


[bookmark: _Hlk72749267]Informatīvais ziņojums 
“Par Baltijas mazo un vidējo uzņēmumu sākotnējā publiskā piedāvājuma fonda izveidei un finansēšanai”
Saskaņā ar Valdības rīcības plāna Deklarācijas par Artura Krišjāņa Kariņa vadītā Ministru kabineta iecerēto darbību īstenošanai, kas apstiprināts ar 2023. gada 4. aprīļa Ministru kabineta rīkojumu Nr. 200, uzdevuma Nr.125.1 atbilstošā pasākuma 1. apakšpunktu tiks īstenoti finanšu instrumenti, paplašinot uzņēmumu pieeju finansējumam, t.sk vērtējot ģeogrāfisko mērogu mazo un vidējo uzņēmumu sākotnējā publiska piedāvājuma fonda izveidei.
Saskaņā ar Ministru kabineta 2023. gada 16. maija sēdes protokollēmuma (prot. Nr. 26, 27§) par informatīvo ziņojumu “Par Latvijas kapitāla tirgus tālāku attīstību” 3.2. punktu  “Finanšu ministrijai sadarbībā ar Ekonomikas ministriju iesniegt izskatīšanai Ministru kabinetā nepieciešamos tiesību aktu projektus mazo un vidējo uzņēmumu sākotnējā publiskā piedāvājuma fonda izveidei un finansēšanai”, ar noteikto Valsts Kancelejas izpildes termiņu 2023. gada 18. jūlijs.
Iepriekš, saskaņā ar Finanšu sektora attīstības plāna 2022. – 2023. gadam, kas apstiprināts ar Ministru kabineta 2022. gada 31. maija rīkojumu Nr. 396 “Par Finanšu sektora attīstības plānu 2022. -2023. gadam”, 1.2.1. apakšpunktā doto uzdevumu “izveidot Baltijas valstu akselerācijas fondu (MVU IPO fonds)” un Ministru kabineta 2022. gada 10. maija lēmuma (prot. Nr. 26 45. §) 3. punktu, Ekonomikas ministrijai sadarbībā ar Finanšu ministriju un akciju sabiedrību "Attīstības finanšu institūcija Altum" (turpmāk – Altum), ņemot vērā izvērtējumā par Baltijas mazo un vidējo uzņēmumu sākotnējā publiskā piedāvājuma fonda izveidi secināto, tika uzdots izstrādāt un ekonomikas ministram līdz 2023. gada 30. martam noteiktā kārtībā iesniegt izskatīšanai Ministru kabinetā specifiskā atbalsta mērķa īstenošanas noteikumus vai informatīvo ziņojumu par minētā fonda izveidi.

1. Fonda mērķis un darbības nosacījumi
Ierobežotais Baltijas tirgus mērogs un salīdzinoši mazāk attīstīts finanšu tirgus, ir iemesli, kas bremzē uzņēmumu izaugsmi un mazina to konkurētspēju un atpazīstamību Eiropas un Skandināvijas tirgū, kā arī ierobežo ārvalstu investīciju ienākšanu Baltijas valstu reģionā. Fonda mērķis ir atbalstīt un diversificēt Baltijas mazo un vidējo uzņēmumu, kā arī mazo vidējas kapitalizācijas uzņēmumu (small mid-caps) un inovatīvi vidējas kapitalizācijas uzņēmumu (innovative mid-caps) (turpmāk – MVU) piekļuvi finansējumam un attīstīt Baltijas kapitāla tirgu saskaņā ar Eiropas Savienības kapitāla tirgus mērķiem. Detalizēts izklāsts par Baltijas MVU sākotnējā publiskā piedāvājuma fonda (turpmāk – Fonda) kā atbalsta pasākuma nepieciešamību un darbības modeli sniegts Finanšu ministrijas informatīvajā ziņojumā "Par Baltijas mazo un vidējo uzņēmumu sākotnējā publiskā piedāvājuma fonda izveidi", kas izskatīts Ministru kabineta 2021. gada 24. augusta Ministru kabineta sēdē (prot. Nr 57 36. §). Fonda izveide ir nepieciešama tautsaimniecības attīstības veicināšanai. Zemāk aprakstīti būtiskākie Fonda darbības nosacījumi. 
Fonds nodrošinās finansējumu MVU sākotnējai kotēšanai un iekļaušanai Baltijas valstu vērtspapīru tirgū, prioritāri akciju tirgū (gan regulētajā tirgū, gan daudzpusējās tirdzniecības sistēmas (MTF) alternatīvajā tirgū Nasdaq Baltijas biržā). Fonds darbosies kā specializēts finanšu starpnieks, kurš veiks šādus ieguldījumus:
a.	sākotnējos publiskos vai privātajos piedāvājumos Nasdaq Baltijas biržā; 
b.	pirms piedāvājuma posmā ar skaidru nolūku piemērotā laika posmā (orientējoši 12–24 mēnešos) iekļaut uzņēmumu biržas sarakstā.
Fonds būs vērsts uz pelnošiem MVU ar uzņēmuma vērtību orientējoši no 5 līdz 100 miljoniem euro. Saskaņā ar Fonda izstrādes projekta ietvaros veikto analīzi, potenciālie pretendenti darbojas informāciju tehnoloģiju, apstrādes rūpniecības, biotehnoloģiju, pārtikas rūpniecības u.c. augstas pievienotās vērtības nozarēs, kas atbilst arī valsts stratēģiskās attīstības virzieniem. Atkarībā no konkrētā projekta ieguldījuma apmērs vienā uzņēmumā plānots robežās no 0,4 līdz 5 miljoniem euro,  vidēji 2–3 miljonu euro apmērā. 
[bookmark: _Hlk74303172]Viens no galvenajiem Fonda izveides uzdevumiem ir nodrošināt, ka tā struktūra un darbība atbilst tirgus praksei. KPMG konsorcija priekšizpētes ziņojumā veiktā valsts atbalsta riska analīze norāda uz Fonda ieviešanas un darbības modeļa atbilstību Eiropas Komisijas paziņojumā “Pamatnostādnes par valsts atbalstu, lai veicinātu riska finansējuma ieguldījumus” noteiktajām tirgus ekonomikas dalībnieka (turpmāk – MEO) prasībām visos attiecīgajos līmeņos, kas izslēdz valsts atbalstu, līdz ar to Fonda ietvaros izveidotā riska finansēšanas shēma nav kvalificējamam kā valsts atbalsts Līgums par Eiropas Savienības darbību 107. panta 1. punkta nozīmē. Ievērojot iepriekš minēto, Fonda tirgus nepilnību analīze, t.sk.,  MEO principa ievērošanas kontekstā, ir paziņota Eiropas Komisijai lēmuma par Altum darbību saskaņošanas procesa ietvaros (lēmums SA.100013 (2022/N)). 
Investējot Fondā, Altum rīkojas kā privāts ieguldītājs tirgus ekonomikā (pastāv tirgus nepilnība, kuru risinot atbilstoši Fondā ieguldītajam finansējuma apmēram ir sagaidāmi finansiāli ieguvumi, lēmumus par investīciju veikšanu pieņem nozares profesionāļi Fonda investīciju komitejā, Fonda pārvaldības maksas noteikšana atbilst tirgus praksei un tā ir daļēji piesaistīta investīciju sniegumam. 
Fonda un privāto ieguldītāju investīcijas darījuma līmenī tiks veiktas uz vienādiem tirgus nosacījumiem, nodrošinot pari passu principa ievērošanu. Fonds investēs ne vairāk kā 50% no ieguldījumiem uzņēmumos. Savukārt gadījumā, ja fondā ieguldīta ir arī privāto investoru nauda, tad investējot konkrētā uzņēmumā valsts atbalsta daļa nevar pārsniegt 50% no kopējā ieguldījuma.
Fonda pārvaldnieks tiks atlasīts atklātā, pārredzamā un nediskriminējošā procedūrā (open call), tādējādi līdz minimumam samazinot iespējamos konkurences izkropļojumus.
Fonda izveides dalībnieki ir paredzēti Altum un Lietuvas UAB “Investicijų ir verslo garantijos“ (INVEGA). Pēc fonda izveides, iespējams pievienoties arī citiem privātajiem investoriem. Fonda darbības laiks – 10 gadi, ar pagarināšanas iespējām, atbilstoši tirgus praksei (1-2 gadi). Kopējais minimālais fonda apjoms – 50 miljoni euro, un Latvijas līdzdalība fondā – 20 miljoni euro. 
 Fonda īstenošanas darbības rezultātā:
1.	notiks aktīvāka MVU iesaiste kapitāla tirgū;
2.	tiks veicināta kapitāla tirgus aktivizēšana;
3.	tiks paplašinātas uzņēmumu iespējas finansējuma piesaistei.
Lai izveidotu Fondu, ir plānots, ka Altum parakstīs sadarbības līgumu un komandītsabiedrības līgumu ar UAB “Investicijų ir verslo garantijos“ (INVEGA), un kopā veiks nepieciešamās darbības Fonda izveidei un sekojoši Fonda pārvaldnieka atlasei. Fonda pārvaldnieks tiks atlasīts atvērtā, nediskriminējošā atlases procedūrā atbilstoši ALTUM un INVEGA izstrādātajiem kritērijiem,  ar atbilstošu pieredzi un kvalifikāciju. Lielāka mēroga fonds, piesaistot tam neatkarīgu profesionālu pārvaldnieku, sniegs iespējas nākotnē potenciāli paplašināt fondu ar starptautiskajām finanšu institūcijām. 
Fonda īstenošanā tiks ņemti vērā šādi nosacījumi:
1) Primāri investīcijas tiek veiktas Baltijā, investīcijas Latvijā un Lietuvā ne mazākā apmērā kā sākotnējais katras valsts ieguldījums (t.i. vismaz 20 miljoni euro Latvijas un 20 miljoni euro Lietuvas uzņēmumos). 
2) Paredzēts noteikt, ka no Fonda pārvaldnieka, ja tas nav nodibināts Latvijā, galvenā personāla (angl. key personnel) vismaz vienam pārstāvim jāatrodas Latvijā un jābūt pieredzei ar kapitāla tirgus darījumiem Latvijā, kā arī jāspēj nodrošināt Fonda stratēģijai atbilstoši ieguldījumi Latvijā.
3) Paredzēts noteikt, ka Fonds tiek reģistrēts tā dibinātāju valstī, Latvijas Republikā vai Lietuvas Republikā, atbilstoši pārvaldnieka atlases procesam.
4) Paredzēts noteikt, ka Fonda pārvaldnieks piesaista fondā privāto ieguldījumu vismaz 10 miljoni euro apmērā.
Lai varētu veikt nepieciešamās darbības Fonda īstenošanai sadarbībā ar INVEGA, Altum nepieciešams deleģēt attiecīgu uzdevumu un piešķirt pilnvarojumu Fonda ieviešanai.

2. Finansējuma avoti 
Nepieciešamo finansējumu Latvijas līdzdalībai 20 miljonu euro apmērā Fonda darbības nodrošināšanai, plānots novirzīt no:
· Altum 2021. gada peļņas 13 828 938 euro apmērā, kas ieskaitīta rezerves kapitālā; 
· valsts budžeta finansējuma  Altum pamatkapitālā 6 171 062 euro apmērā 2023.gadā, veicot grozījumus Altum statūtos atbilstoši Attīstības finanšu institūcijas likumam.
Saskaņā ar Ministru kabineta 2021. gada 24. augusta prot. Nr. 57 36. § 3.2. apakšpunktu Ekonomikas ministrija ir noteikta par atbalsta pasākuma atbildīgo iestādi, līdz ar to par valsts budžeta finansējuma izmantošanu Fonda darbības nodrošināšanai.  
Izvērtējot Fonda darbībai nepieciešamā finansējuma piesaistīšanas fiskālo ietekmi, galvenie apsvērumi par Fonda darbību un tā materiāli būtiskākām izdevumu pozīcijām ir šādi:
· Fonds ir nodalīta juridiska persona un darbosies kā alternatīvo ieguldījumu fonds. Fondu pārvalda licencēts vai reģistrēts alternatīvo ieguldījumu fonda pārvaldnieks. Altum ir viens no investoriem Fondā (angl. Limited Partner). 
· Fonda pārvaldnieka maksas segšana: saskaņā ar grāmatvedības standartiem un iespējkapitāla nozares praksi Fonda pārvaldniekam izmaksājamā pārvaldīšanas maksa ir daļa no ieguldījuma, kuru kopā ar ieguldījumiem uzņēmumos, fonda pārvaldnieks uzņemas pavairot, veicinot uzņēmumu izaugsmi un vērtības pieaugumu. Fonda pārvaldnieka atlīdzība tiks atspoguļota Altum bilances aktīvos kā ieguldījums Fondā. 
· Fonda administrēšanas/vadības Altum izmaksas: Jebkuras jaunas programmas ieviešana un administrēšana ir papildus slodze un tai pretī ir nepieciešams finansējuma avots. Sākumposmā Fonda administrēšanas/vadības izmaksas Altum segs no pašu līdzekļiem un pēc peļņas gūšanas no Fonda – attiecināt šo peļņu uz iepriekš uzskaitītiem un patērētiem resursiem. Šīs izmaksas tiek plānotas ne vairāk kā 0,25% gadā (aptuveni 50 tūkstoši euro gadā) no sabiedrības Altum parakstītā kapitāla apjoma Fondā.  
· Starpposma zaudējumi, kas veidojas kā ieguldījumu sagaidāmās grāmatvediskās vērtības izmaiņas. Šī brīža aplēse liecina par potenciāli sagaidāmiem (prognozētajiem) zaudējumiem otrajā Fonda darbības gadā  -  aptuveni 300 000 euro,  un attiecīgi - trešajā Fonda darbības gadā  - aptuveni 350 000 euro apmērā.  Valsts budžeta finansējumu 6,17 miljonu euro apmērā var izmantot tikai Fonda likviditātes nodrošināšanas vajadzībai. Visus tiešos riskus un ieguvumus no Fonda finansiālās darbības uzņemas Altum. 
Saskaņā ar likuma “Par budžetu un finanšu vadību” 9.panta deviņpadsmitā daļā noteikto Finanšu ministram ir tiesības, informējot par to Saeimu, palielināt ministrijai vai citai centrālajai valsts iestādei, kas ir kapitāla daļu turētāja attiecīgajā kapitālsabiedrībā, apropriāciju finansēšanas klasifikācijas kategoriju kodiem, lai veiktu ieguldījumu valsts izšķirošajā ietekmē esošo kapitālsabiedrību pamatkapitālā svarīgu valstisku funkciju nodrošināšanai vai tautsaimniecības attīstības veicināšanai. Šādu apropriācijas palielināšanu var veikt, ja ir pieņemts attiecīgs Ministru kabineta lēmums un apropriācijas palielināšanai nav negatīvas ietekmes uz vispārējās valdības budžeta bilanci nominālajā izteiksmē atbilstoši Eiropas nacionālo un reģionālo kontu sistēmas Eiropas Savienībā metodoloģijai.
Šī ziņojuma 1. nodaļā ir secināts, ka Fonda izveide ir nepieciešama tautsaimniecības attīstības veicināšanai.
Turklāt pēc veiktās analīzes par Fonda izveides fiskālo ietekmi ir secināts, ka apropriācijas palielināšanai nav negatīvas ietekmes uz vispārējās valdības budžeta bilanci nominālajā izteiksmē atbilstoši Eiropas nacionālo un reģionālo kontu sistēmas Eiropas Savienībā metodoloģijai. Bez tam jāatzīmē, ka saskaņā ar Altum  naudas plūsmas modeli, Fonda naudas plūsma ir pozitīva; un ņemot vērā, ka fonds paredz piesaistīt privāto investoru līdzekļus, IRR tiks noteiks saskaņā ar atbilstošu privātā ieguldījuma atdevi.
Fonda darbības beigās tiks lemts par valsts ieguldīto līdzekļu turpmāko izlietojumu.

3. Priekšlikumi turpmākai rīcībai
Ņemot vērā iepriekš minēto, ierosinām Ministru kabinetam atbalstīt informatīvajā ziņojumā “Par Baltijas mazo un vidējo uzņēmumu sākotnējā publiskā piedāvājuma fonda izveidi” sniegtos priekšlikumus:
1. Atbalstīt Fonda izveidi un Fonda ieviešanu, atbilstoši informatīvajā ziņojumā “Par Baltijas mazo un vidējo uzņēmumu sākotnējā publiskā piedāvājuma fonda izveidi” noteiktajam.
2. Atbalstīt Altum dalību Fonda izveidē līdz 20 miljoniem euro apmērā, Fonda pārvaldnieka atlasē un attiecīgu saistoši līgumu un tam pakārtoto dokumentu noslēgšanu. 
3.  Saskaņā ar likuma “Par budžetu un finanšu vadību” 9.panta deviņpadsmitā daļā noteikto palielināt apropriāciju Ekonomikas ministrijas budžeta programmā 35.00.00 “ Valsts atbalsta programmas” 2023.gadā 6 171 062 euro apmērā resursiem no dotācijas no vispārējiem ieņēmumiem un atbilstoši paredzēt apropriāciju kategorijā “Akcijas un cita līdzdalība pašu kapitālā”, lai veiktu ieguldījumu Altum pamatkapitālā, Fonda darbības nodrošināšanai. 
4. Atzīt par aktualitāti zaudējušu Ministru kabineta 2021. gada 24. augusta sēdes protokollēmuma (prot. Nr. 57 36. §) 3.3. apakšpunktā doto uzdevumu un Ministru kabineta sēdes 2022.gada 10.maija  sēdes protokollēmuma (prot. Nr. 26 45. §) 3.punkta doto uzdevumu.
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