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Jvadas

UAB ,Valstybés investicinis kapitalas®, juridinio asmens kodas 305611945 (toliau — Bendrové
arba VIK) teikia Lietuvos Respublikos finansy ministerijai Sj verslo plang, vadovaudamasi
Lietuvos Respublikos 2001 m. birzelio 4 d. nutarimu Nr. 667 ,,Dél valstybés perskolinamy
paskoly ir valstybés garantijy teikimo, suteikty perskolinamy paskoly grazinimo ir valstybés
garantijy administravimo taisykliy patvirtinimo* (toliau — Taisyklés).

Vadovaujantis Taisykliy 6.1.5 papunkc€iu valstybés garantijos gali bati teikiamos ne nuosavybés
vertybiniams popieriams, kuriy leSos skiriamos investicijoms j Lietuvos Respublikoje kuriama
gynybos ir saugumo pramone. Vadovaujantis Taisykliy 9 punktu - gynybos pramoneés
investicijoms gali buti suteikiama iki 100 procenty valstybés garantija.

Sis verslo planas yra teikiamas vadovaujantis Taisykliy 20.2 papunké&iu su tikslu gauti valstybés
garantijg gynybos pramonés investicijoms.

Bendroveé siekia gauti valstybés garantijg, leidziant skolos vertybinius popierius, kurie bus
iSleidziami pagal 400 000 000 EUR vertes Vidutinés trukmeés obligacijy atnaujinta programa,
aprasytg 2025 m. rugpjucio 6 d. Programos informaciniame memorandume, kuris patvirtintas
Bendroveés valdybos 2025 m. rugpjucio 5 d. sprendimu Nr. 28 ir pateikia Sj verslo plana.

Pagal verslo plang valstybés garantijos dydis 87,4 min. Eur (tokia yra maksimali skolinimosi
limity suma gynybos pramonés projektams, patvirtinta pagal LR 2025 — 2027 mety biudzeto
patvirtinimo jstatymo 10 str. 1 dalies 5 punktg (2025 m. suteiktas 54,5 mln. Eur, 0 2026 m. 32,9
mln. Eur valstybés garantijy limitas)). Uz suteikiama valstybés garantija Bendrové yra
pasirengusi mokéti 0,1 proc. dydzZio vienkartine garantine jmoka.



1. Stambus projektas, atitinkantis nacionalinius saugumo ir gynybos
poreikius

Vokietijos karinés pramonés gamintoja ,Rheinmetall” ir Lietuvos valstybés valdomy bendroviy
bendrai steigiamai jmonei yra suteiktas stambaus projekto, kuris uZztikrina neatidéliotinus
valstybés saugumo ir gynybos poreikius, statusas. Lietuvos Respublikos Vyriausybé 2024 m.
liepos 10 d. nutarimu Nr. 573 pripazino stamby projekta ,Lithuanian Center of Excellence”
(toliau — Projektas) prioritetiniu, kuriam taikomos specialios investavimo ir verslo salygos,
kurios yra tiesiogiai susijusios su greitesniu S8audmeny gamyklos jkarimu. Sio stambaus
projekto jgyvendinimas prisidés prie nacionaliniy ir ES tiksly siekimo saugumo bei gynybos
pramoneés srityse. Pazymeétina, kad rusijos karo prie§ Ukraina agresijos akivaizdoje atsiranda
batinybé ne tik didinti gynybos jrangos pirkimo mastg, bet ir vystyti naujas gamyklas.
SavarankiSkas gynybos pramonés vystymas, gynybos iStekliy bei atsargy telkimas ir
nepertraukiama parama Ukrainai yra visos Europos prioritetas.

Lietuvos Respublikos ekonomikos ir inovacijy ministerija, siekdama uztikrinti Lietuvos
sauguma bei teikdama prioritetg gynybos pramoneés srities vystymui, jvertino Vokietijos karo
pramonés lyderés ,Rheinmetall” teikta bendradarbiavimo pasiulymag ir pateiké Lietuvos
Respublikos Vyriausybei sitlyma vadovautis Lietuvos Respublikos investicijy jstatymo 15°
straipsnio 10 dalimi. Siuo jstatymu yra apibréZiami ilgalaikio bendradarbiavimo principai tarp
vieSojo sektoriaus ir privataus partnerio, Siuo atveju ,,Rheinmetall“. Minétas jstatymas sudaro
palankias saglygas plétoti stambius projektus, supaprastina su teritorijy planavimu, Zzemés
sklypy formavimu ir statybomis susijusiy procedury jgyvendinima.

Pazymétina, kad Lietuvos Respublikos Vyriausybé, vadovaudamasi Lietuvos Respublikos
Zemés jstatymo 23 straipsnio 3" dalimi, 32 straipsnio 1 dalies 4 punktu ir 37 straipsnio 11’
dalimi, nusprendé 2024 m. spalio 2 d. nutarimu Nr. 821 patvirtinti Zemés sklypa, esantj
RadviliSkio rajone, Baisiogalos senilnijoje, specialios paskirties. Taip sudaromos salygos
stamby projekta ,,Lithuanian Center of Excellence” jgyvendinti per kuo trumpesnj termina.
Valstybei priklausiancio Zemeés sklypo ilgalaiké nuoma uztikrina reikiamo stambaus projekto
infrastruktlrg ir prisideda prie projekto specialiy poreikiy tenkinimo.

Vadovaujantis Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2024 m. lapkri¢io 27 d. pasitarimo protokolu
Nr. VPA-K-2 (toliau — Protokolas) buvo pritarta sutartims dél amunicijos valstybés poreikiams
tenkinti jsigijimo ir dél valstybés valdomy jmoniy dalyvavimo projekte. Protokole taip pat yra
patvirtintas ketinimas pasinaudoti ir pritaikyti Rheinmetall AG ir UAB ,,Rheinmetall Defence
Lietuva“ turima patirtimi ir sukaupta kompetencija gynybos pramonéje. Jvardintos jmoneés turi
sukaupusios didziule patirtj gynybos pramonés vertés grandinéje, tiekimo, distribucijos ir
technologijy licencijavime. Protokole patvirtinama, kad tolimesnése derybose su Rheinmetall
AG dalyvauja valstybés valdomos jmonés — UAB ,Epso-G“ , pasitelkiant UAB ,Valstybés
investicinis kapitalas“ ir akciné bendroveé ,Giraités ginkluotés gamykla® (toliau — GGG).
Protokole taip pat Finansy ministerijg buvo jpareigota priimti ir teikti Vyriausybei svarstyti

sprendimus, kad sutartyse nustatytomis sglygomis po Projekto uzbaigimo GGG iSpirkty i$
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EPSO-Gir Bendrovés atliktas investicijas. Pazymétina, kad Bendrovés finansuota Projekto dalis
bus parduodama rinkos salygomis, siekiant atliepti investuotojy ir akcininko finansinius
likescius.

2. Bendrovés kapitalo investicija j bendrg Vokietijos — Lietuvos gynybos
pramoneés projektg

Bendroveé 2024 m. lapkri¢io meén. gavo kvietimg apsvarstyti galimybe dalyvauti jgyvendinant
Vokietijoje registruotos gynybos pramonés bendrovés ,,Rheinmetall” AG investicijg j Lietuvoje
planuojamg amunicijos gamyklos statybas.

UAB ,Valstybés investicinis kapitalas“ 2024 m. gruodZio 13 d. priémeé strateginj sprendima
investuoti iki 71,05 min. Eur ] UAB ,,Rheinmetall Defence Lietuva“ artilerijos Saudmeny
gamykla. Nauja artilerijos Saudmeny gamykla gamins 155 mm pabukly sviedinius tiek Lietuvos,
tiek ir NATO aljanso Saliy kariuomenéms. Bendroveé kartu su EPSO - G atliks kapitalo investicijas
j isteigta UAB ,EPSO-G Invest”. Véliau UAB ,,EPSO - G“ Invest kartu su Vokietijos gynybos
pramonés jmone Rheinmetall AG bei AB Giraités ginkly gamykla investuos j UAB ,,Rheinmetall
Defence Lietuva®.

Paveikslas Nr. 1 Projekto finansavimo struktdra.

Gynybos pramonés projekto finansavimo struktira

51% l 48% } 1%
: “Rheinmetall Waffe Munition” EPSO-G Invest AB ,Giraités ginkluotés :
' GmbH gamykla“ !
51% r Nuosavas kapitalas | 49 % (71 min. Eur)

Atlikusi investavimo galimybiy analize ir gavusi visuotinio akcininky susirinkimo pritarima,
Bendrovés valdyba priémé sprendima investuoti j Projektg netiesiogiai, per specialiai Siam
tikslui jsteigta UAB ,,EPSO-G Invest®. Pazymétina, kad partneriy i$ Vokietijos praSymu visos



investicijos j naujos jmonés kapitalg atlieckamos tam, kad ateityje naujos jmonés kapitalizacija
leisty pritraukti skolinty &Sy galimai pléetrai ir papildomoms investicijoms.

e Bendroveé jsigijo 49% UAB ,,EPSO-G Invest“ naujai iSleidZziamy akcijy, kuriy emisijos
verté — 18 375 000 EUR.

e Papildomaijsipareigota investuoti dar 52 675 000 EUR.

e Bendra maksimali investicijos suma j Projektg —iki 71 050 000 EUR.

Lenteléje apacioje yra pateikiama apibendrinta informacija apie Bendrovés atliktas investicijas
j UAB ,,EPSO-G Invest® kapitala. Visos investicijos buvo atliktos iS Bendroves privaciy lesy.

Lentelée Nr. 1 Bendroves atliktos investicijos j UAB ,,EPSO-G Invest“

Akcijy jsigijimas 49 proc. | Nauja akcijy emisija, Viso investicijy
[2024 m. gruodZio 16 d.] | iSlaikant 49 proc. galutine
akcijy dalj

[2025 m. vasario 25 d.]

EPSO-G Invest 459.375 Eur 17.915.625 Eur 18.375.000 Eur

UAB ,Rheinmetall Defence Lietuva“ projektas iki Siol yra didziausia bendra Lietuvos ir Vokietijos
gynybos pramonés investicija. Tikimasi, kad tokio pobutdzio gynybos pramonés gamintojo
atéjimasj Lietuvg paskatins ir kitus potencialius investuotojus susieti savo ateitj su Lietuva, bei
taip sustiprinti viso regiono sauguma.

Atsizvelgiant j geopolitine situacija, investicijos j gynybos ir saugumo stiprinima yra vienas
svarbiausiy Lietuvos Respublikos interesy, todél sékmingas Projekto jgyvendinimas yra
neatsiejama Lietuvos Respublikos Vyriausybés strategijos dalis. Projekto tikslas — sustiprinti
Lietuvos gynybinius pajégumus ir prisidéti prie regiono saugumo uztikrinimo, gaminant 155 mm
artilerijos amunicijg. Gamyklg planuojama statyti Baisogaloje, RadviliSkio rajone. Preliminari
bendra Projekto verté siekia nuo 260 iki 300 mln. Eur. Tikimasi, kad projektas ne tik sustiprins
Lietuvos gynybos pajégumus, bet ir uztikrins finansine grgza. Dividendy mokéjimo pradzia
numatoma nuo 2030 mety.

3. Projekto finansavimo struktura

Siekiant tinkamai pasirengti investicijai j Lietuvoje planuojamg amunicijos gamykla, yra
atnaujinta patvirtinta Bendrovés 400 mln. Eur skolos vertybiniy popieriy (toliau — SVP) programa
su besaglygine valstybés garantija. Minétai programai tarptautiné reitingy agentura ,Fitch
Ratings“ yra suteikusi ,,A“ reitingg. Obligacijy programos vertybiniai popieriai pagal poreikj yra
iSleidziami dalimis. Svarbu paminéti, kad Bendrovés platinami SVP nepatvirtina jokiy teisiy j
nekilnojamuosius pagal prigimtj daiktus ar prekes, taip pat nepatvirtina teisiy ar pareigy jsigyti
ar perleisti tokius vertybinius popierius. UAB ,Valstybés investicinis kapitalas® per savo veiklos
laikotarpj iS viso iSleido SVP uz 100 min. Eur. Visos Bendrovés iSplatintos obligacijos jtrauktos j



»Nasdaq® Vilnius skolos vertybiniy popieriy sgrasg, nuo 2021 m. rugséjo 3 d. obligacijy
jsipareigojimams uztikrinti suteikta valstybés garantija.

Lenteléje apacioje yra pateikia pagrindiné informacija apie Bendrovés iSleistas keturias SVP
emisijas, kurioms Finansy ministerija yra suteikusi valstybés garantija.

Lentelé Nr. 2 Bendroves iSleistos obligacijos su valstybes garantija

ISIN kodas Emisijos dydis ISleidimo data Pajamingumas ISpirkimo terminas
LT0000405664 30 min. Eur 2021-09-15 0,045 proc. 2025-09-22
LT0000405664 20 min. Eur 2021-11-25 0,050 proc. 2025-09-22
LT0000406258 25 min. Eur 2022-03-01 0,650 proc. 2025-03-08
LT0000406613 25 min. Eur 2022-06-28 2,826 proc. 2027-06-30

Pazymeétina, kad Finansy ministerija i$ viso Bendrovei buvo suteikusi valstybés garantijg uz 100
min. Eur. 2025 m. kovo meénesj sekmingai iSpirkta SVP uz 25 mln. Eur. Numatoma, kad per Siuos
metus bus grazintos investicijos SVP turétojams dar uz 50 mln. Eur. Taigi,turima Bendrovés
valstybés garantija sumazés nuo 100 iki 25 mln. Eur.

VIK SVP emisijos platinimo procesas yra standartinis ir atitinka rinkoje Siuo metu taikoma
praktikg. VIK samdo teisiniy ir finansiniy paslaugy teikéjus suteikti SVP emisijos iSplatinimo
paslaugas. AS ,Luminor Bank“ Lietuvos filialas kaip SVP emisijos platinimo organizatorius,
jsipareigojo tarpininkauti SVP emisijos platinimo procese nuo pradzZios iki pabaigos, t. .
jsipareigojo teikti visas paslaugas, susijusias su SVP emisija ir jos sitalymu treCiosioms Salims,
jskaitant pasirengima SVP emisijai, SVP emisijos organizavima, SVP sitlymag investuotojams,
koordinavimag SVP emisijos iSorinio nepriklausomo kredito reitingo gavimo procese ir pan. VIK
uZ organizatoriaus suteiktas tarpininkavimo SVP sandoriuose paslaugas sumokeés atitinkamo
procentinio dydzio uzmokestj nuo i§ SVP gauty pajamuy, bet tik tuo atveju, jeigu sékmingai
iSplatinama VIK SVP emisija. Jeigu organizatoriui nepavykty iSplatinti VIK SVP emisijos, t. v.
suteikti pagrindinés tarpininkavimo SVP sandoriuose paslaugos, organizatorius i$ VIK jokio
atlygio negauty.

VIK planuoja sékmingai iSplatinti SVP su valstybés garantija tam, kad sékmingai uztikrinti
Projekto finansinius jsipareigojimus. Atkreiptinas démesys, kad tokio pobtdzio SVP emisijos,
kurios bus dedikuotos regiono saugumui uztikrinti, bus pirmosios ne tik Baltijos, tacCiau ir
Skandinavijos regione.

4. Projekto apzvalga

Pagal bazinj Projekto scenarijy yra numatyta i$ viso investuoti 260,1 mln. Eur j Saudmeny
gamykla Lietuvoje. Jgyvendinus tokios pobudzio investicijg, minéta Saudmeny gamykla baty
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viena didziausiy ir moderniausiy tokio pobudzio artilerijos sviediniy gamykly visame regione.
Planuojamas investicijas galima detalizuoti j:

* Jrangos jsigijimui 158,5 mln. Eur;
¢ |nfrastrukturos parengimui 100 mln. Eur;
¢ Personalo metiniams poreikiams 1,6 mln. Eur.

Visg projekta planuojama finansuoti jneSant nuosava kapitala pro rata principu. Maksimaliai
investicijos gali siekti iki 300 mln. Eur. Tuo atveju, jeigu neuztekty pradinio kapitalo bei
generuojamy pajamy, papildomiems finansiniams poreikiams tenkinti, galéty bati imama
subordinuota paskola arba didinamas kapitalas pro rata principu.

Projekto atsiperkamumas planuojamas visiems akcininkams iSmokant dividendus nuo 2030
mety. Projekto vadovybé bus jpareigota maksimizuoti akcininkams grazg tiek iSmokant
dividendus, tiek ir didinant naujos jmonés finansine verte. Visi investuotojai pretenduoja j
lygiaverte investicine graza, proporcingai savo investicijai.

Numatoma, kad vidutinés gamyklos gamybos apimtys sieks 25.000 vienety artilerijos sviediniy
per metus. Pazymétina, kad maksimalios gamybos apimtys, t. y. dirbant trimis pamainomis
galéety siekti net 75.000 vienety artilerijos sviediniy per metus.

Siuo metu esantys pardavimo jsipareigojimai, detalizuojami apadioje:

e GGG jsipareigoja per metus nupirkti iS UAB ,,Rheinmetall Defence Lietuva“ 10.000 vnt.,
o UAB ,,Rheinmetall Defence Lietuva“ jsipareigoja tokj kiekj per metus pagaminti ir
parduoti. Numatoma, kad tai yra minimalus kiekis, kuris bus panaudojamas Lietuvos
gynybos poreikiams;

e UAB ,Rheinmetall Defence Lietuva“ jsipareigoja dar bent 15.000 vnt. kiekj pagaminti ir
eksportuoti.

VIK vadovaujasi prielaida, kad dalyvavimas minéto projekto finansavime yra grindZziamas ne tik
gynybos ir valstybés saugumo pagrindais, taCiau ir remiasi ekonomine bei finansine logika. Dél
Sios priezasties yra tikimagsi maksimizuoti finansine grazg. VIK investavimo logika grindZziama
siekiu sékmingai atsiskaityti tiek su investuotojais, t. y. SVP turétojais, tiek siekiu pateisinti
akcininko lukesc¢ius neaktyvuojant suteiktos valstybés garantijos.

Lenteléje Nr.3 yra pateikiama apibendrinta informacija apie Projekta.



Lentelé Nr. 3 Pagrindiné informacija apie Projekta

Rheinmetall Defence Lietuva projekto pradzia 2024 -12-13

Bendra projekto verté Nuo 260 iki 300 miIn. Eur
UAB Valstybés investicinis kapitalas investicija Bendra investicija iki 71,05 min.
2024-12- 16 kapitalo investicija uz 0,5 min. Eur
2025- 02-25 kapitalo investicija uz 18 min. Eur

UAB Valstybés investicinis kapitalas akcijy dalis 49 proc.
EPSO- G Invest

Planuojamos pagaminti per metus artilerijos Nuo 25.000 iki 75.000 vnt.
sviediniy apimtys

Pagamintos produkcijos pirkéjai DidZioji dalis amunicijos bus skirta Lietuvos kariuomenei, taciau planuojama iki 50 proc. eksportuoti j
kitas NATO valstybes

Metiné finansiné graza Atsizvelgiant j gamybos apimtis, Zaliavy kainas, ilgalaikes pirkimo sutartis bei darbo jégos kastus gali
svyruoti nuo 1.4 iki 34.5 proc.

Pasitraukimas i$ investicijos Po 6 mety parduodant turimas akcijas Giraités Saudmeny gamyklai uz akcijy rinkos kaing

5. Rinkos analize

Siekiant jvertinti kokia finansiné graza yra priimtina ir tikétina tokio pobudzio investicijose,
naudojamas Reikalaujamos grazos rodiklis (angl. required rate of return). Sis rodiklis parodo,
kokia turéty bati numatoma gragza konkreCiame ekonominiame sektoriuje. VIK atliko iSsamius
skaiCiavimus ir vertinimus pries priimdama strateginj sprendimg investuoti j Projekta.

RRR apskaic¢iavimo formulé yra pateikiama apacioje:

RRR = CRFR + Beta * (RM — CRFR)

RM - specifinei rinkai jprasta kapitalo graza;
Beta - rinkai budingas akcijy svyravimas (angl. industry Beta);

CRFR —teoriné grgZos norma, siejama su geografine lokacija, gaunama i$ nulinés rizikos turto
(angl. country risk free rate).

Atliekant investicinio Projekto vertinima, buvo naudojamasi NYU Stern duomenimis’.

" 1Domodoran, (https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/) (2024-01-05).
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Lenteléje Nr. 4 yra pateikiamas RM rodiklis, tai yra gynybos sektoriaus (angl. aerospace and
defense) kapitalo graza.

Lentele Nr.4 Specifinei rinkai jprasta kapitalo graZa

Industry Name Number of Firms Beta Cost of Equity Industry Name Number of Firms Beta Cost of Equity
29 101 S.83%, Insurance (Prop/Cas.) 19 0.69 7.95%
rAerospace/Defense 61 0.90 9.21% | Investments & Asset Management 350 0.89 9.10%
A TranSporT il =T TTT8% Machinery 219 117 10.80%
Apparel 110 1.00 9.80% Metals & Mining 120 1.05 10.07%
Auto & Truck 31 1.40 12.10% Office Equipment & Services 22 0.71 8.05%
Auto Parts 59 1.40 12.15% Oil/Gas (Integrated) 12 0.78 8.49%
Bank (Money Center) 112 1.22 11.04% Oil/Gas (Production and Exploration) 91 0.84 8.84%
Banks (Regional) 72 047 6.64% Oil/Gas Distribution 29 0.76 8.39%
Beverage (Alcoholic) 55 0.59 7.371% Oilfield Sves/Equip. 67 112 10.47%
Beverage (Soft) 15 0.71 8.05% Packaging & Container 44 0.79 8.56%
Broadcasting 22 0.93 9.35% Paper/Forest Products 38 0.73 8.19%
Brokerage & Investment Banking 74 0.87 9.01% Power 73 0.78 8.47%
Building Materials 89 1.07 10.19% Precious Metals 46 1.13 10.56%
Business & Consumer Services 194 1.01 9.80% Publishing & Newspapers 72 0.81 8.65%
Cable TV 3 078 8.46% RELT. 142 073 8.18%
Chemical (Basic) 61 0.84 8.80% Real Estate (Development) 66 0.80 8.57%
Chemical (Diversified) 7 1.11 1041% Real Estate (General/Diversified) 48 0.94 9.40%
Chemical (Specialty) 102 1.08 10.22% Real Estate (Operations & Services) 237 0.83 8.77%
Coal & Related Energy 16 0.87 9.01% Recreation 60 1.00 9.79%
Computer Services 226 0.95 9.50% Reinsurance 4 1.10 10.34%
Computers/Peripherals 43 1.09 10.33% Restaurant/Dining 43 1.25 11.26%
Construction Supplies 123 1.02 9.89% Retail (Automotive) 28 1.24 11.19%
Diversified 70 117 10.77% Retail (Building Supply) 29 1.26 11.28%
Drugs (Biotechnology) 233 1.16 10.71% Retail (Distributors) 116 0.99 9.70%
Drugs (Pharmaceutical) 131 0.98 9.64% Retail (General) 32 1.08 10.26%
Education 21 0.62 7.54% Retail (Grocery and Food) 32 1.07 10.21%
Electrical Equipment 157 129 11.50% Retail (REITs) 33 0.96 9.54%
Electronics (Consumer & Office) 21 1.02 9.87% Retail (Special Lines) 111 153 12.87%
Electronics (General) 151 1.21 11.03% Rubber& Tires 8 1.10 10.34%
Engineering/Construction 162 0.97 9.58% Semiconductor 40 1.40 12.14%
Entertainment 200 0.89 9.13% Semiconductor Equip 22 1.73 14.09%
Environmental & Waste Services 52 1.11 10.45% Shipbuilding & Marine 62 0.92 9.30%
Farming/Agriculture 50 0.80 857% Shoe 10 1.27 11.33%
Financial Svcs. (Non-bank & Insurance) 143 1.02 9.90% Software (Entertainment) 56 1.30 11.51%
Food Processing 169 0.60 741% Software (Internet) 28 1.22 11.08%
Food Wholesalers 14 0.76 8.38% Software (System & Application) 339 1.08 10.25%
Fum/Home Fumishings 52 0.90 9.19% Steel 59 1.04 10.00%
Green & Renewable Energy 66 0.83 8.77% Telecom (Wireless) 12 0.74 8.26%
Healthcare Products 182 1.19 10.91% Telecom. Equipment 54 093 9.37%
Healthcare Support Services 45 0.86 8.92% Telecom. Services 64 0.85 8.88%
Heathcare Information and Technology 95 117 10.76% Tobacco 6 0.55 7.13%
Homebuilding 43 1.14 10.59% Transportation 59 0.94 9.44%
Hospitals/Healthcare Facilities 29 0.56 7.19% Transportation (Railroads) 7 091 9.24%
Hotel/Gaming 106 1.20 10.92% Trucking 6 1.09 10.30%
Household Products 70 095 9.46% Utility (General) 16 0.89 9.10%
Information Services 6 252 18.72% Utility (Water) 12 0.76 8.37%
Insurance (General) 36 0.93 9.38% Total Market 6971 1.00 9.80%
Insurance (Life) 16 1.14 10.57% Total Market (without ials) 6149 1.02 9.87%

Kaip i$ pateiktos informacijos matyti, RM rodiklis siekia 9,21 proc. (imtis 61 jmonés,
veikiancios gynybos sektoriuje).

Beta faktorius atitinka 0,9. Toks rodiklis atitinka pakankamai tiksly rinkos atvaizdavimag
analizuojamame vertinimo modelyje.

CFRF rodiklis yra lygus 1,2 proc.

Atsizvelgiant j pateiktus duomenis, investicijos j gynybos sektoriy Lietuvoje kapitalo graza yra
8,4 proc.

6. Projekto finansinés grazos analizé

Siekiant jvertinti galima Projekto atsiperkamuma, yra bltina iSanalizuoti pagrindinius faktorius,
lemiancius Projekto investicinés grazos dydzius. 1§ analizés duomeny matyti, kad Projekto
investiciné graza didzigja dalimi priklauso nuo pardavimo apimciy, planuojamy kapitalo
investicijy (angl. CAPEX) ir galimy poky¢iy gamybos medziagy kainoje (angl. cost of materials
(CoM)).
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Paveikslélyje apacioje yra pateikiami scenarijai, kaip kinta Projekto kapitalo graza
priklausomai nuo pardavimo apimc¢iy, kapitalo investicijy ir iSlaidy.

Paveikslélis Nr.2 Projekto kapitalo graZos scenarijai

25,000 35,000 45,000 55,000 65,000 75,000

Pardavimy apimtys, vnt.
—e&— Bazinis scenarijus Pirmasis pesimistinis scenarijus —&— Antrasis pesimistinis scenarijus Apribojimas
e Bazinis scenarijus —tuo atveju, jeigu yra numatoma investuoti 260 mln. Eur, Projekto
IRR svyruoja nuo 8,1 proc. iki 34,5 proc.
e Pirmuoju pesimistiniu scenarijumi Projekto investiciné graza iSaugus kapitalo
investicijoms iki 300 mln. Eur svyruoty nuo 6,1 proc. iki 31,3 proc.

¢ Antruoju pesimistiniu scenarijumi Projekto gamybos iSlaidoms iSaugus 15 proc.,
kapitalo graza varijuoja tarp 1,4 proc. ir 25,6 proc.

Toliau pateikiama informacija, detalizuojanti visus tris Projekto raidos scenarijus.
Bazinis scenarijus — planuojamos investicijos siekia 260 mln. Eur.

Paveikslélyje apacioje pateikiamas palyginimas tarp Bazinio scenarijaus ir rinkos standarto.

Paveikslélis Nr.3 Projekto bazinio scenarijaus palyginimas
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Pardavimy apimtys, vnt.

—e— Bazinio scenarijaus IRR — Rinkos standartas (RRR)

Siekiant jvertinti Projekto konkurencinguma yra reikalinga palyginti Bazinio scenarijaus
kapitalo grgzos dinamika su apskaic¢iuotu rinkos standartu (RRR), t. y. 8.4 proc. grgzos
rodikliu.

e Tuo atveju, jeigu gamybos apimtys yra minimalios (25.000 vnt. per metus), Projekto
RRR tik nezymiai, t. y. 0,3 proc. yra mazesné uz rinkos standarto investicine graza, t. y.
8,4 proc.

o Projekto graza turi didelé tikimybe didéti ir virSyti standarto investicine graza, jeigu
gamybos apimtys pradéty augti.

e Gamybos apimtis pasiekus maksimaly potencialg, t. y. 75.000 vnt. per metus, Projekto
investicineé graza buty 26,1 procentiniu punktu didesné uz rinkos standarto graza.

Pirmas pesimistinis scenarijus — vertinama kaip kinta Projekto investiciné graza, jeigu
pradinés investicijos pasiekia maksimalius poreikius, t. y. 300 mln. Eur.

Paveikslélyje apacioje pateikiamas palyginimas tarp Pirmojo pesimistinio scenarijaus ir rinkos
standarto.

Paveikslélis Nr.4 Projekto pirmojo pesimistinio scenarijaus palyginimas
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+19.1 p.p.
+14.8 p.p.

+10.1 p.p.

—

Pirmojo pesimistinio scenarijaus IRR

Siekiant jvertinti Projekto konkurencinguma yra reikalinga palyginti Pirmojo pesimistinio
scenarijaus kapitalo grazos dinamika su apskaiciuotu rinkos standartu (RRR), t. y. 8.4 proc.
grazos rodikliu.

e Prie minimaliy gamybos apimciy, t. y. gaminant 25.000 vnt. per metus, Projekto
finansinés graza yra mazesneé 2,3 proc. uz rinkos standarto metiné finansiné graza.

e Projekto graza turi didelé tikimybe didéti ir virSyti standarto investicine graza, jeigu
gamybos apimtys pradéty augti.

e Projektui pasiekus maksimalios gamybos apimtis, t. y. 75.000 vnt. per metus, finansiné
graza tapty net 22,9 proc. didesné uz rinkos standarto kapitalo graza.

Antrasis pesimistinis scenarijus — vertinama kaip kinta Projekto finansiné graza, jeigu prie
nustatyty gamybos iSlaidy pridétumeme 15 proc. iSlaidy prieaugj.

Paveikslélyje apacioje pateikiamas palyginimas tarp Antrojo pesimistinio scenarijaus ir rinkos
standarto.

Paveikslélis Nr.5 Projekto antrojo pesimistinio scenarijaus palyginimas
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25,000 35,000 45,000 55,000 65.000 75,000

Pardavimy apimtys, vnt.
—a— Antrojo pesimistinio scenarijaus IRR ——Rinkos standartas (RRR) Apribojimas

Siekiant jvertinti Projekto konkurencinguma yra reikalinga palyginti Antrojo pesimistinio
scenarijaus kapitalo grazos dinamika su apskaiciuotu rinkos standartu (RRR), t. y. 8.4 proc.
grazos rodikliu.

e Grafike pavaizduotos IRR ,,grindys®, kurios siekia 3 proc.

e Projekto kapitalo grgza prie minimaliy gamybos apimciy, t. y. 25.000 vnt. per metus
baty 7 p. p. mazesneé nei rinkos standartas ir 5.4. p. p. mazesné nei rinkos grindys.

e Projektui maksimaliai iSnaudojus gamybos apimtis, finansiné graza baty 17,2 p. p.
didesné uz rinkos standarto finansine graza.
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7. Finansiniai srautai

PaZzymetina, kad Bendrové pajamas iS Projekto gaus investavimo laikotarpio pabaigoje kaip graza nuo atlikty investicijy, perleidus akcijas.
Bendroves investicijos j UAB ,,EPSO-G Invest” ir obligacijy iSpirkimo rizika minimizuoja aplinkybé, pagal kurig po Projekto uzbaigimo GGG
iSpirkty Bendrovés atliktas investicijas. GGG turi galimybe pasinaudoti pirkimo opcionu (angl. Call Option) ir iSpirkti VIK turimas akcijas
rinkos verte, laikantis sutartyse nustatyty salygy. Reikia atkreipti démesj, kad akcininkai neturi teisés perleisti savo akcijy SeSerius metus

(»akcijy perleidimo apribojimo laikotarpis“ (angl. the “Lock Up Period), todeél Projekto atsiperkamumas planuojamas jvertinant ir

aplinkybe, kad akcininkams iSmokami dividendai planuojami nuo 2030 mety.

i f Metai
E'l' Planinis rodiklis Mata‘:'m
r vhnt. 2025.12.31 2026.12.31 | 2027.12.31 | 2028.12.31 | 2029.12.31 | 2030.12.31
1 Obligacijy iSleidimas gynybai )
(su valstybés garantija) EUR 54 500000 16 550 000 0 0 0 0
2 Obligacijy iSleidimas *
(rinkos salygos) EUR 0 0 0 0 0 0
3 | VIK kastai (-) EUR -1934 674 -3192722 -3862916 -3212117 -1228213 -1289624
3.1 | - operaciniai kastai (-) EUR -880174 -1011932 -1114 026 -1169 727 -1228213 -1289624
3.2 | -obligacijy leidimo kastai (-) EUR -185 500 -163 290 -102 490 -102 490 0 0
3.3 | - mokétinos obligacijy paltkanos (-) EUR -869 000 -2017 500 -2 646 400 -1939 900 0 0
4 Obligacijy iSpirkimas (su valstybés )
garantija) EUR -75 000 000 0 -25000 000 -71 050 000
5 Investicijos (-) EUR -36 540 625 -34 050 000 0 0
6 Dividendai VIK investicijos j RDL )
(EPSO_G Invest) EUR 0 0 0 0 0 2000000
7 | VIK srauty balansas EUR 47 143151 26 450 429 22587513 31825396 30597 182 31307 558
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8. Valstybes pagalbos aspektai

VIK, siekdamas uztikrinti visas reikalingas Projekto léSas pagal prisiimtus jsipareigojimus,
ketina iSleisti skolos vertybinius popierius su valstybes garantija. Valstybés pagalbos taisyklés
taikomos, jeigu valstybés parama yra teikiama ,,ekonomine veiklg“ vykdantiems asmenims.
Savo ruoztu, ,ekonomine veikla“ suprantama kaip veikla, kurig norety ir galety vykdyti Ukio
subjektai siekdami pelno.

SESV 346 str. riboja kity Sutarties del Europos Sagjungos Veikimg (toliau — SESV) taisykliy
taikyma situacijose, kuomet valstybes narés siekia uztikrinti nacionalinius saugumo interesus.
Dél Projekto Bendroveé nesikreipé j Europos Komisijg dél valstybés pagalbos notifikavimo, nes
SESV 346 str. numatyta iSimtis taikoma valstybés pagalbos taisykliy atzvilgiu inter alia
atleidziant valstybes nares nuo pareigos susiderinti valstybés pagalbos teikimag su Europos
Komisija. Projektas tenkina visas butingsias salygos, kurios yra batinos, siekiant iSpildyti SESV
346 str. keliamas sglygas:

e SESV 346 str. taikomas priemonéms, kurias valstybés narés laiko ,,bltinomis®;

e Priemonés turi bati susijusios su valstybés narés poreikiu uztikrinti savo ,saugumo
interesus*;

e Priemonés turi bati susijusios su ,ginkly, amunicijos ir karinés paskirties medZiagy
gamyba ar prekyba“;

e priemonés neturi kenkti gaminiy, kurie néra specialiai skirti karo tikslams,
konkurencijos vidaus rinkoje salygoms*.

Europos Sajungos teis€je pripazjstama, kad valstybés narés turi placia diskrecijg nuspresti dél
priemoniy, kurios badtinos siekiant uztikrinti nacionalinius saugumo interesus. Karinés
amunicijos gamyba Lietuvoje yra siejama su dviem tikslais: (i) uztikrinti karinés amunicijos
gamybg Lietuvoje, kuri patenkinty Lietuvos kariuomenés poreikius (tokio tikslo egzistavimag
patvirtina sutartis tarp Rheinmetall ir Lietuvos kariuomenés dél karinés amunicijos tiekimo); ir
(papildomai) (ii)) gaminti karinés amunicijos gamybg siekiant patenkinti kity valstybiy nariy
kariuomeniy poreikius taip inter alia pasiekiant bendrag veiklos pelninguma.

SESV 346 str. nurodoma, kad iSimtis taikoma tik priemonéms susijusioms su ,ginkly,
amunicijos ir karinés paskirties medziagy gamyba“. Tokios karinés priemonés yra nurodytos
1958-04-15 Europos Sajungos Tarybos patvirtintame sarase?, kuris yra paminétas SESV 346(2)
str. Teorijoje ir praktikoje vyksta diskusija, ar SESV 346 str. gali buti taikomas ir tokioms
priemonéms, kurios néra paminetos 1958 m. sprendime ir kaip reikéty vertinti dvigubos
paskirties prekes, kurios gali buti pritaikomas tiek kariniams, tiek civiliniams tikslams.
Nepaisant to, Siy diskusijos rezultatas néra aktualus sprendziant del Rheinmetall investicijos j

2 Microsoft Word - st14538-re04.en08 (2025-07-19).
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karinés amunicijos gamykla Lietuvoje, kadangi 155 mm artilerijos sviediniai néra dvigubos
paskirties prekeé ir yra aiskiai nurodyti 1958 m. Europos Sgjungos Tarybos sprendime.

SESV 346 str. nurodo, kad iSimties taikymas “neturi kenkti gaminiy, kurie néra specialiai skirti
karo tikslams, konkurencijos vidaus rinkoje salygoms®“. Siuo atveju pagalba yra teikiama
iSimtinai kariniy priemoniy gamybai, civilinés ar dvigubos paskirties prekiy Rheinmetall
Lietuvoje negamins. Atitinkamai, Sis reikalavimas yra iSpildytas.

Kaip parodé rusijos karas prieS Ukraing, valstybés narés privalo turéti pakankamas karinés
amunicijos atsargas tam, kad galéty uzsitikrinti tinkama Salies gynyba. Savo ruoztu, valstybiy
nariy galimybés tokia amunicija jsigyti i$ kity valstybiy (jskaitant kity Europos Sajungos
valstybiy nariy) yra ribotos dél to, kad tokiy gamybos pajégumuy Europoje yra nepakankamai.
Tokiame kontekste galima teigti, kad Lietuvos sprendimas investuoti j karinés amunicijos
gamybg Lietuvoje yra susijes su nacionalinio saugumo uztikrinimo interesais — poreikiu
uztikrinti tinkama krasto gynyba.

Pateisinant paramos karinés amunicijos eksportui kartu galima buty teigti, kad parduodama
amunicijg kitoms NATO valstybéms naréms ir taip spresdama karinés amunicijos stokos
Europos Sajungos valstybése narése problema Lietuva uzsitikrina nacionalinio saugumo
interesus netiesiogiai — karine amunicijg jsigijusios valstybés narés, vykdydamos NATO
jsipareigojimus, turi realig galimybe ginti Lietuvg nuo Rusijos agresijos. Galy gale, galima teigti,
kad Lietuvai batina uzsitikrinti tokius gamybos pajégumus Lietuvos teritorijoje, kurie karo metu
galéty patenkinti Lietuvos poreikius, nors tokie pajégumai taikos metu yra pertekliai ir
reikalauja amunicija eksportuoti.

9. Projekto jgyvendinimo naudos

Projektas turi didelj poveikj tiek ekonominiu, tiek socialiniu ar saugumo aspektu. Sioje verslo
plano dalyje, detaliau apraSomos naudos, kurios bus gaunamus valstybei jgyvendinus
projekta:

e Uztikrinami nacionalinio saugumo interesai. Projekto jgyvendinimas prisidéty prie
Lietuvos kariuomenés amunicijos poreikio tenkinimo. Pazymétina, kad viso regiono
saugumas tiesiogiai priklauso nuo gynybos pramonés jmoniy pajégumo tiesiogiai ir
nepertraukiamai apripinti NATO Saliy kariuomenes reikiama ginkluote.

e Gynybos pramonés ekosistemos vystymasis. Jgyvendinus Projektg bendra Lietuvos -
Vokietijos jmoné taps didziausia gynybos pramonés bendrove Baltijos regione.
Vadovaujantis gynybos pramonés bendradarbiavimo principais aplink $ig jmone telksis
ir kiti gynybos paslaugy teikéjai. Gynybos pramonés bendradarbiavimas, tyrimai bei
inovacijas Zenkliai prisidés prie Sio sektoriaus vystymosi Lietuvoje.
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Teigiamas poveikis Lietuvos ekonomikai, pasiekiamas per investiciniy l&Sy pritraukima,
Bendroveé leis Obligacijas su valstybés garantija, kas paskatins kapitalo rinkos
aktyvuma. Pazymeétina, kad kapitalo rinka menkai iSsivys€iusi, dominuoja bankinis
finansavimas, o investuotojai neturi patraukliy investavimo galimybiy.

Teigiamas poveikis Lietuvos ekonomikai, pasiekiamas per naujy darbo viety karima.
Planuojama, kad naujoje gamykloje turéty buati jsteigiama per 150 naujy bei gerai
apmokamy darbo viety.

Teigiamas poveikis stambiam ir vidutiniam verslui, nes apie 50 proc. visy Projekto
paslaugy ir prekiy turés buti aprapinamais Lietuvoje veikianciy versly. Taigi tai tiesiogiai
prisidés prie Lietuvos ekonomikos augimo, sukuriamo bendro vidaus produkto,
sumokamy mokesciy j valstybés biudzetg ir sukuriamy naujy darbo viety.

Teigiamas Salies jvaizdis tarptautiniame kontekste kaip valstybés, gebancios prisitraukti
dideles uzsienio investicijas ir jgyvendinanéias stambius infrastrukttros projektus.
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