LIETUVOS TEISINES IR FINANSINES SISTEMOS TINKAMUMO
SVV PLETRAI SKIRTY FINANSINES INZINERIJOS PRIEMONIY,
FINANSUOJAMU IS ES STRUKTURINIY FONDY LESU,
STEIGIMUI IR |GYVENDINIMUI VERTINIMAS

Santrauka

Finansy inzinerijos priemoniy steigima reglamentuojantys teisés aktai

Samprata. ES reglamentavimas. Finansy inzinerijos priemonés, finansuojamos i§ ES struktdriniy
fondy bei valstybés leSy, yra naujas struktdriniy fondy paramos instrumentas Lietuvoje. LéSos,
panaudojamos Finansy inzinerijos priemonéms, yra griztancios 1éSos, ir skirstomos ne subsidijos principu, o
suteikiant IéSas grazintinai, t. y. skolinant l1é8as, investuojant, suteikiant garantijas ir pan.

Finansy inzinerijos priemonés sgvoka teisés aktuose nebuvo vartojama iki 2006 m. Ji imta vartoti tik
isigaliojus ES struktdriniy fondy reglamentui ir |gyvendinanCiam reglamentui — pagrindiniams ES teisés
aktams, reglamentuojantiems struktdriniy fondy leSy panaudojima steigiant Finansy inzinerijos priemones.
Pagal |gyvendinantj reglamentg Finansy inzinerijos priemonémis laikytinos tos priemones, kurias sudaro
veiksmai, suteikiantys grazinamasias investicijas arba garantijas del grazinamuyjy investicijy, arba abu Siuos
dalykus kartu'. Tuo tarpu ES struktdriniy fondy reglamentas konkretizuoja, kad Finansy inZinerijos
priemonémis gali bati rizikos kapitalo, garantiniai ar paskoly fondai.

Iki 2007-2013 m. laikotarpio Lietuvos teisés aktuose buvo jtvirtintos trys Finansy inzinerijos priemones:
mikrokredity teikimas, garantijy teikimas ir rizikos kapitalo fondy investavimas smulkaus ir vidutinio verslo
imonéms remti. Pazymetina, kad jgyvendintos buvo tik dvi i§ iy priemoniy — INVEGA garantijy teikimas ir
mikrokreditavimas.

Siuo metu galiojandioje SVV jstatymo redakcijoje yra numatytos kelios paramos SVV, naudojant
Finansy inzinerijos priemones, formos: lengvatiniy, paskolq teikimas, labai mazy paskoly teikimas, garantijy
teikimas, kredity draudimas, rizikos kapitalo investavimas®. Siuo metu praktikai Lietuvoje veikia $ie, su SVV
plétra susije, Finansy inzinerijos instrumentai:

1) Invegos fondas (valdytojas — INVEGA, sutartis pasiraSyta 2009 m. balandzio 7 d.) ir jo dvi
priemonés: Mazy kredity schema ir Atviras kredity fondas;

2) JEREMIE kontroliuojantysis fondas (valdytojas — EIF, sutartis pasiraSyta 2008 m. spalio 1 d.) ir jo
keturios priemonés: Kredity schema; Rizikos kapitalo fondai; Bendrai investuojantis fondas (verslo
angelai); Portfelinés garantijos;

3) Garantijy fondas (valdytojas — INVEGA, sutartis pasiraSyta 2009 m. rugpjdacio 31 d.) ir jo viena
priemoné - Garantijy fondo finansavimas;

4) Verslumo skatinimo fondas (valdytojas — INVEGA, sutartis pasirasyta 2009 m. gruodzio 30 d.) ir jo
viena priemoné: Verslumo skatinimas, teikiant mikrokreditus.

Nacionalinis reglamentavimas. Finansy inzinerijos priemonés iki 2007-2013 m. programavimo
laikotarpio buvo reglamentuotos nacionaliniais teisés aktais. Lietuvos Respublikos teisés aktuose Finansy
inZinerijos priemoniy panaudojimas mazy ir vidutiniy jmoniy verslo plétros skatinimui iki minéto laikotarpio
pirmiausiai buvo jtvirtintas SVV jstatyme, o véliau priemoniy, nustatyty jstatyme, jgyvendinimo strateginés
kryptys ir priemonés, patvirtintos Vyriausybés nutarimais ar ministry jsakymais. Vienas svarbiausiy — 2008
m. spalio 24 d. LR finansy ministro jsakymas Nr. 1K-334, kuriuo patvirtintos Finansy inzinerijos priemoniy
administravimo ir finansavimo taisyklés. Sie teisés aktai ir $iuo metu yra pagrindiniai nacionaliniai teisés
aktai, reglamentuojantys Finansy inzinerijos priemoniy steigima Lietuvoje.

Suderinamumas su ES teisés aktais. IS esmés Lietuvos nacionaliniy teisés akty nuostatos yra
suderinamos su ES struktdriniy fondy 1éSy panaudojimg reglamentuojanciy Europos Sajungos teisés akty
nuostatomis del Finansy inzinerijos priemoniy steigimo. Taciau del to, kad ES struktdriniy fondy reglamentas
ir lgyvendinantis reglamentas Finansy inzinerijos priemoniy steigimg reglamentuoja gana abstrakdciai,

! lgyvendinancio reglamento 43 straipsnio 1 dalis.
2 Atkreiptinas démesys, kad jstatymy leidéjas nurodo baigtinj finansinés paramos priemoniy sarasa, kai tuo tarpu ES struktariniy fondy
reglamentas tokio saraso nepateikia.



Lietuvos Respublika turi placias galimybes reglamentuoti Finansy inzinerijos priemoniy steigimo klausimus
Europos Sajungos teisés akty nustatytuose rémuose. Taip pat paminétina, kad egzistuoja keletas klausimu,
kurie néra iSsamiai reglamentuoti nei ES teisés aktais, nei LR teisés aktais. Dél to aktualus tiek
reglamentavimo neatitikimy iSsprendimas, tiek teisingas ir vieningas nacionaliniy ir ES teisés akty nuostaty
aiskinimas.

Skirtingy savoky vartojimas. Kaip vienas i$ reglamentavimo neatitikimy paminétinas skirtingy savoky
nacionaliniuose ir ES teisés aktuose vartojimas.

Finansy inzinerijos administravimo ir finansavimo taisyklése kaip atskiros savokos vartojami terminai
Jinansy inzinerijos priemoné* ir .finansy inzinerijos projekto vykdytojas“ (angl. beneficiary). Remiantis
Finansy inzinerijos gairéemis, Finansy inzinerijos priemoné pati yra finansy inzinerijos projekto vykdytojas
(angl. The beneficiary is the financial engineering instrument itself). Nors tai tiesiogiai neprieStarauja
lgyvendinanciam reglamentui, taciau gali lemti skirtingg teksty aiSkinimg (kaip aptariama toliau), j tai svarbu
atsizvelgti kuriant nacionalinj reglamentavimag ir jgyvendinant Finansy inzinerijos priemones.

Finansy inzinerijos administravimo ir finansavimo taisyklése vartojama Finansy inzinerijos priemonés
valdytojo sgvoka, taiau Sios savokos néra nei ES struktdriniy fondy reglamente, nei |gyvendinanciame
reglamente. Toks reglamentavimas lemia skirtingg teisés akty aiskinima, ypa€ analizuojant Finansy
inZinerijos administravimo ir finansavimo taisyklése jtvirtinta galimybe atlikti tarpine finansy inzinerijos
projekto perzitira, siekiant paskirti kita kontroliuojanciojo fondo valdytoja. Si galimybé néra aiskiai jtvirtinta
Europos Sajungos teises aktuose, kadangi ES struktdriniy fondy reglamentas ir |gyvendinantis reglamentas
vartoja tik Finansy inzinerijos priemonés, o ne ir Finansy inzinerijos priemonés valdytojo sgvoka. Todél
egzistuoja rizika, kad pasikeitus Finansy inzinerijos priemonés valdytojui, Europos Sajungos teisés akty
prasme bus laikoma, kad pasikeiéia ir pati Finansy inzinerijos priemoné. Tokiu atveju tai reiksty, kad léSos,
kurios Komisijai pristatytos kaip iSleistos ir Komisijos refinansuotos, yra atsimamos ir perduodamos naujai
Finansy inzinerijos priemonei. Toks pasikeitimas galéty lemti Bendrijos teisés akty pazeidima. Aiskinant ES
struktdriniy fondy reglamentg ir |gyvendinantj reglamentg tokiu bddu turéty bdti uzdaromas ankstesnis
fondas ir steigiamas naujas, taciau tai baty ypac nepraktiska. Nepaisant to, kad pakeitus Finansy inzinerijos
priemonés valdytojg, Finansy inzinerijos priemonés 1éS0s néra realiai grgzinamos valstybei narei, o yra
suteikiamos Finansy inzinerijos priemonei, turinCiai tokj patj panaudojimo tiksla, kaip ir prie$ tai buvusi, tuo
paciu metu, kuomet grazinamos valstybei, galima teigti, kad Europos Sajungos teisés aktai nebity
pazeidziami, jeigu Finansy inzinerijos priemonés valdytojas baty keiCiamas nekei€iant nei tiksly, kuriems
skirta Finansy inzinerijos priemone, nei galutiniy Finansy inzinerijos priemonés naudos gaveéjy. Priimti
sprendima Siuo klausimu rekomenduotina tik gavus teigiama EK pozicija.

Nepakankamas reglamentavimas. Kita paminétina Finansy inzinerijos priemoniy reglamentavimo
problema yra nepakankamas kai kuriy reikSmingy klausimy reguliavimas nacionalinés teisés bei ES teisés

lygiu.

Grjztanciy lésy reglamentavimas. Nacionaliniai teisés aktai nepakankamai reglamentuoja léSu, kurios
gri$ i8 KF ir savarankisky Finansy inzinerijos priemoniy, tinkama pakartotinj panaudojima. Finansy inzinerijos
priemoniy administravimo ir finansavimo taisyklése yra nustatoma institucijos, atliekancios finansy inzinerijos
priemoniy valdytojy atranka, pareiga uztikrinti, kad ,jgyvendinant finansy inZinerijos priemones sugrgZintos
lésos, kaip tai nustatyta Reglamento 1083/2006 78 straipsnio 7 dalyje, bdty pakartotinai investuojamos
siekiant panasiy tiksly“ Nors Sie klausimai i dalies yra aptariami finansavimo sutartyse, pakartotinj IéSy
panaudojimg rekomenduotina reglamentuoti teisés aktais, kadangi netinkamas pakartotinis leSy
panaudojimas reiksty netinkama ES teisés reikalavimy jgyvendinima. Be to, netinkamas 1éSy panaudojimas
ir galimybés skirtingai aiSkinti LR valstybés ir savivaldybiy turto valdymo, naudojimo ir disponavimo juo
jstatyma bei LR biudzeto sandaros jstatyma, galéty sutrukdyti sékmingam tolimesniam léSy naudojimui.
Siekiant panaikinti teisinj netikrumg dél 1é8y statuso pasibaigus veiksmy programai, rekomenduojame LR
biudzeto sandaros jstatyme nustatyti, kad leSos, panaudotos steigiant Finansy inzinerijos priemones ir
sudaranc¢ios KF turtg, néra grazinamos | biudzeta, o yra panaudojamos finansavimo sutartyje su KF
valdytoju ar Vyriausybés, ar jos jgaliotos institucijos nustatyta tvarka nepazeidziant jy panaudojimui taikomy
ES teises akty. Finansy ministerija, kaip Vyriausybés jgaliota institucija, prie§ pasibaigiant veiksmy
programai, iSanalizavusi tolesnj €Sy panaudojimo poreik|, turéty nustatyti konkrecius badus, kaip leSos baty
panaudojamos (Finansy inzinerijos priemoniy ar subsidijy forma). Siekiant uZztikrinti tinkama ES teisés akty
laikymasi, rekomenduojame nustatyti, kad iki visiS8ko léSy panaudojimo, jos turi bati apskaitomos taip, kad jas
galima bty atskirti nuo kity leSy. Tokiu bldu baty uztikrinamas 1€Sy panaudojimo tolesnis teisétumas, tuo
paciu uztikrinant efektyvaus ISy panaudojimo galimybes.



Taip pat paminétina, kad ypac¢ svarbus yra ir iSsamus pazeidimo proceddry reglamentavimas
nacionaliniais teisés aktais, kurie $iuo metu yra dviprasmiski’. PaZeidimo procediry, susijusiy su Finansy
inZinerijos priemonémis reglamentavimas turéty bati daug detalesnis ir apimti nuostatas, kad neteisétai
suteiktoms paskoloms, garantijos ar investuotam rizikos kapitalui turi bati taikomas subsidijos ekvivalentas,
kuris turi bati grazinamas kartu su neteisétai suteikta suma (paskolos ir rizikos kapitalo atveju).

Pazymétina tai, kad Europos Sajungos teisés aktuose taip pat néra aiSkiai reglamentuojamas
pakartotinis griztanciy leSy panaudojimas. Tinkamu galutiniu 1éSy panaudojimu yra laikomas léSy
panaudojimas per Finansy inZinerijos priemones®. ES struktariniy fondy reglamento prasme lé3os yra
laikomos tinkamai panaudotos, kai Sios 1€S0s yra pirma kartg panaudojamos finansy inzinerijos priemonéms:
t.y. investuojamos | jmones, suteikiamos kaip garantijos jmonéms arba joms paskolinamos. Atsizvelgiant |
tai, kad ES struktdriniy fondy projekty vykdytoju (angl. final beneficiary) yra laikomas KF arba savarankiSka
finansy inzinerijos priemoné, nacionalinés teisés prasme léSos irgi turéty bati laikomos panaudotomis tuo
paciu metu, t.y. kai Sios léSos Finansy inzinerijos priemoniy yra panaudojamos SVV subjektams. Grjzusios
léSos turi biti panaudotos siekiant ty padiy tiksly, tadiau tikslus panaudojimo bidas yra paliekamas valstybiy
nariy diskrecijai. Verta paminéti, kad ES teisés aktai tik reikalauja, kad Finansy inzinerijos priemoniy, skirty
SVV remti, grazintos lésos turi bati panaudotos SVV naudai’. Néra imperatyvaus reikalavimo, kad $ios 1é30s
bity panaudotos per finansy inzinerija, todél manome, kad yra galimi kiti grjiztanciy €Sy panaudojimo bidai,
jei jie skirti SVV. Nors ir néra tokio reikalavimo, atsizvelgiant | tai, jog néra aiSkiy kriterijy, kai laikoma, kad
grizusios léSos panaudotos SVV subjektams, pazeidimo rizika baty eliminuota tik tuo atveju, jei toliau bity
tesiamas finansavimas per tas pacias Finansy inzinerijos priemones. Taip pat ES teisés aktuose néra
vienareikSmio atsakymo dél to, ar iki programavimo periodo pabaigos | Finansy inzinerijos priemones
grizusios léSos tampa nacionalinemis IéSomis.

Finansy inzinerijos priemoniy steigimo ir administravimo reglamentavimas. Nacionaliniais teisés
aktais taip pat aiSkiai nesureguliuotos finansy inzinerijos priemoniy steigimo ir administravimo galimybés.

Pagal Europos Sajungos teisés aktus Finansy inzinerijos priemoniy, jskaitant kontroliuojanciuosius
fondus, steigimo galimybés yra Sios:

1) Finansy inzinerijos priemonés, jskaitant kontroliuojanciuosius fondus, gali bdti jsteigtos kaip
nepriklausomi juridiniai asmenys, valdomi pagal sutartis tarp ko-finansuotojy ar akcininky; arba

2) Finansy inzinerijos priemones, jskaitant kontroliuojancius fondus, gali badti jsteigtos kaip 1éSy
sankaupa finansy institucijoje (finansy jstaigose Lietuvos teiséje).

Lietuvos Respublikoje iSskirtinos tos pacios Finansy inzinerijos priemoniy teisinés formos, kurios yra
numatytos Europos Sajungos teises aktuose.

Nepriklausomas juridinis asmuo. Pagal nacionalinius teisés aktus steigiant Finansy inzinerijos
priemone, jskaitant kontroliuojantjjj fonda, kaip atskirg juridinj asmenj, rekomenduotinos juridinio asmens
formos yra: komanditiné Gkiné bendrija, investiciné bendrove (akciné bendrové) arba uzdaroji akciné
bendrové. Kity formy juridiniy asmeny valdymo sistema negaléty tinkamai uztikrinti paskirto valdytojo
funkcijy jgyvendinimo bei efektyvaus privaciy investicijy pritraukimo.

Pazymétina, kad pagal LR valstybés ir savivaldybiy turto valdymo, naudojimo ir disponavimo juo
istatyma | leidziamy valstybés turto investavimo objekty sarasg néra jtrauktos komanditinés tkinés bendrijos,
kaip atliekancios kolektyvinio investavimo funkcija. Manytina, kad dél Sios priezasties Europos Sajungos
teisés aktais suteiktos finansy inzinerijos priemoniy steigimo galimybés yra pernelyg susiaurintos,
eliminuojant juridinj asmenj, kurio prigimtis yra tinkama valdyti ir disponuoti valstybés IéSomis. Pazymétina,
kad pagal galiojancius LR jstatymus komanditines Okines bendrijas valdo jos tikrieji nariai, kurie visu savo
turtu atsako uz komanditinés Gkinés bendrijos prievoles. Neribota atsakomybé yra nepriimtina daugeliui
profesionaliy subjekty, atitinkanciy kompetencijos, leistinos valdant komanditines Gkines bendrijas ir
panaudojant finansy inzinerijos priemonéms skirtas 1éSas, reikalavimus.

Vyrlausybes 2005 m. geguzés 30 d. nutarimas Nr. 590 Del Finansinés paramos, iSmokétos ir (arba) panaudotos paZeidziant teisés
aktus, grazinimo | LR valstybés bludzetqtalsykllq patvirtinimo (Zm 2005, Nr. 69-2469; Zin., 2008, Nr. 55-2077; Zin., 2010, Nr. 33- 1570)
yra dviprasmis: remiantis 5 punktu, pagal Sias taisykles IéSos turi bati grgZzinamos tik tada kai (i) pazeidimg atllko administruojancioji
arba jgyvendinancioji institucija arba (ii) projekto vykdytojas. Remiantis Siuo punktu darytina iSvada, kad galutinio naudos gaveéjo
atliktam pazeidimui néra taikomos Sios taisyklés, o santykiai su Finansy inZinerijos priemone yra reglamentuojami tarpusavio sutartimi.
Visgi, 24.1 punkto daugumoje papunkciy yra nurodomas galutinis naudos gavéjas.

* ES struktariniy fondy reglamento 78 straipsnio 6 dalis.
5 ES struktariniy fondy reglamento 78 straipsnio 7 dalis.



Atsizvelgiant | tai, rekomenduojame LR valstybés ir savivaldybiy turto valdymo, naudojimo ir
disponavimo juo jstatyme esantj baigtinj sarasg subjekty, | kuriuos galima investuoti valstybés turta, papildyti
nuostata, leisiancia investuoti ir | komanditines Gkines bendrijas, o LR Gkiniy bendrijy jstatyme numatyti, kad
isteigti komanditinei Gkinei bendrijai uztekty vieno tikrojo nario ir vieno nario komanditoriaus, bei, kad narys
komanditorius turéty teise dalyvauti priimant sprendimus del komandinés Gkinés bendrijos 1&éSy investavimo
politikos.

LéSos nepriklausomiems juridiniams asmenims, valstybés institucijoms, asignavimy valdytojams, gali
bdti skiriamos kaip asignavimai pagal LR biudzeto sandaros jstatymag konkreciai biudzetinei programai
vykdyti. Perdavus léSas kaip asignavimg LR valstybés ir savivaldybiy turto valdymo, naudojimo ir
disponavimo juo jstatymo nuostatos nebity taikomos, nes LR biudzeto sandaros jstatymas yra specialusis
jstatymas LR valstybés ir savivaldybiy turto valdymo, naudojimo ir disponavimo juo jstatymui, o lé3os,
perduotos finansy inzinerijos priemonei, naudojamos biudzeto finansuojamoms programoms vykdyti.

Lésy sankaupa. Kaip €Sy sankaupa finansinéje institucijoje Finansy inzinerijos priemoné, jskaitant
kontroliuojantjjj fonda, gali biti steigiama kaip investicinis fondas (IéSy sankaupa valdytojo administruojama
patikejimo teise) arba léSy sankaupa, administruojama sutarCiy pagrindu, nesteigiant teisés aktais
reglamentuojamo atskiro vieneto.

LéSy sankaupos administravimo forma priklauso nuo to, kokiu bddu yra suteiktos leSos, t. y. ar
naudojantis LR vieSyjy pirkimy jstatymu ar kaip dotacija. Tuo atveju, jeigu léSos yra suteiktos kaip dotacija,
leéSy sankaupa gali bdti steigiama arba kaip investicinis fondas, arba suteikiama patikéjimo teise. Jeigu leSy
sankaupa yra perduota administruoti pagal LR vieSujy pirkimy jstatymo procediras, vieSujy pirkimy objektu
gali bati taip pat ir 168y valdymo paslaugos pirkimas. Pagal bendraja taisykle asignavimas gali bati skirtas tik
tuo atveju, jei 1é8y sankaupa administruojama sutarCiy pagrindu, nesteigiant teisés aktais reglamentuojamo
atskiro vieneto. Tokiu atveju 1éSos nuosavybés teise priklauso subjektui, valdanciam lésas, tuo tarpu leSas
suteikiant investiciniam fondui, turéty bati taikomos valstybés 18y investavimo taisyklés pagal LR valstybes
turto valdymo, naudojimo ir disponavimo juo jstatymo nuostatas.

Atsizvelgiant | tai, rekomenduojame léSas KF valdytojui tuo atveju, kuomet (i) finansy inzinerijos
priemoné organizuojama kaip léSy sankaupa (angl. block of finances), skirti kaip asignavima — finansy
inZinerijos priemonés valdytojas tokiu atveju nebdty asignavimy valdytojas pagal LR biudZzeto sandaros
istatyma, o kuomet (ii) steigiamas kaip atskiras juridinis vienetas — léSas perleisti pagal LR valstybes ir
savivaldybés turto valdymo ir naudojimo jstatyma kaip investicija.

lgyvendinimas per atskiras finansy inzinerijos priemones. Finansy inZinerijos priemoniy steigimo ir
administravimo taisyklése nustatyta, kad Finansy inzinerijos priemonés gali bdti jgyvendintos per
kontroliuojantjjj fonda arba kaip atskiros finansy inzinerijos priemonés. Finansy inzinerijos priemoniu, kurias
parenka ne kontroliuojantysis fondas, jgyvendinimo formos Europos Sajungos teisés aktais néra nustatytos.
Dél Sios priezasties, remiantis Sutartyje jtvirtintu subsidiarumo principu, Lietuvos Respublikos jstatymy
leidéjas turi teise pats nustatyti kaip bus vykdomos finansy inzinerijos priemonés, jgyvendinamos ne per
kontroliuojanciuosius fondus. Tokio pat atskyrimo tarp finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinimo per
kontroliuojantjjj fonda i$ vienos puses bei kaip atskiros finansy inzinerijos priemonés i$ kitos laikomasi ir
nacionaliniuose teisés aktuose.

lgyvendinimas per kontroliuojantijji fonda. Lietuvos teisés aktai kontroliuojantjjj fonda apibrézia kaip
fonda, kurio paskirtis — sudaryti galimybe investuoti | kelias Finansy inzinerijos priemones, kontroliuojamas jo
valdytojo, kaip tai apibrézta ES struktdriniy fondy reglamente. Tuo tarpu ES struktdriniy fondy reglamente
vartojama teisés normos konstrukcija neleidzia grieztai atskirti kontroliuojanciojo fondo ir kontroliuojanciojo
fondo valdytojo kaip dviejy atskiry subjekty.

Finansy inZinerijos priemoniy valdytojai. Finansy inzinerijos priemoniy valdytojais pagal LR teisés
aktus gali bati EIB, EIF ir finansy jstaigos bei kiti juridiniai asmenys. Fiziniai asmenys finansy inzinerijos
priemoniy valdytojais negali bati skiriami. LR teisés aktais nustatytas reikalavimas tiek kontroliuojanciojo
fondo, tiek atskiros finansy inzinerijos priemonés valdytoju skirti juridinj asmenj yra pagristas praktiniu tokio
subjekto veiklos galimybiy ir kompetencijy vertinimu bei nacionaliniu reguliavimu, todel nelaikytinas
ribojanCiu ES teisés aktais nustatytas galimybes parinkti kontroliuojanciojo fondo ar atskiros finansy
inZinerijos priemonés valdytoja.

Valdytojy atrinkimo procedaros. Bendroji taisyklé, pagal kurig turi bati parenkamas kontroliuojanéiojo
fondo valdytojas, yra vieSujy pirkimy proceddros organizavimas pagal LR vieSujy pirkimy jstatyma. Kitas
bldas jgyvendinti kontroliuojantj fonda - tiesiogiai paskirti dotacija EIB, EIF arba finansy jstaigai, jei sutartis



néra laikoma vieSyjy paslaugy pirkimo sutartimi. Atskiros Finansy inzinerijos priemones valdytoju gali bati
Stebétojy komiteto nustatytus kriterijus atitinkantis asmuo, jskaitant finansy jstaiga, parinktas atrankos bddu,
kuri organizuojama laikantis vieSujy pirkimy nuostatuy, jei jos yra taikytinos konkreciu atveju.

Siuo metu sudarytos sutartys tarp INVEGOS ir Ukio ministerijos (bei Finansy ministerijos) dél SVV
finansavimo programy administravimo negali bati laikomos vie$ojo pirkimo sutartimis, kadangi jos netenkina
LR viedujy pirkimy jstatyme numatyto sutarties sudarymo tikslo, kuris yra suprantamas kaip ekonominés
naudos siekimas sutarties Salims. Sudaryty sutarCiy atlygintinumas néra susijes su INVEGOS ekonominés
naudos siekimu, o tik su INVEGAI teises aktais pavesty funkcijy jgyvendinimo kompensavimu. Atsizvelgiant i
tokj LR vieSuyjy pirkimy jstatymo nuostaty vertinimg, INVEGA gali bdti skiriama kaip Finansy inzinerijos
priemones jgyvendinanti finansy jstaiga ir pagal ES struktdriniy fondy reglamenta. Sis reglamentas numato,
kad tais atvejais, kai valstybés narés jsitikina, kad vieSujy pirkimy teisé netaikoma, EIF ir EIB uzduoc€iy
apibrézimas pateisina galimybe valstybéms naréms suteikti jiems dotacija, t.y. neatlyginting tiesiogine
finansine parama i§ veiksmy programy. Tomis paciomis salygomis nacionalingje teiséje gali bati numatyta
galimybe be konkurso suteikti dotacijg kitoms finansy jstaigoms. Manytume, jog tam, kad galima bdty be
rizikos pasinaudoti minéta ES struktdriniy fondy reglamento nuostata pavedant finansy inzinerijos priemoniy
vykdyma INVEGAI be konkurso, LR vieSujy pirkimy jstatymas ar kitas teisés aktas, pvz. SVV jstatymas,
turéty aiSkiai numatyti tokig galimybe valstybés institucijai, pagal kompetencijg atsakingai uz atitinkamos
priemonés jgyvendinima. Nepaisant to, batina paminéti, kad ir dabar galiojanciy teisés akty visuma leidzia
daryti iSvada, kad ES struktdriniy fondy reglamente numatyta galimybé nacionaliniais teisés aktais jtvirtinti
galimybe suteikiant dotacijas pasirinkti finansy jstaigas ne konkurso bidu, yra jgyvendinta.

INVEGA Finansy inzinerijos priemones (iSskyrus garantijy teikima) jgyvendina pasitelkdama kredito
jstaigas. Kadangi INVEGA atitinka LR vieSyjy pirkimy jstatymo reikalavimus perkanciajai organizacijai,
isigydama prekes, paslaugas ar darbus, INVEGA privalo vykdyti LR vieSuyjy pirkimy jstatyme nustatyta tvarkag
atitinkancius pirkimus. Vykdydama prekiy, paslaugy ar darby pirkimus, INVEGA turéty vadovautis LR vieSujy
pirkimy jstatyme nustatytomis procediromis ir pasirinkti vieng i§ minetame jstatyme nurodyty pirkimo badu.

Iki Siol vykdyty paskoliniy finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinimui kredito jstaigos buvo atrinktos
pagal kredito jstaigy (komerciniy banky) atrankos konkursus, kurie buvo vykdomi pagal atskiroms
priemonéms jgyvendinti patvirtintas tvarkas. Su konkursy metu pasirinktais tarpininkais buvo sudaromos
tikslinés paskolos sutartys, pagal kurias finansiniai tarpininkai jsipareigoja naudoti suteiktas leSas sutartyje
nustatyta tvarka jgyvendinant finansy inzinerijos priemones. Tikslinés paskolos sutartys pagal LR vieSujy
pirkimy jstatyma néra laikomos vieSojo pirkimo sutartimis, kadangi paskolos suteikimas pagal savo esme
néra susijes su prekiu, paslaugy ar darby jsigijimu. Vis delto, atsizvelgiant | sudaromy tiksliniy paskoly
sutarciy pobudj, egzistuoja rizika, kad sandoriams su finansiniais tarpininkais gali bati taikoma LR vieSyjy
pirkimy jstatymo nustatyta sutarciy sudarymo tvarka dél to, kad: pirma, INVEGA yra perkancioji organizacija,
o finansiniai tarpininkai LR vieSujy pirkimy jstatymo prasme yra laikomi tiekéjais. Antra, INVEGA gauna
tiesiogine ekonomine nauda gaudama paliikanas uz tiksline paskola. Tuo tarpu finansiniy tarpininky
ekonomine naudg sudaro galimybé gauti pajamas i§ SVV subjektuy, kuriems suteikiamos paskolos. Trecia,
nors formaliai jokios paslaugos iS finansiniy tarpininky nejsigyjamos, tadiau pagal sudarytas tikslinés
paskolos sutartis finansiniai tarpininkai teikia paslaugas, susijusias su finansy inzinerijos priemoniy
jgyvendinimu, pavyzdziui, skolina léSas SVV subjektams. Kitaip tariant, sudaromos tikslinés paskolos
sutartys, kurios detaliai reglamentuoja paskolos panaudojima, bei nustato finansiniams tarpininkams
pareigas, susijusias su finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinimu, tuo paciu suponuoja ir finansiniy
tarpininky jsipareigojimus susijusius su paslaugy teikimu.

Net ir tais atvejais, kai INVEGA vykdomai veiklai néra taikomas LR vieSujy pirkimy jstatymas,
isigydama paslaugas INVEGA privalo uztikrinti, kad paslaugos yra jsigyjamos konkurso bddu, kurio salygos
ir konkurso dalyviy pasidlymy vertinimo kriterijai yra nediskriminaciniai, objektyvis ir aiskds. Tokiu bddu
uztikrinama, kad kredito jstaigos, kurios pasitelkiamos finansy inzinerijos priemonéms jgyvendinti, negauna
nepagristos naudos, kuri gali bati traktuojama kaip valstybés pagalba. Taip pat garantuojama konkurencija
tarp kredito jstaigy, o INVEGA turi galimybe jsigyti paslaugas palankiausiomis sglygomis. Kiek tai susije su
priemone jgyvendinanc&iy komerciniy banky jau jvykusia atranka, atrankos salygos visais atvejais i§ esmes
buvo vienodos. Atsizvelgiant j tai, kad Sie konkursai buvo atviri visiems Lietuvoje veikiantiems komerciniams
bankams ir numaté visiems paraiskas teikiantiems bankams vienodai taikomus reikalavimus, muisy
nuomone, konkursai atitiko jiems keliamus nediskriminavimo, objektyvumo ir skaidrumo kriterijus.

Atsizvelgiant | aukSCiau iSdéstytus argumentus, rekomenduotina, kad paslaugas i$ treciyjy asmeny
(iskaitant finansiniy tarpininky teikiamas paslaugas), kurios yra reikalingos INVEGAI tam, kad ji galéty
igyvendinti finansy inzinerijos priemones, uz kuriy jgyvendinimg yra atsakinga, INVEGA jsigyty LR vieSujy
pirkimy jstatymo nustatyta tvarka.



Siuo metu galiojanti LR viesyjy pirkimy jstatymo redakcija suteikia galimybe pasitelkti finansinius
tarpininkus jgyvendinant finansy inzinerijos priemones panasiu bldu, kaip tai buvo daroma iki Siol. Kadangi
galiojantis LR vieSujy pirkimy jstatymas numato galimybe tiek sudaryti sutartis su keliais tiekéjais, tiek ir
lanksciai apibrézti pirkimo objekta, kas yra bdtina perkant finansiniy tarpininky paslaugas, susijusias su
finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinimu. LR vieSuyjy pirkimy jstatymas suteikia galimybe sudaryti sutartis
su keliais tiekéjais, jei pirkimo objektas yra dalinamas | kelias dalis. Pirkimo salygos taip pat gali numatyti
ribojimus kelioms dalims tiekéjai gali pateikti pasidlymus, arba nustatyti, kad vienas tiekéjas gali pateikti
pasitlymus tik vienai pirkimo daliai.

Pirkimo objektas turi biti apibréztas laikantis LR vieSyjy pirkimy jstatymo principy, taciau nebdatinai turi
bdti tiksliai nurodytas pirkimo dokumentuose. LR vieSujy pirkimy jstatymas numato galimybe technine
specifikacijg parengti (t. y. apibadinti pirkimo objektg): (1) nurodant standarta, techninj liudijimg ar bendrasias
technines specifikacijas; (2) apibddinant norimg rezultatg arba nurodant funkcinius reikalavimus; (3)
apibddinant pirkimo objekta techniniy specifikacijy ir norimo rezultato ar funkciniy savybiy kombinacija.
Atitinkamai, pirkimo objektas gali bati apibréztas lanksciai, jskaitant galimybe apibrézti pirkimo objektg
nenurodant jo konkretaus dydzio.

Perteklinis reglamentavimas. Dauguma Finansy inZinerijos administravimo ir finansavimo taisykliy
nuostaty arba tiesiogiai atkartoja kitus teisés aktus, arba daro nuorodas j juos. Tad pasikeitus Siems teises
aktams (pavyzdziui, |gyvendinanciam reglamentui) iki to momento, kol nepadaromi atitinkami ir Siy taisykliy
pakeitimai, jos prieStarauty Europos Sajungos teisés aktui. Maza to, taisykliy struktdra gali lemti skirtinga
teisiniy nuostaty aiSkinimg nei jos bty aiSkinamos pagal reglamentus, o tokiu atveju bity pazeidziami
Europos Sajungos teisés reikalavimai. Taip pat, pasikeitus nacionaliniams teisés aktams ar priémus naujus,
neatnaujintos Finansy inzinerijos administravimo ir finansavimo taisykles gali klaidinti, o priimti naujg Gkio
ministro jsakyma kiekvieng kartg keiciantis kuriam nors i§ aktualiy teisés akty néra efektyvu.

Siekiant iSspresti Sig problema, svarstytina i§ Finansy inzinerijos administravimo ir finansavimo
taisykliy iSimti Europos Sajungos teisés akty nuostatas pakartojan¢ias nuostatas, taip pat parengti teisés
akty rinkinj, apjungiantj visas tiek nacionaliniy, tiek ir Europos Sajungos teisés akty aktualias nuostatas, t.y.
pateikti visg Finansy inzinerijos reglamentavima kaip informacija.

Finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistema

Finansy inzinerijos priemonés SVV plétrai Lietuvoje pradétos aktyviai taikyti 2007-2013 m. ES
struktdrinés paramos programavimo laikotarpiu, ta€iau ir iki to laiko smulkaus ir vidutinio verslo subjektai taip
pat turéjo galimybe pasinaudoti finansy inzinerijos instrumentais, kurie finansuojami Lietuvos biudzeto
[éSomis. Biudzeto léSomis jgyvendinamy SVV plétrai skirty flnansq inZinerijos priemoniy
administravimo S|stemos veikima reglamentuoja LR Valstybes skolos jstatymas®, LR Smulkiojo ir vidutinio
verslo plétros jstatymas’ ir LR Vyriausybés nutarimas Nr. 887 ,Dél smulkaus ir vidutinio verslo plétros®.
Biudzeto IéSomis finansuojamas finansy inzinerijos priemones steigia Vyriausybé, kuri LR Vyriausybés
nutarimu Nr. 887 ,Dél smulkaus ir vidutinio verslo plétros” jsteigé garantijy institucijg UAB ,Investicijy ir verslo
garantijos“ (INVEGA) ir jai pavede SVV pletros finansavimo i§ nacionaliniy asignavimy jgyvendinimo
funkcijas. Véliau, atsizvelgiant | poreikj, INVEGA funkcijos buvo ple€iamos, susiejant jas su ES struktdrinés
paramos léSy panaudojimu, finansy inzinerijos priemonémis, galimybe teikti garantijas ne tik SVV subjekty
paskoloms, bet ir daugiabuciy namy savininky bendrijoms ir (arba) daugiabuciy namy buty ir kity patalpy
savininkams, jgyvendinantiems daugiabuciy namy modernizavimo projektus. Ukio ministerija vykdo INVEGA
steigéjo funkcija, INVEGA veiklos priezidra.

Atlikus biudzeto léSomis jgyvendinamy finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistemos analize
matyti, jog badtinos funkcijos administravime dalyvaujanéioms institucijoms nustatytos. Taciau finansy
inzinerijos priemoniy, jgyvendinamy, biudzeto IéSomis, administravimo sistemoje nereglamentuoti kai kurie
svarbis etapai, pavyzdziui, menkai reglamentuotas finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinimo etapas,
nenustatytos stebésenos, kontrolés, pazeidimy tyrimo procediros, ir Sias sritis deréty tobulinti.

1996 m. rugpjadio 22 d. Lietuvos Respublikos valstybés skolos jstatymas (Zm 1996, Nr. 86-2043).

71998 m. lapkritio 24 d. Lietuvos Respublikos smulkiojo ir vidutinio verslo plétros jstatymas (Zln 1998, Nr. 109-2993).

8 Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2001 m. liepos 11 d. nutarimas Nr. 887 ,Dél smulkaus ir vidutinio verslo plétros® (Zin., 2001, Nr. 62-
2272).



2007-2013 m. ES struktdrinés paramos programavimo laikotarpiu finansy inzZinerijos priemonés kaip
SVV skatinimo bidas imtas taikyti plaCiau: patvirtintos naujos finansy inzinerijos priemoneés, o joms
igyvendinti skiriamos ES struktlrinés paramos léSos pagal 2007-2013 m. Ekonomikos augimo veiksmy
programa ir Zmogiskujy iStekliy plétros veiksmy programa. Atitinkamai, ES struktarinés paramos léSomis
finansuojamy finansy inzinerijos priemoniy planavimui, valdymui ir kontrolei tapo privalomi pagrindiniai
ES reglamentai, apibréziantys ES paramos panaudojimo procediras, todél buvo priimti nauji nacionaliniai
teises aktai®, paskirta daugiau atsakingy institucijy ir apibréztos jy funkcijos.

Finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistemoje dalyvauja Finansy ministerija, kuri kaip
veiksmy programy vadovaujancioji institucija yra atsakinga uz finansy inzinerijos priemoniy administravimo ir
finansavimo reglamentavima. Apibendrinant vadovaujancios institucijos funkcijas finansy inzinerijos
priemoniy administravimo sistemoje, pazymeétina, kad, lyginant su bendra ES struktdrinés paramos valdymo
ir kontrolés sistema (VKS), Sioje sistemoje vadovaujancioji institucija vykdo tam tikras funkcijas, kurios,
jgyvendinant kitas veiksmy programy priemones, yra deleguotos jgyvendinanc€iosioms institucijoms.
Pavyzdziui, vadovaujancioji institucija deleguoja informacijos apie atliekamus veiksmus registravimo SFMIS
funkcija, iSlaidy deklaracijy rengimo ir teikimo tvirtinanc€iajai institucijai funkcija, pazeidimy tyrimy funkcija.

Ukio ministerijai ir Socialinés apsaugos ir darbo ministerijai, kaip tarpinéms institucijoms yra pavesta,
vadovaujantis veiksmy programomis, jy priedais ir Lietuvos Respublikos teisés aktais bei nevirSijant joms
skirty asignavimy, planuoti ES fondy ir nacionalinio biudzeto le$as, skiriamas finansy inzinerijos projektams
finansuoti. Priezilros komitetai sudaromi pagal Finansy inzinerijos priemoniy administravimo ir finansavimo
taisykliy nuostatas kontroliuojanciojo fondo ir per jj vykdomy finansy inzinerijos priemoniy veiklai priziareéti.
Administravimo sistemoje dalyvauja Kontroliuojan€iujy fondy valdytojai arba finansy inzinerijos priemoniy
valdytojai (jei KF nesteigiamas), taip pat finansiniai tarpininkai.

Pazymétina, kad pagal Finansy inzinerijos priemoniy administravimo ir finansavimo taisykles, kurios
parengtos vadovaujantis atitinkamomis Europos Komisijos notomis, kontroliuojanc€iojo fondo steigimas ir
veikla, o taip pat finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinimas, yra laikomi finansy inzinerijos projektu (angl.
operation). Todél kontroliuojantieji fondai ar finansy inzinerijos priemoniy valdytojai i§ esmés yra projekty
vykdytojai ir formaliai nepatenka j ES struktdrinés paramos leSy valdymo ir kontrolés sistema (toliau — VKS),
kurig apibrézia Komisijos reglamentas (EB) Nr.1828/2006 ir ji jgyvendinantys nacionaliniai teisés aktai.
Pagrindinés kontroliuojanciyjy fondy valdytojy funkcijos ir atsakomybé yra apibreziamos Finansy inZinerijos
taisyklése ir trisaléje finansavimo sutartyje tarp vadovaujancios institucijos, tarpinés institucijos ir fondo
valdytojo.

Apibendrinant pagrindiniy dalyviy, planuojanciy ir ES struktlrinés paramos léSomis jgyvendinanciy
SVV plétrai skirtas finansy inzinerijos priemones, ir atsizvelgiant | Tarybos reglamento (EB) Nr. 1083/2006 ir
Komisijos reglamento (EB) Nr. 1828/2006 nuostatas dél valdymo ir kontrolés funkcijy ir | nacionalinés teisés
aktus, kuriuose detalizuojamas reglamentuose nurodyty funkcijy jgyvendinimas, galima konstatuoti, kad
visos batinos funkcijos yra nustatytos. Taciau galima iSskirti keletg atvejy, kai reglamentavimas yra
nepakankamas arba nustatytas ne to lygio norminiame dokumente. Pagrindinés sritys, kuriose
reglamentavimg bdtina tobulinti, yra PrieziGros komiteto funkcijy ir jy apimties nustatymas, metinés ir
galutinés jgyvendinimo ataskaitos rengimo, teikimo, tvirtinimo reglamentavimas, pakartotinio léSy naudojimo
reglamentavimas ir institucijy atsakomybés Sioje srityje nustatymas, Garantijy fondui priskirty funkcijy
iSplétimas (pazeidimy tyrimas, galutinés ataskaitos pateikimas, informavimo ir vieSinimo reikalavimuy,
numatyty pagal Europos Komisijos reglamenta, laikymasis).

Apibendrinant tradiciniy“ jgyvendinanciosios institucijos funkcijy paskirstymg SVV plétrai skirty
finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistemoje, galima konstatuoti, kad sutar¢iy sudarymo, mokéjimy
ir priezilros etapuose funkcijos yra pernelyg iSskaidytos tarp skirtingy dalyviy, todél kyla rizika, kad jy
vykdymui skiriami iStekliai bus naudojami neoptimaliai. Atsakingoms Ministerijoms deréty deleguoti
vadovaujanciajai institucijai priskirtas Sias funkcijas: informacijos apie pasiraSytg finansavimo sutartj
registravimo SFMIS; informacijos apie mokéjimus registravimo SFMIS; duomeny, reikalingy veiksmy
programos metinés ataskaitos parengimui suvedimo | SFMIS; projekty iSlaidy deklaracijos rengimo ir teikimo
tvirtinanciajai institucijai.

Dar viena problema, jog nacionaliniuose teisés aktuose nepakankamai reglamentuota finansy
inZinerijos priemoniy jgyvendinimo stebésena ir kontrolé. Siekiant efektyviai jgyvendinti finansy inzinerijos
priemones, uztikrinti savalaikj problemy identifikavima ir greitg reagavimg | jas, jgyvendinimo stebésena ir

° Finansy inZinerijos priemoniy administravimo ir finansavimo taisykles, patvirtintos Lietuvos Respublikos finansy ministro 2008 m.
spalio 24 d. jsakymu Nr. 1K-334 (Zin., 2008, Nr. 125-4765).



kontrolé yra ypac svarbi. Taciau dabartinéje finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistemoje Siai
sriiai skiriama nepakankamai démesio — renkama mazai duomeny apie priemoniy jgyvendinima, retai
teikiamos ataskaitos (metine pazangos ataskaitg kontroliuojanciojo fondo valdytojas privalo pateikti
Priezidros komitetui 1 karta per metus), nepakankamai bendradarbiaujama su finansiniais tarpininkais,
galiniais uztikrinti naujausios ir aktualiausios informacijos apie pokyCius SVV rinkoje perdavimag
Kontroliuojanciojo fondo ar finansy inzinerijos priemonés valdytojui. Todel rekomenduojama Sig sritj tobulinti:
rinkti iSsamesnius duomenis apie finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinima, teikti ne tik metine, bet ir
pusmecio ataskaitg apie finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinimo pazanga. Institucijoms, dalyvaujanioms
finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinime, bdtina aktyviau bendradarbiauti su finansiniais tarpininkais
(organizuoti darbo grupes, | Priezilros komiteto sudét] stebétojo teisémis jtraukti komerciniy banky
asociacijos atstovus).

Institucijos, galin€ios vykdyti kontroliuojanciojo fondo valdytojo funkcijas, reikalavimai joms

GaliojanCiuose nacionaliniuose teisés aktuose néra nustatyta, kokius bdtinus reikalavimus turi atitikti
Kontroliuojanciojo fondo (ar finansy inzinerijos priemonés) valdytojas, ir kokie turety bdti jo gebéjimai ir
kompetencija, pakankami finansy inzinerijos priemoniy administravimui. Vertinimo ataskaitoje analizuota,
kokios institucijos galéty dalyvauti finansy inzinerijos priemoniy administravime ir vykdyti kontroliuojanciojo
fondo valdytojo funkcijas, kokie reikalavimai turety bdti nustatyti ju atrankai, kokie turéty bati
Kontroliuojanciojo fondo (ar finansy inzinerijos priemonés) valdytojo gebéjimai ir kompetencija, pakankami
finansy inzinerijos priemoniy administravimui.

lvertinus ES ir LR teisés akty nuostatas, iSskirtas pirmasis reikalavimas, kurj turéty atitikti finansy
inZinerijos priemonés, jskaitant kontroliuojantijjj fonda, valdytojas — tai turi bati finansy jstaiga.

Atsizvelgiant j tai, kad kontroliuojanciojo fondo valdytojas finansy inzinerijos priemonei jgyvendinti turi
atrinkti finansinius tarpininkus, deréty nustatyti dar vieng reikalavimg — kontroliuojanciojo fondo valdytoju
negaléty tapti tokia finansy jstaiga, kuri, vykdydama kontroliuojanciojo fondo valdytojo funkcijas, veikty toje
pacioje rinkoje kaip ir atrenkami finansiniai tarpininkai. Sis apribojimas svarbus dél informacijos
konfidencialumo uztikrinimo — kontroliuojanciojo fondo valdytojas, atrinkdamas finansinius tarpininkus, galéty
suzinoti konfidencialig finansiniy tarpininky (konkurenty) informacijg ir jg panaudoti savo konkurenciniam
pranasumui didinti.

Vienas i§ batiny reikalavimy kontroliuojanciojo fondo valdytojui turéty bati ir atitinkama kompetencija.
Kompetencija apibréziama kaip institucijos turimy ziniy ir jgidziy visuma, leidzianti efektyviai jgyvendinti
funkcijas, t.y. gebéjimas tinkamai atlikti institucijai priskirtas funkcijas. Taigi antrasis reikalavimas atrenkant
kontroliuojanciojo fondo valdytoja turéty bati finansy jstaigos kompetencija tam tikroje srityje.

Kompetencijos apimtj administruojant finansy inzinerijos priemones visy pirma nusako finansy
inzinerijos priemoniy turinys. Atsizvelgiant | fakta, kad analizuojamos finansy inzinerijos priemonés
nukreiptos iSskirtinai | SVV plétrg, sékmingam kontroliuojanciojo fondo investavimo strategijos jgyvendinimui,
jos adaptavimui besikeiCianCiomis dkio salygomis, svarbi darbo su SVV sektoriumi patirtis — $io rinkos
segmento poreikiy iSmanymas, gebéjimas juos vertinti atsizvelgiant | besikeiCian€ias ekonomines salygas ir
SVV aktualiy finansiniy produkty kdrimas.

lvertinant fakta, kad Siuo metu didzioji dalis finansy inzinerijos priemoniy yra jgyvendinama ES
struktdrines paramos léSomis, svarstytinas tikslingumas jvesti reikalavimg tureti specifines ES struktdriniy
fondy léSy valdymo arba nacionaliniy paramos programy administravimo patirties, jskaitant ir valstybés
pagalbos taisykliy iSmanyma bei gebéjima tinkamai jas taikyti.

Taigi, remiantis atlikta analize, rekomenduojama Kontroliuojanciojo fondo (arba finansy inzinerijos
priemonés) valdytojo atrankai taikyti tokius tinkamumo ir efektyvumo reikalavimus:



(1) bdti finansy jstaiga kaip apibréezta Lietuvos Respublikos finansy jstaigy jstatyme (tinkamumo
reikalavimas);

(2) gebéti uztikrinti finansiniy tarpininky informacijos konfidencialuma (tinkamumo reikalavimas);

(3) turéti kompetencijos planuojant ir (arba) jgyvendinant ir (arba) administruojant finansinius produktus,
skirtus SVV plétrai (efektyvumo reikalavimas);

(4) turéti gebéjimy ES struktdrinés paramos arba nacionalinés paramos léSomis finansuojamy programy,
ir (arba) projekty administravimo srityje (efektyvumo reikalavimas);

(5) sitloma mazesné Kontroliuojancio fondo €Sy administravimo kaina (efektyvumo reikalavimas).

Pagal pasidlytus reikalavimus Kontroliuojanciojo fondo (ar finansy inzinerijos priemonés) valdytojui
buvo jvertintos astuonios institucijy (ar ju grupiy) alternatyvos — komerciniai bankai, Lietuvos centriné kredito
unija, Lietuvos bankas, Turto bankas, INVEGA, LVPA, ESFA, naujas valstybés jsteigtas rizikos kapitalo
fondas. Atlikus analize matyti, kad geriausiai minétus reikalavimus atitinka INVEGA. Taciau paskirti ar atrinkti
nacionaline institucija (INVEGA) JEREMIE Kontroliuojancio fondo valdytoju kelia ir tam tikry riziky:

a) paskirta ar atrinkta nacionaliné institucija neturés pakankamai reikiamos kompetencijos ir gebéjimy,
veiksmingai vykdyti fondo valdytojo funkcijas;

b) bus prarasta/iSskaidyta instituciné atsakomybé uz JEREMIE Kontroliuojancio fondo rezultatus
(rezultatai daznai priklauso nuo tinkamo suplanavimo, spartaus jgyvendinimo ir pan.);

c¢) kontroliuojancgio fondo valdymo perdavimas naujam valdytojui néra pakankamai reglamentuotas
(valdymo perdavimo procediros).

Taigi sprendimg del JEREMIE KF valdytojo deréty priimti atsizvelgus | visas minétas rizikas.

Kompetencija ir gebéjimai, pakankami kontroliuojanéiojo fondo valdytojo funkciju vykdymui.
Institucijos kompetencija ir gebéjimai, pakankami finansy inzinerijos priemoniy administravimui, visy pirma
turéty bati nustatomi remiantis kontroliuojanciujy fondy arba finansy inzinerijos priemoniy valdytojams (kai
kontroliuojantysis fondas néra steigiamas) funkcijomis, kurios apibréztos triSalése finansavimo sutartyse.
Nors finansavimo sutartyse su kontroliuojanciyjy fondy valdytojais numatytos funkcijos yra tos pacios, taciau
skiriasi jy turinys atsizvelgiant | administruojamas finansy inzinerijos priemones, todél atitinkamai skiriasi ir
reikalavimai kontroliuojanciyjy fondy valdytojy kompetencijai ir gebéjimams.

Atsizvelgiant | tai, kad artimiausiu metu svarstomas naujo JEREMIE KF valdytojo paskyrimo
klausimas, nustatyti specifiniai reikalavimai institucijos — JEREMIE KF teisiy ir funkcijy pereméjos —
kompetencijai ir gebéjimams.

Atlikus preliminary INVEGA gebéjimy jvertinimg (atsizvelgiant | pateiktag JEREMIE KF kompetencijy ir
gebéjimy matrica, ir | funkcijas, kurias turés atlikti JEREMIE KF valdytojas), matyti, kad INVEGAI triksta
patirties investuojant rizikos kapitalg ir teikiant pasidalintos rizikos paskolas. Administruojant Sias finansy
inzinerijos priemones INVEGA turi gebéti veiksmingai jgyvendinti investavimo strategija, vykdyti finansy
inzinerijos priemoniy valdytojy atranka (parengti technine uzduotj ir jvertinti kandidaty pateiktus verslo
planus), prizidreti finansy inZinerijos priemoniy valdytojy veiklg, vertinti finansy inzinerijos priemoniy
rezultatyvuma. Todél, priemus sprendima skirti INVEGA JEREMIE KF valdytojo teisiy peréméju, batina
stiprinti INVEGA gebéjimus visy pirma Siose srityse.

INVEGA turimi zmogiskieji ir techniniai istekliai JEREMIE Kontroliuojangiojo fondo valdytojo
funkcijoms atlikti néra pakankami. Papildomy Zzmogiskujy iStekliy poreikis JEREMIE KF valdyti priklausys ne
tik nuo fondo valdomy léSy dydzio, bet ir nuo INVEGAI priskirty konkreciy funkcijy valdant JEREMIE KF, nuo
fondo jgyvendinamy finansy inzinerijos priemoniy (tiesioginiam priemonés taikymui, pvz., garantijy teikimui,
reikia didesniy zmoniskyjy istekliy, tuo tarpu paldkanoms kompensuoti, paskoloms teikti — palyginti
mazesniy), ir nuo konkreciy priemoniy jgyvendinimo etapo (priemonés administravimui reikia maziau
zmogiskujy iStekliy nei pradiniame finansy inzZinerijos priemonés jgyvendinimo etape).

INVEGA biudzete deréty numatyti pakankamai IéSy konsultacijy paslaugoms jsigyti tose srityse,
kuriose INVEGA gebéjimy nepakanka — konsultacijoms teisiniais, valstybés pagalbos, finansiniy produkty
struktdravimo, finansiniy produkty rizikos ir efektyvumo vertinimo, bei kitais klausimais. ISoriniy konsultanty
pasitelkimas yra gera priemoné gebéjimams sustiprinti per labai trumpg laika. Tokiu bldu kompetencijos
trdkumg kai kuriose srityse sprendzia dabartinis JEREMIE KF valdytojas EIF. Sioms konsultacijy
paslaugoms teikti galety bati sudaroma réminé sutartis su atitinkamas konsultacijy paslaugas teikianciomis
bendrovémis.



INVEGAI perémus JEREMIE KF fondo valdyma Zenkliai padidéty valdomy léSy apimtys, todél bdtina
iSplésti INVEGA technines galimybes, leisianCias administruoti papildomas léSas — stiprinti ir tobulinti
technine baze (informacines sistemas).

Apsisprendus JEREMIE KF valdytoju paskirti INVEGA, reikia atlikti bendrovés gebéjimy auditg ir
tiksliai jvertinti kompetencija, nustatyti gebéjimy spragas, atlikti INVEGA techninés bazés jvertinima, vidiniy
darbo proceddry perzidra, ir parengti iSsamy gebeéjimy stiprinimo plana. Iki nustatyto termino INVEGAI
atlikus plane nurodytus pasirengimo darbus, deréty atlikti INVEGA gebéjimy vykdyti JEREMIE
Kontroliuojanciojo fondo valdytojo funkcijas verifikacijg — patikrinti, ar INVEGA jgyvendino audito
rekomendacijas ir ar yra pasirengusi perimti ir vykdyti Kontroliuojanciojo fondo valdytojo funkcijas.

JEREMIE KF valdytojo skyrimas. Ukio ministerijai apsisprendus, kokig nacionaline institucijg_ skirti
JEREMIE kontroliuojanéiojo fondo valdytoju, sprendima deréty jtvirtinti atskiru Ukio ministro jsakymu arba
(alternatyviai) teisiy ir pareigy perémimag galima jtvirtinti sutartimi: kad KF valdytojo teisés ir pareigos baty
sklandziai perduotos/perimtos, tarp buvusio (EIF) ir pasirinkto naujojo JEREMIE KF valdytojo bei atsakingy
ministerijy turi bati sudaryta sutartis, kuri apibrézty teisiy ir pareigy peréjima naujajam KF valdytojui,
reglamentuoty atsakomybe pereinamuoju laikotarpiu ir kitus klausimus. Remiantis Europos Komisijos
rekomendacijomis ir LR teisés akty nuostatomis, skiriant kontroliuojanciojo fondo valdytojg deréty nurodyti,
kokia institucija skiriama, skyrimg pateisinancCius vieSosios politikos tikslus (remti SVV plétra), nurodyti
skiriamos institucijos mandatg vykdyti vieSajg politikg ir trumpai pagristi skiriamos institucijos kompetencija,
bidting sékmingai vykdyti KF valdytojo funkcijas. Kompetencijos pagrindimg sidlome atlikti vadovaujantis
pasidlytais tinkamumo ir efektyvumo kriterijais, kuriuos sidloma apibrézti Finansy inzinerijos taisyklése.

Finansy inzinerijos priemoniy, finansuojamy i$ skirtingy ES struktiariniy fondy ir veiksmy
programy, suderinamumas. Siuo metu finansy inzinerijos priemonéms jgyvendinti skiriamos ES
struktdrinés paramos léSos pagal dvi 2007-2013 m. veiksmy programas — Ekonomikos augimo veiksmy
programa ir Zmogiskyjy istekliy plétros veiksmy programa. Ekonomikos augimo veiksmy programa
finansuojama Europos regioninio plétros fondo (ERPF) IéSomis, ZmogiSkujy istekliy plétros veiksmy
programa — Europos socialinio fondo (ESF) léSomis. Tiek ERPF, tiek ESF leSy naudojimui taikomi
pagrindiniai reglamentai — ES struktdriniy fondy reglamentas, nustatantis bendrasias nuostatas dél Europos
regionineés plétros fondo, Europos socialinio fondo ir Sanglaudos fondo, taip pat |gyvendinantis reglamentas,
nustatantis minéto ES struktdriniy fondy reglamento bei Europos Parlamento bei Tarybos reglamento (EB)
Nr. 1080/2006 dél Europos regioninés plétros fondo, jgyvendinimo taisykles. Taigi ES teisiné baze, taikoma
ERPF ir ESF &8y naudojimui, yra ta pati. Europos Komisijos nota'®, plagiau paaigkinanti kai kurias finansy
inzinerijos priemoniy steigimo ir valdymo nuostatas, iSim¢iy ar skirtumy ERPF ir ESF 1éSy naudojimui ir
valdymui taip pat nenustato. Europos Komisijos parengtame finansy inzinerijos priemoniy valdymo gairiy
projekte'’, nurodoma, kad finansy inZinerijos priemoné gali bati jgyvendinama i§ keliy fondy arba keliy
veiksmy programy, taiau tokiu atveju finansy inZinerijos priemonés valdytojas atskaitomybés ir audito
tikslais turi uztikrinti atskirg léSy apskaitg. Taciau Lietuvos veiksmy programose yra aiskiai atskirtos finansy
inzinerijos priemoniy investavimo kryptys ir Siuo metu néra galimybés ERPF l|éSomis (pavyzdziui, per
INVEGA fonda) finansuoti ESF remiamas veiklas, t.y. teikti labai mazas paskolas fiziniams asmenims,
ketinantiems pradéti savo versla. Vadinasi, $iuo metu apribojimai sukurti labiau integruotg SVV plétrai skirty
finansy inzinerijos priemoniy administravimg yra nustatyti nacionaliniame lygmenyje. Juos galima panaikinti
su Europos Komisija suderinus Ekonomikos augimo veiksmy programos keitima © ir, numacius kryZzminio
finansavimo galimybe, taip 2014—2020 m. ES struktdrinés paramos programavimo laikotarpyje iSnaudoti
kryZminio finansavimo galimybe tuo atveju, jei ES teisés aktai, reglamentuojantys 2014-2020 m. ES
struktdrinés paramos programavimo laikotarpio 1€Sy panaudojima, tam neprieStarauty.

Siuo metu beveik visas finansy inZinerijos priemones jgyvendina ar administruoja INVEGA (i§skyrus
finansy inzinerijos priemones, jgyvendinamas per JEREMIE KF). Manytume, jog tolesnis finansy inzinerijos
priemoniy supaprastinimas galimas sujungiant kontroliuojanciuosius fondus. Tuo atveju, jei JEREMIE KF
valdytojo teises ir funkcijas perimti bty paskirta INVEGA, deréty svarstyti galimybe sujungti INVEGA,
JEREMIE ir Verslumo skatinimo kontroliuojanciuosius fondus | vieng. Visi trys kontroliuojantieji fondai jsteigti
siekiant vienody tiksly (remti SVV plétrg), fondy jgyvendinamomis finansy inzinerijos priemonémis siekiama
daryti tg patj poveikj rinkai, fondai administruojami pagal tgq pacig ES struktariniy fondy léSomis finansuojamy

'% Note of the Commission on Financial Engineering in the 2007-13 programming period. 16 July 2007, COCOF 07/0018/01.

" European Commission. Guidance Note on Financial Engineering Instruments under Article 44 of Council Regulation (EC) No
1083/2006 implemented with funding from the European Regional Development Fund. Draft document (Version 28/07/2010).

'2 Ekonomikos augimo veiksmy programoje reikéty i$braukti nuostata, kad finansy inZinerijos priemonémis, finansuojamomis i§ $ios
programos, neskiriama ERPF parama socialiniy jmoniy, siekianciy plétoti savo verslg ir labai mazy ir mazy jmoniy bei fiziniy asmenu,
norin€iy pradeéti savo versla, projektams, jeigu jie yra finansuojami pagal ESF finansy inzinerijos priemones. Programa reikéty papildyti
nuostata, kad Sios veiklos gali bati remiamos pagal kryZzminio finansavimo principa.



finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistema, fondy valdymui keliami tokie patys reikalavimai.
Sujungus kontroliuojanciuosius fondus | viena, sumazéty administracinés islaidos, bty sutaupyta istekliy;
reikéty rengti ir tvirtinti vieng pazangos ataskaitg, atlikti vieng fondo veiklos auditg, 1€Sos bty iSmokamos
tam paciam kontroliuojanc¢iojo fondo valdytojui, t.y. fondy valdymas baty efektyvesnis. Taip pat reikia
pastebéti, kad sutartys su valdytojais dél JEREMIE KF, INVEGA KF ir Verslumo skatinimo KF yra panasios.
Kita vertus, fondy sujungimas | vieng kontroliuojantjjj fonda kelty tam tikry teisiniy riziky. Taigi, nors sujungus
tris kontroliuojanc¢iuosius fondus jy valdymas baty efektyvesnis, atsizvelgus | Siuo metu egzistuojancius
teisinius aspektus, darytume iSvada, kad vieno fondo steigimg deréjo svarstyti rengiantis jgyvendinti
JEREMIE iniciatyva Lietuvoje — Siuo metu dél iSvardinty apribojimy fondy sujungimas bty gana sudétingas
ir reikalauty laiko. Tagiau rekomenduotume rimtai svarstyti galimybe fondus sujungti ateityje, rengiantis 2014
m. finansinei perspektyvai ir jsteigiant vieng Verslumo skatinimo kontroliuojantjjj fonda, kuris baty atsakingas
uz SVV ir fiziniams asmenims skirty finansy inzinerijos priemoniy planavima ir jgyvendinima.

Svarstant galimybe kurti vieningg finansy inzinerijos priemoniy steigimo ir valdymo sistema (sujungti |
vieng bendrg administravimo sistemg dvi atskiras administravimo sistemas — nacionalinio biudzeto ir ES
struktdriniy fondy léSomis finansuojamy finansy inZinerijos priemoniy), deréty atsizvelgti | sekancius
aspektus: suvienodinti administravimo sistemas $iuo atveju reikSty suvienodinti administravimo procediras;
tiek biudzeto, tiek ES struktdriniy fondy léSomis finansuojamy finansy inzinerijos priemoniy steigimui ir
valdymui taikyti tuos pacius teisés aktus. Kaip matyti i$ atliktos analizés, abi administravimo sistemos skiriasi
administravime dalyvaujaniomis institucijomis, skirtingos finansy inzinerijos priemoniy inicijavimo,
planavimo, jgyvendinimo ir priezilros proceddros, joms taikomi visiSkai skirtingi nacionaliniai teisés aktai, o
ES léSomis finansuojamy finansy inzinerijos priemoniy steigimui ir valdymui papildomai taikomi ir ES
reglamenty reikalavimai. Galimybés i§ esmés supaprastinti ES struktdriniy fondy IéSomis finansuojamy
finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistemag ir ES struktdriniy fondy IéSas administruoti pagal
nacionaliniy léSy administravimo sistemg néra dél privalomy ES reglamenty reikalavimy, kuriuos Salis naré
turi jvykdyti - biudzeto 1éSomis jgyvendinamy finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistema Siuo metu
néra pakankamai reglamentuota - nepakankamai reglamentuotas jgyvendinimo etapas (pvz., finansiniy
tarpininky atranka), nenustatytos stebésenos, kontrolés, pazeidimy tyrimo procedidros, kurios bitinos
administruojant ES léSas.

Manytume, jog vienodinti ES 1éSomis ir biudzeto |éSomis finansuojamy finansy inzinerijos priemoniy
administravimo sistemas netikslinga del esminiy Siy sistemy skirtumy. Taciau, administruojant biudzeto
léSas, kai kuriuos aspektus deréty perimti i§ ES IéSomis finansuojamy finansy inzinerijos priemoniy
administravimo sistemos — detaliau reglamentuoti jgyvendinimo etapa, nustatyti stebésenos, kontrolés,
pazeidimy tyrimo procediras.

Detalesnis nacionaliniy IéSy panaudojimo finansy inzinerijos priemonéms reglamentavimas bus ypac¢
aktualus ateityje. Pasibaigus sutartims dél kontroliuojanciujy fondy ar atskiros finansy inzinerijos priemonés
steigimo, sugrjztancios 1éSos galés bati nukreipiamos | specialigsias programas, kuriomis siekiama panasiy
tiksly kaip ir paciomis finansy inzinerijos priemonémis. Ukio ministerija ir Socialinés apsaugos ir darbo
ministerija turés priimti sprendimg dél tolimesnio Siy léSy panaudojimo. Priémus sprendimg pratesti SVV
plétrai skirty finansy inzinerijos priemoniy finansavima, struktdriniy fondy IéSos pereis | nacionalinj biudzeta,
taigi tokiu atveju jas bus galima administruoti pagal nustatyta nacionaline finansy inzinerijos priemoniy
administravimo sistema. Siekiant pasirengti tinkamai administruoti i§ kontroliuojanciyjy fondy | nacionalinj
biudzetg peréjusias éSas, reikéty planuoti nacionalinio biudzeto 1éSas administruoti pagal ES leSomis ir
finansuojamy finansy inzinerijos priemoniy administravimo sistema, nacionalinéms IéSoms netaikant ES
reglamenty reikalavimuy.

Finansy inzinerijos instrumenty pakankamumas ir tinkamumas ekonominei situacijai

Finansy inzinerijos instrumenty pakankamumas ir tinkamumas ekonominei situacijai Siame tyrime yra
vertinamas pradedant nuo makroekonominés aplinkos analizés, SVV subjekty poreikiy pokyc¢iy vertinimo,
rinkos trikumy identifikavimo ir atitinkamy Finansy inzinerijos instrumenty tinkamumo Siems trlkumams
padengti vertinimo. Tyrime finansy inzinerija vertinama kaip priemoné (btdas, instrumentas) tikslui pasiekti.
Pagrindiniu tikslu laikomas konkreciy rinkos trikumy sprendimas, pagrindziantis valstybés intervencijos
logikg bei SVV vystyma/skatinima. Klausimo nagrinéjimui panaudotas trianguliacijos principas, t.y. vertinimui
naudota keletas informacijos $altiniy ir/ar analizés metodu.

Finansy inzinerijos priemoniy poreikis ir jo kaita. SVV subjektai sudaro apie 99.3% visy Lietuvos
imoniy ir sukuria apie du tre¢dalius Salies BVP. Tai leidzia daryti prielaidg, kad SVV finansiniy rodikliy
pokyciai tiesiogiai koreliuoja su visy Lietuvos jmoniy finansiniy rodikliy pokyciais ir bendromis Salies dkio



plétros tendencijomis, kurios zenkliai pasikeité nuo Lietuvos Ekonomikos augimo veiksmy programos
patvirtinimo 2007 m. Tuo metu Salyje vyravo ekonominio pakilimo tendencijos, pasireiSkiancios sparciu
vidaus paklausos ir privataus vartojimo, investicijy didéjimu, taiau 2008 mety antroje puséje prasidejusi
pasauliné ekonominé recesija smarkiai paveiké Salies bikle — silpnéjo tiek vidaus, tiek iSorés paklausa,
atitinkamai mazeéjo investicijos, daugéjo jmoniy bankrotu.

KeiCiantis Salies ekonominei biklei, keitési ir SVV subjekty finansavimo poreikiai. Remiantis ECB
atliekamomis SVV subjekty apklausomis, priéjimas prie finansavimo $altiniy (antra didziausia SVV subjekty
problema) darési vis aktualesne 2009 metais. Pirmajj 2009 mety pusmetj beveik pusé respondenty teige
nejauciantys didesnio iSorinio finansavimo poreikio, taciau beveik pusé respondenty, bandziusiy gauti iSorinj
finansavima, teigé, kad finansavimo salygos pablogéjo. Kuo didesné ir kuo ilgiau veikianti jmoné prasé
paskolos, tuo didesné tikimybeé jai buvo gauti paskola.

Vis tik ECB vykdytos apklausos rezultaty negalima tiesiogiai sieti su Lietuvos SVV jmonémis, kadangi
ekonominé situacija Lietuvoje nuosmukio laikotarpiu labai skyrési nuo daugelio kity Europos Sajungos
valstybiy. Dél Sios priezasties projekto metu buvo atliktas atskiras anketinis SVV subjekty tyrimas. Taciau
tyrimo rezultatai i§ esmés patvirtino jau analizuotos ECB apklausos, taip pat kity iSoriniy tyrimy rezultatus,
kurie rodo, kad priéjimas prie finansavimo $altiniy — viena i§ pagrindiniy problemuy, su kuria susiduria SVV
subjektai — tapo ypatingai aktualia ekonominio nuosmukio laikotarpiu.

Finansy inzinerijos priemoniy vertinimas. Vertinant konkrecias Finansy inzinerijos priemones
tyrime buvo iSanalizuotas tokiy priemoniy adekvatumas esamai ekonominei situacijai, remiantis banky
finansinése ataskaitose pateikiamais duomenimis, kitais antriniais Saltiniais, moksline literatdra.

Remiantis Lietuvos banky asociacijos pateikiamais duomenimis per 2009, 2010 metus daugumos
banky, portfeliai privacioms jmonéms mazéjo. Nors banky finansinése ataskaitose neiSskiriami duomenys
apie paskolas SVV subjektams, vis tik, atsizvelgiant | SVV svarbag ekonomikoje, galima daryti prielaida, kad
privaioms jmonéms ir SVV subjektams iSduoty paskoly tendencijos buvo panasios ar netgi blogesnés.

Prasidéjus ekonominiam nuosmukiui labai susitrauké ne tik mazuju, bet ir didziyjy banky portfeliai.
Taigi, skolinimas jmonems, o kartu ir SVV subjektams, priklauso ne tik nuo pinigy pasidlos, bet taip pat nuo
banko skolinimo politikos, nes didesnieji bankai, turintys galimybe skolintis i§ patronuojanciy banky, neturejo
susidurti su kapitalo stygiaus problema ekonominio nuosmukio laikotarpiu. Batent tuo galima paaiSkinti
pasyvesnj Siy banky dalyvavimg INVEGOS administruojamose, kapitalu gristose, Finansy inzinerijos
priemonése.

Nagrinéjant kapitalo stygiaus problema, reikéty pastebéti, kad ji buvo aktualiausia ekonominio
nuosmukio pradzioje, kai paskoloms vis dar augant, indéliai émé sparciai mazéti, tad bankai buvo priversti
skolintis tarpbankinéje rinkoje ar ieSkoti alternatyviy finansavimo $altiniy — tokiy kaip kapitalu grjstos Finansy
inzinerijos priemoneés. Taciau per 2009 metus banky finansavimo S$altiniy struktdra pasikeité. Padidinus
indéliy palikanas, nuo 2009 mety antrojo ketvirio bankai émé sékmingai pritraukti indélius vietinéje rinkoje,
tuo tarpu iSaugus skolininky kredito rizikai ir dél to sugrieztéjus paskoly suteikimo sglygoms, banky paskoly
portfelis mazejo, tad 1€Sos bankuose ir kitose kredito jstaigose iSaugo, ir tapo aktualesnes rizika gristos
Finansy inzinerijos priemonés.

Apibendrinant tyrimo metu atliktos duomeny analizés rezultatus, bty galima teigti, kad Finansy
inzinerijos priemones yra adekvacios priemonés SVV subjekty skatinimui ekonominio nuosmukio laikotarpiu.
Ta taip pat parodo platus tokiy priemoniy panaudojimas tarptautinéje praktikoje, susijusios mokslinés
studijos.

Europos Komisijos uzsakytoje studijoje apie SVV finansavima (EC, Cyclicality of SME finance, May
2009) apzvelgiama literatdra, susijusi su SVV finansavimu ir atitinkamais rinkos trikumais. Sis rinkos
trdkumas tai pat nagrinéjamas finansinés krizés salygomis. Konstatuojama, kad, finansuojant SVV,
didZiausias ir aiSkiausias rinkos trikumas yra susijes su rizikos kapitalu. Marc Auboin (Pasauliné prekybos
organizacija) ir Moritz Meier-Ewert (Prinstono universitetas) savo studijoje ,Verslo finansavimo prieinamumo
finansiniy kriziy laikotarpiu pagerinimas® (2003) teigia, kad adekvataus, tinkamo finansavimo prieinamumas
yra apskritai viena svarbiausiy verslo vystymosi salygy ne tik ekonominio nuosmukio laikotarpiu, bet ypatinga
svarbg besivystan€iose ar maziau iSsivysCiusiose Salyse jie teikia eksporto finansavimui, nes badtent
tarptautinés prekybos atsigavimas yra pagrindinis faktorius, padedantis subalansuoti biudzetg ekonominio
nuosmukio laikotarpiu. Eksporto finansavimo svarbg pabrézia ir kiti Pasaulinés prekybos organizacijos ar
Tarptautinio valiutos fondo tyrimai.

Vertindami konkrecius finansy inzinerijos instrumentus, sprendziant ekonominio nuosmukio laikotarpiu
kilusias SVV subjekty problemas, Siame tyrime buvo pirmiausiai atsizvelgta | atitikti SVV subjekty



poreikiams, gebejima pasiekti suplanuotus rezultatus, laikytis suplanuoty Finansy inZinerijos instrumenty
igyvendinimo terminu.

Viena i§ akivaizdziy sriCiu, kurioje bity galima didinti tiek Garantijy fondo, tiek INVEGOS
kontroliuojanciojo fondo priemoniy efektyvuma (atitikties SVV poreikiams ir rinkos trdkumams atzvilgiu), yra
Finansy inZinerijos priemoniy skyrimas SVV subjekty plétrai. Ekonominés krizés laikotarpiu dauguma jmoniy
ne pleciasi, o bando islikti rinkoje — iSlaikyti turima rinkos dalj, neprarasti klienty, taciau tai yra apribojimas,
nulemtas ES struktdriniy fondy (Europos Regionines Plétros fondo) panaudojimu, finansuojant Sias
priemones. Apskritai vertinant paramos SVV subjektams teikimg garantijy paskoloms ar lengvatiniy paskoly
forma, galima teigti, kad jos yra pakankamai patrauklios. Apie du tre€¢dalius tyrimo metu vykdytoje apklausoje
dalyvavusiy respondenty sutiko arba visiSkai sutiko su teiginiu, kad tokios paramos formos padéty jy jmonei
(individualiai veiklai) iSspresti ekonominés krizés laikotarpiu kilusias problemas.

Vertinant Finansy inZinerijos priemones ekonominio nuosmukio laikotarpiu, labai svarbu atsizvelgti j jy
igyvendinimo trukme. INVEGOS kontroliuojanciojo fondo priemonés, lyginant su JEREMIE kontroliuojanciojo
fondo priemonémis, Siuo atzvilgiu salyginai pranasSesnés. Nors greitas priemonés jgyvendinimas negali bati
laikomas pagrindiniu priemonés efektyvumo vertinimo kriterijumi, vis tik ekonominio nuosmukio laikotarpiu
priemonés ,lankstumas®, greitas jgyvendinimas yra labai svarbus dél sparciai kintanciy rinkos poreikiy.

Rizikos kapitalo fondas bei bendro investavimo schema, skirta ,verslo angelams®, nors ir yra
efektyvios priemonés siekiant didinti rizikos kapitalo investicijy lygj, vis tik, vertinant §j instrumentg
ekonominés krizés dimensija, néra tinkamos priemonés skatinti SVV subjektus ekonominio nuosmukio
laikotarpiu Lietuvoje. Pirma, abi Sios priemonés taip pat, kaip ir kitos JEREMIE kontroliuojanciojo fondo
priemonés, yra naujoviS8kos (Lietuvoje), todél ilgai uztrunka jy jgyvendinimas. Antra, jos yra skirtos
santykinai mazam SVV subjekty skaiciui ir yra labiau pilotinés, skirtos susijusiy procesy iSplétojimui. Trecia,
rizikos kapitalo priemoniy rezultatai pasireiSkia ilguoju laikotarpiu — tik po 5-7 mety nuo rizikos kapitalo
investicijy | jmone.

Poreikj tokiai priemonei kaip Verslumo skatinimo fondas rodo keletas veiksniy. Beveik visy atlikty
ekspertiniy interviu metu buvo iSsakyta nuomoné, kad neuztenka tik suteikti iSorinj finansavima verslui —
lygiagrec€iai reikia ir priemoniy, didinanciy verslininky kompetencija. Kitas Verslumo skatinimo fondo
privalumas yra tas, kad pagal priemone paskolos bus teikiamos veiklg pradedancioms labai mazoms,
mazoms jmonéms, o tai, mdsy vertinimu, yra akivaizdus rinkos trikumas Lietuvoje. Taciau vertinant
Verslumo skatinimo fondo efektyvuma ekonominio nuosmukio kontekste, reikéty atsizvelgti | tai, kad
priemoné yra nauja, todél faktiniy duomeny apie jos rezultatus dar néra.

ES SF lésy perskirstymo vertinimas. Lietuvos ekonomikos augimo VP Finansy inZinerijai yra
numatyti du jgyvendinimo stebésenos rodikliai — paremty jmoniy skaicius ir pritrauktos privacios investicijos.
Nors minétieji Lietuvos Ekonomikos augimo VP Finansy inZinerijos jgyvendinimo stebésenos rodikliai yra
parankds dél skaiCiavimo paprastumo, vis tik, masy vertinimu, jy pasiekiamumas neturéty tapti pagrindiniu
kriterijumi, vertinant 1Sy tarp skirtingy Finansy inzinerijos priemoniy alokacija. Pirma, Ekonomikos augimo
VP numatomi stebésenos rodikliai yra preliminards. Antra, priemonés, sumodeliuotos taip, kad baty
maksimaliai pasiekti tokie stebésenos rodikliai, nebdtinai atitiks SVV subjekty poreikius. Siekiant pateikti
iSvadas dél ES struktariniy fondy 1&é8y perskirstymo tarp Finansy inzinerijos priemoniy, priemonés turéty bati
analizuojamos ne tik atsizvelgiant | minétuosius Ekonomikos augimo VP rodiklius, bet j tokiy kriterijy kaip
atitiktis rinkos trdkumams, visiskas fondo 1éSy panaudojimas bei fondo le$y griztamumas, visuma.

Kadangi dabartiniu metu jvertinti Lietuvoje jgyvendinamy Finansy inZinerijos priemoniy nuostolingumg
yra per anksti dél pradinés jy jgyvendinimo stadijos, vertinime pateikiama instrumenty rezultatyvumo ir
pirminé rinkos trikumuy, susijusiy su SVV subjekty iSoriniu finansavimu, analizé. Pazymétina, kad netgi Siuo
metu santykinai rezultatyviai jgyvendinamy instrumenty (pvz. Garantijy fondas) efektyvumg bus galima
vertinti, kai bus Zinomi duomenys apie Siy instrumenty nuostolinguma, kadangi €8y griztamumas yra vienas
i$ pagrindiniy finansy inzinerijos aspekty.

Remiantis INVEGOS fondo veiklos ataskaita, tiksliniy grupiy diskusijy metu iSsakytais vertinimais bei
projekto eksperty vertinimu, INVEGOS fondo priemonéms numatyti priemoniy jgyvendinimo rodikliai turéty
bdti pasiekti.

Galimybé didinti leSas INVEGOS fondo priemonei ,Mazy kredity teikimas — 2 etapas” priklauso nuo
finansiniy tarpininky suinteresuotumo dalyvauti schemoje. Ekspertiniu vertinimu, paremtu interviu su banky
bei INVEGOS atstovais, rezultatais, manome, kad poreikis didinti finansavimg priemonei ,Mazy kredity
teikimas — 2 etapas” Siuo metu yra abejotinas, kadangi bankai jau dabar susiduria su problema, kad néra
kam iSskolinti pagal priemone gautas léSas. Poreikio didinti finansavima priemonei ,Atviras kredity fondas*



taip pat néra, nes priemoné tenkina panaSius SVV subjekty poreikius kaip ir naujai jsteigta JEREMIE
kontroliuojanciojo fondo Finansuojamo rizikos pasidalinimo priemoné.

JEREMIE kontroliuojanciojo fondo Finansuojamo rizikos pasidalinimo priemones efektyvuma pagal
igyvendinimo rodiklius vertinti dar per anksti, taciau tyrimo rezultatai rodo, kad rinkos prisotinimo aspektas
gali bdti svarbus veiksnys, jtakojantis Sios priemoneés jgyvendinima. Mazinti finansavimg Finansuojamo
rizikos pasidalinimo priemonei Siame etape taip pat bdty neracionalu ir nuostolinga deél jau sudaryty
kontrakty su finansiniais tarpininkais bei pradinés instrumento jgyvendinimo stadijos.

Remiantis Garantijy fondo veiklos ataskaita, tiksliniy grupiy diskusiju metu iSsakytais vertinimais ir
ekspertiniu projekto komandos vertinimu — Garantijy fondui numatyti priemoniy jgyvendinimo rodikliai
programavimo periodo pabaigoje turéty bati pasiekti. Vis tik didinti finansavimo priemonei Garantijy fondas
nereikéty tol, kol rinkai nebus jdiegta nauja JEREMIE kontroliuojanc€iojo fondo priemoné — portfelinés
garantijos, nes abi priemonés tenkina panasius rinkos trikumus, susijusius su SVV subjekty priéjimo prie
iSorinio finansavimo gerinimu.

Vertinti ES struktdriniy fondy leSy perskirstymg rizikos kapitalo finansavimo instrumentams
Ekonomikos augimo veiksmy programos rodikliy kontekste néra prasminga, nes S$iomis priemonémis
planuojama paremti labai mazg SVV subjekty skaiCiy. Vis tik galima teigti, kad abi rizikos kapitalo
finansavimo priemonés Lietuvoje jgyvendinamos sékmingai, nes surasti pirmieji ,verslo angelai“, 2010 m.
balandzio ménes;j jsteigtas pirmasis rizikos kapitalo fondas, geguzés mén. — antrasis rizikos kapitalo fondas.
Finansavimas rizikos kapitalo finansavimo instrumentams ilgainiui turéty bdti didinamas tam, kad baty
padengti esantys rinkos trikumai visose jmoniy gyvavimo stadijose, taciau, atsizvelgiant | dabartine rinkos
Sioje srityje Lietuvoje brandg ir pasirengima, finansavimas turéty bati didinamas palaipsniui, siekiant iSlaikyti
investicijy kokybe bei sprendziant privaciy investuotojy pritraukimo problema.

Be jau minéto rinkos trikumo — rizikos kapitalo finansavimo trikumo (ypa€ ankstyvose jmoniy
gyvavimo stadijose), tyrimo metu buvo identifikuoti ir Kiti rinkos trdkumai, susije su SVV subjekty priéjimo prie
iSorinio finansavimo gerinimu, | kuriuos turéty bdti atsizvelgiama steigiant naujas finansy inzZinerijos
priemones ar perskirstant 1éSas tarp dabartiniy priemoniu.

Kaip jau minéta, mokslinéje literatiroje eksporto draudimas yra vienas dazniausiai minimy Finansy
inzinerijos instrumenty ekonominio nuosmukio problemoms spresti, taciau Lietuvoje tokio pobddzio
instrumentai tik pradedami jgyvendinti. I1Snagrinéjus Lietuvos pramones eksporto struktira, akivaizdu, kad
prasidéjus ekonominiam nuosmukiui eksportas émé smarkiai mazéti. Taciau eksporto skatinimas yra
svarbus ne tik ekonominio nuosmukio laikotarpiu. Tai indikatorius, pagal kurj daznai sprendziama apie Salies
konkurencingumo pokycius, tad turéty bdti ieSkomos alternatyvos INVEGOS pradétos jgyvendinti eksporto
draudimo priemonés pratesimuli.

ISnagrinéjus Lietuvos SVV subjekty struktiirg pagal jmoniy dydj, akivaizdu, kad teikiant parama per
Finansy inzinerijos priemones didesnis démesys turéty bati skiriamas labai mazoms jmonéms, nei mazoms
ar vidutinéms jmonéms. Remiantis Lietuvos Statistikos departamento pateikiamais duomenimis, labai mazos
imonés, turincios iki 10 darbuotojy, Lietuvoje sudaro apie 75% visy SVV subjekty. Nors dabartinés Finansy
inzinerijos priemonés yra prieinamos tiek labai mazoms jmonéms, tiek mazoms, tiek vidutinéms, vis tik dél
paprastai trumpesnes veiklos istorijos ir kity faktoriy Sioms jmonéms gauti parama yra salyginai sudétingiau.

Mikrokredity poreikj pagrindzia faktas, kad i§ dabartiniy priemoniy tik Verslumo skatinimo fondas yra
orientuotas | mikrofinansavima (kreditai iki 86 000 Lt.). Verslumo skatinimo fondo priemone siekiama paremti
1 200 asmeny ir jmoniy, skiriant Siam tikslui 50 min. Lt. Manome, kad mikrokredity poreikis rinkoje yra
didesnis, todél papildomas finansavimas arba papildomos priemonés orientuotos | mikrokreditavima ir skirtos
labai mazoms ir mazoms jmonéms, yra vienas i$ svarstytiny klausimy. Remiantis 2007 m. lapkri¢io 13 d.
Komisijos komunikate ,Europos mikrokredity plétojimo iniciatyva augimui ir uzimtumui remti“ priede Nr. 4
pateikta metodika galima preliminariai apskaiciuoti, kad Lietuvoje mikrokredity poreikis gali sudaryti apie 24,2
min. eury arba 83,5 min. Lt.

Svarstant naujy Finansy inzinerijos priemoniy jgyvendinima, rekomenduojame apsvarstyti galimybes
steigti tokius instrumentus, kurie baty derinami su verslininky kompetencijas didinanciomis priemonémis taip
pasiekiant sinergijos efekta. Nors remiantis preliminaria teisine analize, pagal bendrg taisykle, kryZzminis
finansavimas yra draudziamas, taciau galima pasinaudoti Sio draudimo iSimtimis.

Finansy inZinerijos priemoniy jtaka biudzeto deficitui



Ataskaitoje nagrinéjami klausimai, susije su finansy inzinerijos priemoniy apskaita, finansy inzinerijos
priemoniy jtaka biudzeto deficitui bei jy rizikos suderinamumu su biudzeto galimybémis, o taip pat
nagrinéjami finansiniy srauty | finansinius instrumentus organizavimo klausimai bei Slovakijos ir Vengrijos
praktika Siais klausimais.

Europos Sajungos struktdriniy fondy reglamentai detaliai neapibrézia, kaip turéty bati vykdomas
finansy inzinerijos priemoniy apskaitos procesas ar kokie turéty bati taikomi apskaitos standartai. Kadangi
Salims naréms suteikiamos galimybés pasirinkti programy jgyvendinimo bida, unifikuota procedira negali
bdti taikoma. Apskaitos procesas, jo patikimumas bei duomeny detalumas turi uztikrinti galimybe pateikti
reikalingas ataskaitas ir informacijag Europos Komisijai bei atlikti stebésenos procediras. Vykdomas
apskaitos procesas ir taikomi apskaitos standartai turéty neprieStarauti galiojantiems nacionaliniams teisés
aktams.

Nuo 2010 m. sausio 1 d. Lietuvos vieSojo sektoriaus subjektai veda apskaitag remdamiesi kaupimo
principu, t. y. Gkiniai jvykiai yra registruojami vieSojo subjekto apskaitoje tada, kai jie jvyksta ir pateikiami ty
ataskaitiniy laikotarpiy finansinése ataskaitose. Pajamos registruojamos, kai jos uzdirbamos, o sgnaudos —
kai jos patiriamos, neatsizvelgiant j pinigy gavima ar iSmokéjima.

Lietuvoje Siuo metu néra patvirtinta atskiry teisés akty, detaliai reglamentuojanciy finansy inzinerijos
priemoniy apskaitai keliamus reikalavimus. | vertinimo apimtj patenkanciy finansy inzinerijos priemoniy
finansavimo sutartyse reikalavimai apskaitai taip pat néra detalizuoti. Vedant apskaita vadovaujamasi
galiojanciais teisés aktais, kurie pritaikomi vykdomoms operacijoms, susijusioms su finansy inzinerijos
priemonémis.

Visos | vertinimo apimtj patenkancios finansy inzinerijos priemonés yra finansuojamos iSskirtinai i$
Europos Sajungos fondy léSy. Pervedant pinigines 1éSas Siy finansy inzinerijos priemoniy kontroliuojanciy
fondy valdytojams, valstybés biudzeto pajamy puséje yra apskaitomos Europos Sajungos ir kitos
tarptautinés finansinés paramos IéSos. Todél Siy finansy inzinerijos priemoniy finansavimas neturéjo jtakos
biudzeto deficitui. UZbaigus finansiniy inzinerijos priemoniy igyvendinimg i§ jy griztangios tinkamai
panaudotos léSos gali turéti teigiamg poveikj biudzeto deficitui, taciau turi bati atsizvelgta | reikalavimg
panaudoti Sias léSas tiem paties tikslams, t. y. SVV naudai.

Finansiniy instrumenty rizika Siuo metu yra vertinama finansavimo sutartyse. Lyginant Siuo metu
veikianCius finansinius instrumentus tarpusavyje yra akivaizdu, kad jy rizikos laipsnis labai reikSmingai
skiriasi. Tai galima paaiskinti itin skirtinga finansiniy instrumenty prigimtimi ir skirtingais tikslais siekiant juos
igyvendinti. Priezidros komitetai, jsteigti pagal finansavimo sutar€iy nuostatas, ir svarstantys bei tvirtinantys
tiek sidlomy finansiniy instrumenty rizika, tiek kitus svarbius su finansiniy inzinerijos priemoniy jgyvendinimu
susijusius klausimus, yra jdiegtos gerosios praktikos pavyzdys.

Siuo metu finansiniy srauty organizavima | finansinius instrumentus reglamentuoja finansy inzinerijos
priemoniy administravimo ir finansavimo taisyklés, patvirtintos Finansy ministro jsakymu. Siose taisyklése
numatyta, kad léSos kontroliuojanc¢iojo fondo valdytojui arba konkrecios finansy inzinerijos priemonés
valdytojui turi bdti pervedamos finansavimo sutartyje nustatyta tvarka.

LéSos, jmokétos | kontroliuojantjjj fonda ar finansy inzinerijos priemones, jau gali bati jtrauktos j iSlaidy
ataskaita, pateikiama Europos Komisijai, t. y. iSlaidos preliminariai laikomos patirtomis ES struktdriniy fondy
reglamento prasme. Dél Sios priezasties steigiant finansy inzinerijos priemones, patenkancias j Sio vertinimo
apimtj, buvo itin akcentuojamas kaip jmanoma greitesnis piniginiy léSy pervedimas kontroliuojantiems
fondams ir jy deklaravimas Europos Komisijai.



