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Goldman Sachs BDC, Inc (GSBD)

Pagrindiniai faktai

Tiksliné investiciniu bankuy 12 13,75
men. kaina

Paskutine kaina 14,10

Investiciniuy bankuy potenciali -2,50%
graza, %

Bustine Niujorkas, JAV
Ikurimo metai 2012
Sektorius Finansai
Pajamos, 2022 m. mln. 278 USD*
Pelnas, 2022 m. mlin. 228.3

Rinkos kapitalizacija, mlrd. 1,543.4 USD

*po palukanuy islaidu

ISIN: US38147U1079

Valiuta: USD

Apzvalgos data: 2023-06-22

Ateinantys ketvirtiniai rezultatai: 2023-07-25

Aprasymas:

Goldman Sachs BDC, Inc. yra uzdarojo tipo investiciju valdymo
jmone, kuri specializuojasi finansavimo srityje ir daugiausia
skolina vidutinio dydzio jmonéms. Kompanijos investavimo tikslas
- generuoti dabartin] pajamy ir kapitalo augimg, daugiausia per
tiesiogines uztikrintos skolos suteikimo operacijas, jskaitant
pirmos eilés skolas, ,unitranche“ paskolas (jskaitant juy paskutines
dalis) ir antros eilés skolas, bei neuztikrintas skolas, tokias kaip
mezanino skola, taip pat per pasirinktines akcijy investicijas.
Kompanija taip pat investuoja ] tokius investiciju objektus kaip
dideles JAV jmoneés, uZsienio jmoneés, stresg patiriancios ar
problemiskos skolos, strukturiniai produktai ar privatus kapitalas.
Kompanija investuoja ] jvairius sektorius, kaip programine jranga,
sveikatos prieziuros teikejai ir paslaugos, profesines paslaugos,
vartotojy paslaugos ir prekes, sveikatos priezitiros jranga ir prekes,
chemikalai, tekstile, apranga ir prabangos prekes. Goldman Sachs
Asset Management, L.P. yra jmoneés investicijy valdytojas.

E ORION NU01993-UJU | INVESTUOJAME, PRISIIMAME RIZIKA IR UZDIRBAME DRAUGE SU JUMIS



Goldman Sachs BDC, Inc (GSBD)

Konkurentai:
Oaktree Specialty Lending, Sixth Street Specialty, New Mountain
Finance Corp, Hercules Capital, Cion Investment Corp ir kitos.

Kas yra BDC:

BDC investuoja j paskolas verslams, kurie yra per dideli jprastai
verslo paskolai iS banko, bet per mazi, kad galety pasinaudoti
efektyviai obligaciju rinkomis. Paprastai Sios paskolos turi
palukany norma, prirista prie bazinés palukany normos, kartu su
kintamg palukany normg. BDC tipo jmones taip pat naudoja
finansin] sverta, kad padidinty savo grazg. Svertiniai
jsipareigojimai susideda iS obligacijy, vekseliy ir mazy obligacijuy,
o palukany normos kinta priklausomai nuo emitento jvertinimo
ir turto portfelio. Jstatymuy nustatyta, kad BDC turi iSlaikyti
skolos ir nuosavy kapitalo santykj mazesnj arba lygu 2, taciau
paprastai BDC vadovybeées renkasi islaikyti jj Zymiai mazesnj.
Pagal jstatymg, BDC privalo iSmokéti bent 90% savo grynojo
investicinio pajamy kaip dividendus. Tai reiskia, kad BDC
galimybes kaupti pelng yra labai ribotos. Tai rodo, kad juy kredito
kokybe ir kreditavimas yra pagrindiniai rodikliai, kuriuos
investuotojai turety stebeti ir vertinti.

Investicine teze:

e Imone prekiaujasi labai arti savo tikrojo NAV
kuris yra ~14.40$. Jei ateityje palukany norma
grjzta prie ,senyju“ reziy, yra tiketina, kad rinka
jmones portfelio NAV prades vertintl su premija,
taip jtakodama akcijos brangima.

e Patrauklus dividendinis pajamingumas ~13%

Augimo katalizatoriai:

* Dividendinis pajamingumas.

« Valdomo skolos portfelio kokybe (atidejiniy
nedidejimas, >93% 1st liens (suvarZymas) paskoly
tipas, spillover dividendai).

Vertinimas pagal diskontuoty dividendy model;:
Tikslines kainos réziai: 13 USD — 22 USD

Vertinimo modulius rasite 5 psl.
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Goldman Sachs BDC, Inc (GSBD)

Goldman Sachs BDC, Inc Faktiniai rezultatai Prognozeé
USD 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Naujausi Q/HY Pries metus Q/HY
Pajamos 7

- 7,3% 0,4% 17,5% 100,6% 3,0% 23,9% 0,9% 44,7 % -7.,7 %
EBITDA (adj) 101

- 10,7 % 5,9% 27.,6% 96,8% 5,0% - - -
Pelnas (adj) 80 227 204 62 50

- 3,4% -2.4% 36,1% 115,6% -3,7 % 2,6% -3,3% -9,9% 25,4% -13,4%
Pajamos akcijai

- 3,1% 0,0% -12,2% 6,4% 2,4% 23,9% 0,9% - 34,8% -8,0%
Pelnas akcijai (adj)

- -0,5% -3,9% 64,6% -28,5% -3,9% -2.2% -1,3% -14,0% 18,4% -14,0%
Dividendai akcijai

- 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

srautas

Marzos
Skolos 3,4% 3,6% 2,5% 1,3% 2,1% 4,9% - - - 5,0% 4,1%

srauto

Kapitalo graza

ROA

ROCE

Svertas

Skola/Nuosavas kapitalas

Grynoji skola/EBITDA (adj)

EBITDA (adj)/ Palukanos 5,16 4,27 3,26 3,79 5,05 3,93 - - - - -
Kredito reitingas BBB- NR NR NR NR NR NR - - - -
Veiklos efektyvum as
Pardavimai/Turtas 0,11 0,11 0,10 0,05 0,10 0,10 - - - 0,03 0,02
*Saltinis Bloomberg
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Goldman Sachs BDC, Inc (GSBD)

Vertinimas pagal diskontuotu dividendu modeli:

Risk free rate (US 30Y) 3,83% Risk free rate (US 10Y) 3,74% Risk free rate (US 5Y) 3,98% Risk free rate (US 2Y) 4,74%
Equity risk premium 6,00% Equity risk premium 6,00% Equity risk premium 6,00% Equity risk premium 6,00%
Beta 1,06 Beta 1,06 Beta 1,06 Beta 1,06

Required rate of return 10,17% Required rate of return 10,09% Required rate of return 10,32% Required rate of return 11,08%
Dividend discount model Dividend discount model Dividend discount model Dividend discount model

Dividends per share 1,80 Dividends per share 1,80 Dividends per share 1,80 Dividends per share 1,80
Long-term growth rate 0,00% Long-term growth rate 0,00% Long-term growth rate 0,00% Long-term growth rate 0,00%
Required rate of return 10,17% Required rate of return 10,00% Required rate of return 10,32% Required rate of return 11,08%
Equity value per share, USD 18 Equity value per share, USD 18 Equity value per share, USD 17 Equity value per share, USD 16

Risk free rate (ES) 2,00% Risk free rate (ES) 4,00% Risk free rate (ES) 6,00%
Equity risk premium 6,00% Equity risk premium 6,00% Equity risk premium 6,00% Equity risk premium 6,00%
Beta 1,06 Beta 1,06 Beta 1,06 Beta 1,06

Required rate of return 8,34% Required rate of return 10,34 % Required rate of return 12,34% Required rate of return 14,34%

Risk free rate (ES) 8,00%

Dividend discount model Dividend discount model Dividend discount model Dividend discount model

Dividends per share 1,80 Dividends per share 1,80 Dividends per share 1,80 Dividends per share 1,80
Long-term growth rate 0,00% Long-term growth rate 0,00% Long-term growth rate 0,00% Long-term growth rate 0,00%
Required rate of return 8,34% Required rate of return 10,34 % Required rate of return 12,34% Required rate of return 14,34%
Equity value per share, USD 22 Equity value per share, USD 17 Equity value per share, USD 15 Equity value per share, USD 13

* Dedamyjy Saltinis Bloomberg; Rizikos premija ir augimo % edukuotas spejimas vertinant dabartines rinkos salygas.
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Goldman Sachs BDC, Inc (GSBD)

Butina atsizvelgti, jog imonei ar jos reputacijai, veiklos rezultatams, finansinei buklei ir akciju kainai gali tureti
itakos keletas Siuo metu zinomu ir nezinomu veiksniu, iskaitant toliau aprasSytus faktorius. Pasireiskus bet kuriam
is Siy faktoriu, bendroves verslas, reputacija, veiklos rezultatai, finansiné buklée arba akeciju kaina gali buti neigiamai
paveikti.

Del toliau iSvardintuy veiksniuy, taip pat ir kity galimai nejvardintu veiksniuy, galinc¢iu paveikti imoneés veiklos
rezultatus ir finansine bukle, praeities finansiniai rezultatai neturéetuy buti laikomi patikimu busimu rezultaty
indikatoriumi, o investuotojams nevertétuy vadovautis istorinémis tendencijomis bandant numatyti busimuy
laikotarpiu rezultatus ir perspektyvas.

Rizikos, susijusios su galimu akcijos kainos nuosmukiu, apima, bet ne apsiriboja:

« Valdymo mokesciu kélimas.

« Gebéjimo stoka palaikyti portfelio finansinj sverta.

« Kredito nuostolis ir/ar nuvertéjimas, tikétinai sumazinty NOI ir padidinty spaudimg imones gebeéjimui mokeéti
ketvirtinius dividendus.
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Informuojame

- Dokumente pateikiama informacija yra bendro pobudzio rekomendacija. Informacija parengta neatsizvelgiant j asmenines
investuotojo savybes, todel negali buti laikoma investavimo rekomendacija.

« Pasiliekame teise, taciau nejsipareigojame periodiskai atnaujinti apzvalgoje pateikta informacija.

« Dokumente pateikta informacija laikytina aktualia vieng dieng nuo apzvalgoje nurodytos datos.

« Pateikta informacija, susijusi su emitentu ir/ar jo iSleistomis finansinemis priemonémis, gali reikSmingai pasikeisti, todel pries
priimant investicin] sprendimg siulome pasitarti su Jusy finansy konsultantu ir jvertinti visas Jums reikSmingas rizikas ir kitas
aplinkybes.
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