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Par kapitala atdeves likmi
idenssaimniecibas pakalpojumu
tarifu projekta aprekinasanai

Sabiedrisko pakalpojumu reguléSanas komisija (turpmak — Regulators), pamatojoties
uz likuma “Par sabiedrisko pakalpojumu regulatoriem” 9. panta otro dalu, savas kompetences
ietvaros patstavigi pienem lémumus un izdod administrativos aktus, kas ir saistoSi konkrétiem
sabiedrisko pakalpojumu sniedzgjiem un lietotajiem.

Regulators konstate

1. Saskana ar Regulatora 2022. gada 29. augusta l@muma Nr. 1/12 “Kapitala izmaksu
uzskaites un aprékinasanas metodika” (turpmak — Metodika) 14. punktu Regulators reizi
gada I1idz 1. septembrim sagatavo kapitala atdeves likmes aprékinu un ar [Emumu nosaka
kapitala atdeves likmi.

2. Komersants, kur§ tarifu aprékina projekta ieklauj kapitala atdevi, atbilstosi Metodikas
2.1. apakSpunktam un 14. punktam Regulatora noteikto kapitala atdeves likmi piem&ro,
izstradajot tdenssaimniecibas pakalpojumu tarifu projektu, kura speka stasanas datums
planots nakamaja kalendaraja gada péc Regulatora [emuma par kapitala atdeves likmes
noteikSanu pienemsanas dienas.

3. Atbilstosi Metodikas 15. punktam vidgjo svérto kapitala atdeves likmi aprékina nominala
izteiksm€ (waccy) saskana ar $adu formulu:
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kur
re ir paSu kapitala atdeves likme [%];
E/(E+D) — pasu kapitala attieciba pret kop&jo (pasu un aiznemto) kapitalu, kuras vertiba
tiek pienemta 50%;
rq4 — aiznemta kapitala atdeves likme [%];
D/(E+D) — aiznemta kapitala attieciba pret kop&jo (paSu un aiznemto) kapitalu, kuras
vertiba tiek pienemta 50%;
t — uzn€mumu ienakuma nodokla likme.

4. Atbilstosi Metodikas 16. punktam paSu kapitala atdeves likmi aprékina saskana ar sadu
formulu: 7, = 17 + B X 1y,
kur
rrir bezriska likme, kas noteikta ka Eiropas Centralas bankas ikménesa publicéta Latvijas
valdibas desmit gadu obligaciju vertspapiru otrreizgja tirgus gada vid€ja procentu likme
piecu gadu perioda [%];
Be — paSu kapitala beta koeficients;
rm — tirgus riska piemaksa [%].

5. Atbilstosi Metodikas 17. punktam pasu kapitala beta koeficientu aprékina atbilstosi paSu
un aiznemta kapitala struktiirai saskana ar $adu formulu:

Be=Bax |1+ -0)x(3)]
kur

Ba — nozares aktivu beta koeficients;
D/E — nozares aiznemta un paSu kapitala vidgja attieciba. Nemot véra, ka pasu kapitala



attieciba pret kop€jo kapitalu un aiznemta kapitala attieciba pret kopgjo kapitalu ir
vienadas, D/E=1.

6. Atbilstosi Metodikas 18. punktam aiznemta kapitala atdeves likmi rq aprékina ka Eiropas
Centralas bankas ikménesa public€to nefinansu sabiedribam euro valiita izsniegto kreditu
(ar sakotngjo terminu ilgaku par pieciem gadiem; atlikumiem) gada vid&jo procentu likmi
piecu gadu perioda [%].

7. Izmantojot Eiropas Centralas bankas timeklvietneé www.ecb.europa.eu publicétos datus,
Regulators konstate, ka Latvijas valdibas desmit gadu obligaciju vertspapiru otrreizgja
tirgus gada vidgja procentu likme (rr) perioda no 2021. gada jilija Iidz 2026. gada junijam
ir 2,92%!.

8. Saskana ar Uzp@mumu ienakuma nodokla likuma 3. panta pirmo dalu uzp€mumu
ienakuma nodokla likme (t) ir 20%.

9. Nozares beta koeficientu Regulators novérte, izmantojot finansu analitika A.Damodarana
apkopotos datus datubazé “Korigétie un nekorigétie beta koeficienti pa nozarém Eiropa™?
timeklvietn€  pages.stern.nyu.edu/~adamodar/.  Papildus = Regulators  konstaté
nepiecieSamibu veikt nozares beta koeficienta izlidzinasanu, aprékinot piecu gadu® vidgjo
vértibu. Sada pieeja samazina Tstermina beta koeficienta un kapitala tirgus svarstibu
ietekmi uz kapitala atdeves likmes vertibu, vienlaikus saglabajot beta koeficienta
ilgtermina izmainu tendenci un stabilaku kapitala atdeves likmi.

10. Izmantojot A. Damodarana apkopotos datus, Regulators konstat€, ka vid€jais aktivu beta
koeficients idenssaimniecibas nozares (Utility/Water) komersantiem Eiropa (B.) ir 0,41.
Ievérojot Metodikas 17. punktu, izmantojot §a lémuma konstat€josas dalas 8. punkta
noradito raditaja skaitlisko vertibu un aktivu beta koeficienta idenssaimniecibas nozaré
vertibu, tidenssaimniecibas nozares pasu kapitala beta koeficients (B¢) ir 0,67.

11. Tirgus riska piemaksa ry (neatkarigi no nozares) novertéta, izmantojot jaunakaja Eiropas
Energétikas regulatoru padomes publikacija “Zinojums par Eiropas energétikas tiklu
reguléSanas ietvaru 2025 timeklvietne www.ceer.eu apkopotos datus par dalibvalstu
regulativo iestdzu izmantoto starptautisko ekspertu noveért€jumu par kapitala tirgiem.
Eiropas Energétikas regulatoru padomes dalibvalstu vid&ja tirgus riska piemaksa®* (rm) ir
5,34%.

12. Izmantojot Eiropas Centralas bankas timeklvietne www.ecb.europa.eu publicétos datus,
Regulators konstatg, ka nefinansu sabiedribam euro valiita izsniegto kreditu (ar sakotngjo
terminu 1lgaku par pieciem gadiem; atlikumiem) gada vidgja procentu likme (rq) perioda
no 2021. gada junija lidz 2026. gada maijam ir 4,44%.

13. Atbilstosi likuma “Par sabiedrisko pakalpojumu regulatoriem” 19. panta pirmajai dalai
sabiedrisko pakalpojumu tarifus reguléjamas nozar€s sabiedrisko pakalpojumu sniedzgji
aprekina saskana ar noteikto tarifu aprékinaSanas metodiku un péc savas iniciativas vai
Regulatora pieprasijuma iesniedz Regulatoram aprékinato tarifu projektus kopa ar tarifu
aprékina projekta minéto tarifus veidojoSo izmaksu pamatojumu.

2 A. Damodarana novértétie beta koeficienti komersantiem Eiropa ir aprékinati, ievérojot starptautiski atzitu
praksi un metodologiju, izmantojot Eiropas komersantu akciju iknedélas tirdzniecibas datus birza divu un piecu
gadu perioda.

3 Piecu gadu izlidzinasanas periods izvélets, saskanojot to ar citu kapitala atdeves likmes sastavdalu izlidzinaSanas
perioda garumu.

4 Aprekina izmantotas tirgus riska piemaksas vértibas atrodamas EERP Zinojuma 4. pielikuma
(https://www.ceer.eu/wp-content/uploads/2026/01/Annex-4.zip), “MS Excel” datnes “RFR25 Chapter 4.xlsx”
darblapa “4.3.3.1”, 4.3.3.1. tabula “Evaluating market risk premiums”, kolonna “Market risk premiums: Value”.
Valstim, kuras tabula norada vairakas tirgus riska piemaksas vertibas, pirms dalibvalstu vidgjas tirgus riska
piemaksas aprékinasanas tika aprékinata konkrétas valsts vid€jas tirgus riska piemaksas vertiba. Aprékina nav
ieklauta Latvijas tirgus riska piemaksas vertiba, lai izvairitos no rinkveida atsauces radiSanas.



https://www.ceer.eu/wp-content/uploads/2026/01/Annex-4.zip

14.

15.

16.

Sobrid speka ir Regulatora 2025. gada 3. jilija lemums Nr. 51 “Par kapitala atdeves likmi
fidenssaimniecibas pakalpojumu tarifu projekta aprékinasanai”.

Atbilstosi Administrativa procesa likuma 70. panta treSajai dalai administrativais akts ir
speka tik ilgi, [idz to atcel, izpilda vai vairs nevar izpildit sakara ar faktisko vai tiesisko
apstaklu mainu.

Lai iepazistinatu komersantus un citus interesentus ar sagatavoto Ilémuma projektu, ka ari
dotu iesp€ju izteikt viedokli, Regulatora sagatavotais 1€émuma projekts tika publicéts
Regulatora timeklvietng...

Regulators secina

Izmantojot $a lémuma konstatgjosas dalas 7., 10. un 11. punkta noraditas raditaju
skaitliskas vertibas, saskana ar Metodikas 16. punktu aprékinata pasu kapitala atdeves
likme re ir 6,50%.

[zmantojot §a lémuma konstat&josas dalas 12. punkta noradito raditaja skaitlisko vertibu,
saskana ar Metodikas 18. punktu aprékinata aiznemta kapitala atdeves likme rq ir 4,44%.
Izmantojot aprékinato pasu kapitala atdeves likmi un aiznemta kapitala atdeves likmi, ka
arT §2a lémuma konstatgjosas dalas 8. punkta noradito raditaja skaitlisko vertibu, saskana
ar Metodikas 15. punktu aprékinata vidgja sverta kapitala atdeves likme nominala
1zteiksmé ir 6,28%.

Regulatora ieskata, kapitala atdeves likme 6,28% apméra nem véra situaciju finansu tirgos
un atbilstosi noverte finans€juma piesaistes riskus ilgtermina, tadgjadi neradot Skérslus
komersantam finansét aizneémumus, ieguldit iidenssaimniecibas pakalpojumu sniegSanai
izmantoto pamatlidzeklu atjaunoSana un attistiba, ka ar1 giit samérigu pelnu, vienlaikus
nodrosinot lietotajiem iesp&ju sanemt nepartrauktus, droSus un kvalitativus sabiedriskos
pakalpojumus, kuru tarifi (cenas) atbilst ekonomiski pamatotam izmaksam.

Saskana ar Regulatora 2022. gada 29. augusta 1émuma Nr. 1/12 “Kapitala izmaksu

uzskaites un aprékinasanas metodika” 14., 15., 16., 17. un 18. punktu, pamatojoties uz likuma
“Par sabiedrisko pakalpojumu regulatoriem” 1. pantu, 5. pantu, 9.panta pirmas dalas
1. punktu un otro dalu un 20. panta pirmo dalu, ka arT Administrativa procesa likuma 55. panta
2. punktu un 63. panta pirmas dalas 1. punktu,

l.

no

padome nolemj:
noteikt kapitala atdeves likmi {denssaimniecibas pakalpojumu tarifu projekta
aprékinasanai, ja komersants tarifu aprékina projekta ieklauj kapitala atdevi, 6,28%;
noteikt, ka §a lémuma lemjosas dalas 1. punkta noteikto kapitala atdeves likmi komersants
pieméro, aprékinot iidenssaimniecibas pakalpojumu tarifu projektu, kura speka staSanas
datums planots 2027. gada.

Leémums stajas speka ar ta parakstiSanas dienu.

So administrativo aktu var parsiidzét Administrativaja apgabaltiesa viena ménesa laika
dienas, kad ieinteres€td persona uzzina vai tai vajadz€a uzzinat par pienemto

administrativo aktu.
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