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I. Visparigie jautajumi
1. Valsts kapitalsabiedribu vidja termina darbibas strat€gijas izstrades vadlinijas
(turpmak — vadlinijas) ir izstradatas, lai valsts kapitalsabiedribas (turpmak — kapitalsabiedriba)
varétu kvalitativak izstradat planoSanas dokumentu — vidgja termina darbibas stratégiju
(turpmak — stratégija), ka arT lai veicinatu labu parvaldibas praksi kapitalsabiedribas. Attieciba
uz atvasinato publisko personu kapitalsabiedribam un publiski privatajam kapitalsabiedribam
vadlinijam ir ieteikuma raksturs.

2. Vadlinijas nosaka stratégijas izstrades procesu, ka ari vélamo strateégijas struktiiru un
saturu. Vadlinijas nosaka arT ipasnieka gaidu vé&stules (turpmak — gaidu v&stule) izstrades
procesu un vélamo saturu.

3. Strategiju izstrada, nemot veéra gaidu véstulé noteiktos augsta limena finan$u un
nefinanSu mérkus, kas izriet no attiecigajai kapitalsabiedribai Ministru kabineta noteiktajiem
vispargjiem stratégiskajiem mérkiem.

4. Kapitalsabiedribas darbibas rezultati un efektivitate tick vertéta atbilstosi strat€gija un

tai pakartotajos planoSanas dokumentos planotajam, ievérojot Ministru kabineta noteikto
kartibu, kada vertejami kapitalsabiedribas darbibas rezultati un finansu raditaji.

5. Kapitalsabiedriba stratégiju izstrada, pamatojoties uz kapitalsabiedribas riciba
esosajiem un planotajiem resursiem un riipigu kapitalsabiedribas darbibas un attieciga tirgus
izveértéjumu, izvirzot stratégijas ietvaros sasniedzamos mérkus un uzdevumus un nosakot
rezultativos raditajus to noverteésanai.

6. Strateégijas jédziena skaidrojums ir ietverts Publiskas personas kapitala dalu un
kapitalsabiedribu parvaldibas likuma (turpmak — Parvaldibas likums) 1. panta pirmas dalas
19. punkta — "vid&ja termina darbibas strat€gija ir kapitalsabiedribas darbibas planoSanas
dokuments vismaz triju gadu periodam, uz kura pamata tiek planota kapitalsabiedribas darbiba,
dividend@s izmaksajama pelnas dala un kapitalsabiedribas budZets".

I1. Gaidu vestules izstrades process

7. P&c publiskas personas lidzdalibas izverte§juma vai vispar€jo stratégisko meérku
noteikSanas vai aktualizéSanas kapitala dalu turétajs sagatavo gaidu veéstuli.

8. Gaidu vestule sniedz skaidrojumu vispargjiem stratégiskajiem mérkiem un ietver
gaidas, ko valsts ka paSnieks v€las sasniegt ar lidzdalibu kapitalsabiedriba. Tas ir Tpasnieka
definéts kapitalsabiedribas sagaidamais attistibas virziens, kas palidz valdei un padomei (ja tada
ir izveidota) noteikt kapitalsabiedribas finansu un nefinansu mérkus, kas tiek ietverti stratégija.

9. Gaidu vestuli neizmanto, lai vertétu valdes vai padomes darbu, bet gan lai valde un
padome (ja tada ir izveidota) izstradatu strat€giju un noteiktu taja atbilstoSus finansu un
nefinanSu mérkus. Gaidu vestul€ netiek ietverta operacionala rakstura informacija, kas ir valdes
vai padomes kompetencg.

10. Kapitala dalu turétaja pienakums ir izverte€t gaidu vestuleé ietvertas informacijas
aktualitati. Ja ir mainiti vai aktualiz&ti vispargjie stratégiskie mérki, ir jaizstrada jauna gaidu
vestule 3 ménesu laika péc attieciga Ilemuma pienemSanas Ministru kabineta.

11. Kapitala dalu turétdjam ir tiestbas mainit un aktualiz€t gaidu vestuli péc
nepiecieSamibas, ja kapitala dalu turétaja gaidas vai nozares politika ir mainijusas, tomer parak
bieza gaidu véstules aktualiz€Sana nav ieteicama. Gaidu véstules izmainas var pamatot
lidzdalibas vértéjuma ieklauta informacija, vispargjo stratégisko mérku izmainas vai citi argji
bitiski faktori. Gaidu véstules aktualiz€Sanu var inici€t nozares ministrija vai citas ieinteresétas
puses.



12. Kapitala dalu turétajs gaidu vestules izstrades procesa piesaista koordinacijas
institliciju, nozares ministriju un citas ministrijas (ja nepiecieSams), ka ar1 gaidu véstules saturs
pirms apstiprinaSanas jaizdiskute ar kapitalsabiedribas valdi un padomi, ja tada ir izveidota.

13. Gaidu vestuli apstiprina akcionaru sanaksmé vai dalibnieku sapulce.

14. Gaidu vestuli publice kapitalsabiedribas majas lapa vai kapitala dalu turétaja majas lapa.
Tai ir jabut publiski pieejamai.

III. Gaidu vestules saturs

15. Gaidu vestulé velams ietvert $adu informaciju, kas visa nav obligata un ir pielagojama
1pasSnieka gaidam:
15.1.  kapitalsabiedribas mérkis (vispargjo stratégisko mérku skaidrojums);
15.2. kapitalsabiedribas pamatdarbibas veidi;

15.3. kapitalsabiedribas attistibas vai brieduma limenis, t.i., jaunizveidota, attistibas
faze€, brieduma faze€ vai norieta faze ar samazinasanas reorganizaciju vai likvidaciju;
15.4. padomes esamiba vai ieplanota tas izveide;

15.5. kapitalsabiedribas klasifikacija: komerciala, no valsts atkariga ar komercialu
darbibu vai nekomerciala (1. pielikums). Ir jaieklauj informacija par planoto ien€mumu
Ipatsvaru no valsts vai pasvaldibas, ka arT vai tiek sagaidits, ka kapitalsabiedriba veiks
tikai delegétos uzdevumus vai papildus ari komercialu darbibu, t.sk. kas konkuré ar
citiem tirgus dalibniekiem, ka ari delegéto uzdevumu un komercdarbibas briva tirga
apgrozijuma proporciju;

15.6. kapitalsabiedribas sagaidama attistiba katra no pamatdarbibas jomam, lielie
investiciju projekti, darbiba viet€ja un starptautiskos tirgos;

15.7. kapitala dalu turétaja finanSu gaidas — darbiba ar pelnu vai budZeta ietvaros,
kapitala atdeve, dividenzu limenis, jaunu finanSu instrumentu (piem&ram, akcijas,
obligacijas) izmantoSana investiciju projektu finans€sanai, kapitala struktiira;

15.8. nozares ministrijas nefinanSu gaidas — valsts specifiskie nefinan§u merki, par ko
tiks sanemts valsts finans€jums vai notiks Skérs-subsidéSana, arT gaidas vai kvalitates
standarti attieciba uz valsts uzdevumiem, ja nav noslégts delegésanas ligums;

15.9. no nozaru politikas dokumentiem uz kapitalsabiedribu attiecinamie horizontalo
politiku meérki (vides, ilgtsp&jas, korporativas parvaldibas, socialas atbildibas,
petniecibas un attistibas u.tml.).

16. Gaidu véstule kapitalsabiedribai, kam nav izveidota padome, 15.punkta noradita
informacija tiek sagatavota detalizacijas pakap€, kas ir pietickama, lai valde varétu izstradat
stratégiju, t.sk. ieklaujot konkrétus finansu un nefinansu mérkus..

17. Gaidu véstules struktiiras piemérs un skaidrojums ir pieejams 2. pielikuma. !

IV. Stratégijas izstrades process

18. Stratégijas izstrade ir daudzpusiga ilgtermina planoSanas procesa sastavdala, kas pamata
ietver:

18.1. kapitalsabiedribas vidg€ja termina mérku izvirziSanu;

! Lietuvas valsts kapitalsabiedribu gaidu véstules picejamas vietng: https:/governance.lt/en/apie-imones/vvi-
sarasas/.




18.2. kapitalsabiedribas biznesa modela noteikSanu, kas parada, ka kapitalsabiedriba
rada ilgtermina vertibu publiskajai personai, sabiedribai un tautsaimniecibas attistibai;

18.3. kapitalsabiedribas darbibas virzienu noteikSanu un to rezultativo raditaju
definéSanu, lai kapitalsabiedriba nodroSinatu tas mérku izpildi.

19. Strateégija ir planoSanas dokuments, kura projekts tiek izstradats, savstarpgji
sadarbojoties kapitala dalu turétajam, kapitalsabiedribas padomei vai dalibnieku (akcionaru)
sapulcei (ja padome nav izveidota) un kapitalsabiedribas valdei, ka art tas tieSi vai netiesi
(pieméram, caur sabiedriskas domas pétijumiem) iesaistitajam vai pieaicinatajam ieintere-
s€tajam pusém (darbinieku parstavji, klienti, sadarbibas partneri, pasvaldibas, nevalstiskas
organizacijas, starptautiskas organizacijas). Stratégija tiek izstradata, nemot véra gaidu véstulé
noteikto.

20. Stratégiju apstiprina padome vai dalibnieku sapulce (ja padome nav izveidota), bet par
stratégijas ieviesanu un izpildi kapitalsabiedriba ir atbildiga kapitalsabiedribas valde.

21. Stratégijas planoanas periods ir no trim lidz septiniem gadiem. Sads plano3anas periods
lauj izvertét kapitalsabiedribas iesp&amo izaugsmi un riskus un veikt realajai situacijai
atbilstoSas prognozes.

22. Izstradajot strat€giju, janosaka kapitalsabiedribas mérki strat€gijas periodam. Var
noteikt ari kapitalsabiedribas ilgtermina mérkus, noradot, ka stratégija palidzés Tstenot
kapitalsabiedribas ilgtermina mérkus.

23. Ilgtermina mérki iezZimé kapitalsabiedribas ilgtermina redz&jumu un ir svarigs atskaites
punkts vidgja termina planoSanas periodam. Ilgtermina mérkus ne vienmer ir iesp&jams precizi
detalizét un kvantificét ar noteiktam skaitliskam vértibam, tomér ir nozimigi sniegt stratégija
pamatinformaciju par tiem.

24. Ja strat€gija minéti lieli investiciju un attistibas projekti, taja var ietvert noradi ari uz
ilgaku periodu (pieméram, lidz 25-30 gadiem). Sada gadfjuma stratégija janorada saikne starp
stratégija noraditajiem kapitalsabiedribas vid€ja termina mérkiem un ilgtermina méerkiem.
Ievérojot ekonomiskas situacijas un citu faktoru mainibu, stratégija noteikta pelnas dala, kas
izmaksajama dividendes, neparsniedz septinu gadu periodu.

25. Stratégijas darbibas perioda ir nepiecieSams regulari (reizi gada) noveértét gan
kapitalsabiedribas darbibas rezultatus, gan situaciju nozarg, tirgos, kuros ta darbojas,
tautsaimnieciba, ka ar1 kapitalsabiedribas attistibas perspektivas un bitiskas izmainas, kas
ietekm@s stratégija planoto mérku sasniegSanu vairak ka par 15% (un tam nav Tstermina
raksturs, piemé&ram, regularas cenu svarstibas, pieprasijuma vai piegazu istermina cikliskums),
parskatit strat€giju un nepiecieSsamibas gadijuma veikt grozijumus. Ar1 jauna visparéja
strategiska merka noteikSanas gadijuma, jaunas gaidu véstules gadijuma, ka arT pakalpojumu
un precu sortimenta biitisku izmainu gadijuma ir nepiecieSams veikt stratégijas parskatisanu.

26. Istermina mérkus kapitalsabiedriba norada ikgadgja darbibas plana (budZeta, ricibas

plana, citos kapitalsabiedribas istermina planoSanas dokumentos). Minéta plana izpildes
progresa novertéjums var biit par pamatu izmainam strat€gija, ja tadas ir nepieciesamas.
27. Stratégija ir dokuments, kas sniedz informaciju par kapitalsabiedribai batiskiem

jautajumiem, pieméram:

27.1.  kads ir kapitalsabiedribas vispargjais strat€giskais mérkis (mérki) un tas darbibas

mérki;

27.2.  kadi ir iesp&jamie kapitalsabiedribas darbibas scenariji nakotné, to iespg&jas un

draudi tiem;

27.3. ka kapitalsabiedriba nosaka un censSas sasniegt savus mérkus;



28.

27.4. raditaji, kurus kapitalsabiedriba izmanto, lai noteiktu un izvert€tu savu
sniegumu;

27.5. kada ir kapitalsabiedribas radita ilgtermina vertiba Latvijas sabiedribai un
tautsaimniecibas attistibai.

Strat€giskas planosanas process jauztver ka nepartraukts process, kas sastav no Cetriem

galvenajiem posmiem (3. pielikums):

29.

30.

31.

32.

33.

34.

28.1. planoSana;

28.2. 1stenoSana;

28.3. rezultatu izvertejums;
28.4. parskatiSana un grozisana.

PlanoSanas posms pamata ietver:

29.1. paSreizgjas situacijas analizi,

29.2. nakotnes perspektivas un finanSu un nefinansu mérku noteikSanu;
29.3. finanS$u un citu darbibas raditaju noteikSanu.

Isteno$anas posms pamata ietver:

30.1. ikgadgjo darbibas planu (budzetu, ricibas planu, citu kapitalsabiedribas
istermina planoSanas dokumentu) sagatavosanu vai aktualizaciju sasaisté ar stratégija
noteiktajiem mérkiem un finanSu raditajiem;

30.2. saimnieciskas darbibas veik$anu atbilstosi darbibas planam un stratégijai;

30.3. regularu kontroli par saimnieciskas darbibas rezultatu atbilstibu planotajam.
Rezultatu izvert€juma posms pamata ietver:

31.1. sasniegto rezultatu salidzinasanu ar planotajiem mérkiem un finansu raditajiem,
ka ar1 1stermina planoSanas dokumentiem;

31.2.  priekslikumu izstradi planu izmainam vai nepilnibu novérsanai.

ParskatiSanas un groziSanas posms pamata ietver:

32.1. aktualas informacijas ieklauSanu strat€gija un novecojusas informacijas izslég-
Sanu no tas;

32.2. novertgjumu par izmainu ietekmi uz kapitalsabiedribas ilgtermina izaugsmi.

Stratégijas projekta sagatavoSanas procesa vélams piemérot $adus pamatprincipus:

33.1. strat€gija ir strukturéta un izklastita logiska seciba;

33.2. stratégija balstas uz kapitalsabiedribai noteiktajiem vispargjiem stratégiskajiem
meérkiem;

33.3. stratégija apraksta planoSanas, istenoSanas, izvértéSanas un parskatiSanas un
grozisanas procesus kapitalsabiedriba;

33.4. strategijas izstrades procesa veic ieprieks stratégija izvirzito merku izpildes
izvertéjumu un verte ietekmi uz stratégijas perioda izvirzitajiem mérkiem;

33.5. strat€gijas izpilde ir kontrol&jama, un par tas izpildi ir noteikta atbildiba;

33.6. strat€giju, regulari izveértéjot nepiecieSsamibu, aktualizé un atjaunina.

V. Stratégijas saturs
Stratégijas nosaukumam jaietver:

34.1. kapitalsabiedribas pilns nosaukums;



34.2. vardi "vidgja termina darbibas stratégija";
34.3. strat€gijas planosanas periods, noradot ta sakuma un beigu gadu.

35. Stratégija un citos kapitalsabiedribas planosanas dokumentos lietotajai terminologijai
jabut pec iespejas vienveidigai.
36. Strat€gija papildus parvaldibas likuma definétajiem terminiem ir ieteicams lietot ari
Sadus jédzienus:
36.1. kopiga vertiba (shared value) — vadibas strat€gija, kas attiecas uz
kapitalsabiedribam, kuras rada noteiktu biznesa veértibu, vienlaikus identific€jot un
risinot socialas un citas sabiedribai vai tautsaimniecibai nozimigas problémas. Ta lidz ar
kapitalsabiedribas ekonomiskas vértibas picaugumu ietver vertibas radiSanu sabiedribai
un liek skatities plasak, lai mekl€tu risinajumus klientu problémam. Pieméram, tas var
nozimet iesaistiSanos izglitibas procesos viet€ja augstskola, lai nodroSinatu ar
darbiniekiem savu razotni vai uzticamas logistikas kédes izveidosanu klientiem, kuriem
ta nav bijusi attistita. Konkrétas darbibas un nepiecieSamos ieguldijumus apraksta
strategija;
36.2. vertibu kéde (value chain) — aktivitaSu kopums, kuras kapitalsabiedriba veic, lai
piegadatu preces vai pakalpojumus tirgii. Vertibu keédes izpratné raZoSana vai
pakalpojumu sniegSana kapitalsabiedriba tiek uztverta ka sisteéma, kura sastdv no
apakssistémam, no kuram katrai ir izejvielas, transformacijas procesi un rezultati;

36.3. stipro un vajo pusu, iesp&ju un draudu analize (SVID) (strengths, weaknesses,
opportunities and threats (SWOT)) — stratégijas planosanas lidzeklis, kas lauj novertét
kapitalsabiedribas stipras un vajas puses, iesp&jas un draudus. Stipras puses ir tas
kapitalsabiedribas 1pasibas, kas tai var palidzet sasniegt noteikto merki, vajas puses — tas
kapitalsabiedribas 1pasibas, kas var kavet noteikta mérka sasniegSanu, iesp€jas — tie argjie
faktori, kas var kapitalsabiedribai palidzet sasniegt noteikto mérki, draudi— tie argjie
faktori, kas var kapitalsabiedribu kavét noteikta mérka sasniegSana;

36.4. ieinteresétas puses (stakeholders) — personas vai to grupas, kuras ir ieinteresétas
kapitalsabiedribas darbiba, vai kapitalsabiedribas partneri, kas nav tieSi iesaistiti
kapitalsabiedriba ka tas piegadataji vai klienti. Ieinteresétas puses var biit, pieméram,
kapitalsabiedribas darbinieki, piegadataji, klienti, paSvaldibas, nevalstiskas un
profesionalas organizacijas;

36.5. ietekmes novertejums (impact assessment) — kvantitativu un kvalitativu raditaju
uzskaite, kas rada izpratni par kapitalsabiedribas ietekmi uz vidi un sabiedribu.
Pamatojoties uz analizi par ieinteres€tajam pusém, kapitalsabiedriba veic tas ietekmes
uz vidi un sabiedribu novert€jumu, pec iespgjas sniedzot detaliz€tus mérjjumus gada
griezuma par dabas resursu patérinu, kapitalsabiedriba nodarbinatajiem darbiniekiem,
saistitajam nozarém, ka ar1 citiem nozimigiem raditajiem;

36.6. galvenie darbibas raditaji (key performance indicators) — nozimiga
kapitalsabiedribas stratégisko mérku izpildes kontroles sastavdala, jo ar to palidzibu méra
attiecigo mérku izpildi noteikta laika griezuma. Nosakot galvenos darbibas raditajus,
svarigi ir pamatot, ka tie atspogulo kapitalsabiedribas finanSu un nefinanSu veikumu
attiecigo mérku sasniegSana (balanced scorecard).

37. Stratégija sastav no viena dokumenta, kam var bat ari pielikumi, un to ieteicams veidot
atbilstosi $adai struktiirai un saturam (sk. ar1 29. punktu):

37.1. ievaddala:



37.1.1. vispariga informacija par kapitalsabiedribu saskana ar parvaldibas
likuma 57. panta ceturtas dalas 1. punktu — kapitalsabiedribas firma, pamatkapitala
lielums, dalibnieku (akcionaru) sastavs un tiem piederoSo dalu (akciju) skaits,
veiktas iemaksas valsts vai paSvaldibas budzeta, informacija par sanemto valsts vai
pasvaldibas budzeta finans€jumu, informacija par ipasuma struktiiru (tai skaita par
lidzdalibu citas sabiedribas), kapitalsabiedribas darbibas veids, veésture, vadibas
modelis, ka arT citi jautajumi, kuri nav mingti citas stratégijas sadalas, bet kurus
kapitalsabiedriba uzskata par butiskiem;

37.1.2. kapitalsabiedribas vispargjie strategiskie meérki. Kapitalsabiedriba
detalizé tai noteiktos vispargjos strat€giskos mérkus (ieklaujot izverstu meérku
pamatojumu);

37.1.3. kapitalsabiedribas misija, vizija un veértibas saskana ar kapitalsabiedribas
vispargjiem strat€giskajiem meérkiem. Misija ir Tsi izteikts kapitalsabiedribas
pastavéSanas merkis, vizija — paredzamais kapitalsabiedribas turpmakais statuss
nakotng, vertibas — pamatvertibas, kuram kapitalsabiedriba iecergjusi sekot;

37.2. vides faktoru (kapitalsabiedribas darbibu ietekmé&joso ieks$€jo un ar€jo faktoru)
analize:

37.2.1. ieksgjie faktori — faktori, kas var ietekmét kapitalsabiedribas darbibu un
kurus kapitalsabiedriba var ietekmét. Izvért€ kapitalsabiedribas funkcijas un
procesus, struktiiru, mérkus un efektivitati, nemot véra pieejamos resursus un to
izmantoSanu;

37.2.2. argjie faktori — faktori, kas var ietekmét kapitalsabiedribas darbibu un
kurus kapitalsabiedriba nevar ietekmét (pieméram, ekonomiskie, socialie, kulttras
un demografiskie, tehnologiskie, tiesiskic un citi faktori). Ietver ari tirgus un
konkurences analizi, konkurentu un klientu aprakstu;

37.2.3. SVID analize — informacija par kapitalsabiedribas stipro un vajo pusu,
iespgju un draudu noveért€jumu, pamatojoties uz vides faktoru analizi, tirgus,
konkurences (vai monopola apstaklu) un citu faktoru analizi, kas ietverta strat€gijas
teksta. leteicams skaidrot, vai kapitalsabiedribas stipras puses ir pietickamas, lai
nosegtu vajas puses un noverstu draudus, ka tiks izmantotas stipras puses un iespgjas,
un kas darits, lai uzlabotu vajas puses un mazinatu draudus;

37.3. kapitalsabiedribas biznesa modelis (tai skaita informacija par kapitalsabiedribas
produktiem un pakalpojumiem, ka arT — par cenu un tarifu noteikSanas jautajumiem).
Apraksta veidu, kada kapitalsabiedriba rada, vairo un saglaba veértibu ekonomiskaja,
socialaja, kultiiras un citos kontekstos. Var ietvert §adus jautajumus:

37.3.1. sagaidamas vertibas, kuras kapitalsabiedriba sniegs, lai apmierinatu
klientu un tautsaimniecibas vajadzibas vai uzlabotu to stavokli, ka kapitalsabiedriba
plano paaugstinat vertibu, ko sabiedriba sanem no sniegtajiem pakalpojumiem, ar
kadiem produktiem un pakalpojumiem to planots darit, ka arT galvenie produktu un
pakalpojumu attistibas virzieni;

37.3.2. mérka klientu segmenti — apraksta un sadala klientus grupas péc
geografiskiem, demografiskiem, uzvedibas un citiem parametriem;

37.3.3. izplatiSanas kanali — veidi, kados preces vai pakalpojumi nonak pie
klienta;

37.3.4. attiecibas ar klientiem — kapitalsabiedribas sadarbiba ar esoSajiem un

nakamajiem klientiem;
37.3.5. kapitalsabiedribas pamatkompetences:



37.3.5.1. specifiskas zinaSanas, sp&jas vai prasmes, kuras kapitalsabiedribu izcel]
tirgdi un kuras td izmanto inovaciju® ievieSanai un efektivitates
uzlabojumiem;

37.3.5.2. kapitalsabiedribas ieguldijumi jaunu zinasanu iegiSana, veicot
pétijumus kapitalsabiedribas attistibai, lai uzlabotu produktu vai
pakalpojumu kvalitati un darbibas efektivitati, ta palielinot uznémuma
veértibu un sabiedribai un tautsaimniecibai ieglstamo labumu, ka ari
veicinot ieguldito finanSu Iidzeklu efektivaku izmantoSanu, ka ar1
kapitalsabiedribas ieguldijumi p&tnieciba un attistiba, iesaistoties klasteros
un citas sadarbibas atbalsta formas inovaciju radiSanai;

37.3.6. kapitalsabiedribas  partneru tikls un partneru ietekme uz
kapitalsabiedribas darbibu;

37.3.7. ienémumu modelis — veids, kada kapitalsabiedriba plano giit ieneémumus
un pelnu un nodro§inat investiciju atdevi;

37.4. kapitalsabiedribas nefinanSu un finansu mérki (4. pielikums):

37.4.1. nefinanSu meérki, tos raksturojoSie rezultativie raditaji, sasniedzamas
vertibas un 1stenosanas periodi. Saskana ar parvaldibas likuma 1.panta pirmas dalas
16. punktu nefinanSu meérki ir kapitalsabiedribas meérki, kas izriet no
kapitalsabiedribai noteikta vispargja stratégiska mérka, tiesibu aktiem un politikas
planoSanas dokumentiem un ir saistiti ar publiskai personai noteikto funkciju izpildes
nodrosinasanu. Ja $adi nefinan$u mérki ir bijusi izvirziti art ieprieks€ja strategijas
perioda vai ieklauti citos dokumentos, stratégija norada So mérku vésturiskos
rezultatus vismaz par ieprieks€jiem tris gadiem un paskaidro, ja paredzetas izmainas
sasniedzamajas vertibas. Pie tiem pieskaitami $adi nefinanSu mérki, kas viens otru
neizslédz un var savstarpgji parklaties:

37.4.1.1. specifiskie valsts noteiktie nefinanSu mérki (public policy objectives).
Saskana ar ESAO (OECD) vadlinijam specifiskie valsts noteiktie nefinansu
merki strat€gija noradami ka precizi definéts kapitalsabiedribai valsts ar
tiestbu aktiem vai ligumu uzdots uzdevums vai funkcija sabiedribas
intereu Isteno$anai, pieméram, pasta pakalpojumu nodro§inasana. Siem
meérkiem janorada to izpildes sagaidamas izmaksas un So izmaksu segSanas
valsts finanséti avoti. Ja kapitalsabiedribai nav specifisko valsts noteikto
nefinansu mérku, stratégija ietver noradi par $adu mérku neesamibu. So
mérku preciza izvirziSana un vélak izpildes atspoguloSana ir butiskaka
nefinanSu meérku sastavdala, jo biezi vien saistita valsts finans€juma
izlietojumu;
37.4.1.2. pargjie nefinanSu merki, kas izriet no kapitalsabiedribai noteikta
vispargja  stratégiska mérka, gaidu véstuleé ieklauta, atbilstosi
kapitalsabiedribas biznesa specifikai:
37.4.1.2.1. darbibas (biznesa) meérki (operational objectives), tos
raksturojoSie rezultativie raditaji un sasniedzamas vertibas; saskana ar
ESAO (OECD) vadlinijam tie var buit galvenie darbibas raditaji, kas
raksturo kapitalsabiedribas saimniecisko darbibu, pieméram, klientu
skaits, tirgus dala, ka ar1 efektivitates merki;

2 Inovacijas ietver jaunas idejas un jaunas metodes, kas lauj radit jaunus produktus vai butiski uzlabot produktus
(preces un pakalpojumus) un tos piedavat tirgii. Inovacijas ietver arl procesu inovacijas — razosanas (t.sk.
pakalpojumu sniegSanas, produktu piegades), organizatoriskas un tirgdarbibas inovacijas. (Vairak skatit Centralas
statistikas parvaldes uzn@mumu aptaujas veidlapa par inovacijam, www.csb.gov.1v.)



37.4.1.2.2.  korporativas socialas atbildibas meérki, pieméram, negativas
ietekmes uz vidi mazinasana;

37.4.1.2.3. citi nefinandu mérki ka ieguldijumi pétnieciba un attistiba’
(pieméram, % no apgrozijuma). Ja $adi ieguldijumi* p&tnieciba un
attistiba tiek planoti kapitalsabiedriba, strat€gija, nemot véra
ieguldijumu apjomu un ietekmi, jaieklauj attiecigi nefinanSu meérki, ka
arT jaieklauj informacija par pétniecibas un attistibas projektu riskiem
(atkariba no projekta TRL — Technology Readiness Level — limena),
iesp€jamiem zaud&umiem, projektu realizacijas terminiem, S$adu
ieguldijumu apmeériem nozares uznémumos (vietgjos vai citu valstu,
atbilstosi informacijas pieejamibai’);

37.4.2. finanSu meérki, sasniedzamas vertibas un TstenoSanas periodi
(5. pielikums). Saskana ar parvaldibas likuma 1. panta pirmas dalas 17. punktu
finanSu mérki ir kapitalsabiedribas meérki, kas saistiti ar tas finanSu darbibas stavokli
(tai skaita rentabilitate, kapitala struktiira, apgrozijums, dividendes un pelna);
kapitalsabiedribas finanSu mérkus ieteicams iedalit sadi:
37.4.2.1. rentabilitati raksturojosi mérki, piem&ram, pasu kapitala atdeve (ROE),
aktivu atdeve (ROA), pelna no ieguldita kapitala (ROCE), ieguldita kapitala
atdeve (ROIC);
37.4.2.2. kapitala strukttiru raksturojos$i mérki, piem&ram, pasu kapitala 1patsvars,
saistibu pret pasu kapitalu attieciba;
37.4.2.3. mérki, kas attiecas uz ien€mumiem, pieméram, neto apgrozijums, pasu
ienémumi, ieneémumi no konkrétas precu vai pakalpojumu grupas;
37.4.2.4. mérki, kuri attiecas uz pelnu un dividenzu izmaksu, pieméram, pelna,
bruto pelna, normalizéta pelpa (neietverot konkrtus ienémumus vai
darbibas jomas), valsts budzeta prognozéjamas dividendes % no parskata
gada pelnas un euro;

37.4.3. finanSu mérku noteikSanai ieteicams izmantot vismaz tris ieprieksgjo
gadu faktiskos rezultatus, budzetu, finanSu prognozes un pienémumus, ka art péc
iespgjas veikt to salidzinaSanu ar attiecigiem nozares uznémumu raditajiem
(benchmarking) Latvija un/ vai starptautiski, atbilstosi ROE un/ vai CAPM metodei
(6. pielikums) vai citai metodei, kas atbilst kapitalsabiedribas darbibas specifikai;

37.4.4. apraksts par finanSu un nefinanSu meérku savstarpgjo saisttbu un
lidzsvaru. IpaSi japiever§ uzmanibu valsts specifiskajiem nefinan§u mérkiem,
respektivi, stratégija atklajot, no kurienes izriet katrs konkrétais mérkis, kads

3 Petnieciba ir mérktieciga darbiba ar zinatnes metodem iegiito faktu, teoriju un dabas likumu izmanto3anai jaunu
produktu, procesu un metozu radiSana vai pilnveidoSana. (Avots: Centralas statistikas parvaldes uzp€mumu
aptaujas veidlapa par p&tniecibu, www.csb.gov.lv.)

4 Jeguldijumos ietver gan kartgjos izdevumus (darbaspeka samaksa, materiali), gan kapitalieguldijumus
petniecibas darbu veikSanai. (Apraksts sagatavots pec Centralas statistikas parvaldes uznémumu aptaujas veidlapas
par pétniecibu, www.csb.gov.lv.)

5 Eiropas Komisijas majas lapa pieejams apjomigs datu avots — Excel tabulas par attiecigo nozaru uznémumu
ieguldijumiem pe&tnieciba un attistiba, kuru var izmantot salidzinajumam pec ieguldijumu intensitates (R&D
intensity), https://iri.jrc.ec.europa.eu/scoreboard/2021-eu-industrial-rd-investment-scoreboard#block-ecl-

theme-page-title; piecjams ar1 PwC grupas uznémuma Strategy& apkopojums,
https://www.strategyand.pwc.com/innovation1000#GlobalKeyFindingsTabs3
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rezultats tiek sagaidits, vai par to tiek paredzets finans€jums no valsts budzeta un vai
tas ir pietiekams, lai no ta kapitalsabiedriba spétu segt ar mérka 1stenoSanu saistitos
izdevumus. Gadijumos, kad valsts finans€jums valsts noteiktajiem specifiskajiem
nefinanSu mérkiem ir mazaks par to, kas biitu nepiecieSams, lai ar tirgum atbilstoSu
pelnu sniegtu attiecigo pakalpojumu, stratégija jaatspogulo, vai $o mérku istenosana
tiek segta no citas rentablas komercdarbibas un vai attiecigi tiek samazinati finansu
meérki(pieméram, rentabilitate, paSu kapitala atdeve, dividendes);
37.5. pelnas vai zaud€umu aprékina, bilances un naudas pliismas prognoze,
investiciju apjoms pa gadiem ar planotajiem biitiskakajiem investiciju projektiem un
pienémumi (par makroekonomisko situaciju, inflaciju, degvielas u.c. izejvielu cenam,
par jauniem produktu vai pakalpojumu virzieniem, pakalpojumu cenam, darbinieku
izmainam un izmaksam, iek$§€jam vai argjam izmainam, kas ietekmés finansu situaciju,
planotie aizn@émumi, investicijas, dividendes, meitas sabiedribu dividendes u.tml.), ko
kapitalsabiedriba izmanto, lai sagatavotu un pamatotu minétas finansu prognozes, ka ari
prognoz&jama pelnas dala, kas izmaksajama dividend@s (naudas izteiksme un procentos
no prognoz&tas pelnas; visam stratégijas darbibas laikam, bet ne ilgak ka septiniem
gadiem), ka arT finanSu raditaji (7. pielikums), kas papildus finanSu mérkiem lauj plasaka
konteksta novertét kapitalsabiedribas finansu stabilitati (tur var tikt ietverti, pieméram,
banku aizdevumu nosacijumi, kas izteikti finansu raditajos);

37.6. risku analize — apraksta vadibas sistému un parvaldibas principus riskiem, kas
saistiti ar kapitalsabiedribas mérkiem, ka ar1 sniedz $adu risku noveértejumu, pec iespejas
izdarot pienémumus par risku iestaSanas varbiutibu un ietekmi, ka ar1 paredzot to
noversanu vai mazinasanu risku parvaldibas procesa:

37.6.1. operacionalais risks — iesp€ja kapitalsabiedribai ciest zaud&jumus
prasibam (pieméram, normativajiem aktiem, tehniskajiem normativiem,
standartiem) neatbilstoSu vai nepilnigu iek$€jo procesu norises, cilvéku un sistemu
darbibas vai arT argjo apstaklu ietekmes del;

37.6.2. finanSu risks — iesp&ja kapitalsabiedribai ciest zaud€jumus saistiba ar
neparedzétam izmainam finanSu joma. FinanSu risks ir saistits ar finanSu
instrumentiem, ligumsaistibam, procentu likmém, valutu kursa svarstibam, inflaciju
un citiem apstakliem, kuru dél kapitalsabiedribas planotas izmaksas var bitiski
atSkirties no realajam. Lai novertétu riska ietekmi uz finanSu prognozeém, ieteicams
stratégija ieklaut jutiguma analizi, - t.i., veikt aprékinus, vai kada neatkariga mainiga
nelielas % izmainas var izraisit biitiskas negativas % izmainas uz finansu prognozém
kopuma;

37.6.3. reputacijas risks — iesp€ja kapitalsabiedribai ciest zaud&jumus saistiba ar
negativa sabiedribas viedokla izveidoSanos par kapitalsabiedribu, tas precém un
pakalpojumiem. Reputacijas riska raSanas del kapitalsabiedriba var zaudét esoSos
klientus un sp&ju iegit jaunus klientus;

37.6.4. stratégiskais risks — iespgja kapitalsabiedribai ciest zaud&jumus, kas
rodas, pielaujot kltidas saistiba ar kapitalsabiedribas stratégisko darbibu un attistibu
noteicoSu lémumu pienemsSanu, pieméram, ja netiek nemti véra vai ir nepilnigi
apzinati iesp&jamie kapitalsabiedribas apdraudéjumi, ja tiek nepareizi vai
nepietiekami pamatoti noteikti kapitalsabiedribas darbibas perspektivie virzieni, ja
trukst nepiecieSamo resursu (finansu, materialtehnisko, cilvékresursu) vai trukst
attiecigu organizatorisko pasakumu (parvaldiSanas lémumu), kam janodroSina
kapitalsabiedribas darbibas strateégisko mérku sasniegSana, vai to apjoms nav
pietiekams. Strat€gija var apskatit alternativu kapitalsabiedribas attistibas scenariju
(ar attiecigdm izmainam investiciju plana, izmaksu restrukturizacija u.tml.), ja
labakais izv€letais scenarijs netiek realiz&ts kada strategiska riska iestasanas del;
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37.7. stratégijas attistibas un atbalsta politika — apraksta, ka kapitalsabiedriba
uzraudzis un izvertes strat€gijas istenosanu, lai nodrosinatu atbilstosu un taliteju reakciju
uz iesp&jamam novirzém, ka ari atjauninatu un uzlabotu stratégiju. Kapitalsabiedriba
noteiktajiem darbibas raditajiem izstrada tadu novertéSanas sisteému, lai novertgjums
objektivi paraditu mérku sasniegSanas progresu, ka ar lautu novertét kapitalsabiedribas
darbibas parvaldibas modela efektivitati.

38. Kapitalsabiedribai, kura strat€gijas planoSanas perioda plano veikt vai regulari sanemt
ziedojumus (davinajumus), stratégija vai tai pievienota cita kapitalsabiedribas dokumenta
jaietver Sada ziedoSanas (davinaSanas) pamatinformacija:

38.1. norade par kapitalsabiedribas ziedosanas (davinasanas) stratégijas mérkiem un
ziedoSanas (davinasanas) kartibas publikaciju;

38.2. apraksts, ka stratégijas planoSanas perioda kapitalsabiedribas veiktie vai
sanemtie ziedojumi (davinajumi) sniegs ieguldijumu tas finanSu un nefinanSu mérku
sasniegSana;

38.3. strat€gijas planosanas perioda planota ziedojumu (davinajumu) kop€ja veértiba
un tas sadalijums pa jomam un pa gadiem strat€gijas planosanas perioda.

39. Stratégija var ietvert ari citus $ajas vadlinijas neminltus jautajumus (pieméram,
informaciju par meitas sabiedribam), ka ar1 pievienot citus dokumentus (pieméram, kapital-
sabiedribas biznesa planu), ja tie atbilst strat€gija noteiktajiem kapitalsabiedribas mérkiem un
nav pretruna ar normativo aktu prasibam.

40. Kapitalsabiedriba, kurai saskana ar Gada parskatu un konsolidéto gada parskatu likumu
ir noteikts pienakums sagatavot konsolidétos gada parskatus, izstrada konsolidétu (koncerna)
stratégiju, ietverot taja mates sabiedribas strat€giju un integréjot to ari ar meitas sabiedribu
biznesa segmentiem, ka ar1 nosakot gan mates sabiedribas mérkus, gan konsolidétos (koncerna)
mérkus. Stratégija ir obligati jaieklauj valsts kapitalsabiedribu atkarigajam kapitalsabiedribam
un meitas sabiedribam prognozgjamas dividendes % no parskata gada pelnas.

41. Stratégija ietverta informacija (piem&ram, informacija par kapitalsabiedribas finansu un
nefinanSu meérku istenoSanas rezultatiem) ir public€jama saskana ar parvaldibas likuma
58. panta un informacijas publiskoSanas vadliniju prasibam, ka ar1 ievérojot citos normativajos
aktos noteiktos informacijas publisko$anas ierobezojumus. Strat€gija janorada, kuras tas dalas
nav public€jamas.
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1. pielikums

VKS grupésana, nemot véra to ienémumu avotus

Vai VKS ir ieklauta
visparéja valdibas
sektora?

|
v v
Vai VKS primari nodro$ina ne-finansu

mérku izpildi un tas komercialas darbiba
sastada nebatisku dalu no uznémuma

Vai pédéjo tris gadu vidé&jais apmérs ar
valsts atbalstu ir mazaks par 10% no
pédéjo tris gadu vidéja apgrozijuma?

darbibas?
| , ; l :
- e e -
{ J 4 ‘»
v v v v
Valsts atkariga Valsts atkariga

Komerciala VKS komerciala VKS nekomerciala VKS
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2. pielikums
Gaidu vestules struktiiras piemers un skaidrojums

Gaidu vestules sadala Skaidrojums (informacija var parklaties, struktirai jaseko
kapitalsabiedribas specifikai)

Vispargjais strat€giskais mérkis, ta Norada galvenas darbibas jomas, no kuras giist ien€émumus un kas ir
izvérsums butiskas no valsts lidzdalibas perspektivas

Pamatdarbibas veidi, attistamas Iesp€jams noradit visas pamatdarbibas jomas, ka ari, vai ir sagaidama kadu
jomas jaunu darbibas jomu attistiba

Attistibas vai brieduma ITmenis Ieklauj informaciju par kapitalsabiedribas attistibas vai brieduma Iimeni,

noradot, vai ta ir jaunizveidota kapitalsabiedriba, atrodas attistibas fazg,
atrodas brieduma faz€ vai arita ir norieta fazg (paredzama samazinasanas,
reorganizacija, pievienosana citai kapitalsabiedribai vai likvidacija).

Klasifikacija: komerciala, no valsts Ieklauj informaciju, vai tiek sagaidits, ka kapitalsabiedriba veiks tikai
atkariga ar komercialu darbibu, deleggtos uzdevumus vai papildus arT komercialu darbibu, t.sk., kas konkuré
nekomerciala ar citiem tirgus dalibniekiem

Pasu ien€mumu 1patsvars

Sagaidama attistiba katra no Investiciju projekti infrastruktiiras atjaunosanai un attistibai objektos, kas
pamatdarbibas jomam, lielie nodroSina stratégisko mérku sasnieg$anu

investiciju projekti, jauni attistamie Piem&ram, dzelzcela sliezu celu atjaunoSana, elektrifikacija

darbibas virzieni Kulttras joma — skatuves iekartu modernizacija

Ieguldijumi energoefektivos pamatlidzeklos izmaksu samazinasanai
Pakalpojumu pieejamibas uzlaboSanai

Kapitala dalu turétdja finanSu gaidas  Pelnas piecaugums/ ROE salidzinami ar nozari, dividenzu gaidas (% no
— darbiba ar pelnu/ bez, dividendes, pelnas), finanSu instrumenti birza vai citi inovativi finansé$anas un attistibas
jauni instrumenti/ akcijas veidi (piemeéram, uznémumu iegade).
Norada, vai tiek sagaidits, ka kapitalsabiedriba atbildis tadam pasam
atskaitiSanas [imenim ka birza kot&ti uzneémumi.

Valsts specifiskie nefinansu mérki, Norada, kadas ir valsts saistibas ar konkréto uznémumu, piemeram, vai tas
par ko tiek sanemts valsts ir vienigais pakalpojuma sniedzgjs un sanem par to attiecigu samaksu.
finans€jums vai notiek Skérs- Iespgjams ir apstiprinats pakalpojuma cenradis.

subsidésana no uznémuma pelnas, Norada, ja valsts kapitalsabiedribai ir iegtita atlauja bt par vienigo

arT gaidas vai kvalitates standarti pakalpojuma sniedzgju.

attieciba uz valsts delegétajiem
uzdevumiem, ja nav noslégts
delegesanas Iigums (valsts

kapitalsabiedribam)

Horizontalo politiku mérki (vides, Pieméram, ja kapitalsabiedriba ir vienigais pakalpojuma sniedz€js un ta
ilgtsp&jas, korporativas parvaldibas,  klienti ir plasa sabiedribas dala, tad ka pienakums tai var bait nodroSinat
socialas atbildibas, pétniecibas un pakalpojumu pieejamibu dazadiem sabiedribas slaniem, cilvékiem ar
attistibas u.tml. mérki) invaliditati, nodro$inat merijumus par pakalpojumu kvalitati un pieejamibu.
Citi merki, piem&ram, klientu Ja kapitalsabiedribai ir potenciali liela ietekme uz vidi, tad raksturot, kadi
apmierinatibas indekss, ietekmes uz vidi mazinasanas merki tiek izvirziti vai kadi pasakumi
korporativas parvaldibas limenis sagaiditi.

(indekss) Isuma raksturo, ka kapitalsabiedriba ievie$ klimata («zalais kurss») mérkus,

kas noteikti ka saistosi valstij kopuma.
Norada, ka kapitalsabiedriba iesaistas izpétes (R&D) mérku sasniegSana.
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3. pielikums

Stratégiskas planoSanas procesa kapitalsabiedriba shematisks attélojums

ParskatiSana un groziSana Planosana
* Aktualas informacijas * Pasreizgjas situacijas analize
ieklauSana + Nakotnes perspektivas
* Izmainu ietekmes novertéjums + Raditaju noteiksSana

Isteno$ana
Rezultatu izvertejums

* Tkgadgjais darbibas plans
* Rezultatu salidzinaSana ar « Istermina mérku sasaiste ar
planoto vidgja termina merkiem un
* Prieks$likumi izmainam uzdevumiem
* Sekosana planota izpildei
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4. pielikums

Valsts kapitalsabiedribu mérku iedalijums

Visparéjie strategiskie merki

NefinanSu merki

Paréjie nefinansu

Specifiskie valsts mérki:

noteiktie

nefinansu mérki * Darbibas (biznesa)
merki

» Korporativas
socialas atbildibas
merki

* Citi nefinansu

merki (p&tnieciba)




Kapitalsabiedribas finanSu merki
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5. pielikums

(piemers)
Fakts Prognoze
FinanSu mérkis n-3 n-2 n-1 n n+1 n+2 nt+(3...7)
gads gads gads gads gads gads gads

Pasu kapitala atdeve
(neto pelna/ vidgjais
pasu kapitals (%)) vai
rentabilitate (neto
pelna/ apgrozijums (%)
vai
EBITDA/apgrozijums
(%))

Kapitala struktiiru
raksturojoss mérkis
(piemé&ram, pasu
kapitala Tpatsvars: pasu
kapitals/ bilances
vertiba)*

Merki, kas attiecas uz
ien@mumiem
(piem&ram, pasu
ien@mumu patsvars)

Valsts budzeta
prognozgjamas
dividendes % no
parskata gada pelnas,

Citi finanSu merki
(piem&ram,
kreditreitings, banku
kovenantes u.c.)

* Ja kapitalsabiedribai nav aiznémumi, tad var noteikt citu maksatsp&ju vai likviditati raksturojosu raditaju,

pieméram, kopgjas likviditates raditaju.
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6. pielikums

Efektivas kapitala atdeves mérku noteikSana valsts kapitalsabiedribas

Lai valsts kapitalsabiedribu kapitala atdeve pakapeniski virzitos uz optimaliem kapitala atdeves
mérkiem, ieteicams salidzinat kapitala atdeves mérkus ar nozares uznémumiem péc ROE
raditaja un/ vai aprékinat kapitala izmaksas péc CAPM (kapitala cenas noteikSanas) metodes,
izmantojot garaka termina vesturiskos finanSu raditajus.

ROE raditaja aprékina formula ir:

Pelna
ROE = * 100
Pasu kapitals®

Attieciba uz to, ka izvirzami paSu kapitala atdeves mérki, OECD 2014.gada veica petijumu,
analizgjot, vai valsts kapitalsabiedribas tiek finansé€tas atbilstosi tirgus praksei (vai tas nav
priviligéta situacija salidzinot ar privato sektoru). Nemot véra to, ka pasu kapitals ir viens no
finanSu avotiem, ir butiski, lai valsts ka kapitala iegulditajs neraditu valsts kapitalsabiedribam
salidzinoSas priekSrocibas pret tirgus dalibniekiem, piedavajot kapitalu ar zemakam izmaksam
vai radot apstaklus, kas lauj kapitala izmaksas samazinat. Tas ieklauj arT jautajumus par to, cik
daudz valsts atlaujas ieguldit un cik daudz no kapitalsabiedribas bilances sastada aiznemtais
finans€jums (pasu kapitala struktiiras mérki), atbilstoSas atdeves likmes noteikSana, privatajam
sektoram pielidzinamu dividenzu izmaksas noteikSana un valsts galvojumu esamiba valsts
uznémumiem.

Kapitala atdeves noteikSanas posmi valsts kapitalsabiedribas:

1) vesturisko datu analize — aptuveni iepriek$&jie 3 gadi, ja nav bitiskas izmainas
darbiba, tirgii, ekonomika,

2) pien@émumi makro un mikro Iimeni par nakotnes attistibu un uzpémuma finansu
prognozu izstradasana,

3) nozares un salidzinamo uznémumu dati — dati no Bloomberg/ Damodaran vai
citi pétijumi par ROE,

4) finanSu izmaksu teorijas pielietoSana - WACC/ CAPM - izmanto valsts
aiznemsanas likmi, beta un tirgus uzcenojumu.

Piedavata pieeja biitiba nozimé to, ka, lai uznémuma iegitas pasu kapitala atdeves prognozes
uzskatitu par atbilstosu un efektivu kapitala atdeves mérki, tas jasalidzina ar nozares (konkrétu
salidzinoSu uzn@mumu vai visas nozares) datiem.

SalidzinaSanai péc ROE raditaja var izveleties konkrétus uzn€mumus vai iegiit datus par nozari,
izmantojot dazadus avotus, pieméram, Nujorkas universitates Sterna Biznesa skolas (NYU
Stern School of Business) pétnieka A.Damodaran publiski pieejamos aprékinus’.

6 Pasu kapitals gada beigas vai Vidgjas pasu kapitals (paSu kapitals gada sakuma saskaitits ar pasu kapitalu gada
beigas un izdalits ar 2)

7 http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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Otra, komplicétaka metode ir paSu kapitala izmaksu aprékina veikSana péc CAPM.
AprekinaSanai ieteicams izmantot $adu formulu un pien€mumus:

re = 11+ PB(rm-17) + 15, kur

* 17 - bezriska likme — valsts ilgtermina aiznemsSanas likme — 1,2% (2022. gada marta
Latvijai) https://www.ecb.europa.eu/stats/money/long/html/index.en.html,

* [P — beta raditaji Eiropa pa nozarém (sk. piemérus tabuld), pilns saraksts avota
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/, sadala “Levered and Unlevered Betas by
Industry”,

* B — beta raditaja noteikSanai konkrétam uznémumam izmanto unlevered beta no
tabulas, ko pielago uzn@muma kapitala struktiirai péc formulas:

B =wunlevered beta (1+(1-Tc)(D/E)), kur

* Tc—uzne@muma ienakuma nodokla likme un
* D/E — aizp€mumu attieciba pret paSu kapitalu;

* rm-Ir— tirgus prémija Latvijai — 5,43%, kas ietver valsts risku Latvijai (veidojas no
riska prémijas attistitam tirgum — 4,24% un Latvijas valsts riska — 1,19%, dati uz
2022.gada 1.janvari, avots: http:/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/, sadala “Risk
Premiums for Other Markets™),

* 15 — risks, kas saistits ar uznémuma lielumu (size premium), Latvijas situacija var
piemérot riska piemaksu, atbilsto$i uzn€muma lielumam, kas defin€ts Gada parskatu
un konsolidéto gada parskatu likuma 5. panta. Riska prémija tiek piemérota,
balstoties uz principu — jo mazaks uznémums Latvijas un nozares konteksta, jo
augstaka uzn@émuma lieluma riska prémija, tom&r Latvijas gadijuma ne vienmér
pastav sakariba, kas skaidri parada, ka uz valsts kapitalsabiedribam var€tu attiecinat
riska piemaksu par uznémuma lielumu. Attieciba uz Latvijas tirgu nereti visi
Latvijas uznémumi tiek klasificeti ka mazi, salidzinot tos pasaules limeni, tadel
iesp€jama ar1l pieeja, kad tiek pievienota riska prémija visam valsts
kapitalsabiedribam. Ta varetu biit 0%-3%,

» alternativi var izmantot pasu kapitala izmaksu (tabula kolonna “Cost of Equity”)
datus Eiropai par visu nozari.

SalidzinoSie nozaru raditaji Eiropa (uz 2022.gada S.janvari)

Uznemumu Unlevered Cost of

Nozare skaits Beta beta ROE Equity

Gaisa transports 40 1,64 0,86 -45,75% 9,82%

Izglitiba 20 0,81 53,51 13,28% 5,60%

Masinbiive/

blivnieciba 153 1,05 0,69 12,17% 6,83%

Slimnicas/ Veselibas

apripes iestades 31 0,76 0,34 4,84% 5,36%

Papirs/ Mezizstrade 37 0,85 0,72 10,07% 5,81%

Energétika 72 0,84 0,55 7,71% 5,78%

Parvadajumi

(dzelzcels) 6 1,30 0,78 -0,81% 8,08%

Komunalie

pakalpojumi (Gidens) 10 0,45 0,26 -0,99% 3,81%

Tirgus kopa 7180 1,01 0,65 12,39% 6,65%
Avots: izvilkums no vairaku tabulu apkopojuma no

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home Page/datacurrent.html. Pilna un aktuala informacija pieejama
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mingtaja avota sadalas “Total BetasBy Industry Sector”, “Return on Equity decomposition by Industry Sector” un
“Costs of Capital by Industry Sector”.

Piemérs: Kapitala atdeves merku aprékins péc divam metodém (skaitli doti pieméram)

1) SalidzinoSo uznémumu pasu kapitala raditaja (ROE) aprékins:

atseviSsku izvéletu lidzigu uznémumu pédejo piecu gadu ROE vidgja mediana,
balstoties uz individuali izv€letu uzn€émumu datiem — 5,2%,

nozares ROE, izmantojot informaciju no A. Damodaran tabulas — 7,7%,

kas dod aptuveno ROE amplitiidu — no 5,2% lidz 7,7%;

2) Kapitala cenas (CAPM) aprékins:

R, = Rf + Bo(Rm — Rf) + Ry

Re=0,19+0,74(7,85)+0=5,999%= 6%

(Rs —Seit netiek piemerots, jo tiek pienemts, ka Latvijas un nozares konteksta pieméra

izmantotais uzne€mums ir liels uznémums)

So metozu izmantosanas mérkis ir panakt, lai valsts kapitalsabiedribam uzstaditie pasu kapitala
atdeves merki biitu atbilstosi kapitala izmaksam un salidzinami ar privato kapitalsabiedribu
efektivitates Itmeni.

Runajot par §Tm metodém, jamin ari iesp&jamas griitibas un riski, ko jaapzinas, nosakot finansu
meérkus. lesp&jamas griitibas saistiba ar ROE ka finanSu mérka noteikSanu:

nosakot ROE ka vienigo finanSu mérki, uzn@mums 1stermina var manipul@t ar citiem
raditajiem — kapitala struktiira, pasu kapitals, pelna, tade] biitiba jaseko ar1 citiem
raditajiem,

ROE pieaugumam var biit nepiecieSama dividenzu saglabaSana uznémuma riciba,
negativa pasu kapitala gadijuma rezultats nav attiecinams - jaizmanto citi raditaji.

Potencialas CAPM metodes piemérosanas griitibas:

ideala gadijjuma jaievac dati par salidzinamo uzpémumu betam (pieejams
Bloomberg/ Reuters), kas ir maksas pakalpojums;

izmantojot visu nozari (no A.Damodaran tabulam), tur var but ieklauti
nesalidzinami uznémumi;

tirgus uzcenojums jeb prémija ir balstits uz virkni pien€mumiem, un tas ir lielakais
rezultatu ietekméjosais raditajs pie gandriz nulles liment esoSas bezriska likmes,
diskutabls jautajums par papildu uzcenojumu saistiba ar uznémuma lielumu.
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Kapitalsabiedribas finanSu raditaji
(ieteicama tabula)

7. pielikums

Fakts Plans
Raditaji n-3 n-2 n—1 n n+1 nt2 | n+(3...7)
gads | gads | gads | gads | gads | gads gads

Neto apgrozijums, EUR

Pelna vai zaudgjumi, EUR

Pelna pirms procentu maksajumiem, nodokliem,
nolietojuma un amortizacijas atskaitljumiem
EBITDA, EUR

Pasu kapitals, EUR

Pasu kapitala atdeve (ROE), %

Kopgjais likviditates raditajs

Saistibas pret pasu kapitalu, %

Pamatdarbibas neto naudas plisma, EUR

Ieguldijumi investicijas, EUR

Valsts budzeta prognozgjamas* dividendes par
attiecigo parskata gadu, EUR

No valsts un pasvaldibu budzeta tiesi vai netiesi
planotais* finans€jums (dotacijas, maksa par
pakalpojumiem un citi finansu Iidzekli) kopa, EUR

Valsts budzeta finansgjums, merkis Nr.1, EUR

Valsts budzeta finansgjums, meérkis Nr.2, EUR

Pasvaldibas budzeta finansgjums, mérkis Nr.1, EUR

Pasvaldibas budzeta finans€jums, mérkis Nr.2, EUR

Citi finansu raditaji

Piezime. Kapitalsabiedriba var ieklaut tabula arT citus finanSu raditajus, piemeram, "Bruto pelnas rentabilitates

nn

raditajs, %", "Neto pelnas rentabilitates raditajs, %", "Tekosas likviditates raditajs".




