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1.0 HYRIE

Zyra e Rregullatorit pér Energji me daté 16 maj 2022, ka hapur procesin e Shqyrtimit té treté
Periodik pér tarifat shumévjecare (MYT3) pér té vendosur té Hyrat e Lejuara Maksimale (HLM)
té té licencuarve té OST/OT dhe OSSH, pér periudhén 1 prill 2023 deri mé 31 mars 2027.

Ky dokument paraget propozimet e KOSTT pér Vlerat Hyrése, drejtuar Zyrés sé Rregullatorit pér
Energji (ZRRE) si¢ kérkohet nga “Rregulla pér Vendosjen e té Hyrave té Lejuara Maksimale té
Operatorit té Sistemit té Transmisionit dhe té Tregut (Rregulla pér té Hyrat e OST/OT-sé)” e
datés 16 mars 2017.

Ky shqyrtim periodik éshté duke u béré né njé kohé té njé krize madhore né sektorin energjetik
té Kosovés. KOSTT-i ka pésuar humbije té konsiderueshme pér shkak té njé séré faktorésh, duke
pérfshiré:

e Pamundésiné pér té mbuluar (rikuperuar) koston e energjisé sé ofruar falas pér
konsumatorét né veri té Kosovés.

e Pamundésiné e KEDS-it dhe KESCO-s pér t'i paguar KOSTT-it detyrimet e kérkuara pér
Shfrytézim té Sistemit té Transmisionit (SHST) dhe Operatorit té Tregut (OT), pér shkak
té gjendjes sé tyre ekstreme financiare. Kjo éshté kryesisht pér shkak té paaftésisé sé
tyre pér té mbuluar (né kohé) kostot né rritje pér sigurimin e energjisé pér
konsumatorét, vecanérisht duke marré parasysh performancén e dobét té njésive
gjeneruese té KEK-ut dhe koston e larté té energjisé sé bleré né tregjet rajonale té
energjisé né konkurrencé me ndérmarrjet né Evropén Peréndimore dhe Qendrore, té
cilat po pérjetojné kriza té rénda energjetike.

e Pamundésiné pér té mbuluar (né kohé) kostot e energjisé né rritje té shpejté né lidhje
me humbijet e sistemit, té cilat kérkohen té prokurohen né tregjet rajonale té energjisé
gjaté késaj krize té réndé energjetike.

e Nivelet e inflacionit né mbaré botén, mungesat e materialeve dhe problemet e zinxhirit
té furnizimit.

e Rritjen e madhe té konsumit nacional.

KOSTT-i vleréson situatén e véshtiré né té cilén ndodhet ZRRE-ja, duke pasur parasysh barrierat
politike dhe sociale gé pengojné kalimin e gmimeve té bazuara né treg né tarifa né kohé pér
familjet dhe bizneset e vogla né Kosové. Vlera e “Inflacionit té Harmonizuar té Evropés (HICP)
2022” pér periudhén mé té fundit 12-mujore té pérfunduar mé 30 gershor 2022 éshté 8.6% dhe
po rritet cdo muaj. Kjo éshté shumé mé e madhe se ¢do rritje e ¢mimit me pakicé té dhéné
ndonjéheré nga ZRRE-ja.

Né vazhdim jané paraqitur propozimet e KOSTT pér Vlerat Hyrése pér Shqyrtimin e Treté
Periodik 2023-2027.
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2.0 FAKTORI | EFICIENCES

KOSTT-it i lejohet té pérfshijé koston e shpenzimeve té operimit dhe mirémbajtjes né té hyrat e
lejuara duke filluar me njé kosto bazé té pércaktuar gjaté shqyrtimit periodik (5 vjegar) té
tarifave dhe té rregulluar ¢do vit pér (1) inflacionin, dhe (2) njé faktor efikasiteti. Kjo referohet
si rregullore “CPl — x”. ZRRE-ja e pérkufizon “Faktorin e Efikastitetit” si “caku i reduktimit té
kostove i pércaktuar gjaté shqyrtimeve periodike dhe qé aplikohet gjaté pérshtatjeve té
rregullta pér té pércaktuar kostot e lejuara té operimit dhe té mirémbajtjes pér OST/OT".
Rregullorja thoté se “Rregullatori do té pércaktojé Faktorin e Efikasitetit né Shqyrtimet
Periodike, bazuar né pérmirésimin vjetor té efikasitetit né kostot operative dhe té mirémbaijtjes
sé OST/OT-sé gé mund té priten”.

ZRRE-ja ka theksuar gjaté shqgyrtimeve té méparshme shumévjecare se éshté e véshtiré té
pércaktohen faktorét e efikasitetit pér té licencuarit né Kosové pér disa arsye (duke pérfshiré
mungesén e subjekteve té ngjashme né vend), prandaj, ZRRE-ja i referohet faktoréve té
efikasitetit té pérdorur nga rregullatorét rajonalé pér té pércaktuar nivelin né Kosové. Faktori u
pércaktua né 1.5% né 2017 pér SHPR2 dhe qé atéheré nuk ka ndryshuar.

KOSTT-i rekomandon gé vlera pér “Faktorin e Efikasitetit” té pércaktohet né zero pér SHP3-né e
ardhshme.

Arsyeshméria pér kété rekomandim éshté dokumentuar né vijim.

Arsyetimi pér Rekomandimin

A. Niveli i Faktorit té Efikasitetit u pércaktua né ményré arbitrare né 1.5% pér té shfrytézuar
njé metodologji té destinuar kryesisht pér vendet shumé té zhvilluara.
Rregullorja e CPl-x éshté pérdorur nga rregullatorét pér shumé vite né vendet e zhvilluara.
Kéto ndérmarrje kané operuar mbi baza komerciale me praktika menaxheriale té rrénjosura
shumé miré. Pér mé tepér, sofistikimi i sistemeve té tyre (té zhvilluara gjaté shumé
dekadave), lejon operimin efikas nga njé perspektivé teknike, operacionale dhe
menaxheriale. KOSTT-i, si ndérmarrje né pronési té geverisé e cila po evoluon me shpejtési
si operator rajonal né rolin e ri t&€ ENTSO-E, ka presione dukshém mé té médha né kosto
sesa ndérmarrjet shumé té mirérrénjosura (etabluara). Si shembull jané problemet politike
gé i jané imponuar KOSTT-it né lidhje me furnizimin me energji pa pagesé pér konsumatorét
né veri té Kosovés dhe problemet e ndérlidhura me EMS né lidhje me kufirin gé nga viti
2020.

B. Praktikat e anétaréve té Shogatés Rajonale té Rregullatoréve té Energjisé (ERRA).
Né prill té vitit 2020, “Economic Consulting Associates” ofroi njé raport pér ERRA té titulluar
“Qasjet rregullatore pér pércaktimin e té hyrave pér operatorét e sistemit té transmisionit




dhe shpérndarjes sé energjisé elektrike”. Ai raport tregonte se: “ndérmjet Organizatave
Anétare té ERRA-s, aktualisht ka njé pérdorim té kufizuar té faktoréve té efikasitetit qofté
né nivelin e kontrollit té tarifave ose té té hyrave ose né pércaktimin e lejimeve té kostos”.
Nga 20 rregullatoré té pérfshiré né studim, 50% (10) nuk pérdorin faktorét e efikasitetit.
Nga 10 rregullatorét e mbetur:

e 2 nuk e kané shpalosur vlerén
e 3 pérdorin njé faktor 1%.
e 4 pérdorin 1.5% (pérfshiré Kosovén)
e 1 pérdor 4% (Nigeria, njé vend atipik (“outlier”)
Bazuar né sa mé sipér, pérdorimi i njé faktori 1.5% nuk éshté tipik né vendet e ERRA-s.

. Si njé ndérmarrje né pronési té qeverisé, KOSTT-i nuk ka fleksibilitet té mjaftueshém pér
té menaxhuar kostot né njé nivel té pércaktuar nga jashté.

Ndérmarrjet né pronési private gé i nénshtrohen Rregullimit té Bazuar né Performancé
(PBR), kufijve té cmimeve, kufijve té kostos, etj. né pérgjithési pérpigen té “menaxhojné né
nivelin e kostove té lejuara”. Si entitet geveritar, KOSTT-i nuk ka fleksibilitet domethénés
menaxherial pér té:

e Ulur nivelet e stafit

e Vendosur nivelet e pagave

e Negociuar ¢gmimet e materialeve dhe té mallrave drejtpérdrejt me furnitorét

e Negociuar gmimet pér shérbimet e kontraktuara

KOSTT-i i nénshtrohet ndikimit té Qeverisé dhe politikave qé kufizojné opsionet e tij né
krahasim me bizneset private.

. Krahasimi i kostove aktuale OPEX pér periudhé&n mé té fundit 5-vjegare me nivelin e lejuar
pér mbulimin e kostos tregon korrelacion minimal.

Tabela 1 paraqet kostot e lejuara té O&M pér 5 vitet e fundit krahasuar me shpenzimet
faktike té KOSTT-it.




Lejimet tarifore té ZRrE-sé pér Opex-in e KOSTT krahasuar me rezultatet aktuale

2017 2018 2019 2020 2021 5 Vite
Té Lejuara nga ZRrE
Shpenzimet e Pérsonelit €m 3,226 5,021 5,214 5,172 5,211 23,844
Mirémbaijtja €m 1,370 1,077 1,077 1,060 1,033 5,617
Shpenzimet tjera operative €m 1,856 1,476 1,393 1,108 1,120 6,954
TOTAL €m 6,453 7,574 7,684 7,340 7,364 36,416
Shpenzimet aktuale
Shpenzimet e Pérsonelit €m 5,016 4,952 5,431 5,529 5,287 26,215
Mirémbaijtja €m 686 494 684 753 826 3,443
Shpenzimet tjera operative €m 1,240 1,224 1,061 1,184 1,850 6,559
TOTAL €m 6,942 6,670 7,176 7,466 7,963 36,217
Pérginjda e shpenzimeve té rikuperuara
Shpenzimet e Pérsonelit €m 64% 101% 96% 94% 99% 91%
Mirémbaijtja €m 200% 218% 157% 141% 125% 163%
Shpenzimet tjera operative €m 150% 121% 131% 94% 61% 106%
TOTAL €m 93% 114% 107% 98% 92% 101%

Tabela 1 — Lejimet tarifore té€ ZRRE-sé pér KOSTT OPEX krahasuar me rezultatet faktike

Mund té véreni si mé poshté:

Megjithése mbulimi total i kostos gjaté periudhés 5-vjecare éshté afér kostove
faktike, ka ndryshueshméri té konsiderueshme brenda komponentéve.

Kostot e mirémbaijtjes pér ¢do vit jané dukshém mé té uléta se niveli i lejuar. Né
vazhdim ofrohet njé diskutim té késaj céshtjeje, duke pérfshiré faktin se ka
mirémbajtje té konsiderueshme té shtyré.

Kostot faktike té punés jané mé té larta se nivelet e lejuara né shumicén e viteve. Kjo
éshté vecanérisht e réndésishme pasi gé KOSTT-i ka nevojé pér nivele mé té larta té
stafit pér shkak té kérkesave té ETNSO dhe rritjes sé aseteve té KOSTT-it. Lejesat e
ZRRE-sé pér fuqginé punétore mbulojné koston e 381 punétoréve, megjithaté
nevojiten mé shumé pér té pérmbushur misionin e KOSTT-it.

Né shqyrtimet paraprake té tarifave, ZRRE ka inkurajuar KOSTT-in gé té zvogélojé
numrin e punétoréve. KOSTT-i ka béré pérpjekje pér té optimizuar fuginé punétore
dhe sé fundi ka reduktuar numrin e operatoréve pér nénstacion nga 5 né 4
operatoré.

Rritja e ndjeshme e aseteve né vitet e fundit nuk éshté pércjellé me rritje té stafit
pér kryerjen e operimit dhe mirémbajtjes sé aseteve té reja.
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SHENIM: Qéllimi i kétij dokumenti nuk &shté té rekomandojé njé nivel té caktuar té
shpenzimeve té operimit dhe mirémbajtjes — kjo do té béhet diku tjetér né procesin e
shqyrtimit té tarifave. Synimi i kétij diskutimi éshté té nénvizojé pikén se njé reduktim i
thjeshtuar i kostove té O&M nga njé faktor arbitrar efikasiteti nuk pasqyron si¢ duhet
realitetet operative dhe financiare me té cilat pérballet KOSTT-i né njé mjedis né
ndryshim.

Baza e aseteve éshté rritur gjaté viteve pér té pérmbushur nevojat né ndryshim té
Kosovés

Edhe pse KOSTT-i mund té pritet té pérdoré praktika té mira té menaxhimit pér té arritur
disa efikasitete dhe kursime té kostos, nevoja né rritje pér té shtuar dhe pérmirésuar
objektet do té rezultojé né rritje té kostove té personelit dhe té tjera t&€ O&M gé nuk
mbulohen nga njé qasje CPI — x. Tabela 2 tregon ndryshimin né asetet fizike me kalimin e
kohés.

Asetet fizike

Numri total i objekteve 40 37 8%
Numri i objekteve/ndértesave té tjera | 3 2 50%
Numri i nénstacioneve 37 35 6%
Numri i transformatoréve té energjisé | 75 65 15%
Numri i fushave 400/220/110 kV 284 260 9%
Numri i sistemeve pér shpenzimet | 38 35 9%
vetanake

Gjatésia e linjave té transmetimit | 1,410 1,223 15%
400/220/110 kV [km]

Tabela 2 — Rritja e aseteve fizike t& KOSTT-it me kalimin e kohés

Rritjia e numrit té nénstacioneve té reja, gjatésisé sé linjave té tensionit té larté dhe
objekteve dhe pajisjeve té tjera té transmisionit, si dhe integrimi i nénstacionit té Vallagit
110/x kV/kV kérkon 20-25 persona shtesé, kryesisht né sektorét e planifikimit, mirémbajtjes
dhe operimit. Shih tabelén 3 pér parashikimin e numrit té€ personelit t€ nevojshém pér
KOSTT-in gjaté periudhés sé ardhshme 5-vjecare.
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2022
Organizimi Aktual | 2023 2024 2025 2026 2027
Operimi i transmisionit 221 230 235 235 235 243
Operimi i sistemit 30 35 35 35 35 35
Operimi i tregut 18 18 18 18 18 18
Departamentet
mbéshtetése 112 116 117 117 118 120
Gjithsej KOSTT 381 399 405 405 406 416

Tabela 3 - Planifikimi i Stafit pér Periudhén Tarifore 2023-2027

Jané planifikuar disa projekte kapitale gjaté 5 viteve té ardhshme gé do té rrisin kostot
o&M

Rregullimet e inflacionit dhe efikasitetit nuk do té akomodojné projektet e reja kapitale,
vecanérisht né masén gé ato nuk rezultojné né rritje té véllimeve dhe té hyrave té
faturuara. Projektet kapitale té planifikuara gjaté 5 viteve té ardhshme qé do té rrisin kostot
O&M pérfshijné:

e Projektet e mbéshtetjes sé ngarkesés (Nénstacionet e reja: NS Fushé Kosové, NS
Kastriot, NS Malishevé, NS Dragash)

e Projektet e pérforcimit té transformatoréve (transformatorét e ri té shtuar té fuqgisé (té
dyté) né: NS Kliné, NS Gjilan 5, NS Malishevé, NS Kastriot dhe NS Fushé Kosové)

e Linjat e reja 110 kV: (linja 110 kV NS Prizren 2- NS Dragash- NS Kukés (deri né kufi), NS
Prishtiné 4- NS Prishtiné 2, NS Prizren 2,

e Reaktori shant-variabil 100MVAr né NS Ferizaj 2

e Projekti i rivitalizimit dhe pérforcimit pér segmentin e linjés 110 kV NS Kosova A-NS
Bardhi-NS llirida

. Rregulloret geveritare, standardet mjedisore dhe kérkesat e reja té shéndetit dhe sigurisé
rrisin kostot

Rregulloret geveritare, standardet mjedisore, kérkesat e shéndetit dhe sigurisé, etj. shtojné
shtresa shtesé té kostove qé nuk i nénshtrohen indeksimit té thjeshté. Sipas Ligjit té Punés
dhe Ligjit pér Siguriné dhe Shéndetin né Puné, me qgéllim té ofrimit té mjedisit té sigurt pér
puné, KOSTT-i ka obligime ligjore, si:

e Sigurimi shéndetésor dhe ai i aksidenteve pér punonjésit

e Kontrolle sistematike shéndetésore pér punonjésit

e Furnizimi me pajisje mbrojtése personale dhe kolektive

e Mbroijtja nga zjarri dhe krijimi i njé zone sigurie rreth objekteve té nénstacionit
e Projektet e sigurisé publike




H. Pércaktimi i fundit i ENTSO-E kérkon gé KOSTT-i té shtojé staf dhe té rrisé kostot
operative
Pér shkak té ETNSO-sé dhe rritjes sé aseteve té KOSTT-it (nénstacionet e reja), ekziston
nevoja pér té rritur numrin e stafit mbi numrin aktual té lejuar prej 381. Edhe pse ZRRE ka
lejuar disa rritje pér O&M né lidhje me ENTSO-E, nuk ka pasur leje pér shtimin e stafit té
nevojshém. Kérkesat e reja pérfshijné:

o Kérkesat specifike qé lidhen me mirémbajtjen online té shérbimeve té TIK-ut,
vecanérisht té internetit, postés elektronike, telefonisé dhe uebit dhe siguriné e tyre,
kérkesat e parashikuara nga standardi ISO 27001 (pasi tashmé jemi té certifikuar) né
lidhje me siguriné e informacionit, stafi shtesé prej 3-4 personash nevojitet jo vetém pér
mirémbajtjen por ky staf duhet gjithashtu té jeté i kualifikuar né fushén e sigurisé.

e Pas nénshkrimit té marréveshjes pér kycje me ENTSO-E dhe operimit té pavarur si Zoné
Rregullatore brenda Bllokut Rregullator Kosové-Shqipéri, Sektori i Planifikimit té
Operimit té Tregut éshté béré operacional, i cili aktualisht éshté pa stafin e nevojshém
prej 4 deri né 5 persona shtesé. Lidhur me kérkesén e parashtruar pér rritjen e numrit té
punonjésve né sektorin SCADA/EMS&SCS, kérkesa joné géndron ende, dhe ka té béjé
me pérfundimin real té aktiviteteve gé ky sektor duhet té mbulojé.

e Pérmes projektit “Migrimi drejt sistemeve té avancuara té telekomunikacionit”, KOSTT-i
planifikon té pérmbushé kushtet e kérkuara nga ENTSO-E dhe Manuali i Referencés
Teknike té Autoudhéve Elektronike (TRM) pér sistemin e telekomunikacionit né
Operatorét e Sistemit té Transmisionit.

e Pér té rritur disponueshmériné e sistemit té telekomunikacionit, éshté e nevojshme té
rritet stafi i mirémbajtjes né sektorin e telekomunikacionit.

e Raportet ose studimi i fizibilitetit mbi opsionet e zhvillimit té transmisionit pér té paré
potencialin pér té rritur ekonomikisht kapacitetin e transferimit té interkonektorit,
opsionet pér pérmirésimin e linjave té transmetimit té tensionit té larté pér té lehtésuar
mundésité e shtuara pér zhvillimin e energjisé sé ripértéritshme dhe pér té ofruar siguri
té pérmirésuar té rrjetit.

I. Kufizimet e parasé kané ndikuar né KOSTT né té kaluarén, duke rezultuar né shtyrje ose
anulim té projekteve té mirémbajtjes. Kriza e vazhdueshme né kété sektor do ta
pérkeqgésojé situatén.

Sic tregohet né tabelén 1, kostot e mirémbajtjes pér ¢do vit jané dukshém mé té uléta se niveli i
lejuar. Kjo pér faktin se kur ka mungesé té parasé€, mirémbajtja éshté komponenti primar i OPEX
gé reduktohet. Shumica e kostove té tjera operative nuk mund té reduktohen pasi sistemi
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duhet té jeté né funksion. Meqenése ndikimi i reduktimeve té kostos sé mirémbajtjes ndihet
kryesisht né té ardhmen, vendimi i véshtiré éshté shtyrja e projekteve. Sigurisht, shtyrja e

mirémbajtjes nuk éshté praktiké e kujdesshme e menaxhimit dhe eventualisht do té ndikojé né

nivelet e shérbimit dhe do té rezultojé né kosto mé té larta né té ardhmen nése pajisjet
déshtojné para kohe.

11




3.0 CAKU | HUMBJEVE NE TRANSMETIM

Humbjet ne rrjetin transmetues jané rezultat | proceseve elektromagnetike gé zhvillohen gjaté
procesit té transmetimit dhe transformimit te energjisé elektrike né rrjet. Humbjet e energjisé
elektrike varen nga humbjet e ngarkesés, humbjet né hekur dhe humbjet e Koronés.

e Faktori i paré éshté dominues dhe varét nga zhvillimi i rrjetit dhe kérkesés pér
energji elektrike. Varshméria e humbjeve té ngarkesés éshté né funksion kuadratik
me rrymén qé rrijedh né elementét e rrjetit. Kjo do té thoté gé sistemet me faktor té
ulét té ngarkesés pér konsum té njéjté té energjisé shkaktojné humbje mé té
médha.

e Faktori i dyté varet nga humbjet né hekur té shkaktuara nga flukset magnetike dhe
rrymat shtjellore né bérthamén magnetike té makinave elektrike, si té tilla
dominojné né transformatorét e fugisé. Ato konsiderohen konstante por né té
vérteté jané té varura nga niveli i tensionit. Cka do té thoté gé ngritja e nivelit té
tensionit ne rrjetin horizontal té regjionit do té ndikoj né rritjen e humbjeve né
hekur edhe pér sistemin transmetues té Kosovés.

e Faktoriitreté humbjet e koronés kané ndikim relativisht té ulét né pjesémarrjen né
humbjet totale. Kéto humbje kryesisht dominojné té linjat dhe sistemet e tensionit
>220 kV.

Pikat kryesore pér t'u marré parasysh né lidhje me humbjet e transmetimit:

e Pér dallim nga rrjeti shpérndarés i cili pérjeton humbje té konsiderueshme "jo-teknike"
(komerciale) si dhe "teknike", humbjet né transmetim jané té matshme pasi ato maten
né té gjitha pikat interkonektive dhe pérgjithésisht supozohet se humbjet jo-teknike
(gabimet e matjes, vjedhjet, etj.) jané né thelb zero.

e Linjat e transmisionit té KOSTT-it (vecanérisht né 400kV) bartin njé sasi té
konsiderueshme té energjisé transitore e cila nuk éshté e ndérlidhur me konsumin e
subjekteve kosovare. Ka humbje té lidhura me kété energji, véllimi i sé cilés KOSTT ka
kontroll minimal.

e Pjesa mé e madhe e humbjeve né transmetim (2/3) ndodhin né nivelin 110 kV, 47% pér
shkak té humbjeve té linjave dhe 19% pér shkak té transformatoréve, si¢ paragitet né
Tabelén 7-1 té Planit té Zhvillimit té Rrjetit.

Zhvillimi historik i humbjeve té fugisé nga 2007 nuk e ndjek lakoren e kérkesés dhe pikut né
formén kuadratike, pasi qé né dy dekadat e fundit jané béré investime thelbésore né rrjetin
transmetues.

Pas investimeve kryesore me efekt té larté NS Peja 3 dhe NS Ferizaj 2, humbjet ne rrjetin
transmetues jané futur né zonén e géndrueshme, edhe pse kérkesa ka vazhduar me rritje té
vazhdueshme, kjo vérehet né diagramet e humbjeve dhe konsumit si mé poshté. Raporti i
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ndryshimit té humbjeve ndaj rritjes sé konsumit pasqyron efektin e projekteve ne rrjetin
transmetues.

Gjithashtu, shumica e projekteve té pérfshira né Planin e Zhvillimor té Rrjetit né lidhje me
sistemin 110 kV pritet t'i béjné pajisjet dhe sistemin mé efikas, duke rezultuar né humbje né
pérgindje mé té ulét.

Mund té vérehet efekti i rritjes enorme té konsumit né vitin 2021 né ngritjen e humbjeve né
rrjetin transmetues.

KOSTT gjithashtu ka ndérmarré hapa pér reduktimin e humbjeve nga perspektiva operative. Né
kuadér té rritjes sé eficencés né rrjet né programet operacionale, ka integruar shképutjen
sezonale té autotransformatoréve me géllim shmangien e humbjeve té hekurit, gjithmoné duke
pasur parasysh plotésimin e kriterit N-1 né rrjetin e transmetimit.

Raporti = konsumi nacional/humbje ne rrjetin transmetues
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Figura 1. Raporti i ndryshimit t& humbjeve ndaj rritjes sé konsumit

Projektimi i humbjeve né rrjetin transmetues pér periodén e treté tarifore éshté bazuar né bazé
té projekteve nga Plani 10 vjecar zhvillimor, respektivisht nga Plani Investiv 2023-2027 i dérguar
ne ZRE.

Faktori kryesor gé determinon parashikimin e humbjeve éshté parashikimi i ngarkesés dhe
kérkesés pér energji elektrike né 5 vitet né vijim. Né kuadér té késaj projektet me ndikim né
reduktimin ehumbjeve kryesisht i atribuohen projekteve té pérforcimit té rrjetit, si dhe
projekteve té pérkrahjes sé ngarkesés dhe rivitalizimit.

Kategoria e paré krijon shtigje té reja té rrijedhés sé fugisé duke ndikuar né reduktimin e
rrjedhave té fugisé né elementet tjeré, kryesisht ndérlidhet me linjat e reja transmetuiese 110
kV si linjat né projektet: NS Dragashi, Linjat ne Prizren, Linja Prishtina 4- Prishtina 2, Perforcimi i
segmentit té linjave Kosova A- Palaj_llirida-Vallaq, rivitalizimi i linjave me seksion 150mm?2 etj.
Efekt té rialokimit té rrjedhave té fuqisé kané edhe projektet e nénstacioneve: Fushé Kosova,
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Kastrioti, Malisheva dhe Dragashi. Me kéto projekte shkarkohen transformatorét dhe linjat
ndérlidhése né NS Prizreni 1, NS Rahoveci, NS Prishtina 1 dhe NS Bibaj.

Né anén tjetér ka projekte té cilat ndikojné né ngritjen e humbjeve dhe kryesisht ndérlidhen me
humbjet ne hekur. Né kété kategori futen transformatorét shtesé si ne NS Klina, NS Gjilani 5, NS
Kastriot etj.

Vlené té theksohet se projektet e lartépérmendura ne rrjetin distributiv ndikojné né reduktimin
e humbjeve pasi ge do te mundésojné konvertimin e rrjetit nga 10 kV ne 20 kV dhe pasivizimin
e disa nénstacioneve 35/10 kV.

Né tabelén né vijim jané paraqitur zhvillimet e humbjeve ne rrjetin transmetues pér dy
periudhat tarifore | dhe II.

PERIODA | PERIODA Il

Viti 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Konsumi net nacional 5524 5356 5553 5306 5663 5625 5960 6092 6764 6773
Ne transmisionn -hyrja [GWh] 8418 8126 8419 8087 8481 8439 8769 8920 9541 9609
Humbjet e matura /parashikimi [GWh] 110 109 110 120 118 114 109 113 127 137

Ekportet 966 559 662 1170 880 677 905 1283 835 1026
Energjia totale Net Konsumi + eksporti 6490 5914 6215 6476 6543 6302 6865 7375 7599 7799
Humbjet % (ndaj Net Konsumit+Eksporti) 1.70% 1.84% 1.77% 1.86% 1.80% 1.81% 1.58% 1.53% 1.67% 1.75%

Tabela 4. Humbjet ne rrjetin transmetues pér dy periudhat tarifore

Né terma relativ humbjet ne transmision jané té varura nga niveli i net konsumit dhe eksportit.
Pér shkak té pasigurisé sé larté né parashikimin e eksportit, por gjithashtu edhe té kérkesés pér
energji elektrike né kohén e krizés globale, KOSTT propozon ge né periudhén e treté tarifore
niveli i lejuar i humbjeve té vendoset né vlerén 1.85%.

Né tabelén mé poshté jané paraqitur projeksionet e mundshme té zhvillimit t& humbjeve ne 5
vitet né vijim.

PERIODA Il (Planifikimi)
Viti 2023 2024 2025 2026 2027
Konsumi net nacional 6878 6892 6912 6939 6950
Ne transmisionn -hyrja [GWh] 9707 9721 9743 9771 9784
Humbjet e matura /parashikimi [GWh] 129 129 131 132 134
Ekportet 59 230 605 605 605
Energjia totale Net Konsumi +eksporti 6937 7122 7517 7544 7555
Humbjet % (ndaj Net Konsumit+Eksporti) 1.86% 1.81% 1.74% 1.75% 1.77%

Tabela 5. Projeksionet e mundshme té zhvillimit té humbjeve ne 5 vitet ne vijim
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4.0 FAKTORI | SHPERNDARJES SE HUMBJEVE

Pér Periudhén e Treté Rregullative 2023-2027 KOSTT kérkon qé faktori i shpérndarjes sé
humbjeve né transmetim té jeté 50/50.

Kjo duke u bazuar né faktin se jo té gjithé faktoré té cilét ndikojné né nivelin e humbjeve né
transmetim jané nén kontrollin e KOSTT.

Andaj, ndarja e humbjeve apo kursimeve né mes té KOSTT dhe konsumatorit me faktor
shpérndarés 50/50 éshté, ndarja e duhur e cila nuk e rrezikon démtimin financiaré té
kompanisé edhe ofron stimuj né zvogélimin e humbjeve né vazhdimési.
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5.0 MESATARJA E PONDERUAR E KOSTOS SE KAPITALIT (WACC)

Né fillim éshté cekur se ky shqyrtim periodik éshté duke u béré né njé kohé té njé krize
madhore né sektorin energjetik té Kosovés dhe KOSTT ka pésuar humbje té konsiderueshme
pér shkak té njé séré faktorésh. Té gjitha ato ngjarje ndikojné né nivelin e riskut né té cilin
operon KOSTT, duke ndikuar né disa komponenté té kostos sé tij té kapitalit, si dhe elemente té
tjera té té Hyrave té pérgjithshme té Lejuara Maksimale.

Si kompani e rregulluar me ¢mime, KOSTT-it i lejohet t'i mbulojé kostot e tij né pérputhje me
“Rregullén pér Vendosjen e té Hyrave té Lejuara Maksimale té Operatorit té Sistemit té
Transmetimit dhe Tregut (Rregulla pér té Hyrat e OST/OT)” té ZRRE-sé té datés 16 mars 2017.
Kjo Rregull specifikon se KOSTT-it i lejohet t'i rikuperojé kostot e shkaktuara me kujdes nga
aktiviteti i licencuar. Kostot gé do té mbulohen jané né dy kategori kryesore:

e Kostot operative pér aktivitetin e licencuar, té cilat pérfshijné operimin dhe
mirémbaijtjen, shérbimet ndihmése, koston e humbjeve té energjisé, tarifat e licencés,
etj.

e Kostot kapitale gqé lidhen me aktivitetin e licencuar, té cilat pérfshijné (1) rikuperimin e
kostove té aseteve népérmjet amortizimit dhe (2) koston pér financimin e kétyre
aseteve, té pércaktuara duke aplikuar njé normé kthimi (WACC) né njé Bazé té Aseteve
té Rregulluara (RAB).

I. Pércaktimi i WACC né pérputhje me Metodologjiné e Tarifave

Metodologjia e tarifave pérdor njé gasje konvencionale pér pércaktimin e Kthimit té Lejuar té
Kapitalit duke aplikuar njé Mesatare té Ponderuar té Kostos sé Kapitalit (WACC) né njé Bazé té
Aseteve té Rregulluara (RAB). Megjithaté, ndryshon nga konventa né até qé fillimisht e shpreh
WACC né terma "realé", e jo "nominalé". Vlerat nominale pérdoren pérgjithésisht pasi ato jané
té disponueshme drejtpérdrejt nga subjekti i rregulluar ose né tregjet e letrave me vleré. ZRRE-
ja pastaj shton normén e inflacionit né WACC pér té pasur njé normé nominale pér t'u aplikuar
né RAB pér té llogaritur Kthimin e Lejuar té Kapitalit, gé duhet té jeté né terma nominalé.
Céshtja éshté se lexuesi duhet té zbatojé me kujdes algoritmet né metodologjiné e tarifave pér
té arritur rezultatin e déshiruar.

Duke pérdorur metodologjiné, WACC pércaktohet duke pérdorur parametrat e méposhtém:
WACC=(1-g) *(rE) /{1-t)+g* (rD)

Ku: g = leverazhi/gearing (borxhi: raporti borxh + ekuitet)

rE = kostoja reale e ekuitetit (e shprehur si %}
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rD = kostoja reale e borxhit (e shprehur si %)
t = norma e tatimit mbi korporatat né Kosové

Kostoja e Ekuitetit (rE) specifikohet bazuar né Modelin pér Vénien e Cmimeve té Aseteve
Kapitale si mé poshté:

rE = rf + 6i * ERPm
Ku: rf = norma pa risk
ERPm = primi i riskut té ekuitetit i zbatueshém pér tregun né térési

6i = kovarianca midis kthimeve té asetit té ekuitetit né fjalé dhe té
aseteve té téré tregut (beta e ekuitetit)

Kostoja e Borxhit (rD) supozohet té pérfagésojé koston e borxhit té OST/OT

Ne trajtojmé koston e borxhit, koston e ekuitetit dhe WACC-it qé rezulton, duke trajtuar secilin
prej variablave dhe vlerén e rekomanduar pér secilin né pérputhje me metodologjiné e
pérshkruar. Megjithaté, sé pari déshirojmé té japim komente mbi veté metodologjiné pér té
dhéné njé kontekst pér qasjen toné.

Sic u diskutua mé paré, kostot REALE té borxhit dhe ekuitetit nuk mund té pércaktohen
drejtpérdrejt, ato pérgjithésisht pércaktohen bazuar né kostot pérkatése té tregut té
rregulluara pér inflacionin. Vitet e fundit, duke pasur parasysh nivelet e uléta té inflacionit dhe
normat e uléta té interesit né nivel global, kostoja “reale” e borxhit ndaj geverive dhe
huamarrésve privaté ka qené shumé e ulét ose negative. Kjo ka ndryshuar me shpejtési me
ndérhyrjen e geverive pér t'i menaxhuar ekonomité e tyre dhe rritjen e fundit té inflacionit.
Evropa éshté njé nga rajonet e pakta gé sapo ka béré kalimin nga normat reale negative
afatshkurtra té interesit. Mé 21 korrik 2022, Banka Qendrore Evropiane (BQE) rriti normén e saj
bazé té interesit (Deposit Facility Rate) nga 0.5% negative né 0%, rritja e paré né mbi 10 vjet.
Kjo reflekton shgetésimin e EBC-sé pér normén evropiane té inflacionit prej 8.6%, niveli mé i
larté qé nga futja e euros.

Sé dyti, Modeli pér Vénien e Cmimeve té Aseteve Kapitale (CAPM) u zhvillua pér té analizuar
¢mimet e letrave me vleré dhe pér té pércaktuar koston e ekuitetit pér njésité ekonomike gé
operojné né tregjet e kapitalit. Duke pasur parasysh faktin se nuk ka tregje funksionale té
kapitalit né Kosové, pérdorimi i kétij modeli éshté i dobét. Natyrisht, me kalimin e viteve CAPM
éshté pérshtatur pér t'u pérdorur né subjekte jofitimprurése, subjekte né pronési té geverisé
(sic éshté KOSTT), dhe pér géllime té tjera pérveg tregut té kapitalit (buxhetimi kapital, pér
shembull). ZRRE-ja ka komentuar me kalimin e kohés né dokumentet konsultative se CAPM
éshté e véshtiré té aplikohet né Kosové si dhe faktin se kostoja e borxhit éshté e véshtiré té
pércaktohet pér njé subjekt gé nuk emeton borxhin komercialisht. Eshté pikérisht né kété
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kontekst gé KOSTT-i do t'i propozojé ZRRE-sé vlera hyrése gé jané té pérshtatshme pér té
pérmbushur objektivin e pércaktimit té tarifave té pérshtatshme pér KOSTT-in.

Il. Pércaktimi i WACC nga SHPR2

Né SHP2, KOSTT-i i ofroi ZRRE-sé WACC-né e tij té rekomanduar dhe ZRRE-ja fillimisht paraqiti
pozicionin e saj. Gjaté procesit, Qeveria u pérfshi dhe tregoi se, si pronare e KOSTT-it, do té
pranonte njé kthim té ulét té ekuitetit, me sa duket pér té mbajtur tarifat me pakicé té uléta.
Megjithaté, me pérparimin e SHP2, ZRRE-ja thjesht vendosi té pércaktojé WACC-né pér KOSTT-
in té barabarté me WACC-né qé ka pércaktuar pér KEDS-in (8.5%). Arsyeja ishte se té dy jané
operatoré rrjeti. Megjithaté, dallimet kryesore jané se (1) KEDS éshté né pronési private, (2)
KOSTT ka aktivitete té licencuara pérvec rrjetit, dhe (3) KOSTT pérballet me njé nivel mé té larté
té riskut gé ndikon né koston e tij té kapitalit. Tabela 6 pérmban derivimin e WACC-sé nga SHP2

Komponenti Vlera
a Norma reale pa risk rf 3.0%
b Primi i borxhit 2.8%
o Kostoja e borxhit, reale (rD) =a+b 5.8%
d Primi i riskut té tregut (ERPy) 4.5%
e Beta ekuiteti (B) 0.75
f Kostoja e ekuitetit pas tatimit, reale | =a + (d*e) 6.4%
g Norma e tatimit (t) 10%
h Kostoja e ekuitetit para tatimit, | =f/(1-g) 7.1%

reale
i Leverazhi/gearing (g) 40%
i WACC - para tatimit, reale ((1-i) *h)+(i*c) 6.6%
k ICK Shih Shénimin 1 1.9%
I WACC — para tatimit, nominale =j+k 8.5%

Tabela 6: Pércaktimi i ZRRE-sé pér WACC-né pér operatorét e rrjetit — SHP2

Shénim 1: ICK éshté vlera aktuale e inflacionit e matur duke pérdorur "Indekset e Harmonizuara
té Cmimeve té Konsumit (IHCK) - Té gjithé zérat, pér Eurozonén" publikuar nga Eurostat-i

IIl.  Analiza e Kostos sé Borxhit

Metodologjia tarifore e ZRRE-sé specifikon pércaktimin e kostos sé borxhit si né vijim:

“Kostoja e borxhit (rD) do té jeté mesatarja e normave té interesit pér kredité ekzistuese
afatgjata (qé kalojné 1 vit) pér OST/OT, shprehur né terma realé dhe ponderuar sipas
vlerés né euro té secilés kredi.
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4.3 Kur rregullatori konsideron se ka numér té pamjaftueshém té kredive pér té
arritur né njé vlerésim té kostos sé huamarrjes pér OST/OT-né, rregullatori mund té
pérshtaté koston e borxhit té llogaritur si mé lart. Kjo pérshtatje do té bazohet né:

(i) Vlerésimin e normés sé interesit né treg pér kredité e bizneseve me madhési, risk
dhe status kreditor té ngjashém me OST/OT-né.

(ii) Vlerésimin e normés sé parashikuar té interesit pér kredité e ardhshme
koncesionare té OST/OT-sé.

(iii) Vlerésimin e pérbérjes sé parashikuar té kredive komerciale (jokoncesionare) dhe
koncesionare né borxhin e OST/OT-sé pér periudhén e ardhshme rregullative.”

Kostoja mesatare e ponderuar e borxhit pér KOSTT-in mé 30 gershor 2022 éshté 3% sig
tregohet né Tabelén 7.

Annual

Source Rate Outstanding Interest
Banka Gjermane KfW 4.82% 3,999,996 192,800
Banka Gjermane KfW 3.50% 5,682,383 198,883
Banka Gjermane KfW 0.75% 5,000,000 37,500
Kredi nga geveria nga fondi i KfwW 0.75% 3,000,000 22,500
BERZH (direkt) [Rate = 3.5% + eurobor (1.04%) 4.54% 17,923,537 813,729
Qeveria e Kosovés 2.26% 26,500,000 598,900
TOTALS 62,105,916 1,864,312

Weighted Average Cost of Debt Outstanding 3.00%

Tabela 7: Kostoja mesatare e ponderuar e borxhit e KOSTT mé 26 korrik 2022 (Euro)

Duhet té keté parasysh se vlerat né tabelén 2 jané NOMINALE, dhe rrjedhimisht, duke pasur
parasysh IHCK-né aktuale té Eurozonés prej 8.6%, vlera REALE éshté 5.6% negative.

Si¢ ka theksuar ZRRE-ja né shqyrtimet paraprake té tarifave, kredité jané té bazuara né kushte
koncesionare dhe nuk pérfagésojné huazime komerciale. Gjithashtu, nuk ka biznese né Kosové
té madhésisé, rrezikut dhe statusit té kredisé, té ngjashme, prandaj nuk kemi udhézime. Sa i
pérket parashikimit té huazimeve né té ardhmen, e vetmja kredi e re potenciale gé KOSTT-i
shpreson éshté nga KfW, por ajo éshté e kushtézuar ndér té tjera né zgjidhjen e ¢éshtjes sé
energjisé elektrike falas né veri té Kosovés. Do té ishte njé kredi koncesionare prej 25.5 milioné
euro me njé normé té vlerésuar prej 1%. Né rast se kredia materializohet diku vitin e ardhshém,
ajo mund té ulé koston nominale té borxhit nga 3% aktuale né aférsisht 2.4%.

Né SHPR2, ZRRE-ja pérdori rendimentin mesatar 10-vjecar té letrave me vleré té borxhit té
geverisé sé Hungarisé (3.0%) si pérfagésues i riskut mé té larté té borxhit afatgjaté té tregtuar
ndérmjet krahasuesve rajonalé. Natyrisht, letrat me vleré té geverisé sé Kosovés ka gjasa té
jené meé tepér né risk sesa ato té Hungarisé.
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Duke pérdorur njé gasje té ngjashme pér kété shqyrtim tarifor, rendimenti aktual i njé
obligacioni hungarez 10-vjegar éshté 8.76%. Norma gjaté 5 viteve té fundit ka variuar nga niveli
i ulét prej 2.02% né até aktual prej 8.76% me mesataren 5-vjecare prej 4%. Duke pérdorur
vlerén prej 4% dhe duke shtuar njé prim té borxhit prej 2.8%, kostoja e borxhit do té ishte 6.8%
né krahasim me 5.8% té pérdorur né SHP2. Sigurisht, kjo éshté normé nominale, prandaj
norma reale do té ishte 1.8% negative. ZRRE-ja pranon se njé normé e tillé negative nuk éshté e
pérshtatshme pér t'u pérdorur né pércaktimin e tarifave.

Duke gené se normat pa risk jané rritur me shpejtési dhe duke pasur parasysh pérkegésimin e
situatés financiare globale, do té ishte e arsyeshme té pérdoret rendimenti aktual i
obligacioneve té qeverisé sé Hungarisé prej 8.76% i reduktuar nga faktori aktual i inflacionit prej
8.6% dhe té rrumbullakoset né zero pér té fituar njé normé reale pa risk. Shtimi i Primit té
Borxhit prej 2.8% té pérdorur né SHP2 do té prodhonte “Kosto Reale té Borxhit” prej 2,8%, qé
éshté vlera té cilén KOSTT-i propozon té pérdoret né SHP3, e cila barazohet me njé “Kosto
Nominale té Borxhit” prej 11.4%.

Sigurisht, nése ZRRE-ja nuk ndjehet rehat me pérdorimin e normés reale pa risk prej 0%, mund
té shfrytézojé dicka mé té madhe, megjithaté, KOSTT-i kundérshton fugishém pérdorimin e njé
norme negative né ¢do mjedis racional ekonomik.

IV. Analiza e kostos sé ekuitetit

Si¢ u diskutua mé larté, megjithése Modeli pér Vénien e Cmimeve té Aseteve Kapitale (CAPM)
nuk éshté drejtpérdrejt i zbatueshém pér subjektet né vende pa tregje kapitali, pa norma lokale
pa risk, pa prima té matshme té riskut né ekuitet dhe pa vlera beta té matshme, ai pérdoret
shpesh nga rregullatorét né ato vende. Njé gasje shumé mé e drejtpérdrejté pér subjektet né
pronési té qeverisé do té ishte shtimi i njé Primi pér Riskun né Ekuitet (duke reflektuar riskun
shtesé té ekuitetit ndaj borxhit) né koston e borxhit té njé firme pér té arritur né koston e
ekuitetit. Njé qasje e tillé éshté pérdorur pér té vlerésuar koston e ekuitetit pér firmat e
mbajtura ngushté ose pér firmat me véllime minimale tregtare publike. Megjithaté, megenése
metodologjia e tarifave kérkon pérdorimin e CAPM, ne do té punojmé sipas késaj kornize.

CAPM vleréson koston e kapitalit duke pérdorur formulén né vijim:
rE=rf+6 * ERPm

ku: rf éshté norma pa risk

6 éshté kovarianca né mes té kthimeve té asetit té ekuitetit né fjalé dhe
té aseteve té téré tregut (beta e ekuitetit)

ERPm éshté primi pér riskun né ekuitet gé i aplikohet téré tregut
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KOSTT-i do té trajtojé secilén nga tri variablat e CAPM dhe do t'i pérdoré ato pér té zhvilluar
koston e rekomanduar té ekuitetit.

Né seksionin IV, ne propozuam pérdorimin e njé norme pa risk prej 0%, duke pasur parasysh
nivelin aktual té inflacionit té "Indekseve té Harmonizuara té€ Cmimeve té Konsumit (IHCK) - Té
gjithé zérat, pér Eurozonén" publikuar nga Eurostat mé 30 gershor 2022 prej 8.6%. Pér
konsistencé, kjo vleré do té pérdoret né kété seksion.

Vlera Beta pér KOSTT-in nuk mund té pércaktohet drejtpérdrejt pasi qé aksionet nuk tregtohen
né treg. Sigurisht, beta referohet gjithashtu si njé masé e riskut relativ té ekuitetit né njé firmé.
ZRRE-ja kishte pérdorur tradicionalisht njé vileré beta prej 1.0, qé nénkupton se risku i KOSTT-it
ishte mesatar. Megjithaté, né SHP2, ZRRE-ja e uli vlerén beta né 0.75, duke treguar se KOSTT-i
éshté vetém 75% né risk sa kompania mesatare. Vlerat beta né rangun nga 0.7 deri né 1.0 jané
pérdorur tradicionalisht pér shérbimet komunale né té gjithé botén. Megjithaté, situata me
KOSTT-in tregon se éshté shumé mé tepér né risk se kompania mesatare pér shkak té:

e Pamundésisé pér té mbuluar (rikuperuar) koston e energjisé sé ofruar falas pér
konsumatorét né veri té Kosovés.

e Pamundésisé sé KEDS-it dhe KESCO-s pér t'i paguar KOSTT-it detyrimet e kérkuara pér
Shfrytézim té Sistemit té Transmisionit (SHST) dhe Operatorit té Tregut (OT), pér shkak
té gjendjes sé tyre ekstreme financiare.

e Pamundésiné pér té mbuluar (né kohé) kostot e energjisé né rritje té shpejté né lidhje
me humbjet e sistemit, té cilat kérkohen té prokurohen né tregjet rajonale té energjisé
gjaté késaj krize té réndé energjetike.

Kéto risge jané krahas risgeve me té cilat pérballen kompanité né pérgjithési, duke pérfshiré
tranzicionin nga léndét djegése fosile né burimet e ripértéritshme, té cilat ndikojné né sistemin
e transmisionit né lidhje me stabilitetin dhe nevojén pér té shtuar kostot kapitale dhe operative
pér té pérshtatur tranzicionin. Kjo éshté krahas risgeve me té cilat pérballet industria né
pérgjithési duke pérfshiré nivelet e inflacionit né mbaré botén, mungesat e materialeve dhe
céshtjet e zinxhirit té furnizimit.

Risku me té cilin ballafagohet KOSTT-i gjithashtu ilustrohet nga rezultatet faktike pér 5 vitet e
méparshme si¢ tregohet né Tabelén 3.
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Net Ending Average
YEAR Income Equity Equity ROE
2016 89
2017 2 91 90 2.2%
2018 -1 90 90.5 -1.1%
2019 23 112 101 20.5%
2020 16 126 119 12.7%
2021 -27 100 113 -27.0%
5 Year Total 13
5 Year Average 2.6 101.3 2.6%

Tabela 8. Kthimi né ekuitet pér KOSTT-in (miliona euro, pérveg pérgindjeve)

Kthimi mesatar vjetor né ekuitet (ROE) pér KOSTT-in pér 5 vitet e fundit ishte 2.6%, shumé mé i
ulét se vlera prej 6.4% e autorizuar né SHP2. Pérvecg késaj, risku matet me pasiguri. Lexuesi
mund té shohé gjithashtu pasiguriné e konsiderueshme qé éshté evidente nga luhatjet e egra
né vlerat e ROE nga viti né vit. Ky éshté tregues i njé firme me vleré beta shumé mé té madhe
se 1.0. Sigurisht gé nuk éshté e pérshtatshme té vazhdohet té pérdoret njé vleré beta me risk té
ulét prej 0.75. Edhe pse mund té argumentohet se vlera duhet té jeté mé e madhe se 1.0,
KOSTT-i propozon qé vlera prej 1.0 té pérdoret pér beta pér SHP3.

Variabla e treté e nevojshme pér CAPM éshté Primi pér Riskun né Ekuitet (ERPm). Vlera e
pérdorur pér SHP2 ishte 4.5%. Arsyetimi i pérdorur nga ZRRE-ja ishte se vlera prej 6.7% e

pérdorur né SHP1 ishte mé e larté sesa po pérdornin rregullatorét e BE-sé dhe, pér kété arsye,
vlera u reduktua né 4.5%.

KOSTT-i ka shqyrtuar disa raporte hulumtuese gé adresojné ¢éshtjen e Primit pér Riskun né
Ekuitet. Shqyrtimi yné ka pérfshiré burimet né vijim:

e “Pérmbledhja e Hulumtimit té Primit té Riskut té Tregut té Ekuitetit” (ang. “Equity
Market Risk Premium Research Summary”) e publikuar nga KPMG mé 31 mars 2022
tregon njé vleré prej 5.5% si né vijim: “Ne rekomandojmé pérdorimin e primit té riskut
té tregut té ekuitetit (“MRP”) prej 5,5% mé 31 mars 2022. Midis tremujorit té katért té
vitit 2021 dhe tremujorit té paré té vitit 2022 ne kemi vérejtur ¢gmime mé té uléta té
aksioneve, megjithése té kombinuara me rritje t&€ pagéndrueshmérisé pér shkak té
rritjes sé pasigurive globale. Si rezultat i kétyre zhvillimeve, ne e rrisim MRP-né toné né
5.5%, njé rritje prej 50 bps krahasuar me tremujorin e katért té vitit 2021.”

e Pablo Fernandez. Profesor i Financave. Shkolla e Biznesit IESE publikoi “Anketa: Primi i
riskut té tregut dhe norma pa risk, té pérdorura pér 95 vende né vitin 2022” (ang.
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“Survey: Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 95 countries in 2022"). Kjo
anketé nuk tregoi prim té pérbéré té riskut té tregut; megjithaté, ofroi vlerat pér secilin
vend. Vlera pér SHBA-né ishte 5.6% ndérsa vlerat pér shumicén e vendeve té BE-sé ishin
né masén 6.0%. Me interes ishte vlera pér Hungariné prej 6.7%.

e Kérkimi i Alpha-s (ang. “Seeking Alpha”), njé shérbim i pérmbajtjes me burim nga turma
(ang. “crowd-sourced”) pér tregjet financiare qé ofron artikuj dhe hulumtime qé
mbulojné njé gamé té gjeré té aksioneve, klasa té aseteve, fonde té tregtuara né
kémbim dhe strategji té investimeve, ofron vlerésime mujore té kthimit afatgjaté mbi
normeén pa risk. Vlera né mars té vitit 2022 ishte 5.5%.

e New York University Stern School of Business publikoi studimin e vet pér primet e riskut
té ekuitetit né janar té vitit 2022. Ai pérmbante informacione pér vendin, si dhe
mesataret rajonale. Kéto informacione lidheshin miré me studimet e tjera. Ai tregoi ERP-
té mesatare pér Evropén Peréndimore prej 5.2% dhe ato pér Evropén Lindore prej 7.4%.

Bazuar né studimet e mésipérme, KOSTT-i rekomandon gé Primi i Riskut té Ekuitetit pér
SHPR3 té vendoset né vlerén minimale prej 5.5%. Kjo mbéshtetet edhe nga fakti se KOSTT-i
pérballet me rrisge konsiderueshém té larta, sic diskutohet né faget 9 dhe 10.

Duke pérdorur tri variablat e diskutuara mé lart, KOSTT-i rekomandon gé kostoja e ekuitetit
mbi bazén reale pas tatimit té jeté 5.5% e llogaritur si mé poshté:

rE = rf + 6 * ERPm = 0% + (1.0 * 5.5%) = 5.5%

Vlera pérkatése mbi bazén para tatimit do té jeté: 5.5% / (1-10%) = 6.1%. Kjo barazohet me njé
kthim nominal né ekuitet prej 14.7%, bazuar né ICK-né aktuale prej 8.6%.

V. Mesatarja e Ponderuar e Kostos sé Kapitalit

Tani gé kemi rekomanduar vlerat pér kostot e borxhit dhe ekuitetit, i vetmi variabél tjetér éshté
leverazhi/gearing, i cili pérfagéson pérqgindjen e borxhit né strukturén e kapitalit.

ZRRE-ja ka pércaktuar mé paré se niveli i duhur i leverazhit/gearing pér té licencuarit e
rregulluar éshté ndérmjet 0.40 dhe 0.70. Meqgenése KEDS (OSSH) dhe KOSTT (OST dhe OT) kané
leverazh/gearing né nivele mé té uléta se ky, ZRRE-ja ka propozuar qé pér ¢do subjekt
leverazhi/gearing té vendoset né 0.40 gé paraqget fundin e késaj game pér SHP2. KOSTT-i
pajtohet me kété vlerésim dhe véren se niveli aktual i borxhit né strukturén e kapitalit éshté
ende mé pak se 40% dhe, pér kété arsye, KOSTT-i mbéshtet vlerén e leverazhit/gearing prej
40% pér SHP3.

Duke shfrytézuar formulén pér WACC té specifikuar né metodologjiné tarifore, WACC e
propozuar nga KOSTT-i né baza REALE éshté:
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WACC=(1-g)*(rE)/{1-t)+g™* (rD) =[(1-.4) * (5.5% / (1-10%)] + [.4 * 2.8%] = 4.80%
WACC e aplikuar né Bazén té Aseteve té Rregulluara shprehet si vleré nominale e cila llogaritet
si né vijim:

WACC=(1-g) *(rE)/{1-t)+g™* (rD) = [(1-.4) * (14.1% / (1-10%)] + [.4 * 11.4%] =

13.40%

Tabela 4 ofron njé pérmbledhje té& komponentéve té WACC-sé sé propozuar mbi baza reale dhe

nominale pér gartési.

Komponentét REALE NOMINALE
Kthimi né borxh 2.8% 11.4%
Kthimi né ekuitet 6.1% 14.7%
Mef,ata.\rja e ponderuar e kostos sé 4.8% 13.4%
kapitalit

Tabela 9. Pérmbledhje e rekomandimeve té KOSTT-it pér WACC pér SHP3

PERMBLEDHIJE: KOSTT-i REKOMANDON TE PERDORET VLERA E WACC PREJ 13.40% PER TE
APLIKUAR NE RAB PER SHPR3

Tabela 10. né fagen né vijim i ofron ZRRE-sé njé krahasim té vlerave té rekomanduara té
komponentéve té WACC pér SHP3 me ato té pérdorura gjaté SHP2.

COMPONENT PR2 PR3
Risk Free Rate Real rf 3.0% 0.0%
Debt Premium 2.8% 2.8%
Debt Cost, Real (rD) 5.8% 2.8%
Market Risk Premium (ERPm) 4.5% 5.5%
Equity Beta (B) 0.75 1.00
Equity Cost Post Tax Real 6.4% 5.5%
Tax Rate (t) 10% 10%
Equity Cost Pre-Tax Real 7.1% 6.1%
Gearing (g) 40% 40%
WACC - Pre-Tax, real 6.6% 4.8%

CPI (HICP) 1.90% 8.60%

WACC - Pre-Tax, nominal 8.5% 13.4%

Tabela 10: Krahasimi i komponentéve té rekomanduar t&€ WACC, SHP3 kundrejt SHPR2
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6.0 FAKTORI | SHPERNDARIJES SE KURSIMEVE/HUMBJEVE

Né pérgjithési, nése KOSTT nuk i shkakton kostot e lejuara pér njé periudhé vjetore, kérkohet
gé fondet e pashpenzuara t'i ndajé me klientét bazuar né njé Faktor té Shpérndarjes.

Ky faktor i cili aplikohet ndaj shpenzimeve operative mund té keté efekt pozitiv apo negativ
financiaré varésisht prej shpenzimeve té realizuara operative pérgjaté viteve.

Si né rastin e kursimeve né buxhetin e shpenzimeve operative ashtu edhe né rastin e
tejkalimeve buxhetore, jo té gjithé faktoré jané nén kontrollin e KOSTT andaj, qasje mé e
barabarté dhe jo-diskriminuese si ndaj KOSTT ashtu edhe ndaj konsumatorit fundor éshté
Faktori Shpérndarés i Kursimev/Humbjeve té jeté 50/50 né mes tyre.
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7.0 JETEGJATESIA EKONOMIKE E ASETEVE

KOSTT pas analizé sé detajuar lidhur me jetégjatésiné teknike dhe ekonomike té asteve vjen né
pérfundim se kategorité e aseteve dhe jetégjatésia e tyre e pércaktuar né Periudhén e Dyté
Rregullative PR2 éshté adekuate dhe propozon gé e njéjta té vazhdojé edhe né Periudhén e
Treté Rregullative PR3.

Kjo duke u bazuar né natyrén e aseteve té rrjetit té€ transmetimit ku gjatésia e jetés teknike
éshté mjaft e madhe dhe nuk mund té keté ndryshime té konsiderueshme nga njéra periudhé
rregullative né tjetrén.

Asetet Jetégjatésia
e asetit
(vjet)
| Ndértesat, rrugét, rrjetet e kanalizimeve, furnizimi me ujé, puset, ashensorét 50
I Rrjeti i TL, shtyllat 40
1} Rrjeti i tensionit té ulét, nénstacionet, transformatorét, etj. 30
v Kamionet, korpa dhe makineri pér puné 10
\Y Kontrolli dhe Telekomunikimi, pajisje té ndryshme, mbrojtja nga zjarri 8
VI Mobilet, pajisjet pér zyré 7
VIl | Pajisjet e Tl, softueré, patente, licenca, vetura, etj. 5

Tabela 11: Kategorité e aseteve té transmisionit dhe jetégjatésia e tyre té propozuara nga KOSTT
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8.0 PERMBLEDHIJE

Bazuar nga té gjitha sa u thané mé larté propozimet e KOSTT pér Vlerat Hyrése pér Periudhén e

Treté Rregullative PR3 jané:
Faktori i efigiencés
Caku i humbjeve né transmetim
Faktori i shpérndarjes pér humbjet né transmetim
Mesatarja e ponderuar e kostos sé kapitalit (WACC)
Faktori i shpérndarjes sé kursimeve/humbjeve operative

- Fundi i Dokumentit -

0%
1.85%
50/50
13.40%

50/50
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