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1.0 HYRJE 

Zyra e Rregullatorit për Energji me datë 16 maj 2022, ka hapur procesin e Shqyrtimit të tretë 
Periodik për tarifat shumëvjeçare (MYT3) për të vendosur të Hyrat e Lejuara Maksimale (HLM) 
të të licencuarve të OST/OT dhe OSSH, për periudhën 1 prill 2023 deri më 31 mars 2027. 

Ky dokument paraqet propozimet e KOSTT për Vlerat Hyrëse, drejtuar Zyrës së Rregullatorit për 
Energji (ZRRE) siç kërkohet nga “Rregulla për Vendosjen e të Hyrave të Lejuara Maksimale të 
Operatorit të Sistemit të Transmisionit dhe të Tregut (Rregulla për të Hyrat e OST/OT-së)” e 
datës 16 mars 2017.   

Ky shqyrtim periodik është duke u bërë në një kohë të një krize madhore në sektorin energjetik 
të Kosovës. KOSTT-i ka pësuar humbje të konsiderueshme për shkak të një sërë  faktorësh, duke 
përfshirë: 

• Pamundësinë për të mbuluar (rikuperuar) koston e energjisë së ofruar falas për 
konsumatorët në veri të Kosovës. 

• Pamundësinë e KEDS-it dhe KESCO-s për t'i paguar KOSTT-it detyrimet e kërkuara për 
Shfrytëzim të Sistemit të Transmisionit (SHST) dhe Operatorit të Tregut (OT), për shkak 
të gjendjes së tyre ekstreme financiare.  Kjo është kryesisht për shkak të paaftësisë së 
tyre për të mbuluar (në kohë) kostot në rritje për sigurimin e energjisë për 
konsumatorët, veçanërisht duke marrë parasysh performancën e dobët të njësive 
gjeneruese të KEK-ut dhe koston e lartë të energjisë së blerë në tregjet rajonale të 
energjisë në konkurrencë me ndërmarrjet në Evropën Perëndimore dhe Qendrore, të 
cilat po përjetojnë kriza të rënda energjetike. 

• Pamundësinë për të mbuluar (në kohë) kostot e energjisë në rritje të shpejtë në lidhje 
me humbjet e sistemit, të cilat kërkohen të prokurohen në tregjet rajonale të energjisë 
gjatë kësaj krize të rëndë energjetike. 

• Nivelet e inflacionit në mbarë botën, mungesat e materialeve dhe problemet e zinxhirit 
të furnizimit.   

• Rritjen e madhe të konsumit nacional. 

KOSTT-i vlerëson situatën e vështirë në të cilën ndodhet ZRRE-ja, duke pasur parasysh barrierat 
politike dhe sociale që pengojnë kalimin e çmimeve të bazuara në treg në tarifa në kohë për 
familjet dhe bizneset e vogla në Kosovë.  Vlera e “Inflacionit të Harmonizuar të Evropës (HICP) 
2022” për periudhën më të fundit 12-mujore të përfunduar më 30 qershor 2022 është 8.6% dhe 
po rritet çdo muaj. Kjo është shumë më e madhe se çdo rritje e çmimit me pakicë të dhënë 
ndonjëherë nga ZRRE-ja. 

Në vazhdim janë paraqitur propozimet e KOSTT për Vlerat Hyrëse për Shqyrtimin e Tretë 
Periodik 2023-2027. 
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2.0 FAKTORI I EFIÇIENCËS 

KOSTT-it i lejohet të përfshijë koston e shpenzimeve të operimit dhe mirëmbajtjes në të hyrat e 
lejuara duke filluar me një kosto bazë të përcaktuar gjatë shqyrtimit periodik (5 vjeçar) të 
tarifave dhe të rregulluar çdo vit për (1) inflacionin, dhe (2) një faktor efikasiteti.  Kjo referohet 
si rregullore “CPI – x”. ZRRE-ja e përkufizon “Faktorin e Efikastitetit” si “caku i reduktimit të 
kostove i përcaktuar gjatë shqyrtimeve periodike dhe që aplikohet gjatë përshtatjeve të 
rregullta për të përcaktuar kostot e lejuara të operimit dhe të mirëmbajtjes për OST/OT”. 
Rregullorja thotë se “Rregullatori do të përcaktojë Faktorin e Efikasitetit në Shqyrtimet 
Periodike, bazuar në përmirësimin vjetor të efikasitetit në kostot operative dhe të mirëmbajtjes 
së OST/OT-së që mund të priten”.   

ZRRE-ja ka theksuar gjatë shqyrtimeve të mëparshme shumëvjeçare se është e vështirë të 

përcaktohen faktorët e efikasitetit për të licencuarit në Kosovë për disa arsye (duke përfshirë 

mungesën e subjekteve të ngjashme në vend), prandaj, ZRRE-ja i referohet faktorëve të 

efikasitetit të përdorur nga rregullatorët rajonalë për të përcaktuar nivelin në Kosovë. Faktori u 

përcaktua në 1.5% në 2017 për SHPR2 dhe që atëherë nuk ka ndryshuar. 

KOSTT-i rekomandon që vlera për “Faktorin e Efikasitetit” të përcaktohet në zero për SHP3-në e 

ardhshme.  

Arsyeshmëria për këtë rekomandim është dokumentuar në vijim.   

 

      Arsyetimi për Rekomandimin 

A. Niveli i Faktorit të Efikasitetit u përcaktua në mënyrë arbitrare në 1.5% për të shfrytëzuar 

një metodologji të destinuar kryesisht për vendet shumë të zhvilluara. 

Rregullorja e CPI-x është përdorur nga rregullatorët për shumë vite në vendet e zhvilluara. 

Këto ndërmarrje kanë operuar mbi baza komerciale me praktika menaxheriale të rrënjosura 

shumë mirë.  Për më tepër, sofistikimi i sistemeve të tyre (të zhvilluara gjatë shumë 

dekadave), lejon operimin efikas nga një perspektivë teknike, operacionale dhe 

menaxheriale. KOSTT-i, si ndërmarrje në pronësi të qeverisë e cila po evoluon me shpejtësi 

si operator rajonal në rolin e ri të ENTSO-E, ka presione dukshëm më të mëdha në kosto 

sesa ndërmarrjet shumë të mirërrënjosura (etabluara). Si shembull janë problemet politike 

që i janë imponuar KOSTT-it në lidhje me furnizimin me energji pa pagesë për konsumatorët 

në veri të Kosovës dhe problemet e ndërlidhura me EMS në lidhje me kufirin që nga viti 

2020. 

B. Praktikat e anëtarëve të Shoqatës Rajonale të Rregullatorëve të Energjisë (ERRA). 

Në prill të vitit 2020, “Economic Consulting Associates” ofroi një raport për ERRA të titulluar 

“Qasjet rregullatore për përcaktimin e të hyrave për operatorët e sistemit të transmisionit  
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dhe shpërndarjes së energjisë elektrike”. Ai raport tregonte se: “ndërmjet Organizatave 

Anëtare të ERRA-s, aktualisht ka një përdorim të kufizuar të faktorëve të efikasitetit qoftë 

në nivelin e kontrollit të tarifave ose të të hyrave ose në përcaktimin e lejimeve të kostos”.  

Nga 20 rregullatorë të përfshirë në studim, 50% (10) nuk përdorin faktorët e efikasitetit. 

Nga 10 rregullatorët e mbetur: 

• 2 nuk e kanë shpalosur vlerën 

• 3 përdorin një faktor 1%. 

• 4 përdorin 1.5% (përfshirë Kosovën) 

• 1 përdor 4% (Nigeria, një vend atipik (“outlier”) 

Bazuar në sa më sipër, përdorimi i një faktori 1.5% nuk është tipik në vendet e ERRA-s. 

C. Si një ndërmarrje në pronësi të qeverisë, KOSTT-i nuk ka fleksibilitet të mjaftueshëm për 

të menaxhuar kostot në një nivel të përcaktuar nga jashtë. 

Ndërmarrjet në pronësi private që i nënshtrohen Rregullimit të Bazuar në Performancë 

(PBR), kufijve të çmimeve, kufijve të kostos, etj. në përgjithësi përpiqen të “menaxhojnë në 

nivelin e kostove të lejuara”. Si entitet qeveritar, KOSTT-i nuk ka fleksibilitet domethënës 

menaxherial për të: 

• Ulur nivelet e stafit 

• Vendosur nivelet e pagave 

• Negociuar çmimet e materialeve dhe të mallrave drejtpërdrejt me furnitorët 

• Negociuar çmimet për shërbimet e kontraktuara 

KOSTT-i i nënshtrohet ndikimit të Qeverisë dhe politikave që kufizojnë opsionet e tij në 

krahasim me bizneset private. 

 

D. Krahasimi i kostove aktuale OPEX për periudhën më të fundit 5-vjeçare me nivelin e lejuar 

për mbulimin e kostos tregon korrelacion minimal. 

Tabela 1 paraqet kostot e lejuara të O&M për 5 vitet e fundit krahasuar me shpenzimet 

faktike të KOSTT-it. 
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2017 2018 2019 2020 2021 5 Vite

Të Lejuara nga ZRrE
Shpenzimet e Përsonelit €m 3,226 5,021 5,214 5,172 5,211 23,844

Mirëmbajtja €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 Përsonelit €m 5,016 4,952 5,431 5,529 5,287 26,215

Mirëmbajtja €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

Përqinjda e shpenzimeve të rikuperuara

Shpenzimet e Përsonelit €m 64% 101% 96% 94% 99% 91%

Mirëmbajtja €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%

Lejimet tarifore të ZRrE-së për Opex-in e KOSTT  krahasuar me rezultatet aktuale

 

 

Tabela 1 – Lejimet tarifore të ZRRE-së për KOSTT OPEX krahasuar me rezultatet faktike 

Mund të vëreni si më poshtë: 

• Megjithëse mbulimi total i kostos gjatë periudhës 5-vjeçare është afër kostove 

faktike, ka ndryshueshmëri të konsiderueshme brenda komponentëve. 

• Kostot e mirëmbajtjes për çdo vit janë dukshëm më të ulëta se niveli i lejuar. Në 

vazhdim ofrohet një diskutim të kësaj çështjeje, duke përfshirë faktin se ka 

mirëmbajtje të konsiderueshme të shtyrë. 

• Kostot faktike të punës janë më të larta se nivelet e lejuara në shumicën e viteve. Kjo 

është veçanërisht e rëndësishme pasi që KOSTT-i ka nevojë për nivele më të larta të 

stafit për shkak të kërkesave të ETNSO dhe rritjes së aseteve të KOSTT-it. Lejesat e 

ZRRE-së për fuqinë punëtore mbulojnë koston e 381 punëtorëve, megjithatë 

nevojiten më shumë për të përmbushur misionin e KOSTT-it. 

• Në shqyrtimet paraprake të tarifave, ZRRE ka inkurajuar KOSTT-in që të zvogëlojë 

numrin e punëtorëve.  KOSTT-i ka bërë përpjekje për të optimizuar fuqinë punëtore 

dhe së fundi ka reduktuar numrin e operatorëve për nënstacion nga 5 në 4 

operatorë. 

• Rritja e ndjeshme e aseteve në vitet e fundit nuk është përcjellë me rritje të stafit 

për kryerjen e operimit dhe mirëmbajtjes së aseteve të reja. 
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SHËNIM: Qëllimi i këtij dokumenti nuk është të rekomandojë një nivel të caktuar të 

shpenzimeve të operimit dhe mirëmbajtjes – kjo do të bëhet diku tjetër në procesin e 

shqyrtimit të tarifave. Synimi i këtij diskutimi është të nënvizojë pikën se një reduktim i 

thjeshtuar i kostove të O&M nga një faktor arbitrar efikasiteti nuk pasqyron siç duhet 

realitetet operative dhe financiare me të cilat përballet KOSTT-i në një mjedis në 

ndryshim. 

E. Baza e aseteve është rritur gjatë viteve për të përmbushur nevojat në ndryshim të 

Kosovës 

Edhe pse KOSTT-i mund të pritet të përdorë praktika të mira të menaxhimit për të arritur 

disa efikasitete dhe kursime të kostos, nevoja në rritje për të shtuar dhe përmirësuar 

objektet do të rezultojë në rritje të kostove të personelit dhe të tjera të O&M që nuk 

mbulohen nga një qasje CPI – x.  Tabela 2 tregon ndryshimin në asetet fizike me kalimin e 

kohës. 

 

Asetet fizike 2021 2012/ 

2013 

% 

Numri total i objekteve 40 37 8% 

Numri i objekteve/ndërtesave të tjera 3 2 50% 

Numri i nënstacioneve 37 35 6% 

Numri i transformatorëve të energjisë 75 65 15% 

Numri i fushave 400/220/110 kV 284 260 9% 

Numri i sistemeve për shpenzimet 

vetanake 

38 35 9% 

Gjatësia e linjave të transmetimit 

400/220/110 kV [km] 

1,410 1,223 15% 

                         Tabela 2 – Rritja e aseteve fizike të KOSTT-it me kalimin e kohës 

 

Rritja e numrit të nënstacioneve të reja, gjatësisë së linjave të tensionit të lartë dhe 

objekteve dhe pajisjeve të tjera të transmisionit, si dhe integrimi i nënstacionit të Vallaqit 

110/x kV/kV kërkon 20-25 persona shtesë, kryesisht në sektorët e planifikimit, mirëmbajtjes 

dhe operimit.  Shih tabelën 3 për parashikimin e numrit të personelit të nevojshëm për  

KOSTT-in gjatë periudhës së ardhshme 5-vjeçare. 
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 Organizimi 
2022 
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 
mbështetëse 112 116 117 117 118 120 

Gjithsej KOSTT 381 399 405 405 406 416 

                                 Tabela 3 - Planifikimi i Stafit për Periudhën Tarifore 2023-2027 

F. Janë planifikuar disa projekte kapitale gjatë 5 viteve të ardhshme që do të rrisin kostot 

O&M 

Rregullimet e inflacionit dhe efikasitetit nuk do të akomodojnë projektet e reja kapitale, 

veçanërisht në masën që ato nuk rezultojnë në rritje të vëllimeve dhe të hyrave të 

faturuara. Projektet kapitale të planifikuara gjatë 5 viteve të ardhshme që do të rrisin kostot 

O&M përfshijnë: 

• Projektet e mbështetjes së ngarkesës (Nënstacionet e reja: NS Fushë Kosovë, NS 

Kastriot, NS Malishevë, NS Dragash) 

• Projektet e përforcimit të transformatorëve (transformatorët e ri të shtuar të fuqisë (të 

dytë) në: NS Klinë, NS Gjilan 5, NS Malishevë, NS Kastriot dhe NS Fushë Kosovë) 

• Linjat e reja 110 kV: (linja 110 kV NS Prizren 2- NS Dragash- NS Kukës (deri në kufi), NS 

Prishtinë 4- NS Prishtinë 2, NS Prizren 2, 

• Reaktori shant-variabil 100MVAr në NS Ferizaj 2 

• Projekti i rivitalizimit dhe përforcimit për segmentin e linjës 110 kV NS Kosova A-NS 

Bardhi-NS Ilirida 

 

G. Rregulloret qeveritare, standardet mjedisore dhe kërkesat e reja të shëndetit dhe sigurisë 

rrisin kostot 

Rregulloret qeveritare, standardet mjedisore, kërkesat e shëndetit dhe sigurisë, etj. shtojnë 

shtresa shtesë të kostove që nuk i nënshtrohen indeksimit të thjeshtë. Sipas Ligjit të Punës 

dhe Ligjit për Sigurinë dhe Shëndetin në Punë, me qëllim të ofrimit të mjedisit të sigurt për 

punë, KOSTT-i ka obligime ligjore, si: 

• Sigurimi shëndetësor dhe ai i aksidenteve për punonjësit 

• Kontrolle sistematike shëndetësore për punonjësit 

• Furnizimi me pajisje mbrojtëse personale dhe kolektive 

• Mbrojtja nga zjarri dhe krijimi i një zone sigurie rreth objekteve të nënstacionit 

• Projektet e sigurisë publike 
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H. Përcaktimi i fundit i ENTSO-E kërkon që KOSTT-i të shtojë staf dhe të rrisë kostot 

operative 

Për shkak të ETNSO-së dhe rritjes së aseteve të KOSTT-it (nënstacionet e reja), ekziston 

nevoja për të rritur numrin e stafit mbi numrin aktual të lejuar prej 381.  Edhe pse ZRRE ka 

lejuar disa rritje për O&M në lidhje me ENTSO-E, nuk ka pasur leje për shtimin e stafit të 

nevojshëm. Kërkesat e reja përfshijnë: 

• Kërkesat specifike që lidhen me mirëmbajtjen online të shërbimeve të TIK-ut, 

veçanërisht të internetit, postës elektronike, telefonisë dhe uebit dhe sigurinë e tyre, 

kërkesat e parashikuara nga standardi ISO 27001 (pasi tashmë jemi të certifikuar) në 

lidhje me sigurinë e informacionit, stafi shtesë prej 3-4 personash nevojitet jo vetëm për 

mirëmbajtjen por ky staf  duhet gjithashtu të jetë i kualifikuar në fushën e sigurisë.    

• Pas nënshkrimit të marrëveshjes për kyçje me ENTSO-E dhe operimit të pavarur si Zonë 

Rregullatore brenda Bllokut Rregullator Kosovë-Shqipëri, Sektori i Planifikimit të 

Operimit të Tregut është bërë operacional, i cili aktualisht është pa stafin e nevojshëm 

prej 4 deri në 5 persona shtesë. Lidhur me kërkesën e parashtruar për rritjen e numrit të 

punonjësve në sektorin SCADA/EMS&SCS, kërkesa jonë qëndron ende, dhe ka të bëjë 

me përfundimin real të aktiviteteve që ky sektor duhet të mbulojë. 

• Përmes projektit “Migrimi drejt sistemeve të avancuara të telekomunikacionit”, KOSTT-i 

planifikon të përmbushë kushtet e kërkuara nga ENTSO-E dhe Manuali i Referencës 

Teknike të Autoudhëve Elektronike (TRM) për sistemin e telekomunikacionit në 

Operatorët e Sistemit të Transmisionit. 

• Për të rritur disponueshmërinë e sistemit të telekomunikacionit, është e nevojshme të 

rritet stafi i mirëmbajtjes në sektorin e telekomunikacionit. 

• Raportet ose studimi i fizibilitetit mbi opsionet e zhvillimit të transmisionit për të parë 

potencialin për të rritur ekonomikisht kapacitetin e transferimit të interkonektorit, 

opsionet për përmirësimin e linjave të transmetimit të tensionit të lartë për të lehtësuar 

mundësitë e shtuara për zhvillimin e energjisë së ripërtëritshme dhe për të ofruar siguri 

të përmirësuar të rrjetit. 

 

I. Kufizimet e parasë kanë ndikuar në KOSTT në të kaluarën, duke rezultuar në shtyrje ose 

anulim të projekteve të mirëmbajtjes. Kriza e vazhdueshme në këtë sektor do ta 

përkeqësojë situatën. 

 

Siç tregohet në tabelën 1, kostot e mirëmbajtjes për çdo vit janë dukshëm më të ulëta se niveli i 
lejuar. Kjo për faktin se kur ka mungesë të parasë, mirëmbajtja është komponenti primar i OPEX 
që reduktohet.  Shumica e kostove të tjera operative nuk mund të reduktohen pasi sistemi 
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duhet të jetë në funksion.  Meqenëse ndikimi i reduktimeve të kostos së mirëmbajtjes ndihet 
kryesisht në të ardhmen, vendimi i vështirë është shtyrja e projekteve. Sigurisht, shtyrja e 
mirëmbajtjes nuk është praktikë e kujdesshme e menaxhimit dhe eventualisht do të ndikojë në 
nivelet e shërbimit dhe do të rezultojë në kosto më të larta në të ardhmen nëse pajisjet 
dështojnë para kohe.   
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3.0 CAKU I HUMBJEVE NË TRANSMETIM 

Humbjet ne rrjetin transmetues janë rezultat I proceseve elektromagnetike që zhvillohen gjatë 
procesit të transmetimit dhe transformimit te energjisë elektrike në rrjet. Humbjet e energjisë 
elektrike varen nga humbjet e ngarkesës, humbjet në hekur dhe humbjet e Koronës. 

• Faktori i parë është dominues dhe varët nga zhvillimi i rrjetit dhe kërkesës për 
energji elektrike. Varshmëria e humbjeve të ngarkesës është në funksion kuadratik 
me rrymën që rrjedh në elementët e rrjetit. Kjo do të thotë që sistemet me faktor të 
ulët të ngarkesës për konsum të njëjtë të energjisë  shkaktojnë humbje më të 
mëdha.  

• Faktori i dytë varet nga humbjet në hekur të shkaktuara nga flukset magnetike dhe 
rrymat shtjellore në bërthamën magnetike të makinave elektrike, si të tilla 
dominojnë në transformatorët e fuqisë. Ato konsiderohen konstante por në të 
vërtetë janë të varura nga niveli i tensionit. Çka do të thotë që ngritja e nivelit të 
tensionit ne rrjetin horizontal të regjionit do të ndikoj në rritjen e humbjeve në 
hekur edhe për sistemin transmetues të Kosovës. 

• Faktori i tretë humbjet e koronës kanë  ndikim relativisht të ulët në pjesëmarrjen në 
humbjet totale. Këto humbje kryesisht dominojnë  të linjat dhe sistemet e tensionit 
>220 kV. 

Pikat kryesore për t'u marrë parasysh në lidhje me humbjet e transmetimit: 

• Për dallim nga rrjeti shpërndarës i cili përjeton humbje të konsiderueshme "jo-teknike" 
(komerciale) si dhe "teknike", humbjet në transmetim janë të matshme pasi ato maten 
në të gjitha pikat interkonektive dhe përgjithësisht supozohet se humbjet jo-teknike 
(gabimet e matjes, vjedhjet, etj.) janë në thelb zero. 

• Linjat e transmisionit të KOSTT-it (veçanërisht në 400kV) bartin një sasi të 
konsiderueshme të energjisë transitore e cila nuk është e ndërlidhur me konsumin e 
subjekteve kosovare. Ka humbje të lidhura me këtë energji, vëllimi i së cilës KOSTT ka 
kontroll minimal. 

• Pjesa më e madhe e humbjeve në transmetim (2/3) ndodhin në nivelin 110 kV, 47% për 
shkak të humbjeve të linjave dhe 19% për shkak të transformatorëve, siç paraqitet në 
Tabelën 7-1 të Planit të Zhvillimit të Rrjetit. 

Zhvillimi historik i humbjeve të fuqisë nga 2007 nuk e ndjek lakoren e kërkesës dhe pikut në 
formën kuadratike, pasi që në dy dekadat e fundit janë bërë investime thelbësore në rrjetin 
transmetues. 

Pas investimeve kryesore me efekt të lartë NS Peja 3 dhe NS Ferizaj 2, humbjet ne rrjetin 
transmetues janë futur në zonën e qëndrueshme, edhe pse kërkesa ka vazhduar me rritje të 
vazhdueshme, kjo vërehet në diagramet e humbjeve dhe konsumit si më poshtë. Raporti i 
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ndryshimit të humbjeve ndaj rritjes së konsumit pasqyron efektin e projekteve ne rrjetin 
transmetues. 

Gjithashtu, shumica e projekteve të përfshira në Planin e Zhvillimor të Rrjetit në lidhje me 
sistemin 110 kV pritet t'i bëjnë pajisjet dhe sistemin më efikas, duke rezultuar në humbje në 
përqindje më të ulët. 

Mund të vërehet efekti i rritjes enorme të konsumit në vitin 2021 në ngritjen e humbjeve në 
rrjetin transmetues. 

KOSTT gjithashtu ka ndërmarrë hapa për reduktimin e humbjeve nga perspektiva operative. Në 
kuadër të rritjes së efiçencës në rrjet në programet operacionale, ka integruar shkëputjen 
sezonale të autotransformatorëve me qëllim shmangien e humbjeve të hekurit, gjithmonë duke 
pasur parasysh plotësimin e kriterit N-1 në rrjetin e transmetimit. 

   

                  Figura 1. Raporti i ndryshimit të humbjeve ndaj rritjes së konsumit 

 

Projektimi i humbjeve në rrjetin transmetues për periodën e tretë tarifore është bazuar në bazë 
të projekteve nga Plani 10 vjeçar zhvillimor, respektivisht nga Plani Investiv 2023-2027 i dërguar 
ne ZRE. 

Faktori kryesor që determinon parashikimin e humbjeve është parashikimi i ngarkesës dhe 
kërkesës për energji elektrike në 5 vitet në vijim. Në kuadër të kësaj projektet me ndikim në 
reduktimin ehumbjeve kryesisht i atribuohen projekteve të përforcimit të rrjetit, si dhe 
projekteve të përkrahjes së ngarkesës dhe rivitalizimit. 

Kategoria e parë krijon shtigje të reja të rrjedhës së fuqisë duke ndikuar në reduktimin e 
rrjedhave të fuqisë në elementet tjerë, kryesisht ndërlidhet me linjat e reja transmetuiese 110 
kV si linjat në projektet:  NS Dragashi, Linjat ne Prizren, Linja Prishtina 4- Prishtina 2, Perforcimi i 
segmentit të linjave Kosova A- Palaj_Ilirida-Vallaq, rivitalizimi i linjave me seksion 150mm2 etj. 
Efekt të rialokimit të rrjedhave të fuqisë kanë edhe projektet e nënstacioneve: Fushë Kosova, 
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Kastrioti, Malisheva dhe Dragashi. Me këto projekte shkarkohen transformatorët dhe linjat 
ndërlidhëse në NS Prizreni 1, NS Rahoveci, NS Prishtina 1 dhe NS Bibaj. 

Në anën tjetër ka projekte të cilat ndikojnë në ngritjen e humbjeve dhe kryesisht ndërlidhen me 
humbjet ne hekur. Në këtë kategori futen transformatorët shtesë si ne NS Klina, NS Gjilani 5, NS 
Kastriot etj. 

Vlenë të theksohet se projektet e lartëpërmendura ne rrjetin distributiv ndikojnë në reduktimin 
e humbjeve pasi qe do te mundësojnë konvertimin e rrjetit nga 10 kV ne 20 kV dhe pasivizimin 
e disa nënstacioneve 35/10 kV. 

Në tabelën në vijim janë paraqitur zhvillimet e humbjeve ne rrjetin transmetues për dy 
periudhat tarifore I dhe II. 

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%

PERIODA I PERIODA II

 

             Tabela 4. Humbjet ne rrjetin transmetues për dy periudhat tarifore 

Në terma relativ humbjet ne transmision janë të varura nga niveli i net konsumit dhe eksportit. 
Për shkak të pasigurisë së lartë në parashikimin e eksportit, por gjithashtu edhe të kërkesës për 
energji elektrike në kohën e krizës globale, KOSTT propozon qe në periudhën e tretë tarifore 
niveli i lejuar i humbjeve të vendoset në vlerën 1.85%. 

Në tabelën më poshtë janë paraqitur projeksionet e mundshme të zhvillimit të humbjeve ne 5 
vitet në vijim. 

 

              Tabela 5. Projeksionet e mundshme të zhvillimit të humbjeve ne 5 vitet ne vijim 
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4.0 FAKTORI I SHPËRNDARJES SË HUMBJEVE 

Për Periudhën e Tretë Rregullative 2023-2027 KOSTT kërkon që faktori i shpërndarjes së 
humbjeve në transmetim të jetë 50/50. 

Kjo duke u bazuar në faktin se jo të gjithë faktorë të cilët ndikojnë në nivelin e humbjeve në 
transmetim janë nën kontrollin e KOSTT. 

Andaj, ndarja e humbjeve apo kursimeve në mes të KOSTT dhe konsumatorit me faktor 
shpërndarës 50/50 është, ndarja e duhur e cila nuk e rrezikon dëmtimin financiarë të 
kompanisë edhe ofron stimuj në zvogëlimin e humbjeve në vazhdimësi. 
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5.0 MESATARJA E PONDERUAR E KOSTOS SË KAPITALIT (WACC) 

Në fillim është cekur se ky shqyrtim periodik është duke u bërë në një kohë të një krize 
madhore në sektorin energjetik të Kosovës dhe KOSTT ka pësuar humbje të konsiderueshme 
për shkak të një sërë  faktorësh. Të gjitha ato ngjarje ndikojnë në nivelin e riskut në të cilin 
operon KOSTT, duke ndikuar në disa komponentë të kostos së tij të kapitalit, si dhe elemente të 
tjera të të Hyrave të përgjithshme të Lejuara Maksimale. 

Si kompani e rregulluar me çmime, KOSTT-it i lejohet t'i mbulojë kostot e tij në përputhje me 
“Rregullën për Vendosjen e të Hyrave të Lejuara Maksimale të Operatorit të Sistemit të 
Transmetimit dhe Tregut (Rregulla për të Hyrat e OST/OT)” të ZRRE-së të datës 16 mars 2017. 
Kjo Rregull specifikon se KOSTT-it i lejohet t'i rikuperojë kostot e shkaktuara me kujdes nga 
aktiviteti i licencuar. Kostot që do të mbulohen janë në dy kategori kryesore: 

• Kostot operative për aktivitetin e licencuar, të cilat përfshijnë operimin dhe 
mirëmbajtjen, shërbimet ndihmëse, koston e humbjeve të energjisë, tarifat e licencës, 
etj. 

• Kostot kapitale që lidhen me aktivitetin e licencuar, të cilat përfshijnë (1) rikuperimin e 
kostove të aseteve nëpërmjet amortizimit dhe (2) koston për financimin e këtyre 
aseteve, të përcaktuara duke aplikuar një normë kthimi (WACC) në një Bazë të Aseteve 
të Rregulluara (RAB).   

 

I. Përcaktimi i WACC në përputhje me Metodologjinë e Tarifave 

 
Metodologjia e tarifave përdor një qasje konvencionale për përcaktimin e Kthimit të Lejuar të 

Kapitalit duke aplikuar një Mesatare të Ponderuar të Kostos së Kapitalit (WACC) në një Bazë të 

Aseteve të Rregulluara (RAB). Megjithatë, ndryshon nga konventa në atë që fillimisht e shpreh 

WACC në terma "realë", e jo "nominalë". Vlerat nominale përdoren përgjithësisht pasi ato janë 

të disponueshme drejtpërdrejt nga subjekti i rregulluar ose në tregjet e letrave me vlerë. ZRRE-

ja pastaj shton normën e inflacionit në WACC për të pasur një normë nominale për t'u aplikuar 

në RAB për të llogaritur Kthimin e Lejuar të Kapitalit, që duhet të jetë në terma nominalë. 

Çështja është se lexuesi duhet të zbatojë me kujdes algoritmet në metodologjinë e tarifave për 

të arritur rezultatin e dëshiruar. 

 

Duke përdorur metodologjinë, WACC përcaktohet duke përdorur parametrat e mëposhtëm: 

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 në Kosovë 

Kostoja e Ekuitetit (rE) specifikohet bazuar në Modelin për Vënien e Çmimeve të Aseteve 

Kapitale si më poshtë: 

   rE = rf + 6i * ERPm 

   Ku: rf = norma pa risk 

     ERPm = primi i riskut të ekuitetit i zbatueshëm për tregun në tërësi 

  6i = kovarianca midis kthimeve të asetit të ekuitetit në fjalë dhe të 

aseteve të tërë tregut (beta e ekuitetit) 

Kostoja e Borxhit (rD) supozohet të përfaqësojë koston e borxhit të OST/OT  

Ne trajtojmë koston e borxhit, koston e ekuitetit dhe WACC-it që rezulton, duke trajtuar secilin 

prej variablave dhe vlerën e rekomanduar për secilin në përputhje me metodologjinë e 

përshkruar. Megjithatë, së pari dëshirojmë të japim komente mbi vetë metodologjinë për të 

dhënë një kontekst për qasjen tonë. 

 

Siç u diskutua më parë, kostot REALE të borxhit dhe ekuitetit nuk mund të përcaktohen 

drejtpërdrejt, ato përgjithësisht përcaktohen bazuar në kostot përkatëse të tregut të 

rregulluara për inflacionin. Vitet e fundit, duke pasur parasysh nivelet e ulëta të inflacionit dhe 

normat e ulëta të interesit në nivel global, kostoja “reale” e borxhit ndaj qeverive dhe 

huamarrësve privatë ka qenë shumë e ulët ose negative. Kjo ka ndryshuar me shpejtësi me 

ndërhyrjen e qeverive për t'i menaxhuar ekonomitë e tyre dhe rritjen e fundit të inflacionit. 

Evropa është një nga rajonet e pakta që sapo ka bërë kalimin nga normat reale negative 

afatshkurtra të interesit. Më 21 korrik 2022, Banka Qendrore Evropiane (BQE) rriti normën e saj 

bazë të interesit (Deposit Facility Rate) nga 0.5% negative në 0%, rritja e parë në mbi 10 vjet. 

Kjo reflekton shqetësimin e EBC-së për normën evropiane të inflacionit prej 8.6%, niveli më i 

lartë që nga futja e euros. 

 

Së dyti, Modeli për Vënien e Çmimeve të Aseteve Kapitale  (CAPM) u zhvillua për të analizuar 

çmimet e letrave me vlerë dhe për të përcaktuar koston e ekuitetit për njësitë ekonomike që 

operojnë në tregjet e kapitalit. Duke pasur parasysh faktin se nuk ka tregje funksionale të 

kapitalit në Kosovë, përdorimi i këtij modeli është i dobët. Natyrisht, me kalimin e viteve CAPM 

është përshtatur për t'u përdorur në subjekte jofitimprurëse, subjekte në pronësi të qeverisë 

(siç është KOSTT), dhe për qëllime të tjera përveç tregut të kapitalit (buxhetimi kapital, për 

shembull). ZRRE-ja ka komentuar me kalimin e kohës në dokumentet konsultative se CAPM 

është e vështirë të aplikohet në Kosovë si dhe faktin se kostoja e borxhit është e vështirë të 

përcaktohet për një subjekt që nuk emeton borxhin komercialisht. Është pikërisht në këtë 
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kontekst që KOSTT-i do t'i propozojë ZRRE-së vlera hyrëse që janë të përshtatshme për të 

përmbushur objektivin e përcaktimit të tarifave të përshtatshme për KOSTT-in. 

 

 

II. Përcaktimi i WACC nga SHPR2  
Në SHP2, KOSTT-i i ofroi ZRRE-së WACC-në e tij të rekomanduar dhe ZRRE-ja fillimisht paraqiti 

pozicionin e saj. Gjatë procesit, Qeveria u përfshi dhe tregoi se, si pronare e KOSTT-it, do të 

pranonte një kthim të ulët të ekuitetit, me sa duket për të mbajtur tarifat me pakicë të ulëta. 

Megjithatë, me përparimin e SHP2, ZRRE-ja thjesht vendosi të përcaktojë WACC-në për KOSTT-

in të barabartë me WACC-në që ka përcaktuar për KEDS-in (8.5%). Arsyeja ishte se të dy janë 

operatorë rrjeti. Megjithatë, dallimet kryesore janë se (1) KEDS është në pronësi private, (2) 

KOSTT ka aktivitete të licencuara përveç rrjetit, dhe (3) KOSTT përballet me një nivel më të lartë 

të riskut që ndikon në koston e tij të kapitalit. Tabela 6 përmban derivimin e WACC-së nga SHP2 

 

 Komponenti  Vlera 
a Norma reale pa risk rf  3.0% 

b Primi i borxhit  2.8% 

c Kostoja e borxhit, reale (rD) = a + b 5.8% 

d Primi i riskut të tregut (ERPm)  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, 
reale 

= f / (1-g) 7.1% 

i Leverazhi/gearing (g)  40% 

j WACC - para tatimit, reale ((1-i) *h)+(i*c) 6.6% 

k IÇK Shih Shënimin 1 1.9% 

l WACC – para tatimit, nominale = j + k 8.5% 

          Tabela 6: Përcaktimi i ZRRE-së për WACC-në për operatorët e rrjetit – SHP2 

 

Shënim 1: IÇK është vlera aktuale e inflacionit e matur duke përdorur "Indekset e Harmonizuara 

të Çmimeve të Konsumit (IHÇK) - Të gjithë zërat, për Eurozonën" publikuar nga Eurostat-i 

 

III. Analiza e Kostos së Borxhit 

Metodologjia tarifore e ZRRE-së specifikon përcaktimin e kostos së borxhit si në vijim: 

“Kostoja e borxhit (rD) do të jetë mesatarja e normave të interesit për kreditë ekzistuese 

afatgjata (që kalojnë 1 vit) për OST/OT, shprehur në terma realë dhe ponderuar sipas 

vlerës në euro të secilës kredi. 



  

 

 

 

 
19 

4.3 Kur rregullatori konsideron se ka numër të pamjaftueshëm të kredive për të 

arritur në një vlerësim të kostos së huamarrjes për OST/OT-në, rregullatori mund të 

përshtatë koston e borxhit të llogaritur si më lart. Kjo përshtatje do të bazohet në: 

(i) Vlerësimin e normës së interesit në treg për kreditë e bizneseve me madhësi, risk 

dhe status kreditor të ngjashëm me OST/OT-në. 

(ii) Vlerësimin e normës së parashikuar të interesit për kreditë e ardhshme 

koncesionare të OST/OT-së. 

(iii) Vlerësimin e përbërjes së parashikuar të kredive komerciale (jokoncesionare) dhe 

koncesionare në borxhin e OST/OT-së për periudhën e ardhshme rregullative.” 

Kostoja mesatare e ponderuar e borxhit për KOSTT-in më 30 qershor 2022 është 3% siç 

tregohet në Tabelën 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 qeveria nga fondi i KfW 0.75% 3,000,000    22,500      

BERZH (direkt) [Rate = 3.5% + eurobor (1.04%) 4.54% 17,923,537  813,729    

Qeveria e Kosovës 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 më 26 korrik 2022 (Euro) 

Duhet të ketë parasysh se vlerat në tabelën 2 janë NOMINALE, dhe rrjedhimisht, duke pasur 

parasysh IHÇK-në aktuale të Eurozonës prej 8.6%, vlera REALE është 5.6% negative.   

Siç ka theksuar ZRRE-ja në shqyrtimet paraprake të tarifave, kreditë janë të bazuara në kushte 

koncesionare dhe nuk përfaqësojnë huazime komerciale. Gjithashtu, nuk ka biznese në Kosovë 

të madhësisë, rrezikut dhe statusit të kredisë, të ngjashme, prandaj nuk kemi udhëzime. Sa i 

përket parashikimit të huazimeve në të ardhmen, e vetmja kredi e re potenciale që KOSTT-i 

shpreson është nga KfW, por ajo është e kushtëzuar ndër të tjera në zgjidhjen e çështjes së 

energjisë elektrike falas në veri të Kosovës. Do të ishte një kredi koncesionare prej 25.5 milionë 

euro me një normë të vlerësuar prej 1%. Në rast se kredia materializohet diku vitin e ardhshëm, 

ajo mund të ulë koston nominale të borxhit nga 3% aktuale në afërsisht 2.4%. 

Në SHPR2, ZRRE-ja përdori rendimentin mesatar 10-vjeçar të letrave me vlerë të borxhit të 

qeverisë së Hungarisë (3.0%) si përfaqësues i riskut më të lartë të borxhit afatgjatë të tregtuar 

ndërmjet krahasuesve rajonalë. Natyrisht, letrat me vlerë të qeverisë së Kosovës ka gjasa të 

jenë më tepër në risk sesa ato të Hungarisë.   
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Duke përdorur një qasje të ngjashme për këtë shqyrtim tarifor, rendimenti aktual i një 

obligacioni hungarez 10-vjeçar është 8.76%.  Norma gjatë 5 viteve të fundit ka variuar nga niveli 

i ulët prej 2.02% në atë aktual prej 8.76% me mesataren 5-vjeçare prej 4%.  Duke përdorur 

vlerën prej 4% dhe duke shtuar një prim të borxhit prej 2.8%, kostoja e borxhit do të ishte 6.8% 

në krahasim me 5.8% të përdorur në SHP2.  Sigurisht, kjo është normë nominale, prandaj 

norma reale do të ishte 1.8% negative. ZRRE-ja pranon se një normë e tillë negative nuk është e 

përshtatshme për t'u përdorur në përcaktimin e tarifave.   

Duke qenë se normat pa risk janë rritur me shpejtësi dhe duke pasur parasysh përkeqësimin e 

situatës financiare globale, do të ishte e arsyeshme të përdoret rendimenti aktual i 

obligacioneve të qeverisë së Hungarisë prej 8.76% i reduktuar nga faktori aktual i inflacionit prej 

8.6% dhe të rrumbullakoset në zero për të fituar një normë reale pa risk.  Shtimi i Primit të 

Borxhit prej 2.8% të përdorur në SHP2 do të prodhonte “Kosto Reale të Borxhit” prej 2,8%, që 

është vlera të cilën KOSTT-i propozon të përdoret në SHP3, e cila barazohet me një “Kosto 

Nominale të Borxhit” prej 11.4%.   

Sigurisht, nëse ZRRE-ja nuk ndjehet rehat me përdorimin e normës reale pa risk prej 0%, mund 

të shfrytëzojë diçka më të madhe, megjithatë, KOSTT-i kundërshton fuqishëm përdorimin e një 

norme negative në çdo mjedis racional ekonomik. 

  

IV. Analiza e kostos së ekuitetit 

Siç u diskutua më lartë, megjithëse Modeli për Vënien e Çmimeve të Aseteve Kapitale (CAPM) 

nuk është drejtpërdrejt i zbatueshëm për subjektet në vende pa tregje kapitali, pa norma lokale 

pa risk, pa prima të matshme të riskut në ekuitet dhe pa vlera beta të matshme, ai përdoret 

shpesh nga rregullatorët në ato vende. Një qasje shumë më e drejtpërdrejtë për subjektet në 

pronësi të qeverisë do të ishte shtimi i një Primi për Riskun në Ekuitet (duke reflektuar riskun 

shtesë të ekuitetit ndaj borxhit) në koston e borxhit të një firme për të arritur në koston e 

ekuitetit. Një qasje e tillë është përdorur për të vlerësuar koston e ekuitetit për firmat e 

mbajtura ngushtë ose për firmat me vëllime minimale tregtare publike. Megjithatë, meqenëse 

metodologjia e tarifave kërkon përdorimin e CAPM, ne do të punojmë sipas kësaj kornize. 

CAPM vlerëson koston e kapitalit duke përdorur formulën në vijim: 

rE = rf + 6 * ERPm 

ku:  rf është norma pa risk 

6 është kovarianca në mes të kthimeve të asetit të ekuitetit në fjalë dhe 

të aseteve të tërë tregut (beta e ekuitetit) 

ERPm është primi për riskun në ekuitet që i aplikohet tërë tregut 
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KOSTT-i do të trajtojë secilën nga tri variablat e CAPM dhe do t'i përdorë ato për të zhvilluar 

koston e rekomanduar të ekuitetit. 

Në seksionin IV, ne propozuam përdorimin e një norme pa risk prej 0%, duke pasur parasysh 

nivelin aktual të inflacionit të "Indekseve të Harmonizuara të Çmimeve të Konsumit (IHÇK) - Të 

gjithë zërat, për Eurozonën" publikuar nga Eurostat më 30 qershor 2022 prej 8.6%. Për 

konsistencë, kjo vlerë do të përdoret në këtë seksion. 

Vlera Beta për KOSTT-in nuk mund të përcaktohet drejtpërdrejt pasi që aksionet nuk tregtohen 

në treg. Sigurisht, beta referohet gjithashtu si një masë e riskut relativ të ekuitetit në një firmë. 

ZRRE-ja kishte përdorur tradicionalisht një vlerë beta prej 1.0, që nënkupton se risku i KOSTT-it 

ishte mesatar. Megjithatë, në SHP2, ZRRE-ja e uli vlerën beta në 0.75, duke treguar se KOSTT-i 

është vetëm 75% në risk sa kompania mesatare. Vlerat beta në rangun nga 0.7 deri në 1.0 janë 

përdorur tradicionalisht për shërbimet komunale në të gjithë botën. Megjithatë, situata me 

KOSTT-in tregon se është shumë më tepër në risk se kompania mesatare për shkak të: 

• Pamundësisë për të mbuluar (rikuperuar) koston e energjisë së ofruar falas për 

konsumatorët në veri të Kosovës. 

• Pamundësisë së KEDS-it dhe KESCO-s për t'i paguar KOSTT-it detyrimet e kërkuara për 

Shfrytëzim të Sistemit të Transmisionit (SHST) dhe Operatorit të Tregut (OT), për shkak 

të gjendjes së tyre ekstreme financiare.   

• Pamundësinë për të mbuluar (në kohë) kostot e energjisë në rritje të shpejtë në lidhje 

me humbjet e sistemit, të cilat kërkohen të prokurohen në tregjet rajonale të energjisë 

gjatë kësaj krize të rëndë energjetike. 

Këto risqe janë krahas risqeve me të cilat përballen kompanitë në përgjithësi, duke përfshirë 

tranzicionin nga lëndët djegëse fosile në burimet e ripërtëritshme, të cilat ndikojnë në sistemin 

e transmisionit në lidhje me stabilitetin dhe nevojën për të shtuar kostot kapitale dhe operative 

për të përshtatur tranzicionin. Kjo është krahas risqeve me të cilat përballet industria në 

përgjithësi duke përfshirë nivelet e inflacionit në mbarë botën, mungesat e materialeve dhe 

çështjet e zinxhirit të furnizimit.   

Risku me të cilin ballafaqohet KOSTT-i gjithashtu ilustrohet nga rezultatet faktike për 5 vitet e 

mëparshme siç tregohet në Tabelën 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 në ekuitet për KOSTT-in (miliona euro, përveç përqindjeve) 

 

Kthimi mesatar vjetor në ekuitet (ROE) për KOSTT-in për 5 vitet e fundit ishte 2.6%, shumë më i 

ulët se vlera prej 6.4% e autorizuar në SHP2. Përveç kësaj, risku matet me pasiguri. Lexuesi 

mund të shohë gjithashtu pasigurinë e konsiderueshme që është evidente nga luhatjet e egra 

në vlerat e ROE nga viti në vit. Ky është tregues i një firme me vlerë beta shumë më të madhe 

se 1.0. Sigurisht që nuk është e përshtatshme të vazhdohet të përdoret një vlerë beta me risk të 

ulët prej 0.75. Edhe pse mund të argumentohet se vlera duhet të jetë më e madhe se 1.0, 

KOSTT-i propozon që vlera prej 1.0 të përdoret për beta për SHP3. 

Variabla e tretë e nevojshme për CAPM është Primi për Riskun në Ekuitet (ERPm). Vlera e 

përdorur për SHP2 ishte 4.5%. Arsyetimi i përdorur nga ZRRE-ja ishte se vlera prej 6.7% e 

përdorur në SHP1 ishte më e lartë sesa po përdornin rregullatorët e BE-së dhe, për këtë arsye, 

vlera u reduktua në 4.5%.   

KOSTT-i ka shqyrtuar disa raporte hulumtuese që adresojnë çështjen e Primit për Riskun në 

Ekuitet. Shqyrtimi ynë ka përfshirë burimet në vijim: 

• “Përmbledhja e Hulumtimit të Primit të Riskut të Tregut të Ekuitetit” (ang. “Equity 

Market Risk Premium Research Summary”) e publikuar nga KPMG më 31 mars 2022 

tregon një vlerë prej 5.5% si në vijim: “Ne rekomandojmë përdorimin e primit të riskut 

të tregut të ekuitetit (“MRP”) prej 5,5% më 31 mars 2022. Midis tremujorit të katërt të 

vitit 2021 dhe tremujorit të parë të vitit 2022 ne kemi vërejtur çmime më të ulëta të 

aksioneve, megjithëse të kombinuara me rritje të paqëndrueshmërisë për shkak të 

rritjes së pasigurive globale. Si rezultat i këtyre zhvillimeve, ne e rrisim MRP-në tonë në 

5.5%, një rritje prej 50 bps krahasuar me tremujorin e katërt të vitit 2021.” 

• Pablo Fernández. Profesor i Financave. Shkolla e Biznesit IESE publikoi “Anketa: Primi i 

riskut të tregut dhe norma pa risk, të përdorura për 95 vende në vitin 2022” (ang. 
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“Survey: Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 95 countries in 2022”). Kjo 

anketë nuk tregoi prim të përbërë të riskut të tregut; megjithatë, ofroi vlerat për secilin 

vend. Vlera për SHBA-në ishte 5.6% ndërsa vlerat për shumicën e vendeve të BE-së ishin 

në masën 6.0%. Me interes ishte vlera për Hungarinë prej 6.7%.  

• Kërkimi i Alpha-s (ang. “Seeking Alpha”), një shërbim i përmbajtjes me burim nga turma 

(ang. “crowd-sourced”) për tregjet financiare që ofron artikuj dhe hulumtime që 

mbulojnë një gamë të gjerë të aksioneve, klasa të aseteve, fonde të tregtuara në 

këmbim dhe strategji të investimeve, ofron vlerësime mujore të kthimit afatgjatë mbi 

normën pa risk. Vlera në mars të vitit 2022 ishte 5.5%. 

• New York University Stern School of Business publikoi studimin e vet për primet e riskut 

të ekuitetit në janar të vitit 2022. Ai përmbante informacione për vendin, si dhe 

mesataret rajonale. Këto informacione lidheshin mirë me studimet e tjera. Ai tregoi ERP-

të mesatare për Evropën Perëndimore prej 5.2% dhe ato për Evropën Lindore prej 7.4%. 

Bazuar në studimet e mësipërme, KOSTT-i rekomandon që Primi i Riskut të Ekuitetit për 

SHPR3 të vendoset në vlerën minimale prej 5.5%.  Kjo mbështetet edhe nga fakti se KOSTT-i 

përballet me rrisqe konsiderueshëm të larta, siç diskutohet në faqet 9 dhe 10. 

Duke përdorur tri variablat e diskutuara më lart, KOSTT-i rekomandon që kostoja e ekuitetit 

mbi bazën reale pas tatimit të jetë 5.5% e llogaritur si më poshtë: 

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

Vlera përkatëse mbi bazën para tatimit do të jetë: 5.5% / (1-10%) = 6.1%.  Kjo barazohet me një 

kthim nominal në ekuitet prej 14.7%, bazuar në IÇK-në aktuale prej 8.6%. 

V. Mesatarja e Ponderuar e Kostos së Kapitalit 

Tani që kemi rekomanduar vlerat për kostot e borxhit dhe ekuitetit, i vetmi variabël tjetër është 

leverazhi/gearing, i cili përfaqëson përqindjen e borxhit në strukturën e kapitalit.   

ZRRE-ja ka përcaktuar më parë se niveli i duhur i leverazhit/gearing për të licencuarit e 

rregulluar është ndërmjet 0.40 dhe 0.70. Meqenëse KEDS (OSSH) dhe KOSTT (OST dhe OT) kanë 

leverazh/gearing në nivele më të ulëta se ky, ZRRE-ja ka propozuar që për çdo subjekt 

leverazhi/gearing të vendoset në 0.40 që paraqet fundin e kësaj game për SHP2. KOSTT-i 

pajtohet me këtë vlerësim dhe vëren se niveli aktual i borxhit në strukturën e kapitalit është 

ende më pak se 40% dhe, për këtë arsye, KOSTT-i mbështet vlerën e leverazhit/gearing prej 

40% për SHP3.  

Duke shfrytëzuar formulën për WACC të specifikuar në metodologjinë tarifore, WACC e 

propozuar nga KOSTT-i në baza REALE është: 
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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 në Bazën të Aseteve të Rregulluara shprehet si vlerë nominale e cila llogaritet 

si në vijim: 

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

13.40% 

Tabela 4 ofron një përmbledhje të komponentëve të WACC-së së propozuar mbi baza reale dhe 

nominale për qartësi. 

Komponentët REALE NOMINALE 

Kthimi në borxh 2.8% 11.4% 

Kthimi në ekuitet 6.1% 14.7% 

Mesatarja e ponderuar e kostos së 
kapitalit 

4.8% 13.4% 

                          Tabela 9. Përmbledhje e rekomandimeve të KOSTT-it për WACC për SHP3 

 

PËRMBLEDHJE: KOSTT-i REKOMANDON TË PËRDORET VLERA E WACC PREJ 13.40% PËR TË 

APLIKUAR NË RAB PËR SHPR3 

 

Tabela 10. në faqen në vijim i ofron ZRRE-së një krahasim të vlerave të rekomanduara të 

komponentëve të WACC për SHP3 me ato të përdorura gjatë 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 komponentëve të rekomanduar të WACC, SHP3 kundrejt SHPR2 
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6.0 FAKTORI I SHPËRNDARJES SË KURSIMEVE/HUMBJEVE 

Në përgjithësi, nëse KOSTT nuk i shkakton kostot e lejuara për një periudhë vjetore, kërkohet 
që fondet e pashpenzuara t'i ndajë me klientët bazuar në një Faktor të Shpërndarjes.  
Ky faktor i cili aplikohet ndaj shpenzimeve operative mund të ketë efekt pozitiv apo negativ 
financiarë varësisht prej shpenzimeve të realizuara operative përgjatë viteve. 
 
Si në rastin e kursimeve në buxhetin e shpenzimeve operative ashtu edhe në rastin e 
tejkalimeve buxhetore, jo të gjithë faktorë janë nën kontrollin e KOSTT andaj, qasje më e 
barabartë dhe jo-diskriminuese si ndaj KOSTT ashtu edhe ndaj konsumatorit fundor është 
Faktori Shpërndarës i Kursimev/Humbjeve të jetë 50/50 në mes tyre. 
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7.0 JETËGJATËSIA EKONOMIKE E ASETEVE  

KOSTT pas analizë së detajuar lidhur me jetëgjatësinë teknike dhe ekonomike të asteve vjen në 
përfundim se kategoritë e aseteve dhe jetëgjatësia e tyre e përcaktuar në Periudhën e Dytë 
Rregullative PR2 është adekuate dhe propozon që e njëjta të vazhdojë edhe në Periudhën e 
Tretë Rregullative PR3. 
Kjo duke u bazuar në natyrën e aseteve të rrjetit të transmetimit ku gjatësia e jetës teknike 
është mjaft e madhe dhe nuk mund të ketë ndryshime të konsiderueshme nga njëra periudhë 
rregullative në tjetrën. 
 
 
 

 Asetet Jetëgjatësia 
e asetit 
(vjet) 

I Ndërtesat, rrugët, rrjetet e kanalizimeve, furnizimi me ujë, puset, ashensorët 50 

II Rrjeti i TL, shtyllat 40 

III Rrjeti i tensionit të ulët, nënstacionet, transformatorët, etj. 30 

IV Kamionet, korpa dhe makineri për punë 10 

V Kontrolli dhe Telekomunikimi, pajisje të ndryshme, mbrojtja nga zjarri 8 

VI Mobilet, pajisjet për zyrë 7 

VII Pajisjet e TI, softuerë, patente, licenca, vetura, etj. 5 

  
Tabela 11: Kategoritë e aseteve të transmisionit dhe jetëgjatësia e tyre të propozuara nga KOSTT 
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8.0 PËRMBLEDHJE 

Bazuar nga të gjitha sa u thanë më lartë propozimet e KOSTT për Vlerat Hyrëse për Periudhën e 
Tretë Rregullative PR3 janë: 

Faktori i efiçiencës        0% 

Caku i humbjeve në transmetim      1.85% 

Faktori i shpërndarjes për humbjet në transmetim    50/50 

Mesatarja e ponderuar e kostos së kapitalit (WACC)    13.40% 

Faktori i shpërndarjes së kursimeve/humbjeve operative   50/50 

- Fundi i Dokumentit - 
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