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1. Santrumpos

AB — akciné bendrove

BVP — bendrasis vidaus produktas

ES — Europos Sgjunga

IPO — pirminis vieSas akcijy sitlymas (angl. initial public offering)

LR — Lietuvos Respublika

RoA — turto graza (angl. return on assets)

RoE — kapitalo grgza (angl. return on equity)

SIPA — Viesoji jstaiga ,,Stebésenos ir prognoziy agentara“

SPO - antrinis vieSas akcijy sitlymas (angl. secondary public offering)
UAB — uzdaroji akciné bendrové

VV| — valstybés valdoma jmoneé (-és)



2. Jvadas

Atlikus teminj tyrimg “Kokios galimybés didinti VV| skaidrumg ir valdymo efektyvumag

akcijy birzos sverty pagalba Lietuvoje?” paaiSkéjo Sie svarbiausi aspektai:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(v)

SeSiuose (energijos gamybos ir paskirstymo, elektros perdavimo, dujy
perdavimo, jury uosty valdymo, oro uosty valdymo ir pasto paslaugy teikimo) i
astuoniy istirty sektoriy buvo placCiai pastebima praktika uzsienio jmoniy (tiek
valstybés, tiek privataus kapitalo valdomy) akcijy dalj sidlyti per akcijy birza,
kontrolinj akcijy paketg iSlaikant pagrindiniam akcininkui (paprastai valstybei); Si
tendencija neaptikta tik likusiuose dvejuose: gelezinkeliy infrastruktiros

valdymo, keleiviy ir kroviniy vezimo gelezinkeliu ir miSkininkystés sektoriuose;

trijuose iS aStuoniy istirty sektoriy j akcijy birZos sgrasus buvo jtrauktos ir
Lietuvos VV|, taCiau visos nominaliai (simboliSkai), investuotojams suteikiant
galimybe jsigyti itin nedidele akcijy dalj; Nominalus VV] listingavimas —
iSskirtinai Lietuvoje pastebimas reiskinys;

jury uosty valdymo, oro uosty valdymo ir pasto paslaugy teikimo sektoriuose,
vertinant pagal finansinés gragzos (RoE, RoA ir kitus) efektyvumo rodiklius,
nelistinguojamos Lietuvos VV] reikSmingai atsiliko nuo tokia pacia veikla
uzsiimanciy listinguojamy uzsienio jmoniy; tuo tarpu listinguojamos (arba
valdancios listiguojamas dukterines bendroves) Lietuvos jmoneés, veikiancCios
energijos gamybos ir paskirstymo, elektros perdavimo ir dujy perdavimo
sektoriuose nuo ta pacia veikla uzsiimanciy uzsienio jmoniy pagal tuos pacius

rodiklius reikSmingai neatsiliko, arba buvo vienos i$ efektyviausiy;

pagal VKC sudaromg Gerojo valdymo indeksg, visos | akcijy birzos sgrasus
jtrauktos (arba valdancios j akcijy sarasus jtrauktas dukterines jmones) VV| yra

skaidrumo reikalavimy geriausiai besilaikanciy Salies VV| sgraso virSuje;

didelé dalis visuomenés nemato skirtumo tarp jmoniy privatizavimo ir jy akcijy
listingavimo, todél, atsizvelgiant | strateginio saugumo interesus ir jvairialype
privatizavimo Lietuvoje patirtj, egzistuoja rizika, kad dél VV| vedimo | akcijy

birzg gali kilti socialiné jtampa;



(vi) VV] valstybei kasmet iSmokami dividendai yra kelis kartus mazesni, negu leidzia
daugumos S$iy jmoniy turimas kapitalas, gaunamos pajamos ir kiti finansiniai
rodikliai; del skaidrumo ir valdymo efektyvumo iSauge VV| dividendai, o taip pat
iS VV] IPO ir SPO gautinos sumos gali nemaza dalimi patenkinti valstybés
poreikj didinti finansinj nepriklausomuma nuo ES IéSy ir toliau finansuoti didelés
vertés projektus;

(vii) )vertinus visy ES ir kity Europos valstybiy iSsivystymg pagal BVP tenkantj
vienam gyventojui ir palyginus ty Saliy akcijy birzoje esanciy jmoniy bendros
kapitalizacijos (vertés) ir BVP santykj, galima daryti iSvadg, kad stipri,
iSsivysCiusi akcijy birza yra neatskiriamas ekonomisSkai stiprios Salies
elementas, kurj Lietuva, kurios akcijy birzos verté sudaro tik 9 proc. BVP dydzio
(ES vidurkis 64 proc.) privalo vystyti.

VieSyjy konsultacijy metu siekta gauti pasitlymus ir tobulinti, o tuo paciu vieSinti
Teminio tyrimo metu prieitas iSvadas ir rekomendacijas, pasitelkiant kuo platesn]
skirtingy sriciy eksperty rata.

3. Viesuyjy konsultacijy vykdymo metodologija

VieSosios konsultacijos vykdymas susideda i$ Siy etapy: inicijavimas, organizavimas,
vykdymas, analizé ir vertinimas, vieSinimas. Suorganizuota vieSoji konsultacija
pavadinimu ,Kokios galimybeés didinti VV| skaidrumg ir valdymo efektyvumg akcijy
birzos sverty pagalba Lietuvoje?”, kuri vyko taikant du konsultavimosi metodus: pusiau
strukttruotus giluminius interviu ir apskritojo stalo diskusijas. Taikant abu metodus

laikytasi visy konsultacijos vykdymo etapy.

3.1. Pusiau strukturuoti giluminiai interviu

Tokia interviu forma pasirinkta duomeny rinkimui jvertinus jos privalumus: lankstumas,
dinamiskumas, galima greitai apdoroti ir pasidalinti didelés apimties informacija. Interviu

eigoje tiriamasis gali savarankiSkai pereiti nuo vienos temos prie kitos ir kadangi iS
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tiriamojo norima iSgirsti viska, kg jis turi pasakyti viena ar kita tema, pokalbis néra
stabdomas. Tokia interviu forma taip pat leidzia uzduoti papildomus (patikslinancius,
skatinancCius ir kitus) klausimus, kilusius interviu metu, kad jzvalgos svarbiose vietose
baty pagilintos. Taigi, pusiau struktdruoti giluminiai interviu leidzia sukaupti maksimaliai
galimg informacijos kiekj analizuojama tema. Be to, tokiu budu sukaupta informacija
leidzia taikyti skirtingas kokybiniy duomeny analizés prieigas ir metodus, kadangi jos
daugiaplaniSkumas neapsiriboja tradicine turinio analize, bet leidzia atskleisti

vyraujancCius naratyvus ir iSkylancCius diskursus.

Suinteresuotosios Salys, dalyvavusios pusiau struktlruotuose giluminiuose interviu:

1. Advokaty kontoros “TGS Baltic” vyresnysis teisininkas Mantas Gofmanas

2. Baltic Institute of Corporate Governance prezidentas, AB “EPSO-G” valdybos
pirmininkas Rytis Ambrazevicius
Advokaty kontoros “Ellex Valitinas” partneris Robertas Ciogys
Advokaty kontoros “Ellex Valiinas” partneré Dovilé Burgiené
Reguliuojamos vertybiniy popieriy birzos “Nasdaq Vilnius” vadovas Saulius
Malinauskas

6. Reguliucjamos vertybiniy popieriy birzos “Nasdaq Vilnius® sgskaity valdytojas
Justinas Juknys

7. Reguliuojamos vertybiniy popieriy birzos “Nasdaq Vilnius” sgskaity valdytoja
Simona Backiené

8. Europos Rekonstrukcijos ir Plétros Banko Vilniaus skyriaus vadovas Matti
Hyyrynen

9. Europos Rekonstrukcijos ir Plétros Banko asocijuotas direktorius Jim Turnbull

10. Europos Rekonstrukcijos ir Plétros Banko asocijuotas narys Razvan Dumitrescu

11. LR Ministro pirmininko pataréjas Lukas Savickas

12. AB Klaipédos naftos teisés ir administracijos direktorius Rytis Vallnas

13. Buves Lietuvos energija, UAB generalinis direktorius, UAB “Maxima grupé”
generalinis direktorius Dalius Misiinas

14. LR dkio ministras Virginijus SinkevicCius

15. Stebésenos ir prognoziy agenturos laikinas vadovas Deividas Gabulas

16. Stebésenos ir prognoziy agentiros vyresnysis analitikas Joktibas Niedvaras

17. Lietuvos energija, UAB plétros vadovas Andrius Juozapaitis



18. Lietuvos energija, UAB Investicijy ir finansy valdymo departamento direktorius
Vitalij Rakovski

19. Lietuvos energija, UAB investiciniy projekty vadovas Jonas Rimavicius

20. LR energetikos viceministras Rytis Kévelaitis

21. Investicinio banko ir M&A konsultacijy firmos “Oaklins” partneris Sariinas Skyrius

22. Investicijy valdymo bendrovés Invalda Asset Management vyriausiasis investicijy
valdytojas Vaidotas Rukas

23. LR finansy viceministras Darius Sadeckas

24. LR finansy ministerijos Finansy rinky departamento direktorius Sigitas Mitkus

25. LR finansy ministerijos Kapitalo rinky skyriaus vedéja Lora Gogelyté

26. LR finansy ministerijos Draudimo veiklos skyriaus vyriausiasis specialistas
Martynas Pilkis

27. LR finansy ministerijos Valstybés turto valdymo departamento direktoré, Lietuvos
energija, UAB stebétojy tarybos naré Ausra Vickackiene

28. Advokaty kontoros “Sorainen” vadovaujantis partneris Tomas Kontautas

29. Lietuvos banko Finansiniy paslaugy ir rinky prieziros departamento
Reguliuojamos rinkos prieziaros skyriaus virSininkas Vaidas Cibas

30. LR susisiekimo viceministras Paulius Martinkus

3.2. Apskritojo stalo diskusija

Apskritojo stalo diskusija — tai diskusija tarp dalyviy, kurig skatina organizatoriai. Metodo
tikslas - skatinti dalyvius bendradarbiauti tarpusavyje ir grupéje, dalytis savo
pastebéjimais, patirtimi ir pasitlymais.

Jgyvendintos pasikartojancios apskritojo stalo diskusijos, kurioje dalyvavo:

1. LR finansy viceministras Darius Sadeckas

2. LR finansy ministerijos Finansy rinky departamento direktorius Sigitas Mitkus

3. LR finansy ministerijos Kapitalo rinky skyriaus vedéja Lora Gogelyté

4. LR finansy ministerijos Valstybés turto valdymo departamento direktore, Lietuvos
energija, UAB stebétojy tarybos naré Ausra Vickackiené



4. VieSujy konsultacijy vykdymo aprasymas

VieSoji konsultacija vyko Siais etapais:

4.1. Inicijavimas

Pradéta nuo inicijavimo etapo, kuomet buvo imtasi veiksmy siekiant tinkamai pasirengti
konsultacijoms, todél buvo jvertinti turimi iStekliai ir gebéjimai, sudarytas preliminarus
konsultacijy grafikas (priedas Nr. 1). Visa veikla, tokia kaip zZmogiskuyjy istekliy
planavimas, konsultacijy grafikas, individualiy konsultacijy su specialistais rengimas,
kiekvieng kartg perzidrint ir adaptuojant preliminary suinterestuosioms Salims
uzduodamy klausimg sagrasg (priedas Nr. 2), reikiamos medZiagos parengimas,

informacijos struktaravimas ir t.t., buvo atliekama projekto vadovo resursais.

Konsultacijos buvo vykdomos beveik tris ménesius (gruodzio 11 d. - vasario 23 d.).
Siame etape i§ anksto vertintos suinteresuotyjy $aliy galimos pozicijos, kadangi ir i$
vieSai prieinamos informacijos, kuri rinkta ir analizuota Teminio tyrimo metu, buvo
galima jas preliminariai prognozuoti; ieSkota potencialiai vertingy papildomy argumenty

konsensusui, dél tolimesniy sprendimy problematikai spresti, pasiekti.

4.2. Vykdymas

Per numatytg laikotarpj atliekant pusiau struktdruotis giluminius interviu ir apskritojo
stalo diskusijas su suinteresuotomis Salimis, buvo gauti pasitlymai dél Teminio tyrimo
iSvady tobulinimo ir pildymo. Ypatingas démesys skirtas konkreciy VV| ir panasia veikla
uzsiimanciy uzsienio jmoniy palyginimo Teminiame tyrime tikslingumui, jy veiklos
rodikliy skirtumy ir tai lemianciy priezasCiy aptarimui, konkreCiy VV| vedimo j akcijy

birzg pasiruosimo, tikslingumo ir naudos joms ir visai valstybei jvertinimui.

Zemiau pateikiamas vieSyjy konsultacijy metu prieity svarbiausiy ir daZniausiai
pasikartojanCiy komentary / pasitlymy sagrasas:



(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

VV| listingavimas gali ne tik reikSmingai prisidéti prie jy valdymo efektyvumo ir
skaidrumo didinimo, bet ir prie valstybés finansy rinky augimo. Pasaulio
ekonomikos forumo sudaromame Globalaus konkurencingumo indekse pagal
finansy rinkos iSsivystymag Lietuva uzima zemg 59/137 vietg, o pagal galimybes
pritraukti kapitalg vietinéje vertybiniy popieriy birzoje 81/137 vietg (bendroje
indekso jskaitoje 41/137 vieta).

Uzsienio instituciniams investuotojams, kuriy atéjimas gali labiausiai prisidéti
prie VV] skaidrumo ir valdymo efektyvumo, o taip pat ir valstybés finansy rinkos
augimo, patraukls tik tokie galimi jsigyti akcijy paketai, kuriy verté gali sudaryti
bent 30 min. EUR. Atsizvelgiant j tai, ir Siuo aspektu reikalinga jvertinti visy VV|,
0 ypaC mazesnes realios ar prognozuojamos rinkos vertés (pvz. AB “Lietuvos

pastas”) listingavimo naudg ir kastus.

UzZsienio pavyzdziai rodo, kad, priklausomai nuo konkrecios jmonés, 50 — 67
proc. visy VV| akcijy valstybei iSsaugo pilng kontrole, todél likusig akcijy dalj

galima saugiai iSplatinti privatiems investuotojams.

Tarp gery vieSosios finansy politikos pavyzdziy — Lenkija ir Rumunija (“Fondul
Proprietatea” jsteigimas ir vystymas), kuriose ambicingos vyriausybés
programos reikSmingai prisidéjo prie finansy rinky auginimo sukuriant sglygas

investuoti ir j valstybines jmones.

Pensijy ir draudimo fondai Lietuvoje surinkty I€Sy neturi kur investuoti ir prisidéti
prie finansy rinky vystymosi, todél yra priversti investuoti | uzsienio Salyse

listinguojamas jmones ir kitus finansinius instrumentus.

90 ir daugiau proc. listinguojamy VV| akcijy priklausant valstybei (tokios Siuo
metu yra 4/5), Sios VV| néra jtraukiamos | akcijy birzy indeksus, todél

investuotojams itin sunku jas pastebéti.

Lietuvos vertybiniy popieriy birzos kapitalizacijos ir BVP santykis (9 proc.) yra
treCias nuo galo tarp ES valstybiy nariy (ES vidutinis 64 proc.), normaliam
finansy rinkos vystymuisi reikalinga Sj santykj Lietuvoje iSauginti iki 40-50 proc.

Estija susiduria su panaSiais iSSUkiais, todél jau Siemet planuojami jos

susisiekimo ir energetikos valstybiniy jmoniy IPO.



(ix) Badtinas aiSkesnis VV| privatizavimo ir jy akcijy listingavimo skirtumy visuomenei
pateikimas ir edukavimas Sia tema, deémesio atkreipimas | strategine

infrastruktdrg valdanCiy jmoniy AB “Klaipédos nafta” ir AB “Telia Lietuva’

sekmingg listingavima.

(x) Penkios listinguojamos VV| pagal sumokamus dividendus ir pagal skaidrumo

reikalavimy jgyvendinimg yra akivaizdziai pirmaujancios palyginus su likusiomis.

4.3. Analizé ir jvertinimas

Suinteresuotosios Salys buvo jtrauktos j interviu ir apskritojo stalo diskusijas, kuriy metu
ne tik siekta gauti naujos informacijos vykdomo tyrimo ribose, taciau ir pristatyti
Teminiame tyrime prieitas iSvadas ir sillomus sprendimus, kurie atitinkamai reguliariai

atnauijinti vieSyjy konsultacijy metu gauta papildoma informacija.

Konsultacijos metu gauta informacija buvo analizuojama sisteminant duomenis ir
lyginant dalyviy pasisakymus tarpusavyje. Toks informacijos lyginimas leido suprasti
skirtingas eksperty iS jvairiy sriCiy pozicijas, taip pat skirtingus jy atstovaujamy
institucijy poreikius ir informacijos sklaidos tarp paciy suinteresuotyjy Saliy trGkumus.
Tam, kad baty gautas kuo jvairiapusiSkesnis nuomoniy bei jzvalgy zemélapis, kurio
informacija panaudota kuriant galutines iSvadas ir pasitalymus skirtinguose tyrimo
pjaviuose (efektyvumo, skaidrumo, finansiné naudos ir riziky jvertinimo), konsultacijos
metu gauta informacija sugrupuota j atitinkamas grupes pagal temas. Pateiktos iSvados
taip pat suskirstytos j esminius prioritetus ir rekomendacijas VV/ veiklos efektyvumo
rodikliy skirtinguose sektoriuose lyginamojoje analizéje, VV| skaidrumo reikalavimy
jgyvendinimo apZzvalgoje, Klausimy susijusiy su VV] kotiravimu apZzvalgoje ir VVJ

kotiravimo naudos, finansinés grazos ir Salies poreikiy apzvalgoje.

VieSosios konsultacijos jvertintos kaip veiksminga priemoné daug klausimy keliancioje
ir skirtingai vertinamoje VV|] valdymo efektyvumo ir skaidrumo didinimo tematikoje.
Didelis suinteresuotyjy Saliy jsitraukimas leido uZzfiksuoti ir susisteminti skirtingus
pozidrius, poreikius ir vizijas. Suinteresuotos Salys konsultacijy metu susipazino su
Teminio tyrimo medZiaga, todél taip pat papildé savo Zinias tyrimo ir konsultacijy

tematikos ribose.



Galutiniai  vieSosios konsultacijos rezultatai pasiekti, o tiesioginiai vieSosios

konsultacijos rezultatai pranoko iSkeltus rezultato tikslus:

1. Jvykdyti 30 pusiau struktaruoti giluminiai interviu;
2. Jvykdytos 3 apskritojo stalo diskusijos;

3. Parengti 4 teminiai vieSai prieinami dokumentai.

Taip pat svarbu paminéti, kad vieSyjy konsultacijy metu nagrinéti klausimai ir prieitos
iSvados gali prisidéti net prie dviejy, savo turiniu skirtingy j 17-osios Vyriausybés

programa jtraukty darby jvykdymo:

3.1.6. Darbas. 2 p. Valstybés valdomy jmoniy valdymo centralizavimas, atskiriant
politikos formavimg nuo valstybés jmoniy valdymo: - akcininky funkcijas atliekanCiy
institucijy koncentravimas; - jmoniy valdymo efektyvumo ir skaidrumo didinimas diegiant
gergsias jmoniy valdymo praktikas; - kandidaty j jmoniy kolegialius prieziGros ar
valdymo organus parinkimo tvarkos pakeitimas; - nepriklausomy ir profesionaliy nariy

jtraukimo | |jmoniy kolegialius priezioros ar valdymo organus didinimas;

4211. Darbas. 1 p. Palankesnés teisinés reguliacinés aplinkos alternatyviy
finansavimo Saltiniy plétrai (pakeitimo vertybiniais popieriais ir padengtyjy obligacijy,

kolektyviniy investavimo subjekty, rizikos kapitalo srityse) suktrimas.

4.4. VieSinimas

VieSosios konsultacijos rezultaty vieSinimas susidéjo i$ dviejy etapuy:

Pirmajame etape vieSosios konsultacijos vykdymo metu, sugeneruoty pasialymy
vieSinimas buvo vidinis - dalintasi informacija ir sidlymais dar vykstant susitikimams,
suinteresuotoms Salims iSsiysti el. laiSkai, kuriuose apibendrinti susitikimai, jvardinti visi

sidlymai.

Antrajame etape, jvykdzius vieSgjg konsultacijg, kai atsizvelgus j sidlymus buvo
papildytos ir uzbaigtos VV/ veiklos efektyvumo rodikliy skirtinguose sektoriuose
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lyginamoji analizé, VV] skaidrumo reikalavimy jgyvendinimo apZvalga, Klausimy
susijusiy su VV| kotiravimu apZzvalga ir VV| kotiravimo naudos, finansinés grgzos ir
Salies poreikiy apzvalga, visoms suinteresuotoms Salims buvo iSsiystas galutinis

informacijos paketas.

Sios viesinimo priemonés uztikrino, kad visi dalyvave konsultacijose gauty griztamajj

ry$j apie jy pasitlymy panaudojimg bei galutinj vieSosios konsultacijos rezultata.

5. ISvados

Atliktos vieSosios konsultacijos rezultatai — atsizvelgiant | plataus suinteresuotyjy Saliy
rato rekomendacijas ir pasillymus patikslintos, pagilintos ir papildytos VV/ veiklos
efektyvumo rodikliy skirtinguose sektoriuose lyginamojoje analizéje, VV| skaidrumo
reikalavimy jgyvendinimo apZvalgoje, Klausimy susijusiy su VV] kotiravimu apzZvalgoje ir
VV/ kotiravimo naudos, finansinés grgzos ir Salies poreikiy apzZvalgoje pateikiamos

iSvados ir rekomendacijos.

Kaip ir Teminio tyrimo, taip ir vieSyjy konsultacijy metu buvo renkama informacija
susijusi su dazniausiai del VV| listingavimo, kaip bado didinti valdymo efektyvumg ir
skaidrumg, o taip pat prisidéti prie finansy rinky vystymo patikimumo, strateginio
saugumo kontekste uzduodamais klausimais. Buvo atrinktos galimos rizikos,
daZniausiai pasikartojusios tiek vieSojoje erdvéje, tiek konsultacijy metu ir diskutuota dél
atitinkamy kontraargumenty.

VieSosios konsultacijos taip pat Zenkliai prisidéjo prie strategiSkai svarbiausiy valstybés
projekty, kuriems yra arba bus reikalingas 200 min. EUR ir didesnis finansavimas,
atrinkimo, sitlant potencialiai i§ VV] listingavimo gautinas IéSas nukreipti pastaryjy

pilnam ar daliniam finansavimui.

Pasidlymai ir komentarai i$ suinteresuotyjy Saliy taip pat iSryskino sektorius ir konrecias
VV|, kuriose Teminio tyrimo metu nagrinétus klausimus ir sukurtas rekomendacijas VV|
valdymo efektyvumo ir skaidrumo didinimui baty galima pritaikyti greiCiausiai, patiriant
maziausias iSlaidas ir gaunant didziausig naudg — tai didZiausios energetikos sektoriaus

jmonés. Taip pat nustatyta, kad listingavimas turi didelj potencialig prisidéti prie teigiamy
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pokyCiy ir didziausiose susisiekimo sektoriaus VV|, taCiau Sioms jmonés reikalingas

ilgesnis pasiruosSimas.

Galiausiai, apibendrinus vieSyjy konsultacijy duomenis buvo prieita iSvada, kad siekiant
proverzio nagrinéjamos problematikos rémuose labiausiai pasigendama ne tik aiSkios
vizijos, bet ir veiksmy plano, kuriuo valstybeés institucijos galéty laikytis ir kuris padéty
susiorientuoti kaip jgyvendinti didelés apimties projektus.

Vykdant vieSyjy konsultacijy rezultaty vieSinimg buvo uZtikrinta jy sklaida
suinteresuotoms Salims vykdant komunikacijg el. laiSkais, kuomet buvo naudojami
vienlapiai, apibendrinantys informacijg, bei vykstant susitikimams, kada buvo parengtos
prezentacijos ir parodomas galutinis produktas. Platesnei visuomenei konsultacijy
rezultatai buvo vieSinami socialinés medijos kanalais ir patalpinti | www.kurklt.It

svetaine:

http://kurklt.Ilt/projektai/valstybes-valdomu-imoniu-skaidrumo-ir-valdymo-efektyvumo-

didinimas-akciju-birzos-svertu-pagalba/

https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:63622177128312504 32

https://www.facebook.com/KurkLietuvai/posts/1440459826079384

https://www.facebook.com/matas.maciulaitis/posts/2063471510346285
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6. Naudota literatura/saltiniai

1.

10.

11.

12.
13.

Lietuvos Respublikos strategine reikSme nacionaliniam saugumui turin€iy jmoniy ir
jrenginiy bei kity nacionaliniam saugumui uztikrinti svarbiy jmoniy jstatymas (Zin.,
2002, Nr. 103-4604; 2009, Nr. 93-3968; 2012, Nr. 76-3931);

Lietuvos Respublikos valstybei ir savivaldybéms priklausanciy akcijy privatizavimo
jstatymas (Zin., 1997, Nr. 107-2688; TAR, 2014-04-03, Nr. 2014-04032);

Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas (Zin., 2000, Nr. 64-1914; 2003,
Nr. 123-5574);

Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas (Zin., 2000, Nr. 74-2262; 200);

Lietuvos Respublikos Seimo 2016 m. gruodzio 13 d. nutarimas Nr. X|lI-82 Dél
Lietuvos Respublikos Vyriausybés programos;

Lietuvos Respublikos Seimo 2012 m. geguzés 15 d. nutarimas Nr. XI-2015 Dél
Valstybés paZangos strategijos ,Lietuvos pazangos strategija ,Lietuva 2030°
patvirtinimo;

Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2017 m. kovo 13 d. nutarimas Nr. 167 Dél
Lietuvos Respublikos Vyriausybés programos jgyvendinimo plano patvirtinimo;
Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2012 m. gruodzio 1 d. nutarimas Nr. 1731 Dél
valstybés valdomy jmoniy efektyvumo didinimo koncepcijos patvirtinimo;

Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2012 m. lapkriCio 28 d. nutarimas Nr. 1482 Dél
2014-2020 mety nacionalinés pazangos programos patvirtinimo;

Valstybes kontrolés 2017 m. balandzio 25 d. Valstybinio audito ataskaita Nr. VA-
2017-P-20-3-10 Valstybés valdomy jmoniy grgza valstybei;

Ciogys, R. Bendroviy valdymo reglamentavimo Lietuvoje problemos, Daktaro
disertacija, Socialiniai mokslai, teise (01 S), 2013;

Valdymo koordinavimo centras http://www.vkc.sipa.lt pateikiama informacija;

Tyrime analizuoty Lietuvos ir uzsienio jmoniy metinés finansy ataskaitos.

7. Priedai

o & 0N =

Preliminarus konsultacijy grafikas

Preliminarus suinteresuotosioms Salims uzduodamy klausimy sagrasas
Vienlapis | VV] reik8meés Lietuvoje ir uzsienio Salyse palyginimas
Vienlapis Il Esama situacija

Vienlapis Il “Fondul Proprietatea” pavyzdys
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Priedas Nr. 1
Preliminarus konsultacijy grafikas

Data Suinteresuotoji Salis
2017-12-22 | Advokaty kontoros “TGS Baltic” vyresnysis teisininkas Mantas Gofmanas
2017-12-14 Baltic Institute of Corporate Governance prezidentas, AB “EPSO-G”
valdybos pirmininkas Rytis AmbrazeviCius
2017-12-15 | Advokaty kontoros “Ellex Valilinas” partneris Robertas Cio¢ys
2018-01-05 | Advokaty kontoros “Ellex Valitinas” partneré Dovilé Burgiené
2018-01-09 Reguliuojamos vertybiniy popieriy birzos “Nasdaq Vilnius” vadovas
Saulius Malinauskas
2018-01-13 Reguliuojamos vertybiniy popieriy birzos “Nasdaq Vilnius” sgskaity
valdytojas Justinas Juknys
2018-01-09 Reguliuojamos vertybiniy popieriy birzos “Nasdaq Vilnius” sgskaity
valdytoja Simona Backiené
Europos Rekonstrukcijos ir Plétros Banko Vilniaus skyriaus vadovas Matti
2018-01-04
Hyyrynen
2018-02-21 Eﬂ:ﬁgﬁﬁ Rekonstrukcijos ir Plétros Banko asocijuotas direktorius Jim
2018-02-21 Europos Rekonstrukcijos ir Plétros Banko asocijuotas narys Razvan
Dumitrescu
2017-12-12 | LR Ministro pirmininko pataréjas Lukas Savickas
2017-12-13 | AB Klaipédos naftos teisés ir administracijos direktorius Rytis Vallnas
2018-02-10 Buves Lietuvos energija, UAB generalinis direktorius, UAB “Maxima
grupé” generalinis direktorius Dalius Misiinas
2018-02-13 | LR dkio ministras Virginijus Sinkevicius
2018-02-03 | Stebésenos ir prognoziy agenturos laikinas vadovas Deividas Gabulas
2018-02-03 S’febesenos ir prognoziy agenttros vyresnysis analitikas Jokubas
Niedvaras
2018-01-23 | Lietuvos energija, UAB plétros vadovas Andrius Juozapaitis
2018-01-30 Lietuvos energija, UAB Investicijy ir finansy valdymo departamento
direktorius Vitalij Rakovski
2018-01-30 | Lietuvos energija, UAB investiciniy projekty vadovas Jonas RimaviCius
2018-01-17 | LR energetikos viceministras Rytis Kévelaitis
Investicinio banko ir M&A konsultacijy firmos “Oaklins” partneris Sarinas
2018-01-15 Skyrius
2018-01-09 Investicijy valdymo bendrovés Invalda Asset Management vyriausiasis

investicijy valdytojas Vaidotas Rikas
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2017-12-13 | LR finansy viceministras Darius Sadeckas
LR finansy ministerijos Finansy rinky departamento direktorius Sigitas
2017-12-11 .
Mitkus
2017-12-19 | LR finansy ministerijos Kapitalo rinky skyriaus vedéja Lora Gogelyté
LR finansy ministerijos Draudimo veiklos skyriaus vyriausiasis
2017-12-21 L o
specialistas Martynas Pilkis
2017-12-11 LR finansy ministerijos Valstybés turto valdymo departamento direktoré,
Lietuvos energija, UAB stebétojy tarybos naré Ausra Vickackiené
2018-02-22 | Advokaty kontoros “Sorainen” vadovaujantis partneris Tomas Kontautas
2018-02-23 Lietuvos banko Finansiniy paslaugy ir rinky prieziaros departamento
Reguliuojamos rinkos priezidros skyriaus virSininkas Vaidas Cibas
2018-01-31 | LR susisiekimo viceministras Paulius Martinkus
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Priedas Nr. 2

Preliminarus suinteresuotosioms Salims uzduodamu klausimy sarasas

Kokiais rodikliais geriausia lyginti to paties sektoriaus jmones skirtingose Salyse
(RoE, RoA, EBITDA, pelno marzos)?

Ar jmanomas objektyvus Lietuvos VV], veikianCiy skirtinguose sektoriuose,
valdymo efektyvumo ir skaidrumo palyginimas? Kokiais instrumentais?
Kokios VV] turi daugiausiai potencialo bati listinguojamos, kokia apimtimi, ar buty

pakankama akcijy paklausa rinkoje? Ar sutinkate su pozicijomis analizeje?

Kiek pagrjstos strategine reikSme turin€iy jmoniy dalies akcijy pardavimo rizikos?

Kokios yra svarbiausios suinterestuosios Salys?

Ar daug papildomy iStekliy reikia skirti Nasdaq taisykléms laikytis?

Ar jvertinta IPO/SPO proceso teisiné aplinka? Ar nekyla kliGciy dél strategine
reikSme turinCiy jmoniy, valstybei priklausanciy akcijy privatizavimo, kity
jstatymy?

Koks didziausiy Salies VV| papildomy léSy poreikis?

Kokios didziausiy Salies VV| galimybés pritraukti kapitalg kitais instrumentais
(obligacijos, paskolos)?

Ar Teminiame tyrime su Lietuvos VV| lygintos uzsienio jmonés tinkamos,

atsizvelgiant j veiklos pobudj Su kokiomis kitomis uzsienio jmonémis galima
palyginti tiriamy sektoriy VV| rezultatus?

Ar jmanomas listingavimo ir koncesijos suderinimas toje pacioje VV|, kokie galéty
bati uzsienio pavyzdziai?
Kokio dydzio (procentine, pinigine verte) akcijy paketai galétu sudominti

institucinius uzsienio investuotojus, kokias turi suteikti?

Jmoniy holdingas ar atskiros jmonés patrauklesnés investicijoms?
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Priedas Nr. 3

Vienlapis |
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Priedas Nr. 4

Vienlapis Il

Esama situacija
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Priedas Nr. 5

Vienlapis Il

FONDUL

PROPRIETATEA

2005 2010 2011 72011-2015 2015 2017
Rumunijos vyriausybé Franklin FP pradétas pritraukta  FP pradétas listinguoti =~ FP-
isteigé fonda (FP), Templeton listinguoti Bukaresto 1,5 mlrd. ir Londono akcijy likvidZiausia
kurjsudaré smukieji ~ (JAV) paskirta akcijy birzoje _uzsienio birzoje Bukaresto
WV| akcijy paketai FP valdytoju investicijy birzos akcija
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