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Abstrakt

Ky punim paraget njé analizé té detajuar té dy skemave té pensioneve né
Shqipéri:  skemés publike dhe asaj jopublike, duke vlerésuar
géndrueshmériné e tyre financiare pérballé sfidave demografike dhe
ekonomike. Qéllimi i studimit éshté té krahasojé efikasitetin e skemés sé
detyrueshme, e bazuar né solidaritetin ndérbrezor, me skemat vullnetare gé
mbéshteten né kapitalizimin individual. Metodologjia e pérdorur éshté e
pérzier, duke ndérthurur analizén teorike me njé krahasim té avantazheve
dhe disavantazheve pérkatése.

Gjetjet kryesore tregojné se sistemi i detyrueshém pérballet me presion té
larté si pasojé e plakjes sé popullsisé, emigracionit dhe nivelit té larté té
informalitetit. Né té kundért, skemat vullnetare paragiten si njé alternativé
pér rritjen e kursimeve pérmes interesit té pérbéré, diversifikimit té rrezikut,
mundésisé sé trashégimisé dhe pérfitimeve tatimore.

Punimi gjithashtu argumenton se mbéshtetja ekskluzive vetém né njérén
skemé pérbén rrezik té larté financiar né afatgjaté. Ndaj diversifikimi i
burimeve pérmes pérdorimit té té dyja formave té pensioneve gé ofron
sistemi do té garantonte standart jetese té géndrueshém pér ¢do individ dhe
shogériné né térési.

Fjalé kyce: mirégenie, kapitalizim, demografi, raport varésie, kursime,
defigit.
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PENSION SYSTEM IN ALBANIA:
THE COMPLEMENTARY ROLE OF
PUBLIC AND PRIVATE PENSIONS

Abstract

This paper provides a detailed analysis of two pension schemes in Albania: the
public and the non-public scheme, assessing their financial sustainability in the
face of demographic and economic challenges. The aim of the research is to
compare the efficiency of the mandatory scheme, based on intergenerational
solidarity, with the voluntary schemes based on individual capitalization. The
methodology of the study is mixed, combining theoretical analysis with a
comparative analysis of the respective advantages and disadvantages.

The main findings highlight that the mandatory system is under high pressure
from population aging, emigration and informality. In stark contrast, voluntary
schemes are presented as an opportunity for increasing value through
compound interest, risk diversification, inheritance freedom and tax incentives.
The paper also argues that exclusive reliance on only one scheme poses a high
financial risk in the long term. Therefore, diversifying resources through the use
of both forms of pensions offered by the system would guarantee a sustainable
standard of living for each individual and society as a whole.

Keywords: welfare, capitalization, demographics, dependency ratio, savings,
deficit.

1. Hyrje

Sistemi pensional pérbén njé nga shtyllat themelore té mbrojtjes
sociale né ¢do vend, pasi synon té sigurojé té ardhura pér individét pas
pérfundimit té jetés aktive né tregun e punés. Né Shqipéri, sistemi i
pensioneve éshté ndértuar kryesisht mbi njé skemé publike té
detyrueshme, e administruar nga Instituti i Sigurimeve Shoqgérore, dhe
mbéshtetet né parimin e solidaritetit ndérbrezor, ku kontributet e
punonjésve aktualé pérdoren pér financimin e pensioneve té brezit té
pensionistéve (ISSH, 2023).

Paralelisht me skemén shtetérore, vitet e fundit jané zhvilluar edhe
skemat private té pensioneve, té cilat funksionojné mbi bazén e
kursimit individual dhe investimit afatgjaté té kontributeve né tregjet
financiare. Kéto skema administrohen nga shoqgéri té licencuara dhe
mbikéqyren nga Autoriteti i Mbikéqgyrjes Financiare. Pensionet private
konsiderohen si njé mekanizém plotésues i sistemit publik dhe synojné
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té rrisin siguriné financiare té individéve né moshén e treté (AMF,
2022).

Megjithaté, zhvillimet demografike dhe ekonomike (si plakja e
popullsisé, rritja e jetégjatésisé dhe ulja e lindshmérisé) po krijojné
sfida té konsiderueshme pér géndrueshmériné financiare té sistemeve
pensionale né shumé vende, pérfshiré edhe Shqipériné.

Literatura ekzistuese mbi reformén e pensioneve thekson se kalimi nga
skemat PAYG drejt modeleve té kapitalizimit individual éshté i lidhur
ngushté me sfidat demografike dhe géndrueshmériné fiskale. Studimet
tregojné se plakja e popullsisé dhe rritja e raportit té varésisé
demografike (old-age dependency ratio) reduktojné bazén kontribuese
dhe rrisin presionin mbi sistemet tradicionale, duke kérkuar reforma
strukturore (World Bank, 2025; Polifakt, 2026). Né kété kontekst,
shtyllat e kapitalizimit individual jané promovuar si mekanizma pér
diversifikimin e burimeve té té ardhurave né pleqéri dhe reduktimin e
barrés fiskale, megjithése ndikimi i tyre mbetet i kufizuar né shumé
vende pér shkak té mbulimit té ulét dhe zhvillimit t&¢ pamjaftueshém
institucional (Altax, 2025) . Nga ana tjetér, literatura empirike tregon
se efektiviteti i reformave té tilla varet nga dizajni institucional dhe
konteksti ekonomik, ku sistemet e kapitalizuara mund té pérmirésojné
mirégenien individuale, por gjithashtu pérballen me rrezige tregu dhe
sfida né fazén e akumulimit (Khozrevanidze, 2022). Né té njéjtén
kohé, studimet mbi Shqipériné evidentojné se pérkeqgésimi i raportit té
varésisé dhe emigracioni kané rritur nevojén pér reforma té thella, pasi
sistemi aktual rrezikon té ofrojé pérfitime gjithnjé e mé té uléta dhe té
krijojé deficite afatgjata (Xhepa, 2025).

Ndérsa studimet ndérkombétare theksojné po ashtu, nevojén pér
reforma strukturore dhe diversifikimin e burimeve té té ardhurave né
pension, pérmes kombinimit t& skemave publike dhe private (World
Bank, 2019; OECD, 2021).

1.1  Objektivat e punimit

Ky punim synon té analizojé dhe té vlerésojé funksionimin e sistemeve
pensionale né Shqipéri, duke u fokusuar né karakteristikat, avantazhet
dhe sfidat e skemés publike! dhe asaj private.

Né ményré mé specifike, objektivat e studimit jané:

! Né kété studim termi “publik”éshté pérdorur né t& njéjtin kontekst si emértim
alternativé i termit “shtetéror”.
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v' Té analizojé parimet dhe ményrén e funksionimit t& skemés
shtetérore té pensioneve né Shqipéri, me theks né mekanizmin e
solidaritetit ndérgjeneracional.

v’ Té shqyrtojé karakteristikat dhe rolin e skemave private té
pensioneve si instrument kursimi dhe investimi afatgjaté.

v/ Té krahasojé avantazhet dhe kufizimet e té dyja sistemeve
pensionale.

v/ Té vlerésojé géndrueshmériné e tyre financiare né kushtet e
ndryshimeve demografike dhe ekonomike aktuale.

1.2 Metodologjia

Pér realizimin e kétij studimi éshté pérdorur njé kornizé metodologjike
e bazuar né analizén teorike dhe krahasuese té sistemeve pensionale né
Shqipéri.

Metodologjia e pérdorur pérfshin:

Analizén teorike, e cila konsiston né shqyrtimin e literaturés dhe
studimeve akademike té ndryshme, mbi modelet e pensioneve dhe
rolin e tyre né sistemet e mbrojtjes sociale.

Analizén krahasuese, pérmes sé cilés jané analizuar dhe krahasuar,
karakteristikat kryesore, avantazhet dhe disavantazhet e skemés
publike dhe asaj private té pensioneve.

Analizén e té dhénave sekondare, e cila &shté bazuar né raportet dhe
publikimet e institucioneve ndérkombétare dhe kombétare, si Banka
Botérore, OECD, Autoriteti i Mbiké&qgyrjes Financiare dhe legjislacioni
shqiptar mbi sigurimet shogérore.

Kombinimi i kétyre metodave mundéson njé analizé mé té ploté dhe
objektive té funksionimit dhe perspektivave té sistemeve alternative
pensionale né Shqipéri.

2. Analiza e sistemit té pensioneve shtetérore (shtylla e paré)

2.1 Mekanizmi funksional: Sistemi "*Pay-As-You-Go™ (PAYG)

Mekanizmi operativ mbi té cilin mbéshtetet pjesa mé e madhe e
pensioneve shtetérore njihet si sistemi Pay-As-You-Go (PAYG), ose
“paguaj sipas mundésis€” / “shpenzo menjéheré”. Ky &shté njé sistem
transferimi i drejtpérdrejté, ku kontributet e sigurimeve shogérore té
mbledhura nga punémarrésit dhe punédhénésit aktualé nuk
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akumulohen né llogari individuale, por pérdoren menjéheré pér té
financuar pensionet e brezit aktual té pensionistéve.

Logjika e kétij sistemi mbéshtetet né solidaritetin ndérgjeneracional.
Brezi i sotém i punonjésve financon pensionet e prindérve té tyre, me
besimin se, kur ata veté té dalin né pension, brezi pasardhés (fémijét e
tyre) do té kontribuojé pér té mbuluar pensionet e tyre.

Né nivel makroekonomik, ekuilibri i kétij sistemi mund té pérshkruhet
pérmes ekuacionit té njohur té géndrueshmérisé:

C*W*N=P*R

Ku:

e C (Contribution rate): Pérgindja e kontributit mbi pagén.

e W (Average Wage): Paga mesatare né shkallé vendi.

e N (Number of workers): Numri i punonjésve gé kontribuojné.
e P (Average Pension): Masa mesatare e pensionit gé paguhet.
e R (Number of Retirees): Numri i pensionistéve gé pérfitojné.

Qé sistemi té jeté i vetégéndrueshém pa pasur nevojé pér fonde shtesé
nga buxheti i shtetit, shuma e mbledhur nga punonjésit (ana e majté e
ekuacionit) duhet té jeté e barabarté me shumén gé u shpérndahet
pensionistéve (ana e djathté). Sidogofté, né kushtet e sotme ku raporti
midis punonjésve (N) dhe pensionistéve (R) po ngushtohet
vazhdimisht pér shkak té plakjes sé popullsisé, ky ekuilibér po béhet
gjithnjé e mé i véshtiré pér t'u mbajtur, duke i detyruar shtetet té
ndérmarrin reforma si rritja e moshés sé daljes né pension ose rritja e
shkallés sé kontributit (C).

Figura 1: Numri i kontribuesve urbané dhe ruralé.
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Numri | kontribuesve (né mijé)

5
791 801 827
748 ey e

701 733 739 751 755

g9

Kontribuest rurali =y K ontribues né tota

Burimi: Instituti i Sigurimeve Shogérore,2025

2.2 Struktura e kontributeve dhe pérfitimeve né Shqipéri

Sistemi shqiptar i sigurimeve shogérore funksionon mbi bazén e
detyrimit ligjor pér c¢cdo person ekonomikisht aktiv (té punésuar, té
vetépunésuar apo punédhénés). Shuma e Kkontributit llogaritet si
pérgindje mbi pagén bruto, ku barra ndahet midis punédhénésit dhe
punémarrésit.

Né Shqipéri, shkalla e kontributit pér degén e pensioneve éshté e
pércaktuar garté. Punédhénési paguan njé pérgindje mé té larté pér té
mbuluar rreziget sociale té punonjésve té tij, ndérsa punémarrési
kontribuon direkt nga paga e tij bruto.

Tabela 1: Struktura e kontributeve né Shqipéri

Lloji i Sigurimit ~ Punédhénési Punémarrési Totali
Sigurimi 15.0% 9.5% 24.5%
Shoqgéror

(Pensionet, etj.)

Sigurimi 1.7% 1.7% 3.4%
Shéndetésor
Totali i 16.7% 11.2% 27.9%

Kontributeve

Burimi: ISSH,2026
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2.3 Pérparésité e sistemit publik shqiptar té pensioneve

Pavarésisht kritikave, sistemi shtetéror mbetet mbrojtja kryesore pér masén e
gjeré té popullsisé pér disa arsye:

o Garancia e pagimit: Pensionet shtetérore jané té garantuara nga
Kushtetuta dhe Buxheti i Shtetit. Edhe nése Instituti i Sigurimeve
Shoqgérore (ISSH) ka deficit, shteti &shté i detyruar té plotésojé fondet
nga taksat e tjera.

e Indeksimi i pensioneve: Cdo vit, qeveria shqgiptare bén
indeksimin e pensioneve bazuar né normén e inflacionit té shportés sé
konsumit, duke u pérpjekur té ruajé fuginé blerése té pensionistéve
pérballé rritjes sé cmimeve.

e« Mbrojtja e shtresave né nevojé: Pérmes "Pensionit Social”,
shteti mbron edhe ata individé gé nuk kané arritur té plotésojné vitet e
punés, duke parandaluar varfériné ekstreme né moshé té thyer.

2.4 Analiza e géndrueshmérisé dhe sfidat strukturore té sistemit
pensional shqiptar

Sistemi i pensioneve né Shqipéri, ndonése ka pésuar reforma té
njépasnjéshme (me kulminacionin né reformén e vitit 2014), sot
gjendet pérballé njé séré sfidash komplekse gé kércénojné balancén e
tij financiare dhe aftésiné pér té garantuar pérfitime dinjitoze né
dekadat e ardhshme. Kéto sfida nuk jané thjesht administrative, por
jané ngushtésisht té lidhura me transformimet demografike,
ekonomike dhe sociale gé po kalon shogéria shqiptare.

2.4.1 Presioni demografik dhe plakja e popullsisé

Njé nga faktorét kryesoré qé destabilizon skemén Pay-As-You-Go
éshté tranzicioni demografik. Shqipéria po pérjeton njé rénie té
vazhdueshme té normés sé lindshmérisé dhe njé rritje té jetégjatésisé
mesatare. Kjo do té thoté se numri i individéve gé hyjné né moshén e
pensionit po rritet me ritme mé té shpejta sesa numri i té rinjve gé
hyjné né tregun e punés. Kur baza e kontribuuesve ngushtohet
ndérkohé gé numri i pérfituesve zgjerohet, presioni mbi fondin e
sigurimeve shogérore béhet i1 papérballueshém pa ndérhyrjen e
buxhetit té shtetit.

2.4.2 Fenomeni i emigrimit dhe ""Rrjedhja e kontribuesve”
Emigrimi masiv i forcés sé re punétore mbetet njé plagé e hapur pér
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géndrueshmériné e pensioneve. Largimi i té rinjve nuk éshté vetém njé
humbje e kapitalit njerézor, por njé humbje direkte e té ardhurave pér
skemén e sigurimeve. Ky fenomen krijon njé "hendek gjeneracional™,
ku brezi qé supozohej té financonte pensionet e prindérve té tyre,
kontribuon né skemat e vendeve té tjera (si Gregia, Italia apo
Gjermania), duke e I&né sistemin shqiptar me njé deficit kronik.

2.4.3 Informaliteti i tregut té punés dhe evazioni i kontributeve

Njé sfidé tjetér mbetet shkalla e larté e informalitetit né ekonomi, e
manifestuar kryesisht pérmes:

e Punésimit té padeklaruar: Personat gé punojné "né té zezé"
dhe nuk paguajné asnjé kontribut.

e Nén-deklarimit té pagave: Praktika ku punémarrési regjistrohet
me pagé minimale, ndérsa pjesén tjetér té& pagés e merr né doré. Kjo
praktiké ka njé efekt té dyfishté negativ: sé pari, privon skemén nga té
ardhurat e nevojshme sot, dhe sé dyti, dénon punonjésin me njé
pension minimal né té ardhmen, i cili nuk do té jeté i mjaftueshém pér
té mbuluar koston e jetesés.

2.4.4 Raporti 1 varésisé sé sistemit

Té gjitha kéto faktoré kulmojné né njé tregues teknik té njohur si
Raporti i varésisé. Né njé ekonomi té balancuar, raporti ideal do té
ishte gé té paktén 3 ose 4 punonjés té financonin 1 pensionist. Né
realitetin shqiptar, ky raport ka réné né nivele alarmante (aférsisht 1.1
me 1). Kjo disbalancé e bén sistemin shtetéror té varur né masén mbi
40% nga subvencionet e drejtpérdrejta té Buxhetit t€ Shtetit, duke
kufizuar mundésité pér rritje reale té pensioneve pértej indeksimit té
thjeshté té inflacionit

2.4.5 Raporti kontribues/pensionist

Sipas té dhénave zyrtare té Institutit té Sigurimeve Shoqgérore, (ISSH),
pér vitin 2024, Shqipéria numéron rreth 721,398 pensionisté dhe rreth
843,867 kontribues (t€ punésuar gé paguajné sigurime).

Késhtu pérllogaritet raporti i varésisé 842,867/721,398= 1.17

Pér njé sistem Pay-As-You-Go té shéndetshém, ky raport duhet té jeté
té paktén 3 me 1. Fakti gé né Shqipéri 1.17 punonjés mbajné 1
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pensionist tregon se skema éshté nén presion té jashtézakonshém dhe
nuk mund té vetéfinancohet pa ndihmén e Buxhetit té Shtetit.

2.4.6 Deficiti i skemés dhe subvencionimi

Pér shkak té informalitetit dhe pagave té uléta, paraté gé mblidhen nga
kontributet nuk mjaftojné. Né vitin 2024, té ardhurat nga kontributet
ishin rreth 1.67 miliardé euro, ndérsa shpenzimet totale pér pensionet
arritén né 1.81 miliardé euro.

Deficiti: Rreth 135-140 milioné euro ¢do vit mbulohen nga taksat e
pérgjithshme (TVSH, etj.) pér té garantuar pagesat e pensioneve.

2.4.7 Reforma e pensioneve dhe rritja graduale e moshés

Q& prej reformés sé vitit 2015, Shqipéria po aplikon njé rritje graduale
té moshés sé daljes né pension pér té dyja gjinité.

Situata né vitin 2025:

o Pér graté: Mosha e daljes né pension né janar 2025 éshté 61 vjec
e 10 muaj. Kjo moshé rritet me 2 muaj c¢do vit derisa té arrijé né 63
vjeg né vitin 2032.

o Pér burrat: Mosha mbetet 65 vjec, por kérkesa pér vitet e
vjetérsisé né puné po rritet. Né 2025, njé burré duhet té keté 38 vite e 8
muaj sigurime pér té pérfituar pension té ploté.

2.5 Paga minimale dhe maksimale -Efekti tek pensioni

Ndryshe nga sistemet ku pensioni éshté njé shumé fikse, né Shqipéri masa e
pérfitimit éshté e lidhur ngushté me pagén mbi té cilén jané paguar
kontributet pérgjaté gjithé jetés aktive. Ky proces rregullohet pérmes dy
kufijve kryesoré gé pércaktohen me Vendim té Késhillit t& Ministrave
(VKM).

o Paga minimale (2025): Eshté fiksuar né 40,000 leké, duke
vendosur késhtu edhe dyshemené e kontributit. (Qeveria ka shpallur
plane pér ta rritur né 50,000 leké né vitet né vijim).

o Paga maksimale: Shérben si tavan. Individét gé kané paga shumé
té larta paguajné kontribute vetém deri né kété tavan, gjé gé limiton
edhe masén e pensionit té tyre té ardhshém.

Ky sistem éshté i ndértuar mbi parimin e solidaritetit rishpérndarés.
Duke vendosur njé tavan pér pagén maksimale, shteti limiton edhe
masén e pensionit té larté, duke u siguruar qé fondet té pérdoren mé
shumé pér té mbéshtetur pensionet e uléta dhe mesatare.

Q& prej reformés sé vitit 2014, llogaritja e pensionit nuk béhet mé me
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skema té thjeshta, por pérmes njé formule gé vleréson c¢do vit
kontributiv. Formula bazé éshté:

PP =PB + VS *1% *PM
Ku:
e PP (Pensioni i plegérisé): Shuma totale gé do té pérfitojé individi.
e PB (Pensioni social/bazé): Njé vleré e pércaktuar gé u jepet té
gjithéve si bazé fillestare.
e VS (Vitet e sigurimit): Numri total i viteve gé individi ka paguar
sigurime.
« PM (Paga mesatare e vlerésuar): Mesatarja e pagave mbi té cilat
jané paguar kontributet, e indeksuar me koeficientét vjetér gqé shpall
shteti.

Figura 2: Pensioni mesatar dhe té ardhurat mesatare (2020- 2024)

Pensioni mesatar dhe té& ardhurat mesatare né vite

18,485 N 19,922 20,752
0 16,996 ’ 18,615
_————_——_——_——T:J:Uy
—— 18,341
15,000 17,258 17,350

— pension mesatar | pleqérise urbane

te& ardhurat nga pensionl mesatar | plegérise urbane

Burimi: Instituti i Sigurimeve Shogérore,2025

Shénim: Né té ardhurat jané pérfshiré masa e pensionit, kompensimi
pér energjiné elektrike, pér bukén dhe pér té ardhurat minimale té
pensionistéve.

Tabela 2: Pensioni Mesatar né Shqipéri (Vlerésim,2025)

Kategoria Vlera Mesatare (Lekeé)
Pensioni urban (Qytet) 19,200 leké
Pensioni rural (Fshat) 11,000 leké
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Pensioni social 9,200 leké

Burimi:Pérpunuar nga autorét, 2026

e Koeficentét e indeksimit dhe fugia blerese

Njé detaj teknik shumé i réndésishém éshté Indeksimi i pagave. Pasi
njé pagé e marré né vitin 1998 nuk ka té njéjtén vleré me njé pagé té
vitit 2025, shteti aplikon koeficienté pér té sjellé vlerén e pagave té
vjetra né nivelin e sotém. Pa kété proces, pensionet do té ishin
gesharake dhe nuk do t& mbulonin as kérkesat minimale té jetesés

e Hendeku midis pagés dhe pensionit (Shkalla e zévendésimit)
Njé koncept éshté edhe shkalla e zévendésimit. Kjo tregon se sa
pérqind té pagés gé merrte kur ishte né puné, merr individi si pension.
Né Shqipéri, ky hendek éshté mjaft i gjeré.

o Pér pagat e uléta, pensioni zévendéson rreth 60-70% té pagés.

o Pér pagat e larta, pér shkak té "tavanit" té pagés maksimale,
pensioni mund té zévendésojé vetém 25-30% té pageés.

o NE& Shqipéri, kjo shkallé éshté rreth 35% - 45%.

3. Sistemi i pensioneve private

3.1 Filozofia e kapitalizimit dhe "'Paraja né puné"

Ndryshe nga sistemi shtetéror, i cili bazohet né transferimin e
menjéhershém té fondeve nga njé gjeneraté te tjetra, sistemi i
pensioneve private funksionon mbi parimin e kapitalizimit té ploté
individual. Né kété skemé, cdo kontribut gé derdhet nga individi nuk
shkon pér té paguar pensionistét e sotém, por regjistrohet né njé llogari
personale dhe investohet né tregjet financiare.

3.2 Stimujt tatimoré: Njé avantazh strategjik i pensioneve private

Njé nga faktorét kryesoré gé nxit rritjen e pensioneve private né
Shqipéri éshté politika favorizuese tatimore e ndjekur nga shteti. Pér té
lehtésuar barrén mbi skemén shtetérore, geveria inkurajon qytetarét té
kursejné privatisht pérmes lehtésive fiskale, té cilat jané té
sanksionuara né Ligjin pér Tatimin mbi té Ardhurat.

v' Pérjashtimi nga tatimi mbi pagén : Kontributi gé njé individ

derdh né njé fond pensioni privat zbritet nga paga e tij bruto pérpara se
té llogaritet tatimi mbi té ardhurat. Kjo do té thoté se pjesa e pagés qé
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shkon pér pension privat éshté "'e pataksueshme"'.

Shembull: Supozojmé njé individ me pagé bruto 100,000 leké.

o Pa pension privat: Ai do té paguajé tatim mbi té ardhurat pér té
gjithé shumén qgé kalon kufirin e pataksueshém.

e Me pension privat: Nése ai investon 10,000 leké né njé fond
pensioni, shteti do ta taksojé até sikur paga e tij té ishte 90,000 leké.

Pérfitimi: Individi kursen 10,000 leké pér veten e tij, por paga e tij
neto (ajo gé merr né doré) nuk ulet me 10,000 leké, sepse njé pjesé e
késaj shume mbulohet nga "kursimi” i taksés gé nuk po i jepet shtetit.

v' Lehtésité pér punédhénésin: Nése njé kompani paguan pension
privat pér punonjésit e saj (si bonus), kjo shumé njihet si shpenzim i
zbritshém pér efekt té tatim-fitimit t&é kompanisé. Kjo krijon njé situaté
"win-win": punonjési merr njé pérfitim ekstra pér plegéring, ndérsa
kompania paguan mé pak tatim-fitim.

3.3 Politikat e investimit dhe menaxhimi i riskut

Pyetja mé e shpeshté gé lind éshté: "Ku shkojné paraté tona dhe sa té
sigurta jané ato?". Ndryshe nga bankat, fondet e pensionit nuk japin
kredi, por i investojné paraté né instrumente financiare me rrezik té
ulét dhe afatgjaté.

3.3.1 Diversifikimi i portofolit

Sipas rregulloreve té AMF-sé né Shqipéri, fondet private nuk mund t'i
investojné té gjitha paraté né njé vend té vetém. Ato ndjekin parimin e
diversifikimit pér té minimizuar rrezikun:

e Bonot dhe obligacionet e thesarit (shtetérore): Pjesa dérrmuese
e fondeve né Shqipéri investohet kétu. Konsiderohen investimet mé té
sigurta sepse garantohen nga shteti.

« Obligacionet e korporatave: Investime né kompani t¢ médha dhe
té géndrueshme gé ofrojné interes mé té larté se shteti.

e Depozitat bankare: Pér té mbajtur njé nivel likuiditeti (para té
gatshme).

3.3.2 Strategjia sipas moshés (Lifecycle Investing)

Njé aspekt i avancuar i menaxhimit té fondeve éshté pérshtatja e
investimit me moshén e anétarit:
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e Pér té rinjté: Fondi mund té investojé né instrumente pak mé
agresive pér t& maksimizuar fitimin, pasi ka kohé té rikuperohet nga
luhatjet e tregut.

e Pér ata prané pensionit: Fondi i zhvendos paraté né investime
jashtézakonisht konservatore (si Bonot e Thesarit), pér té siguruar gé
shuma e grumbulluar gjaté jetés té mos preket nga asnjé rénie e
mundshme e tregjeve financiare.

3.4 Skenarét e pérfitimit: njé analizé praktike

Pér té kuptuar vlerén reale té njé pensioni privat, éshté e domosdoshme
té kryhen simulime bazuar né kohézgjatjen e kursimit dhe normén e
kthimit nga investimi. Né ndryshim nga sistemi shtetéror ku pérfitimi
éshté i1 paracaktuar nga ligji, né sistemin privat pérfitimi éshté né
pérpjesétim té drejté me disiplinén financiare.

3.4.1 Skenari i kursimit afatgjaté (Rasti i njé té riu 25-vjecar)
Supozojmé se njé individ fillon punén né moshén 25-vjecare dhe
vendos té kursejé njé shumé modeste prej 5,000 lekésh né muaj deri
né moshén 65-vjecare (40 vite kursim).

. Kontributi total ndér vite: 2,400,000 leké.

. Me njé normé kthimi mesatare 5% (vjetore): Pér shkak té
interesit té pérbéré, shuma fundore né llogariné e tij do té jeté
péraférsisht 7,600,000 leké.

. Rezultati: Fitimi nga investimi éshté mbi 200% e shumés sé
kursyer. Ky individ mund té zgjedhé té marré njé pension mujor shtesé
prej rreth 40,000 lekésh pér 20 vite rresht, krahas pensionit té shtetit.

3.4.2 Skenari i kursimit té vonuar (Rasti i njé 45-vjecari)
Nése njé individ fillon té kursejé té njéjtén shumé (5,000 leké) por né
moshén 45-vjecare, ai ka vetém 20 vite kohé deri né pension.

« Kontributi total: 1,200,000 leké.

e Me té njéjtén normé kthimi 5%: Shuma fundore do té jeté rreth
2,050,000 leké.

o Rezultati: Ndonése ka kursyer gjysmén e kohés sé skenarit té paré,
shuma fundore éshté gati 4 heré mé e vogél. Kjo vérteton se né
pensionet private, koha vlen mé shumé se shuma e parave.
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Tabela 3:Skenarét e Pérfitimit: Analizé Praktike

Karakteristika

Skenari A (25 vjeg)

Skenari B (45 vjec)

Kontributi mujor

5,000 Leké

5,000 Leké

Vite kursimi

40 Vite

20 Vite

Totali i investuar

2,400,000 Leké

1,200,000 Leké

Vlera fundore (me

~7,630,000 Leké

~2,055,000 Leké

5% interes)

Burimi: Autorét , 2026

3.5 Barrierat dhe rreziget e sistemit privat persional né Shqipéri
Pértej pérfitimeve financiare té lartpérmendura, géndrueshméria e pensioneve
private né Shqipéri kushtézohet nga njé séré faktorésh socio-ekonomiké. Ky
nénseksion merr né analizé véshtirésité operative dhe rreziget e tregut, té
cilat mund té ndikojné né performancén e fondeve dhe né nivelin e besimit té
gytetaréve te ky mekanizém kursimi."

a. Kultura e ulét financiare: Shumé qytetaré shqiptaré ende nuk e
kuptojné dallimin midis njé depozite bankare dhe njé fondi pensioni.
Mungesa e besimit te institucionet private (pasojé e krizave té viteve
'97) mbetet njé barrieré psikologjike.

b. Fugia e ulét blerése: Me njé pagé minimale prej 40,000 lekésh,
shumé punonjés e kané té pamundur té ndajné njé shumé mujore pér
pension privat, pasi té gjitha té ardhurat shkojné pér konsum bazé.

c. Rreziku i tregut: Edhe pse fondet investojné né instrumente té
sigurta, nuk ka asnjéheré njé garanci 100% pér normén e fitimit. Nése
ekonomia globale kalon njé krizé té gjaté, kthimi nga investimi mund
té ulet, duke ndikuar né vlerén fundore té pensionit.

d. Kostot e administrimit: Kompanité private aplikojné komisione
pér menaxhimin e fondit (zakonisht deri né 3% té aseteve né vit). Kéto
kosto duhet té jené sa mé té uléta gé té mos "hané" fitimin e anétaréve.

3.6 Pasqyra e tregut té pensioneve private né shqipéri

Tregu i pensioneve vullnetare né Shqipéri ka pésuar njé rritje
progresive vitet e fundit, ndonése mbetet ende né hapat e paré
krahasuar me vendet e Bashkimit Evropian. Sipas raporteve zyrtare té

172



AMF-sé, asetet e fondeve té pensionit vullnetar kané kaluar shifrén e
5.5 miliardé lekéve (rreth 55 milioné euro), me njé numér anétarésh gé
i kalon 38,000 individé.

Mé poshté jané institucionet kryesore gé operojné né vend:

v" SIGAL UNIQA Group Austria (Fondi i pensionit SIGAL)

Si njé nga pionierét e kétij tregu, Sigal z& pjesén mé té madhe té tregut
né Shqipéri.

o Strategjia: Ky fond fokusohet Kkryesisht né investime
konservatore me rrezik té ulét, si Bonot e Thesarit té Qeverisé
Shqiptare.

e Shtrirja: Ka njé bazé té gjeré anétarésh, ku pérfshihen si individé
ashtu edhe skema profesionale (kompani gé paguajné pér punonjésit e
tyre).

v Raiffeisen Pensions (Shogéria Administruese Raiffeisen)

Ky institucion sjell ekspertizén e grupit ndérkombétar Raiffeisen, duke
u fokusuar te siguria e larté institucionale.

o Karakteristikat: Fondi i tyre vlerésohet pér transparencén dhe
raportimin e detajuar drejt anétaréve.

« Portofoli: Pjesa dérrmuese e aseteve investohet né obligacione,
duke siguruar njé kthim té géndrueshém nga investimi gjaté dekadés sé
fundit.

v" AlbSig Pension

Kjo éshté njé tjetér kompani e réndésishme vendase gé ka treguar rritje
té shpejté, duke ofruar paketa fleksibél pér personat e vetépunésuar
dhe profesionistét e liré

3.7 Analiza e portofolit té investimeve té kétyre institucioneve

Pér té kuptuar stabilitetin e kétyre institucioneve, duhet paré se ku i
mbajné ato paraté e anétaréve. Struktura e investimeve pér fondet
private né Shqipéri éshté mjaft e standardizuar pér shkak té rregullave
té forta t6 AMF-sé:

e Titujt e shtetit (bonot dhe obligacionet): Pérbé&jné rreth 90-95% té
investimeve. Kjo do té thoté se siguria e pensioneve private né
Shqipéri éshté pothuajse e barabarté me siguriné e borxhit shtetéror.

o Depozitat dhe Cash: Pérdoren vetém pér likuiditet t&é menjéhershém
(pér té paguar anétarét qé dalin né pension).
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o Kthimi nga investimi: Historikisht, kéto institucione kané ofruar
njé normé fitimi mesatare prej 3.5% deri né 5% né vit, gé éshté
dukshém mé lart se interesat e llogarive rrjedhése apo depozitave

afatshkurtra bankare.

4. Analizé krahasuese dhe perspektiva e integrimit té sistemeve

pensionale

4.1 Krahasimi i tipareve strukturore té pensioneve publike me

pensionet private

Pér té kuptuar ndryshimet thelbésore midis dy alternativave, duhet té
analizojmé elementet teknike gé pércaktojné siguriné dhe vlerén e
pensionit né secilin sistem.

Tabela 4. Krahasimi i tipareve strukturore: pension publik krahasuar me até

privat
Karakteristika Sistemi publik Sistemi privat (Shtylla I11)
(Shtylla I)
Baza ligjore Detyrim ligjor / Kontraté vullnetare / Investim
Sigurim social
Parimi i funksionimit Solidaritet

(Pay-As-You-Go)

Kapitalizim individual

Pronésia e fondit

Kolektive (Shteti
menaxhon fondin)

Individuale
(Llogari personale)

Llogaritjae Formulé bazuar né Kontributet + Fitimi nga
pérfitimit vite pune dhe pagé investimi
Trashégimia Vetém né kushte 100% e trashégueshme te

strikte familjare

pasardhésit

Rreziku kryesor

Rreziku demografik
(Plakja)

Rreziku i tregut (luhatjet)

Indeksimi

Me vendim geverie
(inflacioni)

Varet nga performanca e

portofolit

Burimi: Autorét, 2026

174



4.2 Analiza e alternativave: Cila éshté zgjedhja mé e miré?

Me géllim ofrimin e njé perspektive sa mé praktike, né vijim do té trajtohen
dy modele té& ndryshme té planifikimit té€ pensionit né kontekstin shqiptar.
Analiza do té fokusohet né vlerésimin e raporteve kosto-pérfitim pér secilén
alternativé, duke analizuar se si zgjedhja e individit ndikohet nga faktoré si
siguria e investimit, pérfitimet tatimore dhe géndrueshméria afatgjaté e té
ardhurave.

Né mjedisin aktual ekonomik té Shqipérisé, individét pérballen me njé
vendimmarrje qé do té pércaktojé cilésiné e jetés sé tyre pér 20 apo 30 vite
pas pérfundimit té karrierés. Mé poshté detajohen dy alternativat kryesore,
duke analizuar implikimet financiare té secilés.

4.2.1 Alternativa a: Mbéshtetja ekskluzive té sistemi shtetéror (Shtylla I)
Kjo alternativé pérfagéson modelin tradicional ku individi i beson térésisht
shtetit pér sigurimin e té ardhurave né plegéri.

. Garancia institucionale: Avantazhi kryesor éshté siguria qé
ofron "arka e shtetit". Pér sa kohé ekziston shteti shqiptar, ekziston njé
detyrim kushtetues pér té paguar pensionet. Ky sistem é&shté i
imunizuar nga falimentimi i tregjeve financiare.

. Limitimi (Tavani i pensionit): Problemi kritik kétu éshté se
pensioni nuk rritet né pérpjesétim té drejté me suksesin e individit. Pér
shkak té pagés maksimale kontributive, njé individ gé fiton 200,000
leké do té marré pothuajse té njéjtin pension si njé gé fiton 130,000
leké. Kjo krijon njé "ndéshkim" pér profesionistét e nivelit té larté.

. Rreziku politik dhe legjislativ: Individi nuk ka kontroll mbi
moshén e daljes né pension apo mbi masén e indeksimit. Nése geverité
e ardhshme vendosin ta rrisin moshén né 70 vje¢ pér shkak té krizés
demografike, individi né kété alternativé éshté thjesht njé "pagues
pasiv" i pasojave.

4.2.2 Alternativa B: Modeli i kombinuar (shtetéror + pension privat)
Ky skenar pérfagéson njé gasje proaktive, ku individi pérdor shtetin si "rrejté
sigurie” dhe fondin privat si "motor rritjeje".

. Diversifikimi i rrezigeve: Kjo éshté zgjedhja mé e matur sipas
teorisé moderne té portofolit. Individi nuk i vendos té gjitha "vezét né
njé shporté”. Nése shteti pérballet me krizé demografike, llogaria
private e individit mbetet e paprekur pasi ajo bazohet né kursime reale
dhe jo né premtime politike.
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. Optimizimi i té ardhurave neto (Kursimi fiskal): Si¢ u
analizua, kjo alternativé éshté mé e lira pér individin. Pérmes zbritjes
sé TAP-it, shteti praktikisht "bashké-financon" pensionin ténd privat.
Pér ¢cdo 1,000 leké gé investon, njé pjesé éshté para gé do t'ia jepje
shtetit si taksé, por gé tani mbetet né llogariné ténde.

. Fleksibiliteti dhe trashégimia: Ndryshe nga Alternativa A, ku
né rast vdekjeje kontributet mbeten né arkat e shtetit (nése nuk
plotésohen kushtet pér pension familjar), né Alternativén B, ¢do lek i
grumbulluar né fondin privat u kalon trashégimtaréve. Ky element e
kthen pensionin nga njé "shpenzim" né njé "trashégimi familjare".

4.2.3 Krahasimi pérmes "'Indeksit té zévendésimit"*
Njé mjet matés pér té dyja alternativat éshté Indeksi i zévendésimit

(raporti pension/pagé fundore).

o Né& Alternativén A, Ky indeks tenton té bjeré poshté 35% pér
pagat mbi mesataren, duke rrezikuar njé rénie té menjéhershme té
nivelit té jetesés.

e Né Alternativén B, pérmes kursimit privat, individi mund té
synojé njé indeks zévendésimi prej 60-75%, duke siguruar qé
tranzicioni nga puna né pension té& mos shogérohet me goditje
ekonomike.

4.3 Perspektiva e té ardhmes dhe rekomandime strategjike

Duke u nisur nga analiza e mésipérme, e ardhmja e pensioneve né Shqipéri
kérkon njé gasje proaktive dhe reforma gé pérshtaten me ndryshimet e tregut
té punés. Mé poshté renditen disa rekomandime dhe trende qé do té diktojné
dekadat e ardhshme:

« Rishikimi i stimujve tatimoré: Ndonése Shqipéria ofron lehtési pér
shtyllén e treté, nevojitet njé rritje e tavanit té pataksueshém pér
kontributet vullnetare. Kjo do té nxisé shtresén e mesme té investojé
mé shumé, duke u siguruar gé mjetet financiare té géndrojné brenda
ekonomisé shqiptare né formé investimesh.

e Implementimi i "Auto-enrollment™ (Anétarésimi automatik):
Njé rekomandim i tjetér éshté ndjekja e modelit Britanik, ku ¢do
punonjés regjistrohet automatikisht né njé fond pensioni privat nga
punédhénési, me mundésiné pér t'u ¢regjistruar nése déshiron. Kjo rrit
masivisht numrin e kursimtaréve pa pasur nevojé pér fushata agresive
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marketingu.
e Pérshtatja me ""Gig Economy': Shteti duhet té krijojé skema
specifike pér punonjésit digjitalé (freelancers) té cilét shpesh mbeten
jashté mbrojtjes sociale. Krijimi i platformave ku kéta individé mund
té kontribuojné me vlera fleksibél né varési té té ardhurave mujore
éshté jetik.

Pérfundime dhe rekomandime

Ky punim kérkimor mori né analizé dy shtyllat kryesore té sistemit té
pensioneve né Shqipéri: publike dhe até private. Pas njé analize té
detajuar, rrezigeve demografike dhe avantazheve teknologjike, arrihet
né kéto konkluzione dhe sugjerime pérfundimtare:

1. Superioriteti i kapitalizimit individual: Sistemi i pensioneve
private ofron pérfitime gé shteti nuk mund t'i premtojé: pronésiné mbi
fondin dhe trashégiminé(nése anétari ndérron jeté pérpara ose gjaté
kohés qgé pérfiton pensionin, shuma e mbetur né llogari u kalon
trashégimtaréve ligjoré). Ndryshe nga kontributet shtetérore qé
shkojné né njé "arké té pérbashkét", kontributet private jané asete
individuale gé investohen dhe rriten pérmes interesit té pérbéreé.

2. Digjitalizimi si garanci transparence: Digjitalizimi i sistemeve
(pérmes e-Albania dhe aplikacioneve Fintech) ka luajtur njé rol kyg né
rritjen e besimit te sistemi. Mundésia pér té monitoruar kontributet né
kohé reale ka reduktuar informalitetin dhe i ka dhéné qytetarit fuginé
pér té gené kontrollues i pasurisé sé tij. Teknologjia Blockchain mbetet
njé perspektivé premtuese pér té blinduar siguriné e té dhénave
kontributive pér dekadat e ardhshme.

3. Nevoja urgjente pér diversifikim (pensione publike dhe
private). Analiza vértetoi se mbéshtetja ekskluzive te Sistemi Shtetéror
(Shtylla I) mbart rrezige té larta pér brezat e ardhshém. Pér shkak té
plakjes sé popullsisé dhe emigracionit té forcés aktive punétore, raporti
kontribues/pensionist po pérkegésohet. Pérfundimi kryesor éshté se
pensioni shtetéror duhet té shihet si njé garanti bazé (dysheme), ndérsa
pensioni privat si mjeti i domosdoshém pér té garantuar mirégenien
(tavanin).

4. Krijimi i njé gendre kombétare pér edukimin financiar Njé
rekomandim vizionar éshté krijimi i njé platforme ndérinstitucionale
(Banka e Shqipérisé, AMF, Ministria e Financave) gé ofron késhillim
falas pér gytetarét. Kjo do té ndihmonte né thyerjen e miteve se
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"pensionet private jané vetém pér té pasurit” dhe do té krijonte njé brez
kursimtarésh mé té ndérgjegjshém.

Rekomandime pér té ardhmen

Implementimi i shtyllés I1: Shqipéria duhet té konsiderojé kalimin
drejt njé sistemi ku njé pjesé e kontributeve té detyrueshme té kalojé
né llogari private té kapitalizuara.

Edukimi financiar: Nevojitet njé fushaté kombétare pér té edukuar té
rinjté mbi réndésiné e kursimit té hershém. Investimi né pension gé né
moshén 20-vjecare kérkon sforcim minimal, por jep pérfitime
maksimale.

Stimujt tatimoré: Shteti duhet té zgjerojé lehtésité fiskale pér
punédhénésit qé paguajné pensione private pér stafin e tyre, duke e
kthyer kété né njé standard té tregut té punés.
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