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Teadupiirast on AS Tallinna Vesi (ASTV) ja Konkurentsiamet (KA) viimase aasta jooksul toimunud
arutelude kiligus muuhulgas kisitlenud ka kaalutud keskmise kapitali hinna (WACC)
rakendamiskiisimusi lubatud tulukuse arvutamisel. ASTV on pidanud vétmetihtsusega kiisimuseks,
kas tegemist on nominaalse v8i reaalse ja maksueelse v&i maksujirgse WACCiga.

Oleme tdhele pannud, et 2010. aasta novembris olete tdiendanud KA kodulehel avalikustatud
dokumenti "Juhend kaalutud keskmise kapitali hinna (WACC) leidmiseks’ lisades KA ndgemuses vee-
eftevitjatele kohaldatava WACCi mé#rad. Samuti on KA kommenteerinud ASTV, Tallinna
Linnavalitsuse ja Eesti Vee-ettevtete Liidu samateemalisi kiisimusi KA kodulehel olevas dokumendis
"Konkurentsiameti selgitused/vastused juhendi ,,Veeteenuse hinna soovituslikud pdhimétted kohta’
(Selgitused).

Arvestades eelnimetatud dokumentide sisu palume KA kommentaari jargnevatele kiisimustele:

1. Palume selgitada, kuidas toimub KA n#igemuses reaalse finantskapitali sdilitamise (real
Jinancial capital maintenance) pdhimdtte rakendamine. Kas ja kuidas KA tagab
hinnataotluste menetlemise kiigus, et investeeritud kapitali vartust kaitstakse tiielikult Eesti
inflatsiooni mdjude eest? Kui ei ole plaanis investeeritud kapitali viartust tijelikult Eesti
inflatsiooni mGjude eest kaitsta, siis kas Te palun annaksite teada, millist kaitset Te pakute
ning millises ulatuses peab inflatsiooniga kaasnev risk ji#ima investorile kanda?

2. Rohutate Selgitustes korduvalt, et lubatud tulunorm (WACC) on KA poolt arvutatud
nominaalses vidrtuses. Kas Te saaksite vilja tuua, kui suur inflatsioon oli arvestatud KA
poolt ASTV 2007 ja 2008 tulemuste analiiiisides kasutatud WACCi arvutustes (8.31%)? Kui
suur inflatsioon on liilitatud 8.26%-lisse WACCi méisira 2010. aasta arvutuses?

3. Seoses kahe eeltoodud kiisimustega, juhul kui KA poolt koostatud inflatsiooni prognoos on
erinev regulatsioonipericodi tegelikust inflatsioonist, kas Te palun selgitaksite, kuidas
plaanib KA vee-ettevotetele voi klientidele kompenseerida liiga madala v&i liiga kdrge
inflatsiooni prognoosi?

4. Selgituste punktis 63 loetlete phjused, milliste alusel KA arvates WACC-i metoodika ei pea
arvestama dividendide tulumaksuga. Teadupirast investorid saavad maksujirgset, mitte
maksueelset tulu, kuna dividendide viljamakselt arvestatav tulumaks kuulub tasumisele
Eesti riigile. Millise komponendi arvelt tuleb KA arvates ettevBttel teenida ettevGtte
tulumaksu kompensatsiooni lubatud tulubaasi arvutamisel?
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On ddrmiselt oluline, et kliendid, vee-cttevitted, vee-ettevidtete omanikud ning regulaator mdistaksid
tiielikult esimese kuni kolmanda kiisimuse lahendustega kaasnevaid tagajirgi. Vastavalt Uhisveevirgi
ja —kanalisatsiooni seadusele on vee-ettevdtja kohustatud teavitama Konkurentsiametit kui mis tahes
asjaclu mojutab veeteenuse hinda rohkem kui 5 protsendi vorra. Kuna inflatsioon on nominaalse
WACCi, ning seetdttu ka tariifi, tiheks suurimaks sisendkuluks (tihtipeale kdige suurem), siis
prognoosimisel tehtud viga vdib avaldada olulist mdju [Gplikule hinnale ja ettevdite poolt teenitavale
reaalsele tulule. Seega olen kindel, et Te ndustute minuga, et 14bipaistvad ja selgelt kommunikeeritud
pohimdtted inflatsiooni kiisitluse kohta on d4rmiselt oluline osa hinnakujundamise metoodikast.
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