Oru kaugkuttepiirkonna majanduslik hindamine — ulevaade ja metoodika

T66 eesmark

K&esolev hindamine annab Oru kaugkiittepiirkonna (OSK Grupp OU) varade diglase vaartuse nii miiigi- ku
Eeldatakse, et soojusvorku kasutatakse jatkuvalt sihtotstarbeliselt kaugkutteks. Tegemist on td6dokumendi
fikseerida ja kooskdlastada hindamise aluseks olevad eeldused enne Idpparuande vormistamist.

Metoodika liihikirjeldus

Hindamine tugineb diskonteeritud rahavoo (DCF) meetodile, mis on ankurdatud reguleeritava vara baasile (
kaugkuttes maarab Konkurentsiamet piirhinna nii, et ettevdte teeniks lubatud tulukust (WACC) reguleeritave
kahest vaatest, mis on eraldi valja toodud, et erinevus oleks labipaistev:

+ RAB-ANKUR — reguleeritava vara vaartus. See on vaartuse ULEMPIIR: vara vaartus vérdub RAB-iga All
regulatsiooniga lubatud tulukus realiseerub, seda diskonteeritakse reguleeritud kapitalihinnaga ja vork on pi

» OSTJA-DCF — realistlik tehinguvaartus. Séltumatu ostja arvestab Oru spetsiifilisi riske ja nduab seetdttu
reguleeritud WACC, mistéttu maksaks RAB-ist vdhem. See on tdendolisem tegelik tehinguhind.

Miks ostja-DCF on RAB-ist madalam (peamised tegurid)
Erinevus tuleneb Oru vorgupiirkonna riskidest:

» Vaike vork (23 hoonet) ja Ida-Viru demograafiline taust — mahurisk, kuigi miik on seni olnud stabiilne.
* 1997. a maagaasikatlad — tukiline asendusrisk; reguleeritud raamis suuresti vaartusneutraalne.
» Vaike mastaap, Uks asukoht ja vara suhteline mittelikviidsus.

Need riskid kajastuvad ostja ndutavas tootluses, mis on reguleeritud WACC-ist mdnevdrra kdrgem — kuid 1
Mudelis on mdju naidatud lehel ,Diskontomaar".
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Tulemused — Oru kaugkiittepiirkonna diglane vaartus

MUUGIVAARTUS (vara miiiigi korral)

Naitaja Vaartus % RAB
Oiglane miiligivaartus (ostja-DCF) 183 845 69,4%
RAB-ankur (regulatiivne tlempiir) 264 870 100,0%

UURIVAARTUS (vara iiiirile andmise korral)

Naitaja Vaartus % RAB
Regulatiivne neto-rent (llempiir) 15827| 6,0%
Realiseeritav neto-rent 15590 5,9%

Kuidas tulemusi lugeda

* RAB-ankur on regulatiivne Glempiir; ostja-DCF on tdéenaolisem tehinguvaartus, m
» Regulatiivne rent on lempiir ning eeldab tulukuse taielikku realiseerumist.; realis:
+ Eeldused ja allikad on lehel Eeldused; diskontomaar ja stsenaariumid lehel Disko



Tahendus
Toenaoline tehinguvaartus, arvestades riske

Vaartus, kui kogu lubatud tulukus realiseeruks reg. WACC-il

Tahendus
Puhas tootlus RAB-il (WACC); neto-utr — rentnik katab capexi

Puhas tootlus turuvaartusel; kooskodlas mutgivaartusega; rentnik
katab capexi

is arvestab riske.
eeritav rent on kooskdlas mutgivaartusega ja seetdttu madalam.
ntomaar.



Eeldused, allikad ja péhjendused

Eeldus Vaartus
REGULEERITAV VARA (RAB)

Reguleeritud vara soojuse jaotamine ja miik (RAB) 127 110
Reguleeritud vara soojuse tootmine (RAB) 110 430
Kaibekapital 27 330
Reguleeritav vara kokku (RAB) 264 870
Kulum (kapitalikulu) aastas 16 208
KAPITALI HIND (WACC)

Reguleeritud WACC - jaotamine ja miuk 5,55%
Reguleeritud WACC - soojuse tootmine 6,57%
Ostja ndutav tootlus (diskontomaar) 8,48%
RAHAVOO EELDUSED

Hoolduscapex aastas 16 208
Midgimahu langus aastas 1,00%
Tegevus iseseisvalt elujduline? (1=jah) 1
Uletrassikao kulu aastas -
Loppvaartuse tegur (RAB-ist) 85,00%
DCF prognoosihorisont 15
Uliriperiood 10
Arvutatud: kaalutud reguleeritud WACC 5,98%
Arvutatud: lubatud tulukus aastas 15 827

Arvutatud: regulatiivne EBITDA (kulum + tulukus) 32035



Allikas / pohjendus

VP-taotlus 12.09.2025

VP-taotlus 12.09.2025

VP-taotlus 12.09.2025

KA otsus 7-3/2025-079 (kehtiv kuni 16.10.2028). Tagastamatu abi (KIK UF) on KA juba vélja arvanu
KA tabel 12; keskmine kuluminorm 4,69%.

KA juhend 18.06.2025 (kehtiv maér).
KA juhend 18.06.2025 (kehtiv maér).
Hindaja hinnang riskipreemia (lesehitusena (vt leht ,Diskontomaar*)

Baas: capex = kulum — RAB konstantne (jatkuv teenus).

Miitik 2022-24 sisuliselt stabiilne (6496/55695/5463); kerge demograafiline surve.
Oru ei séltu subsiidiumist (erinevalt Kukrusest). Kadu tariifis tunnustatud.

Oru: trassikadu 7,5% on tariifis tunnustatud — (letrassikadu puudub.

Oru elujéuline — véiksem kinnijaémise risk kui Kukrusel.

IRL Q1: kaugkdittepiirkond stabiilne, planeeritav 10-15 a.

IRL Q24.



'd. Ettevotja taotlus = sama.



Muligivaartus — diskonteeritud rahavoog

Voog A = regulatiivne (kontrolliks). Voog B = realistlik (mahulangus, lletrassikadu, védike capex). Diskont

RAB alguses (aasta 0) 264 870

Reguleeritud WACC 5,98%

Ostja diskontomaar 8,48%

Aasta 2027 2028 2029 2030 2031 2032
RAB alguses 264 870 264 870 264 870 264870 264870 264870
Lubatud tulukus (reg.WACC x RAB) 15 827 15827 15827 15827 15827 15827
Kulum 16 208 16208 16208 16208 16208 16208
Mahuindeks 1,000 0,990 0,980 0,970 0,961 0,951
A: regulatiivne EBITDA 32 035 32035 32035 32035 32035 32035
B: realiseeritud EBITDA 32 035 31714 31397 31083 30772 30465
Hoolduscapex (16 208) (16 208) (16208) (16208) (16208) (16 208)
FCFE_A (regulatiivne) 15 827 15827 15827 15827 15827 15827
FCFE_B (realistlik) 15 827 15506 15189 14875 14564 14257
RAB I6pus 264 870 264 870 264 870 264870 264870 264870
PV (FCFE_B) 14 589 13177 11898 10741 9695 8748
PV vabad rahavood (B) 117 439

Loppvaartus = RAB I6pus x tegur 225 140

PV I6ppvaartus 66 406

MUUGIVAARTUS (ostja-DCF) 183 845

vaartus / RAB 69,4%



o = ostja tootlus.

2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041
264 870 264 870 264870 264870 264870 264870 264870 264870 264 870
15827 15827 15827 15827 15827 15827 15827 15827 15827
16208 16208 16208 16208 16208 16208 16208 16208 16208
0,941 0,932 0,923 0,914 0,904 0,895 0,886 0,878 0,869
32035 32035 32035 32035 32035 32035 32035 32035 32035
30160 29858 29560 29264 28972 28682 28395 28111 27830
(16 208) (16 208) (16208) (16208) (16208) (16208) (16208) (16208) (16 208)
15827 15827 15827 15827 15827 15827 15827 15827 15827
13952 13650 13352 13056 12764 12474 12187 11903 11622
264 870 264 870 264870 264870 264870 264870 264870 264870 264870
7 892 7118 6418 5785 5213 4 697 4 230 3809 3428



Diskontomaar ja capex

DISKONTOMAARA ULESEHITUS (build-up)

Komponent Oru Selgitus

Reguleeritud WACC (baas) 5,98% Regulatsiooni lubatud Oru &riliksusele
Maht / ndudlus +1,50% |Mulk stabiilne, demograafiline surve
Mastaap / mittelikviidsus +1,00% Uks asukoht, (iks ostja

Ostja diskontomdar KOKKU 8,48%

VAARTUS DISKONTOMAARA JARGI

Diskontomaar Miitigivaartus | % RAB-ist

Reguleeritud WACC 230 469 87,0%
7% (esialgne) 209 588 79,1%
8,5% (baas) 183 845 69,4%
10% 161 881 61,1%
12% 138 442 52,3%

HOOLDUSCAPEX — moju miiligivaartusele JA neto-rendile (ostja tootlusel)

Capex €/a Miitigivaartus % RAB Realis. neto-rent

7 000 (I4hiaja reaalsus) 202624 76,5% 17183

16 208 (= kulum, BAAS, RAB siilib) 183 845 69,4% 15 590
155 717 58,8% 13 205

30 000 (katelde asendus, suurem aasta)



Markus

Reg.periood: planeeritud capexit pole -> RAB kahaneb;
véértus kérgem

Baas: jéatkuv teenus, RAB séilib

1997. a katlad; reg. raamis suuresti vaartusneutraalne



Udrivaartus
Kaks ddristruktuuri, mis erinevad ainult capexi kandja poolest. Esiletéstetud neto-iilir: rentnik katab
capexi, llirileandja saab puhta tootluse.

€/a % RAB

REGULATIIVNE RENT — iilempiir (WACC x RAB)

RAB uirile andmise hetkel, € 264 870
Kaalutud WACC, % 5,98%
Neto-iilir — rentnik katab capexi 15 827 6,0%
Capex, kui hoopis linn katab (= kulum) 16 208
Tais-teenus — linn katab capexi (Ulempiir) 32 035

REALISEERITAV RENT — kooskdlas miiligivaartusega (miuiik x ostja tootlus)

Realiseeritav miiligivaartus 183 845
Ostja diskontomaar 8,48%
Neto-iilir — rentnik katab capexi 15 590 5,9%
Capex, kui hoopis linn katab 16 208
Tais-teenus — linn katab capexi 31798

Neto-(iiir: operaator hooldab vorku ja kannab capexi (~16 208 €/a); (ilirileandja saab puhta
kapitalitootluse. Téis-teenus: linn rahastab capexi ja kannab selle rendi sisse — (ilirileandja
netopositsioon on mélemal juhul sama. Ainus erinevus on capexi kandja.



Ajalugu — tegelikud naitajad (Oru katlamaja)

Allikad: KA otsus 7-3/2025-079 (tabelid) ja miiligimahtude andmestik 2020-2025.

\ENETE]

Miitigimaht, MWh

Tootmismaht (vorku antud), MWh
Trassikadu, MWh

Trassikadu, %

Tootmise kasutegur, %

Maagaasi kogus, tuh m3

Maagaasi ostuhind, €/tuh m3
Elektrienergia kogus, MWh
Klientide arv (hooned)

2022

5 496
6 011
515
8,6%
96,9%
650,21
308,64
100,9
23

2023

5595
5993
398
6,6%
93,6%
662,70
363,77
90,5
23

2024

5463
5 886
424
7.2%
94,9%
643,68
578,96
93,4
23



reg = 3 a keskmine

madal — renoveeritud
maagaas

hinnatéus 2022-24
erikulu 17,2 kWh/MWh
stabiilne



