) esant skirtingam mokée dydziui. Kiekvienam moke&sy scenarijui yra numatoma
atitinkama pinig srauto ved. Atsizvelgiantj kiekviera mokesiu scenariy, MNK gali sukurti
numatona pinigy sraut, veres pasiskirstyr ir palyginti ji su kit Saliy (NPV).

Atsizvelgimasj moke<iy nepastovuny. Kompanija gali nutarti atsizvelgtidaugiau faktori nei
vien tik mokesiy skirtumus. Imitacinis modelis galiab naudojamas vigs imanomy kintamyju
ateities svyravimams nustatyti. Pavyzdziui, korppraio pelno moke&io dydis Salyje Y yra nuo
30 iki 40 procent. Pardavimai vienetais gali svyruoti nuo 6 miliyoiki 8 milijony. Naudojant
imitacini modeliaving, atskiriems periodams galima nustatyti skirtingkimtamyju ateities
svyravimus. Remiantis daugybe galimybiimitacinis modeliavimas gali patl sukurti NVP
vienam ar kitam projektui. Si procamh tugty bati pritaikyta Saliai X, turigiai sau dingy
kintamyjuy baz. Bet kokiu atveju modelis téty pactti sugeneruotimanomus esamo apmokestinto
pinigy srauto veis scenarijus. Tokiudaly dvi atskiros pinig srauto paskirstymo strategijos gali
buti palygintos. Pagrindinis komentaras yra tas, lp@gj koki kompanijos ilgalaikiai sprendimai,
Susig su mokes&iais, turi kuti jvertinti turint omeny ne tik dabarties, bet ir &8 mokes&iu
istatymus.

MNK moke<iuy departamentas ttg jvertinti mokesiu jtaka bet kokiems kompanijos
sprendimams. Svarbu laiku pateikti pilataskad apie kompanijos pinig srauty pasikeitimus
iskaitant ir padalini pinigu srautus. Galima iSskirti dvi kritiSkai svarbias kegiy departamento
funkcijas. Pirmaoiji, tai disponuoti pilna informagippie mokeasy istatymus visose Salyse, kuriose
MNK vykdo arba numato vykdyti savo veiklSi funkcija taip pat numato informacijos rinkim
apie galimus mokegsy istatymy pasikeitimus. Antroji funkcija susijusi su pirmosi funkcijos
informacijos perdavimu kitiems kompanijos departatams tam, kad jie galy priiminéti



kompetetingus sprendimus. Labai svarbu, jog kigkasesprendimagakojamas mokeésy sisemos
buty primamas MNK, o ne atskiro padalinio mastu.

Abi mokesiy planavimo funkcijos yra labai svarbios. Pirmojnkeija reikalauja atkaklumo
ir kompetencijos tam, kad surinkti ir suprasti imf@cijp apie esamas mok#sg sistemas atskirose
Salyse. Ji taip pat reikalauja supratimo, kaip $raskesiy sistemos gali keistis ateityje. Antroji
funkcija reikalauja analitimi jrankiy ir vaizduoés tam, kad pilnaivertinti mokesiy poveikius
potencialioms kompanijos politikoms.

Multinacionalin és korporacijos politika

Efektyvi multinacionaligs kompanijos politika reikalauja, kad visi sprendintaty nukreipti |
MNK, kaip visumos, gerads augim. Norint pasiekti gtiksla visi sprendimai turi iSvengti dviej
pagrindiniy konflikty. Pirmasis, - tai konfliktas tarp padalinio indivaliy tikshy ir visos MNK
tiksly. Antrasis, - konfliktas tarp atskikorporacijos departamen(finansy, investiciy, t.t).

Tarpininkavimo kastai tarptautiniame versle

Multinacionaliress kompanijos, turi¢ios padalinius uZsienio Salyse, gali jausti kondlikarp
vadovyles ir akcininky tiksly, - to atspindys yra tarpininkavimo kastai. Padalimadovyle ne
visuomet supranta motinia kompanijos po#rio i ju versh. Jie daZznai padalintraktuoja kaip
pelno siekiaritvienet,.. Tockl visi sprendimai yra nukreiptitai, kaip pagerinti vietiégs kompanijos
pactti. Pavyzdziui, jie gali nedipinti valiuty kurso keliama rizika arba pajanmokesio dydziu
prie pajam Saltinio pervedantéSasi motinine kompanij. Taigi naudojant toksiaugn poZiri
padalinio vadovyb gali priimti sprendimus, kurie padidins padalimelm, tatiau gali sumazinti
bends MNK pelna.

Muity tarify skirtumai tarp motiniess kompanijos ir padalini gali paskatinti padalinius
priimti sprendimus, kurie prieStarauja motiésn kompanijos tikslams. Dar daugiau, kalbos ir
apskaitos standartskirtumai tarp motinies kompanijos ir padalini gali apsunkinti padalini
veiklos kontro¢. Ank&iau pamirkti faktoriai gali sukelti daug daugiau tarpininkano problena
nei ju turi vietinés firmos.

Padalinio ir centralizuoto valdymo skirtumai

Multinacionalire kompanija daznai priima panaSius sprendimus kangetiné firma, taiau jos
sprendimai yra kur kas kompleksiSkesni. Galimairfiskiuos hidingus MNK sprendimus:

e Valiuty kurg; rizikos iSvengimas
Finansavimas
Pertekliniy 1¢Sy investavimas
Transferiniskainavimas
Tiesiogires uzsienio investicijos (kapitalo paskirstymas)

Kapitalo strukiiros politika

Daugeliui Sy sprendimy padalinio vadovyb gali nustatyti savit kintamyju jvertinimo sistem,
veikiantia priimamy sprendina padarinius. Tikrogje visi sprendimai nukreipii norimy rezultat
gavimg. Taigi reikalinga tiksliai prognozuoti situagifam, kad galima iy jvertinti potenciaky
sprendiny realum.

Idant suprasi kaip padalipi sprendimai gali konfliktuoti su motinkts kompanijos
prioritetais, pateikiame Siuos pavyzdzius. Vienaadghinys gali apsaugoti pinig srautus,
patenkanius i padalin valiutos X pavidalu, tuo tarpu kitas padalinysi gesaugoti savo pinig
sraut;, iSeinagiy iS padalinio tos paos valiutos X pavidalu. Jei nei vienas iS padalini
neapsisaugatnuo galiny valiuty kursy svyravimy, tai vieno padalinio nuostoliaiohy atsverti kito
padalinio nauda gauta i$ valiukurso skirtumo. Té&au, jei vienas iS padalipiimasi valiut; kurso



apsaugos priemoupi tai kitas padalinys turi padaryth tpaf, idant iSvengf su tuo susijusi
nuostoli.

Padalin apsisaugojimo nuo valigtkursy svyravimo rezultatas yra aukSta transakcij
kaina, taigi tokio apsisaugojimo & bati iSvengiama, jei kitos atygos # leidZzia padaryti.
Centralizuota valdymo sistema gali padijvertinti apsisaugojimo reikalingumir tokiu badu
optimizuoti MNK pinigy sraut; vert.

Kitas pavyzdys, atskiri padaliniai gali priindin sprendimus remiantis savo dba
numatytais valiuf kursais. Tokiu atveju valiut kursy prognoz turi bati vienoda visuose
padaliniuose. Lengviausiai tai pasiekiama, kai adiaiota sistema nustato valiukursus ir §
informacij pateikia vis padalinii naudojimui. Situacy, kai kiekvienas padalinys samdo savo
valiuty kurg; prognozavimo komarg galima pavadinti resugsSvaistymu, kadangi tai nepadeda
didinti bendros MNK naudos.

Tyrimo apibendrinimas. MNK charakteristik y poveikis centralizacijos lygiui

Agentiros “Gates and Engelhoff” atliktas tyrimas pabandustatyti, kodl skirtingos
multinacionalires korporacijos turi skirtingy centralizacijos lyg Tyrimas émési centralizacijos
matavimu, naudojant vidutinkieki patvirtinimy reikalingy sprendimo p#&imimui. Reikaling
patvirtinimy vidurkis susidar iS 22 svarhi patvirtinimy bidingn MNK. Tai 10 marketingini
sprendimy, 5 gamybiniai ir 7 finansiniai sprendimai. Zemigateikiama tyrimo santrauka,
koncentruojantis finansirg centralizacy.

e Tarptauting padaliny kiekis buvo atvirk&iai proporcingas finansés centralizacijos
lygiui. Tai patvirtina teori, jog, MNK pleiantisi uzsienio rinkas, turi decentralizuotis tam, jog
per daug neapkrausavo vadovyés.

e MNK dydis yra atvirkgiai proporcingas finansinei centralizacijai. TairgeapraSo
ank&iau pateiktas pavyzdys.

e Padaliniy vietinio turto dalis bendrame turte yra atvitiéd proporcingas finansinei
centralizacijai. To priezastis yra ta, jog uzsieparaliniai su didesne vietinio kapitalo dalimi
yra maziau priklausomi nuo motiréis kompanijos.

e Europos MNK turi Zemesgtinansires centralizacijos lygnei JAV kompanijos. Tiktina,
jog tai yra @l kultariniy skirtumy.

e MNK amzius yra atvirk&ai proporcingas finansinei koncentracijai. Kitagriant, kuo
seniau egzistuoja uzsienio padaliniali, tuo jielglaau decentralizuoti.

Dauguma politini MNK sprendiny remiasi ekonomiémis ir finansikmis prognozmis.
Centralizuota vadovybturi didele dalimi atsakyti uz §iprognozi tiksluma. Kiekvieno padalinio
pareiga paéti centralizuotai vadovybei pateikiant wjsprognozei reikaling informacip. IS
daugelio kintamjuy, i kuriuos reikia atsizvelgti darant prognozes, $akarioje MKN turi ar ketina
turéti savo padalip galima pamigti Siuos: valiutos kung svyravimas, infliacija, potenciali pelno
norma, ekonominis Salies iSsivystymas (BNP, trigkpbos balansas, prekybos apribojimai, valiut
kursy apribojimai, politit situacija, technologinis lygis bei spec## industrijos slygos.
Kompanija gali taikyti Sias prognozesiriy finansinio valdymo politilg formavimui.

Centralizacija gali padi efektyviau naudoti resursus, iSvengiant veikpestekliaus. Dar
svarbiau, ji padeda iSvengti atskipadaliniy prognozi; konflikty. Bendra centralizuatprognoziy
informacija gali liti panaudojama padaliniams priimant tam tikruskisais padaliniais susijusius,
sprendimus. Sprendimai, padedantys optimizuotiy vimdalinip veikla, gali hkati priimami
centralizuotai. Svarbu pazyitn jog perkeliant sprendimo gmimo teig iS padalinioj motinirg
kompanip, Zymiai sumaga padalinio kontr@ savo veiklai. Tai gana svarus argumentasatajei
centralizuoti sprendimai padeda pakelti visos opmjos geroy tada padaliniui nieko nebelieka
kaip tik paklusti jiems.

Centralizuoto valdymo atveju atskirpadaliniy veikla gali Witi arba pagerinta arba
pabloginta. Tod, jvertinant kiekvieno padalinio veikl labai svarbu atsizvelgiitai, kok poveili



jam dag centralizuoti sprendimai. Vieni padalinail @entralizuoto valdymo gali uzdirbti maziau, o
kiti daugiau, taiau tai nereiSkia, jog daugiau uzdirbwysi padalini vadovai, tokiomis gygomis,
turi buti apdovanoti daugiau nei kippadalini; vadovai.

Padalinio rolé centralizacijos procese

Centralizuoto valdymo sistema didestali atsakomybs perkelia centralizuotai valdymo grupei.
Atskiry padaliniy vadovai vaidina pasyyi role valdyme vykdydami iS aukiu nuleistus
nurodymus. Tai gali stipriai sumazinti jnotyvacip siekti padalinio efektyvumoékmo, nes tai
nebepriklauso nuouyj sprendine. Vadovai nebegauna paskatiminuz puikiai atlikh darky bei
skund; dél blogesni veiklos rezultai. Tai gali sukelti labai sunkias pasekmes, ¢todisos
orgalizacijos gaunama nauda turi atsverti galimugstolius atskiruose padaliniuose. Motyvacijos
trakumas gali bti palengvintas teisingai komunikuojant bendros dwau siekius ir rezultatus
padalinio personalui.

Nors centralizuotas valdymas yra stipriai rekomeams priimant visus padalinius
apimartius sprendimus, toks paiis gali kiti sekmingas tik tuomet, kai yra sukuriama personalo
motyvacijos sistema priklausanti ne nuo individualgadalinio veiklos rezultato nuo instrukcij
vykdymo tikslumo. Be abejo, kai kurie sprendimali gati priimami ir padalinio lygmenyje, téau
jie neturi prieStartauti bendrai kompanijos pohiik

Interesy konfliktas tarp atskir y kompanijos departamentiy

Ankstiau aprasyti intereskonfliktai liet¢ padaliniy tarpusavio konfliktus ar padalipir valdymo

centy konfliktus. Kita konflikiy rasis yra konfliktai centralizuotoje valdymo sistemoj
Isivaizduokite jog MNK turi priimti sprendimus Zemiapamirgétais klausimais:i kuria Sal

investuoti, kura verslo srit pasirinkti, kokia ity optimali kapitalo strukira. Kiekvienas i$ i

sprendiny priklauso nuo ki dvieju. Tiesioginiy investicijy galimyke priklauso nuo verslo, kuri

Zadama investuoti, agies. Kapitalo paskirstymo analjz atsakantii klausimy ar tiesiogig

investicija yraimanoma, bugtakota kapitalo veés. Kapitalo ver gali biti jtakota MNK kapitalo
struktiros. Optimali kapitalo strulita priklauso nuo MNK verslotgies ir jo aplinkos. Ank3au

pavaizduota priklausomgbparodo, jog bendros politikos sprendimai turi apigile¢ kompanijai

svarbi; veiklos sréiy. Kitaip tariant, bendradarbiavimas tarp atskdepartamentyra kitina silyga

sekmingam kompanijos politikos formavimui.

Apskaita ir kontrol é

Pirminis bet kurios korporacijos planavimo sistemggavinys yra sekti ankstesn politikos
sprendimus. Pastovus praeities spremdsakimas pagb iSaiskinti, kurie iSy buvo gkmingi, o
kurie ne. ISaiskintos klaidpriezastys galiitti puikusirankis, stengiantisyjiSvengti ateityje.

Praktinis pavyzdys. Kaip MNK panaudoja strategini planavima

“Boseman” tyrimy kompanija apklausMNK vadovus tam, kad suzinpfy poziiri i organizaci,
planavimy ir kontrok. Zemiau pateikiame keleto, su $io paragrafo medZsusijusi, rezultat
apzvalg:

e 53 procentai atskirregion; vadow; buvo atsakingi uz veiklos rezultatus (reprezerauoj
decentralizuoto valdymo sistain Apie 30 procent MNK uZsienio padalinj vadow atsiskaito
tarptautiniams valdymo divizionams. 17 proeeMINK uzsienio padalini atsiskaito pries
motining kompanip tiesiogiai.

o Atsakomyles lygi apsprendzia monitoringo sistema. 35-kiuose praweet MNK-j,
uzsienio veikla yra kontroliuojama atitinkamuzsienio padalini ir net 47 procentali
kontroliuojama motinias kompanijos. Lik 18 proceni naudoja regioninmonitoring,.
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e PenkiasdeSimt trys procentai multinacionalikorporacijy yra suorganizayveikla taip,
kad atskiri padaliniai galy naudotis kit padaling patirtimi. Taigi, kaip matome, atsiranda tam
tikros integruotos funkcijos tarp atskipadaliniy.

e KeturiasdeSimt vienas procentas multinacionalikbmpanijy stengiasi savo veikl
optimizuoti per koncentraaij i atskirus padalinius. 41 procentas kompangtengsi
maksimizuoti bendros MNK naggdvisus padalinius traktuojant kaip visanike 18 proceni
veiklos optimizacijos siekregioniniu principu.

o Sesiasdedimt penki procentai MNK savo veiklos eti@i naudojo politip
prognozavim. Kai kurie politiniai prognozavimo modeliai pasm§jo kiekvienos padalinio
Salies prognaamis, kai kurie globaliamis prognozmis. TrisdeSimt penki procentai MNK savo
planavimui naudojo sociokauiltini prognozavim. Kai kurios kompanijos naudojo abu atilesi
pamiretus modelius, kai tuo tarpu kitos nenaudojo jokio.

e Populiariausia uzsienio padalininuosavybs forma yra pilnai MNK priklausantys
padaliniai. Kita nuosavyis forma yra didests dalies nuosavybir bendrosimores su
nuosavyks santykiu 50\50.

Tam, kad minimizuoti sprendimpriémimo klaidas, reikalinga efektyvi vidis apskaitos kontrés
sistema. Apskaitos sistema dazniausiai yra atgiadaliniy atsakomyb. Padalinys periodiSkai turi
atsiskaityti uz vig pinigy sraut; statug. PavyzdZiui, padalinys sidia raportus apie pépusios
savaits ar nénesio pinig srautus, jis taip pat sidia Siy sraut; prognozes ateingam menesiui ar
savaitei. Pinig srautai bus atskirti ir paversti tam tikra valiu@entralizuota valdymo sistema gali
konsoliduoti gautus duomenis ir identifikuotiidus, kaip kompensuoti tam tikvaliuty kurso
skirtuma tarp atskigp padalinii. Ten, kur valiug skirtumo kompensacija yra negalima, kompanija
gali priimti sprendim dél pinigy sraut; apsaugojimo. Trumpalaik investicijos ir finansavimas
taip pat gali priklausyti nuo padaliniplanuojanay pinigy sraut,. Taigi yra labai svarbu, jog
padaliniai pateikt tikslias pinigy sraut; prognozes. Esappinigy sraut; palyginimas su planuotais
pinigu srautais atskleis pinig srauty planavimo problemas ir leis kompanijai pageririve
planavimy. Sis principas gali dii panaudotas ne tik pinigsrautams, bet ir kit finansini
charakteristily raportavimui.

Santrauka

= Multinacionalires korporacijos mokestin atsakomyb yra priklausoma nuo moké&s
charakteristily tose Salyse kuriose MNK turi savo padalinius. Payarbiausi mokés; tipai
yra: korporatyvinis pelno mokestis, pajamrmokestis prie pajamSaltinio, pelno / nuostolio
nukelimo i praeif ar perklimo i ateif mokestis, moke&sy sutartys ir mokasy kreditai.

»= Multinacionalire korporacija gali bandyti sumazinti mokass naudodama transferines kainas
transakcijoms tarp atskirtos p&ios kompanijos padalini Transferini kaing metodo esm
sudaro tai, jog stengiamasi pervesti kuo digésekj 1¢Sy | padalin esant mazesni mokesiu
Salyje. Reikia palézti, jog transferini kainy metodas neturi prieStarauti taisykls nustatytoms
tose Salyse, kur tas metodas yra taikomas.

= Tarptautiniai mokeSy jstatymai gali paveikti MNK sprendimus, susijusius tsumpalaikiu
finansavimu, apyvartiniléSy valdymu, kapitalo struktos politika bei kapitalo paskirstymu.

= Centralizuotas valdymas padeda iSvengsi Iperteliaus irjvairiy nesutapim, atsirandaéiu
atliekant uzduotis, tokias kaip valiukurso prognozavimas, padalinio lygmenyje. Padailini
visgi vaidina ypating rolg, teikiant visokeriop pagalla motininei kompanijai. Kuriant
atsiskaitymo uz darb sistemas, reikia atsizvelgti jog padalinpersonalas negali visiSkai
kontroliuoti padalinio veiklos rezultat nes jie daugeliu atwejyra priklausomi nuo bengr
koorporacijos prioritet.

Testas 21 skyriui
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(atsakymai yra pateikti priede A, kitoje teksto {gap

1. Paaiskinkite, kaip pajammokestis prie pajamsaltinio gali paveikti JAV kompanijos projekt
uzsienio Salyje.

2. Paaiskinkite, kaip transferipkain taikymas gali paveikti uzsienio padalinio pelningu

3. Paaiskinkite, kaip mokeg; taisykks itakoja kapitalo strukira uzsienio padaliniuose.

4. Paaiskinkite, kaip centralizuota valdymo sistemdi gadeti sumazinti transakaij kaina
susijusy su valiuty kurso skirtuna Kliatimis nepadidinant NMK valiuwt kurso rizikos.

5. Isivaizduokite, jog kiekvienas iS padalinkartu ketia SeSias skirtingas valiutas. Kiekvienas
padalinys Zada pats sukurti valjuturso prognog, nes yrasitikings savo prognas tikslumu.
Ar sutinkate su Sia filosofija? Paaiskinkite, kbd

Klausimai
1. Padiskutuokite, kaip keigsi mokesiuy planavimas multinacionakje koorporacijoje, jeigu

mokegiai visose Salyse ity identiSki ir nesikeist (jusy atsakymas turi paaiskinti, kéld
moke<giy planavimas yra toks svarbus MNK realjd).

2. Kokius kompanijos spredimus veikia mokes? Trumpai paaiskinkite, kaip mokesi veikia
kiekviers sprendim.

3. Kokie yra esminiai mokesy skirtumai atskirose Salyse?

4. Kokia naudy MNK gali atneSti moke&sy sutartys?

5. Paaiskinkite, kaip transferipkainy taikymas gali sumazinti MNK moka; isipareigojimus.

6. Trumpai paaiskinkite  MNK mokega; planavimo rod. Kokios yra dvi pagrindiés jos

funkcijos?
7. Paaiskinkite galimus intere&onfliktus tarp padalinio ir centralizuoto valdyraadovylzs.
Kaip MNK gali iSvengti konflikto tarp padalinio gentralizuoto valdymo vadovgb?
Paaiskinkite, koél atsiranda ineres konfilktai tarp atskip kompanijos departamant
multinacionalirgje koorporacijoje.
10. Kaip MNK gali iSvengti konflikto tarp atskirkompanijos departamarit

©

Pavyzdys: Tarptautiné AT&T reorganizacija

AT&T ruoSiasi suteikti daugiau autonomijos savoied® padaliniams.

Kiekvienas iS padalimigaus savo CEO tam, jogtn padidintos pajamos iS uzsienio rink
ParuosSta: John J.Keller Wall Street Journal.

New York — amerikiéiy telefono ir telegrafo kompanija, kovojanti stiais augimo tempais JAV,
nutag ikurti padalinius uZsienyje, tugdius savo vykdomosios valdzios parf@igs, tam, kad
iISnaudod potencialiai dideles Azijos, Europos ir LotyAmerikos rinkas.

Naujieji CEO, vienas i$ kurijau seniau vadovavo Azijos regionui,dsifgaliojimus sukurti
vietines organizacijas su atskiromis kaistrategijomis ir netgi ieSkoti galimybipotencialiems
susijungimams bei bengdimoniy steigimui, idant paremti bendglobala ekspansi.

AT&T valdybos pirmininkas Robert Allen nebuvo paftentas &tu firmos firmos augimu
uzsienyje, nors Sios rinkos Zgaol daug daugiau. Nepaisant ketimimzdirbti daugiau nei pgsvisu
AT&T pajamy iS uzsienio rink, Siandien AT&T pajamos iSgirinky tesudaro 24 procentus nuo
bendn 64 milijardy pajamy. Ponas Allen savo tiksluSsibeézé pasiekti per 10 met

Ponas Allen mahjog dabartié AT&T valdymo strukfira uzsienyje yra kitis jo tikslui.
Ponas Allen saksavo pavaldiniams: "Mes pradedame kahlauja, todl AT&T niekada nebus
tokia pat kaip buvo. AT&T bus greitesnefektyvesa ir labiau gebanti iSnaudoti uzsienio rink
galimybes”.

Nors AT&T JAV verslo augimas tesiekia 5 procenpusr metus, Kinijos, kit Azijos
valstybiy, Lotynyu Amerikos bei Ryt Europos Salys modernizuoja savo archaiSkas tekitauijas,
tuo p&iu zackdamos didelius uzsakymus. Kinija planuggagyti perjungimo mechanizymuz 1.2
milijardo doleriy kiekvienais metais, tris deSimttiias IS eibs.
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AT&T uzsienyje dirba apie 54000 darbuatoj Dauguma y dirba tradiciniame
komunikaciniy sistemy ir jrangos sektoriuje, kita dalis dirba NCR kompiutesektoriuje.
Vadovyle uzsienio rinkose yra labai epizodisSka ir versloesgdimai priimami per atskircenty
isikarus Basking Ridge NJ.

Taigi tikroweje visi svarlis sprendimai yra daromi JAV. Visi uzsienio pégnai turi
prasiskinti kela per daugyb departament tam, kad bty patvirtinti. Victor Pelson, AT&T
globalios veiklos vadovas, sak“Tokia biurokratija yra veiksnys atitolinantis munuo savo
vartotoy, toctl turime pasiekti jog sprendimaiity priimami vietoje. Tokie yra Siandienos rinkos
reikalavimai”.

AT&T yra reliatyvi naujok uzsienio rinkose, kadangi JAV valdZia privee parduoti savo
uzsienio versl 1920-taisiais. Sie padaliniai tapo ITT korporasijmuosavybe. AT&T nebuvo leista
susignzinti verslo iki 1984 kompanijos iSirimo. Tuo targeonkurentai, Alcatel-Alsthom (kuri
isigijo ITT) ir Sved, kompanija LM Ericssoné&mingai veik jau kele deSimtmeéiy.

Prasig@jus reorganizacijai AT&T pragjo konsoliduoti savo 39 atstovyes 24-iose Salyiss
didelius regionus. Azijos regiono atstowylsikiré Hong Konge, Europos regiono atstogyb
Briuselyje, ji taip patapinsis Vidurio Ryt ir Afrikos regionais, Lotyn Amerikos atstovydisikire
Coral Gables, Fla.

AT&T vadovu Azijos regionui paskirtas penkiasdegimatis Walter Sousa. An&su jis
vadovavo Hong Kongssikirusiai Astec PLC, taip pat 20 medirbo Hewlett-Packard kompanijoje
Azijos regione. Kiti vadovai bus paskirti kitnet; pradzioje.

Nauji regiom vadovai bus pilnateisiai, galingos AT&T globalsmveiklos, komandos nariai.
Jiems vadovaus ponas Pelson. Komandoje taip patvhdsvai Siems verslo padaliniams:
Komunikacini; sistemy, Tinklo sistena, Multimedia ir NCR kompanijai.

Neseniai ponas Allen paskywilliam Warwick, Zmog kuris pakei¢ negaluojatia Kinijos
telefony industrip, tam kad suformugtAT&T Kinijos organizacig.

Ponas Pelson sakog Kinijos organizacija tés ypating autonomija naujoje kompanijos
strukiiroje. Tam, kad pilnai patenkinKinijos vyriausyles poreil telekomunikacij srityje, Ponas
Warwick tugs jgaliojimus vadovauti Kinijos verslui nepriklausonmio likusio Azijos regiono.
Saltinis: The Wall Street Journal (December 13,3)99p. A3, A4. Atspausdinta leidus The Wall
Street Journal. 1993 Dow Jones & Company, Inc.

Klausimai

1. Kodél AT&T gali turéti naudos iS savo tarptaugs reorganizacijos?

2. Kodél, jasy manymu, AT&T konsoliduoja savo uzsienio vefsl

3. Kodél, jasu manymu, AT&T suteikia Kinijai atskiros rinkos, m#gdausartios nuo Azijos
regiono, statug’

Pavyzdys: Redwing Technologiy Kompanija

“Redwing” technologij kompanija tai JAV isikarusi firma gaminanti aukgt technologiy

komponentus. PrieS penkis metugkjiirée savo padalinius Kanadoje, Pranigoje ir Japonijoje.

Padaliny pajamy dolerirg iSraiSka yra pateikta zemiau:

Doleriné kasmetini visy padaliniy pajamy verié (min. doleriy)

Pries kiek mat Kanada Pranzija Japonija
5 20 21 30
4 24 24 32
3 28 24 25
2 32 36 41
1 36 42 46
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Kiekvienas padalinys téjo vienody kieki resurg tam, kad &kmingai vykdyt; savo veika.
Darbo uzmokeso tarifai kiekvienoje Salyje buvo paries Infliacija, ekonomikos augimas bei
konkurencijos glygos taip pat buvo pananas Zemiau yra pateikiama atitinkanmet; valiutos
kursai:

Pries kiek mat Kanados doleris Pranzijos frankas Japonijos jena
5 0.84 0.10 0.040
4 0.83 0.12 0.043
3 0.81 0.16 0.046
2 0.81 0.20 0.055
1 0.79 0.24 0.064

Visos padalini uzdirbtos pajamos buvo toliau investuojamos, o peevedamosi motining

kompanip.

Susirinko vice-prezidentkomitetas tam, kagertinti kiekvieno padalinio veiklos rezultatus
per paskutinius penkis metus. Siertinimas tuéjo nustatyti kiekvieno padalinio vadovo atylei
iSsiaiSkinti tolimesni investiciy galimybes. Kadangi valiutkursai buvo priklausomi nuo daug
jvairiy faktoriy, buvo padilyta ateities valiutos kurso nustatymui naudotiéprsiu keliy meu
valiuty kursy vidurki. Turto departamento atstovas nenumaei valiutos kurso kilimo, nei jo
nuvergjimo.

a) Naudokite visusimanomus bdus jvertinti visy padalini vadovus. Taip pat pasistenkite
iSsiaiskinti, kuris vadovas savo dartliko geriausiai. Paggkite savo nuoman

b) ISsiaiskinkite, kuriam iS padalipireikalingos papildomosé$os tam, kad uztikrinti tolimegn
verslo augim. Darykite prielaid, jog viay padaliniy augimo galimybs yra vienodos. Kurjipy
manymu. vegty investuoti motinigés kompanijosdSas? Pagskite savo atsakym

c) Pakartokite uzduptklausime (b) darydami prielaid jog pajamos gaunamos iS motisn
kompanijos investicijog padalin biaty pervedamog motining kompania kiekvienais metais.
Kaip tai pakeisi jusu rekomendacy? Paaiskinkite.

d) Galutinis komiteto tikslas buvo iSsiaiskinti, arkte atsikratyti vieno iS padalini Vienas iS
vice-prezideni pastebjo, jog sprendziant pagal pajandolerire verk Kanados ir Pranzijos
padaliniai yra labai tarpusavyje sgsijo padilyta iSvada tei§, jog viery iS S padalini; reikty
parduoti. Ar fis sutinkate? Paaiskinkite, kd@

UZduotis:
Perziirékite pasirinktos MNK metip ataskai ir iSsiaiSkinkite, ar ta kompanija yra valdoma
centralizuotai ar decentralizuotai.

llgalaikis turtas ir jsipareigojimy valdymas

Gandor Co. yra JAV firma, kuri nori sukurti beadmore su kinigiy firma. Si firma gamint ir
parduot; video kasetes. Gandor firma investuos 12 miljjatolery, kad finansuat gamyla
vykstartia Kinieciy firmoje. Pirmus tris metus péigelno bus paskirstyta kirdiey firmai, o kita
pust konvertuojama dolerius ir pervedama JAV. Kinijos vyriausylé zadajvesti 20 procent
mokesi Gandor pelnui. Ji patikino, jog grynasis pelna$ bati konvertuotasi JAV dolerius,
santykiu RM1=0.20 dolerio, ir pervestadAV kiekvienais metais. Taigi Siuo atvejéra pajam
mokegio prie pajam S$altinio, nes JAV firma sudarbends imore su Kkini€iy firma.
Isivaizduokime, jog netgi po to, kai sumokami makasKinijos vyriausybei, papildomai yra
mokama 10 procent mokestis JAV vyriausybei. Sakykime, jog po urineiy veiklos, visas
uzdirbtas pelnas yra kiniey firmoje.

Zemiau yra pavaizduotas numatomas bendros JAVhijd§imores pelnas:
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Metai Bendros JAV ir Kinijosimores pelnas (valiuta
RM)

1 RM 60 milijony

2 RM 80 milijony

3 RM 100 milijony

Gandor skolos kaStai apmokestiningra 13.8 procento. Firmos nuosavo kapitalo kagtai 18
procent;. Darykime prielaid, jog nustatytas pajammokestis firmai yra 30 procant Gandor
kapitah sudaro 60 procentskola ir 40 procemt akcire nuosavyb. Prie Gandor kapitalo kagt
automatiskai prisideda 4 procentai, susidarantyargtautini padaliniy investiciy kast,. Tuo tarpu
aprasomas projektas yra specifiSkai rizikingas. déanzada atsizvelgtii rizikos formas
apskaéiuojant savo pinig srautus.

Egzistuoja dvi rizikos formos.¢tlkuriy Gandor nerimauja. Pirma, tai jog Kinijos vyriausyb
gali pakelti pajam mokest nuo 20 procent iki 40 procent (20 proceni tikimybé). Jeigu taip
atsitiks papildomi mokesy kreditai bus teikiami ir jie padengs, bendiosnres, JAV vyriausybei
skirtus moke&us (20 procent tikimybé). Antra, yra tikimyke, jog Kinijos vyriausyb gali
apmokestintij JAV siurtiama pelm 10 proceni pajamy mokesiu prie pajam Saltinio (20
procent; tikimyb¢). Tokiu atveju Gandor negaus mo&ieskredito, taigi ji tues molkéti 10 proceni
pelno mokegtJAV vyriausybei. Darykime prielaig jog Kinijos vyriausyb gali koreguoti tik
viena iS dviey mokesiuy, pelno arba pajammokest prie pajam Saltinio, arba nei vieno.

1. Nustatykite Gandor kapitalo kainTaip patimones reikalaujam pelno norm..

2. Nustatykite tikting Gandor NVP pasiskirstym Kapitalo pasiskirstymo anadizturi biti
padaryta trimis scenarijais:
Pirmas scenarijus. Remiantis pirrémis prielaidomis.
Antras scenarijus. Darant prielajgog Kinijos vyriausyl pakelia pelno mokeé® dyd.
Treciasis scenarijus. Darant prielajgog busjvestas iSlaikymo mokestis.

3. Arjus pritariate Gandor sprendimui kurti bepdAV ir Kinijos imorg? Paaiskinkite, kad.

4. Koks, jasu manymu, yra kertinis faktorius, veikiantis bendno®nes pelr uzdirbt Kinijoje?

5. Ar, jusuy manymu, Gandor téty perziréti ir pakeisti kapitalo strukira (skolintas ir akcinis)
priimant investiciy i bendragmones sprendimus?

6. BesiruoSiant sukurti bengrimore, kai kurie Gandor Co vadovaiust kapitalo jsigijimui

skolintis Kinijos valiut, o ne dolerius. W argumentacija buvo ta, kad tai gerokai sumazins

valiuty kursy svyravimo keliam rizika. Ar jas sutinkante su Siuo teiginiu ir k@
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