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UAB „Valstybės investicinis kapitalas“ (judinio asmens kodas 305611945) (toliau – Bendrovė), siekia gauti valstybės garantiją leidžiant skolos vertybinius popierius (toliau – Obligacijos), kurie bus išleidžiami pagal 400 000 000 EUR vertės Vidutinės trukmės obligacijų programą (toliau – Programa), aprašytą 2021 m. liepos 9 d. Programos informaciniame memorandume, kuris patvirtintas Bendrovės valdybos 2021 m. liepos 9 d. sprendimu Nr.25 (toliau – Informacinis memorandumas) ir pateikia šį verslo planą. Bendrovė siekia gauti valstybės garantiją, kadangi Bendrovei kaip naujai įsteigtam juridiniam subjektui kapitalo rinkose išplatinti obligacijas be valstybės garantijos  už pagrįstą kainą neįmanoma, o kitokios finansinės priemonės Bendrovės verslo planui finansuoti Bendrovei yra neprieinamos.  
[bookmark: _Ref39506264]Teisės aktai pagrindžiantys ir apibrėžiantys Bendrovės veiklą, verslo planą, jo tikslingumą: 
· 2020 m. kovo 19 d. Europos Komisijos komunikatas dėl Laikinosios valstybės pagalbos priemonių, skirtų ekonomikai remti reaguojant į dabartinį COVID-19 protrūkį, sistemos (C(2020) 1863) ir jo 2020 m. balandžio 3 d. C(2020) 2215, 2020 m. gegužės 8 d. C(2020) 3156, 2020 m. birželio 29 d. C(2020) 4509, 2020 m. spalio 13 d. C(2020) 7127 ir 2021 m. sausio 28 d. C(2021) 564 pakeitimai;
· 2020 m. gegužės 26 d. Europos Komisijos sprendimas Nr. SA.57008 (2020/N) Lietuva – COVID-19 – Pagalbos verslui fondas, pakeistas 2020 m. gruodžio 17 d. sprendimu Nr. SA.60073 (2020/N) Lietuva – COVID-19 – SA.57514, SA.57529, SA.57823 ir SA.58856 modifikacijos;
· Lietuvos Respublikos akcinių bendrovių įstatymas Nr. VIII-1835;
· Lietuvos Respublikos Vyriausybės 2020 m. vasario 26 d. nutarimas Nr. 152 „Dėl valstybės lygio ekstremaliosios situacijos paskelbimo“;
· [bookmark: _Hlk52462784]Lietuvos Respublikos Vyriausybės 2020 m. gegužės 6 d. nutarimas Nr. 512 „Dėl uždarosios akcinės bendrovės „Valstybės investicinis kapitalas“ ir uždarosios akcinės bendrovės Valstybės investicijų valdymo agentūros steigimo ir valstybės turto investavimo“ su vėlesniais pakeitimais ir (ar) papildymais;
· Lietuvos Respublikos finansų ministro ir Lietuvos Respublikos ekonomikos ir inovacijų ministro 2020 m. rugsėjo 30 d. įsakymas Nr. 4-837/1K-319 Dėl Priemonės „Pagalbos verslui fondas“ veiklos aprašo patvirtinimo su visais vėlesniais jo pakeitimais ir papildymais.
Verslo plano pagindinė informacija
Verslo plano tikslas – užtikrinti komanditinės ūkinės bendrijos „Pagalbos verslui fondas” (juridinio asmens kodas 305640822) (toliau – Fondas) finansavimą pagal Fondo poreikį. 
Verslo plano finansinė apimtis 254 953 081 EUR. Verslo planas bus finansuojamas nuosavomis (101 200 000 EUR), skolintomis, pritrauktomis leidžiant Obligacijas su valstybės garantija, lėšomis (150 000 000 EUR) bei gauta grąža iš investicijų iki 17 mln EUR.
Galutinis lėšų iš Obligacijų su valstybės garantija gavėjas Fondas.
Bendrovė verslo planui įgyvendinti ir Bendrovės veiklai užtikrinti turi ir yra skyrusi 101 200 000 EUR nuosavų lėšų (Bendrovės įstatinis kapitalas). Galimus nuostolius, patirtus įgyvendinant verslo planą Bendrovė pirmiausiai dengtų iš suformuoto Bendrovės įstatinio kapitalo.
Pagal verslo planą reikiamos lėšos ir valstybės garantijos dydis 150 000 000 EUR, neįskaitant Bendrovės nuosavų lėšų. Bendrovės vertinimu atsižvelgiant į verslo plano tikslą nėra tikslinga už valstybės garantijos suteikimą nustatyti atlygį ir užtikrinimo priemones.
Verslo plano įgyvendinimas ir galutiniai terminai yra susieti su Fondo investavimo strategijos, kuri yra 2020 m. spalio 06 d. Dalyvių sutarties, sudarytos tarp Bendrovės ir Fondo tikrojo nario UAB Valstybės investicijų valdymo agentūra (juridinio asmens kodas 305612545) (toliau – VIVA), neatskiriama dalis su visais vėlesniais jos pakeitimais ir papildymais (toliau – Sutartis), įgyvendinimu. Pagal pateiktas Bendrovės finansines prognozes galutinis šio verslo plano įgyvendinimo terminas 2028 m. kovo mėn. pabaiga, kai Bendrovei jau yra sugrįžusios visos investicijos iš Fondo, t.y. 250 000 000 EUR ir gauna grąžą detalizuotą toliau.
Detali informacija apie Bendrovę, Fondą kaip galutinį lėšų pagal Obligacijų gavėją ir VIVA kaip Fondo valdytoją, verslo plano idėją ir tikslą, Bendrovės ir Fondo veiklos bei paslaugų apibūdinimą, rinkodarą, galimus rizikos veiksnius ir priemonės jiems pašalinti yra pateikta Informaciniame memorandume ir Sutartyje. 
Bendrovės veikla išimtinai susijusi su investavimu į Fondą, tokiu būdu Bendrovės pajamos yra išimtinai tik iš teigiamos investicijų į Fondą grąžos. Investijų minimalaus pelningumo koeficientas (angliškai Hurdle rate) yra nustatytas Sutartyje, t.y. minimalaus pelningumo koeficientas apskaičiuojamas pagal ICE BOFA BB euro didelio pajamingumo obligacijų indeksą (HE10) galiojantį tuo metu, kai Bendrovė investuoja į Fondą. Bendrovės į Fondą atliktų 100 000 000 EUR investicijų nustatytas svertinis minimalaus pelningumo koeficientas yra 1,85%, o pagal verslo planą išleistų Obligacijų su valstybės garantija planuojamas minimalaus pelningumo koeficientas yra 2%. Bet kuriuo atveju Sutartis neapriboja Bendrovės galimybių ir gauti didesnę nei numatyta ir skaičiuojama grąžą iš investicijų į Fondą. 
Bendrovė įvertino, kad per visą investavimo periodą ir esant tvarioms prielaidoms pagal verslo planą ir pateiktas prognozes, Bendrovei, atlikus visą 250 000 000 EUR investiciją į Fondą, grąža gali siekti 17 mln. EUR. Sutartyje yra apibrėžta Fondo iš investicijų gautų lėšų ir pelno paskirstymo tvarka, tokiu būdu nustatyta ir Bendrovės pajamų gavimo iš Fondo tvarka. Detalūs Bendrovės pinigų srautai yra teigiami visų Obligacijų su valstybės garantijos išleidimo laikotarpiu ir jie atskleidžiami atskirame pridedame dokumente.
Svarbu paminėti, kad  Bendrovė pagal Europos komisijos sprendimą gali alokuoti pirmą Fondo nuostolį iki 25% nuo pritrauktų į Fondą investicijų dydžio. Bendrovė įvertinusi galimą Fondo nuostolio dinamiką (lentelė pateikta žemiau), t.y. atliktus Fondo investicijų jautrumo analizę, kurioje Fondas generuotų atitinkamą nuostolį, nustatė 10% pirmąjį nuostolį. 
[image: ]
Informaciniame memorandume yra atskleistos Bendrovės rizikos ir jų valdymo priemonės. Atkreiptinas dėmesys į tai, kad Bendrovės pareiga investuoti į Fondą yra nustatyta teisės aktuose, todėl Bendrovėje nėra suformuota atskira rizikų valdymo politika. VIVA, siekdama tinkamai valdyti rizikas Fondo veikloje:  
· remdamasi Fondo vidine bei išorine aplinka, istoriniais rizikų vertinimo ir jų valdymo priemonių įgyvendinimo stebėsenos rezultatais, nustato rizikų valdymo proceso dalyvius, apimtis ir rizikų vertinimo kriterijus;  
· reguliariai identifikuoja, įvertina ir apibrėžia rizikas;  
· prisiima, apriboja arba atsisako rizikos;  
· įvertintas rizikas prioretizuoja pagal jų lygį ir reikšmę Fondui;  
· prioritetinėms rizikoms valdyti parengia reikalingų rizikos valdymo priemonių tvarką ir procesus;  
· vykdo nuolatinę nustatytų rizikų ir rizikų valdymo priemonių plano įgyvendinimo stebėseną.  
VIVA Vidaus kontrolės sistema bei šios sistemos stebėsena Fonde yra grindžiama trijų gynybos linijų modeliu, nustatančiu, kad:  
Pirmoji gynybos linija apima funkcijas, kurias vykdant nustatomos ir vertinamos rizikos bei identifikuojamos ir įgyvendinamos jų valdymo priemonės, siekiant užtikrinti atitiktį teisės aktų keliamiems reikalavimams. Už pirmąją gynybos liniją atsako Fondo veiklos rizikos savininkai. 
Antroji gynybos linija aprėpia funkcijas, kurias atliekant vykdoma rizikų valdymo kontrolė. Už antrąją gynybos liniją atsako Fondo valdytojo rizikos valdymo vadovas ir atitikties vadovas. 
Trečioji gynybos linija apima funkcijas, užtikrinančias nepriklausomą pirmųjų dviejų gynybos linijų veiklos auditą bei vidaus kontrolės sistemos įvertinimą. Už trečiąją gynybos liniją atsako Fondo valdytojo vidaus audito padalinys.  


Verslo plano įgyvendinimo nauda:
· Teigiamas poveikis Lietuvos ekonomikai, pasiekiamas per investicinių lėšų pritraukimą, Bendrovė leis Obligacijas su valstybės garantija, kas paskatins kapitalo rinkos aktyvumą. Pažymėtina, kad kapitalo rinka menkai išsivysčiusi, dominuoja bankinis finansavimas, o investuotojai neturi patrauklių investavimo galimybių. 
· Teigiamas poveikis Lietuvos ekonomikai, pasiekiamas per Fondo veiklos užtikrinimą, kad galėtų stambiam ir vidutiniam verslui finansavimo trūkumą užpildyti. Nors indėliai bankuose auga, tačiau bankinis finansimas fragmentuotas. Finansinio tarpininkavimo sektorius prisideda prie neigiamo ekonominio ciklo gilinimo, todėl Lietuvos verslui prieinama mažiau finansinio kapitalo nei konkurentams kitose šalyse.
· Teigiamas poveikis stambiam ir vidutiniam verslui, nuo COVID-19 nukentėjusiems pramonės sektoriams, šalies ekonomikai, nes įgyvendinus verslo planą ir Bendrovei investavus į Fondą, o Fondui atitinkamai investavus į tokį poreikį turinčius subjektus, prognuozuojama kad per 2021 m. bus išsaugotos ar sukurtos darbo vietos 5 000 vnt ir išsaugota ar padidinta mokesčių apimtis valstybei iki 30 mln EUR.
· Teigiamas poveikis socialinei aplinkai, nes kuriamas pozityvus įvaizdis valstybės, kuri per Bendrovę ir Fondą investuoja ir skolina stambiam ir vidutiniam verslui, kuris ir moka mokesčius Lietuvoje.

Išorinių veiksnių įtakos Bendrovės veiklai per investavimo į Fondą prizmę analizė pateikiama PESTAT (politinių, ekonominių, socialinių, technologinių, aplinkosauginių, teisinių veiksnių) analizėje. 
PESTAT analizė
Politiniai veiksniai: 
· aukšto lygio reguliuojančių Lietuvos ir tarptautinio lygmens (EK ir kitos) institucijų dėmesys sudaro sąlygas dalytis kompetencija ir patirtimi. Kita vertus, dėl instrumentų naujumo ir riboto reglamentavimo kyla rizika, jog reguliavimas apribos galimybes efektyviai atlikti vaidmenį, reikalingą Lietuvos ekonomikai skatinti. Šias rizikas papildomai didina trumpas investavimo horizontas;  
· Lietuvos valstybės dėmesys paramai stambiam ir vidutiniam verslui yra būtina prielaida veiksmingai plėtoti į COVID-19 padarinių valdymą, orientuotą finansinių instrumentų portfelį; 
· Bendrovė Lietuvos banko pagalbos dėka yra įtraukta į Europos centrinio banko agentūrų sąrašą, kas Bendrovės leidžiamas Obligacijas darys patrauklias investuotojams ir tokiu būdu galimai suaktyvins kapitalo rinką. 

Ekonominiai veiksniai: 
· COVID-19 poveikis Lietuvos ekonomikai skatina rinkos dalyvius aktyviai ieškoti finansavimo alternatyvų. Kita vertus, finansavimo poreikis ir projektų pritraukimo laikotarpis priklausys nuo poveikio trukmės ir intensyvumo.; 
· finansavimo alternatyvų trūkumas: Lietuvoje veikiančiam privačiam verslui sunkiau pasiekiamos finansavimo galimybės tiek iš tradicinių finansavimo šaltinių, tiek iš rizikos kapitalo;
· juntamas lėšų perteklius bankinėje sistemoje rodo, kad Lietuvos investuotojams trūksta investavimo alternatyvų. 

Socialiniai veiksniai: 
· COVID-19 sukeliamos socialinės įtampos skatina išskirtinai didelį visuomenės dėmesį valstybės ir susijusių institucijų veiksmams suvaldant pandemijos plitimą ir poveikį. 
· vidutinio ir stambaus verslo tvarumas ir veiklos tęstinumas turi didžiulę įtaką gausybės darbuotojų finansiniam saugumui. 

Technologiniai veiksniai: 
· informaciniai ir skaitmenizavimo įrankiai svarbūs Bendovei siekiant kuo veiksmingiau vykdyti kasdienę veiklą, išlaikant nedidelės apimties komandą. COVID-19 situacijoje, kai darbas organizuojamas nuotoliniu būdu, technologiniai sprendimai būtini kasdienės veiklos efektyvumui įgalinti. 

Aplinkosauginiai veiksniai: 
· šiame Bendrovės gyvavimo etape tiesioginio aplinkosauginių veiksnių poveikio veiklai nenumatoma. 

Teisiniai veiksniai:  
· bendrai Bendrovės ir Fondo veiklos teisinis reguliavimas sudėtingas ir kurtas gana sparčiai, atsižvelgiant į poreikį kuo skubiau spręsti COVID-19 pandemijos keliamus iššūkius ekonomikai. Dėl to auga tolesnių pakeitimų tikimybė. Teisės aktų pokyčiai gali supaprastinti veiklą, bet taip pat didina Bendrovės veiklos kaštus prisitaikant.
Verslo plano efektyvumo rodikliai  
	Eil. Nr.
	Pavadinimas
	Iš viso (EUR)
	Metai

	
	
	
	2021
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026
	2027
	2028

	1
	Bendrovės įstatinis kapitalas ir lėšos už išleistas obligacijas
	251 200 000
	161 200 000
	90 000 000
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	2
	Bendrovės investicijos į Fondą
	250 000 000
	160 000 000
	     90 000 000   
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	3
	Bendrovės kaštai
	5 180 239
	397 004
	660 388
	1 057 021
	1 101 021
	812 998
	559 841
	295 983
	295 983

	3,1
	 -  operaciniai kaštai
	2 262 535
	247 908
	270 593
	267 143
	291 143
	297 798
	295 983
	295 983
	295 983

	3,2
	 - obligacijų leidimo kaštai
	467 704
	149 096
	89 795
	39 878
	59 878
	65 200
	63 858
	0
	0

	3,3
	 - mokėtinos obligacijų palūkanos (0,5%)
	2 450 000
	0
	300 000
	750 000
	750 000
	450 000
	200 000
	0
	0

	4
	Obligacijų supirkimas
	150 000 000
	0
	0
	0
	60 000 000
	50 000 000
	40 000 000
	0
	0

	5
	Gautini mokėjimai iš Fondo (su hurdle rate grąža)
	267 139 814
	0
	1 700 000
	61 200 000
	1 200 000
	110 941 505
	24 480 339
	50 201 665
	17 416 306




Pažymėtina, kad Bendrovė pajamas gauna tik investavimo laikotarpio pabaigoje kaip grąžą nuo atliktų investicijų į Fondą, todėl pasirinkti šie galimi Verslo plano efektyvumo rodikliai: ilagaikės skolos koeficientas ir skolos ir nuosavo kapitalo santykis. Kiekvienas rodiklis skaičiuojamas nurodytų metų pabaigai.
Ilgalaikės skolos koeficientas 
Ilgalaikė finansinė skola / Ilgalaikė finansinė skola  + Nuosavas kapitalas
	 
	2021
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026

	Ilgalaikės skolos koficientas 
	0,37
	0,60
	0,60
	0,47
	0,28
	0



Ilgalaikės skolos koeficientas yra vienas finansinės skolos ir panaudoto kapitalo santykio atvejų, kai įmonė neturi trumpalaikių finansinių skolų.  
Skolos ir nuosavo kapitalo santykis
 Skolos ir nuosavo kapitalo santykis = Skola / Nuosavas kapitalas  
	 
	2021
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026

	Skolos ir nuosavo kapitalo santykis
	0,60
	1,50
	1,50
	0,90
	0,40
	0



Skolos ir nuosavo kapitalo santykis parodo, kiek EUR trumpalaikių ir ilgalaikių skolų tenka  vienam nuosavo kapitalo EUR. Apskaičiuojant skolas, įvertinami visi su palūkanų mokėjimu susiję įmonės įsipareigojimai. Tai vienas iš pagrindinių finansinio sverto rodiklių. Kuo didesnė rodiklio reikšmė, tuo aukštesnis įmonės finansinis svertas. 


Pridedama:
0. Programos informacinis memorandumas (angliškai Information Memorandum 1 egz., 58 psl.);
0. Dalyvių sutartis (1 egz., 35 ps.);
0. Finansinės prognozės (excel formatu).
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Kredito nuostolio pokycio poveikis

Kredito nuostolio dinamika

1 metai 2% 3,8% 4,2% 4,6% 7,5% 9,0% 9,4% 9,6%
2 metai 6% 6% 6,6% 6,8% 9,7% 11,2% 11,6% 11,8%
3 metai 2% 2% 2,4% 2,8% 57% 7,2% 7,6% 7,8%
4 metai 2% 2% 2,4% 2,8% 57% 7,2% 7,6% 7,8%
5 metai 2% 2% 2,4% 2,8% 57% 7,2% 7,6% 7,8%
6 metai 2% 2% 2,4% 2,8% 57% 7,2% 7,6% 7,8%
Kredito nuotolio dalis 10,0% 11,8% 12,8% 13,6% 20,5% 23,7% 24,6% 25,0%
Fondo graza virs hurde rate, min. Eur 98 34 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
|Ar pasiekta hurdle rate graZa pirmojo nuostolio sumai? TAIP TAIP TAIP NE NE NE NE NE
Nuostoliams dengti panaudota pirmojo nuostolio suma, Eur 0 0 0 0 22,7 mEUR | 22,7 mEUR | 22,7 mEUR | 22,7 mEUR
|Ar pasiekta pilna hurdle rate graZa VIK investicioms be pirmojo nuostolio? TAIP TAIP TAIP TAIP TAIP NE NE NE
|Ar pasiekta 0,6% hurdle rate graZa investicijoms uZ Bleistas obligacijas? TAIP TAIP TAIP TAIP TAIP TAIP NE NE
|Ar VIK graZintos visos investicijos be pirmojo nuostolio? TAIP TAIP TAIP TAIP TAIP TAIP TAIP Ne
Nuostoliams dengti panaudotos investicijos su Valstybés garantija, Eur 0 0 0 0 0 0 0 0,8 MEUR

Pirmojo nuostolio daliai esant 10%, fondo dydziui 250mEUR:
¢ Kredito nuostoliui esant iki 12,8%, fondas generuoja grazg vir§ hurdle rate.

¢ Kredito nuostoliui esant iki 20,5%, pirmojo nuostolio apsauga yra pakankama.

¢ Kredito nuostoliui esant iki 23,7%, generuojama pakankama grgza VIK veiklai palaikyti;

¢ Kredito nuostoliui esant >24,6% patiriami nuostoliai, dengiami investicijomis su valstybés

garantija.





