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I. Visparigie jautajumi
1. Valsts kapitalsabiedribu vidéja termina darbibas stratégijas izstrades vadlinijas
(turpmak — vadlinijas) ir izstradatas, lai valsts kapitalsabiedribas (turpmak — kapitalsabiedriba)
varétu kvalitativak izstradat planoSanas dokumentu — vid&ja 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 arT vélamo stratégijas strukttru un
saturu. Vadlinijas nosaka arT Ipasnieka gaidu vestules (turpmak — gaidu véestule) izstrades
procesu un vélamo saturu.

3. Strat€giju izstrada, nemot véra gaidu véstulé noteiktos augsta Iimena finansu un
nefinanSu mérkus, kas izriet no attiecigajai kapitalsabiedribai Ministru kabineta noteiktajiem
vispargjiem stratégiskajiem mérkiem.

4. Kapitalsabiedribas darbibas rezultati un efektivitate tiek vertéta atbilstosi stratégija un

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

5. Kapitalsabiedriba stratégiju izstrada, pamatojoties uz kapitalsabiedribas riciba
esoSajiem un planotajiem resursiem un ripigu kapitalsabiedribas darbibas un attieciga tirgus
izvertéjumu, izvirzot stratégijas ietvaros sasniedzamos mérkus un uzdevumus un nosakot
rezultativos raditajus to novertésanai.

6. Strateégijas jédziena skaidrojums ir ietverts Publiskas personas kapitala dalu un
kapitalsabiedribu parvaldibas likuma (turpmak — Parvaldibas likums) 1. panta pirmas dalas
19. punkta — "vidgja 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".

II. Gaidu vestules izstrades process

7. P&c publiskas personas lidzdalibas izvérté§juma vai vispargjo strategisko mérku
noteikSanas vai aktualiz&Sanas kapitala dalu turétajs sagatavo gaidu véstuli.

8. Gaidu vestule sniedz skaidrojumu vispar€jiem stratégiskajiem mérkiem un ietver
gaidas, ko valsts ka 1paSnieks v€las sasniegt ar lidzdalibu kapitalsabiedriba. Tas ir Ipasnieka
definéts kapitalsabiedribas sagaidamais attistibas virziens, kas palidz valdei un padomei (ja tada
ir izveidota) noteikt kapitalsabiedribas finansu un nefinan$u mérkus, kas tiek ietverti stratégija.

9. Gaidu vestuli neizmanto, lai vértétu 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 véstul@ netiek ietverta operacionala rakstura informacija, kas ir valdes
vai padomes kompetence.

10. Kapitala dalu turétaja pienakums ir izvertét gaidu vestulé ietvertas informacijas
aktualitati. Ja ir mainiti vai aktualiz&ti vispargjie stratégiskie mérki, ir jaizstrada jauna gaidu
veéstule 3 meénesu laika péc attieciga [émuma pienemsanas Ministru kabineta.

11. Kapitala dalu tur€tadjam ir tiesibas mainit un aktualiz€t gaidu veéstuli péc
nepiecieSamibas, ja kapitala dalu turétaja gaidas vai nozares politika ir mainijusas, tomer parak
bieZza gaidu véstules aktualiz€Sana nav ieteicama. Gaidu vestules izmainas var pamatot
lidzdalibas veért&juma ieklauta informacija, vispargjo stratégisko mérku izmainas vai citi argji
butiski faktori. Gaidu véstules aktualiz€Sanu var inici€t nozares ministrija vai citas ieinteresétas
puses (publiskas personas augstaka léméjinstitiicija, kapitalsabiedribas padome vai valde).



12. Kapitala dalu turétajs pirms gaidu vestules apstiprinasanas sanem koordinacijas
institiicijas atzinumu. Ja kapitala dalu tur€tajs nav nozares ministrija, tad kapitala dalu turétajs
sanem arl nozares ministrijas atzinumu. Gaidu véstules izstrades procesa var piesaistit citas
ministrijas (ja nepiecieSams), ka art gaidu vé&stules saturs pirms apstiprinaSanas jaizdiskuté ar
kapitalsabiedribas valdi un padomi, ja tada ir izveidota.

13. Gaidu vestuli apstiprina akcionaru sanaksme vai dalibnieku sapulcg.

14. Gaidu véstuli publicg kapitalsabiedribas majas lapa vai kapitala dalu turétaja majas lapa.
Tai ir jabiit publiski pieejamai.

II1. Gaidu vestules saturs

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

15.3. kapitalsabiedribas attistibas vai brieduma Iimenis, 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 publiskas personas
kapitalsabiedriba, no publiskas personas atkariga komerciala kapitalsabiedriba vai no
publiskas personas atkariga nekomerciala publiskas personas kapitalsabiedriba
(1. pielikums). Ir jaieklauj informacija par planoto ien€mumu Ipatsvaru no valsts vai
pasvaldibas, ka ari vai tick sagaidits, ka kapitalsabiedriba veiks tikai delegétos
uzdevumus vai papildus arT komercialu darbibu, t.sk. kas konkurg ar citiem tirgus
dalibniekiem, ka arT delegéto uzdevumu un komercdarbibas briva tirgli apgrozijuma
proporciju;

15.6. Kkapitalsabiedribas 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 finansé€Sanai, kapitala strukttra (sk. art
VI. nodalu “Optimalas kapitala strukttiras noteikSanas metodika”);

15.8. nozares ministrijas nefinanSu gaidas — valsts specifiskie nefinanSu mérki, par ko
tiks sanemts valsts finans€jums vai notiks Skérs-subsidéSana, ar1 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,
pétniecibas un attistibas u.tml.).

16. Gaidu véstule kapitalsabiedribai, kam nav izveidota padome, 15.punkta noradita
informacija tiek sagatavota detalizacijas pakapée, kas ir pietickama, lai valde varétu izstradat
strat€giju, t.sk. ieklaujot konkr&tus finansu un nefinan$u mérkus..

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

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


https://governance.lt/en/apie-imones/vvi-sarasas/
https://governance.lt/en/apie-imones/vvi-sarasas/

IV. Stratégijas izstrades process

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

18.1. kapitalsabiedribas vidg€ja termina mérku izvirziSanu;

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

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

19. Strateégija ir planosanas dokuments, kura projekts tiek izstradats, savstarp&ji
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 pétfjumiem) iesaistitajam vai pieaicinatajam ieintere-
setajam pusém (klienti, sadarbibas partneri, paSvaldibas, nevalstiskas organizacijas,
starptautiskas organizacijas, darbinieku parstavji, arodbiedriba, kas ietilpst apvieniba, kura
apvieno vislielako stradajoSo skaitu valsti, ja ta parstav kapitalsabiedriba nodarbinatos).
Stratégija tiek izstradata, nemot véra gaidu vestulé 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 planosanas periods ir no trim lidz septiniem gadiem. Sads planosanas periods
lauj izverteét kapitalsabiedribas iesp&amo izaugsmi un riskus un veikt realajai situacijai
atbilstoSas prognozes.

22. Izstradajot strateégiju, janosaka kapitalsabiedribas mérki stratégijas periodam. Var
noteikt ari kapitalsabiedribas ilgtermina mérkus, noradot, ka stratégija palidzEs istenot
kapitalsabiedribas ilgtermina mérkus.

23. Ilgtermina mérki iezimé kapitalsabiedribas ilgtermina redz€umu un ir svarigs atskaites
punkts vid&ja termina planoSanas periodam. Ilgtermina mérkus ne vienmeér 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) novertét gan
kapitalsabiedribas darbibas rezultatus, gan situaciju nozaré, 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 istermina
raksturs, pieméram, regularas cenu svarstibas, pieprasijuma vai piegazu istermina cikliskums),
parskatit strat€giju un nepiecieSamibas gadijuma veikt grozijumus. Arl jauna vispargja
stratégiska mérka noteikSanas gadijuma, jaunas gaidu véstules gadijuma, ka ari pakalpojumu
un precu sortimenta biitisku izmainu gadijuma ir nepiecieSams veikt stratégijas parskatisanu.

26. Istermina mérkus kapitalsabiedriba norada ikgadéja darbibas plana (budzeta, ricibas
plana, citos kapitalsabiedribas Tstermina planoSanas dokumentos). Minéta plana izpildes
progresa novert&jums var biit par pamatu izmainam stratégija, ja tadas ir nepiecieSamas.

27. Stratégija ir dokuments, kas sniedz informaciju par kapitalsabiedribai butiskiem
jautajumiem, piemeéram:



28.

27.1. kads ir kapitalsabiedribas vispargjais stratégiskais mérkis (mérki) un tas darbibas
merki;

27.2.  kadi ir iesp&jamie kapitalsabiedribas darbibas scenariji nakotné, to iesp€jas un
draudi tiem;

27.3. ka kapitalsabiedriba nosaka un censas sasniegt savus mérkus;

27.4. raditaji, kurus kapitalsabiedriba izmanto, lai noteiktu un izvertétu savu
sniegumu;

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

Stratégiskas planosanas process jauztver ka nepartraukts process, kas sastav no ¢etriem

galvenajiem posmiem (3. pielikums):

29.

30.

31.

32.

33.

28.1. planosana;

28.2. T1stenoSana;

28.3. rezultatu izvertjums;
28.4. parskatiSana un groziSana.

Plano$anas posms pamata ietver:

29.1. paSreizgjas situacijas analizi;

29.2. nakotnes perspektivas un finanSu un nefinansSu mérku noteikSanu;
29.3. finanSu un citu darbibas raditaju noteikSanu.

Isteno$anas posms pamata ietver:

30.1. ikgad€jo darbibas planu (budzetu, ricibas planu, citu kapitalsabiedribas
istermina planoSanas dokumentu) sagatavosanu vai aktualizaciju sasaisté ar stratégija
noteiktajiem mérkiem un finan8u raditajiem;

30.2. saimnieciskas darbibas veikSanu atbilstosi darbibas planam un stratégijai;

30.3. regularu kontroli par saimnieciskas darbibas rezultatu atbilstibu planotajam.
Rezultatu izvertéjuma 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 strukturta un izklastita logiska seciba;

33.2. stratégija balstas uz kapitalsabiedribai noteiktajiem vispargjiem strat€giskajiem
mérkiem;

33.3. stratégija apraksta planoSanas, istenoSanas, izvertéSanas un parskatiSanas un
groziSanas procesus kapitalsabiedriba;

33.4. stratégijas izstrades procesa veic ieprieks strateégija izvirzito mérku izpildes
izvertgjumu un verte ietekmi uz stratégijas perioda izvirzitajiem mérkiem;

33.5. stratégijas izpilde ir kontrol€jama, un par tas izpildi ir noteikta atbildiba;



33.6. strat€giju, regulari izveért§jot nepiecieSsamibu, aktualiz€ un atjaunina.

V. Stratégijas saturs
34. Strat€gijas 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. Strat€gija un citos kapitalsabiedribas planoSanas dokumentos lietotajai terminologijai
jabut péc iespejas vienveidigai.
36. Stratégija papildus parvaldibas likuma definétajiem terminiem ir ieteicams lietot ari
Sadus jédzienus:
36.1. kopiga vertiba (shared value) — vadibas stratégija, kas attiecas uz
kapitalsabiedribam, kuras rada noteiktu biznesa vertibu, vienlaikus identificg€jot un
risinot socialas un citas sabiedribai vai tautsaimniecibai nozimigas problémas. Ta lidz ar
kapitalsabiedribas ekonomiskas vertibas pieaugumu ietver vertibas radiSanu sabiedribai
un liek skatities plasak, lai mekl&tu risinajumus klientu problémam. Piem&ram, tas var
nozimét iesaistiSanos izglitibas procesos vietéja augstskola, lai nodroSinatu ar
darbiniekiem savu razotni vai uzticamas logistikas k&des izveidosanu klientiem, kuriem
ta nav bijusi attistita. Konkrétas darbibas un nepiecieSamos ieguldijumus apraksta
stratégija;
36.2. vertibu kéde (value chain) — aktivitasu kopums, kuras kapitalsabiedriba veic, lai
piegadatu preces vai pakalpojumus tirgli. Vertibu kédes izpratné raZoSana vai
pakalpojumu sniegSana kapitalsabiedriba tiek uztverta ka sistéma, kura sastav no
apakSsisttmam, 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)) — strat€gijas planosanas lidzeklis, kas lauj novertét
kapitalsabiedribas stipras un vajas puses, iesp&as un draudus. Stipras puses ir tas
kapitalsabiedribas 1paSibas, kas tai var palidzet sasniegt noteikto mérki, vajas puses — tas
kapitalsabiedribas 1pasibas, kas var kavet noteikta merka sasniegSanu, iesp€jas — tie argjie
faktori, kas var kapitalsabiedribai palidzét sasniegt noteikto mérki, draudi — tie argjie
faktori, kas var kapitalsabiedribu kavét noteikta mérka sasniegSana;

36.4. ieinteresé€tas 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 bit, pieméram,
kapitalsabiedribas darbinieki, darbinieku parstavji un arodbiedribas, 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 ieinteresétajam pus€m, kapitalsabiedriba veic tas ietekmes
uz vidi un sabiedribu novert€jumu, pec iesp&jas sniedzot detaliz€tus mérjjumus gada
griezuma par dabas resursu patérinu, kapitalsabiedriba nodarbinatajiem darbiniekiem,
saistitajam nozarém, ka arT citiem nozimigiem raditajiem;

36.6. galvenie darbibas raditaji (key performance indicators) — mnozimiga
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. Strat€gija sastav no viena dokumenta, kam var bt ari pielikumi, un to ieteicams veidot
atbilstosi Sadai struktiirai un saturam (sk. art 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 Tpasuma struktiiru (tai skaita par
lidzdalibu citas sabiedribas), kapitalsabiedribas darbibas veids, vésture, vadibas
modelis, ka arT citi jautajumi, kuri nav mingti citas stratégijas sadalas, bet kurus
kapitalsabiedriba uzskata par butiskiem;

37.1.2. kapitalsabiedribas vispargjie stratégiskie merki. Kapitalsabiedriba
detalizé tai noteiktos vispargjos strat€giskos meérkus (ieklaujot izverstu mérku
pamatojumu);

37.1.3. kapitalsabiedribas misija, vizija un vertibas saskana ar kapitalsabiedribas
vispargjiem strat€giskajiem mérkiem. Misija ir Tsi izteikts kapitalsabiedribas
pastavéSanas meérkis, vizija — paredzamais kapitalsabiedribas turpmakais statuss
nakotng, vertibas — pamatvertibas, kuram kapitalsabiedriba iecer&jusi sekot;

37.2. vides faktoru (kapitalsabiedribas darbibu ietekmgjoso iek$€jo un argjo faktoru)
analize:

37.2.1. ieksejie faktori — faktori, kas var ietekmét kapitalsabiedribas darbibu un
kurus kapitalsabiedriba var ietekmét. Izvert€ kapitalsabiedribas funkcijas un
procesus, struktiiru, mérkus un efektivitati, nemot véra pieejamos resursus un to
1zmantoSanu;

37.2.2. argjie faktori — faktori, kas var ietekmét kapitalsabiedribas darbibu un
kurus kapitalsabiedriba nevar ietekmét (pieméram, ekonomiskie, socialie, kulttiras
un demografiskie, tehnologiskie, tiesiskie un citi faktori). letver 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 stratégijas
teksta. leteicams skaidrot, vai kapitalsabiedribas stipras puses ir pietiekamas, lai
nosegtu vajas puses un noveérstu 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 ar1 — par cenu un tarifu noteikSanas jautajumiem).
Apraksta veidu, kada kapitalsabiedriba rada, vairo un saglaba vértibu ekonomiskaja,
socialaja, kultiiras un citos kontekstos. Var ietvert §adus jautajumus:

37.3.1. sagaidamas veértibas, 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 ar1 galvenie produktu un
pakalpojumu attistibas virzieni;

37.3.2. meérka 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
tirgi un kuras ta izmanto inovaciju’ ievieSanai un efektivitates
uzlabojumiem;

37.3.5.2. kapitalsabiedribas ieguldijumi jaunu =zinasanu iegiiSana, veicot
petijumus kapitalsabiedribas attistibai, lai uzlabotu produktu vai
pakalpojumu kvalitati un darbibas efektivitati, ta palielinot uzn€muma
vertibu un sabiedribai un tautsaimniecibai ieglistamo labumu, ka ari
veicinot ieguldito finanSu Iidzeklu efektivaku izmantoSanu, ka ari
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 nodrosinat investiciju atdevi;

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

37.4.1. nefinansu mérki, 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 merka, tiesibu aktiem un politikas
planoSanas dokumentiem un ir saistiti ar publiskai personai noteikto funkciju izpildes
nodro§inasanu. Ja $adi nefinanSu mérki ir bijusi izvirziti ari ieprieksgja strateégijas
perioda vai ieklauti citos dokumentos, strat€gija norada So mérku v&sturiskos
rezultatus vismaz par ieprieksgjiem tris gadiem un paskaidro, ja paredz€tas 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 meérki (public policy objectives un
public service obligations®). Saskana ar ESAO (OECD) vadliijam
specifiskie valsts noteiktie nefinan§u mérki stratégija noradami ka precizi
definéts kapitalsabiedribai valsts ar tiesibu aktiem vai ligumu uzdots
uzdevums vai funkcija sabiedribas intereSu istenoSanai, piem&ram, pasta
pakalpojumu nodro§inasana. Siem mérkiem janorada to izpildes
sagaidamas izmaksas un So izmaksu segSanas valsts finans€ti avoti. Ja
kapitalsabiedribai nav specifisko valsts noteikto nefinansu mérku, stratégija
ietver noradi par §adu mérku neesamibu. So mérku preciza izvirzisana un
velak izpildes atspoguloSana ir biitiskaka nefinanSu meérku sastavdala, jo
biezi vien saistita valsts finans€juma izlietojumu;

2 Inovacijas ietver jaunas idejas un jaunas metodes, kas lauj radit jaunus produktus vai biitiski uzlabot produktus
(preces un pakalpojumus) un tos piedavat tirgl. Inovacijas ietver arT procesu inovacijas — razoSanas (t.sk.
pakalpojumu sniegSanas, produktu piegades), organizatoriskas un tirgdarbibas inovacijas. (Vairak skatit Centralas
statistikas parvaldes uznémumu aptaujas veidlapa par inovacijam, www.csb.gov.Iv.)

3 Skatit OECD (2024), OECD Guidelines on Corporate Governance of State-Owned Enterprises 2024, OECD
Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/18a24143-en.



37.4.1.2. pargjie nefinanSu mérki, kas izriet no kapitalsabiedribai noteikta
vispargja strat€giska mérka, gaidu vestule ieklauta, atbilstosi
kapitalsabiedribas biznesa specifikai:
37.4.1.2.1. darbibas (biznesa) merki (operational objectives), tos
raksturojoSie rezultativie raditaji un sasniedzamas veértibas; saskana ar
ESAO (OECD) vadlinijam tie var but galvenie darbibas raditaji, kas
raksturo kapitalsabiedribas saimniecisko darbibu, pieméram, klientu
skaits, tirgus dala, ka ar1 efektivitates mérki;
37.4.1.2.2.  korporativas socialas atbildibas meérki, pieméram, darbinieku
iesaiste zinaSanu pilnveidé,darba drosiba un nodarbinatibas stabilitate,
negativas ietekmes uz vidi mazinasana;

37.4.1.2.3. citi nefinansu mérki ka ieguldijumi pétnieciba un attistiba*
(piemé&ram, % no apgrozijuma). Ja $adi ieguldfjumi® pétnieciba un
attistiba tiek planoti kapitalsabiedriba, stratégija, nemot véra
ieguldijumu apjomu un ietekmi, jaieklauj attiecigi nefinanSu meérki, ka
arT jaieklauj informacija par p&tniecibas un attistibas projektu riskiem
(atkariba no projekta TRL — Technology Readiness Level — limena),
iesp€jamiem zaud&umiem, projektu realizacijas terminiem, S$adu
ieguldijumu apmériem nozares uznémumos (vietgjos vai citu valstu,
atbilstosi informacijas pieejamibai®). Pie citiem nefinan$u mérkiem var
biit ari meérki, kas saistiti ar nekustamo IpaSumu izmantoSanas
efektivitates izvert€Sana un uzlaboSanu, piem@ram, maksimalais
neizmantoto platibu Tpatsvars procentos, atsavinamo nekustamo
Tpasumu skaits gada u.c.;

37.4.2. finanSu merki, sasniedzamas veértibas un T1stenoSanas periodi
(5. pielikums). Saskana ar parvaldibas likuma 1. panta pirmas dalas 17. punktu
finanSu meérki ir kapitalsabiedribas mérki, kas saistiti ar tas finanSu darbibas stavokli
(tai skaita rentabilitate, kapitala strukttra, apgrozijums, dividendes un pelna);
kapitalsabiedribas finanSu mérkus ieteicams iedalit sadi:
37.4.2.1. rentabilitati raksturojosi mérki, pieméram, pasu kapitala atdeve (ROE),
aktivu atdeve (ROA), pelna no ieguldita kapitala (ROCE), ieguldita kapitala
atdeve (ROIC);
37.4.2.2. kapitala strukttru raksturojoSi mérki, piemeéram, pasu kapitala 1patsvars,
saistibu pret paSu kapitalu attieciba;

4 Pétnieciba ir mérktieciga darbiba ar zinatnes metodeém iegiito faktu, teoriju un dabas likumu izmanto$anai jaunu
produktu, procesu un metozu radiSana vai pilnveidosana. (Avots: Centralas statistikas parvaldes uznpémumu
aptaujas veidlapa par pétniecibu, www.csb.gov.lv.)

5 Ieguldijumos ietver gan kartgjos izdevumus (darbaspéka samaksa, materiali), gan kapitalieguldijumus
pétniecibas darbu veiksSanai. (Apraksts sagatavots péc Centralas statistikas parvaldes uznémumu aptaujas veidlapas
par pétniecibu, www.csb.gov.Iv.)

¢ Eiropas Komisijas majas lapa pieejams apjomigs datu avots — Excel tabulas par attiecigo nozaru uznémumu
ieguldijumiem pétnieciba un attistiba, kuru var izmantot salidzinagjumam péc ieguldijumu intensitates (R&D
intensity), https://iri.jrc.ec.europa.eu/scoreboard/2021-eu-industrial-rd-investment-scoreboard; pieejams ari PwC
grupas uzpémuma Strategy& apkopojums,
https://www.strategyand.pwc.com/gx/en/insights/innovation1000.html
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37.4.2.3. mérki, kas attiecas uz ienémumiem, pieméram, neto apgrozijums, pasu
ienémumi, ienémumi no konkrétas precu vai pakalpojumu grupas;

37.4.2.4. mérki, kuri attiecas uz pelnu un dividenZu izmaksu, pieméram, pelna,
bruto pelna, normalizéta pelna (neietverot konkr€tus ienémumus vai
darbibas jomas), valsts budZeta prognozg€jamas dividendes % no parskata
gada pelnas un euro;

37.4.3. finanSu mérku noteikSanai ieteicams izmantot vismaz tris ieprieks$€jo
gadu faktiskos rezultatus, budzetu, finanSu prognozes un pienémumus, ka ar1 péc
iespgjas veikt to salidzinaSanu ar attiecigiem nozares uzp@mumu raditajiem
(benchmarking) Latvija un/ vai starptautiski, ka ari, ja iesp&ams, izmantojot
kreditreitinga noteikSanas metodika izmantotos raditajus (6. pielikums) vai citu
metodi, kas atbilst kapitalsabiedribas darbibas specifikai;

37.4.4. apraksts par finanSu un nefinanSu meérku savstarp€jo saistibu un
lidzsvaru. IpaSi japievér§ uzmanibu valsts specifiskajiem nefinan§u mérkiem,
respektivi, stratégija atklajot, no kurienes izriet katrs konkrétais meérkis, kads
rezultats tiek sagaidits, vai par to tiek paredzets finans€jums no valsts budzeta un vai
tas ir pietieckams, lai no ta kapitalsabiedriba sp&tu segt ar mérka istenoSanu 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, strateégija jaatspogulo, vai $o mérku istenosana
tiek segta no citas rentablas komercdarbibas un vai attiecigi tiek samazinati finanSu
mérki(piemé&ram, rentabilitate, pasu kapitala atdeve, dividendes);

37.5. pelnas vai zaud€umu aprékina, bilances un naudas plismas prognoze,
investiciju apjoms pa gadiem ar planotajiem bitiskakajiem 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 aréjam izmainam, kas ietekmes finansu situaciju,
planotie aiznémumi, investicijas, dividendes, meitas sabiedribu dividendes u.tml.), ko
kapitalsabiedriba izmanto, lai sagatavotu un pamatotu miné&tas finanSu prognozes, ka ari
prognoz&jama pelnas dala, kas izmaksajama dividend@s (naudas izteiksme un procentos
no prognozetas 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 sistemu un parvaldibas principus riskiem, kas
saistiti ar kapitalsabiedribas mérkiem, ka ar1 sniedz §adu risku novértéjumu, péc iesp&jas
izdarot pienémumus par risku iestasanas varbiitibu un ietekmi, ka ari paredzot to
noveérSanu vai mazinasanu risku parvaldibas procesa:

37.6.1. operacionalais risks — iespga kapitalsabiedribai ciest zaud&umus
prasibam (piem€ram, normativajiem aktiem, tehniskajiem normativiem,
standartiem) neatbilstoSu vai nepilnigu iekS€jo procesu norises, cilvéku un sist€ému
darbibas vai arT argjo apstaklu ietekmes del;

37.6.2. finanSu risks — iesp€ja kapitalsabiedribai ciest zaudeéjumus saistiba ar
neparedz&€tam izmainam finanSu joma. FinanSu risks ir saistits ar finansu
instrumentiem, ligumsaistibam, procentu likmé&m, valiitu kursa svarstibam, inflaciju
un citiem apstakliem, kuru dé| kapitalsabiedribas planotas izmaksas var butiski
atSkirties no realajam. Lai novértétu riska ietekmi uz finanSu prognozeém, ieteicams
strat€gija ieklaut jitiguma analizi, - t.i., veikt aprékinus, vai kada neatkariga mainiga
nelielas % izmainas var izraisit biitiskas negativas % izmainas uz finanSu prognozém
kopuma;
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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 dél kapitalsabiedriba var zaudét esoSos
klientus un sp&ju iegiit jaunus klientus;

37.6.4. stratégiskais risks — iesp&ja kapitalsabiedribai ciest zaud&umus, kas
rodas, pielaujot kltidas saistiba ar kapitalsabiedribas stratégisko darbibu un attistibu
noteicoSu lIémumu pienemsSanu, pieméram, ja netiek nemti véra vai ir nepilnigi
apzinati iesp&amie kapitalsabiedribas apdraud@umi, ja tiek nepareizi vai
nepietickami pamatoti noteikti kapitalsabiedribas darbibas perspektivie virzieni, ja
trikst nepiecieSamo resursu (finanSu, materialtehnisko, cilvékresursu) vai triikst
attiecigu organizatorisko pasakumu (parvaldiSanas lémumu), kam janodroSina
kapitalsabiedribas darbibas stratégisko mérku sasniegSana, vai to apjoms nav
pietickams. Stratégija var apskatit alternativu kapitalsabiedribas attistibas scenariju
(ar attiecigdm izmainam investiciju plana, izmaksu restrukturizacija u.tml.), ja
labakais izv€l&tais scenarijs netiek realizéts kada stratégiska riska iestasanas d¢l;
37.7. stratégijas attistibas un atbalsta politika — apraksta, ka kapitalsabiedriba
uzraudzis un izvertes strat€gijas Tstenosanu, lai nodrosinatu atbilstosu un taliteju reakciju
uz iesp&jamam novirzém, ka ari atjauninatu un uzlabotu stratégiju. Kapitalsabiedriba
noteiktajiem darbibas raditajiem izstrada tadu novert€Sanas sistemu, lai novert§jums
objektivi paraditu mérku sasniegSanas progresu, ka art lautu noverteét 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) strat€gijas 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) kopgja vertiba
un tas sadalijums pa jomam un pa gadiem stratégijas planoSanas perioda.

39. Stratégija var ietvert ari citus $ajas vadlinijas neminétus jautajumus (piemé&ram,
informaciju par meitas sabiedribam), ka ar1 pievienot citus dokumentus (pieméram, kapital-
sabiedribas biznesa planu), ja tie atbilst stratégija 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 konsolidetos 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 (piemé&ram, informacija par kapitalsabiedribas finansu un
nefinan§u meérku istenoSanas rezultatiem) ir publicgjama saskana ar parvaldibas likuma
58. panta un informacijas publiskos$anas vadliniju prasibam, ka ar1 ievérojot citos normativajos
aktos noteiktos informacijas publisko$anas ierobezojumus. Strat€gija janorada, kuras tas dalas
nav public€jamas.
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VI. Optimalas kapitala struktiiras noteik§anas metodika

42. Kapitalsabiedribas finans€juma avoti ir paSu kapitala instrumenti un aizn€émumu
instrumenti. Optimala kapitala struktiira nozimé izvéeléties tadu pasSu kapitala un saistibu
attiecibu, kas vienlaikus samazina kapitala izmaksas un maksimiz& uznémuma vértibu.” No
vienas puses kapitalsabiedribas parak lielu paradsaistibu gadijuma kapitalsabiedriba
automatiski tiek paklauta neskaitamiem riskiem — pieméram, ierobezota iesp&ja aiznemties
nakotnes investiciju planiem, ierobezota pieeja papildu likviditatei pieaugosas ekonomiskas
nenoteiktibas laika un mazaka naudas plisma dividenzu maksajumiem p€c paaugstinato
procentu izdevumu atnemsanas. Savukart, no otras puses, ja paradu [imenis ir salidzino$i zems
un kapitalsabiedriba ir parmeérigi kapitalizta, pastav risks, ka iegulditais kapitals netiks
izmantots vislielakaja vertibu maksimizgjosa veida, ierobezojot akcionaru iespgu iegt
atbilstoSu pelnas Iimeni. Optimalas kapitala struktiiras izveidoSana ir svariga, lai mazinatu
parmérigu finansu riska uzkrasanos, samazinatu iesp&jamibu p&c valsts arkartas ieguldijumiem
kapitala un vienlaikus palielinatu akcionaru vértibu.®

43. Optimalas kapitala struktiiras noteikSana ka viens no biitiskiem parvaldibas aspektiem
ir icklauta gan OECD vadlinijas’, gan $ajas Valsts kapitalsabiedribu vid&ja termina darbibas
stratégijas izstrades vadlinijas, gan ari Vadlinijas valsts kapitalsabiedribu investiciju projektu

finanséSanas instrumentu alternativu izvertésanai'®.

44. Atbilstosi OECD vadlinijam aktiva investora princips paredz to, ka kapitala dalu turétajs
nosaka un uzrauga mérkus attieciba uz valsts kapitalsabiedribas kapitala struktiiru.!!

45. So vadliniju (Valsts kapitalsabiedribu vidéja termina darbibas stratégijas izstrades
vadlinijas) 15.7. punkts paredz to, ka gaidu véstul€ ir jaietver informacija par kapitala dalu
turétaja finansu gaidam, t.sk. attieciba uz kapitala struktiiru.

46. Vadliniju valsts kapitalsabiedribu investiciju projektu finanséSanas instrumentu
alternativu izvertéSanai 9. punkts nosaka, ka optimala kapitala struktira ir dala no
kapitalsabiedribas finanséSanas metodikas, kas ietver sevi gan finanSu mérku noteikSanu, gan
investiciju planu izverté€Sanu, gan dazadu finanséSanas instrumentu izveli. Tad€jadi optimalas
kapitala strukttras noteikSana bils saistita ar pargjiem kapitalsabiedribai noteiktajiem finanSu
meérkiem, ka ar1 ar kapitalsabiedribas iedalijjumu grupa, kapitalsabiedribas attistibas vai
brieduma limeni un kapitalsabiedribai planotajiem lielajiem investiciju projektiem.

7 A. Heyes, Optimal Capital Structure Definition: Meaning, Factors, and Limitations,
https://www.investopedia.com/terms/o/optimal-capital-structure.asp

8 Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvertgjums (2. dala) — metodologija optimalas kapitala struktiras izveidei
(gala nodevums, 121.1pp.), https://www.valstskapitals.gov.lv/Iv/petijumi/

® OECD (2024), OECD Guidelines on Corporate Governance of State-Owned Enterprises 2024, OECD
Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/18a24143-en

10 “yadlinijas valsts kapitalsabiedribu investiciju projektu finansé$anas instrumentu alternativu izverté$anai”,
https://www.valstskapitals.gov.lv/lv/vadlinijas/

T OECD (2024), OECD Guidelines on Corporate Governance of State-Owned Enterprises 2024, OECD
Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/18a24f43-en. (IL.F.3. punkts)



https://www.investopedia.com/terms/o/optimal-capital-structure.asp
https://www.valstskapitals.gov.lv/lv/petijumi/
https://doi.org/10.1787/18a24f43-en
https://doi.org/10.1787/18a24f43-en
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47. Petijuma “Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvértéjums (2. dala) — metodologija
optimalas kapitala struktiiras izveidei”!? (turpmak — P&tfjums) ieklauts kopgjais ietvars finansu
mérku noteikSanai:

1. tabula “Finan$u mérku izvirzisanas metodologija valsts kapitalsabiedribas (VKS)”

Komerciélas VKS Valsts atkarigas VKS
Komercialas Nekomercialas
Optimala kapitala + Balstas uz investiciju limena kreditreitinga sasniegSanu + Sektora / industrijas un tuvako -+ Velami, bet ne obligati izvirziti finansu
struktira emitenta Iment vai noturéSanu (BBB un virs, kapitala konkurentu  vidéjas normas merki  balstoties uz valsts atkarigas

struktaras faktoriem) iegi3ana (debt-to-equity). komercialas VKS metodologiju. Finan3u

merku  pamatd ir  jabat
sasniegSanai, kas ir pielidzinami

Atdeves mérki + Sektora/industrijas un tuvako konkurentu vid&jas normas iegiSana (ROE).

+ Regulétais biznesa dalai, kur spéja ietekmet atdevi ir limiteta ar likumu, mérka izvirziSanai batu
jabalstas uz pielaujamo atdeves maksimumu (piem., WACC).
+ Valsts finansétai biznesa dalai mérku izvirzisanai batu jabalstas uz aktivu dialogu starp akcionaru un

sektoram / industrijai un tuvakiem
konkurentiem. Finansu mérku specifika
paliek akcionara un padomes [Emums.

VKS par pamatu nemot sektora / industrijas un tuvako konkurentu vidgjas normas iegasanu (ROE).
+ Fokusam ir jabat uz efektivi un

Dividenzu politika -+ Sektora / industrijas un tuvdko Konkurentu vidéjas - Sektora / industrijas un tuvako ilgtspé&jigu ne-finansu méarku izpildi un

normas iegusana (dividend payout ratio). konkurentu vidéjas normas labas Kkorporativas parvaldibas
+ DividenZu politikas veidoSanas bridi un izmaksajamo iegddana (dividend payout ratio) ievéroganu. Ne-finangu mérku
Tmenu defing3ana ir janem véra aspekts par investiciju uzstadidanai it jabalstas uz VKS
limena kreditreitinga sasniegSanu vai noturésanu (BBB parvaldibas politikas izversjuma

un virs, kapitala strukturas faktoriern). zinojuma [1] sniegtam rekomendacijam.

Avots: izvilkums no veikta Pétijuma metodologijas prezentacijas'3

[1] Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvertejums (2019)'*

48. No veikta Petijuma izriet, ka komercialam valsts kapitalsabiedribam tiek rekomend&ts
izmantot dazadus paSu kapitala un parada attiecibas raditajus, ko pieméro kreditreitinga
agentlira, nosakot investiciju limena kreditreitingu. Viena pakape zem valstij noteikta
kreditreitinga ir uzskatama par augstako kreditreitingu, ko iesp&jams sasniegt
kapitalsabiedribai. Komercialajai kapitalsabiedribai butu japiesakas kreditreitinga noteikSanai
pie kadas no pasaulé zinamajam kreditreitinga agentiram (Fitch Ratings, S&P, Moody’s). Ir
iesp&jams ar pieklit reitinga metodologijai, kas var biit maksas pakalpojums. Lai ari kapitala
tirgus attistibas veicinasanai biitu atbalstama valsts komercialo kapitalsabiedribu obligaciju
emisijas, ja tom&r komerciala valsts kapitalsabiedriba neplano izmantot kreditreitinga agentiiras
pakalpojumus un tuvakaja nakotn€ emit€t obligacijas (vai emitet akcijas sakotngja publiskaja
piedavajuma), tad ir pielaujams izmantot to metodiku, kas tiek piemerota no publiskas personas
atkarigai komercialai kapitalsabiedribai.

49. No publiskas personas atkariga komerciala kapitalsabiedriba izmanto salidzinoSo
uznémumu raditaju analizi, lai noteiktu atbilstoSus finanSu mérkus gan kapitala atdevei, gan
pasu kapitala Tpatsvaram, gan dividenzu apmeram.

50. No publiskas personas atkariga nekomerciala publiskas personas kapitalsabiedriba
(turpmak — nekomerciala kapitalsabiedriba) nosaka kapitala struktiiras mérki, lai sasniegtu
nefinanSu meérkus efektiva un ilgtsp€jiga veida, neradot zaud€umus. Nekomercialas
kapitalsabiedribas var izmantot no publiskas personas atkarigas komercialas kapitalsabiedribas
finanSu mérku noteikSanas metodiku. Detalizétaki ieteikumi sniegti ieprieks veiktaja petijuma

12 Pieejams Seit: https://www.valstskapitals.gov.lv/lv/petijumi/
13 Pieejams $eit: https://www.valstskapitals.gov.lv/lv/petijumi/

14 Pieejams Seit: https://www.valstskapitals.gov.lv/Iv/petijumi/
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“Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvértgjums”!®. Primari finan§u mérki tiek saistiti ar
finanSu stabilitates nodroS§inasanu (ien@mumu un izdevumu lidzsvaru (darbiba bez
zaud€jumiem, rentabilitate) un likviditati, akttvu vertibas pieaugums vai saglabasana) un no
valsts budzeta sanemta finans€juma Ipatsvaru, tapat bitu javerteé un janosaka izmaksu
efektivitates merki.

51. Situacijas, kad kapitala struktiira nav optimala, varétu veidoties kapitalsabiedribas
parkapitalizacija (pieejams vairak finansu kapitala neka nepiecieSams) vai nepietickams finanSu
kapitals:

2. tabula “Gadijumi, kad kapitala struktiira nav optimala”

Parak zems pasu kapitala tpatsvars Parak augsts pasu kapitala 1patsvars
(piem&ram, <30%'°) (piem&ram, 70-100%)

e Zemaka paSu kapitala atdeve
(ROE) liela pasu kapitala del, var
nesasniegt finansu mérkus

e Neizmantotas attistibas iespgjas,
izmantojot aiznemto kapitalu

e No valsts/ nozares kopgjas attistibas
perspektivas  zaud@ti  alternativi
ieguldijumi cita nozarg/ uznémuma

e Raksturigi, pieméram, lieli naudas
lidzeklu atlikumi, pie zemiem
investiciju apjomiem un planiem

e JerobeZota iesp&ja aiznemties

e Augsti kredita maksajumi

e Var but nepiecieSama
pamatkapitala palielinaSana (t.sk.
valsts budZzeta finans€jums)
attistibas projektu Tstenosanai

e Risks nesasniegt noteiktos finansu
un nefinansu mérkus

52. Optimala kapitala strukttras noteikSanas process biitu iedalams Sados posmos:

52.1. Valsts kapitalsabiedribu valde, sagatavojot finansSu prognozes, t.sk., par finansu
meérku izpildi, dividenZzu apmeéru, veic izvertgjumu par kapitala struktiiru atbilstosi
aprakstam 6.pielikuma!’, nemot v&ra gan planotos investiciju projektus, gan
salidzinajumu ar citiem lidzigiem uznémumiem (aprékiniem var izmantot 8. pielikuma
esoSo Excel failu, kas izstradats P&tljuma'® rezultata);

52.2.  Padome (vai kapitala dalu turétajs, ja padome nav izveidota) uzrauga budzeta

izpildi un nem veéra optimala kapitala struktiiras metodiku, izskatot priek§likumu par
pelnas izlietoSanu.

15 Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvertgjums , https://www.valstskapitals.gov.lv/lv/petijumi/

16 Konkrétais ITmenis atkarigs no nozares, ka arT aizdevéju prasibam

17 Balstits uz Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvértgjumu (2. dala) — metodologija optimalas kapitala
struktiiras izveidei (15.pielikums), https://www.valstskapitals.gov.lv/lv/petijumi/

18 Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvértéjumu (2. dala) — metodologija optimalas kapitala struktiiras
izveidei (16.pielikums)


https://www.valstskapitals.gov.lv/lv/petijumi/
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Kapitalsabiedriba vai kapitala dalu turétajs var konsultgties ar koordinacijas institiiciju
par optimalas kapitala struktiiras noteikSanas pieeju (metodiku) un attiecigu finanSu mérku
izvirziSanu strat€gija.
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1. pielikums

Valsts kapitalsabiedribu (VKS) grupé$ana, nemot véra to ienémumu avotus

Vai VKS ir ieklauta
visparéja valdibas
sektora?

|
y v

o -

Vai VKS primari nodro$ina ne-finansu
mérku izpildi un tas komercialas darbiba
sastada nebdtisku dalu no uznémuma

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

darbibas?
] I
- [ N -
v v|' v v
Valsts atkariga Valsts atkariga

Komerciala VKS komerciala VKS nekomerciala VKS



17

2. pielikums
Gaidu vestules struktiiras piemérs un skaidrojums

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

Vispargjais strateégiskais merkis, ta Norada galvenas darbibas jomas, no kuras giist ien€mumus un kas ir
izversums butiskas no valsts Iidzdalibas perspektivas

Pamatdarbibas veidi, attistamas Iesp&jams noradit visas pamatdarbibas jomas, ka ar1, vai ir sagaidama kadu
jomas jaunu darbibas jomu attistiba

Attistibas vai brieduma Itmenis Ieklauj informaciju par kapitalsabiedribas attistibas vai brieduma Itmenti,

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

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

komerciala publiskas personas Pasu ien€mumu Tpatsvars

kapitalsabiedriba, no publiskas
personas atkariga nekomerciala
publiskas personas kapitalsabiedriba

Sagaidama attistiba katra no Investiciju projekti infrastruktiiras atjaunosSanai un attistibai objektos, kas
pamatdarbibas jomam, lielie nodroSina stratégisko mérku sasniegSanu

investiciju projekti, jauni attistamie Pieméram, dzelzcela sliezu celu atjaunoSana, elektrifikacija

darbibas virzieni Kulttiras joma — skatuves iekartu modernizacija

Ieguldijumi energoefektivos pamatlidzeklos izmaksu samazinasanai
Pakalpojumu pieejamibas uzlabosanai

Kapitala dalu turétaja finanSu gaidas ~ Pelnas pieaugums/ ROE salidzinami ar nozari, dividenzu gaidas (% no
— darbiba ar pelnu/ bez, dividendes, pelnas), finansu instrumenti birza vai citi inovativi finanséSanas un attistibas
jauni instrumenti/ akcijas veidi (pieméram, uznémumu iegade).
Norada, vai tiek sagaidits, ka kapitalsabiedriba atbildis tadam pasam
atskaitiSanas [imenim ka birza kot&ti uznemumi.

Valsts specifiskie nefinansu mérki, Norada, kadas ir valsts saistibas ar konkréto uznémumu, pieméram, vai tas
par ko tiek sanemts valsts ir vienigais pakalpojuma sniedz€js un sanem par to attiecigu samaksu.
finans€jums vai notiek Sk&rs- Iesp&jams ir apstiprinats pakalpojuma cenradis.

subsidésana no uznémuma pelnas, Norada, ja valsts kapitalsabiedribai ir iegiita atlauja biit par vienigo

arT gaidas vai kvalitates standarti pakalpojuma sniedzgju.

attieciba uz valsts deleggtajiem
uzdevumiem, ja nav noslégts
delegésanas ligums (valsts

kapitalsabiedribam)

Horizontalo politiku mérki (vides, Piem&ram, ja kapitalsabiedriba ir vienigais pakalpojuma sniedzgjs un ta
ilgtspgjas, korporativas parvaldibas,  klienti ir plasa sabiedribas dala, tad ka pienakums tai var but nodrosinat
socialas atbildibas, petniecibas un pakalpojumu pieejamibu dazadiem sabiedribas slaniem, cilvekiem ar
attistibas u.tml. mérki) invaliditati, nodroSinat mérijumus par pakalpojumu kvalitati un pieejamibu.
Citi mérki, pieméram, klientu Ja kapitalsabiedribai ir potenciali liela ietekme uz vidi, tad raksturot, kadi
apmierinatibas indekss, ietekmes uz vidi mazinasanas mérki 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 izpetes (R&D) meérku 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 novert&jums + Raditaju noteikSana

Istenosana
Rezultatu izvértéjums

* Tkgadgjais darbibas plans
* Rezultatu salidzinasana ar « Istermina mérku sasaiste ar
planoto vidgja termina mérkiem un
* Priekslikumi izmainam uzdevumiem
* Sekosana planota izpildei
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4. pielikums

Valsts kapitalsabiedribu mérku iedalijjums

Visparéejie strategiskie merki

NefinanSu merki

Paréjie nefinansu

Specifiskie valsts

merki:
noteiktie
nefinan$u mérki * Darbibas (biznesa)
merki

» Korporativas
socialas atbildibas
merki

» Citi nefinansu

méerki (petnieciba)




Kapitalsabiedribas finanSu merki
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5. pielikums

(pieméers)
Fakts Prognoze
FinanSu mérkis n-3 n-2 n-1 n n+1 n+2 n+(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 strukttru
raksturojoss meérkis
(piemé&ram, pasu
kapitala Tpatsvars: pasu
kapitals/ bilances
vertiba)*

Merki, kas attiecas uz
ienémumiem
(piem@ram, pasu
ienémumu Ipatsvars)

Valsts budzeta
prognozgjamas
dividendes % no
parskata gada pelnas,

Citi finanSu merki
(piem@ram,
kredttreitings, banku
kovenantes u.c.)

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

piem&ram, kopgjas likviditates raditaju.
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6. pielikums

Optimalas kapitala struktiiras noteikSana, nosakot finanSu merkus valsts
kapitalsabiedribas

Nosakot optimalu kapitala struktiru, balstas uz (1) kreditreitinga noteikSanai piesaistito
metodologiju vai (2) uz salidzinamo uznémumu jeb nozares kapitala struktiiras raditajiem.

Salidzinamo uznémumu
raditaji

Kreditreitings

Balstas uz nozares uznémumu raditajiem (ja

el Tz Lt R et 0lg s nepieciesams, izdala atseviskus sektorus)

Piemeram, Kombinéts nozares (pieméram,
https://www.moodys.com/reports/methodologi https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/) un
es-and-frameworks l1dzigo uznémumu pedejo 3 gadu vidgejais

I. Optimalas kapitala struktiiras noteikSana, balstoties uz kreditreitinga metodologiju

Komercialajam valsts kapitalsabiedribam ieteicams izmantot kreditreitinga metodologiju,
atbilstosi nozarei. Ja kreditreitings netiek noteikts, tad balsts kapitala struktiiras raditajus uz
salidzinamiem uzn€mumiem un nozares vidgjo.

Ja izvélas lietot kreditreitinga metodologiju, tad, atkariba no nozares, izmanto metodologija
ieklautos kapitala strukttiras raditajus.

Piemérs. PasaZieru parvadajumu pa dzelzcelu un ar autobusiem finansu raditaji'’.

Raditajs Reitings | Aaa Aa A Baa Ba

Svars

Faktors: Rentabilitate un efektivitate (10%)

EBIT marza | 10% >20% 15% — 10% — 7% —10% | 4% —7%
20% 15%

1 Janem véra, ka min&tie raditaji veido tikai dalu no kreditreitinga novertgjumu (attiecigi 10% un 35%
Ipatsvaru). Kreditreitinga noteik§ana nem vera ar1 citus, t.sk. kvalitativus raditajus, pieejams: www.moodys.com



http://www.moodys.com/
https://www.moodys.com/reports/methodologies-and-frameworks
https://www.moodys.com/reports/methodologies-and-frameworks
https://www.moodys.com/reports/methodologies-and-frameworks
https://www.moodys.com/reports/methodologies-and-frameworks
https://www.moodys.com/reports/methodologies-and-frameworks
https://www.moodys.com/reports/methodologies-and-frameworks
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Radrtajs Reitings | Aaa Aa A Baa Ba

Svars

Faktors: Parada slogs un saistibu seguma raditaji (35%)

Saistibas / 15% <1,5x 1,5x —2,5x | 2,5x —3,5x | 3,5x —4,5x | 4,5x — 6x
EBITDA

EBITDA / 10% > 15x 10x — 15x 5x — 10x 3x —5x 2x —3x
Procentu

izdevumi

RCF?* /Neto | 10% >50% 35% — 25% — 15% — 7% — 15%
parads 50% 35% 25%

Pargjie faktori: uznémuma lielums p&c apgrozijuma (15%), biznesa profils, kas aptver regul&joso
vidi, tirgus raksturojumu, konkurétsp&ju (25%), finansu politika (15%)

Avots: Moodys.com

Kapitalsabiedriba, nemot véra 15% novirzi, nosaka diapazonu, kura vajadzetu ieklauties.

II. Optimalas kapitala struktiiras noteikSana, balstoties uz salidzinamo uzpémumu
raditajiem

Ja optimalu kapitala struktiiru balsta, pamatojoties uz salidzinamo uzpémumu un nozares
vidgjiem raditajiem, tad veido kombingtu kapitala strukttru raksturojosu raditaju (pieméram,
parada attieciba pret pasu kapitalu) no birza kot€to uzp€mumu vid€ja un salidzinamu
uzneémumu saraksta vismaz par pedgjiem tris gadiem.

Atkariba no salidzinamo uznémumu (angliski — peer group) skaita, nosaka, cik liela ietekme
(svars) bils nozares vidgjam raditajam un cik liela ietekme biis paSu izveletu salidzinamo
uznémumu videjam raditajam.

Piemeérs: ieteicama svérta 3 gadu etalona struktiira.
Salidzinamo uznémumu
mediana (1-5 uznémumi)

25%

Nozare: Pedéjo 3 gadu vid€jais svértais

(75%)

\/A
VA

Salidzinamo uznémumu mediana

Nozare: Ped€jo 3 gadu vidéjais svertais (6-10 salidzinamie uzn@mumi)

(50%)

50% -
Nozare: Pédé&jo 3 gadu Salidzinamo uznémumu mediana .
vid€jais svertais (10+ salidzinamie uznémumi)

(25%) 75%

Avots: Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvertejums (2. dala) — metodologija optimalas kapitala
struktiiras izveidei (15.pielikums)

20 Paturéta naudas pliisma (pamatdarbibas naudas pliisma péc dividenzu izmaksas)
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Jo salidzinamo uzp@mumu skaits ir lielaks, jo lielaka bus ietekme tieSi salidzinamiem
uznémumiem.

Nozares vidgjo aprekina, liekot lielaku uzsvaru uz pédgjo aktualo pieejamo ikgadgjo
informaciju (50% veido peédgjie pieejamie gada parskata dati), attiecigi samazinot iepriek$gjo
gadu svaru.

Piemers: nozares un salidzinamo uzn€mumu vidgjo raditaju aprékina metodika.

= CY 0, 0,
(50%) CY-1(25%) | CY-2 (25%)

Salidzinamo uznémumu grupa: - ~

Pedeio s gadu s mediana

Avots: Valsts kapitalsabiedribu parvaldibas izvertéjums (2. dala) — metodologija optimalas kapitala
struktiiras izveidei (15.pielikums)

MNozare: Pédégjo 3 gadu vidéjais
svéertais

Salidzinamo uznémumu vidgjo aprékina, izmantojot medianu.
Aprékiniem var izmantot Excel failu “8 pielikums Finansu merku metodologija.xIsm” (8.
pielikums).

II1. Optimala kapitala struktiira un citi finanSu merki nekomercialam
kapitalsabiedribam

Attiectba uz no publiskas personas atkarigam nekomercialam publiskas personas
kapitalsabiedribam (nekomercialam kapitalsabiedribam), it seviski, ja tadas ir vairakas un
vartu tikt uzskatitas par vienotu kapitalsabiedribu portfeli (Iidziga nozare, pamatdarbibas
veids, ien@mumu gisanas veids, nekomercials rakstus), kapitala dalu turétajs var apsveért
strategija ka finansu mérkus ieklaut kadus no zemak tabula redzamajiem mérkiem (visam
portfelim vienadus):

Piemeérs: finanSu mérku ieteitkumi nekomercialam kapitalsabiedribam.

Nr. | FinanSu/ efektivitates merki Piemeéri

1 Administrativo izmaksu Tpatsvars 2-10 % no kopgjiem izdevumiem

2 Izmaksas uz vienu vienibu 100 EUR uz 1 klientu

3 Pasu ien€mumu apmeérs >50% no kopé&jiem ien@émumiem

4 Likviditates koeficients >1, bet <3

5 Budzeta izpildes novirze <1%

6 Investiciju plana izpilde Novirze  <15%, investicijas  >=
nolietojums

7 Pelna Pozitiva, t.i., >0 EUR

8 Pasu kapitals Pozitivs, >0

9 Pasu kapitala 1patsvars bilancé >=50%, bet ne vairak ka 80%
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Kapitalsabiedribas finanSu raditaji
(ieteicama tabula)

7. pielikums

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

Neto apgrozijums, EUR

t.sk. ienémumi arpus Latvijas, EUR?

Pelna vai zaud&jumi, EUR

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

Pasu kapitals, EUR

Pasu kapitala atdeve (ROE), %

Kopgjais likviditates raditajs

Saistibas pret pasu kapitalu, %

Pamatdarbibas neto naudas plisma, EUR

Ieguldijumi investicijas, EUR

t.sk. ieguldijumi pétnieciba un attistiba,
EUR?*

Valsts budzeta prognozéjamas* dividendes par
attiecigo parskata gadu, EUR

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

Valsts budzeta finansgjums, mérkis Nr.1, EUR

Valsts budzeta finansgjums, mérkis Nr.2, EUR

Pasvaldibas budzeta finans€jums, mérkis Nr.1, EUR

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

Citi finansu raditaji

Piezime. Kapitalsabiedriba var ieklaut tabula arT citus finansu raditajus, pieméram, "Bruto pelnas rentabilitates
raditajs, %", "Neto pelnas rentabilitates raditajs, %", "Atras likviditates raditajs".

21 Ja attiecinams
22 Ja attiecinams
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8. pielikums

FinanS$u mérku noteik§anas metodologija komercialam un atkarigam komercialam
kapitalsabiedribam

Skatit Excel datni “8 pielikums Finansu merku metodologija.xlsm”.



