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Par precizéto konsultaciju dokumentu par grozijumiem kapitala atdeves likmes aprékinasanas
metodika

AS "Latvijas elektriskie tikli " ir iepazinusies ar Sabiedrisko pakalpojumu reguléSanas
komisijas (turpmak — SPRK) 2019. gada 18. julija preciz€to un papildinato konsultaciju
dokumentu par grozijumiem kapitala atdeves likmes aprékinasanas metodika (turpmak —
metodika).

AS "Latvijas elektriskie tikli " v€las uzsvert, ka ir bitiski nodroSinat, lai regul€to
pakalpojumu tarifos ieklaujama kapitala atdeves likme atbilst finanSu tirgus novertéjumam,
kas ietver valsts un nozares riskus, un ta tiek noteikta un piemérota atbilstosi labakai praksei.
Lai parliecinatos par kapitala atdeves likmes atbilstibu reguléto pakalpojumu nozares
specifikai citas Eiropas Savienibas (ES) valstis, uzskatam, ka regulatoram biutiski ir veikt
salidzinajumu ar citu valstu (ipasi Latvijai pielidzinamas Austrumeiropas un Centraleiropas
valstis) noteiktajam reguléto pakalpojumu nozar€s piem&rojamam nominalajam un realajam
kapitala atdeves likmém, un §ada pétijjuma nepiecieSamibu paredz€t ar metodika un ar to
iepazistinot iesaistitos komersantus.

Reguléto pakalpojumu tarifos ieklaujamai kapitala atdeves likmei jaatbilst aktualam
finansu tirgus novertejumam. Kapitala atdeves likmes atbilstibu tirgus situacijai katru gadu,
lidz ar gada parskata sagatavoSanu, parbauda neatkarigs revidents. Ja reguléto pakalpojumu
tarifos ieklaujama kapitala atdeve bitiski atSkiras no finanSu ekspertu, tai skaita neatkarigu
revidentu veért€juma, tiek radita butiska negativa ietekme uz uznémuma darbibu un finansu
rezultatiem - tiek ierobeZota uzn€muma sp€ja piesaistit kapitalu uznémuma attistibai,
apdraudéti turpmakie kapitalieguldijumi, jo sagaidama atdeve no tiem nesedz ieguldita
kapitala izmaksas, var veidoties aktivu bilances veértibas norakstiSanas risks. Neatbilstosi
noteikta kapitala atdeves likme var negativi ietekmé&t uznémuma aktivu vertibu. AS "Latvijas
elektriskie tikli" ir parvades sist€mas aktivu ipaSnieks un atbilstos$i "Elektroenergijas tirgus
likuma" prasibam finansé€ ieguldijjumus parvades sisteéma, par kuriem lemj parvades operators
AS “Augstsprieguma tikls” un apstiprina SPRK. Elektroenergijas parvades sist€mas
pakalpojumam noteikto kapitala atdeves likmi (wacc) pieméro ari ikgadéja nomas maksas
aprékinam. Papildus ari janem véra, ka de€] neatbilstoSi noteiktam atgiistamam kapitala
izmaksam, kas rezult&jas izbiivéto aktivu vertibas norakstiSana zem to aizvietoSanas vértibas,
tiek samazinats ar1 ikgad€jais pamatlidzeklu nolietojums, kas atbilstosi metodikai ieklaujams
tarifos un primari tiek izmantots ka finans€jums pamatlidzeklu atjaunoSanai. Lidz ar to
pakalpojuma cena ieklaujamais nolietojums var nebiit pietickams, lai nodroSinatu regularu



aktivu atjaunoSanu sist€émas ilgtsp€jigas un droSas darbibas nodroSinasanai.

Konsultativa dokumenta tiek piedavatas divas pieejas (diferencéta vid&jas svertas
kapitala atdeves likmes pieméroSana vai vienas vidgjas sveértas kapitala atdeves likmes
piemé&roSana komersantam/nozarei.), ka turpmak regulétiem komersantiem, piemérot kapitala
atdeves likmi. Pirma metode nevar tikt ieviesta bez papildus specialas uzskaites veidoSanas,
kas ir neefektiva gan no izmaksu viedokla, gan nemot véra, ka Sada pieeja neatbilst
Starptautisko finanSu parskatu standartiem. VerSam uzmanibu, ka saskana ar gramatvedibas
politiku, ilgtermina aktivi tiek uzraditi sakotn&ja vertiba vai parveértéSanas vertiba, atskaitot
uzkrato nolietojumu un uzkrato veértibas samazinajumu. Aktivu parverteSana tiek veikta ar
pietiekamu regularitati, bet ne retak ka reizi piecos gados, lai nodroSinatu, ka parveértéSanai
paklauto aktivu uzskaites vertiba bitiski neatSkiras no vertibas, kada tiktu noteikta, novert€jot
tos patiesaja vertiba.

Savukart, izmantojot piedavato vienkarSoto pieeju (piemeérojot realo likmi visiem
aktiviem), komersants, nemot véra, ka lielaka dala ieguldijumi tiek veikti ka droSibas
ieguldijumi, gan veicot rekonstrukcijas esoSajiem aktiviem, kas kopuma maina veértibu jau
iepriek$ uzskaititam aktiviem, lai gan tie ir jauni ieguldijumi, komersants par veikto
ieguldijumu negiist nominalo kapitala atdeves likmes dalu. Uzskatam par nepienemamu SPRK
priekslikumu, ka atseviskiem sabiedrisko pakalpojumu veidiem tiek piemerota kapitala atdeves likme
tikai reala izteiksmeé gan uz parvertétiem, gan neparvertétiem aktiviem. Tas ir pretruna ar vispargjiem
kapitala atdeves noteikSanas un pieméros$anas principiem.

Lai izvairitos no strauja tarifa pieauguma laika posma no 2012. Iidz 2016. gadam
pamatotas nomas maksas kapitala atdeves aprékina ieklaujamo RAB vértibu noteica atbilstosi
finanSu uzskaites vértibai, kas samazinata par ieguldijuma rezultata raduSos sist€mas
ipaSnieka aktivu vertibas pieaugumu. Attiecigo RAB vértibas pieaugumu (208 605 846 EUR)
pamatotas nomas maksas kapitala atdeves aprékina ieklava vienmerigi un pakapeniski Iidz
2016.gadam. (2011. gada 26. oktobra  “Elektroenergijas parvades sistémas pakalpojumu
tarifu aprékinasanas metodika ” 90 punkts).

Lai nodrosinatu, ka reguléto pakalpojumu tarifos ieklaujama reala un nominala kapitala
atdeves likme atbilst tirgus principiem, un noverstu reguléto aktivu vértibas samazinajumu riskus un
zaudgjumu veidoSanos sabiedrisko pakalpojumu sniedzgjiem, piedavajam sekojoSas izmainas
metodika:

o paredzet kombing&to metodi kapitala atdeves likmes noteikSanai:

o llgtermina ieguldijumu vertibai, izsl€dzot parvertésanas rezervi, (iegades vertibai)
noteikt kapitala atdeves likmi nominalaja izteiksme;

o Ilgtermina ieguldijumu parvertésanas rezervei (vertibas picaugumam) noteikt kapitala
atdeves likmi realaja izteiksmg;

o Kapitala atdeves likmes aprékinaSanas metodika paredz kapitala atdeves
likmes aprékina ieklaujamo bezriska likmi un aiznemta kapitala atdeves likmi novertét 10
gadu perioda, tomér So periodu sakot skaitit no 2014. gada 1. janvara, tadgjadi efektivi
ieklaujot datus tikai par pedejiem 5 gadiem. Izmantojot tikai peéd€jo 5 gadu datus, kapitala
atdeves likmes aprékina tiek ieklautas §1 briza negativas realas valsts obligaciju ienesiguma
likmes (inflacija parsniedz bezriska ienesigumu), kas ilgtermina nav ekonomiski pamatotas.
Netiek nemts véra ekonomikas attistibas cikliskums. Nemot véra, ka sabiedrisko pakalpojumu
sniedzgji veic ilgtermina investicijas aktivos , kas tiek lietoti un to vertiba atgiita turpmakos
20-50 gados, ar1 kapitala atdeves likmes aprékinam ir jabut balstitam uz ilgtermina kapitala
izmaksam, jeb tas biitu atbilstosi, ja tiktu izmantots metodika paredzetais 10 gadu termin$ vai
garaks, tadgjadi ietverot vidgjos datus no ekonomikas cikliskas attistibas.

o Nozares laba prakse un starptautiski atziti finanSu eksperti uzsver par nepiecieSamibu
pasu kapitala atdeves likmes aprékina ieklaut arm uzn@muma izméra riska prémiju, kas ir piemérojama



visiem uznémumiem atkariba no to lieluma. SPRK piedavata pieeja uzn@muma izmeéra riska prémiju
piemérot tikai Latvijas m€rogiem maziem uznémumiem nav atbilstoSa starptautiski atzitai praksei.
SPRK noteiktaja kapitala atdeves likmes aprekina tiek izmantoti finanSu dati no citiem ES valstu
regulétajiem tirgiem (beta koeficients, uzn€muma riska prémija), kas efektivi atspogulo nozares
kopgjos riskus, bet netiek nemts vera, ka Latvijas tirgus ir viens no mazakajiem ES, Iidz ar to arT ar
ievérojami augstakiem riskiem. Uznémuma lieluma prémijas ieklauSanu kapitala atdeves likmé
atbalsta tads starptautiski atzits konsultacijas uznémums ka Duff & Phelps, ka ari pétnieki Dr. Sanons
Prats, Prof. Aswath Damodaran u.c.
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