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ABSTRAKTI

Ky studim do té pérgendrohet né reformén e sistemit ekonomik dhe social, me véshtrim
té vecanté né Sistemin Pensional té Kosovés. Do té béhet krahasimi né mes té ish sistemit
pensional PAYGO (Pay-as-you-go) dhe té modelit té Sistemit té ri Pensional
shumeéshtyllor. VEmendje e vecanté do t’i kushtohet studimeve té deritashme teorike
mbi zhvillimin e sistemeve pensionale né Boté dhe té géndrueshmeérisé sé tyre. Pérmes
kétij studimi synohet té arsyetohet nevoja pér reformimin e Sistemit Pensional né
Kosové, duke vértetuar aftésiné e tij pér té pérballuar kérkesat e pensionistéve (pensione
té merituara) tash dhe né té ardhmen, pérfshirja apo mbulueshmeéria e personave té
moshuar né sistemin e ri pensional dhe respektimi i té drejtave themelore té njeriut pér
pension. Do té studiohet modeli i sistemit pensional shuméshtyllor, i cili ishte pérdorur
né disa vende Evropiane dhe né vendet e Amerikés Latine, si model i vetégéndrueshém.
Vecanérisht ky studim do té fokusohet né analizimin e faktoréve (makroekonomik dhe
mikroekonomik) té cilét e kushtézojné géndrueshmériné e Sistemit Pensional (GDP,
popullsia, punésimi, pagat, kontributet, kontributorét, investimet, pensionet,etj.). Do té
béhet vierésimi i efikasitetit dhe té eficiencés sé investimeve té aseteve pensionale, stabiliteti
financiar, ndjeshméria nga ndikimet e brendshme dhe té jashtme, menaxhimi i rreziqeve,
mbikqyrja e sistemit pensional, etj. Qéllimi i studimit do té jeté vértetimi i hipotezave té
shtuara pérmes metodés sé analizés empirike, e cila do té pérdoret pér matjen e ndikimit
té variablave té pavarura né variablén e varur, apo analizimi i shkageve té cilat e
kushtézojné zhvillimin e procesit té sistemit pensional, si dhe géndrueshmeriné e tij.

Fjalét kyce: Reformé, PYGO, shuméshtyllor, kontributetet e definuara pensionale, stabiliteti
financiar, vetéqendrueshméri, asete pensionale, investimet, kthimet nga investimet, tregu i
kapitalit financiar, portfolio individuale, anuitete pensionale, pensione.



ABSTRACT

This study will focus on the reform of the economic and social system, with a special view at
the Kosovo Pension System. A comparison will be made between the former pay-as-you-go
pension system and the multipillar pension system model. Particular attention will be paid to
theoretical studies on the development of pension systems in the World and their sustainability.
Through this study, the aim is to justify the needs for reforming the Kosovo Pension System,
by verifying its ability to cope with pensioners' needs (merited pensions) now and in the future,
including all of elderly persons in the new pension system and respect for fundamental human
rights for retirement. The model of the multipillar pension system, which was used in several
European countries and in Latin American countries, will be studied as a self-sustaining model.
Specifically, this study will focus on analyzing the factors (macroeconomic and
microeconomic) that conditions of the sustainability of the Pension System (GDP, population,
employment, wages, contributions, contributors, investments, pensions, etc.). An assessment
will be made of the efficasity and efficiency of pension assets investments, financial stability,
sensitivity of internal and external influences, risk management, pension system oversight, and
so on. The purpose of the study is to prove the respective hypothesis through the empirical
analysis method, which will be used to measure the influence of independent variables in the
dependent variables, or to analyze the causes that condition the development of the pension
system process, as well as its sustainability.

Key words: Reform, PYGO, multipillar, defined contributions, contributors, financial stability,
self-sustainability, pension assets, investments, return on investment, financial capital market,

individual portfolio, pension annuities, pensions.
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LISTA E SHKURTIMEVE DHE E FJALORIT

ASK- Agjencia e Statistikave té Kosovés
ASK- Agjencioni i statistikave te Kosovés
ATK- Administrata Tatimore e Kosovés
ATK- Administrata Tatimore e Kosovés,
BK- Bankat komerciale,

BKT- Banka Kombétare Tregtare,

BPB- Banka Private e Biznesit

BQK- Banka Qendrore e Kosovés,
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1. KAPITULLI I: HYRJE

1.1.Problematika e studimit

Teza e disertacionit tim éshté “Reforma e Sistemit pensional né Kosové dhe
qéndrueshmeéria e tij”. Né kété temé do té trajtohet arsyeshmeéria e reformimit nga
Holzmann (1997)" té sistemit pensional né Kosové, braktisja e sistemit té vjetér pensional
(PYGO), pérzgjedhja e modelit té ri té sistemit pensional, ményra e funksionimit dhe

géndrueshmeéria e tij.

Pérmes kétij studimi do té béhet krahasimi i pérparésive dhe i dobésive né mes té
Sistemit té vjetér pensional (ishte zhvilluar nén kushtet e sistemit shogéroro-ekonomik té
socializmit vetéqgeverisés té RSF] dhe bazohej né parimin e solidaritetit, apo né parimin
PAYGO- Pay-as-you-go?) dhe té modelit té Sistemit té ri pensional (sistemi shumé
shtyllor i pensioneve), té€ bazuar né parimet e vetégéndrueshmérisé (té studiuar nga

Davis (1998)° ekonomike, gjegjésisht té respektimit té drejtave themelore té njeriut.

Prandaj, géndrueshméria e modelit té vjetér té Sistemit pensional né Kosové ishte e
brishté, sepse ai sistem ishte i géndrueshém deri sa shuma e té hyrave nga kontributet e
pa identifikuara pensionale, ishte mé e madhe se sa shpagimi i shumés sé shpérndaré té
dalurave nga fondet pensionale (shpagimi i pensioneve). Skema e vjetér pensionale nuk
ishte e pa ndikueshme nga faktorét té cilét e kushtézojné géndrueshmériné e saj, sepse
lartésia e shumeés sé mjeteve financiare té derdhura né fondet pensionale, ishte mé e
vogél se sa shuma e nevojshme pér shpagimin e pensioneve (shpérndarje té mjeteve
finaciare nga fondet pensionale), késhtu qé kéto fonde ishin pérballur me deficit té larté

(gjendje financiare té pa mbuluar).

1 Spjegimi mbi ndikimin e reformés sé sistemit pensional né rritjen ekonomike kiliane, si dhe ndikimi i saj né
tregjet financiare, si dhe marrédhénia né mes té reformés sé pensioneve dhe zhvillimit ekonomik.

2 Skema pensionale e modelit PAYGO (Pay-as-you-go), bazohej né parimin; gjenerata paguan pér gjeneratén, gé
né thelb ishte njé mekanizém pér rishpérndarjen e té ardhurave kombétare dhe pér rregullimin e mbrojtjes sociale.
3 Né pérgjithési reformat e sistemeve pensionale e kané futur elementin e vetefinancimit i cili mund té keté ndikim
pozitiv né géndrueshmériné dhe zhvillimin e sistemeve pensionale dhe kané ndikim né zhvillimin e tregut
financiar. Zhvillimet e reformave pensionale kané ndikuar népérmirésimin dhe funksionimin e tregjeve
financiare.
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Njékohésisht modeli i Sistemit té ri pensional shuméshtyllor, i cili ishte zbatuar né disa
vende evropiane dhe né disa vende té Amerikés Latine, kishte dhéné prova se ishte mé i
géndrueshém. Ky model i Sistemit pensional pérbéhet nga disa skema pensionale (i
pérbéré nga shumé fonde pensionale), té cilat mirreshin me administrimin e kursimeve té
kontributeve té identifikuara pensionale dhe shpérndanin pensione té merituara.Te kéto
sistemet pensionale shuméshtyllore, lartésia e shumeés sé té hyrave té fondeve pensionale
varet nga; niveli i lartésisé sé kursimeve pensionale té kontributoréve, performanca e
investimeve té mjeteve financiare té fondeve pensionale, nga kostot operacionale dhe kostot

e menaxhimit, si dhe periudha e kontribuimit.

Gjithashtu né kété studim do t'i kushtohet réndési ndérlidhjes sé komponenteve té
Sistemit pensional shuméshtyllor né Kosové, i cili pérbéhet prej njé Skeme bazé té
pensioneve dhe té dy Skemave té fondeve pensionale (Fondi i kursimeve té kontributeve

pensionale té detyrueshme dhe Fondi i kursimeve té kontributeve pensionale vullnetare).

Gjaté shtjellimit té késaj teme do té konsultohet literatura e cila trajton teorité mbi;
zhvillimin e sistemeve pensionale né€ Bot€, zhvillimin e planeve pensionale, géndrueshmériné

e sistemeve pensionale, ekuilibrin dhe stabilitetin e sistemeve pensionale, etj.

Njé pjesé e vecanté né studim do t'i kushtohet; ndikimit té reformés sé Sistemit pensional
né zhvillimin makroekonomik si dhe ndikimit té fondeve pensionale né zhvillimin e tregjeve
financiare te studiuar nga Davis (1995, 2000), Walker dhe Lefort (2002)*, apo né fuqizimin

e sistemit financiar.

Vecanérisht ky studim do té fokusohet né; funksionimin e modelit té sistemit pensional
shuméshtyllor, ményrén e qeverisjes korporative té sistemeve pensionale, menaxhimin e
fondeve pensionale, administrimin e kursimeve té kontributeve pensionale (sipas Disney

(2001)°, investimet e mjeteve financiare té fondeve pensionale, kontrollin e riskut té fondeve

* Ndikimi i reformés sé pensioneve né zhvillimin e tregjeve financiare e paraget ndikimin e rritjes sé fondeve
pensionale né tregjet e kapitalit financiar evropian. Gjithashtu eshte studiuar ndikimi i reformes se sistemeve
pensionale ne né tregjet e kapitalit financiar né zhvillim.

> Ndikimi i reformes se sistemit pensional né normén e kursimit.
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pensionale, rritjen e shkallés sé vazhdueshme té sigurisé sé fondeve pensionale, mbikqyrjen
e fondeve pensionale, forcimin e besimit té kontributoréve ndaj operimeve té fondeve
pensionale, shpérndarjen e portofoliove individuale, zhvillimin e pensioneve té merituara,

etj.

Njé pjesé e studimit do t'i kushtohet ndikimit té krizés ekonomike financiare globale®
gjaté viteve 2008-2009, e cila kishte rezultuar me zhvlerésimin e mjeteve financiare té
fondeve pensionale té Kosovés. Pra, kjo krizé e kishte prekur edhe sistemin pensional té
Kosovés, késhtu gé kjo pérvojé shpjegon se sa té ndieshme jané skemat pensionale, té
cilati investojné mjetet e tyre financiare né zonat e ndryshme té tregjeve Botérore te

kapitalit financiar.

Duke i pérdorur metodat empirike do té analizohen ndikimet e zhvillimeve (ekonomike
dhe shogerore) té brendéshme dhe té jashtme né sistemin pensional té Kosovés dhe do té

analizohet géndrueshmeéria e tij.

Késhtu gé studimi i pérvojave té fondeve pensionale né Boté do té na mundéson, té béjmé
krahasime né mes té modeleve té sistemeve pensionale; struktura e modeleve té sistemeve
pensionale, obligimet e kontributdhénésve, kostot e sistemeve pensionale, pérballueshméria

e rrezigeve té mundéshme, ményra e qeverisjes dhe e menaxhimit, pérfitimet pensionale, etj.

Si pérfundim, ky studim do t'i pérkushtohet vértetimit té hipotezés sé parashtruar, e cila
vé né dilemé géndrueshmériné e sistemit pensional, si model i vetégéndrueshém i cili
operon né kushtet e tregut té liré. Vértetimi i hipotezés do té pasqyroj ndikimin e Sistemit
pensional né stabilitetin e sistemit makroekonomik, zhvillimin e tregjeve financiare,

punésim té géndrueshém dhe pensione té merituara.

1.1.1. Arsyet e pérzgjedhjes sé temés

Kété temé e kam pérzgjedhur, pér disa arsye:

6 Bazuar ne té dhénat e OECD-sé, rezulton se fondet private té pensioneve né vendet e OECD-sé kané patur
zhvleresime te aseteve té tyre gjate krizes se vitit 2008 mesatarisht 23 % té vlerés sé aseteve té tyre
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Sé pari, pér shkak se kam patur fatin té jam pérfitues né edukim mbi procesin e zhvillimit
té “Reformés sé dyté pensionale né Evropé”, té organizuar né vitin 2002 nga Instituti i
Bankes Botérore dhe OECD, gjé gé mé ka mundésuar kompletimin e njohurive teorike
dhe praktike pér té kontribuar né zhvillimin e Reformés sé Sistemit pensional né Kosové.
Gjithashtu jam inkurajuar gé té trajtoj kété temé, sepse kam patur fatin té jam anétar i
Bordit Qeverisés té Fondit Pensional té Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosvés (FP i
TKPK) né mandatin e paré 4 vjeqar 2002- 2006, qé nga dita e paré e themelimit té kétij

fondi’.

Sé dyti, kam punuar me eksperté té shquar Botéror, té cilét kané dhéné kontribut né
implementimin e modeleve té sistemeve pensionale (shuméshtyllore) né Amerikén
Latine (Cile) dhe né institucionet e ndryshme financiare globale, té cilét kané dhéné

kontribut té gmueshem né reformimin e Sistemit pensional né Kosové.

Sé treti, réndésia e késaj teme géndron né faktin se, aktualisht lartésia e shumés sé
aseteve té Sistemit pensional né Kosové, éshté péraférsisht sa lartésia e shumés sé
Buxhetit té Kosovés, ndérsa trendi i zhvillimit dhe i rritjes sé shumés sé aseteve té
Sistemit Pensional jané duke u rritur me shkallé mé té madhe (mesatarisht 8% né vit), se

sa shkalla e rritjes sé buxhetit té Kosovés (rreth 3%).

Sé katérti, deri mé tani jané béré studime té pamjaftueshme té reformés sé Sistemit
Pensional né Kosové dhe té matjes sé efekteve te tij. Pérmes kétij studimi synohet té
pasqyrohet plotésimi i nevojave té kategorive té ndryshme té personave té moshuar (té
cilat i ka plotésuar deri mé tani Sistemi i vjetér Pensional dhe cilat i plotéson Sistemi i ri
Pensional) dhe nevojat té kategorive té ndryshme té popullsisé qé kané mbetur pa u
plotésuar. Késhtu gé deri mé tash jané béré “Studime té rastit” lidhur me reformén e

Sistemit Pensional né Kosové, por nuk jané béré studime té thella té cilat e vlerésojné

7 Né perudhén 2002-2006, isha anétar i Bordit Qeverisés té TKPK, né kété periudhé kishte ndodhur “Reformimi i
dyté i sistemit pensional n€ Evropén Qendrore dhe Lindore”, t€ zhvilluar nga Banka Botérore dhe OECD, gjaté
késaj periudhe kam pérfituar né ngritjen e kapaciteteve té mia profesionale pérmes pjesémasrrjes né shumé
seminare, konferenca dhe forume tjera té edukimit.
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arsyeshmériné e reformeés sé Sistemit Pensional né Kosové, si dhe nuk jané béré matje té
géndrueshmeérisé sé Sitemit Pensional né Kosové. Késhtu gé mund té konstatojmé se

aktualisht mungon njé studim i tillé.

Sé pesti, njé studim i tillé, do té plotésoj njohurité e té gjithé atyre, té cilét kané nevojé té
mésojné, gjegjésisht té pérfitojné njohuri shtesé mbi; Sistemin Pensional té Kosovés para
periudhés sé tranzicionit, arsyen e shmangies pérfundimtare té Sistemit Pensional PYGO,
reformimin e Sistemit Pensional, modelimin e Sistemit té ri Pensional, respektimin e té
drejtave themelore universale té njeriut, respektimin e té drejtés sé pensionistéve pér té
trajtuar portfolion pensionale si proné personale, sendértimin e Sistemit t ri Pensional nén
parimet e vetqéndrueshmérisé, réndésiné e fondeve pensionale si institucione financiare,
fuqiné financiare té fondeve pensionale né kuader té ekonomisé sé Kosovés, rolin e Fondeve
Pensionale né miréqenien sociale dhe né stabilitetin makroekonomik, rolin e sistemit

pensional né zhvillimin ekonomik dhe né zhvillimin e tregjeve té kapitalit financiar, etj.

Sé gjashti, studimi i performancés sé vazhdueshme té Sistemit pensional né Kosové dhe
pérmirésimet e vazhdueshme, pasqyrojné pérshtashmériné dhe kualitetin e Sistemit té
vjetér Pensional, krahasuar me Sistemin e ri Pensional, nga do té nxirren rekomandimet
(né bazé té gjetjeve), pér té cilat do té japim shpjegime se si i ka plotésuar Sistemi i ri
pensional nevojat e kategorive té merituara té popullsisé sé moshuar, té cilét pérfitojné

pensione té merituara.

Sé shtati, studimi i fenomenit té Reformés sé Sistemit Pensional né Kosové dhe

géndrueshmeérisé sé tij, do té ndérlidhet me;
sfidat apo barrierat dhe zgjidhjet qé jané krijuar né fushén e Sitemit Pensional té Kosovés,
ambientin ekonomik,

rrugén népér té cilén duhet té shkohet me tutje (udhékryqin né té cilin duhet té ndalemi
dhe té hulumtojmé orientimin se kah duhet té shkohet mé tutje; té ndalojmé né kété

gjendje, té kthehemi mbrapa, apo té kérkojmé njé orientim tjetér alternativ).
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Sé teti, ky studim, do té jeté njé material i cili do té mund té pérdoret si ‘material kritik”
nga ana e: institucioneve respektive té cilat mirren me problematikén e pensioneve,
institucioneve shkencore, shoqgérisé civile e cila e ka kété fushé interesimi apo veprimi,
duke nxitur debat pér té pérkrahur apo kundérshtuar, gjé gé do té nxité hulumtimet apo
kérkimet e vazhdueshme pér té béré zgjidhje sa mé adekuate apo mé cilésore, pér

pérmirésimin e Sistemit Pensional né Kosové.

Sé nénti, pérmes kétij studimi pretendohet té analizohen ményrat e shfrytézimit té

mjeteve financiare té fondeve pensionale dhe té jepen alternativa inventive lidhur me te.

Pra, ky studim do té mund té pérdoret si literaturé e nevojshme e studiuesve, té cilét né
ményré té konkretizuar do té pérfitojné njohuri edukative mbi financat né fushén e
pensioneve, gjé qé me kété studim pritet qé té pasurohet cilésia e literaturés né kontekst

té edukimit pensional né Kosové.

Andaj, ky studim i cili do t'i ofrohet studiuesve té sistemit pensional (autoriteteve té cilat
punojné né sistemin pensional, autoriteteve té sistemit fiskal dhe financiar), té plotésoj
njohurité e tyre né formé té integruar mbi ¢éshtjet kyce té€ Reformés sé Sistemit Pensional

né Kosové dhe té géndrueshmeérisé sé saj, né kushtet e ekonomisé sé tregut té liré.

1.1.2. Konceptet kryesore té punimit

Problematika e punimit do té pérgéndrohet né kéto ¢éshtje, si vijon;

- Procesi i tranzicionit ekonomik né Kosové- trajton; ndértimin e sistemit té ri ekonomik,
rimékémbjen ekonomike apo rregullimin makro-ekonomik, privatizimin dhe transformimin
e pronés, politikat e liberalizimit tregtar, politikat monetare dhe kreditore, politikat
buxhetore dhe fiskale, politikat e konkurrencés, politikat sociale si dhe reformimin e sistemit

pensional né Kosové.

- Reforma e sistemit pensional né Kosové- pérfshiné; bazén konceptuale té ndértimit té
sistemit té ri pensional né Kosové, llojet e sistemeve pensionale né Boté, parimet e reformés

sé sistemit pensional né Kosové, kornizén rregullative té sistemit pensional té Kosovés,
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pérparésité dhe sfidat e funksionimit té modelit shuméshtyllor té sistemit pensional, trendi i

zhvillimit té sistemit pensional, pérspektiva e reformés sé sistemit pensional®, etj.

- Qéndrueshméria e sistemit pensional- Njé ndér konceptet mé té réndésishme té studimit
éshté; matja e géndrueshmeérisé sé sistemit pensional né Kosové dhe faktorét té cilét e
kushtézojné ate, stabilitetin socio-ekonomik, zhvillimin makroekonomik (zbutjen e

varférisé), zhvillimin e tregjeve té kapitalit financiar, et;.

Ky studim njéherit do té fokusohet né invencionin i cili pérqéndrohet né; ményrén e matjes
sé géndrueshmérisé sé sistemit pensional dhe né rekomandimet té cilat do té jepen pér té
béré ndryshimet e nevojshme né sistemin pensional, né ményré gé ai té béhet sa; mé

kualitativ, mé funksional, mé i meritueshém, mé i drejté dhe mé gjithépérfshirés.

Réndeésisa e studimit qéndron né; kontributin shkencor, rezultatet apo gjetjet (konkluzat)
dhe né rekomandimet qé do té nxirren nga teorité dhe analizat, té cilat do té pérshkruhen

né kété studim, né formeé té pérmbledhur.

Pérfundimet qé do té nxirren apo gjetjet, mund té shérbejné pér té nxitur debat té gjéré
ekonomiko-shoqgéror, lidhur me pérparésité dhe dobésité e reformés sé sistemit
pensional, si njé fushé e réndésishme e ekonomisé. Nga pérfundimet, do té pérshkruhen
nevojat pér ndryshimin e mundshém té; politikave té zhvillimit ekonomik, té procesit té

reformés sé Sistemit Pensional

(strukturés sé skemave té Sistemit Pensiona)l, kornizés rregullative, influencimit té
faktoréve makroekonomik dhe social, té cilét ndikojné né zhvillimin ekonomik dhe né

standardin e miréqenies sociale (pérmes njé “dialogu social cilésor”).

8 Modeli i sistemit pensional né Kosové pérbéhet prej tri shtyllave té sistemit pensional dhe te skemave pensionale
si elemente te shtyllave pensionale; Shtylla e paré pérbéhet nga Komponenta e paré e Skemés sé Pensioneve Bazé,
a) Skema e pensioneve bazé té moshés, b) Skema e pensioneve Bazé kontributive dhe c¢) Skema Pensionale
Invalidore. Shtylla e dyté pérbéhet nga Komponenta e dyté e Fondit Pensional té Kursimeve té kontributeve
pensionale té detyrueshme Individuale. Shtylla e treté pérbéhet nga Komponenta e treté e Skemés sé Fondeve
Pensionale vullnetare.
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Implementimi i rezultateve té studimit, premtojné pérmirésim dhe orientim té drejté pér

gjetjen e pikave té ekuilibrit afatgjaté té Sistemit pensional né Kosové, té bazuar né

faktorét ekonomik dhe social té pérshtatur me nevojat sociale dhe kushtet e ekonomisé

sé tregut té liré.

Pérdorimi i citimeve né tekst, referencat, shtojcat, do té jené pjesé plotésuese e studimit,

té cilat do té shérbejné pér té bazuar casjen shkencore té shtjellimit té problemit té

studiuar.

1.1.3.

Objektivat e studimit

Objektivat e studimit do té mundésojné definimin e strukturés sé faktoréve shkakoré dhe

pasues, té cilét ndikojné né géndrueshmériné e Sistemit Pensional ne Kosové. Pér arritjen

e kétij géllimi éshté e nevojshme té pércaktohen objektivat né vijim;

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

shpjegimi i procesit té tranzicionit ekonomik né ndérlidhméri me procesin e
reformés sé Sistemit pensional té Kosovés,

studimi i teorive, té cilat ndérlidhen me vetégéndrueshmériné e modelve té
Sistemit Pensional,

vlerésimi i ndikimit té faktoréve makroekonomik dhe mikroekonomik né
géndrueshmériné e Sistemit Pensional,

vlerésimi i pérshtatshmérisé sé Kornizés ligjore dhe zbatimi i saj né Sistemin
Pensional né Kosové,

definimi i rolit té geverisjes dhe té menaxhimit né vendimarrjen politike té
fondeve pensionale e cila ndikon né géndrueshmériné e Sistemit Pensional,
vlerésimi i menaxhimit té rrezigeve té Sistemit pensional,

studimi i funksionimit té tregut té kapitalit financiar ndérkombétar,

analizimi i performancés aktuale té Sistemit pensional né Kosové, krahasuar me

sistemin paraprak dhe modelet e Sistemit Pensional né vendet né regjion,

vlerésimi i mbikqyrjes sé Sistemit Pensional né Kosové,
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10)vlerésimi i rolit té teknologjisé informative né qéndrueshmériné e Sistemit
Pensional,

11)pércaktimi i trendit té zhvillimit té métejmé té géndrueshmérisé si dhe mundésité
e pérmirésimit té métutjeshém té géndrueshmérisé sé Sistemit Pensional.

12)nxjerrja e pérfundimeve dhe rekomandimeve,

13) et;.

1.1.4. Qéllimi i studimit

Qéllimi themelor i kétij studimi, éshté pérmbushja e standardeve akademike, pér té
kaluar me sukses edhe kété sfidé té nivelit te studimeve. Ky studim ka pér qéllim matjen,
vértetimin e aftésisé sé reformés sé Sistemit Pensional né Kosové, pér té pérballuar kérkesat
pér pagesén e pensioneve tani dhe né té ardhmen, apo pér té vlerésuar arsyeshmériné e

reformés sé sistemit pensional dhe matjen e qgéndrueshmérisé sé saj.

Pér arritjen e kétyre géllimeve, éshté e nevojéshme gé té vlerésojmé gjendjen aktuale té
Sistemit pensional né Kosové, trendet e métejme té zhvillimit dhe mundésité e

pérmirésimit té tij.

Gérshetimi i njohurive teorike dhe té atyre praktike, do té mundésoj pér té béré njé
studim adekuat mbi arsyeshmeériné e reformés sé Sistemit pensional né Kosové dhe té
géndrueshmeérisé sé saj financiare, té cilat do té rezultojné nga variablat

makroekonomike.

Pra, synimi kryesor i kétij studimi, éshté punim i temés sé doktoratureés, si studim i cili

pretendon té pérmbané vlera akademike dhe profesionale né profilin e financave.

1.1.5. Burimet e studimit
Té dhénat e grumbulluara kané pérfshiré totalin e operimeve té Sistemit Pensional té

Kosovés pér periudhén 2002-2014 me té gjitha variablat e modelit.

Kéto té dhéna dytésore jané siguruar nga institucionet zyrtare pérkatése, té cilat jané té

publikuara né dokumentet zyrtare dhe né web- faqet zyrtare té: Trustit té Kursimeve
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Pensionale té Kosovés, té Fondit pensional Slloveno- Kosovar, té Ministrisé sé Punés dhe té
Miréqenies Sociale- Departamenti i Pensioneve Bazé, Ministrisé sé financave- Departamenti
i Makroanalizave, Administratés Tatimore té Kosovés, Agjencioni i statistikave te Kosovés,
Bankés Qendrore té Kosovés, Bankave komerciale; Raiffaisen Bank, Pro Credit Bank, Turkish
Enterprise Bank, Nova Ljublanska Banka, Banka Private e Binesit, Banka Kombétare

Tregtare, etj.

Plani i studimit pérmban pozicionet e té dhénave, té cilat do té shérbejné pér té béré
analizimet e nevojéshme lidhur me arsyeshmériné e reformés sé Sistemit Pensional né
Kosové, konstatimin e gjendjes se tanishme, parashikimin e géndrueshmérisé sé saj,

trendet e zhvillimit, nxjerrjen e pérfundimeve dhe dhénjen e rekomandimeve.

Qéllimi i pérpunimit té dhénave éshté sigurimi i treguesve qé pérmbajné variablat té
pavarura dhe té varura dhe relacionet e tyre shkak-pasojé, si dhe ndikimet e tyre né

géndrueshmériné e Sistemit Pensional té Kosoveés.

Nga analiza e té dhénave do té konstatohet se kéto té dhéna jané pérzgjedhur drejt,
ndérsa relevanca e tyre do té shérbej pér té zhvilluar analizén empirike, e cila do té

vérteton hipotezén e parashtruar apo do ta hedhé poshté.

1.1.6. Teza e punimit

Teza e pérzgjedhur pér studim synon té déshmojé; se kemi identifikuar njé problem té
vlefshém apo njé ¢éshtje e cila deri mé tani nuk éshté studiuar né ményré shkencore.
Lidhur me evidencen e studimit té deri tashém té késaj ¢céshtjeje té réndésishme, konsideroj se
éshte e nevojéshme pér t'i dhéné pérgjigje adekuate dilemave rreth; géndrueshmérisé sé
reformés sé sistemit pensional, efikasitetit té funksionimit té tij, investimeve né tregun e

kapitalit financiar, stabilitetit financiar si dhe stabilitetit socio- ekonomik.

Gjaté pércaktimit té tezés i kam kushtuar vémendje té ploté formulimit preciz té ¢éshtjes,
té cilén e kam studiuar, si dhe éshté njé kontribut origjinal dhe i vlefshém pér té thelluar

dituriné mbi fushén financiare, respektivisht né profilin e pensioneve.
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Formulimi i tezés sé pérzgjedhur do té shérbej pér té béré analiza té detalizuara gjaté téré
rrjedhés sé studimit, si dhe do té hapé dilema té tjera, té cilat do té studiohen né té

ardhmen.

Strukturimi i studimit do té pérqéndrohet né€; objektin e studimit, hipotezat,
metodologjiné, strukturimin e temés, analizén empirike, gjetjet e arritura deri me tani,

rezultatet finale té pritshme ( saktésimi i hipotezave) dhe nxjerrja e rekomandimeve.

1.1.7. Kontributi i punimit
Pér té kontribuar né studimin e fushés sé pensioneve, jam shérbyer me literaturé ré
pérmbledhur dhe gjithépérfshirése, me té dhéna statistikore, analiza e raporte financiare,

gé ndérlidhet me temén e studiuar.

Punimi pérmban; kontribut origjinal té njohurive pér zhvillimin teorik dhe pér zbatim
praktik. perzgjedhje adekuate té metodave té studimit, ményré té standardizuar té
pérshkrimit té problematikave té konstatuara, respektim té normave etike gjaté punés
kérkimore, njohuri konkrete dhe universale mbi géndrueshmériné e reformés sé Sistemit

Pensional, analizé empirike, gjetje dhe rekomandimet.

1.1.8. Pyetja kérkimore
Pér té béré kété studim, jané parashtrauar kéto pyetjet kérkimore, té cilave do t'ju japim

pérgjigje argumentuese té zhvillimit té fenomenit, si vijon;

Si ka ndikuar reforma e Sistemit pensional né qéndrueshmériné e tij, nén kushtet e

ekonomisé sé tregut té liré?

Pyetjet kérkimore kané pér géllim té mundésojné matjen dhe krahasimin e
géndrueshmérisé se Sistemit té reformuar Pensional, né raport me ish Sistemin pensional
PYGO né RSF]J, si dhe matjen e efikasitetit té funksionimit té Sistemit té reformuar

pensional.

Pra, pérmes kétyre pyetjeve kérkimore do té japim pérgjigje, se cka mundéson ky studim,

sa iréndésishém éshté ky studim, cili éshté theksi kryesor i studimit té géndrueshmeérisé
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sé Sistemit pensional né Kosové, cilat dilema jané ngritur rreth tij, cilat jané eksperiencat
e deritashme té zhvillimit té kétij sistemi dhe té sistemeve té ngjashme, cilat jané dobité

gé burojné nga Sistemi i ri Pensional né Kosové, et;.

Duke i dhéné pérgjegje adekuate pyetjeve kérkimore, do té paragesim implikimet e
faktoréve kushtézues té cilét jané té ndérlidhur me géndrueshmériné dhe efikasitetin e

funksionalitetit té Sistemit pensional né Kosové.

1.1.9. Hipotezat

Pér té vértetuar, apo mohuar dilemat e parashtruara rreth arsyeshmerisé dhe
géndrueshmeérisé sé reformés sé Sistemit Pensional né Kosové, do té béhen pérpjekje pér
t'i dhéné pérgjigje pérmes vértetimit apo hudhjes poshté té kétyre dy hipotezave, duke
pérdorur hipotezén pohuese H(0) dhe hipotezén Aletrnative H(1) si mé poshté;

1.“Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té konsiderueshme
né qgéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosoveés.
Kéto hipoteza do té vértetohen né Kapitullin e Teté pérmes analizés empirike.

Si argumente kyge pér krijimin e hipotezave té punimit, jané marré kéto koncepte, té cilat

mund té pérmblidhen né kéto ¢éshtje, si vijon;

1. Reforma e sistemit ekonomik dhe reforma e sistemit pensional jané pjesé té procesit té

tranzicionit, apo té ndértimit té konceptit té ekonomisé sé tregut té liré.
2. Faktoret makroekonomik dhe mikroekonomik jané tregues té zhvillimit ekonomik.
3. Sistemi i ri Pensional e promovon zhvillimin ekonomik, pérmes;

- krijimit té fondeve financiare pensionale (fiskalitetit, kursimeve té kontributeve

pensionale dhe té investimeve té tyre),

- zhvillimit té tregut té punés, si dhe
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- zhvillimit té tregjeve té kapitalit financiar.

4. Sistemi i ri Pensional duhet t€ mundésojé njé zgjidhje té pérgjithshme, qé con né
krijimin e njé sistemi pensional té géndrueshém né periudhé afatgjaté, qé pérballon

ndryshimet demografike dhe qé nxit zhvillimin e ekonomisé sé tregut té liré.

Né studimin toné do té vértetojmé qéndrueshmériné e sistemit pensional, té cilin e

kushtézon koncepti i ekonomisé sé tregut té liré.

1.1.10. Debati aktual lidhur me tezen

Lidhur me zhvillimin e Sistemit pensional né RSFJ e vecanérisht né Kosové jané zhvilluar
debate té ndryshme qé nga vitet e pas Luftés sé Dyté Botérore deri mé sot. Kéto debate
ishin zhvilluar lidhur me Sistemin PYGO ( i cili bazohej né parimin “gjenerata kontribon

pér gjeneratén”) né RSF] dhe Sistemin e reformuar pensional né Kosové.

Céshtjet kyce né debat ndérlidheshin me mundésité e evoluimit té Sistemi Pensional PYGO
té cilat kishin pér qéllim: rregullimin e shpérndarjes sé pensioneve, pronésiné e
kontributeve pensionale, ményrén e rregullimit té trashégimisé ligjore té tyre, respektimin e
té drejtave themelore té punonjésve, efikasitetin e funksionimit té sistemi pensional PYGO,
fushén e sigurimeve sociale pér té gjitha kategorité e personave té moshuar qé ishin né

marrédhénie té punés, stabilitetin ekonomiko-social, etj.

Pas abrogimit té autonomisé sé KSA Kosovés nga ana e Serbisé né vitin 1990, ishte
transferuar Fondi Pensional i Kosovés né Serbi, mirépo vlera e Fondit Pensional té
Kosovés para integrimit té tij té dhunshém né Fondin pensional té Serbisé nuk ishte
ekuivalentuar me ndonjé valuté té forte (né vitin 1990 né RSF] kishte inflacion galopant
dhe vlera e Fondit Pensional té Kosovés ishte e shprehur né dinaré té inflatuar), késhtu
qé vlera e tij ishte zhvleftésuar térésisht dhe lidhur me te jané paraqitur pretendime nga

pérfituesit e Fondit pensional té Kosovés.

Pas shképutjes sé Sistemit Pensional té Kosovés nga Sistemi Pensional i ish RSF],

administrata e UNMIK-ut kishte béré zgjidhje cilésore, duke zhvilluar Reformén e
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Sistemit Pensional né Kosové, pérmes se ciles kishte marré né mbrojtje té gjitha
kategorité e personave té moshuar, qé kané mbushur moshén prej 65 vjec (té cilét i
kishte kualifikuar si pérfitues té pensioneve, pa dallim té pérkatesisé gjinore) duke i
pérfshiré né Skemén bazé té pensioneve (ményra e pensionit té parakohshem pér
personat té ciléve iu mirret zotésia juridike pér puné, apo né varési té shkallés sé
invaliditetit, si dhe mundésia e blerjes sé pensionit té parakohshém), mirépo si rezultat i
kétij veprimi ishte shtruar dilema e: pérfshirjes sé dallueshme té ish té punésuarve para
vitit 1990 dhe rirregullimi i Skemés bazike ngjajshém me skemat pensionale né ish
Republikat e ish RSF] (duke iu pranuar pérvojén e punés né kohézgjatje minimale prej15
vitesh, kategorizimi i kontributdhénésve né bazé té kualifikimeve profesionale dhe sipas
shkallés sé kontribuimit né Fondin Pensional té Kosovés té béhet edhe shkallézimi i
pérfituesve té Pensioneve Plotésuese, mundésia e blerjes sé pensioneve nga ana e
kontributdhénésve (ndryshimi i pragut té pérvojés sé pérfituesve té pensioneve, qé
aktualisht éshté 15 vite pérvojé deri né vitin 1999, duke e zbritur né 10 vite pérvojé deri
né vitin 1999 apo duke e mundésuar blerjen e pervojés se papérmbushur gjaté viteve né
puné), rregullimi i fushés sé shitjes sé pensioneve nga institucionet e autorizuara,
pérshtatshmeria e Sistemit té ri pensional né rastin e Kosovés, respektimi i té drejtave
themelore universale té njeriut dhe respektimi i té drejtés sé pronés-pensioneve,
rimodelimi i pagesés sé kontributeve pensionale né emér té punésuarve aktual
(ndryshimi i kuotés se pagesés sé kontributeve pensionale) né raport me pagén minimale

né Kosoveé.

Ka pasur debat lidhur me pérshtatshmérine e modelit shuméshtyllor té reformés sé Sistemit
pensional dhe mundésiné e vetqéndrueshmérise sé tij, barazimin e kontributeve pensionale
dhe funksionalitetin e entiteteve institucionale, mundésia cilésore e mbikqyrjes sé tyre nga
ana e BQK, siguriné e aseteve financiare, infrastrukturén pér pérpunimin e té dhénave
financiare dhe definimin e llogarive individuale né ményré transparente, ndikimin e
reformés sé Sistemit pensional né rritjen ekonomike, punésim, zhvillim té tregut financiar

dhe stabilitet socio- ekonomik né Kosové, nevojén pér té béré pérmirésime té vazhdueshme
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té Reformés Pensionale né Kosové, duke béré liberalizimin e organizimit té institucioneve
pensionale té cilat grumbullojné kursime pensionale té detyrueshme, né ményré qé
kontributorét té kené té drejté té zgjedhin, se ku duan té kené llogariné individuale, si dhe té
kené mundési té zgjedhin mundésiné e investimit té mjeteve té tyre financiare, duke bartur

veté pérgjegjésiné pér kthimin e mjeteve dhe riskun eventual.

Gjithashtu éshté zhvilluar debati lidhur me ndryshimet ligjore té cilat mundésojné
pérfshirjen e kategorive té personave té vetépunésuar, bujqve, apo té gjithé ata persona
té cilét né ndonjé formé té krijojné té hyra financiare té raportuara ne ATK, pér té paguar
kontribute té nevojshme, né ményré gé ata né té ardhmen té mos mbesin jashté

pérfitimit nga sistemi pensional.

Eshté debatuar edhe ményra e pérfitimit té pensioneve pér banorét e Kosovés té cilét kané
punuar né vendet e ndryshme té Botés dhe mundésité e bashképunimit té Skemave

pensionale té Kosovés me fondet pensionale jashté vendit.

Debat i vecanté i éshté kushtuar luftés sé informalitetit té punésuaréve pér t'i detyruar
punédhénésit qé t'i lajmérojné punétorét e tyre né ATK, ashtu qé té mund té paguhen
kontributet e detyrueshme pensionale, ményra e kompenzimit financiar pér trashégimtarét
ligjor té kontribuesve pensional né rast té vdekjes, lajmérimin né kohé té sakté mbi vdekjen

e pérfituesit té pensioneve né administratén pérkatése.

1.1.11. Zgjidhjet e pritshme té studimit té problemit
Nga ky studim priten té nxirren rezultatet té cilat identifikojné faktorét shkakor té
fenomenit, fuginé e ndikimit té faktoréve shkakoré, efikasitetin e funksionimit té Sistemit

pensional, géndrueshmeériné e tij, pasojat apo rezultatet e tij.
Presim gé pérmes kétij studimi té vértetohet:

1) Arsyeshméria e reformimit té Sistemit Pensional.
2) Arsyeshmeéria e modelimit té Sistemit pensional.

3) Efikasiteti i Sistemit pensional.
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4) Qéndrueshmeéria e Sistemit Pensional.

5) Zhvillimi i konkurrencés né fushén e Sistemit Pensional.

6) Nxitja e sektorit privat né zhvillimin e Skemave Pensionale.

7) Respektimi i té drejtave themelore universale té njeriut.

8) Ndikimi i Sistemit Pensional né zhvillimin ekonomik.

9) Ndikimi i Sistemit Pensional né zhvillimin e tregjeve té kapitalit financiar.

10)Ndikimi i Sistemit pensional né stabilitetin socio-ekonomik, et;.

Késhtu qé do té béhet pérpjekje pér té dhéné pérgjigje relevante ose zgjidhje té
problemeve, té cilat do t'i hasim gjaté punés. Do té pérpigemi qé problemet e gjetura té
mos i lémé né rrugé pa krye (pa nxjerré rezultate konkrete), apo pa i pérfshiré né studim,
posacérisht céshtjet relevante té cilat jané bosht i temés qé kérkojné demonstrim apo

zgjidhje té problemit.

Rezultatet e pritshme do té nxirren si konkluzione, duke u mbéshtetur né kapitujt e
méparshém, té cilat do té pérmbledhen né formé té; gjetjeve (pérdorimi i teorisé né
praktikén ekzistuese, zhvillimet praktike né kété fushé, etj.) pérfundimeve dhe té

rekomandimeve si pjesé té kontributit studimor.
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2. KAPITULLI Il: METODOLOGJIA

Disejnimi i studimit do té mbéshtetet né metodat adekuate, té cilat do té pérdoren pér té
matur géndrueshmériné e Sistemit Pensional né Kosové. Andaj, bazuar né studimin
konkret té késaj teme e cila bazohet né: definimin e problemit, studimin teorik té
problemit, gjendjen faktike apo praktike té funksionimit té Sistemit Pensional né Kosové,

Analizén empirike té problemit.

Baza metodologjike per studimin e problemit qéndron né: ¢éshtjen pér té cilén kérkohet
zgjidhja, qasjen qé duhet ndjekur, rezultatin e pritur, relevancen e rezultateve, masat shtesé
qé duhet ndérmarré nése kéto veprime nuk do té ishin té mjaftueshme si dhe alternativat e

ofruara.

2.1.1. Baza metodologjike, gasjet, instrumentet dhe té dhénat parésore e dytésore
Né studimin shkencor mbi arsyeshmériné e Reformés sé Sistemit Pensional né Kosové
dhe mbi vlerésimin e géndrueshmeérisé sé saj, jané pérdorur konceptet bazé; teorité,

hipotezat, variablat, té dhénat, matjet, analizat, etj.

Duke pérdorur teorité respektive, éshté synuar té studiohen ndérlidhmeérité e:
koncepteve, veprimeve, nocioneve, me qéllim té sigurimit te orientimeve ose udhézimeve
pér té shpjeguar qarté funksionimin dhe géndrueshmeériné e sistemit Pensional né

Kosové.

Bazuar né saktésiné e parashikimeve teorike, éshté synuar té pérdoret “hipoteza®, si
bazé pér studim shkencor (si njé pritje rreth vértetimit té cilésisé sé géndrueshmeérisé sé
Sistemit Pensional) e cila mé pas do té testohet duke pérdorur variablat' e pavarura si

faktoré influencues (shkatar) né gjendjen (pasojat) e variablés sé varuar.

Pér té béré njé studim té tillé éshté e nevojshme té pérfshihen té dhénat (té gjitha
informatat), té cilat mblidhen, analizohen dhe pérpunohen (duke iu nénshtruar analizés

se pérpunimit metodologjik, te cilat ndihmojné pér té shpjeguar problemin e studiuar),

® Hipoteza shpreh marrédhéniet né mes té variblave
19 variablat jane; a) variabla t& pavarura dhe b) variabla té varura
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duke u bazuar né statistikat (té dhénat sekundare) e kryera mbi matjet historike té
lévizjeve té faktoréve makroekonomik dhe mikroekonomik, si faktoré influencues té

qéndrueshmerisé sé Sistemit Pensional né Kosové™.

Pra, metodologjia e pérpunimit té té dhénave do té pérgéndrohet né sigurimin e té
dhénave sekundare, interpretimin e tyre, té cilat do té sigurohen nga institucionet

respektive né Kosové.

Metodologjia e perdorur bazohet né deduksionin, si njé proces i cili mundéson gé premisat e
pérgjithshme té pérfundojné né njé premisé logjike (nga konstatimet e pérgjithshme
arrihet deri te konkluzionet e veganta konkrete, apo nga shumeé verifikime pérkufizohet
ndonjé verifikim i ri i cili rezulton nga vértetésité paraprake). Pra, kjo metodé mundéson,
qé pérfundimi i pérgjithshem té qon né njé pérfundim té vacanté i cili mund té jeté: i

pakundérshtueshém (kategorik), i hamendésuar (hipotetik) dhe i dyzuar (disjunktive).
2.1.1. Qasjet metodologjike

Ekzistojné dy qasje kryesore metodologjike:

Lidhur me kété studim jané pérdorur dy qasje metodologjike kryesore; a) Qasja
metodologjike sasiore dhe b) Qasja metodologjike cilésore.

2.1.1.1.Qasja metodologjike sasiore

Eshté pérdorur pér pércaktimin e; té dhénave makroekonomike dhe mikroekonomike,
ményrén e grumbullimit té té dhénave, burimet e té dhénave, periudhén apo intervalin
kohor, ményrén e pérpunimit, analizén e tyre, me géllim té shpjegimit dhe interpretimit té
ndérvarshmeérisé sé variablave té pavarura (treguesit makroekonomik, mikroekonomik)
dhe me variablén e varur (pensionet). Pérmes késaj metode mund té shpjegojmé qarté
definimin e pyetjes kérkimore, té ndérlidhur né ményreé racionale me hipotezén dhe
procedurén analitike té pérpunimit té té dhénave statistikore. Kjo metodé ka shérbyer

pér té studiuar problemin e pensioneve, duke shfrytézuar té dhénat, té cilat pércaktojné

1 Korrelacioni éshté madhési statistikore i cili e paraget relacionin mes dy variablave (variablave té pavarura ndaj
variables se varuar), gjegjesisht lidhjen e shkak-pasojé té variablave té pavarura ndaj variables sé varuar.
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zhvillimin e procesit (pérdorimi i serive kohore, té cilat kané shérbyer pér pérkufizimin e
trendit té zhvillimit). PEérmes késaj metode éshté béré: vrojtimi i ndryshimeve (variacionet
afatshkurtéra dhe afatgjata), cikli i ndryshimeve (variacionet e rregullta, té rastit, té
crregullta) etj. Kjo metodé ka shérbyer pér t'i dhéné pérgjigje pyetjeve kérkimore té
bazuara né variablat ose instrumentet e dhéna si dhe pér té béré analiza té nevojshme

statistikore.

Qasja e metodave kuantitative™ mirret me pérpunimin té dhénave numerike, té cilat jané
zakonisht té prezantuara né trajtén e statistikave studimore® te cilat varen nga: metodat,
modeli kérkimor, ményra analitike dhe ményra e interpretimit. Qasja kuantitative
shogérohet me hipotezat qé rrjedhin nga teoria, per té gené né gjendje pér té vlerésuar
hipotezat e njé fenomeni té caktuar. Metodat e pérdorura sipas Qasjes kuantitative
prodhojné rezultate, té cilat jané me té lehté pér t'u pérmbledhur, krahasuar dhe té

pérgjithésohen.

Né kuadér té metodés cilésore jané pérdorur edhe metoda tjera, si vijon: a) metoda
deduktive, b) metoda statistikore, c) metoda e analizés, d) metoda e parashikimit-

regresionit, etj.

a. Metoda deduktive- éshté shfrytézuar gjaté studimit pér t'ju casur problemit nga makro
analizat, pér té ardhur deri te studimi dhe njohja e problemit té pensioneve né detaje. Kjo
metodé paragqitet si ¢asje né térésiné e problemit té pensioneve dhe té parimeve gé
shpjegojné problemin e pensioneve. Metoda deduktive ka shérbyer pér té shprehur té
dhénat empirike me anén e njé sistemi formal logjik té koncepteve té pérdorura.

b. Metoda statistikore- éshté shfrytézuar pér pérdorimin e té dhénave dytésore, pér
studimin e problemit té pensioneve. Kryesisht éshté pérdorur pércaktimi i shkallés sé

ndikimit té faktoréve makroekonomik dhe mikroekonomik né sistemin pensional. Kjo

12 Qasja kuantitative ka té béjé me mbledhjen e té dhénave té rastit dhe té strukturuara, té cilat pérdoren duke ia
pérshtatur pérvojave té ndryshme né kategori té paracaktuara.

13 Statistikat e nxjerra nga kérkimet sasiore mund té pérdoren pér té pércaktuar ekzistencén e marrédhénieve
shkak-pasojeé.
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metodé ka shérbyer edhe pér studimin e nivelit té vrojtimeve té ndryshimeve
parametrike, qé ndikojné né efikasitetin, géndrueshmériné financiare té Sistemit
Pensional si dhe né pérdorimin e té dhénave pér té ndértuar modelin aktuarial'”.

c. Metoda e analizés"- éshté metodé e cila mirret me zbérthimin apo analizén e
problemit, me géllim té diagnostifikimit té tij dhe té parashikimit pér zhvillimet e
ardhshme. Lidhur me pérdorimin e metodés sé analizés jané shkruar teori té ndryshme,
jané nxjerré rregulla, si dhe jané pérdorur instrumente té ndryshme pér analiza.
Pérdorimi i metodés sé analizés ka shérbyer pér modelimin ekonometrik té problemit té
studiuar. Kjo metodé éshté pérdorur pér simulimin e prognozimit, bazuar né variablat e
pavarura té cilat jané té lidhura me variablén e varur (pensionet). Pér té béré analizat e
nevojshme éshté pérdorur modeli i regresionit linear, i ndérlidhur né mes té variablés sé
pavarur dhe té shumeé variablave té varura té ekuacionit linear.

d. Metoda e parashikimit apo regresionit- éshté shérbyer me konceptet mbi supozimet, té
mbéshtetura nga indikatorét numerik, té cilét shérbejné pér t'i béré parashikimet e
nevojshme afatshkurtéra apo afatgjata. Kjo metodé shérben pér zhvillimin e procesit té
planifikimit, duke u shérbyer me indikatorét historik dhe aktual, té cilét vihen né
dispozicion pér té béré prashikimet e mundéshme. Kjo metodé shfrytézon kapacitetet
zhvilluese dhe té treguesve, te cilét shérbejné pér té matur efektivitetin e pérdorimit té
tyre gjaté parashikimit. Vendimet pér parashikim bazohen né té dhénat té cilat rezultojné
nga matjet sasiore té parashikimit. Matjet sasiore zakonisht bazohen né modelet
matematikore, si¢ jané: modelet e serive kohore (¢do njé (1) vit, apo pér 15 vitet e fundit),
modelet shkakore té variablave té pavarura, té cilat shérbejné pér té parashikuar zhvillimin

e problemit apo té zhvillimit té variablés sé varur.

" “Rregulla 15” e BQK mbi Financimin dhe Vlersimin aktuarial t& Rregullimit Pensional me Benefit t&
Definuar.

15Metodologjia e kérkimit éshté béré né pérputhje me modelin ekonometrik té serive kohore, e cila ka mundésuar
analizimin e variablave té pavarura dhe ndikimin e tyre né variablen e varur. Kjo metodé ka shérbyer pér té bére
analizimin e gjendjes aktuale, diagnostifikimin e gjendjes dhe parashikimin. Permes metodés analitike
planifikohet pér t&; grumbulluar t& dhénat sekondare, modeluar problemin (specifikimi i modelit ekonometrik),
vlerésimin e problemit, testimin e problemit, testimin e hipotezave té parashtruara.
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Pra, Metoda e analizés sé regresionit linear shérben pér matjen e ndikimit té varaiblave té
pavarura (faktorét shkakor- makroekonomik dhe mikroekonomik) né variablén e varur
(pensionet), apo shpjegon ndikimin e faktoréve makroekonomik dhe mikroekonomik né
Sistemin Pensional té Kosovés, si dhe né parashikimin e zhvillimit té trendeve

makroekonomike e mikroekonomike né té ardhmén né Kosové.

2.1.1.2.Qasja metodologjike cilésore

Eshté pérdorur pér té shpjeguar vecantité e problemit té studiuar, duke béré pérshkrime
dhe interpretime rreth problemit té studiuar, gjegjesisht pér vlerésimin e koncepteve, té
cilat ndihmojné té kuptojmé fenomenet sociale né premisa natyrale, duke véné theksin
mé sé shumti né teorité dhe eksperiencat e zhvillimit té sistemeve pensionale. Kjo
metodé ka shérbyer pér té klasifikuar té dhénat pér studim, renditjen e tyre,
kategorizimin dhe nxjerren e konkludimeve rreth studimit té Reformes sé Sistemit

Pensional né Kosové dhe qéndrueshmeérisé sé tij.

Né studimin e kesaj teme, pyetja kérkimore kérkon qé té kuantifikohet dhe té matet
géndrueshmeéria e Sistemit Pensional né Kosové, gjé qé pérdorimi i gasjes sé metodés
kulitative mund té konsiderohet si njé eksperiment i vérteté, pérmes sé cilés mund té
kontrollohet né ményré statistikore ndikimi i faktoreve makroekonomik dhe

mikroekonomik né Sistemin Pensional.

Qasja sipas metodés kualitative- pérmes sé ciles sigurohet kuptimi nga prizmi historik,
sqarimi i rastit studimor, objektet apo instrumentet e studimit, grumbullimi i té dhénave
apo informacioneve me géllim té pérpunimit, analizimit™®, krahasimit, duke u bazuar né

rastin studimor.

Né kuadér té Metodés cilésore jané pérdorur edhe metodat tjera: a) Metoda empirike,

16 Analiza éshté metoda e cila e balancon pérshkrimin fenomenologjik me interpretim e garté e té thellé kuptimor,
duke mundésuar né formimin e géndrimit pérkatés.

Grumbullimi dhe analizimi i té dhénave nga studiuesi, fillimisht nuk ka pér géllim té testoj hipotezat dhe té
ndértohen géndrimet rreth analizés s¢ té dhénave, por té reflektohen paragjykimet rreth té dhénave, pérgéndrimit
né kuptimin e thelbit t& studimit, té modeleve, té kuptimeve (ideve, mendimeve,etj.).
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b) Metoda historike, c) Metoda pérshkruese, d) Metoda krahasuese, e) Metoda e

korelacionit,

a. Metoda empirike- Modelimi i problemit mbi bazé té dhénave empirike pérbén njé
pérmbledhje té koncepteve, duke i shprehur ato me parametra té matshém, apo me
rregullat té cilat shprehin marédhéniet midis vézhgimeve té kétyre koncepteve.

b. Metoda historike- ka shérbyer pér pérshkrimin historik té zhvillimit té procesit té
pensioneve né Kosové, burimet e té dhénave té cilat pérdoren sipas metodés historike
jané; burimet primare dhe skundare té fakteve apo argumenteve té cilat pérshkruajné
veprimet gé kané ndodhur né té kaluarén.

c. Metoda pérshkruese- ka pér géllim grumbullimin e té dhénave mbi problemin, duke i
pérshkruar vetité e vecanta té problemit. Kjo metodé pérdoret pér té pérshkruar gjendjen
ekzistuese, duke definuar strukturén e problemit, rangimin e variablave sipas relevances.
d. Metoda krahasuese- ka shérbyer pér krahasimin e zhvillimit té problemit té sistemit té
pensioneve, nga fazat shfagjes sé tij deri mé sot, ményra e evoluimit dhe e dallimeve té
zhvillimit té procesit té sistemit té pensioneve, duke krahasuar struktrurén, véllimin,
intenzitetin si dhe nivelin e pérmbushjes sé nevojave té personave té moshuar dhe té
pensionistéve. Kjo metodé nuk shpjegon shkakun e variablés sé varur, por shérben pér té
shpjeguar dallimet né mes té grupit té variablave.

e. Metoda e korelacionit- shérben pér testimin e ndérvarésisé sé dy apo mé tepér
variablave me géllim té parashikimit té tyre.

Metodologjia e pérdorur ka shérbyer pér té béré pérshkrimin e problemit; analizén e té
dhénave, pérpunimin e tyre né modelin ekonometrik si dhe pér té vértetuar hipotezat e

ngritura.

Njéherit metodat e pérdorura kané mundésuar gé té béhet njé studimi sistematik dhe
analitik i problemit, me rregulla té qarta mbi pérdorimin e informatave, té dhénave
statistikore, fakteve dhe argumenteve, si dhe éshté ndjekur njé numér hapash, me géllim
té pérfitimit té rezultateve testuese, pérmes korelacionit (né té cilin ndikojné faktorét

shkakor) duke dhéné rezultate pasuese. Késhtu qé, duke i pérdorur kéto metoda éshté
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tentuar pér t'u konstatuar gjendja e géndrueshmérisé sé Sistemit Pensional, si rezultat i
pérdorimit té politikave ekonomike, né bazé té disa gjetjeve konkrete, té cilat dalin si
rezultat i nevojés pér té béré pérmirésime té vazhdueshme té Sistemit Pensional né

Kosové.

2.2. Kufizimet e studimit té problematikés

Gjaté realizimit té kétij studimi, nuk kemi hasur né ndonjé studim i cili e ka studiuar né
ményré shkencore reformén e Sistemit Pensional té Kosovés dhe géndrueshmériné e saj.
Andaj, bazuar né objektivat e kétij studimi, jané pércaktuar operimet e nevojshme dhe té
dhénat pérkatése pér kété studim, té cilat jané gjetur si té pa grupuara dhe té pa
sistemuara sipas serive té nevojshme kohore té studimit. Kéto té dhéna si té tilla kané

paraqitur kufizime gjaté studimit.

Kufizime tjera té cilat jané shfaqur gjaté pérdorimit té té dhénave, jané té dhénat e
ndryshme mbi té njejtén kategori ekonomike (té cilat jané pérpunuar nga dy e mé tepér
institucione, kané rezultuar si té ndryshme). Andaj, punimi pérmban kufizime shkencore
si rezultat i té dhénave statistikore, por jo edhe metodologjike. Gjaté studimit kané
munguar té dhénat e detajuara dhe té pérmbledhura té Fondit Pensional nga Shtylla e
treté e pensionave, gjegjésisht nga Fondi Pensional Slloveno- Kosovar, té cilat kané gené
kufizim i studimit té ploté (ka munguar pérfshirja e treguesve statistikor né studim).
Mirépo edhe mungesa e kétyre té dhénave nuk e 1éndon pérmbajtjen e studimit, sepse ky
Fond Pensional merr pjesé aférsisht né térésiné e operimeve té Sistemit Pensional té
Kosovés me 0,6% té mjeteve fianciare. Pra, kualiteti i studimit eshte i varur nga natyra,

struktura dhe cilésia e té dhénave.

Pér studimin e reformés sé Sistemit pensional jané béré shumé studime né Boté nga
autoré té ndryshém, té cilét e kané studiuar kété fushé, si dhe nga institucionet e
ndryshme Botérore, té cilat e kané pér kompetencé gé ta pércjellin dhe mbéshtesin
zhvillimin ekonomik, stabilitetin financiar, shtimin e popullsisé, punésimin, mirégenjen e

njerézve, etj. (Banka Boterore, FMN, OECD, e institucione té tjera). Pérparésité té cilat i
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ofron literatura Botérore, jané shfrytézuar gjaté studimit té tezés sé shtjelluar né kété
punimin lidhur me; géndrueshmeériné, stabilitetin dhe ményrén e funksionimin té
Reformés sé Sistemit Pensional né Kosové, mirépo nuk éshté gjetur literaturé pérkatése

nga autorét shqiptaré.

Gjithashtu jashté kétij studimi do té mbeten skemat e asistences sociale, té cilat nuk jané
pjesé e Sistemit Pensional té Kosovés. Arsyeja e pérjashtimit té kétyre skemave éshtg, se
ato nuk jané té rregulluara me Ligjin mbi pensionet né Kosovg, por jané té rregulluara me
ligje té vecanta dhe nuk trajtohen si fenomene te rregulluara brenda Sistemit Pensional té

Kosovés.

2.3. Struktura e tezés sé diplomés

Bazuar né pérmbajten e studimit té késaj teze, éshté béré strukturimi i studimit si vijon;

1) Kapitulli I: Hyrje- né kété kapitull éshté shqyrtuar problematika e studimit, duke
dhéné sqarime mbi; natyrén e problemit dhe arsyetimin e pérzgjedhjes sé studimit té tij.
Studimi fillon me definimin e koncepteteve kryesore né punim; pérkufizimi i tezes,
ndértimi i hipotezes, pércaktimi i pyetjeve kérkimore, pércaktimii objektivave té
studimit, pérshkrimi i kufizimeve té studimit, burimet e informatave, definimi i
variablave kyce né bazé té cilave éshté ndértuar modeli ekonometrik, debati publik,
pérshkrimi i zgjidhjeve té pritshme.

2) Kapitulli 1I: Metodologjia- pérshkruhen metodat cilésore dhe sasiore, té cilat jané
pérdorur gjaté studimit té problemit, té cilat kané mundésuar qé fenomeni té studiohet

né ményré adekuate.

3) Kapitulli i I1I: Diskutimi teorik i problemit- shpjegon shqyrtimin e teorive té cilat jané
pérdorur gjaté studimit, duke u pérgendruar né pérmbledhjen e teorive bazé té
literaturés. Shtjellimi i thelluar i literaturés éshté béré duke u bazuar né diskutimin kritik
té teorive mbi ¢éshtjen e pensioneve nga autorét e ndryshém dhe nga shkollat e

ndryshme. Kryesisht né kété kapitull jané trajtuar teorité mbi: ekonominé e tregut té liré
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apo tregjet spontane, reformén e sistemit pensional, geverisjen, etikén dhe efikasitetin
financiar, pérgjegjésité fiduciare te qeverisja korporative, transparencén financiare,
natyrén e planeve té kontributeve pensionale, punésimin, géndrueshmeériné, stabilitetin
financiar, strategjité e investimeve, menaxhimin e rrezikut dhe efikasitetit financiar.

4) Kapitulli i IV: Kontesti historik i zhvillimit té fenomenit- Né kété kapitull éshté
pérshkruar procesi historik i evoluimit té Sistemit Pensional né Kosové, procesi i
tranzicionit ekonomik né Kosové dhe ndértimi i sistemit té ri ekonomik. Mé tutje jané
shqyrtuar politikat ekonomike, té cilat kané gené té nevojshme pér reformimin e Sistemit
Pensional. Eshté pérshkruar baza konceptuale e ndértimit té Sistemit té ri Pensional né
Kosové, parimet e reformés, korniza rregullative, pérparésité dhe sfidat e modelit
shumeéshtyllor, efikasiteti i funksionimit té tij, krahasimi i tij me Sistemet Pensionale té
vendeve né regjion, zgjidhjet té cilat i ofron reforma né raport me nevojat pér pérfshirjen
e té gjitha kategorive té personave né nevojé.

5) Kapitulli V: Analiza e géndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional té Kosovés- kétu
pershkruhen faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik, té cilét ndikojné né
géndrueshmériné e Sistemit Pensional te Kosovés. Analiza e stabilitetit financiar té
skemave pensionale e cila fokusohet né faktorét financiar té cilét ndikojné né stabilitetin
e skemave pensionale, duke i perfshiré; kontributorét, pagat, kontributet pensionale,
pasurité e fondeve pensionale, investimet, performancén e Fondeve Investuese, planet
pensionale, buxhetin, pensionet e Shtyllés sé I-ré té financuara nga shteti, pensionet e
Shtyllés sé I1-té dhe té I1I-té té financuara nga kontributet e definuara pensionale. Analiza
financiare e géndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional e cila né vete pérmban rrjedhén e
parasé (Cash flow), té hyrat e fondeve pensionale, shpenzimet e tyre, efektivitetin e
funksionimit té fondeve pensionale, likuiditetin, profitabilitetin, mbikqyrjen, et;.

6) Kapitulli i VI; Analiza empirike- Né kété kapitull éshté pérshkruar; analiza statistikore
pérmes regresionit linear, pérdorimi i té dhénave. Eshté shpjeguar metodologjia e
kérkimit analitik dhe e definimit té variablave, paraqitja e tyre grafike. Testimi i hipotezes
éshté bere permes testimit te stacionaritetit té variablave, nga jané nxjerrur rezultatet

dhe pérfundimet.
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7) Kapitulli i VII; Pérfundimet dhe Rekomandimet- Né kété kapitull jané pérmbledhur
konkluzionet, té cilat burojné nga studimi i shtjelluar dhe literatura e nevojéshme pér
studimin e fenomenit dhe jané dhéné rekomandimet.

8) Lista e referencave, bibliografia- Gjaté pérmbledhjes sé burimeve té studimit, éshté
béré grupimi i tyre né: burimet themelore (literatura) dhe burimet dytésore (raportet,
biltenet, informatorét, etj.).

9) Shtojcat- Jané permbledhur disa tabela, si dhe jané pérshkruar metodat e testimit;
“Least Squares”, “Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test”, “White Heteroskedasticity
Test”, té modelit té regresionit linear pérmes “Ramsey RESET Test”. Né fund éshté béré
prognozimi i zhvillimit té fenomenit té studiuar pérmes testimit té kointegrimit (Testi

Johansen i kointegrimit),
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3. KAPITULLI IHl: DISKUTIMI TEORIK
3.1.Teorité bazé pér studimin e punimit
Sfondi teorik i tezés sé studiuar, pérmban njé pérshkrim té pérgjithshém té fushés sé

pensioneve dhe e vendos temén né kuadér té teorive té pérpunuara deri mé tani.

Gjaté studimit jané pérmbledhur teorité mé té réndésishme (né formé té librave,
artikujve, raporteve hulumtuese, etj.) té autoréve té ndryshém (vendoré dhe
ndérkombétaré), duke u pérgéndruar kryesisht né rezultatet dhe pérfundimet e tyre, té

cilat krahasohen dhe vlerésohen me temén e studiuar.
Né kété studim jané pérfshiré hulumtimet mé té reja, té botuara gjaté kétij dhjetévjecari.

Nga literatura e pérdorur mund té konstatojmé, se né Boté éshté studiuar mjaft fusha e
pensioneve, mirépo nuk éshté studiuar mjaft Reforma e Sistemit Pensional né Kosové dhe
géndrueshmeéria e saj. Andaj éshté e nevojshme qé té gartésohet literatura e
domosdoshme gé do té pérdoret gjaté shtjellimit té problemit té studiuar, né ményreé qé
t'i ipet pérgjigje pyetjeve té parashtruara. Gjaté punés kérkimore i éshté kushtuar réndési

e vecanté bazés teorike, gé ka té béj me;

1) Teorité mbi ekonominé e tregut té lire apo tregjet spontane.
2) Teorité mbi reformén e sistemit pensional.

3) Teorité mbi geverisjen.

4) Teorité mbi etikén dhe efikasitetin financiar.

5) Teorité mbi pérgjegjésité fiduciare né geverisjen korporative.
6) Teorité mbi transparencén financiare.

7) Teorité mbi natyrén e planeve té kontributeve pensionale.
8) Teorité mbi punésimin.

9) Teorité mbi géndrueshmeériné.

10)Teorité mbi stabilitetin financiar.

11)Teorité mbi strategjité e investimeve.

12)Teorité mbi efikasitetin dhe eficiencén financiare.
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13)Teorité mbi menaxhimin e rrezikut.

14)et;.

Pérdorimi i literaturés éshté béré, duke iu casur teorive sipas autoréve dhe sipas
shkollave mbi céshtjet respektive, né ményré qé té artikulohen qarté konceptet e

studiuara deri mé tani,

té cilat kané krijuar kushte té pérshtatshme pér zhvillimin e kuadrit konceptual té

punimit.

Studimet teorike i kané shérbyer procesit té reformés se Sistemit Pensional, duke ofruar
njohuri mbi: modelimin e Sistemit Pensional, ményrén e geverisjes dhe té menaxhimit,
ményrén e kompletimit té kornizés rregullative, ményrén e investimeve té mjeteve
financiare té Fondeve Pensionale, ményrén e tipizimit té planeve pensionale, ményrén e

mbikqyrjes dhe té kontrollit té tyre, etj.

3.2. Autorét bazé

Autorét bazé té cilét kané dhéné kontribut né studimin e fushés sé pensioneve, pérmes;
studimeve- hulumtimeve, debateve, opinioneve, raporteve, té cilat i kané transmetuar
mendimet e ndryshme teorike, kané mundésuar qartésimin e koncepteve dhe mundésive

pér té béré analiza té thella, pér té arritur deri te pérfundimet racionale.

Konceptet teorike té autoréve apo té shkencétaréve té ndryshém, jané pérdorur varésisht

nga konteksti teorik i fushés sé studimit.
1. Autorét kryesoré té cilét kané béré studime té thelluara né fushén e pensioneve jané;

Aaron, H.J. (1999); Alberto R. (2004); Almeida H. (2001); Andenas, M. (2009), Ayala
(1996); Andrew Schnackenberg (2012); Andrews S, A. (2000); Ashish Dafria (2002);
Assel Izekenova (2012); Benjamin Klein (1981); Benartzi, S. (2001); Blake David (1988);
Bodie, Z. (1991); Brealy, R. (2008); Campbell, J. (2002); Chamorro (1992); Cleary S.
(1999), Chong, A. (2007); Du Plessis, ]. (2011); Christopher J. Peters, (1997); Christopher
A. Pissarides (2004); Cui, ], F de Jong, (2006); Daniel Friedmann (2001); David Blake
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(2002); Gordon Smith (2002); Demarco G. (1999); Deloof, M. (2001); Dohmen, T. (2005);
Donkers, B. (2013); Du Plessis, J. (2011); Edwards (1997); Estelle James (2002 ); Ernest J.
Weinrib (2000); Felix Goltz (1998); Haindl Rondonelli (1996); Gersdorff V, H. (1997);
Gramlich (1996); Goltz Felix (2009); Friedman (1996); Harry M. Markovitch (1959);
Herbert A. Simon (1951); Hebbel Sch, K. (1999); Hereijgers Patrick (2013); Hollzmann
(1981); Jensen M.C,, (1986); Palacios (1995); James R. (2013); Jack Brennan (2002);
Jeremy Waldron, (2001); Jim Naughton, (1995); Johan Maynard Keynes (2006); John
Gubbles, David Snelbecker, Lena Zezulin (2005); Joseph Raz, (1986); Johson, Mitchell
(1996); Joshua D. Rauh (2004); Kahneman, D. and A. Tversky (1984); Karl Brunner,
(1978); Kaplan S. N.(2000); Kenneth I. Winston (1974); Kent Greenawalt (1997); Kopits
George (1998 ); Kevin Dowd (2013); Lindeman D., Rutkowski M. and Sluchynskyy O.
(2000); Matthew M. (2008); Michael C. Jensen (1976); Milton Friedman (1962); Mishkin,
F.(2006); Moelmann, L. 2009); Musalem R. (2012); Myers S.C. (1998); Newton L. Bowers
(1979); Nicholas Barr (2010); Oliver Hart (1988); Oliver Landmann (2004); Patrick P.C.
(2013); Peter Westen, (1982); Richard Heinberg 2011; Robert Cooter (1991); Rofman
(1997); Ronald Snell (2010); Ronald Dworkin, (1996); Schwarz (1998); Rutkovski, Fulltz
(1992); Sanford ]. Grossman (1986); Schnackenberg Andrew; (2012); Siegel, J. (2007);
Stewart Fiona; (1981); Towers Watson (2013); Tversky, A. and D. Kahneman (1979);
Valdes-Prieto and Queisser (1998); Van Rooij, M. (2007); William F. (1964); Watson, D.
(2007). Zvi Bodie (1988).

2. Institucionet ndérkombétare té cilat e kané studiuar fushen e pensioneve jané;

Social Protection, Human Development Network, World Bank, IMF, ILO, OECD, Késhilli

Evropian, Unioni Evropian, USAID

Pérdorimi i kétyre teorive ka shérbyer pér té béré ndérlidhmériné e teorive té skemave
pensionale me problematikén e funksionimit praktik té skemave pensionale gjaté

studimit té fushés sé pensioneve.
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3.3. Diskutimi kritik i shkollave dhe institucioneve té ndryshme teorike mbi sistemet
pensionale
Diskutimi publik i shkollave teorike ka shérbyer pér té dhéné kontribut mbi

argumentimin e tezés mbi pensionet duke i zbérthyer;

1) Konceptet kryesore pér studimin e ¢éshtjeve kyce né punim.

2) Ndérlidhjen e literaturés me temén e studiuar.

3) Vertetimin e hipotezave né studim duke u sherbyer me literaturén respektive, si dhe
kritikat rreth tyre.

4) Plotésimin e njohurive teorike rreth pyetjeve kérkimore.

5) Pérzgjedhjen e metodave relevante gjaté studimit té tezés sé parashtruar.

6) Modelin ekonometrik.

7) Pérfundimet e nxjerrura nga studimi i tezés.

Pra, ky kapitull pérfshin njé diskutim kritik té shkollave té ndryshme teorike qé
ekzistojné népér Boté, i cili ka shérbyer pér té krijuar qasje té drejté dhe profesionale

lidhur me problemin e parashtruar.

1. Shkollat té cilat jané marrur me zhvillimin e reformave té sistemit pensional
- University of Chicago ,Chicago, USA.
- Cambridge University, Cambridge, UK.
- Oxford University, Oxford, UK.
- University of Saarland, Saarbrucken, Germany.
- Catholic University, Santiago, Chile.
- Oslo University.
- The Urban Institute, Washington, D.C., USA.
- Office of the Plenipotentiary of Social Security Reform, Warsaw, Poland.
- Etj.
2. Shkollat té cilat jané marrur me matjen e qéndrueshmérisé sé sistemeve shoqérore

- Harvard University.
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- Global institute of sustainability, Arizona State University, USA.
- U.S. Agency for International Development Center for Development Information and
Evaluation.
- Auckland University of Technology.
- University of Waikato.
- et
3. |Institucionet relevante te cilat jane marré me studimin e sistemeve pensionale
- The World Bank.
- International Monetary Found.
- Central Bank of Chile, Santijago, Chile.
- OECD, Development Centre Study, Paris (OECD).
- E4.

3.4. Analiza e thelluar teorike e punimit té tezés

Konteksti teorik i studimit mbéshtetet né teorité bazé mbi; baraziné dhe té drejtat
themelore té njeriut (e drejta e prones, lirité pér mbrojtjen e dinjitetit, pacenueshmériné,
punén, miréqenien, etj.), ekonominé e tregut té liré, reformén e sistemit pensional dhe né

stabilitetin e géndrueshmériné ekonomike, etj.

Ndérsa teorité té cilat jané pérdorur gjaté studimit jané si vijon: teorité mbi geverisjen,
teorité mbi etikén dhe efikasitetin financiar, teorité mbi pérgjegjésité fiduciare né qeverisjen
korporative, teorité mbi transparencén financiare, teorité mbi natyrén e planeve té
kontributeve pensionale, teorité mbi punésimin, teorité mbi géndrueshmériné dhe stabilitetin
financiar, teorité mbi strategjité e investimeve dhe té efikasitetit financiar, teorité mbi

menaxhimin e rrezikut,etj.
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3.4.1. Teorité mbi ekonominé e tregut té liré apo tregjet spontane
Teorité bazé té cilat jané pérdorur pér ndértimin e modelit té sistemit pensional

17 ...
” ,te

shumeéshtyllor, ishin nga grupi i ekonomistéve té shquar té quajtur “Chicago Boys
cilét ishin trajnuar né Departamentin e Ekonomisé sé Universitetit té Cikagos nén
udhehegjen e ekonomistit té shquar Milton Friedman dhe Arnold Harberger (1970 dhe
'80) e kishin formuar degén tyre né departamentin e ekonomisé né Universitetin katolik
Papnor té Kilit. Ata me teorité e tyre liberale mbi ekonominé, kishin ndikuar né
transformimin e ekonomisé sé Kilit, duke e béré ekonominé mé té miré né Amerikén
Latine. Pikénisja e transformimit té ekonomisé fillonte nga niveli i ulét i zhvillimit
ekonomik, shkalla e larté e papunésisé, gjé qé kritikét e ekonomisé ia atribuojne kété
gjendje politikave té zbatuara deri atéhere. Késhtu gé laureati pér “Cmimin Nobel”

Amartya Sen kishte argumentuar se kéto politika ishin té destinuara me géllim pér t'i

shérbyer interesave té korporatave amerikane né kurriz té popullsisé sé Amerikés Latine.

Teorité e tyre mbi liberalizimin e gjeré té tregut, privatizimin dhe politikat tjera mbi
reformén e sistemit ekonomiko-social gjaté sundimit té gjeneralit Augusto Pinochet
(1975), ishin treguar té suksesshme nén kushtet kur shkalla e inflacionit ishte shumé e
larté dhe politikat recesioniste né Boté kishin ndikuar qé té shkaktohet njé depresion

ekonomik né Kili.

Andaj, teorité mbi ekonominé e tregut té liré apo tregjet spontane, té cilat i plotésojné
nevojat e konsumatoréve té bazuara né doktrinén “Laissez faire”, té cilat definojné
shkémbimin e liré té malllérave, realizimin e fitimeve, vetégéndrueshmériné e subjekteve
ekonomike né ekonominé e tregut té liré, ishin shfrytézuar si model pér té béré reformén

e sistemit ekonomik dhe né veganti té Sitemit pensional né Kosové.

17 wDjemté e Cikagos” té trajnuar nga Departamenti i Shtetit t¢ SHBA (program i paré i SHBA-ve pér zhvillim
ekonomik ndérkombétar, ishte financuar nga Fondacioni Ford dhe Fondacioni Rockefeller), ishin angazhuar pér té
ndikuar né té menduarit kilian mbi ekonominé liberale pérmes "Programit pér Zhvillim Ekonomik" té quajtur “El
ladrillo” apo "tulla" dhe népérmjet programit “Point Katér”.
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Koncepti i teorisé sé ekonomisé liberale e trajton individin si té liré"® té punoj, té prodhoj,

té konsumoj dhe té investoj né ményrén té cilén ai veté e pérzgjedhé.

Gjaté tranzicionit né Kosové, ishte mbéshtetur koncepti i ekonomisé sé tregut té liré, si
koncept i pérshtatshém gé kishte nxitur zhvillimin e sektorit privat, duke krijuar

konceptin e vetégéndrueshmérisé edhe té Sistemit pensional.

3.4.2. Teorité mbi Reformén e Sistemit Pensional

Teorité mbi reformén e Sistemit Pensional mbéshteten kryesisht né studimet rreth
skemave té vjetra té Sistemit Pensional, té cilat kané gqené té bazuara né Parimin e
Solidaritetit apo né parimin Pay- as- you- go (PAYGO), ku gjenerata e re e punésuar ka
paguar kontribute pensionale pér gjeneratén e moshuar qé ka pérfituar pension (modeli
njéshtyllor)®, si dhe né teorité e reja té cilat bazohen né konceptin e ekonomisé liberale

(modeli shuméshtyllor).

Me déshtimin e skemave té modelit PAYGO jané béré pérpjekje nga geverité e ndryshme
né Boté qé té béhet reformimi i sistemit pensional, i cili kishte nevojé me gené i

vetégéndrueshém.

Teorité té cilat jané marré me studimin e kétyre modeleve, kané shérbyer pér té
organizuar Sistemin Pensional né Kosové dhe pér té vendosur rregullat e funksionimit té

Sistemit Pensional, si vijon;

Teorité lidhur me Modelin e Sistemit PYGO®- Teorité té cilat e studiojné procesin e sistemit
té pensioneve, ku té punésuarit paguajné kontribute sot, né ményré qé personat e

moshuar (gé i kané mbushur vitet pér pensionim) té pérfitojné pension sot.

18 Né nje shoqéri té tillé e cila bazohet né té drejtén e ploté mbi pronén private (pronén private e pérkufizon si té
shenjét), e ecila e pérkufizon liriné maksimale mbi l8vizjen e; fugisé punetore, té kapitalit dhe té mallrave, té cilat
[&vizin lirshém né nivel kombétar.

19 Kjo skemé ka rezultuar e pa géndrueshme, sepse té hyrat e késaj skeme né periudhat aftgjata kané patur
tendencé té rénies, krahasuar me té dalurat gé kané pasur tendence té rritjes. Késhtu gé kéto skema né periudhat
afatgjata nuk kané gené likuide dhe si té tilla kané déshtuar.

20 Koncepti i sistemit té vjetér PAYG kishte ngritur shumé debate profesionale mbi: parimin e solidaritetit,
sistemet pensionale publike, mundésiné e pérballimit té ndryshimeve demografike aktuale (hyrjen e tyre né
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Teorité lidhur me Modelin e Amerikés Latine apo Modelin e OECD- Teorité té cilat studiojné
procesin pensional, né té cilin punétorét vendosin se si do té investohen kontributet e
kursimeve té tyre pensionale, ndérsa sipas modelit té OECD (2005)* punétorét apo
sindikatat vendosin ményrén e pérfagésimit dhe té kontrollit té investimeve strategjike

né ndonjé entitet apo fond financiar.

Teorité lidhur me Modelin Suedez- Kéto teori bazohen né llogarité e imagjinuara té
punétoréve, té mbéshtetura né llogarité e fondeve reale nga kursimet dhe investimet e
tyre. Plani i Kontributeve té imagjinuara éshté njé plan i kredituar individual i punétorit,
gé pérmban kontributet e kursyera plus interesi, té pérfagésuara nga Holzmann, Robert

and Hinz, Richard (February 18, 2005)%

Literatura e pérdorur éshté pérzgjedhur pér studimin sa mé adekuat té temés, e cila éshté
pérgéndruar né teorité bazé té sistemeve pensionale, teorité té ndérlidhura me
ekonominé e tregut té liré®® dhe njohurité mbi respektimin e té drejtave themelore té

e 124
njeriut™.

Reformat e Sistemit Pensional®® me autorét kryesoré Rotmans, Loorbach (2000), (2006)
jané pjesé e reformave ekonomike, né vecanti jané pjesé e zhvillimit té konceptit
"neoliberal” te zhvilluar nga Campbell dhe Pedersen (2001), qé ka pérfshiré shumé vende
té Botés.”® Andaj, teorité e pérzgjedhura me autorét kryesoré Sen (1985, 1992) dhe Sachs
(2001), Layard (2005), té cilat i kemi pérdorur gjaté studimit té fushés sé pensioneve,

konsideroj se jané me té réndésishme dhe mé té dobishme, pér hulumtimin e problemit

tregun e punés dhe té plakjes), natyren e financimit, kapacitetet financiare, kerkesat per pensione, trendet e rritjes
apo te renies sé kontributeve te paguara ne fondin pensional, géndrueshmeria e sistemit pensional, etj.

2L OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development). Pensions at a Glance, Public Policies
across OECD Countries (2005 Edition).

2 Old-Age Income Support in the Twenty-first Century: An International Perspective on Pension Systems and
Reform. The World Bank.

23 Teorité té cilat i plotésojné nevojat e konsumatoréve duke u bazuar né doktrinén “Laissez faire”, e cila preferon
shkémbimin e liré t& malllrave dhe té realizimit té fitimeve.

24 “Karta Universale mbi t€ drejtat dhe lirite e njeriut”- Respektimi i parimit t& mbrojtjes sé dinjitetit té njeriut,
éshté bazé e té gjitha té drejtave dhe lirive themelore té njeriut, i cili e garanton té drejtén e secilit individ pér jeté.
25 Ndér teorite e réndésishme né studimin e reformés sé sitemit pensional ka zéné vend Teoria e Tranzicionit.

26 Fillimisht kéto reforma kishin gjetur terren te pérshtashém pér zbatim né Chile dhe né Britani (1970 dhe 1980).
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té studiuar (né Mbretériné e Bashkuar, té cilat kané dhéné kontribut né kété fushé si
Blake dhe Board (2000) si dhe Thomas dhe Tonks (2001), té cilat fokusohen né

funksionimin e skemave pensionale né Boté?’ .

3.4.3. Teorité mbi geverisjen

Shumé studime jané marrur me matjen e efikasitetit té qeverisjes sé Fondeve
Pensionale?, né vecanti mbi geverisjen korporative, e cila ka térhequr vémendjen e
shumeé teoriticienetéve si James Buchanan (fituesi i gmimit Nobel 1986) té sistemeve
pensionale, fokusi i té ciléve ka gené ngritja besueshmérisé dhe té kualitetit té geverisjes
me skemat pensionale té zhvilluara nga Besley dhe Prat (2005), Carmichael dhe

Palacious (2003), Ambatchsheer (2001) brenda sistemeve pensionale?.

Teorité mé té shumta te zhvilluara nga Cicotello (1996), Droms dhe Walker (2001),
Grinblatt dhe Titman (1994), Gallagher dhe Martin (2005), dhe Cheong (2007), té cilat e
kané studiuar matjen e efikasitetit té geverisjes korporative, jané fokusuar né ndikimin e
madhésisé sé fondeve pensionale, sasié sé portfoliove individuale té kortibutoréve
pensional, lartésisé sé vlerés sé aseteve investive, lartésisé sé shpenzimeve, etj.30 Teorite
mbi Qeverisjen korporative me autor Healey (1992), qé nga mesi i viteve 1990 ishin
fokusuar edhe né studimin e efikasitetit te geverisjes korporative apo politikébérse 3

ndér studiuesit mé té njohur ishin Eijffinger dhe Shi (2007), té cilét kané dhéné kontribut

né teorité mbi geverisjen e Sistemeve Pensionale, duke u pérgéndruar mé tepér né

"Teorité mbi baraziné dhe té drejtat e njeriut (studimet mbi varfériné dhe zhvillimin e pabarabarté) studiojné
sjelljet e njerézve dhe aplikimi i tyre né shkencat sociale (mirégenia, shéndeti dhe perspektiva e lumturisé).

Jané pérdorur edhe studimet e Fondeve Pensionale private né Mbretériné e Bashkuar, kéto studime ishin
pergendruar ne investimet dhe kapitalizimet e tyre, si dhe shpérndarjen e kontributeve pas zbritjes sé taksave té
menaxhimit (kéto fonde kané operuar né kushtet e ekonomisé sé tregut té liré dhe kané gené té vetégéndrueshme).
28 Teoria mbi vendimmarrjen individuale pér zgjedhjen e fondeve publike mbi bazé té konceptit té pérmbajtjes
politike, argumenton se keto fonde jané efikase dhe se geverité jané rregullatorét té cilét i pércaktojné rregullat
mbi funksionimin e fondeve pensionale, duke iu mundésuar njerézve pér té marré até gé ata duan.

2 Qeverisja korporative si pércaktues té réndésishém té efikasitetit dhe te gendrueshmerise se fondeve té
pensioneve.

%0 Keta teoriticient i kane studiuar marrédhéniet né mes t& madhésisé se fondeve pensionale dhe te efikasitetit te
geverisjes. Teoriticientet te cilet jane marrur me matjen e efikasitetit te geverisjes korporative nen kushtet e
rrezikut te portfolios individuale ne raport me madhesine e fondeve pensionale. ndersa teoriticiente kontradiktor te
kesaj céshtje ishin;Malhotra dhe McLeod (2000).

31 Teorité mbi geverisjen institucionale (analiza mbi pjesémarrjen e paléve té interesuara).
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teorité mbi krizén e Sistemeve Pensionale né Bashkimin Evropian (sukesein e geverisjen

e ndérlidhin me kualitetin e pérdorimit té rregullatoréve ligjoré).*

Ndér teoriticientét mé té njohur té politikave ekonomike ishin edhe Grindle dhe Tomas
(1991), Nelson (1990 dhe Roderik (1994), Tommasi dhe Velasco (1995), té cilét kané
béré puné té konsiderueshme né propozimin e disejnimit té politikave ekonomike té
reformés makroekonomike dhe té politikave tregtare, duke pérmbledhur faktorét mé
problematik té cilét mund té léndojné sistemet pensionale, si¢ jané: informimi,
preferencat, besueshméria, varshmeéria e interesave grupore, pengesat té tjera té

reformés, et;j.

3.4.4. Teorité mbi etikén dhe efikasitetin financiar
Teoriticientét Clark dhe Urwin (2007) OECD (2007) studiuan edhe rolin e etikés financiare né
geverisjen e Fondeve Pensionale, té bazuar né standardet e pranueshme etike, gé lidhen me

besimin ndaj organit geverisés dhe gjaté vendimmarrjes.*

Teoriticientét e kané studiuar edhe statusin e personave té besueshém “trustee”, té cilét
kryesisht emérohen pér geverisjen e fondeve pensionale (éshté e nevojshme té
pérkufizohen atributet e njé personi “trustee” i cili me sjelljen e vet etike krijon besim te

palét qé i pérfagéson).

Gjithashtu teoriticientét i kané kushtuar réndési té vecanté studimit té rregulloreve
respektive, té cilat i japin politikébérésve kompetenca pér zhvillimin e politikave té
fondeve pensionale. Lidhur me studimin e sjelljes etike té personave té besueshem, té
cilét geverisin me fondet pensionale (duke pérdorur njohurité profesionale né ményré
etike) éshté marreé teoriticienti Gifford (2004). Ai i ka kushtuar réndési té vecanté teorisé
sé qeverisjes dhe menaxhimit té fondeve pensionale, duke véré theksin né minimizimin e

kostove, né raport me rreziqet brenda pragjeve té pércaktuara qé mé paré (pérpilimi i

32 Keta teoriticient sugjerojne se geverisja korporative efikase bazohet ne; ligjet mbi pensionet, licencimin,
geverisjen, kufizimet e mjeteve, dhénien e informacioneve shpjeguese informacioneve financiare dhe garancive.
33 Marrja e vendimeve mbioptimale komprometon operimet financiare.
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politikave mbi funksionimin e fondeve pensionale; administrimin, investimet,

marketingun, etj.) me géllim té pérmirésimit té efikasitetit.

Sipas teoriticintéve Dulebohn (1995), Stanko (2002), Cinca, Mal Morinero dhe Garcia
2002; Barros dhe Garcia (2006), Bikker dhe Dreu (2009), OECD (2009), sjellja etike né
fushén e pensioneve, kontribuon né teoriné mbi maksimizimin e miréqenies sé pérfituesit
pérmes pérmirésimit té vazhdueshém té qeverisjes dhe té performancés mé té miré té

investimeve, e cila ndikon né rritjen e efikasitetit té investimeve™".

Lidhur me etikén financiare mbi investimet financiare né tregun e kapitalit financiar,
kontribut kané dhéné Black dhe Scholes (1970) dhe Miller dhe Modigliani (1985), té cilét
e kishin zhvilluar teoriné e etikés mbi financat moderne né veprén “Teorema”, ndérsa
Robert W. Kolb (1994) e kishte zhvilluar teoriné e sjelljeve racionale si pjesé e etikés
finaciare né veprén e vet "Implikimet etike té Financave", kurse Horrigan (1987, 1997)
ishte pérgéndruar né ideté teorike mbi vendimmarrjen etike né kushtet e financés moderne,
té bazuara né parimet morale. Edhe teoriticienti Niall Ferguson (2008)%* kishte dhéné
kontribut né teorité e etikés financiare lidhur me kolateralin e letrave me vieré dhe

derivateve té shkatérruara gjaté krizés sé fundit financiare té vitit 2008.

3.4.5. Teorité mbi pérgjegjésité fiduciare né geverisjen korporative

Lidhur me pérkufizimin e pérgjegjésisé fiduciare, ményrés sé funksionimit té saj, ményreés
sé kompletimit té rregullimit normativ si dhe ményrés sé pérdorimit té saj, jané dhéné
shumé mendime nga ana e teoriticientéve té ndryshém Botéror. Kéto teori kané buruar
kryesisht nga nevoja pér té rregulluar autoritetin e pérgjegjésisé te personat dhe
institucionet pérfagésuese, cilét kané pérfagésuar interesat e personave apo
institucioneve gé iu ka munguar aftésia profesionale pér té realizuar interesat e veta mé

miré (né ményré mé profesionale).

34 Studimet mbi performancén geverisése té fondeve pensionale, vlerésimit té rezultateve pér efikasitetin e
gevrisejes, jané béré pérmes metodés sé analizés sé raporteve financiare, si dhe pérmes metodés sé krahasiimit té
treguesve té tregut. Gjaté krizes financiare té vitit 2008 éshté vérejtur, se sa ishte e réndésishme sjellja etike e
kompanisé Lehman Brothers.

35 Niall Ferguson (2008) e kishte shpikur termin "Planeti i Financave".
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Lidhur me pérgjegjésité e personave té besuar dhe té geverisjes korporative, kané dhéné
kontribut me teorité e veta Sir Adrian Cadbury (Raporti Cadbury, 1992,UK) si dhe James
Wolfensohn, ish president i Bankes Boterore. Teorité e marrédhénieve geverisése
(parimeve te Qeverisjes Korporative té OECD-s€), transparencés dhe pérgjegjésiseé i
ofrojné mundesité pér t'i arritur caget té cilat jané né interes té fondit pensional, té cilat

ofrojné njé geverisje efektive rreth pérdorimit mé efikas té burimeve financiare.

Pérgjegjésia fiduciare pércakton ményrén e pérfagésimit: (1) té palés sé pérfagesuar, (2)

té geverisjes dhe té kontrollit té€ pasurisé sé palés sé pérfagésuar.

Pra, teorité mbi pérgjegjésiné fiduciare jané bazuar né potencialin e pasurive pér
mbéshtetje, pérfagésim dhe kryerje té detyrave né interes té paléve té pérfagésuar me
ndershmeéri, maturi, zell e pérkushtim (né mirébesim). Teoria kritike mbi kryerjen e
detyrave me pérgjegjési fiduciare, ka pér géllim pér té shmangur kurthet qé lidhen me
konceptin ligjor qé rregullon té drejtén mbi geverisjen me pronén dhe pérfagésimin
personal té drejtés pronésore, té prekshme ose té paprekshme e cila do té geveriset né
mirébesim. Pérshkrimi i té drejtés sé pérfagésimit né “Teoriné e té drejtave pronésore”
éshté béré nga disa teoriticienté; Ronald Dworkin, Kenneth I. Winston, Benjamin Klein,
Keith B. Leffler, Peter Westen, Sanford Grossman (1986), Oliver Hart dhe John Moore
(1988,1990), Robert Cooter, Bradley J. Freedman, Daniel Friedmann, D. Gordon Smith et;j.,
té cilétiilustrojné njohurité e tyre themelore té teorive mbi té drejtat pronésore dhe

rregullimin e rolit te detyrés fiduciare.*

3.4.6. Teorité mbi transparencén financiare
Deri mé tani jané dhéné shumeé teori rreth transparencés dhe matjes sé transparencés si
dhe té faktoréve qé e kushtézojné ate. Teoriticientet mé té njohur té cilét e kané studjuar

kété fenomen jané: Bernanke & Mishkin (1997); Bini, Smaghi dhe Gros (2001); Fracasso,

% Oliver Hart, Firms, Contracts, and Financial Structure 23 (1995) (hereinafter “Hart, Firms”);

Sanford J. Grossman & Oliver D. Hart, The Costs and Benefits of Ownership: A Theory of Vertical and Lateral
Integration, 94 J. Pol. Econ. 691, 692 (1986);

Oliver Hart & John Moore, Property Rights and the Nature of the Firm, 98 J. Pol. Econ. 1119 (1990) (hereinafter
“Hart & Moore, Property Rights”);

Oliver Hart & John Moore, Incomplete Contracts and Renegotiation, 56 Econometrica 755 (1988).
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Genberg dhe Wyplosz (2003); Fry, Julius, Mahadeva, Roger dhe Sterne (2000); Geraats
(2002), ndérsa mendime rreth transparencés dhe kompleksitetit té saj, kané dhéné edhe
Lamming (2004), Morris dhe Shin (1997), Winkler (2000)%, té cilét jané pérgendruar né
fenomenin e krizave financiare nén kéndvéshtrimin e problemeve té asimetrisé sé
informacionit, té cilat kishin reprodukuar ¢rregullime né tregjet financiare (pérkeqésim i
njé séré treguesish financiaré). Mirépo kéto teori nuk kané arritur qé té béjné dallimin né
mes té masave té pavarura té veprimeve financiare dhe té transparencés. Gjithashtu
Ackoff (1989) éshté shérbyer me proceset interpolative dhe probabile té komunikimit,
ndérsa Habermas (1998) éshté kufizuar né matjen e transparencés duke pérdorur;
kontabilitetin, komunikimin masiv, studimin e kuptueshém té ¢éshtjeve tematike,
shprehjen e ideve, si dhe duke pasqyruar gjendjet nga studimet apo raportet, analizat e

aktiviteteteve té monitoruara dhe pérfagésimet, et;.

3.4.7. Teorité mbi natyrén e planeve té kontributeve pensionale

Teorité té cilat jané zhvilluar rreth Planeve Pensionale, kané pér géllim thjeshtésimin e
formulave, té cilat korrespondojné me specifikimin e kontributeve individuale. Lidhur me
kété, kané dhéné kontribut shumé teoriticient si; Richard K. Kischuk dhe Mr. Harry
Sarason (1997), né diskutimin e tyre me titull "The Dynamics of Pension Funding." Kurse
Drs. Bowers, Hickman dhe Nesbitt kané pérdorur modelet matematikore pér té analizuar

rrjedhén e Planeve Pensionale.

Ndérsa John E. Pennisten dhe I. Rdative kané zhvilluar teorité e tyre mbi pérdorimin e
metodave mbi Planet Pensionale gjaté gjenerimit té planeve pensionale, né diskutimin me
titull “ Levels of Contributions under Different Funding Methods”. Mr. Pennisten ka béré

studime té vazhdueshme, duke béré modifikimet e nevojshme me géllim té sqarimit té

37 Teoriticientét e njohur mbi transparencén financiare;
Bernanke & Mishkin (1997);

Bini-Smaghi & Gros (2001);

Fracasso, Genberg, & Wyplosz (2003);

Fry, Julius, Mahadeva, Roger, & Sterne (2000;
Geraats (2002).
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diferencés sé kontributeve, kthimeve dhe kostos deri né periudhén e maturimit té ploté
té pensioneve. Mé tutje vérejtjet e Mr. Pennisten's ishin pérgendruar né kérkesat e

pensionistéve, né relacion me kontributet e popullatés aktive né puné.

Gjaté studimeve té planeve pensionale jané pérdorur “Teorité e modeleve ekonomike” dhe
té “Teorité e modeleve pensionale” nga Cui, de Jong, dhe Ujoreé (2005) dhe Cui, de Jong
(2006).

Grupi i teoriticientéve nga Newton L. Bowers, JR., James C. Hickman, and Cecil J. Nesbitt e
Mr. Trowbridge jané pérqéndruar né ‘Teorité pér modelimin Planeve pensioneve né
ambinetin dinamik té pensioneve”, késhtu qé kété teori me tutje e kishte zhvilluar Cecil J.
Nesbitt né diskutimin e tij me titull, "Exploration of Pension Funding in Case of Exact
Vesting,” (1978), ndérsa Mr. Trowbridge teorité e modelimit i kishte studiuar pérmes
“actuarial mathematics” duke pérdorur formulat matematikore me qéllim gé té sqaroj

shkallén e probabilitetit té zhvillimit té planeve pensionale.

Né literaturén ekonomike jané studiuar dobité dhe rreziget e Planeve Pensionale permes
teorive té zhvilluara nga; Cui (2005), Doskeland dhe Nordahl (2008) dhe Teulings dhe de
Vries (2006)38, té cilét argumentojné miré rolin e Teorisé s€ Dobive té Pritshme té
zhvilluar nga Tversky dhe Kahneman (1979, 1992), Cuj, ], F de Jong dhe E. Ponds (2005),
duke pérdorur teorité relative té probabilitetit aktual, i cili korrespondon me rezultatet e
pritshme té pensionistéve té cilat pérputhen né mnyré sa mé té sakté me preferencat
irldividuale,39 meé tutje kété teori e kishin zhvilluar Von Neumann dhe Morgenstern

(1953).

3.4.8. Teorité mbi punésimin

Teorité mé té njohura mbi punésimin grupohen né dy grupe té médha, si¢ jané;

Né grupin e paré béjné pjesé; Teorité neoliberale mbi punésimin dhe

% Teorite e zhvilluara mbi Planet pensionale.
¥ The value of intergenerational transfers within funded pension schemes. (Netspar).
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Né grupin e dyté béjné pjesé Teorité Neokeynsiane mbi punésimin.

Teorité neoliberale mbi punésimin, té prira nga Robert Lukas i Universitetit té Cikagos
(Lucas and Tomas, 1981) e kishte pérdorur modelin teorik mbi punésimin, té mbéshtetur
né “Teoriné e ekuilibrit té pritjeve racionale né makroekonomi”. Modeli i teorive

neoliberale pérbehet nga dy tipare kyce;

Roli i pritjeve racionale mbéshtetet né planifikimin e parashikimeve té cilat i pérdorin té gjitha

informacionet né dispozicion, si dhe ato t¢ mundshme, pér té béré parashikime sa mé reale.

Gjithashtu ky model i teorive pérgéndrohet né teoriné e ekuilibrit, té bazuar né potencialet e

punésimit dhe té nevojave pér puné.

Teoria e ekuilibrit éshté huazuar nga modeli neoklasik, ku variablat e punésimit jané té
luhatshme, si rezultat i tregut té punés dhe té punésimit. Modeli bazé i teorisé sé
ekuilibrit té pritjeve, i nénshtrohet informacioneve mbi zhvillimet e tregut té punés dhe
rishikimet mbi luhatjet e mundshme té parashikimeve té tyre. Si rrjedhojé, teoria e
ekuilibrit té pritjeve racionale e empirike éshté béré pjesé e réndésishme e sistemit

makroekonomik, né ve¢anti e punésimit.

Teoria Neokeynsiane40 e punésimit éshté e priré nga Modigliani, James Buchanan, George

Mason James (1986), Baker (1992) etj.

Kéto teori ndryshe quhen “Teorité e kontraktimit”, gé jané té lidhura me sistemin
makroekonomik. Teoria e kontraktimit fillon nga Tregu i Punés dhe modeli neoklasik i
ndérhyrjes sé dorés sé shtetit né ekonomi. Kjo teori pohon se pagat fiksohen nga
kontratat né fillim té njé periudhe, ndérsa ¢gmimet e té mirave materiale mund té

ndryshohen brenda njé periudhe.

Késhtu gé kjo teori i ngre efektet e ndryshimit té pérkohshém té njé variable, e cila éshté
pércaktuar qé mé paré me kontraté, si rrjedhojé del se, kur njéra variabél rritet né ményré

té paparashikuar, atéhere punésimi éshté i rregulluar me kontraté.

%0 Mark Skousen “Dissent on Keynes” (1992)
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3.4.9. Teorité mbi géndrueshmériné dhe stabilitetin financiar

Teorité mbi géndrueshmeériné e sistemeve ekonomike dhe shogérore, bazohen kryesisht
né fuqiné apo aftésiné e subjekteve ekonomike, ashtu qé né ményreé té pavarur té
sigurojné té hyra pér stabilitet dhe mbijetesé. Lidhur me studimin e géndrueshmérisé sé
sistemeve financiare jané dhéné shumeé ide e teori, té cilat pérdoren gjaté perpilimit té
politikave financiare, sepse ato kané ndikim té drejtépérdrejté né funksionimin efikas té
sistemeve financiare, e né vecanti edhe te Sistemet Pensionale. Késhtu gé lidhur me kétg,
jané dhéné mendime té ndryshme nga teoriticientét; Estelle James nga “Banka Botérore”
dhe Sarah Brooks nga “Universiteti Duke” né SHBA , né studimin me titull The Political
Economy of Structural Pension Reform* té botuar né “Course on Pension Reform 2nd
Generation and Implementation Issues“ Volume II, 2002 Warsaw, Poland, té botuar nga
“World Bank Institute”, ku shprehen se “Shumé politika qé jané té déshirueshme nuk kané
arsye té implementohen. Kjo diskrapancé né mes té ekonomisé dhe politikés, udhéhiqet sé
bashku nga ekonomistét dhe shkencétarét e politikave, té cilét kané filluar té mendojné pér
reformén e Sistemit Pensional. Autorét e kétyre teorive, gjithashtu kané béré puné té
konsiderueshme né politikat ekonomike té reformés makroekonomike dhe té politikave
tregtare, duke pérmbledhur faktorét e tillé, si¢ jané: informacioni jo i ploté, koha
mospérputhjes sé preferencave, problemi i besueshmérisé, ményra e varshmérisé dhe
interesat grupore, si pengesat mé té médha té reformés. Kété teori e kané zhvilluar Grindle
dhe Tomas (1991), Nelson (1990, 1994), Roderik (1994), Tommasi dhe Velasco (1995). Kétu
éshté beré relativisht mé pak puné né politikat ekonomike té reformés sektoriale pér té cilat

kishte dhéné kontribut Nelson (1997), Estelle James (1986, 1993, 1989)"*".

Gjaté kétij studimi jané shfrytézuar edhe njohurité e teoriticientéve té ndryshém mbi
géndrueshmeériné e Sistemeve Ekonomike, si¢ jané: Teorité mbi pasqyrat e bilancit

népérmjet té Vlerave Neto Pozitive té huamarrésve nga Bernanke dhe Gertler (1990), qé e

! Estelle James nga Banka Boterore & Sarah Brooks nga Duke University,* The Political Economy of Structural
Pension Reform* published in Course on Pension Reform 2nd Generation & Implementation Issues® Volume 11,
2002 Warsaw, Poland, by World Bank Institute.
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kishte definuar ndjeshmériné financiare, si njé situaté né té cilén potenciali i huamarrésve

ndikon né shéndetshmériné e sistemeve ekonomike.*?

Ndérsa Crockett (1997) e kishte definuar jostabilitetin financiar (né té cilin performanca
ekonomike) démtohet kryesisht nga fluktuacioni i gmimeve té pasurive financiare, apo

nga aftésia e ndérmjetésuesve financiar, pér té pérmbushur obligimet e tyre kontraktuale.

Mishkini (1999) duke u fokusuar né rolin e informatave asimetrike, e kishte pasqyruar
ndikimin e tyre né jostabilitetin financiar, si njé shpérputhés té eficiences sé sistemit
financiar té fondit té alokimeve, pérmes ményrave té zgjedhura té pérkegésimit negativ

dhe rrezikut moral.

Mé tutje Bernanke dhe Gertler (2000) e kishin definuar jostabilitetin financiar si nje
sinonim, me té cilin pagéndrueshméria e gmimit té pasurive, pércaktohet né bazé té
tendencés pér té arritur gmimin mé té larté nga niveli i tij fundamental, pérmes “dhunés

né formé aksidentale” apo ndonje lévizjeje té papritshme.

Fondi Monetar Ndérkombétar (2003) né njé ményreé tjetér fokusohet né ményrat e
ndryshme té ndérhyrjeve né sistemin financiar, duke u fokusuar né periudhat e
pagéndrueshmérisé financiare, qé do té jené periudha té rénda té ndérprerjeve té suksesit
né tregun financiar, pérmes ndérhyrjes dhe pérmirésimit té transferimit té rrezikut dhe té
alokimit té likudimit té kredive né periudhat mé premtuese, apo duke béré reduktimin e

aktiviteteve reale.

Fergusoni (2003) né njé ményré tjetér e bén definimin e pagéndrueshmeérisé financiare, si

njé situaté e cila karakterizohet nga kriteret themelore.*

Tabela e pérmbledhjes sé teorive mbi géndrueshmériné e sistemeve ekonomiko-

shogérore.

%2 Situatat e tilla shkaktojné shpenzime té larta dhe e démtojné performancén e investimeve.

43 BOT Symposium 2004- Monetary Policy and Financial Stability: Finding the Right Balance under Inflation
Targeting* Thammarak Moenjak,Warangkana Imudom, Siripim Vimolchalao, Monetary Policy Group,
September 2004, Thailand.
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Qasja né fenomenet ekonomiko- Autorét Koha
shoqgérore
Equity and Human Rights (e.g. Sen (1985, 1992), Since mid-1980s
poverty studies and unequal Sachs (2001)
development)
Capital Stock (e.g. Social Capital, Coleman (1988), Since late 1980s
Environmental capital equity and cities’ Putnam (1993), Rees
footprint) and Wackernagel
(1996)
Institutional Theory and Governance Chambers (1992) Since early 1990s
(e.g. participation and stakeholder Healey (1992)
analysis)
Business and Corporate studies Elkington (1994) Since mid-1990s
(e.g. Triple Bottom Line, Corporate
Social Responsibility)
Behavioural and Social Sciences Layard (2005) Since late 1990s
(Well-being, health and happiness
perspective)
Transition Theory Rotmans, 2000s
Loorbach et al. (2006)

Tabela Nr. 1. Hulumtimi teorik gasjet pér géndrueshmériné sociale™

3.4.10. Teorité mbi stabilitetin financiar

Njé nga teoriticientét e teorisé sé stabilitetit financiar éshté Crockett (1997), i cili e kishte
definuar jostabilitetin financiar, duke e studiuar ndértimin e strukturés sé performances
ekonomike. Ai kryesisht e shpjegon teoriné e stabilitetit financiar duke u bazuar né
ndikimet té cilat mund té kené fluktuacione té ¢mimeve té pasurive financiare apo nga

aftésia e ndérmjetésuesve financiar pér té pérmbushur obligimet e tyre kontraktuale.

Gjithashtu edhe Mishkini (1999) duke u fokusuar né rolin e informatave asimetrike e kishte
definuar teoriné e tij mbi stabilitetin financiar. Ai e shpjegon stabilitetin financiar si njé
pérputhje té eficiencés sé sistemit financiar té fondit financiar gjaté alokimeve financiare,
pérmes ményrave té zgjedhura té pérmirésimit té rrjedhave pozitive, né raport me

rrezikun moral.

Lidhur me teorité e stabilitetit financiar kishin dhéné mendim Bernanke dhe Gertler

(2000), duke e definuar stabilitetin financiar, si njé sinonim me té cilin ndértohet

44 Dr Andrea Colantonio and Prof. Tim Dixon. Urban social sustainability: North - South perspectives. Oxford
Institute for Sustainable Development (OISD). UN-Habitat 4th World Urban Forum, 3-6 November 2008,
Nanjing, China
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qéndrueshméria e cmimeve té pasurive, nén kushte normale té funksionimit té tregut si dhe

nén kushtet e ndonje pérmbysjeje té papritshme.

Me problematikén e stabilitetit financiar éshté marré edhe Fondi Monetar Ndérkombetar
(2003), i cili né njé ményré fokusohet né tipet e ndryshme té ndérhyrjeve né sistemin
financiar, duke u marré me periudhat e paqéndrueshmérisé financiare qé do té jené
periudha té ndérprerjeve té rénda té tregut financiar, sepse aftésité e sistemit ofrojné
shérbime té pagesave sipas ¢mimeve té transferimit té rrezikut dhe té alokimit té likudimit
té kredive i cili tregohet se éshté i pa afté dhe pér pasojé qon né njé reduktim té aktivitetit

real.

3.4.11. Teorité mbi strategjité e investimeve dhe té efikasitetit financiar

Teorité mbi strategjité e investimeve nga autoré té ndryshém Asebedo dhe Grable
(2004), Markese (2000), Stanko (2002) nga OECD (2009)*, theksojné se Fondet
Pensionale duhet t'i pérmbahen parimeve (Stanko, 2002) té shkruara né formé té njé

manuali té qarté mbi investimet e Fondeve Pensionale (Asebedo dhe Grable, 2004).%°

Jané zhvilluar teori té ndryshme mbi konceptet e investimeve (koncepti konzervativ dhe
koncepti profitabil), teknikat e investimeve (respektivisht té diversifitetit te investimeve)",
ndér mé autorét mé té njohur éshté Markese (2000), i cili ka shpjeguar se Fondet
Pensionale qé investojné né shumé klasé té kapitalit financiar, dhe né derivatet e tyre,

kryejné investime mé té sigurta dhe mé profitabile.

Teorenticienti financiar Hebb (2006) angazhohet pér té dhéné kontribut né minimizimin e

rrezikut, pérmes ndértimit té strategjisé sé shmangies sé investimeve afatgjate.

45 Kané té béjné me strategjiné e investimeve né tregjet e kapitalit financiar, gé njé investitor bén né portofolin e
investimeve.

46 Norma e kthimeve nga investimet e fondeve pensionale, jané té varura nga menaxhimi aktiv i portofoleve té
investimeve.

47 Shpjegohet réndésia e diversifikimit té investimeve, té cilat cojné né pérfitimet e kthimeve mesatare nga
investimet, duke minimizuar humbjet gjaté periudhave té investimeve né tregun e kapitalit financiar.
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3.4.12. Teorité mbi menaxhimin e rrezikut
Keto teori mirren me menaxhimin e rriskut financiar té Fondet Pensionale, te cilat
fokusohen né njé gasje proaktive ndaj humbijeve, té cilat jané trajtuar nga;

Thompson (2008), Odundo (2008). Brunner, Hinz dhe Rocha (2008).

Sipas teorisé sé Davis (2000) mbi menaxhimin e rrezikut financiar, pérqéndrohet né
studimin e fondeve pensionale me fokus né sigurimin e menaxhimit té duhur té rrezikut, pér
té siguruar pensione té garantuara pér pérfituesit e pensioneve. Pér ta béré kété, fondet
pensionale duhet té zhvillojné politika té duhura té menaxhimit té rrezikut, té cilat
mbrojné normén e zévendésimit, siguriné e investimeve dhe rreziget e bazuara né kohé

té tilla (inflacioni).

Sipas Galer (2009), menaxhimi i rrezikut te fondet pensionale duhet té lidhet direkt
me objektivat e portofolios dhe duhet té mbajé njé ekuilibér mes aktiveve dhe té
detyrimeve né kuadrin e financimit, imunizimit dhe pérdorimit té letrave me vleré, si dhe

te derivateve financiare.

3.5. Pérmbledhja teorike pér té argumentuar tezén

Ndérlidhmeéria e teorisé me problematikén e Sistemeve Pensionale, gérsheton; njohurité nga
teorité themelore mbi Sistemet Pensionale dhe zhvillimin praktik té skemave pensionale,
géndrueshmériné e tyre apo ndjeshmériné e funksionimit té tyre, procesin e evoluimit, adaptimet e

nevojshme té kornizés rregullative, kompleksitetin dhe sofistikimin e sistemeve pensionale, etj.

Literatura e pérdorur permban teorité bazé té studimit, té cilat kané pérmbledhur njé bashkési
hipotezash dhe konceptesh, pérmes té cilave synojné té shpjegojné dukurité qé lidhen me fushén
e pensioneve, duke specifikuar carté raportin ndérmjet ¢éshtjeve konceptuale. Pérmes literaturés
sé pérdorur éshté arrijtur géllimi pérfundimtar i studimit, i cili €shté mbéshtetur né teorité
respektive té fushés sé pensioneve, duke filluar nga; shkaqet, gjeneza e tyre, evoluimi, gjendja
aktuale, trendet dhe parashikimet. Né literaturén e pérdorur jané shfrytézuar teorité té cilat kané
shjeguar ose pérshkruar zhvillimet né fushén e sistemeve pensionale ndérkombétare, né njésité e
kétij sistemi, né proceset dhe né strukturén e tij. Késhtu qé teorité e studiuara dhe té pérdorura

né studim, kané ndihmuar pér té ndértuar njé mendim logjik dhe racional. Pra, pérdorimi i kétyre
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teorive né studim kané pasur karakter reflektiv, duke mundésuar realizmin i tyre praktik, né

L. - . 48
studimin e tezés sé studiuar.

48 Shumica e vende anetare te OECD-sé, me ekonomité e tyre té organizuara sipas konceptit té tregut té liré dhe
té vendeve né zhvillim ishin pérballuar me véshtirési financiare rreth shpagimit té pensioneve, keshtu ge ishin
detyruar té béjné reforma té sistemit pensional, me gellim té pérballimit té gjendjes financiare.
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4. KAPITULLI IV: KONTEKSTI HISTORIK

4.1.Procesi i tranzicionionit ekonomik né Kosové

Kosova ishte pjesé pérbérése e Federatés Jugosllave deri né vitin 1999. Né vitin 1999
Kosova ishte ¢liruar nga okupimi i pushtetit serb dhe nga kjo kohé kishte filluar njé epoké
e re pér Kosovén dhe gytetarét e saj. Pas luftés sé lavdishme té UCK-sé né vitin 1999 dhe
pas intervenimit té forcave ushtarake té Aleancés Veri-Atlantike té NATO-s ndaj forcave
serbe, né Kosové ishte vendosuar administrimi i pérkohéshém nga ana e Organizatés sé
Kombeve té Bashkuara (OKB) né bazé té Rezolutés 1244 té Késhillit té Sigurimit té
Kombeve té Bashkuara (misioni i veganté UNMIK). Administrata e UNMIK-ut kishte né
kompetencé pér té geverisur me té gjitha resoret e sistemit; politik, ekonomik e shogéror.
Késhtu qé UNMIK-u gjaté periudhés sé geverisjes me sistemin ekonomik né Kosové,
kishte filluar Reformimin e Sistemit Ekonomik e Social, duke pérfshiré institucionet
relevante shogérore- ekonomike (si alternativé e miréfillté pér zhvillim ekonomik dhe
pérkujdesje sociale), té pércjellura me infrastrukturé ligjore dhe mekanizma tjeré
implementues®. Pra, kishte ndryshuar koncepti thelbésor i sistemit ekonomik, ishte
braktisur koncepti i socializmit vetéqgeverisés dhe ishte aplikuar koncepti i organizimit té

ekonomisé sé tregut té liré.

Reformimi i sistemit ekonomik ishte fokusuar né: 1) Implementimin e konceptit té
liberalizimit té tregutso, 2) Zhvillimin e konceptit té ndérmarrésisg, 3) Privatizimin e
pronés shoqérore dhe publike, 4) Sundimin e ligjit, 5) Vendosjen e drejtésisé sociale, 6)

Integrimin né trendet e globale té ekonomisé, et;.

Si rezultat i transformimeve té médha gé kishin ndodhur né sistemin ekonomik té
Kosovés nga ristrukturimi dhe derregullimi i ekonomisé, ishin grumbulluar shumé

probleme té cilat kérkonin zgjidhje urgjente dhe té vazhdueshme.

% Kishte filluar ndryshimin e konfiguracionit t& ambientit ekonomik dhe té marrédhénieve ekonomike rajonale
dhe ndérkombétare.

%0 Kosova ishte orientuar pér ndértimin e sistemit té ri ekonomik, sipas kérkesave pér liberalizim ekonomik té
tregut, duke krijuar njé ambient t€ pérshtatshém pér integrimin e ekonomisé, stimulimin e bashképunimit
ekonomik dhe nxitjen e investimeve té pérbashkéta me partnerét e jashtém.
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Andaj, bartésit e zhvillimit té procesit té reformés ekonomike né Kosové gjaté procesit té
tranzicionit, kishin pércaktuar disa objektiva: 1) Ndértimin e sistemit té ri ekonomik, 2)
Rimékémbjen ekonomike, 3) Zhvillimin e procesit té privatizimit dhe té transformimit té
pronés shoqérore dhe publike, 4) Integrimin rajonal, 5) Rregullimin e inxhinieringut té

sistemit social, 6) Vendosjen e asistencés teknike, et;.
4.1.1. Sistemi iri ekonomik

Koncepti i sistemit té ri ekonomik kishte pér géllim braktisjen definitive té konceptit té
sistemit té socializmit vetéqeverisés dhe implementimin e konceptit té ekonomisé sé
tregut té liré>, gjé qé kishte parashtruar nevojén pér adaptim sa mé efikas té ekonomisé

sé vendit, né funksion té lirisé sé operimeve né treg.

Koncepti i sistemit té ri ekonomik né Kosové, kishte pér synim promovimin e
funkcionimit té tregut té liré dhe té demokracisé politike. Liberalizimi i tregut shihej si
faktor rregullues dhe krijues i mundésive pér té zhvilluar konceptin e
vetégéndrushmeérisé ekonomike, ku operatoret ekonomik mund té hyjné lirshém né treg

nén kushtet e konkurrencés sé liré dhe shpérblehen sipas veprimeve té tregut.

Ndérsa demokracia ishte kuptuar si njé mekanizém i dobishém, pér ndértimin e njé
sistemi mé té pérshtatshém, i cili do té mbronte né ményré efikase té drejtat natyrale té
njeriut, gjegjésisht lirité e njerézve dhe do t'i parandalonte abuzimet né politiké, shoqéri

dhe ekonomi.

Promovimi i lirisé nga Milton Friedman (1962)°? ekonomike dhe politike, ishte kuptuar si
njé koncept nxités i té gjithé organizimave né jetén ekonomike, politike e shoqgérore pér

té krijuar vlera materiale, shpirtérore, me géllim té rritjes sé dobisé shogérore.

*! Derisa liria nénkuptonte mundésiné e veprimit té cdo kujt, gé té pércaktohet pér njé zgjidhje pa e penguar
dikend tjetér, atéhere ajo e obligon c¢do pjesmarrés né shoqéri té respektojé té tjeret. Nga kjo rezulton se,
demokracia kuptohet si njé formé liberale e qeverisjes me popull, nga populli, pér popullin, ashtu gé té ndikohet
né organizimin e shogérisé, né ményré té drejtépérdrejté apo pérmes pérfagésuesve, duke minimizuar rreziget qé
vijné nga dora e forté e njé individi apo grupi politik.

*2 Milton Friedman “Kapitalizmi dhe Liria”éshté botuar pér heré t& paré, né vitin 1962

63



Ndértimi i sistemit té ri ekonomik kaloi népér fazén e tranzicionit né Kosové i cili kishte
filluar me vendosjen e parimeve themelore pér garantimin e lirive njerézore dhe té
zhvillimit té demokracisé, duke u nisur nga: zhvillimi i iniciativés se liré private,
transformimi i procesit té arsimimit, ményra e informimit, si dhe aktivizimi i njé numri

organizmash geveritar dhe jogeveritar, etj.

Bazuar né pérvojen e zhvillimit té tranzicionit né vendet ish socialiste, rezulton se
rezistenca ndaj ndryshimeve sistemore ishte inercion dhe paraqgiste pengesé té madhe
pér ndryshime kualitative. Me kété inercion ishte ballafaquar edhe Kosova, gjé qé kéto
procese fillimisht pengoheshin fugishém nga ish té punésuarit né sistemin e RSFJ pér té

béré ndryshime té nevojshme.

Kéto pengesa shfageshin gjaté ndértimit té sistemit té ri ekonomik, té cilat rezultonin nga:
rutina e krijuar nga sistemi i vjetér, niveli i ulét i zhvillimit ekonomik, struktura e
pavolitshme ekonomike, pronésia e ndérmarrjeve shogérore dhe publike, struktura e
ndérmarrjeve té cilat kishin prapambetje tekniko-teknologjike (démtimi i infrastrukturés
ekonomike), niveli i ulét i iniciativés private, lidhjet e dobéta biznesore me tregjet
ndérkombeétare, tendenca pér ripértritjen e lidhjeve me tregjet tradicionale, problemet e

shtuara sociale, etj.

Procesi i ristrukturimit pércillej me nevojén pér derregullimin e ekonomisé sipas Milton
Friedman (1977), e cila do t’ i pérshtatej kushteve té tregut té liré, né anén tjetér shteti

pérballej me nevojén pér asistencé sociale, sepse shkalla e papunésisé ishte mbi 50%.

Véshtirésité ekonomike e sociale kérkonin pérshpejtimin e proceseve té tranzicionit.

Késhtu gé prioritetet politike ishin orientuar né mbéshtetjen e ekonomisé familjare dhe
té sforcimit té pérpjekjeve pér mbéshtetjén e NVM-ve nga komuniteti i biznesit privat, si
faktoré pér zhvillim, punésim dhe mbrojtje sociale, té cilét do té influencojné shpejtimin

procesit té tranzicionit dhe té normalizimit té jetés né Kosové.

%3 “E vetmja ményré qé éshté zbuluar deri mé sot, pér t& pasur bashkepunim né mes té njerézve né ményré té
vullnetshme, éshté pérmes tregut té liré”. Ky éshté vendi ku realizohet maksimalisht liria e njeriut.
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Kosova kishte strukturé té pavolitshme ekonomike, e cila ishte e pérgéndruar kryesisht
né industriné bazike dhe té energjetikés, me pjesémarrje té vogél té ndérmarrjeve té

vogla dhe té mesme, té cilat ishin kryesisht pjesé e industrisé sé lehté dhe té bujgésisé.

Ndérsa si pasojé e ndérprerjes sé ciklit té investimeve né ekonomi, gjaté periudhés 1990-
1999 shumé ndérmarrje ishin démtuar fizikisht, si dhe ishin vjetéruar moralisht
(prapambetja teknologjike)®, ishte béré riorientimi i tregjeve, ishte ndryshuar
konjuktura e mallrave né treg, té cilat prodhoheshin né Kosové (ishte béré ndryshimi i
kérkesave té tregut), gjé qé kéta faktoré e kishin véshtirésuar procesin e ringjalljes, apo té

ristrukturimit té ekonomisé ekzistuese.

Pra, né kushtet e tranzicionit né Kosové, roli i shtetit ishte pérqéndruar né rregullimin
bashkékohor makro-ekonomik55, me gellim gé té sigurohet stabiliteti socio-ekonomik

dhe ndértimi i pérspektivés zhvillimore®.

4.1.2. Rimékémbja ekonomike apo rregullimi makro- ekonomik

Koncepti i rimékémbjes ekonomike ishte i orientuar né zhvillimin e aktiviteteve
ekonomike, té cilat kishin pér gqéllim nxitjen e zhvillimit té prodhimtarisé vendore dhe
hapjen ndaj ndikimeve té tregut té€ jashtém, me tendencé se ato do té nxisin investimet e
jashtme dhe transferin tekniko-teknologjik, si mundési té valorizimit té potencialeve té

brendshme, si dhe té integrimeve ndérkombétare.

Qéllimet themelore té rregullimit makroekonomik né Kosové ishin: rimékémbja e
zhvillimit ekonomik, konsolidimi i tregut né kushtet e tranzicionit, mbrojtja sociale,
stabiliteti financiar, konsolidimi i buxhetit, stabiliteti fiskal, bilanci tregtar, bilanci i

pagesave, etj.

** Procesi i gjaté i perdorimit té teknikes dhe té teknologjisé né ményré neglizhente ( pérdorimi teknologjik dhe
mirémbajtja jo adekuate, amortizimi tejkalon investimet gjate periudhes 1990-99).

% Stabilizimi i valutés nacionale, kursi devizor, rregullimi i marrédhénieve ekonomike me botén e jashtme,
sendértimi i politikés regjionale, sendértimi i politikés agrare, asaj ekologjike dhe financat publike.

% Ndeértimi i tregut integral (tregu i mallrave dhe shérbimeve, tregut té punés dhe tregut financiar) dhe té
institucioneve respektive.
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Rregullimi i Sistemit ekonomik né Kosové ishte pérqendruar né mbéshtetjen e profileve
té politikave, té modeleve, té cilat kishin ndikim né faktorét makro-ekonomik; né
shfrytézimin dhe pérpunimin e burimeve natyrore, punésim, eksport, konsumin e brendshém,

investime, etj.

Gjithashtu ishte rregulluar ambienti i konkurrencés, shérbimit doganor, riorganizimi i

sistemit fiskal, riorganizimi i infrastrukturés pércjellése té operimeve tregtare, et;.

Instrumenet e pérdorura pér rimékémbjen ekonomike dhe rregullimin e sistemit
makroekonomik ishin; politikat e liberalizimit, politikat monetare dhe kreditore, politikat
buxhetore dhe fiskale, politikat e konkurrencés, politikat mbi privatizimin dhe

transformimin e pronés si dhe politikat sociale.
4.1.2.1. Politika e liberalizimit té tregut

Politikat e liberalizimit té tregut, rezultojné me liberalizim té ¢mimeve, té pagave, té cilat
shfagen pérmes diferencave né pérfitime, ndikojné drejtépérsedrejti né diferencimet e
standardit jetésor dhe té statusit shogéror. Me politikat e liberalizimit té tregut té
brendshém, krijohen pozitat konkurruese té operatoréve ekonomik né tregun e
mallérave dhe té shérbimeve si dhe konkurrenca e té punésuaréve, né tregun e punés

népérmjet faktoréve té tregut.
4.1.2.2. Politikat monetare dhe kreditore

Politikat monetare dhe kreditore pérbéjné boshtin kryesor pér krijimin e stabilitetit
makroekonomik né ekonominé e Kosovés. Synimi i politikave monetare ishte sforcimi i
agregatéve monetar, pérmes té ciléve ruhet stabiliteti monetar (ruhet ekuilibri né tregun

e parasé)”’, si faktor kushtzues i konsolidimit té bilancit tregtar, té bilancit té pagesave

> Gjate periudhes sé tranzicionit Kosova fillimisht e kishte pérdorur valutén e Markés Gjermane (DM), ndérsa gé
nga viti 2000 e kishte adoptuar Euron si valuté, né vend té Markes Gjermane. Kosova gjaté periudhés sé
tranzicionit zbaton politiké t€ mbajtjes sé kursit real té valutés Euro né pérdorim dhe té rezervés devizore, me
gellim té ruajtjes sé konvertibilitetit valutor.
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dhe té servisimit té borxheve té jashtme, rregullimit té ecurisé sé pérgjithshme té

¢mimeve dhe té inflacionit.

Ndérsa politikat kreditore ishin né funksion té liberalizimit té kushteve kreditore nga ana
e bankave komerciale, apo té ndérmjetésuesve financiar, té cilét kishin pér synim
mbéshtetjen e operatoréve ekonomik. Pra, politikat monetare dhe kreditore ishin nxités

dhe kushtézues i zhvillimit té ekonomisé sé tregut pér té gjithé akterét ekonomik.
4.1.2.3. Politikat buxhetore dhe fiskale

Politikat buxhetore harmonizohen me politikat fiskale, pér té krijuar parakushtet e
volitshme pér zhvillimin ekonomik dhe ruajtjen e stabilitetit social. Gjaté pérpilimit té
politikave buxhetore, kujdes i vecanté i kushtohej eleminimit té faktoréve té cilét kané
ndikime inflatore (financimi i deficitit buxhetor), ndikojné né plotésimin e kérkesave,

gjegjésisht nevojave strategjike té ekonomiség, popullsisé dhe té institucioneve shtetérore.
4.1.2.4. Politika e konkurrencés dhe ambientit té ri ekonomik

Krijimi i konkurrencés sé brendshme dhe i ambientit té ri ekonomik, jané faktoré
kushtézues pér nxitjen e zhvillimit ekonomik. Bazuar né strukturén ekzistuese té
ekonomisé sé Kosovés, si dhe né konsekuencat té cilat mund t'i barté ajo, si rezultat i
zhvillimit té konkurrences sé brendshme dhe té jashtme né tregun e Kosovés, jané
pérpiluar politikat e konkurrencés™, té cilat kané pasur ndikim né zhvillimin ekonomik,
efikasitetin e tregut, mbrojtjen e tregut nga ndikimi monopolist i konkurrencés™,

mbrojtjen e konsumatoréve, et;j.

% Konkurrenca né tregun e brendshém té Kosovés nxitet népérmjet derregullimit t& monopoleve natyrore, pronés
publike, fenomenit té bankrotit, kufizimeve buxhetore dhe financiare, etj.

>% Réndeasi té vecanté kané politikat té cilat ndikojne né normativizimin e mundésisé sé ndérhyrjes sé pa lejueshme
te agjentéve ekonomik né treg, pérmes monopolit, kartelit, dumpingut, apo formave tjera té ndérhyrjes né treg.
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4.1.2.5. Politikat mbi privatizimin dhe transformimin e pronés

Procesi i privatizimit (Robert Devlin, 1996) ishte njé sfidé e madhe pér rimékémbjen e
ekonomisé, sepse ishte proces i cili pércillej me shumé véshtirési, qé kishte pér synim
rregullimin e; statusit té pronés shogérore dhe publike, ményrés sé qeverisjes sé pronés
para privatizimit, modelit té privatizimit, ményrés sé zhvillimit té procesit té privatiimit,
procedurave té privatizimit, mbrojtjes nga tendencat e pushtetaréve pér pérvetésim dhe
keqpérdorim té pronés né proces té privatizimit (privilegjimi i blerésve nga ana e

strukturave burokratike), korrupcionit, etj.
4.1.2.6. Politikat sociale

Reformat shogérore dhe ekonomike né Kosové, kishin marré kahje té padéshirueshme,
ngase mungonte hartimi i programit social, né nivel kombétar. Andaj, ishte e nevojshme
gé té pérpiloheshin politikat sociale, té cilat kishin réndési té madhe pér ruajtjen e
stabilitetit makroekonomik né kushtet e tranzicionit, duke pérfshiré mbrojtjen e téré
popullsisé e cila kishte mbetur jashté vendeve té punés, kontigjentit té€ popullsisé sé re

aktive té pa punésuar, kontigjentit té popullsise sé té varférve, et;j.

Politika sociale kishte pér qéllim; té sigurojé parakushte pér punésim té ri, mbrojtje sociale,
rikualifikim té papunéve, mbéshtetje té biznesit té vogél (individual), mbéshtetje materiale
dhe institucionale té reformés sociale, e cila tentonte té sigurojé ¢vendosjen e funksionit

social nga ndérmarrjet, OJQ-té dhe né institucionet e shtetit.
4.2. Historiku i zhvillimit té Sistemit Pensional né Kosové

Véshtruar nga aspekti historik, Kosova kishte mbetur pjesé territoriale e RSF té Jugosllavisé qé
nga viti 1912 (pa vullnetin e popullit shqiptar), ndérsa iu kishte aneksuar federatés Jugosllave pas
Luftés sé Dyté Botérore, e cila administrohej si njési e veganté e RSF] (Kosova administrohej me

legjislacionin e atéhershém té RSFJ).

60 Privatizimi i ndérmarrjeve né pronési shogérore-shtetérore duhet té niset nga fakti i verifikuar né ekonomité
peréndimore, se té ardhurat e shtetit jané mé té médha nga tatimet qé paguajné ndérmarrjet e privatizuara, sesa
profiti gé realizon nga ndérmarrjet shtetérore.
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Sistemi i Sigurimit Pensional né Kosové kishte filluar té organizohej qé nga viti 1945, me rastin e

nxjerrjes sé akteve té para ligjore, qé rregullonin kété sferé shogérore®.

Pas kétij ligji, ishin nxjerré edhe shumé akte tjera normative, me té cilat ishte zgjeruar korniza

ligjore mbi sigurimet pér kategorité e ndryshme shoqérore.

Me ndryshimet kushtetuese né RSF té Jugosllavisé, kishte ndryshuar edhe koncepti i sigurimeve
pensionale dhe shéndetésore. Késhtu gé né vitin 1965 ishte miratuar “Ligji mbi sigurimin
pensional” si dhe ishte béré ndryshimi dhe plotésimi i “Ligjit mbi sigurimet shéndetésore”. Sipas
legjislacionit té atéhershém, ishte pérkufizuar ményra e formimit té Fondit té Pérbashket
Pensional, i cili geverisej nga autoritetet shtetrore, me té siguroheshin té gjithé shtetasit pér
kujdesin bazik shéndetésor, ndérsa ky fond financohej nga burimet financiare; buxheti shtetéror
dhe plotésohej edhe nga kontributet pensionale, té cilat paguheshin nga té ardhurat personale té

punésuareve (TAP).

Qé nga viti 1966 deri né vitin 1974 né Kosové kishte funksionuar Sistemi Pensional i Kosovés
(Enti Pensional i Kosovés) si pjesé integruese e Sistemit Pensional té Republikes Socialiste

Federative té Jugosllavisé.
Ky sistem ishte i bazuar né principin PAYG (pay-as-you-go, apo gjenerata paguan pér gjeneratén).

Me Kushtetuten e vitit 1974 ishte béré ndryshimi i organizimit dhe emértimit té
institucioneve pensionale né Sistemin Penisonal té RSF]. Pérmes kétij riorganizimi té
Sistemit Pensional né RSFJ, ishte béré decentralizimi i Fondeve Pensionale té Republikave
dhe té Krahinave Autonome té RSF]. Késhtu qé nga viti 1974 Krahina Socialiste Autonome
e Kosovés e kishte Fondin e vet Pensionalez, i cili ishte i organizuar pérmes Bashkésisé
Vetéqeverisése té Interesit pér Shéndetési, Mbrojtje Sociale dhe Sigurim Pensional té KSA

Kosovés (BVI-SHMSSP), i cili bénte;

- Sigurimin pensional apo rregullimin e pensionit té pleqérisé dhe
- Sigurimin invalidor apo rregullimin e pensionit invalidor.

61 |igjin mbi rregullimin e gjykatave pér sigurime shogérore/né Maj 1945
62 |_igji themelor i RSFJ pér rregullimin e Sistemit Pensional dhe Invalidor.
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Né ish Sistemin Pensional té KSA Kosovés, kontributorét kané paguar kontribute
pensionale né Fondin Pensional (BVI SPI), té cilat nuk ishin mbajtur né llogarité e
definuara individuale (portfolio individuale), por kéto kontribute kané qené anonime,
ndérsa shpérndarja e tyre éshté béré né bazé té kritereve té rregulluara me ligj (lartésia e
té ardhurave personale, kualifikimi profesional dhe pérvoja), té cilat kané shérbyer pér

shkallézimin e pérfitimit té pensioneve.

Sistemi pensional i RSF] né vitin 1987 e kishte numrin e pérfituesve mé té madh, se sa
numrin e kontributdhénésve pensional, apo shuma e perfitimeve pensionale ishte katér
fish mé e larté, se sa shuma e té hyrave né Fondin Pensional nga kontributet pensionale.
Késhtu gé proporcioni né mes té té hyrave financiare nga kontributdhénésit, né raport me
té dalurat financiare té destinuara pér pagesén e pérfitimeve pensionale ishte 1 me 3 dhe
kishte tendencé té kegésimit té métejmé né 1 me 4). Né kété ményreé ky sistem kishte
filluar té operoj me deficit financiar, té cilin e mbulonte shteti nga buxheti shtetror, pra

sistemi pensional i RSF] ishte béré njé nga shkaktarét e krizés ekonomike né RSF].

%3 ¢ autonomisé politike té Kosovés, té cilén e kishte béré Kuvendi i

Me abrogimin
Republikés Socialiste té Serbisé mé 23 Mars 1989, té gjitha kompetencat politike té
Krahinés Socialiste Autonome té Kosovés® i kishte marré me dhuné policore Kuvendi i
Republikés Socialiste té Serbisé, duke i mohuar atributet e autonomisé politike té KSA
Kosovés (si subjekt pérbérés i RSF]). Té gjitha kompetencat e KSA té Kosovés ishin

koncentruar dhe centralizuar né institucionet e Republikés sé Serbisé.

Né vitin 1990 Kuvendi i RS Serbisé e kishte nxjerré “Ligjin mbi masat e pérkohshme
administrative né ndérmarrjet dhe institucionet e Kosovés”. Popullata shqiptare né KSA
té Kosovés e kishte kundérshtuar abrogimin e autonomisé politike té KSA Kosovés
(popullata shqiptare e Kosovés nuk e kishte pranuar kété gjendje diskriminuese) dhe

kishte ndérmarré aktivitete té ndryshme politike dhe jopolitike, pér té ndryshuar kété

%3 Abrogim- mohim i sé drejtés sé Krahinés Socialiste Autonome té Kosovés si njési konstituive e RSFJ duke i
kufizuar té gjitha kompetencat politike té saj brendafederatés.
8 Krahina Socialiste Autonome e Kosovés (KSA e Kosovés).
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gjendje. Si pasojé e zbatimit té kétij ligji diskriminues té RS té Serbisé ndaj shqiptaréve,
punétorét shqiptaré e kishin humbur té drejtén pér puné, pér perfitim nga sigurimi

pensional dhe shéndetésor, si dhe pér té kontribuar né Fondin Pensional té Kosovés®.

Né vitin 1992 Sistemi Pensional i Kosoves®® ishte integruar dhunshém né Sistemin
Pensional té RS Serbisé (Bashkésia Vetéqeverisése e Interesit pér Sigurim Pensional dhe
Invalidor te Republikés sé Sérbisé). Nga kjo kohé punonjésit shqiptaré kishin mbetur pa
mbrojtje pensionale.’” Pra, mé 01/06/1992 ishte suprimuar autonomia e Bashkésisé
Vetéqeverisése té Interesit té Sigurimit Pensional té Kosovés (Fondit Pensional té
Kosovés), e cila ishte integruar me dhuné né Fondin Pensional té Serbisé. Késhtu gé né
Kosové kishte ndodhur shképutja e funksionimit té Sitemit Pensional té Kosovés (me
vendim té Kuvendit té RS té Serbisé) dhe mjetet financiare gé ishin proné e Fondit
Pensional té Kosovés ishin pérvetésuar nga Fondi Pensional i Serbisé, ndérsa Fondi
Pensional i Kosovés ishte zhvendosur né Beograd (autoritetet e KSA Kosovés nuk kishin

mé qasje né kété fond).

Pra, gjaté periudhés 1990-1999, popullata shqiptare e Kosovés, krahas represioneve té
ndryshme qé kishte pérjetuar nga autoritetet shtetrore serbe, ishte diskriminuar edhe
pérmes privimit té sé drejtés pér sigurime shéndetésore dhe sigurime té tjera pér jeté ( té
cileve iu mohohej e drejta themelore pér pérkujdesje shéndetésore dhe mbrojtje
shogérore). Si rezultat i kétyre “masave administrative’ gé kishte aplikuar Kuvendi i RS
Serbisé (nga viti 1990 deri né vitin 1999) né institucionet dhe ndérmarrjet e KSA
Kosovés, rreth 100,000 pérfitues shqgiptar té pensioneve (ishin pensionist kosovar deri né
vitin 1989) kishin mbetur pa pérfituar pensione dhe pérkrahje tjera sociale, ndérsa njé

numeér i vogél i kontribuesve kishin arritur qé té pérfitojné pension.

% BSPK- Gurethemeli i sindikalizmit demokratik ne Kosove, Prishtine 2006- f.52.

% Fondi Pensional i Kosoves ne vitin 1992 kishte rreth 240,000,000.00 DM, té cilat ishin transferuar dhunshém né
Fondin Pensional té Serbise.

%" Udhekryget e pensionistéve té Kosoves- e drejta pér pensionin e pérfituar eshte e pa kontestueshme, Prishtine
2010, f. 17., gjé gé né vitin (2010) thuhet se ishin 76.000 pensionionist shqgiptaré, pérfitues té pensioneve:
pérfituesit e pensionit té plegérisé, pensionit invalidor dhe pensionit familjar.
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4.3. Sistemiiri Pensional né Kosové

Qé nga viti 1998 deri ne vitin 2002, kosovarét e moshuar nuk kishin marré pensione, dhe
té punésuarit nuk kishin kontribuar né asnjé Sistem Pensional, sepse funksionimi i

Sistemit té Pensioneve té RSF] ishte bllokuar nga ana e RS Serbisé.

Gjithashtu punétoréve shqiptar ge i kishin plotésuar kushtet pér té pérfituar pensione, iu
kishte pa mundésuar perfitimi i pensioneve, keshtu qé ishte paragitur nevoja e krijimit té
njé sistemi té ri té pensioneve né Kosové (administraten e UNMIK-ut) pér té mbrojtur

kategoriné e personave té moshuar.

Né vitin 2001 UNMIK-u e kishte nxjerrur Rregulloren 2001/5 pér organizimin e Sistemit
té ri Pensional me modelin e ri té Sistemit Pensional. Késhtu filloi shképutja e Sistemit

pensional té Kosovés nga ish Sistemi i vjetér Pensional i RSF] (sistemit pensional PAYG)GS.

Sistemi i ri Pensional i Kosovés ishte dizajnuar si model gqé siguron pensione té

qéndrueshme né té ardhmen (té kénaqé nevojat e pensionistéve té ardhéshém)®.

Sistemi i ri Pensional premtonte zgjidhje té pérgjithshme né periudha afatgjate, mundési

pér té pérballuar ndryshimet demografike dhe té nxit zhvillimin e ekonomisé sé tregut.

Sistemi i ri Pensional kishte filluar té implementohet né vitin 2002 dhe kishte pasur pér
synim qé té mbulojé té gjithé banorét rezident té Kosovés, té cilét e kishin arritur moshén
e pleqgérisé prej 65 vjetésh, ndérsa ishte planifikuar qé ata té pérfitonin fillimisht nga 28

Euro né muaj70.

Sistemi i ri Pensional synon té funksionojé si stabilizator socio-ekonomik qé promovon
zhvillimin ekonomik, mundéson themelimin e Fondeve Pensionale dhe administrimin e

kursimeve té kontributeve pensionale, investon mjetet financiare té Fondeve Pensionale

68 |shte skemé e pagéndrueshme financiare dhe gé kishte ofruar mbulim shumé té ulét té popullatés me pension,
késhtu qé vetém 1/3 e popullsisé kishte mundur té kualifikohet pér té pérfituar pension

% Rregullorja 2001/35, UNMIK

" Grupi i eksperteve te Kosoves e kishte dhene propozimin qge lartesia e pensionit te mbuloje shporten minimale
te konsumit ge ne vitin 2002 ishte 1,85 DM per individ per nje dite (30x 1,85= 55,50 DM)
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(pér té realizuar kthime nga investimet), siguron pensione te merituara, promovon
zhvillimin e tregut té punés, si dhe té tregjeve té kapitalit financiar, do té jeté i afté pér té
pérballojé ndryshimet e papritura nga ndikimi i variablave ekonomike dhe demografike,

si dhe té pérballojé turbullirat né mjedisin politik dhe ndikimet e jashtme financiare.
4.3.1. Shkaqget e reformés sé Sistemit Pensional

Shkagqet té cilat kishin ndikuar ne reformimin e Sistemit Pensional té Kosovés, mund té

jené si né vijim:

Shkaku i paré- i reformés sé Sistemit Pensional ishte konteksti politik, i cili kishte
rezultuar me integrimin e dhunshém té Sistemit Pensional té Krahinés Socialiste

Autonome té Kosovés brenda Sistemit Pensional té Republikés Socialiste té Serbisé.

Shkaku i dyté- ishte shképutja e sistemit politik té Kosovés nga RS e Serbis€, bashké me te
edhe shképutja e Sistemit Pensional té Kosovés nga Sistemi Pensional i RS Serbisé, duke e
shmangur pérfundimisht praktikén e ish Sistemit Pensional té RSF], apo Sistemin

Pensional PAYG.

Shkaku i treté- ishte disejnimi i modelit té Reformés sé Sistemit té ri Pensional té Kosovés,
sipas praktikave mé té avancuara né vendet e ndryshme té Botés, té bazuar né mendimet
dhe né rekomandimet e autoriteteve té€ Bankés Botérore (té ekspertéve té Institutit té

Bankés Botérore- “Reformés Pensionale té gjeneratés sé dyté”) dhe té OECD.

Shkaku i katért- éshté hulumtimi i pérspektivés sé zgjidhjeve té reja pér pérmirésimin e
métejmé té Sistemit Pensional, né ményré qé ai té béhet sa mé fuksional dhe me i

géndrueshém.

Shkaku i pesté- éshté standardizimi i Sistemit Pensional té Kosovés me sistemet
pensionale té vendeve té Unionit Evropian, si dhe pjesémarrja né tregjet e zhvilluara té

kapitalit fianciar.
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Analizimi i shkageve né studim, ka pér qéllim té ndriqoje faktorét té cilét e kishin
kushtézuar prishjen e Sistemit té vjetér Pensional, dhe té faktoréve té cilét ndikojné né

ndértimin e géndrueshmérisé sé Sistemit té ri Pensional.

4.3.2. Reforma e Sistemit Pensional né Kosové

Pas vitit 1999, né Kosové ishte vendosur Misioni i OKB né bazé té “Rezolutés 1244”, i
quajtur UNMIK, si administraté e pérkohshme e cila kishte pér detyré, qé ndér té tjera té
organizojé edhe Sistemin Ekonomik té Kosovés me konceptin e ekonomisé sé tregut té

liré.

Késhtu qé autoritetet kompetente té UNMIK-ut, kishin ndérmarré aktivitetet e nevojshme

pér té organizuar Sistemin Pensional né Kosové.

Sistemi i ri Pensional né Kosové éshté ndértuar mbi bazén e njé filozofie sipas Estella
James, World Bank dhe Sarah Brooks (Duke University, 2001), e cila éshté pérdorur dhe
ka dhéne prova té qéndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional né vendet e Amerikés Latine,

né vecanti né Chile (1981), Zvicer dhe né Mbretériné e Bashkuar’".

Thelbi i késaj filozofie éshté ndértimi i Sistemit Pensional, si entitet financiar i pavarur, jo
profitabil, i themeluar pér té; rregulluar mbledhjen e kontributeve té kursyera né ményré
té detyrueshme dhe vullnetare, administruar kontributet pensionale individuale té
definuara, ruajtur vlerén e kontributeve pensionale (portfolios individuale), qeverisur né
ményré té matur, té kujdeseshme, té besueshme dhe profesionael, menaxhuar me kujdes dhe
pergjegjési té larté profesionale deri né momentin e pérfitimit té pensioneve nga pronarét e

portfoliove- pérfituesit pensional.

Bartés i disejnimit té Sistemit té ri Pensional né Kosové ishte USAID sipas John Gubbels,

David Snelbecker, Lena Zezulin (2007), i cili kishte angazhuar késhilltarét e vet

! Estella James (World Bank) & Sarah Brooks (Duke University); The political Economy of Structural Pension
Reform, 2001.
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profesional (Barents Group), gjithashtu né kété proces ishin pérfshiré edhe pérfagsuesit

(ekspertét) e UNMIK-ut, té UE, FMN, Bankés Botérore, DFID dhe té ILO."

Paras se té vendoset se si té organizohet Sistemi Pensional, jané zhvilluar shumé
konsultime, debate rreth modelit, reformés sé organizimit té Sistemit Pensional, i cili do
té zhvillohej né Kosové, ashtu gé pas shqyrtimit té shumé variantave rreth modelimit té

Sistemit té ri Pensionale ishte konkluduar se;:

Sé pari- ishte e nevojshme té béhet njé prerje e ploté financiare e Sistemit té vjetér
Pensional té Kosovés, e cila né vitin 2001 kishte rezultuar me gjendje boshe (zero), sepse
Fondi i vjetér Pensional ishte transferuar né Serbi dhe ishte pérvetesuar nga ana e
Serbisé, ndérsa gjendja e transferuar e mjeteve financiare té Fondit Pensional té Kosovés
ishte e pa njohur pér autoritetet e UNMIK dhe té IPVQ té Kosovés. Késhtu gé Serbia i
kishte bllokuar kéto mjete financiare, nuk pérgjigjej dhe nuk bashképunonte me UNMIK-
un pér ta kthyer kété fond né Kosové. Andaj, kjo ¢éshtje kishte mbetur si variant i
ardhshém pér negocim te autoriteteve politike té Kosoves me autoritetet pérkatése té
Serbisé, né ményré gé té kétheshin ato mjete financiare né Kosové dhe shfrytézimi i tyre

té destinohej pér shpagimin e pensioneve pér pérfituesit e merituar.

Sé dyti- pikénisja e implementimit té Sistemit té ri Pensional né Kosové té fillon né vitin
2002 nga niveli zero, por gé do té ndihmohet fillimisht nga USAID, pér té mbuluar
shpenzimet themelore té ngritjes sé kapaciteteve té Fondeve té reja Pensionale né

Kosové.

Se treti, Sistemi i reformuar Pensional ishte disejnuar né bazé té praktikave mé té mira, té

cilat ishin aplikuar né vendet e ndryshme té Botés.

Bazuar né Rregulloren 2001/35, ishte modeluar Sistemi pensional i Kosovés. Autoritetet

e UNMIK- ut kishin marré vendim pér té implementuar Rregulloren mbi pensionet né

"2 John Gubbels, David Snelbecker, Lena Zezulin: The Kosovo Pension Reform- Achievements and Lessons,
April 2007, p.7
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Kosové, duke themeluar skemat pensionale si komponenta té Sistemit Pensional né

Kosové (sistem i reformuar dhe i pérshtatur me parimet e ekonomisé sé tregut té liré).

Reforma e sistemit pensional (John Gubbels, David Snelbecker, Lena Zezulin 2007)"® né

Kosové fillon né vitin 2002, me aplikimin e Rregullores mbi Pensionet Nr 2001/35 nga
UNIMK-u, e cila e ka definuar Sistemin Pensional si Sistem Pensional me model Shumé
Shtyllor (té komponuar nga tri shtylla’™), si dhe e ka ridefinuar moshén pér té fituar té

drejtén pér pension (65 vjet moshé pér té dy gjinité).

4.3.3. Qéllimet themelore té reformés sé Sistemit Pensional né Kosové
Qéllimet themelore té Reformés sé Sistemit Pensional né Kosové jané:
Shmangja e sistemit té vjetér PYGO

Krijimi i Sistemit té ri té Pensioneve, qé e mbulon té gjithé popullsiné e moshuar té

Kosovés e cila mbush moshén 65 vjet jeté.
Adresimi i nevojave e té gjitha grupeve té popullsisé.

Zgjidhja e pérgjithshme g€ e bén sistemin pensional té géndrueshém né periudha
afatgjate (qé pérballon ndryshimet demografike dhe gé nxit zhvillimin e ekonomisé sé

tregut).

Adresimi i shqetésimeve etnike (lejohen té marrin pjesé né Sistemin e ri Pensional té
gjithé qytetarét rezident té Kosovés né kushte té barabarta, pavarésisht nga pérkatésia

etnike).

Promovimi i zhvillimit ekonomik (promovimi i investimeve té kursimeve té kontributeve

pensionale, promovimi i zhvillimit té tregut té punés, promovimi i zhvillimit té tregjeve té

kapitalit financiar).

3 John Gubbels, David Snelbecker, Lena Zezulin “The Kosovo Pension Reform: Achievements and Lessons,
April 2007

™ Ndryshimi i Rregullores s& UNMIK-ut Nr. 2001/35 mbi Pensionet né Kosové me Rregulloren mbi pensionet
Nr. 2005/20.
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Parandalimi i rénies sé papritur té té Ardhurave té Individéve pas daljes né pension, né

ish Sistemin e vjetér té Pensioneve té KSA Kosovés.

Parandalimi i rénies té papritur té té Ardhurave té Individéve dhe varférimit té

vazhdueshém té tyre, pas mbushjes sé moshés (65 vjeqare) sé pleqérisé.

etj.

4.3.4. Baza konceptuale e ndértimit té Sistemit Pensional né Kosové
Baza konceptuale e ndértimit té Sistemit Pensional né Kosové, mbéshtetet né;

- braktisjen pérfundimtare té sistemit té vjetér pensional PAYG,

- ndértimin e Sistemit té ri Pensional (modeli shumé shtyllor),

- standardizimin e modelit té Sistemit té ri Pensional, krahasuar me modelet mé té
avancuara né vendet e OECD,

- respektimin e té drejtave themelore universale té njeriut,

- mbulueshmériné e barabarté té gjithé banoréve rezident té Kosovés, duke adresuar
plotésimin e nevojave pér té gjitha grupet e popullsisé, pérfshiré té gjitha grupet
etnike té Kosovés.

- pérfshirjen e gjéré té popullatés dhe té kontribuesveve té detyrueshem e vullnetar, pér
té pérfituar pensione nga komponentet e Skemave Pensionale private dhe publike,
pérmes politikave té Fondeve Pensionale dhe té detyrimeve buxhetore,

- qasjen e barabarté pér té gjithé banorét rezident té Kosovés, té cilét e mbérrijné
moshén e pleqérisé 65 vjeqare, té ciléve iu mundésohet qé té pérfitojné pensione nga
té gjitha skemat pensionale, nése ata kané béré derdhje té kontributeteve té tyre
pensionale né skemat pensionale pérkatése (Fondet Pensionale),

- respektimin e té drejtés sé pronés- pensioneve,

- synimin pér zbutjen e varférise dhe zvogélimin e shpenzimeve, qé ndérlidhen me

mbéshtetjen sociale né Kosové,
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vetéqéndrueshmériné ekonomike dhe né stabilitetin financiar té Sistemit Pensional (té
hyrat nga kontributet e definuara individuale dhe me kosto efektive, pérfitimet nga
investimet sipas lartésisé sé shumés sé portfolios individuale dhe té gjendjes
kualitative pér pagesén e pensioneve),

stabilitetin makroekonomik dhe socio-ekonomik,

shéndetshmériné financiare, siguriné dhe likuiditetin e mjaftueshém financiar,
pérgjegjésia profesionale né administrim té sakté dhe koordinimim té operimeve té
nevojshme financiare, raportimeve lidhur me gjendjen e aseteve pensionale,
barazzimin e té dhénave lidhur me derdhjen e kontributeve pensionale me bizneset,
Administratén Tatimore té Kosovés dhe Bankén Qendrore té Kosovés,
administrimin efikas dhe pérpunimin e té dhénave lidhur me kursimet e kontributeve
pensionale, llogarive individuale dhe i pensioneve, pér té gjithé pérfituesit e
pensioneve té merituara,

kursimin e kontributeve pensionale té identifikuara né portofoliot individuale té
kontributoréve,

besueshmeriné e larté té publikut né Sistemin Pensional, té shprehur pérmes rritjes
sé vazhdueshme té kursimeve té kontributeve pensionale,

qasjen e kujdesshme e Fondeve Pensionale né investimin e mjeteve té tyre, bén qé
rreziku i likuiditetit té jeté i ulét,

ndershmériné e larté té qeverisjes me asetet e Sistemit pensional,

pérkushtimin e organeve qeverisése té Sistemit Pensional té Kosovés né pérpilimin e
politikave respektive, me géllim té realizimit té objektivave lidhur me ruajtjen e
stabilitetit financiar té Fondeve Pensionale,

pérfaqésimin profesional né organet qeveriéese dhe mbrojtja e interesave té
kontributoréve me qéllim té uljes sé rrezikut sistematik té ndérlidhur me mbajtjen e
llogarive individuale té kontributoréve pensional, si njé siguri dhe garancion pér
sigurimin e kursimeve té kontributeve pensionale,

sigurimin e aseteve té Fondeve Pensionale né kompanité e sigurimit, me gqéllim té

rritjes sé nivelit sa mé té larté té sigurimit té kursimeve pensionale, si njé masé e
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domosdoshme pér té mbajtur besimin e publikut pér siguriné e kursimeve té
kontributeve pensionale,

pérgjegjésiné fiduciare té organeve qeverisése té Fondeve Pensionale apo
pérgjegjshmeéria e autoriteteve geverisése dhe té menaxhimit, né lidhje me klualitetin
e politikbérjes dhe ekzekutimin e vendimeve té nevojshme pér zhvillimin e skemave
pensionale, duke e ruajtur apo sforcuar e stabilitetin financiar,

mbrojtjen nga rreziget e brendshme dhe té jashtme, ndérlidhet me krizat politike dhe
ekonomike, té cilat mund té Iéndojné integritetin financiar té Sistemit Pensional dhe
té ekonomisé né pérgjithési, si rreziqge potenciale, té cilat mund té vijné nga zvogélimi
i rritjes ekonomike, mbéshtetjes sé kufizuar té sistemit financiar, kulturés sé
pamjaftueshme pér menaxhimin e rrezikut né institucionet financiare dhe né
agjentét e tjeré ekonomik, vecanérisht rrezikun e kursit té kémbimit dhe té
likuiditetit, si dhe mundésité e kufizuara qé kané autoritet publike pér té aplikuar
masa financiare anti-krizé, e té ngjashme né vend,

pérgatitjen dhe pérshtatjen e infrastrukturés financiare,

mbikqyrjen sistematike nga institucioni financiar rregullator dhe mbikqyrés (Banka
Qendrore e Kosovés), duke rishikuar nevojén pér funksionim sa mé eficient
ndérinstitucional dhe pér té béré mbikqyrje “ex-ante” dhe ndérhyrje “ex-post”,
kompletimin e kuadrit ligjor, pér té pérmbushur kushtet e operimeve té pérshtatshme
me kapital financiar dhe té likuiditetit, pér té ruajtur gjendjen e synuar té bilancit, si
dhe té marrédhénieve qé rregullojné geverisjen dhe menaxhimin e Sistemit
Pensional,

promovimin e zhvillimit ekonomik nga ana e Stistemi Pensional, shumén e kursimeve
té kontributeve pensionale, investimin e aseteve té Fondeve Pensionale, shkallén e té
punésuaréve, 1évizjet né tregun e punés, potencialin financiar té akumuluar té
Fondeve Pensionale, mundésité per zhvillimin ekonomik té vendit, etj.,

promovimin e zhvillimit té tregjeve té kapitalit financiar,

racionalizimin (minimizimin) e shpenzimeve operacionale dhe té€ menaxhimit,

kapitalizimin e aseteve pérmes investimeve direkte né tregjet e kapitalit financiar,
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- krijimin e portfoliove té definuara individuale té kontributoréve pensional,

- shpagimin e anuiteteve pensionale,

- shmangien e rrezigeve e financiare,

- pavarésiné e entiteteve pensionale,

- transparencén- pérballé publikut, kontributoreve, perfituesve té pensioneve dhe
autoriteteve politikbérése, institucioneve té ndryshme private dhe publike, béhet
komunikimi efektiv, i besueshém dhe i ndérsjellét,

- ndikueshmériné né sistemin makroekonomik pérballé ndryshimeve demografike, né
punésim, né té ardhura personale, konsum, etj., né periudha afat gjata,

- rivlerésimin e objektivave dhe formave té zhvillimit té veprimtarisé financiare té
Sistemit Pensional né té ardhmen, me géllim té sigurimit té ruajtjes sé vlerés
kualitative té aseteve pensionale, si dhe té kapitalizimit té vazhdueshém dhe té
géndrueshém,

- pérmirésimin e vazhdueshém té funksionalizimit té Sistemit Pensional.

- et

Dizajnimi apo modelimi i strukturés sé sistemit pensional (Chlon- Dominczak, 2003)"° né
Kosové éshté béré mbi bazén konceptuale e cila né vete pérmban: cilésité e modelit,
ményrén e rregullimit ligjor dhe kornizén e akteve tjera normative, infrastrukturen e
pérpunimit té dhénave (TI), té cilat e béjné kété sistem funksional, té géndrueshém dhe

sigurte.
4.4. SKkemat pensionale né Kosové

Dizajnimi i strukturés sé Sistemit Pensional né Kosové, éshté bazuar né modelet e

té

skemave pensionale shumeé shtyllore, té cilat jané déshmuar si té vetégéndrueshme dhe si

" Chlon- Dominczak. “Funded Pensions in Transition Economies in Europe and Central Asia: Design and
Experience.” International Federation of Pension Funds Association (FIAP) and World Bank, 2003.
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faktoré té ndértimit té stabilitetit ekonomiko-social né vendet e Amerikés Latine,

kryesisht né Cile (Rafael Rofman and Leonardo Lucchetti, 2006),

Késhtu qé premtimet bazé té ndértimit té modelit té ri té Sistemit Pensional né Kosové,

kané gené té bazuara né;

- stabilitetin e skemave pensionale,

- stabilitetin socio-ekonomik,

- definimin e portfoliove individuale me status juridik té pronave individuale,
- perfitimin e pensioneve té merituara,

- géndrueshmériné e sistemit pensional,

- et

Reforma e Sistemit Pensional né Kosové, rezultoi me modelin shumé shtyllor, i cili

pérmban né vete dy Fonde Pensionale dhe njé Vijé Buxhetore;

Shtylla e paré- Vija buxhetore apo jo Fonde financiare (Carmichael, Jeffrey dhe Palacios,

Robert, 2003)"".

Shtylla e dyté- Fondet Pensionale té detyrueshme (mandatore).
Shtylla e treté- Fondet Pensionale suplementare (vullnetare).
4.4.1. Shtylla e paré e Skemés sé Pensioneve Bazé

Kjo skemé ka fillua nga 01.07.2002 e bazuar né Rregulloren e UNMIK-ut 2001/35 e

rregulluar me Ligjin Nr. 2002 /1 pér Pensionet Bazike té Moshés dhe Ligjin Nr. 04/L-101
pér Fondet Pensionale té Kosovés. Me voné ishte rirregulluar me Ligjin Nr.04/L-131 pér
Skemat Pensionale té financuara nga Shteti. Ligji mbi Skemat Pensionale ishte plotésuar

me ndryshimin dhe plotésimin e Ligjit Nr. 04/L-168 dhe me Rregulloren Nr.2005/20, té

’® Rafael Rofman and Leonardo Lucchetti “Pension Systems in Latin America” Concepts and Measurements of
Coverage, November 2006.

" Carmichael, J effrey and Palacios, Robert. “A Framework for Public Pension Fund Management.” Paper
presented to 2nd Public Pension Fund Management Conference. World Bank, Washington, DC, May 5-7, 2003.
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cilat e kishin rregulluar funksionimin e Skemés sé Pensioneve Bazé né Kosové, duke

pérfshiré;

- burimin e finacimit nga buxheti i Kosovés,

- nivelin e benificionit,

- moshén e pérfituesit (qytetarit rezident té Kosovés) i cili pérfiton Pension Bazé,
- datén e fillimit té pagesave té Pensioneve Bazé,

- kushtet e ndérprerjes sé pérfitimit té Pensionit Bazé,

- et

Shtylla e paré e pensioneve i pérmbané kéto skema té Sistemit Pensional (me Ligjin Nr.
04/L-131 pér skemat pensionale té financuara nga shteti té datés 06 maj 2014 ishte béré

plotésimi i skemave pensionale) si vijon;

- Pensionet bazike té moshés.

- Pensionet kontribut paguese té moshés (kontributorét té cilét kané paguar
kontribute né periudhén gjaté punés, sé paku 15 vite para vitit 1999 né Fondin e
vjetér Pensional té Kosovés- RSF]).

- Pensionet e aftésisé sé kufizuar.

- Pensionet e parakohshme.

- Pensionet familjare dhe

- Pensionet invalidore té punés’.

Shtylla e paré financohet nga buxheti i Kosovés dhe i mbulon té gjithé banorét rezident té
Kosovés (pa dallim té gjinisé, fesé, nacionalitetit, apo piképamjeve politike), té cilét e
mbushin moshén prej 65 vijetéve'®, apo qé i pérmbushin kushtet e lartépérmendura (nga

1-6) pér té pérfituar Pensionin bazé.

"8 |igji Nr. 04/L-131 pér skemat pensionale té financuara nga shteti
79 Fillimisht me Rregulloren mbi pensionet 2001/35 kjo Skemé Pensionale i mbulonte vetém personat rezident té
Kosovés, té cilét e kishin arritur moshén e plegérisé prej 65 vjetéve
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Skema e Pensionit Bazé né Kosové financohet nga té hyrat e pérgjithshme té Buxhetit té

Kosovés®.

Shuma financiare e cila financon Pensionet Bazé, alokohet né Buxhetin e Shtetit, duke u
bazuar né kapacitetin aktual té Buxhetit té Shtetit, i cili varet nga té hyrat buxhetore, pér
té béré mbulimin e nevojave té pérfituesve pensional, né lartésiné e shportés sé konsumit

individual.

Lartésia e Pensioneve Bazé éshté direkt e lidhur me shkallén e zhvillimit té ekonomisé
(pérderisa té ngritet niveli i zhvillimit ekonomik, té hyrat buxhetore do té rriten dhe

bashké me té, do té rritet edhe shkalla e pensioneve).

Lidhur me lartésiné e pagesés sé Pensioneve bazé dhe pér té pérfshiré grupet pérfituese

pér té gjitha grup- moshat, vendosé Kuvendi i Kosovés.
4.4.1.1. Skemat e Pensioneve Bazé té moshés

Me kété Skemé pensionale mbulohen té gjithé qytetarét rezident té Kosovés, té cilét e

kané mbushur moshén e pleqérisé prej 65 vjeteve, pa kurrfaré kushtesh tjera.

Qellimi i késaj Skeme pensionale €shté ruajtja e stabilitetit ekonomiko-social né vend,
duke participuar né mbulimin e shpenzimeve jetésore g€ lidhen me Shportén e Konsumit

Individual.

Departamenti i Pensioneve (DP) né MPMS, né kuadér té veprimtarisé sé veté, zbaton dhe
operacionalizon politikat e Ministrisé sé punés dhe Miréqgenies Sociale(MPMS), nga sfera
e Shtyllés sé Paré té Sistemit Pensional té Kosovés, qé kané té béjné me; administrimin,

planifikimin, koordinimin, e skemave pensionale té financuara nga shteti, dhe menaxhon

Sigurimin Pensional dhe invalidor sipas Konventave ndérkombétare.

80 Skemés Bazé nuk i éshté shtuar ndonjé lloj, apo shkallé tatimore né paga, gé té financoj benefitet e Pensionit
bazé, por Pensionet bazé financohen prej njé spektri té gjéré té tatimeve né Kosove.
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4.4.1.2. Skema e pensioneve Bazé kontributive

Kjo skemé bazohet né Vendimin e Qeverisé Nr. 13/277, té Urdhéresés .Administrative
Nr.11/2007, té plotésuar me Urdhéresén Administrative Nr.15/2009, me géllim qé
pérfituesit e Pensionit Bazé, té cilét kané paguar kontributet pér sigurim pensional e
invalidor sipas dispozitave ligjore té ish sistemit té RSF]-sé pér mé tepér se 15 vite ( deri
me 31.12.1998), do té kené njé shtesé lineare prej 65 €. Kjo skemé ka filluar té zbatohet
prej 01.01.2008.

4.4.1.3. Skema Pensionale Invalidore dhe skemat tjera pensionale té Shtyllés

sé Paré té Pensioneve

Shfrytézues té drejtave pér pérfitimin e Pensionit Invalidor nga Skema pensionale
Invalidore, jané personat té cilét e kané humbur aftésiné pér puné, si pasojé e ndonjé

léndimi apo sémundje, e cila iu kufizon té drejtén pér puné&®’,

Kjo Skemé Pensionale éshté rregulluar me Ligjin Nr. 04/1-131 pér Skemat Pensionale té

Financuara nga Shteti, té sponzoruar nga Ministria e Punés dhe Miréqenies Sociale.

Ky ligj pércakton kriteret pér pérfitimin e pensionit dhe ushtrimin e késaj té drejte pér
shtetasit e Republikés sé Kosovés, por edhe pér shtetasit e huaj, sipas marréveshjeve dy
paléshe té sigurimeve sociale, ndérmjet Kosovés dhe shteteve pérkatése.

Duke u bazuar né standardin e ulét jetésor té pensionistéve né Kosové, jané béré
pérpjekje qé pérmes kétij ligji té zbuten problemet sociale dhe té varférisé, apo té

zhdukjes sé varférisé sé skajshme.

Té hyrat financiare né Sistemin Pensional krijohen nga burime té ndryshme financiare

(fiskale).

8 pensionet invalidore té punés (né rastet kur kontribuesit Iéndohen né vendin e punés, apo fitojné sémundje
profesionale.)
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Pra, né shtyllén e paré té Pensioneve Bazé dhe té ish kontributdhénésve, té hyrat

financiare krijohen nga té hyrat e pérgjithshme buxhetore,

Politikébérjen pér financimin e kétyre llojeve té pensioneve e béjné organet geveritare té

Kosovés.

4.4.2. Shtylla e dyté e Sistemit Pensional- Fondi Pensional i Trustit té Kursimeve

Pensionale té Kosovés

Shtylla e dyté financohet nga kursimet e detyrueshme té kontributeve pensionale né
Fondin Pensional té Trustit té Kursimeve Pensionale té€ Kosovés (FP TKPK) (jané
kontribute individuale té definuara, té administruara né portfolion individuale té

kontributorit).

Fondi Pensional i Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosovés éshté themeluar si Shtyllla
e dyté e Sistemit té ri Pensional né Kosové. Ky Fond Pensional éshté institucion financiar,
i themeluar né Dhjetor té vitit 2001 né bazé té Rregullores 2001/35, ndérsa Kka filluar té

operojé si Fond Pensional nga 1 Gushti i vitit 2002, duke administruar dhe menaxhuar

kontributet e obligueshme pensionale (dhe vullnetare) té té punésuarve né Kosoveé.

FP i TKPK, éshté institucion i krijuar sipas modelit té kontributeve pensionale individuale
té definuara, gé nénkupton se secili kontribues kursen pér pension né njé llogari

personale.

Né kété Fond Pensional mbahen kursimet e kontributeve pensionale né llogarité e
definuara individuale, té cilat jané té paprekshme apo té pa tjetérsueshme nga té tjerét.
Administrimi i kétyre llogarive individuale éshté pérgjegjési ligjore e Fondit Pensional te
TKPK. Kursimet e grumbulluar né llogarité apo portfoliot individuale, jané proné e
pronarit té llogarisé, por mandati i kétyre kursimeve éshté specifik, ato mund té pérdoren
vetém pér shpagimin e pensioneve kur i punésuari pensionohet (né moshén 65 vjeqare).
Pensioni i tij do té varet nga shuma e akumuluar né llogariné e tij individuale gjaté téré

historisé sé tij té punés.

85



Kompetencat e Fondit Pensional té TKPK jané pérkufizuar fillimisht me Rregulloren
2001/35 e mé voné me Ligjin Nr. 04/L-101 pér Fondet Pensionale né Kosové, duke i
pércaktaur té drejtat e Fondit Pensional, duke pérfshiré edhe obligimet e tij ndaj

kontributoréve dhe ndaj paléve té treta.

Qeverisja e Fondit Pensional té TKPK béhet nga anétarét e Bordit té TKPK, té cilét e
geverisin ate me; maturi, pérgjegjési té larté profesionale- fiduciare, ndérsa menaxhimi
béhet nga personeli, i cili disponon me kapacitete té larta profesionale dhe pérgjegjési té
larté né puné. Eshté pérgjegjési primare e FP te TKPK, té sigurojé qé mjetet financiare té
Fondit Pensional jané té investuara né ményré té sigurté dhe se gjenerojné kthime

adekuate pér kontributoret pjesémarrés.

Kjo skemé e Sistemit Pensional éshté konfiguruar né até ményré gé, té menaxhohet me
kosto shumé té ulét té menaxhimit, transparencé té larté, saktési shumé té larté dhe

géndrueshmeéri e stabilitet afatgjaté.

Ményra e financimit té Fondit Pensional ishte e rregulluar me Rregullorén 2001/35 e mé
voné me Ligjin Nr. 04/L-101 pér Fondet Pensionale né Kosové nga kontributet mujore té
detyrueshme: ku té punésuarit do té kontribojné 5% té pagés apo té kompenzimeve
financiare té tyre dhe punédhénésit jané té detyrueshém qgé té shogérojné kété pagesé té
kontributeve me pagesén e kotributeve té tjera, né lartési 5% prej pagés apo té

kompenzimit, né llogariné individuale té punémarrésit.

Fondi Pensional i TKPK, éshté institucion i pavarur i Kuvendit té€ Kosovés, aktivitetin e tij
té pérgjithshém e mbikéqyr Banka Qendrore e Kosovés (BQK). Pra, Fondi Pensional i
TKPK éshté entitet térésisht i pavarur nga Qeveria dhe mjetet e tij jané plotésisht té

ndara dhe té pavaruara nga financat e Buxhetit té Kosovés.

Administrata Tatimore éshté pérgjegjése pér mbledhjen, procesimin dhe raportimin e
kontributeve pensionale, duke e béré té zbritshme % e kontributeve nga baza e tatimimit,

si mekanizém i regjistrimit mé té lehté dhe meé té thjeshté té raportimit. Administrata
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Tatimore i mbledh dhe i proceson kéto ré dhena, monitoron pérmbajtshméring, i barazon

pagesat, dhe i dérgon kéto informata FP te TKPK.

Punédhénésit i kryejné pagesat e kontributeve pensionale pér té gjithé punétorét e tyre
c¢do muaj pérmes rrjetit té bankave komerciale né Kosové dhe njekohesisht i raportojne

FP té TKPK lidhur me pagesén.

1 N’
Rriadha e Infarmatave Truetii Kurcimaova

Databaza e Kgntot individual e te
Pun¢dhenesv Kursimeve
Diynadh o
Pensionale
Punem o= .
Kompanite e
[—
ulli Transefri i Invest imi i
mi dhe Alimnlimeys acotove te
prog B . e
page

Monitorimi dhe mbikqyrja e
performances se Bankave, Aset
Menaxhereve dhe TKPK

Fig. Nr.1. Skema e funksionimit te Fondit Pensional teTKPK

Pasi té béhet pagesa, banka komerciale dérgon té hollat né llogariné e Fondit Pensional
né BQK (Banka Qendrore e Kosovés), késhtu té gjitha kontributet e mbledhura
transferohen nga llogaria né BQK né llogariné e FP té TKPK si menaxhuese té mjeteve,

pérgjegjésia e sé cilés éshté t'i; administroj, ruaj, investoj kéto mjete.

Pjesa dérrmuese e aseteve té sistemit pensional menaxhohet nga Fondi pensional- “Trusti
i Kursimeve Pensionale té Kosovés (TKPK)”. Mjetet nén menaxhim té TKPK, né fund té
periudhés sé tremujorit té treté té vitit 2014, tejkaluan shifrén €1,038 miliardé, ndérsa

pjesa e rritur e mjeteve nén menaxhim ishte ndikuar mé shumé nga kontributet e reja
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(€33 mln) dhe pjesa tjetér nga kthimi nga investimet (€14 mln). Né anén tjetér Fondi
Pensional i TKPK shpagoi pensione né shumé prej €3.04 mln, ndalesat pér tarifén
menaxhuese ishte €1.36 mln dhe refondimet ishin €0.12 mln, duke iu zbritur késhtu

mjeteve nén menaxhim rreth €4.53 mIn.*

Mjetet e FP té TKPK investohen te Menaxhuesit e Mjeteve né tregun e kapitalit financiar,
té cilat pritet té kapitalizohen dhe kthimet nga investimet shpérndahen proporcionalisht

népér llogarité individuale té kontribuesve, pas zbritjes sé shpenzimeve administrative.®®

Sistemi i ri Pensional i Kosovés éshté mé transparent, se sa ish sistemi pensional i RSF]J,
sepse iu lejon té gjithé pjesémarrésve né ményreé té qarté té informohen lidhur me

administrimin dhe akumulimin e kontributeve pensionale.

Kuvendi i Kosovés e bén aprovimin e lartésisé sé tarifés sé taksés operacionale
(shpenzimet operacionale), e cila pérdoret pér administrimin e Llogarive Individuale nga
ana e Fondit Pensional te TKPK.®* Ndérsa shpenzimet e menaxhimit i pérfshijné
shpenzimet né lidhje me investimin e mjeteve pensionale, ngarkimet e transferimit,

tarifat e menaxhimit té mjeteve dhe tarifat e performancés nga fondet e pjesémarrésit, etj.

FP TKPK i informon né ményré periodike kontributorét (pronarét e llogarive
individuale), duke iu shpéndaré pasqyrat e llogarive individuale, né ményré gé ata té
mund t'i monitorojné kontributet e tyre, shpenzimet administrative, dhe kapitalizimet

nga investimet.

Rregullorja mbi pensionet e obligon Bordin Qeverisés té FP te TKPK té béné sigurimin e
mjeteve financiare, duke pérfshiré edhe sigurimin fiduciar pér; Mjetet e FP te TKPK,

Sigurimin e anétareve té Bordit Qeverisés, me kompanité e sigurimeve té licencuara né

82 \www.kpst.org/English/Documentet/ for Annual Reports
8 Shpenzimet e taksés sé administrimit éshté 0.60%, kété tarifé e aprovon Kuvendi i Kosoves (nga 1 janari 2012)

8 Taksa operacionale (pér vitin 2015) éshté 0.085 %, pér menaxhimin e llogarive individuale té FP i TKPK.
Taksat e tilla paraprakisht vlerésohen, dhe gjaté vitit né vijim shérbejné pér llogaritjen e gmimit té njésisé.
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Kosové ose né shtetet anétare té Organizatés pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik

(OECD).

Ky fond disponon me njé Sistem Pensional té avancuar té Teknologjisé Informative dhe
bén pérpunimin e té dhénave lidhur me kontot Individuale né ményré té pérpikét, késhtu

gé ¢do pjesémarrés mund té kontrollojé llogariné e vet individuale né ¢do moment.
4.4.3. Shtylla e treté e Skemés sé Fondeve Pensionale Suplementare

Shtylla e treté financohet nga kursimet vullnetare té kontributeve pensionale né Fondin
Pensional Suplementar té Kursimeve Pensionale (jané kursime té kontributeve

individuale té definuara té punédhénésve dhe té punémarrésve).

Shtylla e treté e Sistemit Pensional té Kosovés éshté Skema vullnetare e pensioneve, qé
éshté rregulluar me Rregulloren 2001/35, me Rregulloren 2005/20 dhe me Ligjin Nr.
04/L-101 pér Fondet Pensionale té Kosovés, i cili e ka rregulluar ményrén e funksionimit
té Fondeve Pensionale Suplementare té punédhénésit dhe té Fondeve Pensionale

Suplementare Individuale.

Me kéto rregullore e ligje éshté béré liberalizimi i tregut té pensioneve né Kosové, gjé qé
ka mundésuar zhvillimin e konkurrencés, pérmirésimin e shérbimeve, ashtu qé éshté
mundésuar qgé secili qytetar apo kontributoré té vendosé té kontribuojé, aty ku
déshirojné té kursejé kontributet e veta pensionale, pér té pérfituar pension gjaté

pleqgérisé sé tij.

Ligji mbi Fondet Pensionale té Kosovés siguron se, Fondet Pensionale Suplementare jané
té organizuara miré dhe jané té sigurta, té financuara né ményré adekuate dhe

transparente.

Fondet Suplementare té Pensioneve pérkrahen nga shteti pérmes lehtésirave tatimore
pér punédhénésin dhe té punésuarit qé kursejné né kété skemé. Skemat vullnetare té
pensioneve jané njé zgjedhje alternative e bizneseve dhe e institucioneve té ndryshme

financiare, financohen nga kontributet vullnetare té punédhénésve dhe té individéve.
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Fondet Pensionale té cilat operojné sipas Skemés sé Shtyllés sé treté, e béjné Sigurimin
Suplementar té Pensioneve, duke i lehtésuar llojet e tjera té sigurimit pensional dhe i
transferuar pérgjegjésité, per té siguruar pension adekuat mbi punédhénésit dhe té

punésuarit.

Licensimin dhe monitorimin e skemave vullnetare e bén Departamenti i Pensioneve té
BQK. Késhtu gé Fondi Slloveno- Kosovar i Pensioneve ishte licensuar dhe kishte operuar
né Kosové qé nga viti 2006, fillimisht si anétar i “Prva Group” te Sllovenise®, té licencuar
nga Banka Qendrore e Kosovés pér té menaxhuar Fondin Suplementar Pensional, i cili
aktualisht éshté ofertues i vetém i pensioneve vullnetare né Kosové. Fondi Slloveno-
Kosovar i Pensioneve® ka mbi 4000 klienté té cilét kursejné pér pensionin e tyre, mé
shumeé se 100 kompani gé paguajné pér punétorét e tyre si pjesé e paketés sé
beneficioneve pér ta dhe ¢do muaj paguan pensione pér klientét e tij, ku pensioni i tyre

éshté mbi mesataren e rrogés né Kosoveé.

Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve arriti qé falé seriozitetit né menaxhimin e mjeteve
té kontribuesve, pérkushtimit dhe efikasitetit né punég, edhe pérkundér l1évizjeve negative
dhe zhvillimeve né tregun botéror gjaté vitit té fundit, té sigurojé kthim pozitiv pér

klientét e tij

pér vitin 2011 me njé kthim pozititv prej 3.93%, qé do té thoté qé me performanceén e tij

ka tejkaluar té gjitha fondet pensionale né regjion.

Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve synon té jeté njé faktor i réndésishém né sistemin
financiar, né tregun pensional si dhe pér zhvillimin e métutjeshém té Tregut té Kapitalit
Financiar né Kosové. Me géllim té kontribuimit té métutjeshém né pérmirésimin e

gjendjes ekonomike né vend, Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve mbéshtet hapjen e

8 Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve éshté anétar i Prva Group, grupacion Slloven gé njihet si ndér kompanité
mé té médha té Evropés Juglindore pér sigurime pensionale si obligative ashtu edhe vullnetare.

% Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve- Prva Group veprimtariné e saj e shtrin né shumé vende té Evropés
Juglindore dhe né tri prej tyre operon né shtyllén e dyté (obligative), ka 321,864 té siguruar rreth 372.4 milion
EUR mjete nén menaxhim dhe ka 33.05 milion EUR kapital.
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tregut té letrave me vleré né Kosové dhe do té vazhdojé me blerjen e tyre edhe né té
ardhmen, duke dhéné késhtu kontributin e vet né zhvillimin dhe zgjerimin e tregut té
kapitalit. Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve filloi té investoj né letrat me vleré té
Republikés sé Kosovés. Né ankandin e rradhés sé muajit Maj 2012, Fondi éshté njéri ndér

blerésit e bonove tre-mujore té emetuara nga Republika e Kosovés.

Skema e kursimeve pensionale vullnetare, éshté skemé liberale, e cila nuk e kufizon
lartésiné e shkallés sé kontributeve né Fondin Pensional Suplementar. Pagesa e
kontributeve pensionale né llogariné e punonjésit béhet, 10 % nga paga bruto e punétorit
dhe +10 % mbi pagén bruto te punétorit, té paguara nga ana e punédhénésit, i cili mund
ta deklarojé shumén e paguar té kontributeve pensionale né Fondin Pensional si shumé e
akredituar e tatimit. Kontributet pensionale té paguara né skemat suplementare té
pensioneve jané té liruara nga té gjitha format e tatimeve, pérfshiré kétu edhe tatimin
mbi té ardhurat e korporatave. Gjithashtu Fondet e Pensioneve Suplementare jané té
liruara nga tatimet né té ardhurat e realizuara nga investimi i mjeteve dhe né fitimet

kapitale.

Kéto lehtésira tatimore mundésojné realizim edhe mé té larté té ardhurave nga investimi

i kétyre mjeteve pér té gjithé kontributoret si perfitues nga fondi pensional suplementar.

Te gjitha mjetet e grumbulluara né llogariné individuale té kontributorit té kursimeve
pensionale, i takojné vetém té siguruarit, pa marré parasysh se, njé pjesé e kontributeve

apo térésisht kontributet jané paguar nga punédhénési.

Planet pensionale menaxhohen (administrohen) nga Fondet Pensionale Suplemetare,

institituconet apo kompanité e specializuara pér pensione.

Sigurimi suplemenar pensional do té jeté pérgjegjési e punédhénésve dhe e punétoréve té

vet.

Sigurimi pensional mund té integrohet né bonusin e punédhénésit dhe mund té jeté njé

element i motivimit pér punétorét, si njé shtesé e rrogés.
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Pér té gjithé klientét e tij, Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve mundéson kyc¢jen né
llogari individuale ku secili personalisht mund té pércjellé mjetet e tij té€ investuara si dhe
té informohet né ¢do kohé me vlerén e aksioneve, duke ofruar késhtu pérkushtim té

vazhdueshém pér transparencé dhe llogaridhénie.

Duke pasur paraysh qé fondet pensionale né vendet e zhvilluara jané investitori kryesoré
né tregjet e kapitalit, Fondi Slloveno-Kosovar i Pensioneve do té vazhdojé té luaj rolin e tij
né zhvillimin e métejmé té kétij tregu, duke rritur késhtu vazhdimisht investimet né letrat

me vleré té emetuar nga Republika e Kosovés.
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5. KAPITULI V: NDIKIMI | FAKTOREVE MAKROEKONOMIK DHE
MIKROEKONOMIK NE QENDRUESHMERINE E SISTEMIT PENSIONAL

5.1.Liria ekonomike si faktor i géndrueshmérisé sé Sistemit Pensional né Kosové

Zbatimi i konceptit té ekonomisé sé tregut té liré né Kosové e parashtron nevojén pér
adaptim sa mé efikas té ekonomisé sé vendit, né funksion té lirisé sé operimeve né treg.
Pérmes promovimit té konceptit té lirisé dhe té demokracisé politike, synohet té béhet
zhvillimi ekonomik né Kosové. Derisa “liria” nénkupton mundésiné e veprimit té ¢do kujt,
qé té pércaktohet pér njé zgjedhje, duke mos i penguar té tjerét (Adrian Civici, 2015), por i
obligon njéherit té gjithé pjesémarrésit té respektojné secilin pjesémarrés né shoqéri.?’
Nga kjo rezulton se, demokracia éshté formé liberale e geverisjes me popull, nga populli,
pér popullin, né ményré té drejtépérdrejté apo pérmes pérfagésuesve qé ndikojné né
organizimin e shogérisé, duke minimizuar rreziqet qé vijné nga dora e forté e njé individi

apo nga ndonjé grup politik.

Pra, demokracia éshté sistemi mé i pérshtatshém pér té mbrojtur té drejtat natyrale té
njeriut, gjegjésisht liriné e njerézve dhe synon t'i parandalon abuzimet né politiké,

shogéri dhe ekonomi.

Liria né ekonomi (Milton Friedman, 1‘962)88 e nxité interesin e té gjithéve pér organizimin e
jetés ekonomike, e cila krijon dobiné shogérore, qé rezulton nga bashkéveprimi i
shoqérisé né pérgjithesi, duke e pércjellé dhe korigjuar ményrén e veprimit té personave

té ngarkuar me pérgjegjési shogérore.

Pra, né kushtet e ekonomisé sé tregut té liré dhe té krijimit té mundésive pér té hyré
operatorét ekonomik lirshém né treg nén kushtet e konkurencés sé liré, éshté zhvilluar
koncepti i vetégéndrushmeérisé ekonomike. Ky koncept i kishte shérbyer politikébérsve té

sistemit ekonomik gé té zhvillojné Reformén e Sistemit Pensional né Kosové.

87 Adrian Civici “Friderich Hayek- liberalizimi pérballé etatizmit”, Universiteti Europian i Tiranes- Fondacioni
pér liri ekonomike, Tirané, 2015, f. 51.
88 Milton Friedman “Kapitalizmi dhe Liria”€shté botuar sé€ pari heré, né vitin 1962
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Andaj, vetégéndrueshmeéria e sistemit pensional, éshté njé nga cilésité e pavarésisé sé
sistemit pensional, i cili mund té sigurojé ekistencen e vet dhe mund té mirémbahet vet

né té ardhmen, pa ndihmén e akteréve té tjeré.

Vetégéndrueshmeéria e sistemit pensional, garanton njé shkallé mé té larté té kualitetit té
sistemit pensional, sidomos kur sistemi pensional arrin shkallé té larté té efikasitetit dhe

té efigiencés sé veprimit (duke shmangur varésiné e vet nga jashté).

Bazuar né teorité mbi ekonominé e tregut té liré, té cilat trajtojné tregjet spontane, apo i
plotésojné nevojat e konsumatoréve mbi bazé té doktrinés “Laissez faire” (béhet
shkémbimi i liré i mallrave dhe realizimi i fitimeve, mbi principin e

vetégéndrueshmérisé, i béné mé kokurrente subjeketet ekonomike né treg).

Qéndrueshmeéria e Sistemit Pensional varet kryesisht nga kualiteti i vetéqéndrueshmérisé

sé fondeve pensionale.

Koncepti i géndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional né Kosové, rezulton nga modeli i cili
éshté bazuar né teorité dhe praktikat mé té avancuara botérore té funksionimit té

skemave pensionale.

Pra, géndrueshmeéria (Central Bank of Hungary, 2005)®° e Sistemi Pensional né Kosové éshté
komponenté90 e ndértimit té géndrueshmeérisé sé sistemit financiar dhe té atij

makroekonomik né Kosové.

Sistemi Pensional béhet edhe mé kualitativ, kur faktorét jo té matshém (principet e
geverisjes dhe té menaxhimit (Turner. R.K, 1993)% té skemave pensionale) rregullohen

me akte té pérgjithéshme juridike dhe mbikqyren né ményré permanente nga Banka

89 Central Bank of Hungary. “The Sustainability of the Hungarian Pension System: A Reassessment,” Occasional
Papers, No. 40, 2005.

90 Natyra e komponenteve té skemave pensionale, té cilat pérmbajné né vete; té hyrat nga kontributet e definuara
pensionale, té detyrueshme apo vullnetare dhe publike, investimet dhe kthimet nga investimet, si dhe komponentat
e shpenzimeve (operacionale, menaxhuese), béjné gé sistemi pensional té€ pérmbajé komponenta kualitative dhe té
géndrueshme.

91 Turner. R.K, Sustainability: Principles and practice, in R. K. Turner (Ed.), Sustainable Environmental
Economics and Management: Principles and Practice, London: Belhaven Press,1993.
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Qendrore e Kosovés, duke e shtuar efikasitetin e funksionalizimit té skemave pensionale

né Kosové.

Pra, Sistemi Pensional né Kosové éshté i géndrueshém®, sepse shfaqé aftési pér té gené
rezistent ndaj goditjeve, té cilat shkaktohen nga ambienti ekonomik i brendshém apo i
jashtém, duke ruajtur shkallén e likuiditetit (duke i pérballuar obligimet financiare;
shpérndarjen e pensioneve apo anuiteteve pensionale, mbulimin e shpenzimeve té
ndryshme, etj. ), ekuilibrit, gjegjésisht stabilitetit afatgjaté, duke iu shmangur kolapseve té

gjeneruara nga krizat ekonomike.

Qéndrueshmeéria e sistemit pensional kushtézohet nga: a) Faktorét e matshém dhe b)

Faktorét jo té matshém.
5.2. Faktorét mikroekonomik dhe makroekonomik

Faktorét mikroekonomik dhe makroekonomik grupohen sipas ndikimit né géndrueshmériné e
Sistetmit Pensional né;

1) Faktorét e pamatshém makroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmériné e
Sistemit Pensional.

2) Faktorét e pamatshém mikroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmériné e
Sistemit Pensional.

3) Faktorét e matshém makroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmeériné e Sistemit
Pensional.

4) Faktorét té matshém makroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmériné e

Sistemit Pensional.

92 Qéndrueshméria financiare e sistemit pensional e pasqyron situtatén financiare e cila mundéson knagjen e
nevojave té pérfituesve té pensioneve pérmes subvencionimit nga buxheti shtetéror, apo kursimet e kontributeve
pensionale nga llogarite individuale.
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5.2.1. Faktorét e pamatshém makroekonomik té cilét ndikojné né qéndrueshmeériné e

Sistemit Pensional

Faktorét e pamatshém makroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmeériné e Sistemit
Pensional jané; Korniza ligjore, Politikat ekonomike, Mbikqyrja, Ndikimet e jashtme
ekonomike.

5.2.1.1. Korniza ligjore

Korniza ligjore e cila rregullon Sistemin Pensional né Kosové éshté dizajnuar né até
meényreé qé té rregullojé; géllimin, funksionimin, mbikqyrjen dhe vierésimin e Sistemit
Pensional, si dhe té eliminojé sfidat e mundéshme, té cilat mund té pengojné zhvillimin e
efikasitetit té Sistemit Pensional né Kosové. Késhtu qé dizajnimi i kornizés ligjore ndikon
né nxitjen e zhvllimit té Sistemit Pensional, si dhe né stabilitetin socio-ekonomik.
Rregullimi i stabilitetit té Sistemit Pensional né Kosové éshté béré mbi bazé té
pérvetésimit, adaptimit té kornizés ligjore pérkatése® té sistemeve té ngjajéshme né
Boté, té cilat kané dhéné prova té dobishme mbi funksionimin dhe stabilitetin socio-
ekonomik. Eshté kompletuar korniza ligjore duke nxjerré ligje pérkatése, né harmoni me
direktivat e institucioneve ndérkombétare (BE, OECD, WB, FMN, OBT, ILO, etj.) té cilat
kané pér qéllim ngritjen e nivelit té zhvillimit ekonomik dhe reduktimin e pengesave

sociale né Kosoveé.

Sistemi Pensional né Kosove funksionon né bazé té Ligjit Nr. 04/L-101 dhe plotésimit té
tij me ndryshimet né Ligjin Nr. 04/L-115, me Ligjin Nr. 04/L-168 dhe me Ligjin Nr. 05/L-
116.

Gjithashtu Sistemi Pensional pérdor legjislacionin sekondar né formé té rregulloreve dhe

té udhézimeve administrative: njé seri e rregulloreve pér pensionet té BQK dhe té

% Ligji nr. 05/1-116 pér ndryshimin dhe plotésimin e ligjit nr. 04/1-101 pér fondet pensionale té Kosovas, i
ndryshuar dhe plotésuar me ligjin nr. 04/1-115 dhe ligjin nr. 04/1-168.

Ligji nr. 04/1-101 pér fondet pensionale t& Kosovés

Ligji nr. 04/1-115 pér ndryshimin dhe plotésimin e ligjeve gé kané té b&jné me pérfundimin e mbikéqyrjes
ndérkombétare té pavarésisé sé Kosovés

Ligji nr. 04/1-168 pér ndryshimin dhe plotésimin e ligjit nr. 04/l -101 pér fondet pensionale t& Kosovés
Ligji nr. 05/1-029 pér tatimin né té ardhurat e korporatave

Ligji nr. 05/1-028 pér tatimin né té ardhurat personale
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udhézimeve administrative té Administrates Tatimore te Kosovés pér ményrén e deklarimit,

kontribuimit, korrigjimit dhe tatimimit té kontributeve pensionale.

Sundimi i ligjit né Kosové mundéson mobilizimin e kapitalit té sektorit privat dhe publik
pérmes; rritjes sé shkallés sé investimeve, rritjes sé shkallés sé punésimit, rritjes sé shkallés
sé té ardhurave, rritjes sé standardit té miréqenies njerezore, gjegjésisht té krijimit té njé

Sistemi socio- ekonomik té géndrueshém.
5.2.1.2. Politikat ekonomike dhe sociale

Politikat ekonomike dhe sociale né Kosové kané pér géllim zhvillimin ekonomik dhe
stabilitetin social i cili rregullohet pérmes mekanizmave ekonomik dhe social. Realizimi i
konceptit neo-liberal mbi zhvillimin e ekonomisé (ekonomisé sé tregut té liré), éshté
pérgéndruar né rritjen ekonomike dhe prodhimin e sigurisé sociale (pérmes rritjes sé
standardit jetésor), duke i pérkushtuar réndési té veganté faktoréve makroekonomik;
punésimit, prodhimit, investimeve, privatizimit, konsumit, etj., té cilét ndikojné né

zhvillimin ekonomik dhe né stabilitetin e situatés sociale.

Pra, njé séré politikash ekonomike (politikat fiskale, financiare, tregtare, investive) e
sociale pérbéhen nga njé térési instrumentash qé synojné rregullimin e gjendjes sé
treguesve makroekonomik, té cilét konsistojné né ndérhyrjen e geverisé pér t'u
pérballuar me té hyrat financiare dhe me shpenzimet e shtetit, té cilat administrohen

pérmes sistemit fiskal.
5.2.1.3. Mbikqyrja e Sistemit Pensional

Banka Qendrore e Kosovés éshté autoritet mbikqyrés i Sistemit Pesnional té Kosovés, e
cila mund té ndérmerr njé apo mé shumeé veprime lidhur me mbikqgyrjen e operimeve té
Sistemit Pensional né Kosové (fondeve pensionale, sponzoriuesve té fondeve pensionale,
siguruesve té pensioneve individuale, mbajtésve té mjeteve pensionale apo menaxhuesve

té mjeteve pensionale si dhe cili do subjekt i ndérlidhur né sistemin pensional).
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Autorizimet dhe pérgjegjésité e Bankés Qendrore té Kosovés pér mbikqyrjen e Fondeve
Pensionale né Kosové nderlidhen me pérkufizimin e sé drejtés pér; licencim, pezullim, revokim té
licencave, rishikim té raporteve vjetore té siguruesve té pensioneve, nxjerrje té rregulloreve né
pérputhje me kérkesat dhe Ligjin mbi pensionet si dhe pér rregullimin e lidhjeve apo raporteve té
fondeve pensionale me institucionet tjera financiare né Kosové dhe jasht vendit (bankat, kompanité

e sigurimit, apo operatoret “ofrues té pensioneve”, operatorét tjeré ekonomik).

Mbikqyrja e fondeve pensionale mbi transaksionet e realizuara® nga ana e BQK-sé, ka té

béjé me ekzaminimin e; geverisjes, ecurive financiare, té administrimit e té tjera®.

Andaj, mbikqgyrja e Fondeve Pensionale éshté e réndésishme dhe éshté né interes té
sistemit financiar, sepse mundéson: funksionim mé efikas té Fondeve Pensionale, zbatim té
harmonizuar té rregullave financiare, mbrojtje substanciale té integritetit insitucional té
Fondeve Pensionale. Pra, mbikqyrja e Fondeve Pensionale ndikon né; a) mbrojtjen e
fondeve pensionale nga rreziqet e mundéshme; b) mbrojtjen e kontributoréve dhe té sistemit
financiar (duke e béré té mundur pérmbushjen e detyrimeve qé kané marrur pérsipér); c)
promovimin e krijimit té njé sistemi té shéndoshé financiar dhe té buxhetit publik; d)
pérmirésimin e transparencés (duke i béré publike té hyrat financiare, shpenzimet
financiare, gjendjen financiare pér publikun); e) efektivitetin e funksionimit té Sistemit
Pensional (duke parandaluar abuzimin e pushtetit dhe duke rregulluar sistemin e
llogaridhénies); f) zvogélimin e mundésive pér abuzime, shtrembérime (pérmes rritjes sé
shkallés s&; pérmirésimeve operacionale, efikasitetit, pérdorimit té burimeve financiare,
shpenzimeve, funksionimit té Sistemit Pensional); g) zhvillimin e ményrave té ndryshme

profesionale pér té béré ekspertizé dhe vlerésime té performancés sé Sistemit Pensional.

BQK mbikqyré respektimin e té drejtave té kontributoréve gjaté likuidimit té fondeve

pensionale,”® mbrojtjen nga abuzimi me Fondet Pensionale.

% Rregullén 5 mbi Ndryshimin e Rregullés mbi Raportimin e Trustit t& Kursimeve Pensionale té Kosovés té datés
25 Korrik 2002

% Ligji nr. 03/1-161 Ligji pér tatimin né té ardhurat personale
% Rregulla 21 mbi Ndryshimin e Rregullés mbi Shuarjen e Fondit té Pensionit té dates 23 Tetor 2002
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5.2.14. Ndikimet e jashtme globale né Sistemit Pensional té Kosovés

Gjendja e zhvillimit ekonomik, kémbimit tregtar, investimeve, tregut té punés,
kushétzohet mjaft nga ndikimet e jashtme, qofté té prosperitetit ekonomik apo té njé
krize ekonomike. Kriza globale financiare e vitit 2008, kishte pasur ndikim té
konsiderueshém ndaj Fondeve Pensionale né Kosové® (kishte ndikuar né zhvlerésim prej
32% té vlerés sé investuar té aseteve financiare né tregun e kapitalit financiar nga ana e

Fondit Pensional té Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosovés.

Pasi qé Fondet Pensionale té Kosovés jané té detyruara qé té zbatojne rregullat e OECD
mbi ményrén e funksionimit té Fondeve Pensionale, e né veganti lidhur me investimet né
Tregjet e Kapitalit Financiar Global sipas John Rogers (1995) (ato detyrimisht duhet té
investojné shumén prej 65% té aseteve né tregjet e jashtme globale, ndérsa vetém 35%
mund t'i investojné né tregun financiar té vendit, nga ato 5% té aseteve mund té
investohen né para té gatshme- né bankat komerciale vendore dhe 30 % né bonde

qeveritare apo letra me vleré né formé fletobligacionesh).*®

Késhtu gé pos krizave té ndryshme qé mund té kené ndikim té jashtém né sistemin
makroekonomik, gé ndérlidhen me operimet e Sistemit Pensional té Kosovés né tregun e
kapitalit financiar global (si dhe me zhvillimet financiare né tregun global), ndikim té
ndieshém mund té paraget edhe shkalla e inflacionit né zonén e investimeve (reflektohet
né ményreé té drejtépérsédrejté né Sistemit Financiar). Dilemat lidhur me faktin se, sa do
t'iu rezistojé Reforma e Sistemit Pensional ndikimeve té jashtme, do té varet shumé nga
shkalla e impenjimit dhe e ndérvarésisé sé Sistemit Pensional té Kosovés me faktorét

makroekonomik ndérkombétar. Andaj, trajtimi i faktoréve té jashtém gjaté krijimit té

... Né rast té dyshimit té ndonjé abuzimi organizon hetim té posagshém, e mbikqyré rregullimin e marrédhénieve
té jashtme té Fondeve Pensionale, sidomos ményrén e pérzgjedhjes sé instutucioneve investuese (performancén e
tyre). Mbeshteté ngritjen e kapaciteteve té vazhdueshme profesionale, vleréson parashikimet e zhvillimeve té
ardhshme dhe rezultatet e pritura té Fondeve Pensionale si dhe i mbeshteté pérmirésimet e vazhdueshme té tyre.
" Fondi i Trustit t& Kursimeve Pensionale té Kosoves kishte investuar 95% té aseteve né tregun e kapitalit
financiar global ne vitin 2008- 2009.

98 John Rogers- Director, Investment Service; NAPF Guide; Investment Management Trustees™ Pocket Guide,
Launched in 1995, UK
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natyrés sé politikave ekonomike, éshté gjithnjé preokupim i politikébérésve (gjé qé

shpesh justifikohet si veprim i kushtézuar nga faktorét ekonomik global).

5.2.2. Faktorét e pamatshém mikroekonomik té cilét ndikojné né

géndrueshmériné e Sistemit Pensional

Faktorét e pamatshém mikroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmériné e Sistemit
Pensional jané: Qeverisja dhe menaxhimi, Informacioni dhe transparenca, Ndikimi i
teknologjisé informative né Sistemin Pensional, Automatizimi i aktualizimeve kryesore

né ueb-fage, Marketingu.
5.2.2.1. Qeverisja dhe menaxhimii Sistemit Pensional

"Qéndrueshméria éshté aftésia e njé organizate pér té vazhduar aktivitetet e saj né njé kohé té
pacaktuar, duke marré né konsideraté ndikimin e faktoréve shkaktar né natyrén shogérore dhe

njerézore” (Francesco Perrini, Antonio Tencati, G. Pivato,2006) %

Qeverisja apo politikébérja éshté aktiviteti genésor i funksionimit té Fondeve Pensionale.
Politikat té cilat i zhvillon njé Fond Pensional, njéherit ato jané instrumente té cilat
shérbejné pér té realizuar planet e synuara, me géllim té ndértimit té géndrueshmeérisé sé

Sistemit Pensional té Kosovés né periudha afatgjate.100

Natyra e politikave ekonomike, té cilat pérdoren gjaté operimit té Sistemit Pensional,
pérshkruhen si pérmbledhje e koncepteve normative, té cilat bazohen né mishérimin e
ményrave té operimeve té ndryshme, si dhe té teorive alternative mbi funksionimin e

sistemeve pensionale.

99 Francesco Perrini, Antonio Tencati , G. Pivato’ Management Department (IEGI), Bocconi University, and
Corporate Finance and Real Estate Department, SDA Bocconi School of Management, Bocconi University,
Milan, Italy2SPACE — European Research Centre on Risk, Security, Occupational Health and Safety,,
Environment and Crisis Management,

G. Pivato’ Management Department (IEGI),, Bocconi University, Milan, Italy Sustainability and Stakeholder
Management: the Need for New Corporate Performance Evaluation and Reporting Systems; Business Strategy
and the Environment, Bus. Strat. Env. 15, 296-308 (2006), Published online in Wiley InterScience
(www.interscience.wiley.com)

100 Rregullorja Nr. 2001/35 mbi Pensionet ne Kosove; UNMIK/Reg/ 22 December 2001
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Tipi i disejnuar i Sistemit Pensional né Kosové e kushtézon natyrén e politikave
ekonomike, qé kané té béjné me; kursimet pensionale individuale me pronar té
identifikuar, té cilét kursejné né periudhat e ndryshme jetésore, duke krijuar té ardhura né
periudha té ndryshme kohore, me qéllim qé né té ardhmen té mos béhen barré financiare e

sistemit ekonomiko- social té vendit.

Faktorét kryesoré té cilét pércaktojné bazén e njé geverisje té miré politike, jané: a)
Natyra e Sistemit Pensional, b) Performanca profesionale e organeve geverisése, c)
Infrastruktura ligjore e cila e rregullon ményrén e funksionimit té Fondeve Pensionale, ¢)
Burimet e informacionit, d) Teknika e teknologjia e pérpunimit té informatave, dh) Baza e

sigurisé sé informatave.

Politikat e geverisjes dhe té menaxhimit té Fondeve Pensionale bazohen né;
a) Orientimet e operimeve té Sistemit Pensional, b) Planet, c) Prioritetet, ¢) Kompetencat,

d) Potencialet zhvilluese, etj.

Natyra e politikave ekonomike varet nga; a) Ndérlikueshméria e operimeve, b) Llojet e
operimeve, c) Potencialet njerezore né disponim, ¢) Potencialet ekonomike, d) Principet e
operimeve, dh) Instrumentet apo rregullatoret operuese, e) Momentet e operimit, etj.
Ndérlikueshmeéria e operimeve té Sistemit Pensional, varet nga struktura dhe
funksionaliteti i tij, llojet e operimeve, té cilat vehen né kombinim, né varési nga

potencialet njerzore né disponim dhe nga potencialet ekonomike.

Parimet themelore té reformés sé Sistemit Pensional né Kosové mbi geverisjen, kané té
béjné me: 1) Pérgjegjésiné fiduciare, 2) Pérkufizimin e qarté té objektivave qeverisése,
3)Pérkufizimin e roleve dhe pérgjegjésive, 4) Matjen e pérformancés sé organeve qeverisése,
5) Ndértimin e qasjes né informata, 6) Menaxhimin e riskut qeverisés, 7) Mbikqyrjen, 8)
Transparencén dhe kontabilitetin, 9) Rregullimin e kodit té udhéheqjes dhe té konfliktit té

interesit, 10) Rishikimin e qeverisjes.101

101 Reforma e Pensioneve e UNMIK-ut- Pérmbledhje; Dokument me Nr. AS?CFA/ 21 Ferbruary 2002
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Kéto parime jané pérdorur né krijimin e politikave ekonomike té Sistemit Pensional né
Kosové, té cilat kané shérbyer pér definimin, ngritjen e pérgjegjésisé, transparencén dhe
shtimin e kujdesit gjaté qeverisjes sé Sistemit Pensional. Késhtu qé kéto parime jané béré
komponenta pérbérése té politikave ekonomike, té cilat i kané pérforcuar faktorét

shkaktues té géndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional né Kosové.

Vuarja né dilemé e géndrueshmérisé sé Sistemit Pensional té Kosovés, apo relativizimi i
mundésisé sé léndimit, pérmirésimit té qéndrueshmérisé sé tij (Hal Swerissen, 2007)'%,
ndérlidhet me natyrén e politikave ekonomike, té cilat aplikohen gjaté geverisjes, té cilat
duhet t'i nénshtrohen planifikimit té vetézhvillimit dhe té zhvillimit té procesve socio-
ekonomike, né ményré qé pérmes politikave ekonomike pérkatése, té€ ndértohet

struktura e gendrueshmeérisé sé tij, brenda sistemit makroekonomik.

Esenca e trajtimit té politikave ekonomike né Sistemin Pensional né Kosové, éshté
fokusuar né ndértimin e géndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional, i cili konsiston né
pérgjegjésiné fiduciare té anétaréve té organeve qeverisese, té pérkufizuar si status ,,

Trustee” me aktet ligjore.'®

Pérmes rezultateve té analizave mbi ndikueshmériné e politikave né géndrueshmeériné e
Sistemit Pensional né Kosové, éshté béré interpretimi i; pérmbajtjes sé tyre, ndryshimeve
praktike, krahasuar me rregullat standarde dhe teorike, té cilat shérbejné pér
diagnostifikimin e kualitetit té qéndrueshmérisé, mirémbajtjes sé saj, nxitjes sé ndikimeve
pozitive né periudha afatgjate, pérmirésimeve té nevojshme té vazhdueshme (Estelle James,

Sarah Brooks, 2003) 104

Késhtu qé, bazuar né modelin e disjenimit, kompetencat, pérgjegjésité e Sistemit

Pensional né Kosové, béhen testimi i géndrueshmérisé sé tij, duke shqyrtuar faktorét

102 Hal Swerissen, Faculty of Health Sciences, La Trobe University; Understanding the Sustainability of Health
Programs and Organisational Change, A Paper for the Victorian Quality Council, June 2007

193 Canadian Association of Pension Supervisory Authorities; Gideline Nr.4; Pension Plan Governance Guidelines
and Self- Assesment questionare, October 24, 2004

104 Estelle James (World Bank) and Sarah Brooks (Duke University); The political Economy of Structural
Pension Reform, 2003.
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themeloré shkaksoré, té cilét i pérbéjné komponentat e strukturés sé gendrueshmérisé sé
Sistemit Pensional, si vijon: a) Konfiguracioni i sistemit pensional, b) Rregullatoret ligjor, c)
Plani pensional, ¢) Kompetencat e organeve qeverisese, d) Performancat e organeve

qeverisese, dh) Politikat makroekonomike, e) Faktoret ekstern, f) Sistemi i informatave.

Andaj, éshté e nevojshme qé né ményré permanente té béhen rishikimet dhe vlerésimet,
né bazé té gjendjes kontabél dhe té planit zhvillimor. Ndryshimet e mundéshme, té cilat
paraqiten gjaté vlerésimit, analizohen dhe lidhur me to, ndértohen gjykimet, té cilat
pasqyrojné ecuring, se nga kané rezultuar ato dhe mbi até bazé ndérmirren vendimet pér
zhvillimin e politikave pér periudhat e ardhéshme, qé mund té afektojné pozitivisht

Fondet Pensionale.
5.2.2.2. Informacioni dhe transparenca0s

Asimetria e informacionit financiar, shkakton shfagjen e fluskave spekulative, krijimin e
panikut financiar, kolapsin financiar, falimentimin e sistemeve financiare, etj. Andaj, si
rrjedhojé e asimetrisé financiare shfagen fluskat spekulative, té cilat i démtojné réndé
sistemet financiare.'® Pra, sistemi pensional dhe té gjithé akterét qé ndérlidhen me té,
duhet té€ jené transparent, sepse léndimi i Sistemit Pensional, né thelb i 1éndon interesat
jetike té Sistemit Financiar dhe té kontributoréve individual. Andaj, géllimi i

transparenceés éshté zhvillimi i dukshém, i sakté dhe i vérteté i operimeve financiare né

105 Fjala transparencé (Trans-par-ent- adjective \tran(t)s-'per-ant qé do té thoté “gjendje pér t'u paré lehté, apo té
vérehet garté ose né ményré té kuptuar: e ndershme dhe e hapur: e pa fshehté”). Fjala transparenceé i ka rrénjét
nga fjala latine, e cila pérbéhet nga dy fjalé “trans”, qé do t€ thoté “té gjithé” ose “mbi” dhe parens- gé éshte
prapashtesé e fjalés“transparent”, pér ndryshe fjala transparencé rrjedhé prej fjalés latine “appareo” gé do té thoté
“té béhen té dukshme” apo “to appear” qé do té thoté “pér té dalé né drité”. Pra, transparenca e paraqet
ndritshmériné qé transmetohet, pér té béré té dukshém zhvillimin e proceseve, né ményré qé ato té kuptohen
lehtésisht, apo té shihen né ményré té singerté dhe té mjaftueshme pér té mos pasqyruar ndonjé mashtrim.

106 Fluska té njohura gjaté historisé jané: fluska financiare Wall Street mé 1929, fluska e pasurive né Japoni né
vitet 1980, shfryrja e fluskés “dot.com” ne 2000-2001, fluska e Enronit 2002 dhe kolapsit t&¢ Worldcom né 2002,
fluska e falimentimeve té Bears Stearsn, Lehman Brothers e Aig (kriza kredive pér shtépi né SHBA), fluska e
Wall Street e vitit 2007-2008. Pasqyron qarté efektet e krizés, ku fondet e pensioneve té vendeve te OECD-sé
kané pesuar ndryshime té vleres se aseteteve financiare duke ulur vieren e akscioneve nga 50% né fund té vitit
2007, né 41% né Dhjetor té vitit 2008. Ndér fondet e pensioneve mé t& médha ge kishin pésuar humbje gjaté
krizés éshté edhe CalPERS 47 (California Public Employees' Retirement System), ku vlera e akcioneve té tij
kishte réné rreth 30% 48 % té vlerés sé akcioneve apo rreth 100 miliardé dollaré gjaté vitit 2008.
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interes té publikut, pér té maksimizuar vértetésiné ekonomike, me géllim té ruajtjes sé

stabilitetit dhe té géndrueshmérisé ekonomike té Sistemit Pensional.

Institucionet publike jané té obliguara qé té udhéheqin evidencén zyrtare dhe té rregullt, né
formé té; raporteve, regjistrave, komunikatave ose ngjashém, pérkitazi me kérkesat, veprimet,

procedurat dhe vendimet ligjore.

Transparenca e Fondeve Pensionale pérqéndrohet né; dhénien e informacioneve
shpjeguese, qartésimin e operimeve, saktésimin e operimeve, etj. Andaj, transparenca éshté
e definuar si zhvillim kualitativ i publikimit té informatave té cilat pérpunohen né ményré;

té vérteté, konsistente, né kohé té caktuar dhe té sakté.

Transparenca ka pér géllim, té pasqyrojé transakcionet financiare té sakta, té cilat mund t’i
nénshtrohen kontrollit té pavarur, me qéllim té krijimit dhe rritjes s€ besueshmérisé. Sa mé e
larté qé té jeté shkalla e kontrollit té politikés monetare, ag mé e larté do té jeté shkalla e

transparencés financiare.

Autoritetet pérgjegjése té zhvillimit té politikave ekonomike-publike, jané té obliguar qé
té shfrytézojné praktikat mé té mira té zhvillimit té demokracise pér ngritjen e
strukturave ekonomike, té cilat sigurojné vazhdimési dhe sukses té bazuar mbi liriné e

tregut dhe mbi transparencén ekonomike.

Liria e tregut dhe transparenca jané dy mekanizma qé ndikojné né zhvillimin ekonomik.
Liria ekonomike vjen si pasojé e lirisé dhe demokracisé shogérore, por jo edhe té
anarkisé. Anarkia éshté abuzim me liriné dhe manifestohet pérmes tiranisé dhe

spekulimeve.

Sipas Herbert H. Werlin (2007)"%i cili thoté se... “E keqja e madhe né demokraci éshté tirania

e shumicés, e partisé né pushtet, qé e ushtron me forcé pushtetin ose bén mashtrime. Né

kété ményré demokracia liberale shéndérrohet ne demokraci te kufizuar”.

107Herbert H. Werlin ” Is Lord Acton Right? Rethinking Corruption, Democracy, and Political Power, What is
democracy?”, 2007.
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Pra, demokracia né mungesé té transparencés shéndérrohet né anarki, tirani e shumé cka
tjetér qé cenon té drejtat themelore individuale. Anarkia luftohet me ligje dhe rregulla,
duke vendosur principe dhe mekanizma té transparencés, té cilat mundésojné afarizém

té dukshém, té qarté dhe orientues pér zhvillim té métejm.

Njé nga format e komunikimit té vecanté éshté edukimi i publikut, i cili mund té béhet né

formeé té drejtépérdrejté dhe pérmes mediave.

Transparenca e ngrité nivelin e pérgjegjésisé pér informim dhe raportim. Transparenca
né Sistemin Pensional té Kosovés fillon nga pérzgjedhja e stafit qeverisés dhe e stafit
menaxhues konform kérkesave ligjore pér profesionalizém, ndershméri dhe

besueshmeéri.

Transparenca e mundéson zvogélimin e shanseve pér mashtrime apo skandale
korporative dhe shérben pér pérmirésimin e veprimeve ekonomike té Sistemit
Pensional, efikasitetit té operimeve dhe né vendim- marrje si dhe né mbrojtje té

reputacionit.

Si rezultat i zhvillimit té procesit té transparencés, éshté llogaridhénia, e cila pasqyron
pérdorimin efikas té burimeve publike dhe private né sistemin financiar, né vecanti né
Sistemin Pensional (pérdorimi i parave té kontributoréve, té taksapaguesve dhe mbrojtja

e interesave té pensioneréve apo té pérfituesve té pensioneve) té rregulluar me lig;j.

Pra, pérmirésimi né vetgéndrueshmeériné e Sistemit Pensional, con drejt rritjes sé
géndrueshmeérisé sé sektorit financiar (sistemin bankar, sitemin i sigurimeve dhe
sistemin pensional), pérmes pérmirésimit té qasjes transparente né sistemin financar dhe
né investime, duke rritur besushmériné pér institucionet financiare, institucionet
tregtare té ekuiteteteve vendore apo té huaja, gjegjésisht té investitoréve té kapitalit
financiar, té cilét krijojné kthime né té miré té Fondit Pensional, gjegjésisht

kontributoréve.
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Komunikimi mé i shpeshté dhe mé funksional, béhet pérmes formés elektronike, apo pérmes
web- fages, né té cilén publikohen informatat relevante té Sistemit Pensional; raportet,
dokumentet e auditimit, informatat lidhur me tregun e investimeve, qasjet né llogarité individuale,
informatorét periodik, rregullat dhe ligjet gjegjése me té cilat shérbehen entitetet e Sistemit
Pensional, informatat mbi aktivitetet e institucioneve pensionale, komunikatat pér shtyp, pasqyrat e
llogarive individuale, etj. Te gjitha informatat publikohen né gjuhét e kontributoréve té

komuniteteve; né gjuhén shqipe, serbe, angleze si dhe né gjuhén turke.

Té gjitha llojet e publikimeve, synojné arritjen e njé niveli té larté te transparencés sé
Fondeve Pensionale, para kontributoréve dhe té paléve té interesit, né ményré gé ata té
informohen, me ményrén e administrimit té Fondeve Pensionale dhe me rregullat e

aplikueshme té geverisjes, organizimit té brendshém té Fondeve Pensionale. ¢

Informacioni periodik'%- Fondet Pensionale kané detyrim themelor pér té publikuar;
deklaratat zyrtare té béré nga personat pérgjegjés té Fondeve pensionale raportet

financiare vjetore, raportet financiare té audituara, raportet e administrimit, etj.

Raportet financiare™ té pérgatitura sipas standardeve té pércaktuara té kontabilitetit
pasqyrojné gjendjen e vérteté dhe té drejté té aseteve, detyrimeve, pozités financiare,
fitimeve dhe humbjeve té fondeve pensionale.'** Ato pérgatiten né ményré profesionale,
duke pasqyruar sakté ecurité periodike financiare, ndérsa raportet e auditimit pérmbajné
véshtrimin kritik mbi ményrén e evidentimit, procesimit té dhénave dhe respektimit té

ligjeve né fuqi.

Fondet Pensionale i béjné publike té dhénat dhe treguesit mé té réndésishém té
aktiviteteve investuese dhe operacionale, si: ¢mimi i aksionit, performanca investuese,
numri i kontribuesve, mjetet nén menaxhim, performanca e menaxhuesve té mjeteve,
alokimi i mjeteve, pensionet e shpaguara, njoftimet rreth eTrusti-t e té tjera informacione

me réndési pér kontribuuesit, etj. Gjithashtu Fondet Pensionale béjné mirémbajtjen e;

108 http://al.ejo-online.eu/460/marredheniet-publike/e-drejta-e-informimit-ne-realitetin-shqiptar
109 Rregullores sé Prospektit, Rregullorja e Komisionit (EC) Nr. 809/2004 e 29 Prillit 2004.

110 Rregulla 16 e BQK, mbi Vlerén e Kontributeve té Pensionit
111 Rregulla 5 e BQK, Lista e Taksave dhe Shérbimeve Financiare, Raportet tremujore
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publikimeve, broshurave, formularéve té disponueshem pér publikun, publikimin e
raporteve statistikore dhe té dhénave tjera numerike pér té prezentuar progresin, si
rezultat i implementimit té programeve té ndryshme né lidhje me shérbimet e operimeve,
dhénien e informatave shtesé, publikimin e aktiviteteve rreth ngritjes sé vetédijes sé
publikut dhe aktiviteteve tjera té jashtme, udhézimin e publikut, e informata te tjera

relevante.'?
5.2.2.3. Ndikimi i teknologjisé informative né Sistemin Pensional

Bazuar né modelin e skemés pensionale, éshté béré modelimi i sistemit té Teknologjisé
Informative pér pérpunimin e té dhénave, roli i té cilit éshté ky¢ né funksionimin efikas
té skemave pensionale, sepse ai mundéson futjen, pérpunimin e té dhénave né sistem,
azhurnimin e rrjedhés financiare gjaté téré periudhés kohore. Andaj, sistemi i
teknologjise informative e paraget komponentén mé té ndieshme té qéndrueshmérisé sé
sistemit pensional dhe si i tillé éshté disejnuar gqé té ruhet né ményreé té sigurté dhe té

pérballojé goditjet apo fatkeqsité e mundéshme.'*®

Perdorimi i pajisjeve hardwerike dhe softwerike'** mundésojné bartjen shumé mé té
shpejté dhe té sigurté té té dhénave, pérmes krijimit té linjés s€ dedikuar ndérmjet dy
gendrave, dhe sigurimit té linjés sé internetit me shpejtési shumé té larté béhet bartja e

rreth 2.7 milioné pagesave né sistemin e TI, dhe 14 milioné transaksioneve individuale.

Sistemit aktual i Teknologjisé Informative mundéson publikimin e té dhénave né internet
(pérmes ueb-fages) te Fondeve Pensionale dhe mundéson komunikimin e drejtépérdrejté

me kontribuuesit dhe publikun (né té gjenden informacionet e nevojshme dhe

112 Ng bazé té Rregullés 5 té BQK-sé (Lista e Aseteve, Blerja dhe Shitja, Barazimet), buletini tremujor éshté
botim i rregullt i Fondit t& Kursimeve Pensionale té Kosovés (FKPK), emértohet "Trustorja".

113 Faza e paré ishte dakordimi pér speficifikacionet dhe pritshmérité, faza e dyté dorézimi i softuerit me
specifikacionet e kérkuara dhe trajnimi bazik pér stafin pérgjegjés dhe faza e treté do té jeté migrimi i t& dhénave,
testimi dhe riparimi i problemeve eventuale.

114 Testimi do té provonte nése i gjithé aktivitetit ditor i TKPK-sé do té funksionojé normalisht gjaté simulimit té
tij né ambientin rezervé. Té gjithé serverét, dhe aplikacionet gé pérdoren né baza ditore nga klientét (testi kishte
gene me sukses té ploté). Asnjé proces gé pércakton veprimtariné ditore t& FKPK-sé nuk kishte hasur né pengesa
gjaté testimit.
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aktualizimet e tyre; llogarité e kontributoréve, kontributet, investimet, kthimet nga
investimet, shpenzimet, té dhénat krahasuese té performancés sé Fondeve Pensionale, té

dhéna shtesé né baza historike, etj.

Krijimi i zyrés rezervé té Teknologjisé Informative e kompletuar me té gjitha pajisjet e
nevojshme harduerike e softwer-ike, e cila do té jeté né gatishmeéri pér té akomoduar
stafin kyc té Sistemit Pensional, né rast té ndodhjes sé ndonjé fatkeqésie natyrore ose
njerézore, apo té pamundésimit té aktiviteteve ditore né zyrat gendrore té Sistemit
Pensional, duke ofruar shérbime nga zyra rezervé (pérgatitja e hapésirave rezerveé,
lidhjes me linjé té vecanté té internetit té zyrés gendrore me zyrén rezervé dhe

transferimi i té gjitha té dhénave nga serverét qendroré tek serverét rezervé).

Réndésia e ruajtjes se informatave né serveré dhe ambiente rezervé jashté vendit, né
hapsira shumé té sigurta ofron njé siguri shumé té larté né ruajtjen dhe vazhdimin e

punés, né rast té fatkeqésive té médha brenda njé periudhe prej 24 orésh.
5.2.2.4. Marketingu

Me qgéllim té promovimit té Sistemit té ri Pensional né Kosové, éshté béré informimi i
kontributoréve (punédhénésve, punémarrésve dhe té fuqisé sé afté pér puné gé éshté
potencial i tregut té punés) mbi funksionalizimin e sistemit te ri pensional (edukimi i
nevojshem i kontributoréve), lansimin e shérbimeve te sistemit pensional ne ményré té

drejtépérdrejté dhe on-line™™.

Jané béré promovime té vazhdueshme, pér pérdorimin e kétyre produkteve, né veganti
pér té kontrolluar gjendjen e llogarisé individuale té kursimeve pensionale, verifikimin e
pércaktimit té trashégimtaréve ligjor, aplikimin pér pension nga shtépia, si dhe postimi i

kérkesave té ndryshme direkt nga llogaria.

115 Eshté mundésuar informimi elektronik mbi funksionalitetin e pérgjithshém té fondeve pensionale (shérbimet
on line; pasqyrat vjetore, té dhénat e ndryshme, vegézat me géllim té kontaktimit té kontribuesve pér korrigjimin
ose gjetjen e adresave té tyre té sakta, si dhe mundésité tjera kontaktuese).
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Eshté béré promovimi i aktiviteteve aktuale dhe informimi sa mé transparent i
kontribuesve dhe i publikut, pérmes fletushkave té shpérndara né doré dhe né formé
elektronike té komunikimit, si dhe éshté shtuar mundésia e ofrimit té shérbimeve on-line,
pérmes sé cilit mund té kontrollohet llogaria né internet, si dhe ofrohen sherbime tjera qé
lidhen me pérmirésimin e vazhdueshém té komunikimit me kontribuesit, dhe publikun e

gjere.

5.2.3. Faktorét e matshém makroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmériné e

Sistemit Pensional

Faktorét e matshém makroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmériné e Sistemit
Pensional jané; Popullsia, Punésimi, Papunesia, Informaliteti, Varferia, BPV, Konsumi,

Inflacioni.
5.2.3.1. Potenciali human

Sipas regjistrimit té popullsisé i cili ishte béré né vitit 1981, Kosova kishte 1.584.000

banoré.

Né Kosové kané ndodhur shumé lévizje té popullsisé gjaté periudhés 1990- 1999,
sidomos né vitin 1999, gjaté luftés né Kosové, kosovarét (shqgiptarét) ishin débuar me
dhuné policore nga pushteti Serb, i cili e kishte béré débimin masiv té shqiptaréve jashté
vendit, késhtu qé pushteti serb e kishte penguar rritjen e pritshme té popullsisé (me

gjithé shtimin natyror prej 12,7 pér 1.000 banoré) 118,

Ndérsa sipas vlerésimit té vitit 2011 numri i popullsisé ishte 1.733.872 banoré*",

(burime tjera vleresojné se numri e popullsisé éshté 2.200.000 banoré).

118 https://www.google.com/?gws_rd=ssl#q=popullsia+e+kosoves

117 Jané marré pér pérdorim té dhénat statistikore mbi popullsiné té vitit 2011, sepse né kété vit éshté béré
regjistrimi zyrtar i popullsisé. Nga ky regjistrim rezulton se popullsia e Kosovés pérbéhet kryesisht nga komuniteti
etnik shqiptar, gé sipas burimeve formon 88% deri né 92 % té banoréve (sipas vlerésimeve té Agjencise se
Statistikave t& Kosovés, shqiptarét pérbéjné 88% té popullsisg).
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Sipas “Vlerésimit té popullsisé pér vitin 2015” numri i popullsisé rezidente né Kosové
ishte 1,771,604 banoré rezident. Sipas té dhénave nga ASK-sé numri i lindjeve pér vitin
2016 ishte gjithsej 30,331 lindje né Kosové, ndersa numri i vdekjeve ishte prej 9,245
vdekje. Shtimi natyror i popullsisé sé Kosovés gjaté vitit 2016 ishte rritur pér 20,867
banoré, mirépo pér shkak té emigrimit té 22,012 banoréve rezidenté nga Kosova, numri i
térésishém i popullsisé ishte zvogéluar pér 926 banoré. Késhtu qé popullsia né Kosové

né vitin 2016 vlerésohet té jeté 1,783,531 banoré rezident.
Kosova e ka popullatén shumé té re, me moshén mesatare prej 25,9 vjec,

Struktura e popullsisé sipas moshés éshté si vijon; 70% e popullsisé jané nén moshén 30

vjecare; 33% i pérkasin moshave 0-14 vjecare dhe vetém; 6% jané mbi 65 vjecare.

Né Kosové dendésia e popullsisé né vitet e 90-ta kishte arritur né rreth 300 banoré né 1

km? (B/Km?), gati si né shtetet mé té dendura té Evropés ( Beneluksit).

Lévizjet natyrore té popullsisé, 2003-2017

Variablat pér 1.000 banoré

Nataliteti 16,3 | Mortaliteti 3,6 | Shtimi natyror 12,7
Viti Nr i popullsisé
2003 2016 000
2004 2041000
2005 2070000
2006 2100000
2007 2126000
2008 2102000
2009 2190000
2010 2.208.107
2011 1.733.872
2012 1.815.606
2013 1.820.631
2014 1.804.944
2015 1.771.604
2016 1.783.531
2017 1.798.506

Tabela Nr.2. Lévizjet natyrore té popullsisé né Kosové gjaté periudhés 2003- 201718

118 Agjencia e Statistikave te Kosoves
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Nga tabela shihet se shtimi mesatar vjetor né Kosové éshté 12,7%, gjé qé vérehet se ka

rénie té vazhdueshme té shtimit natyror, ndérsa lindshmeéria éshté 16,3%o, kurse

vdekshmeéria 3,6%o.

Shpérndarja sipas moshés

Mosha Pérgindja (%)
0-14 vjet 33%

15-64 vjet 61 %

65 - 65+ vjet 6%

Tabela. Nr.3. Shpérndarja sipas moshés '*°

Nga tebela e mésipérme shihet se 61% e popullatés né Kosové i takojné grup-moshés 14

deri né 64 vjet, ndérsa vetém 6% té popullsisé i takojné grup-moshés 65 vjeqare dhe mbi

te.

Jetégjatésia mesatare

Gjinia Vite
Femra 71
Meshkuj 67
Mesatarja e dy gjinive 69 69

Tabela Nr.4. Jetégjatésia mesatare né Kosové

Jetégjatésia mesatare e mashkujve éshté 67 vjet, ndérsa e femrave éshté afro 71 vjet,

ndérsa mesatarja e jetégjatésisé né Kosové éshté 69 vjet.

Numri i fémijéve, nxénésve dhe i studentéve

Niveli arsimor Gjithsej Femra Meshkuj
Parafillor 25.721 12.361 13.390
Fillor 322.864 154.873 167.991
I mesém 74.635 32.807 41.828
Fillor special 703 267 436

I mesém special 94 36 58
Universitar 28.707 15.453 13.254
Gjithsej 452.724 215.797 236.95

Tabela. Nr. 5. Numri i fémijéve, nxénésve dhe i studentéve

19 http:/;www. ks-gov.net/esk/

120

120 https://sq.wikipedia.org/wiki/Demografia_e_Kosov%C3%ABs
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Nga tabela shihet se kontigjenti i ri popullsisé'?* i cili prej vitit né vit hyn né tregun e
punés pérbéhet nga kategoria e nxénésve té cilét e mbarojné shkollén e mesme dhe

universitetin, qé sillet rreth 30.000 persona aktiv pér puné.

Kosova dallohet pér pjesmarrije té larté té popullsisé aktive né tregun e punés, né raport
me shkallén e absorbimit té saj né puné, pér shkak nivelit té ulté té zhvillimit ekonomik

dhe shogéror.
5.2.3.1.1. Punésimi

Né vitin 2017 né Tregun e punés sé Kosovés kishte 325.261 punékérkues, késhtu qé nén
kushtet e zhvillimit ekonomik qé kishte Kosova, ishte véshtiré qé “Tregu i punés” té
absorboj kété potencial punékérkuesish, si dhe personat té tjeré qé futeshin né treg té

punés pér ¢do vit.

Tregu i punés né Kosové karakterizohet, si treg kryesisht me fuqi té re té punés, sepse njé
e treta e popullsisé éshté nén moshén 15 vjecare dhe mbi 50% e popullsisé éshté mbi

moshén 24 vjecare.

Numri i popullsisé né moshé pune (63.1%), té cilét nuk jané ekonomikisht aktiv'?? dhe

numri i personave joaktiv'? (59.5 %) pérfshiné 708,436 persona.

Bazuar né statistikat e Agjencisé sé Statistikave té Kosovés, rezulton se né Kosové hyjné
pér sé pari heré né tregun e punés rreth 25,000 persona té rinjé, qé hyjné né kategoriné e
fuqisé sé afté punétore, ndérsa personat qé arrijné moshén pér pension pér njé vit sillet

rreth 8,000 persona.

Pra, numri i personave gé dalin nga fugia punétore apo qé pensionohen éshté shumé mé i

vogél, né krahasim me personat qé hyjné né treg té punés.

12L struktura ekonomike e popullsisé e tregon raportin e popullsisé aktive dhe jo aktive, si dhe shpérndarjen e

popullsisé aktive sipas veprimtarive.

122 persona ekonomikisht aktiv konsiderohen ata gé e kané njé vend pune, ose e kérkojné njé vend pune té till&.
123 Persona joaktivé jané ata gé nuk duan té punésohen, ose kané hequr doré nga kérkimi i vendeve té punés.
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Ndérsa brenda njé viti né Kosové punésohen péraférsisht 8000 deri 9000 persona, té cilét

dalin nga tregu i punés né Kosové.

Né bazé té statistikave té Agjencisé sé Statistikave té Kosovés né vitin 2017, vérehet se njé
pérqgindje shumeé e larté e popullsisé sé moshés sé punésimit éshté e pa puné, si dhe
shumica e té papunésuarave gé jané né fuqi joaktive nuk jané duke kérkuar puné.
Konsiderohet se, dy té tretat e popullsisé sé Kosovés éshté né moshé pune (15-24 vjeg),
gjé qé papunésia e tyre konsiderohet se éshté shumé e larté dhe paraqget véshtirési pér
punésim, sepse kéta persona nuk kané arsimim adekuat dhe nuk pérfitojné trajnime té

nevojshme sipas kérkesave té tregut té punés.

Vitet Numri i te punesuareve sipas viteve 2010-2017

2010 249756

2011 255562

2012 261892

2013 281388

2014 290055

2015 296900

2016 286,848

2017 323,689

Tabela Nr. 6. Numri i té punésuaréve né Kosové gjaté periudhés 20 10-2017",

Bazuar né té dhénat e FP te TKPK né vitin 2017 ishin 352,849 kontribues aktiv né FP te
TKPK (punémarrés dhe té vetépunésuar), gjé qé rezulton se 26.9% e popullisé aktive pér
puné né Kosové ishte e punésuar né ményreé formale, ndersa 3% e popullsisé sé€ punésuar
ishte punésuar né ményre informale (26,9%+3%= 29,9% shkalla e papunésisé né

Kosové).

Si rezultat i zhvillimit té ulét té ekonomisé, numri i té punésuaréve té rinjé brenda njé viti

éshteé (i vogeél) prej 7,000- 13,000 té punésuar té rinjé.

124 Rezultatet e ASK-sé né vitin 2017
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Shkalla e pjesémarrjes sé popullsisé'® né fuqiné punétore né Kosové éshté (483,193
persona) 40.5 %, prej tyre punojné 338,364 persona apo 70%, e té papuné jané vetém
144,829 persona apo 29,9%."% Gjithashtu llogariten si persona té punésuar edhe personat
té cilét jané té afté pér puné, por gé punojné né vende té pagéndrueshme té punés

(16.8%).

Pjesmarrja e larté e papunésisé, rezulton nga trendi respektiv i zhvillimit ekonomik dhe
nga struktura e saj, e cila shumé pak éshté e orientuar né zhvillimin e bujgésisé dhe té

industrisé.

Gjithashtu edhe struktura e arsimit té popullsisé, éshté né raport té zhdrejté me: nevojat
e tregut té punés, trendin e industrializimit, urbanizimin, dhe me trendin e migrimit té

popullsisé né vendet e Evropés.

Shkalla e papunésisé né regjion né vitin 2013 ishte, né; IRF] té Magedonisé prej 31,2%, né
Kosové ishte prej 30,9 %, né Bosnjé dhe Hercegoviné ishte 27,5%, né Serbi ishte 23,1%,
né Mal té Zi ishte 19,7%, né Shqipéri ishte 17,7 %, né 28 vendet e EU ishte 10,5 %127

Pra, sa mé e larté té jeté shkalla e papunésisé, aq mé e larté éshté shkalla e varférisé.'?®

Shkalla e punésimit né vitin 2013 regjion ishte; né Kosové 28,4%, né Bosnjé e
Hercegoviné 31,6%, né IRF] té Magedonisé 44,0%, né Serbi 46,4%, né Mal té Zi 47,4%, né
Shqiperi 50,5% ndérsa né 28 vendet e EU 64,1%.

125 Rezultatet e ASK-sé né vitin 2013 mbi vlerésimin e popullsisé: popullsia bazé + nataliteti - mortaliteti +
migrimi i jashtém/brendshém apo Pn + (N-M)+(I-E) Pn -Numri i banoréve té pérllogaritur pér vitin e dhéné
(2013) N -Numri i lindjeve té gjalla (Nataliteti), 01 janar-31 dhjetor 2014 M -Numri i vdekjeve (Mortaliteti), 01
janar-31 dhjetor 2014 | - Imigrimet, 01 janar-31 dhjetor 2014 E —Emigrimet, 01 janar-31 dhjetor 2014.

126 Sipas Agjencionit té Statistikave té Kosovés rezulton se shkalla e papunésisé sé fugisé punétore né Kosové
gshté 29,9.9%.

127 Krahasimi i statistikave kyce té punésimit mes vendeve né regjion. Shkalla e papunésisé né vitin 2015 né
Greqi dhe né Spanjé ishte rreth 25%, ndérsa né Gjermani ishte vetém 5%.

128 Sipas Bankés Botérore varféria né Kosové pérfshing; rreth 29 pér gind té popullsisé jetojné né varféri té
pérgjithshme dhe 8 pér gind e popullsisé jetojné né varféri ekstreme. Shumica e pérfituesve nga pagesat e ndihmés
sociale né€ Kosové e zvogélojné nivelin e varféris€ sé tyre, por kéto pagesa jané t€ pamjaftueshme pér t’i ngritur
mirégenén e popullatés sé varfér mbi linjén e varférisé. Ne vitin 2010, Pensioni bazé né Kosoveé ishte 45 euro né
muaj, pothuaj i barabarté me linjén e varférisé prej 46.50 euro. Shkallét e varférisé jané mé té uléta tek
ekonomité.
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Shtetet 2000 2005 2006 2007 2008 2009

EU-27 62.2 63.5 64.5 65.4 65.9 64.6
Kroacia 51.3 55,0 55.6 57.1 57.8 56.6
Islanda 83.3 83.8 84.6 85.1 83.6 78.3
Mali i Zi 38.5 40.9 41,0 49.2 50.8 48.7
Magedonia 40.3 37.9 39.6 40.7 41.9 43.3
Turqia 48.9 44.4 44.6 44.6 449 44.3
Shqipéria 55.1 49.7 46.2 56.4 53.8 53.4
Bosnja e : : 35,0 36.8 40.7 40.1
Hercegovina

Serbia 59.2 51,0 49.9 51.5 53.7 50.4
Kosova : 28.5 28.7 26.2 241 26.1

Tabela Nr. 7.Shkalla e punésimit nga viti 2000 deri 2009 ne shtetet e Eu dhe té disa vendeve té
Europes.*Burimi: Eurostat, 2010

Duke u bazuar né parashikimet pér zhvillimin e shkallés sé shtimit té popullsisé sipas grup-
moshave, vimé deri te parashikimi i nivelit total té popullsisé pér vitet né vijim 2011-2061, se
numri i popullsisé né vitin 2061 do té shénojé rénie pér 2%. Nga ky parashikim rezulton se, grup-

mosha prej 0-14 vitesh pritet té zvogélohet prej 56%, grup- mosha prej 15-64 vitesh do té

zvogélohet prej 12%, ndérsa gup-mosha mbi 65 vitesh pritet teé4 fishohet.

Popullsia sipas moshes Popullsia sipas moshes ne %

Gjithesejt 0-14 15-64 65- | Gjithesejt 0-14 15-64 65-
2011 1,780,021 495,101 1,162,044 122,876 100 27,8 65,3 69
2021 1,883,805 406,059 1,301,556 176,190 100 21,6 69,1 94
2031 1,931,957 371,065 1,308,534 252,385 100 19,2 67,7 13,1
2041 1,923,175 313,466 1,262,015 347,693 100 16,3 65,6 18,1
2051 1,859,447 256,760 1,177,814 424,872 100 13,8 63,3 22,8
2061 1,743,470 215,907 1,022,265 505,299 100 12,4 58,6 290

129

Tabela . Nr.8. Popullsia sipas moshés *~ (Burimi: ASK-sé “Projektimi i Popullsisé sé Kosovés 2011-2061)

129 Vlerésimi i popullsisé éshté marré nga publikimi i ASK-sé “Projektimi i Popullsisé sé Kosovés 2011-2061”
bazuar né midpoint medium variant.
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Grafiku. Nr.1. Grafiku i paraqitjes sé popullsise (0-14, 15-64 dhe 65+vite) pér periudhén 2011-2061,

5.2.3.2. Bruto Produkti Vendor

Qéllimi kryesor i vendit éshté zhvillimi ekonomik, i cili pasqyrohet me rritje té€; Produktit
té Brendshém Bruto (PBB), té rritjes ekonomike'®, té punésimit, té zvogélimit té
papunsisé'®! dhe té zhvillimit té cikleve efikase té ekonomisé, né vecanti té investimeve,

té prodhimit, eksportit, etj. Rritja ekonomike kryesisht kushtézohet nga; rritja e konsumit,

rritja e investimeve dhe rritja e eksportit né pérgjithési.

Mjetet neto nén menaxhim ‘ BPV e Kosovés Mjetet neto kundrejt BPV
2010 488,568,540 4,396,102,010 11.1%
2011 588,169,206 4,814,502,011 12.2%
2012 739,753,940 5,058,802,012 14.6%
2013 913,182,738 5,326,602,013 17.1%
2014 1,087,760,598 5,453,700,000 19.9%
2015 1,229,333,328 5,807,000,000 21.2%
2016 1,417,970,874 6,070,200,000 23.4%
2017 1,634,648,056 6,282,200,000 26.0%

Tabela. Nr.9. Mjetet nén menaxhim té FP té KPK kundrejt BPV vjetor té Kosovés gjaté periudhés 2010-

2017.1%

Andaj, politikébérésit makroekonomik i kushtojné réndési té vecanté poltikave mbi té

ardhurat

130

raport me numrin e popullsise (pér té plotésuar nevojat e konsumit).

131

né relacion me pagat dhe ¢cmimet, duke pérdorur instrumentet e poltikave

Rritja ekonomike e paraget normén e zhvillimit (rritjen e kufirit t& mundésive té prodhimit té ekonomise), né

Punésimi dhe papunésia jané té ndérlidhura me shkallén e zhvillimit ekonomik dhe me lévizjet midis kérkesés

dhe ofertés né treg. Shkalla e punésimit ndikon drejtépersédrejté né mirégenjen sociale dhe stabilitetin socio-
ekonomik té vendit. Punésimi reflektohet né: krijimin e té ardhurave personale, fleksibilitetin apo ngurtésimin e

tyre.

132 Raporti vjetor 2014; Fondi Pensional i Trustit t& Kursimeve Pensionale t& Kosovés
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monetare dhe fiskale’®, pérmes té cilave synohet té ndikohet né kontrollimin e rritjes sé
pagave dhe né kontrollimin e inflacioint. Ndikueshmeéria e natyrés sé politikave

makroekonomike né sistemin pensional né Kosové ndérlidhet me: 1) Demografiné, 2) Té
ardhurat personale, 3) Shéndetin, 4) Punésimin, 5) Papunésiné, 6) Inflacionin, 7) Zhvillimin

e tregut té kapitalit financiar, 7) Pérshtatshmériné e investimeve, 8) Likuiditetetin, etj."*

Kosova ka rritje té ulét té PBB prej viti né vit, ndérsa numri i té papunésuaréve éshté
rreth 39,5%"°, shkalla e varférisé éshté rreth 47%, késhtu qé mirégenja e popullatés sé
Kosovés éshté né nivel té ulét té standardit jetésor. Né strukturén e ekonomisé sé
Kosovés dominon sektori i tregtisé dhe i shérbimeve, késhtu qé me kété strukturé té
zhvillimit ekonomik, Kosova nuk ka arrité qé té krijoj njé zhvillim té theksuar ekonomik, i
cili do té reflektohej né; té hyrat buxhetore té Kosovés, né punésim, né mirégenie. Konsumi
ishte rritur né vitin 2015 me njé normé reale mesatare prej 5.4%, ndérsa konsumi pér
koké banori ishte rritur mesatarisht me 3.2%, ndérsa shtimi i popullsisé ishte rritur me
njé normé prej 1.6%. Rritja e konsumit ishte ndikuar kryesisht nga rritja e; pagave (né
sektorin privat dhe kryesisht té sektorit publik), remitancave nga Bota e jashtme137 si dhe

té ardhurave té tjera financiarelgg.

133 Politika Fiskale:a) Alokimi i rezervave shogérore, b) Shpérndarjen e té ardhurave té shogérisé, ¢) Stabilizimi i
faktoréve me ndikim mbi inflacionin, papunsiné dhe rritjen ekonomike.

134 Instrumetet e Politikes fiskale; tatimet, taksat, akcizat, shpenzimet geveritare); Instrumenetet e politikes
monetare; interesi, kreditimi, depozitimi, pagesat, oferta dhe kérkesa pér fonde né treg (“Hua pér bankat e nivelit
té dyté”) apo “Marréveshje pér riblerjeje’etj. 3) Instrumentet e Politikes se te ardhuarave; pagat, gmimet, etj.
135 Rregullorja Nr. 2001/35 mbi Pensionet né Kosové; UNMIK/Reg/ 22 December 2001

13 Norma e papunésisé né Kosoveé e tejkalon shifrén prej 39,5% té fugisé punétore té pa punésuar.

137 Sipas raportit té publikuar nga UNDP né vitin 2012, shuma totale e té hyrave té remitencave né Kosové ka
shénuar rénie prej 14 pér gind né mes té vitit 2010 dhe 2011, nga 442 milioné euro né 379.6 milioné euro. Mirépo
varésia e financimit t& konsumit privat nga remitenca mbetet ende e madhe, sepse mbi 25% e amvisérive né
Kosové pranojné remitenca.

138 Burimet e financimit té konsumit jané kredité e léshuara né ekonomi dhe pér konsum familjar.
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Raporti ndérmjet Konsumit dhe PBB éshté duke u zvogéluar, kryesisht pér shkak té rritjes
sé vazhdueshme té investimeve.'® Investimet pritet té japin kontribut té réndésishém

gjaté periudhés sé ardhshme né: rritjen ekonomike, punésim, konsum dhe né shpenzime.

Deficiti né bilancin e tregtisé me sektorin e jashtém vazhdon té jeté njé kontribuues negativ

pér rritjen ekonomike né vend.

Shkalla e likuiditetit dhe kapitalizimit, si dhe cilésia e portofolios kreditore mbeten né
nivel té kénagshém, ndérsa niveli i zgjerimit té kétij sektorit pérmes aktivitetit kreditor

ka shénuar ngadalésim té lehté.

Pra, ekonomia e Kosovés gjendet para njé dileme, se ¢faré politikash makroekonomike
duhet té ndjek, né ményré qé té zgjerojé potencialin e prodhimit si faktor ky¢ i zhvillimit

ekonomik, punésimit dhe i ngritjes sé standardit jetésor té popullsisé sé Kosovés.
5.2.3.3. Konsumi

Konsumi i pérgjithshém né vitin 2017 krahasuar me vitin 2010, ka njé rritje prej 82.77%.
Pjesa mé e madhe e buxhetit té ekonomive familjare né vitin 2017 ishte shpenzuar pér

ushqgim (42%) dhe pér banim (29%). Bazuar né pritjet qé konsumi privat, si komponenta

kryesore e kérkesés sé brendshme, pritet té shénojé rritje reale né vitin 2018 prej 3.5 %.

Vitet 2010 2011 2012 | 2013 2014 2015 | 2016 ‘ 2017

Konsumi i 1.937 | 1928 | 2.292 |2.382 2471 | 2461 |2321 2.340
pérgjithshém sipas

viteve 2010-2017 (né

Milion €)

Tabela Nr. 10. Konsumi i pérgjithshém pér periudhen 2010- 2017

5.2.3.4. Inflacioni

Sipas Agjencisé sé Statistikave té Kosovés (ASK), inflacioni mujor i matur né shtator 2018

nga indeksi i harmonizuar i gmimeve té konsumit ishte 0.1%. Shkalla vjetore e inflacionit

139 Investimet né Kosové kontribuojné né Rritjen vjetore t& PBB-sé prej 2% dhe pérbén rreth 35% té PBB-sé.

Investimet publike jané né rritje progresive, ku vetém investimet kapitale deri né gjysmén e vitit 2012 shénuan
normé vijetore té rritjes prej 32.4%; ndérsa investimet private kishin vazhduar té kené rolin e tyre pozitiv
(megjithése konsiderohet se i mungon eficenca) dhe pérbéjné né ményré konstante rreth 22% té PBB-sé,
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ishte 1.4%, ndérsa Indeksi i térésishém i harmonizuar i gmimeve té konsumit ishté mé i
larté pér 1.4% né muajin shtator 2018, krahasuar me muajin shtator té vitit
2017. Inflacioni né Kosové né vitin 2017 ishte prej 1.5 %, ndérsa né vitin 2018

parashikohet prej rreth 1.6 %.

2010 2011 2012 2013 | 2014 2015 2016 2017

Normae 3,5 7,3 2,5 1,8 0,4 -0,5 0.1 1.5
inflacionit

Tabela Nr. 11. Shkalla e inflacionit né Kosové gjaté periudhés 2010-2017

5.2.4. Faktorét e matshém mikroekonomik té cilét ndikojné né qgéndrueshmériné e
Sistemit Pensional

Faktorét e matshém mikroekonomik té cilét ndikojné né géndrueshmeériné e Sistemit

Pensional jané; Kontributorét, Pagat (Rrjedha financiare, Té hyrat financiare, Shpenzimet),

Kapitalizimet, Investimet (Kthimet), Rreziqet, Pensionet.
5.2.4.1. Kontigjenti i kontributoréve

Numri i térésishém i kontribuesve té cilét kishin hapur llogari individuale né periudhén
2002 deri né vitin 2017 ishte 591,527 llogarimbajtés. Né vitn 2017 ishin 352,849

kontribuues aktiv.

Llogarité individuale né Fondet Pensionale krijohen né bazé té kontributeve té paguara
nga punédhésit dhe kontribuesit individual (mjetet pensionale té alokuara né llogarité
individuale, jané proné e pérfituesve pensional), kthimet nga investimet, duke i zbritur

shpenzimet administrative.

Skemat e Fondeve Pensionale né Kosové jané té financuara nga kontributet e definuara
individuale (ku kontributet e secilit punonjés akumulohen né konton apo portfolion
individuale té kontribuesit pérkatés, me géllim té ruajtjes, kapitalizimit dhe té pérfitimit

té pensionit té merituar).
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Né Sistemin Pensional té Kosovés, gjegjesisht né Shtyllén e paré, llogarité individuale pér
pérfituesit e pensioneve menaxhohen nga ana e Ministrisé sé Punés dhe té Mirégenies
Sociale, té cilat financohen nga vija buxhetore e Kosovés.

Né bazé té Ligjit mbi pensionet,**® né Shtyllén e dyté dhe té treté té Sistemit Pensional né
Kosové, llogarité individuale té kontributoréve menaxhohen nga ana e Fondeve

Pensionale.

Numri i 2010
llogarimbajté
sve né fund té

vitit
sipas viteve
2010-2017

344063 384533 418,063 447,259 476,559 507,963 541,923 591,527

Tabela Nr.12. Numri i llogarimbajtésve qé nga themelimi i TKPK (periudha 2010-2017).

Llogarité reja 2010
té hapura
gjateé vitit

sipas viteve
2010-2017

23,782 30,161 28,179 29,097 25,897 31,404 34,018 49,688

Tabela Nr.13. Numri i llogarive té reja té hapura né TKPK sipas viteve 2010-2017.

Nga tabela e mésipérme shihet se né vitin 2017 ishin hapur né TKPK 49,688 llogari té
reja.
Numri i kontribuesve aktiv né TKPK gjaté periudhés 2017 ishte prej 352,849

kontribues'*.

Numri i 2010 2011
kontribuesve
aktiv gjaté

vitit
sipas viteve
2010-2017

249,756 255,562 261,892 277,305 285,914 297,466 312,672 352,849

Tabela Nr.14. Numri i kontributoréve né TKPK gjaté periudhés 2010-2017

140 Ligji nr. 04/1-131 pér skemat pensionale té financuara nga shteti dhe Ligji nr. 04/1-101, rregullon llogarité
individuale te fondet pensionale té Kosovés, té cilat jané té definuara dhe mjetet apo kontributet té cilat rrjedhin
né to, jané proné e pronaréve té llogarive individuale.

141 Nuk ka té dhéna té mjaftueshme pér té konkluduar, nése ndryshimi i numrit té kontribuesve aktiv vjen pér
shkak té rritjes apo zvogélimit té punésimit, qofté sezonal apo pér shkak té rritjes, respektivisht rénies sé
informalitetit né punésim.
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Numri i kontributoreve aktiv né TKPK, né vitin 2017 ishte 352,849 kontribues, té cilét

kishin hapur llogari individuale né FP té TKPK.

Mosha mesatare e kontributoréve né vitin 2017 ishte 33 vje¢ pér té punésuarit, ndérsa 39

vjec¢ pér té vetépunésuarit.

5.2.4.2. Lartésia e kontributeve

Niveli i kontributeve pensionale té detyrueshme nga paga e punonjésve pér Shtyllén e
Dyté dhe niveli i kontributeve pensionale vullnetare né Shtyllén e Treté€, e shprehé
ngarkesén e kontributdhénésve pensional, qé obligohen té paguajné né Fondet pérkatése

Pensionale.

Punémarrésit obligohen detyrimisht té paguajne 5% kontribute pensionale nga lartésia e
pagés sé tyre, né llogariné e tyre individuale dhe punédhénésit obligohen té paguajné 5%
té lartésisé sé pagés sé punémarrésit né llogariné e punémarrésit**, ndérsa né ményré
vullnetare punémarrési dhe punédhénési mund té paguaj deri né plus 5% né llogariné e

punémarreésit.

Lartésia e pagesés sé kontributeve né vendet né rajon ndryshon prej vendi né vend,
késhtu gé; né Kroaci punonjésit paguajné né emeér té konbtributeve 20% té pagés sé tyre,
né Rumani paguajné 16%, né Maqgedoni 21,20 % dhe né Bullgari punonjesit paguajné

22,309%,

Pércaktimi i lartésisé sé pagesés sé kursimeve pensionale, rregullohet pér té siguruar
shuma meé té larta té kontributeve pensionale né portfoliot individuale té kontributoréve,

ashtu qgé té sigurohen edhe pensione mé kualitative.

142 Burimi: Raporti vjetor 2017 nga TKPK

143 Te Skema e pensioneve suplementare, lartésia e pagesés sé kursimeve pensionale béhet né ményré vullnetare
(Kontributi mujor minimal i paraparé né Planin pensional té fondit pensional éshté: a) Pér té punésuarit jo mé pak
se 30 Euro né muaj (me kontribute bashkérisht nga punédhénési dhe i punésuari, b) Pér jo té punésuarit jo mé pak
se 20 Euro né muaj).

144 Fondi i kursimeve pensionale té Kosovés ‘Raporti Vjetor 2012, Prishtiné, 2013
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Pér té pérfituar mé shumeé siguri pas pensionimit, éshté e nevojéshme qé té béhen sa mé shumé
kursime té kontributeve pensionale gjaté téré jetés, gjegjésisht gjaté téré kohés sé punés, ashtu
kontributori mund té pergatis planin pensional. Pér shembull, nése supozohet se njé person i
cili punésohet né moshén 25 vjeqare, ai nése kontribuon gjaté 40 vjetéve té punésimit té
tij me shumén mesatare ligjore (40x12= 480 muaj x 30 euro/ muaj/= 14,400 euro) dhe
nése ato kursimet pensionale kapitalizohen né treg, pérmes investimeve me ¢mimin e
aksionit té investimeve me njé normé konstante prej 0,4% né muaj, atéhere ai do té keté

145

njé bilanc té akumuluar né llogariné e tij prej 20,160 € (kur ai ta mbushé moshén 65

vjeqare, apo té pensionohet).

Ndérsa me kursime mé té uléta se 25,000 € té grumbulluara né portfolion individuale
(né moshén kur kontribuesi i mbushé 65 vjet apo pensionohet) do té mjaftonin pér té

bleré njé pension minimal.

Andaj, éshté me réndési té qartésohet se, sa mé herét qé kontributorét pensional fillojné
té kursejné kontribute pensionale né llogarité e tyre individuale dhe sa mé té larta té jené
shumat e kursimeve, do té pérfitojné portfolio mé té pasur, té cilat do té shérbejné pér té

pérfituar siguri mé té madhe pensionale.

5.2.4.3. Kontribuimi i rregulit

Qé nga themelimi i FP té TKPK deri né vitin 2017 jané arkétur kontribute pensionale né
shumén prej 1,420.000.000 €, ndérsa 1,298.100.000 € vazhdojné té jené nén neto
menaxhim, sepse 124.000.000 € jané kontribute té térhequra me rastin e pagesave té
benefiteve pensionale ose té refondimeve (119.902.201€ kontribute té shpaguara +

4,097.799€ refondime).

Gjaté vitit 2017, kontributet e arkétuara ishin 159.757.519 € (nga té cilat punédhénésit
dhe té vetépunésuarit), gjé qé kishin shénuar rritje pér 5.4% krahasuar me vitin

paraprak.

145 Raporti Vijetor 2014; Fondi Pensional i Trustit te Kursimeve Pensionale te Kosoves
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Kontributet e té vetépunésuareve shénojné rritje, pér shkak se ndryshimi né legjislacion
ka béré lidhjen e kontributeve minimale té vetépunésuarve, me pagén minimale té
aprovuar nga Qeveria e Kosovés, sipas rekomandimit té Késhillit Ekonomik Social té

Ministrisé sé Punés dhe Mirégenies Sociale.

Njé numér shumé i madh i té vetépunésuarve (mbi gjysma) paguajné vetém minimumin e
kérkuar te kontributeve pensionale té pércaktuar me Ligjin mbi pensionet, gjé qé
kontributorét rrezikojné té mos kursejné kontribute té mjaftueshme pér pensionimin e
tyre. Numri i punédhénésve aktivé prej 28,685 kontributor28,685 ve, gé kishin
kontribuar gjaté vitit 2017 kishte pasur rritje pér 6.0%, krahasuar me vitin paraprak
2016. Numri i punédhénésve qé ishin pasivizuar'*® né vitin 2017 ishte prej 3,840

kontributoréve, gjé qé kishte shénuar rritje prej 1.7% krahasuar me vitin 2016.

Vlera mesatare e kursimeve té akumuluara népér llogarité individuale té kontributoréve

né té gjitha llogarité e Fondit Pensional té TKPK né fund té 2017-s ishte 3,003 Euro.

Nga té dhénat e FP te TKPK rezulton se né vitin 2017, té vetépunésuarit né 10.4% té
rasteve kané paguar mé pak se sa minimumi i kérkuar me ligj (€130 apo €170, varésisht

se a jané kontributor me moshé deri né 35 vje¢ apo mbi 35 vjec).

146 punédhénés gé pasivizohen FKPK-ja i konsideron bizneset ose institucionet ose organizatat té cilat kané
kontribuar pér punonjés gjaté vitit paraprak por jo edhe né vitin e raportimit.
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Viti

Kontributet vjetore té

Kontributet vjetore

Kontributet totale nén menaxhim

arkétuara té shpaguara
2002 €8,607,166 €0 €8,607,166
2003 € 29,022,645 -€48 €29,022,597
2004 € 44,405,108 -€108,526 €29,022,597
2005 € 51,723,234 -€ 370,408 €51,352,826
2006 € 56,667,095 -€ 370,408 € 55,544,179
2007 € 63,809,652 -€ 1,691,646 €62,118,006
2008 €72,775,328 -€ 3,160,117 €69,615,211
2009 € 82,757,959 -€4,917,711 € 77,840,248
2010 € 94,648,860 -€ 5,089,983 € 89,558,877
2011 € 108,027,702 -€8,161,101 €99,866,601
2012 € 113,038,633 -€11,184,031 €101,854,602
2013 € 119,100,000 -€ 11,100,000 € 1,087,760,598
2014 € 128,700,000 -€ 13,400,000 € 115,300,000
2015 €137,519,615 €19,299,443 € 1,229,333,328
2016 €151,503,736 €19,208,575 € 1,417,970,874
2017 €159,757,519 €27,739,647 € 1,634,648,056
Totali 1,422.064.252 119.902.201

Tabela.Nr.15. Kontributet e arkétuara, té shpaguara dhe nén menaxhim né FP té TKPK gjaté periudhes
2002-2017

5.2.4.4. Té hyrat nga kontributet vullnetare dhe té hyrat tjera

Té hyrat e shtyllés sé dyté dhe té treté gé financojné Skemén e kursimeve té detyrueshme
pensionale dhe ate vullnetare, krijohen nga kursimet e kontributeve té detyrueshme dhe
vullnetare. Kéto fonde karakterizohen me trendin e rritjes sé aseteve pensionale dhe té
instrumenteve financiare, té cilat jané té klasifikuara si: mjete, detyrime apo ekuitete né

pérputhje me thelbin e aranzhimit kontraktual pérkatés.*’
5.2.4.5. Barazimi i kontributeve48

Né vitin 2017 mjetet e kontributeve té arkétuara por té pabarazuara kishte mbérritur né

shumén prej €10.8 mln.

147 Mjetet financiare dhe detyrimet financiare pérfshijné: investimet, parané dhe ekuivalentét e parasé, llogarité e
arkétueshme dhe detyrimet.
8 RV 2017, FP TKPK
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Arsyet e mosbarazimit (mos alokimit) té kontributeve vazhdojné té mbesin té njéjta si
pér nga numri ashtu edhe nga madhésia, si: a) €1.36 min pér mosdorézim té raporteve té
kontributeve nga punédhénésit; b) €0.68 min pér raporte né mospérputhje me pagesat; c)
€0.02 min pér pagesa qé nuk iu éshté identifikuar punédhénési; dhe d) €0.23 min pér detaje
(Numri personal / Emri) jovalide té kontribuuesve té raportuar (2016 pérkatésisht: €6.12
min; €2.17 min; €0.64 min; dhe €0.52 min).

Né vitin 2017 FP i TKPK kishte filluar té implementoj ndryshimet ligjore, té cilat e
autorizojné FP té TKPK qé té béj likuidimin e kontributeve, té cilat nuk jané barazuar

pér 6 vitet e fundit.

Raportimi i pagesave né emér té kontributoréve béhet né bazé té obligimit ligjor pér
punédhénésit, té cilét pérmes raportimit té rregullt ndikojné né efikasitetin apo

neglizhimin e barazimit té kontributeve.*

FP i TKPK ne vitin 2017 i kishte kthyer né ATK 7.030.000 € kontribute, qé bashké me
kthimin nga investimet né vleré€ prej 2,950,000 €, ishin kthyer totalisht 9.980,000€. Pas
transferimit té kétyre mjeteve né FKPK ngelén té pabarazuara vetém 0.18% e mjeteve pér

periudhat nén 6 vjet (ose €2.29 mln. kontribute).

Krahasimi i Sistemit té ri Pensional né Kosové me sistemet pensionale té vendeve né regjion
Sistemi Pensional i Kosovés né vete permbané fonde pensionale me kontribute té
definuara, sikurse qé jané edhe fondet pensionale té regjionit né Magedoni, Kroaci,

Bullgari dhe Rumani.

149 FP | TKPK ka béré pérpjekje pér té gjetur informacionet lidhur me rastet e pabarazimit te kontributeve, sic
jané: punédhénésit nuk i kané ruajtur informacionet individuale té pagesave ose i kané paguar me té dhéna té
gabuara, bizneset e kané mbyllur ose ndryshuar aktivitetin, dhe/ose kané paguar gabimisht tatimet e gjoba si
kontribute pensionale.

FP i TKPK iu ka ruajtur kontribuesve té drejtén gé kurdo gé sigurojné informacione pér kéto kontribute do té
rimbursohen me vlerén e kontribuimit, duke ia shtuar edhe mesatarén e kthimit nga investimet e FP te TKPK-sé
pér periudhén prej momentit té transferimit té tyre né ATK.

150 Ligji Nr. 04/1-168 ndryshon dhe plotéson Ligjin Nr. 04/l -101 pér Fondet pensionale té Kosovés, me géllim té
posacshém pér shfrytézimin e shumés sé kontributeve té pabarazuara nga ana e Qeverisé sé Kosovés deri né
momentin kur nuk identifikohen pronarét e tyre.
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Shtylla I e Detyrueshme Shtylla II e Detyrueshme

Shteti Sistemi Financimi Norma e Sistemi Financimi Norma e Gjithsej
Kryesor Kontributit Kryesor Kontributit

Kosové PAYG Buxheti - I investuar Kontributet 5% 5%
Shtetéror pensionale

Bullgari PAYG Kontributet 14% I investuar Kontributet 5% 19%
pensionale pensionale

Kroaci PAYG Kontributet 15% I investuar Kontributet 5% 20%
pensionale pensionale

Magedoni PAYG Kontributet 12.4% I investuar Kontributet 6.7% 19%
pensionale pensionale

Tabela.Nr.16. Normat e kontributeve te punonjesve ne regjion ge i ngarkohen pages bruto.( *Burimi:
http://www.mapas.gov.mk

Sistemi Pensional tre shtyllésh i kontributeve pensionale né Kosové, éshté i ngjashém me
vendet e regjionit.

16%
14%

12% r———

10%
8%
6%

=Nl = = =

Kosové Bullgari Kroaci Magedoni

Shtyllal  H Shtyllall

Grafiku. Nr.2. Grafikoni i kontributeve té shtyll€s s€ paré dhe t€ dyt€ té vendeve t€ regjionit.

Hungaria e kishte kété model té sistemit pensional qysh nga viti 1998, por ajo kishte béré
kthim né sistemin e méparmeé né vitin 2011, me géllim gé té mbulojé deficitin buxhetor,
duke nacionalizuar késhtu rreth 14 miliardé dollaré té grumbulluara nga kursimet

pensionale té rreth 3 milioné kontribuuesve te Sistemit Pensional Pay As You Go.

Shteti Mjetet nén Kontribuues Filluar Norma e kontribuimit
Menaxhim te punonjesve

Kosové € 739,753,940 418 064 2002 5%
Bullgari €2,916,762,823 3239401 2001 22,30%
Kroaci €6,737,773,203 1652802 2002 20%
Maqgedoni | € 179,848,960 323 480 2005 21,20%
Rumani 2,197,215,747 5772514 2007 16%

Tabela. Nr.17.T€ dhénat kryesore pér fondet e definuara dhe té obligueshme né regjion (2002-2007) B

151 \www. mapas.gov.mk. www.regos.hr, www.hanfa.hr, www.fsc.bg, www.csspp.ro
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5.2.4.6.Shpérndarja e kontributit té punonjésve né regjion
Norma e kontributit pensional qé i ngarkohet Té Ardhurave té Punésuarve (TAP) né

Kosové, gjaté vitit 2012 ishte mé e uléta né gjithé regjionin.

Né Sistemin Pensional te Kosovés, té punésuarit aktual nuk kontribuojné fare nga

kontributet e tyre pensionale, pér té financuar pensionistét aktual™.
Shteti Shtylla ‘ Shtylla II | Gjiithesejt
Kosove - 5% 5%
Kroaci 15% 5% 20%
Rumani 5,5% 10,5% 16%
Maqgedoni 13,78% 7,42% 21,20%
Bullgari 17,30% 5,00% 22,30%

Tabela. Nr.18. Nr. Normat e kontribuimit té punonjésve né Kosové dhe regjion153

5.2.5. Rrogat
Rrogat mesatare né Kosové, té cilat jané paguar né vitin 2010 ne shumen prej 285 euro,

ato ne vitin 2017 kané arritur lartésiné e pagesés prej 454 euro.

Rroga minimale né Kosové aktualisht éshté kategorizuar, pér té punésuarit deri né
moshén 35-vjecare éshté 130 euro dhe pér té punésuarit mbi moshén 35-vjecare éshté

170 euro.

Né varési nga lartésia e rrogés rritet edhe baza pér llogaritjen e kontributeve pensionale,

gjegjésisht rritet shuma e kursimeve né llogarité individuale té kontributoréve.

Gjaté vitit 2017 nga té gjithé kontributorét, vetém 3.8% e té punésuarve i kishin deklaruar rrogat
prej 130 Euro dhe kishin kontribuar aq sa lejon minimumi ligjor, ndérsa pjesa e kontributoréeve

prej 2.92% kishin deklaruar rrogé nén 130 euro, duke kontribuar nén minimumin ligjor.

52 Qs nga viti 1999- 2002, nuk ka patur Skemé Pensionale né Kosové e cila pat financuar pérfituesit e

pensioneve (ish té punesuaréve deri 1999), por gé nga viti 2002 ka filluar funksionimi i Skemes Bazé té
pensioneve nga Buxheti i Kosoves.
153 \www. mapas.gov.mk, www.fsc.bg, www.ijf.hr, www.csspp.ro
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Vitet 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017

Pagat neto | 285 343 353 356 408 441 449 454
mesatare

sipas

viteve

2010-2017

Tabela Nr.19. Rrogat neto mesatare né Kosové gjaté periudhés 2010-2017

5.2.6. Investimet e pasurive té Fondeve Pensionale

Njé nga detyrat themelore té anétaréve té Bordit Qeverisés té Fondit Pensional, éshté investimi i
mjeteve té Fondit Pensional né tregun e kapitalit financiar. Késhtu qé, pér zhvillimin e ¢do
aktiviteti té investimeve, éshté e nevojshme qé paraprakisht té béhét pérpilimi dhe
rishikimi i politikave operuese'™, gjegjésisht i investimeve financiare. Implementimi i
politikave dhe parimeve té reja investuese, té aplikuara nga ana e Bordit Qeverisés té Fondit

Pensional, pércillet me investime konkrete né tregun e kapitalit financiar.

Qéllimi parésor i politikave investive, éshté rritja e diversifikimit té investimeve, krysisht té
mjeteve né instrumentet financiare, si dhe rritja e numrit té fondeve investuese, me qéllim té
reduktimit té luhatshmérive investuese, pér té pérmbushur géllimin kryesor té sigurisé sé

investimeve, né ményré qé plasmanet e tyre, té pérputheshin me synimet e reja investuese.'®

Investimi i mjeteve té Fondeve Pensionale béhet né klasét e ndryshme té mjeteve
financiare, qé pérfshijné; Aksionet, Bondet, Paraté e gatshme dhe instrumentet e kthimit

absolut.

Me operimet investive té Sistemit Pensional né Kosové merren; Fondi Pensional i Trustit
té Kursimeve Pensionale té Kosovés dhe Fondi Pensional Slloveno- Kosovar. Pércaktimi i
investimeve té Fondeve Pensionale varet nga politikat investive, té cilat i zbatojné Bordet
Qeverisése té Fondeve Pensionale. Pra, Bordi Qeverisés éshté kompetent pér té béreé
orientimin e investimeve (sipas OECD, 2002)**®, duke u bazuar né “Manualin e

investimeve” dhe né Rregulloret e Bankés Qendrore té Kosovés si dhe té Ligjit mbi

154 Investimet e mjeteve financiare udhéhegen nga politikat investive té bazuara né Manualin e investimeve te FP
te TKPK.

155 Raporti vjetor i Fondit Pensional téTrustit té Kursimeve Pensionale te Kosoves per vitin 2014.

156 OECD “Guidelines on Pension Fund Asset Management”, 2002.
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pensionet. Investimet e mjeteve financiare té Fondeve Pensionale bartin né vete njé
shkallé té rrezikut. Pér té zvogéluar shkallén e rrezikut té investimeve, Bordi Qeverisés
zhvillon politika té matura, té kujdesshme, té cilat né vete pérmbajné koncepte

konzervative dhe agresive té investimeve.

Né fund té vitit 2017 mjetet nén menaxhim té FP té TKPK kishin arritur vlerén prej
1,637.400.000 €, té cilat ishin té shpérndara si né vijim: 1,478.100.000 € ishin té
investuara né tregjet financiare globale pérmes fondeve investuese, 95.000.000 € ishin té
investuara né fletobligacione té Kosovés 50.600.000 € ishin té afatizuara né bankat
komerciale né Kosové (BKT, NLB, TEB dhe BPB, ndérsa 13.700.000 € ishin té

painvestuara né BQK.

Fondet Pensionale i menaxhojné mjetet e grumbulluara né llogarité individuale dhe té
ardhurat e realizuara nga investimi i kétyre mjeteve i derdhin proporcionalisht né

llogarité individuale té anétaréve té fondit.

2003 200 20FS 200 2007 =008 =009 2000 2011 201 2013 20149 2015 2006 2007

Grafiku Nr.3. Cmimi i akcionit té mjeteve té investuara té TKPK gjaté periudhés 2002-2017%".

157 http://www.trusti.org/index.php/sg/mjetet-nen-menaxhim-ge-fkpk-ja-ka-sipas-viteve
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Grafiku Nr.4. Kthimet nga investimet sipas Raportit vjetor té vitit 2017 té TKPK.
5.2.6.1. Principet e investimeve

Bordi Qeverisés i Fondit Pensional i definon principet e investimeve'®® né pérputhje me
principet e perkufizuara né Ligjin mbi pensionet né Kosové, té cilat pércaktojné: 1)
Ményrén e plotésimit té kushteve ligjore pér investime, 2) Klasét e aseteve né té cilat mund
té investohen mjetet pensionale, 3) Kushtet e pérgjedhjes sé; Aset menaxheréve,
Kustodianéve, Siguruesve fiduciar, Hedge Fondeve, si palé pérgjegjése pér sigurimin dhe

realizimin e investimeve, 4) Procedurat e marrjes sé vendimeve, 5) Metoda e rishikimit.

Politikat investive té pérpiluara nga ana e Bordit Qeverisés bazohen né principet
investive té cilat ndértohen mbi bazé té kétyre kritereve:

1) Sigurimii pasurive pensionale.

2) Diversifikimi i investimeve.

3) Maksimizimi i kthimeve, né raport me siguriné e mjeteve pensionale.

4) Mbajtja e likuiditetit té mjaftueshém.™®

158 http://trusti.org/index.php/sqg/politika-e-investimeve

Manuali i Investimeve pércakton njé pako té parimeve dhe politikave udhézuese, té cilat krijojné njé kornizé
objektive dhe transparente pér vendimmarrije té géndrueshme, dhe té cilat mundésojné pérmbushjen efektive té té
gjitha funksioneve investuese dhe pérbéhet nga: Deklarata e Parimeve té Investimeve, Udhézuesi i Politikés sé
Investimeve dhe Dokumenti i Implementimit t& Investimeve. Eshté miratuar nga Bordi Drejtues i FKPK-s&é mé 13
dhjetor 2013, ndérsa rishikimi i fundit éshté i datés 11 shtator 2014. Eshte i harmonizuar me Ligjin Nr. 04/L-

101 pér pensionet né Kosové dhe ndryshimin e kétij ligji me Ligjin 04/L-168.

159 | ikuiditeti e paraget mjaftueshmeriné e kapitalit apo té aseteve, krahasuar me shpenzimet totale dhe té
térhegjeve té anuiteteve pensionale.
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Bordi Qeverisés i Fondit Pensional, né ményré qé té rrisé shkallén e kujdesit pér mjetet e
investuara, e cakton Komisionin pér investime, i cili ka pér kompetencé té; vieréson
pérshtatshmériné e investimeve, nevojén pér diversifikim, pérshtatshmériné dhe pérgjedhjen

e Menaxhuesve té Pasurive té Fondeve Pensionale, definimin e parimeve té investimeve, etj.

Gjithashtu Komisioni investues shqyrton; politikén investive né fuqi dhe propozimet pér
ndryshimin e saj, bén vlerésimin e alokimit aktual té Mjeteve té investuara, bén monitorimin
e investimeve aktuale, bén rishikimin e performancés sé investimeve, vleréson rreziqget té
cilat mund té shfaqen nga Fondet e pérzgjedhura, i raporton Bordit Qeverisés formalisht,
lidhur me investimet direkte dhe indirekte té mjeteve financiare dhe pér tregtimin e tyre né

tregje té rregulluara.

Politikat investuese té Bordeve Qeverisése té Fondeve Pensionale, zakonisht bazohen né

principet e investimeve, té cilat jané:

1) Té bazuara né konceptet konzervatore, me géllim té ruajtjes sé vlerés sé€ mjeteve
financiare, investimeve kualitative dhe té mbrojtjes nga rreziget té cilat i pércjellin
investimet.

1) Té orientuara né tregjet e jashtme té kapitalit financiar, té cilat shérbehen me
konceptin e diversifikimit té mjeteve.

2) Investimeve té bazuara né konceptin e tregjeve financiare joanonime.

3) Té pérpiluara pér té mundésuar njé ekuilibér né mes té interesit té kontribuesve,
gé jané afér pensionimit dhe té atyre qé kané né disponim shumé vite, pér té
kursyer pérpara se té pensionohen.

4) Te disejnuara me fizibilitet dhe volitshmeéri té portofoliove té pérfituesve té
kontributeve, pér té pérdorur afatin kohor dhe profilin e riskut mé té
pérshtatshém, pér secilén grupmoshé té kontribuesve.

5) Té disejnuara pér té prodhuar portfolio individuale té pérfituesve té kontributeve,

pér té ofruar njé kombinim té mbrojtjes dhe té rritjes né vleré té Mjeteve
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financiare, té kursyera né formé kontributesh, me géllim qé né afat té gjaté té

arrihet mundésia pér blerjen e anuiteteve pensionale.

Investimet e kursimeve pensionale béhen né pajtim me dispozitat e Ligjit mbi pensionet,
me qgéllim té rritjes sé fitimit né investim, né interes té pjesémarrésve dhe té

shfrytézuesve.

Deklarata e re e Parimeve Investuese® bazohet né objektivin kryesor afatgjaté té

investimeve té FP te TKPK- gé éshté:

1) Té ruajé vlerén e kontributeve né terma nominal dhe real.

2) Térrisé vlerén e kontribuesve né terma nominal dhe real.

Objektivi i Manualit té investimeve té FP té TKPK, éshté té ofrojé sa mé shumé mbrojtje,
kur tregjet jané né rénie apo kur ato kané luhatshmeéri dhe té pérfitojé rezultatet e

synuara respektive nga tregjet financiare.

Investimet e mjeteve financiare té€ kursimeve pensionale, investohen né pajtim me
dispozitat e Ligjit mbi pensionet, me géllim té rritjes sé fitimit né investim, né interes té

pjesémarrésve dhe té shfrytézuesve.

Investimet né tregjet globale financiare béhen me géllim té realizimit té kthimeve nga

investimet, duke i bartur risqget financiare.

Politikat investuese kané pér géllim diversifikimin e mjeteve pensionale népér klasét e
mjeteve dhe shkallét e alokimit té tyre, ndikojné drejtépérsédrejti né kualitetin e

kthimeve nga investimet, té cilat refletohen né portfoliot individuale té kontributoréve.

Nevoja pér ekuilibrim né alokimin e mjeteve financiare né; para té gatshme, aksione dhe

fletéobligacione, kushtézohen nga normén e kthimeve, e cila synohet té jeté sa mé larté.

180 parimet dhe politikat e investimeve, té pérpiluara nga ana e Fondit t& Kursimeve Pensionale t& Kosovés
(FKPK) bazohen né Manualin e investimeve, Rishikimi i fundit: 26 gusht 2015.

132



Politika e investimeve kérkon qé mjetet e investuara (qofté direkt ose indirekt) té jené té
diversifikuara miré pérgjaté emetuesve dhe klasave té aseteve, si dhe pérgjaté qasjes

investuese té instrumenteve pér investime né “Pellgjet e Hapura té Kapitalit Financiar”.

Si ményré mé efikase pér menaxhim té risqeve direkte, politikébérésit gjaté pérpilimit té
politikave investuese vendosin kufizime pér pjesén e mjeteve qé mund té investohen né
instrumente té klasave té caktuara té aseteve (kryesisht ato shpérndahen né kéto
proporcione; né aksione 20%; né klasét mikse té aseteve 40%; né fletobligacione 30%;
tregje té parasé dhe bono thesari té Kosovés: 10%); si dhe kufizime pér pjesén e mjeteve
gé mund té investohen né instrumente me qasje té caktuar investuese (me kthim té
caktuar drejtimor, kthim pa pérshtatje pér risk: 35%, me target risku, menaxhim risku,

kthim absolut 40%; dhe me té ardhura 25%).
5.2.6.2. Orientimi i investimeve né Tregun e Kapitalit Financiar

Investimi i mjeteve financiare té Fondeve Pensionale, béhet kryesisht né tregjet e
kapitalit financiar global, duke investuar né instrumente financiare, qé menaxhohen nga

institucionet e specializuara pér investime né tregjet e kapitalit financiar global.

Investimet e disponueshme pér shitje- Mjetet e investuara né fondet e pérbashkéta té
hapura né formé té sigurimeve, té cilat jané né pronési té Fondeve Pensionale té Kosovés,
jané té klasifikuara si té disponueshme pér shitje. Kéto investime fillimisht llogariten
sipas kostos, qé pasqyron vlerén e tregut, e cila i pérfshiné tarifat e blerjes sé sigurimeve
dhe benefiteve, té cilat lidhen me investimin. Kéto investime llogariten si vlera té matura
né datén e raportimit, té cilat pérfshijné vlerén e tregut, né bazé té gmimit mbizotérues té

rimbursimit té investimeve, pérfshihet né llogariné e fitimit apo té humbijes.

Investimet e mbajtura deri né maturim- pérfagésohen nga depozitat me pagesa fikse, apo
jané té pércaktuara dhe me daté fikse té maturimit (njé vit), pér té cilat Fondet
Pensionale kané pér qéllim dhe mundési pér t'i mbajtur deri né maturim. Investimet e

mbajtura deri né maturim, i paraqesin afatizimet né bankat vendore, té cilat fitojné
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norma té interesit prej 4.8% deri 5.5%. Interesi kalkulohet né baza akruale te arkétimit, i

cili reflektohet né té hyra tjera té arkétueshme (sipas OECD, 2002).***

Fitimi i realizuar nga investimet i takon kontributoréve pensional 100% e dhe né fund té

¢do muaji iu shpérndahet atyre né llogarité individuale.

Investimi i mjeteve pensionale nga ana e Bordit Qeverisés i bazuar né parimet e
investimeve té kujdesshme, té paracaktuara me ligj, kishte pér géllim, ruajtjen dhe rritjen
e vlerés sé kursimeve té kontributoréve kosovaré né periudha afatgjata, pér t’ iu
mundésuar atyre ofrimin e pensionit sa mé té miré té mundshém, me nje shkalle sa mé té
ulét té rrezikut, né pajtim me Rregullén 9 (mbi investimet e mjeteve té Fondeve

Pensionale), duke investuar:

deri 10% té mjeteve né depozitét bankar né Tregun kosovar dhe até kryesisht né bankat

ku themeluesit jané té huaj.

90% té mjeteve financiare jané investuar né letrat me vleré€, té emetuara nga kompanité
meé té fugishme né vendet anétare té€ OECD-sé (Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim

Ekonomik).

Komisioni investues i Fondit Pensional, ka kontroll mbi vendimet pér investime dhe
anétarét e Bordit Qeverisés mbajné pérgjegjési fiduciare mbi investimet né dispozicion
(duke pérfshiré zgjedhjen e opcioneve pér investime dhe té ofrimit té shérbimeve), duke
marré pérsipér rrezikun dhe pérfitimet e investimeve qé ata zgjedhin (shéndetshmériné

e Aset Menaxheréve, Zonén e operimit té Aset Menaxheréve, normén e kthimeve, koston e

shérbimeve, vlerén e tanishme té detyrimeve, etj).

5.2.6.3. Shpérndarja e investimeve né Tregun e Kapitalit Financiar
Diversifikimi i mjeteve financiare té investuara nga ana e Fondit Pensional té TKPK né
Tregun e Kapitalit Financiar Global, né vitin 2014 kishte njé performancé té

shkélgyeshme investuese.

161 OECD ‘Guidelines on Pension Fund Asset Management, 2002
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Kéto investime ishin té dominuara nga investimet né tregun e aksioneve'® dhe né bonot
investuese, té ndikuara nga kombinimet mé pak té favorshme me bono shtetérore, té cilat

kishin ndikuar né uljen e normeés sé kthimit.

Pos diversifikimit té investimeve né klasét e aseteve investuese, si princip i investimeve
qé pérdoret nga politikébérésit éshté shpérndarja gjeografike e investimeve, késhtu qé
€54.7 min ishin investimet né fletobligacionet e Kosovés né fund té vitit 2014 nga ana e
Fondit Pensional té TKPK, ndérsa shumicén e mjeteve financiare e kishte investuar
pérmes Fondeve té Hapura Investuese, té cilat menaxhohen nga kompani té specializuara

gé operojné né Tregjet Globale Financiare.

Qellimi i diversifikimit té mjeteve financiare té politikébérésve té investimeve nga ana e
Bordit Qeverises té FP té TKPK, ishte investimi né instrumente likuide dhe té miré

divesifikuara (né derivate té investimeve té aseteve), té cilat duhet té kené performancé
té kénagéshme né investime dhe té jené Menaxher té Fondeve Investuese me pérvojé té

. . .1
mjaftueshme né industri.*®®

Shpérndarja e mjeteve sipas shtrirjes gjeografike té Tregjeve té Kapitalit Financiar Global,
éshte e pérgéndruar né tregjet e Euro Zonés dhe té Zonés sé Dollarit, por jo edhe né

tregjet e Zonave me rrezikshmeéri té larté investuese.

Bazuar né analizén e investimeve direkte dhe né plasmanet indirekte pérmes fondeve té

hapura, shihet se né fund té vitit 2012, mjetet ishin té investuara né instrumente

162 |nvestim i dominuar prej aksioneve, me pjesémarrije prej ¥4 té totalit té investimeve, si vijon; Fondi i aksioneve
i Nordea 1-GSEF impresionoi me performancén tremujore prej 15.17%, e ndjekur nga fondet e pérgendruara po
né aksione té Pictet (+13.26%) e KBI (+11.67%), dhe fondi i dominuar prej aksioneve por me % né bono i AXA
WFOI (+9.24%). Fondet e aksioneve té Tobam (+5.08%) dhe Vanguard (+4.52%) ishin me performancé té
kénagshme, ndérsa fondet gé pérmbanin bono né portofolet investuese: Nordea 1-SRF (+4.25%), AXA GILB
(+3.43%) dhe Alceda (+1.61%) u ndikuan nga kombinimet mé pak té favorshme me bono shtetérore gé ulén
normat e kthimit. | vetmi fond me performancé negative, edhe pse né masé simbolike (-0.05%), ishte ai i
Schroders me pozicionim té ploté né tregun e bonove. Né keté periudhe kishte njé normé rekorde té interesit
(+2.29), pér shkak se FP i TKPK-ja po investon mé shumé mjete né fletobligacione té Thesarit t& Kosovés me afat
maturimi mbi 12 muaj, gé kané edhe norma mé té larta té interesit.

163 |nvestimet béhen né pajtim me Ligjin mbi Fondet Pensionale dhe me politikén investuese té FP te TKPK, dhe
Aset menaxherét e fondeve investuese pérvojé té mjaftueshme né industrine e investimeve né tregun e kapitalit
financiar perzgjedhen té béjné inevestimet né tregun e kapitalit financiar.
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financiare me valuté: USD 37.1%, EUR 29.1%, GBP 15.8% dhe té tjera 18.0% (kryesisht
né CAD, AUD dhe JPY).

Struktura e mjeteve te investuara té fondeve pensionale ne vitin 2017, pérbéheshin;
53.5% né multi asete, 37.1% né aksione, 5.2% té investuara né Thesarin e Kosovés,
2.6% depozitat me afat né bankat lokale, 0.4% nga paraja e gatshme, dhe né derivatet

neto 1.2%.

Né fillim té vitit 2017 Politikat Investuese té fondeve pensionale te Kosoves ishin
orientuar gé t'i investojné deri né 90,2 % té mjeteve né fonde té indeksuara'® té
aksioneve, 5,8% ishin té investuara né fletobligacione té Kosovés dhe 4 % né bankat

komerciale té Kosovés.

Pra, duke u shérbyer me politikat e tilla té investimeve té mjeteve pensionale nga ana e

Bordit Qeverisés, menaxhohet risku monetar né ményré direkte dhe indirekte.

5.2.6.4. Instrumentet pér investime té hapura

Bordi Qeverisés i Fondit Pensional gjaté kryerjes sé detyrave té tij fiduciare, mund té
pércakton se investimet optimale (pér njé pjesé té mjeteve pensionale, apo pér té gjitha
mjetet pensionale té fondit) té investohen pérmes Instrumentit pér Investime té

Hapura165.

Institucioni i cili pérdor Instrumentet pér Investime té Hapura (IIH), té cilat pérdoren pér
investime té mjeteve té Fondeve Pensionale, duhet té jené té licencuara nga Autoriteti i
Tregut té Kapitalit Financiar té njé shteti anétar t¢ OBZHE-sé (OECD), né vendin ku e ka
seliné institucioni, apo nga BQK, si Autoritet Kompetent i Tregut te Kapitalit Financiar né

Kosové.

164 Fonde té hapura me bono dhe kthim absolut, apo investimi né: fonde té aksioneve me qgasje ndaj atyre qé
ofrojné dividendé; fonde té asioneve me targetim, menaxhim té riskut ose me kthimit absolut; fonde me multi asete
me targetim, menaxhim té riskut ose me kthim absolut.

165 Fondi Pensional zgjedh njé apo mé shumé instrumente pér investime té hapura pérmes konkursit
ndérkombétar.
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Bordi Qeverisés i Fondit Pensional, i shqyrton marréveshjet pér mbajtje té€ instrumenteve
pér investime té hapura, té shfrytézuara pér investimet e Fondit Pensional dhe vendosé

gé, ato té jené té pérshtatshme pér ruajtjen e mjeteve pensionale té Fondit Pensional.

Bordi Qevrisés vleréson se, duhet té keté njé ekuilibér midis interesave té kontribuesve
gé sé shpejti do té dalin né pension, té cilét kané shumé pak tolerancé pér rrezik, dhe té

atyre gé do té kontribuojné pér njé kohé té gjaté deri né pensionim.

Bordi Qeverisés mbané njé géndrim té bazuar mbi parimin e investimeve té

kujdesshme®® (konzervative) pér kthimet e mundshme nga tregjet e kapitalit financiar.

5.2.6.5. Kriteret e investimeve

Kriteret themelore té investimeve té Fondeve Pensionale jané

té pércaktuara me Ligjin mbi pensionet'®, i cili perkufizon; 1) Diversifikimin e efektshém i
mjeteve financiare né njé numeér klasash, me qéllim qé té shpérndahet risku né mes té
klasave té mjeteve, duke pérdorur fondet e pérbashkéta. 2) Klasat e mjeteve né té cilat té
investohet pérfshijné aksionet, bonot, parané e gatshme (Jack Brennan: Chairman & CEO,
The Vanguard Group with Marta McCave, 2002)168 3) Investimet né instrumentet e kthimit
absolut, duke mbajtur gjithnjé né mendje profilin e grupmoshave té kontribuuesve. 4)
Llogarité dhe detyrimet ndaj kontribuuesve duhet té jené té denominuara né Euro, edhe pse
kjo nuk duhet t'i kufizojé investimet vetém né instrumente té denominuara né Euro. 5)
Mbajtja e ekuilibrit né mes té interesit té kontribuuesve qé pritet té pensionohen né njé té
ardhme té afért dhe té atyre qé qéndrojné mé larg pensionimit. 6) Mbajtja e kostove

operacionale té uléta, pa e kompromentuar cilésiné e shérbimeve ndaj kontribuuesve.

1%6 parimet mbi baraspeshimin e investimeve né vendosjen e kufijve té shpérndarjes sé investimeve i orientojné

investimet; prej 40% te investimeve orientohen né instrumente gé tregtojné aksione dhe 60% té investimeve
orientohen né instrumente me kthim absolut.

187 igji Nr. 04/L-101 pér pensionet né Kosové dhe ndryshimin e kétij ligji me Ligjin 04/L-168.

1%8 Jack Brennan: Chairman & CEO, The Vanguard Group with Marta McCave ,, Straight talk on Investing* John
Wiley & Sons, Inc. Hoboken New Jersey, 2002 USA
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5.2.6.6. Rreziku i investimeve

Rreziku i investimeve sipas Elez Osmani, Rozafa Ristani (2013)169

e paraget pasiguriné né
realizimin e objektivave, qé manifestohet pérmes luhatjeve né treg, té cilat mund té
shkaktojné humbje apo fitim. Investimet zakonisht pércillen me njé shkallé té pasigurisé.
Pasiguria e paraqget situatén e cila krijohet nga investimet e zhvilluara, por té cilat nuk
mund té sigurojné paraprakisht rezultatin e pritur, késhtu gé investitori nuk éshté i
sigurté pér rezultatin qé do ta merr, apo ta parashikojé, ndérsa mund té pres rezultatet e

mundshme, té cilat mund té ndodhin.

Investimi né tregun e kapitalit financiar e merr pérsipér rrezikun, me shpresé gé té

realizojé normeé té konsiderueshme té kthimit.

Cdo investim barté né vete njé shkallé té rrezikut investiv, késhtu gé ato né vazhdimési
shogérohen me ecurité e investimeve, té cilat duhet té maten, té vlerésohen né ményré
permanente, ashtu gé té mund té manaxhohen né ményré sa mé efikase faktorét kyg té
rrezigeve. Ato mund té zvogélohen, si dhe mund té shmangen, sidomos kur béhet

vlerésimi i matur i investimeve dhe i zhvillimit té operimeve té tregut financiar.

Pér té menaxhuar sa mé miré rrezikun investiv, éshté me réndési qé té identifikohen;

llojet e rrezigeve dhe faktorét e rrezigeve.

Né periudhén afatgjaté té investimeve, investimet né aksione mund té gjenerojné kthime
meé té larta se sa bonot, apo paraja e gatshme, gjegjésisht instrumentet me kthim absolut.
Andaj, politikébérésit e fondeve pensionale, i marrin parasysh rreziget e mundshme, qé
rezultojné nga politikat, té cilat rekomandojné diversifikim sipas Harry M. Markovitch
(1959)*"° sa mé té miré té orientimit té investimeve né instrumentet financiare, té
treguara né tregjet e kapitalit financiar ndérkombétar. Diversifikimi i investimeve

financiare, mundéson minimizimin e ekspozimit ndaj rrezigeve té ndryshme, té cilat

169 Ele; Osmani, Rozafa Ristani, “Tregjet dhe institucionet financiare, Instituti per kérkime shkencore dhe

zhvillim”, Botimi i dyté, Shkodér, 2013.
170 Harry M. Markovitch, Portfolio Selection, Efficient Diversification of Investments (New York; John Wiley
and Sons, Inc,. 1959)
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mund té ndikojné né vlerén e aseteve té Fondit Pensional. Késhtu qé Fondet Pensionale
jané té interesuara, gé mjetet e tyre financiare té investohen nga ana e Aset menaxheréve
né; ekuitete, derivatet financiare, bono, pér té gjeneruar té ardhura si dhe pér t'i reduktuar

kostot ose rrezikun e pérgjithshém té Fondit Pensional.

Luhatjet né treg ndikojné né investimet themelore dhe mund té rezultojé me l1évizje

jopérpjesétimore té pérfitimeve nga investimet.

Kur Fondet Pensionale investojné né tregjet e reja, ato bartin rrezige shtesé, pér shkak té
praktikave mé pak té zhvilluara té tregut dhe i nénshtrohen luhatjeve mé té médha té

¢mimeve dhe té pérfitimeve.

Edhe shkallét e tarifave investuese kané ndikim né vlerén e té ardhurave nga investimet.
Andaj, ekziston mundésia qé shkallét tarifore té ndikojné né zvogélimin apo rritjen e
kapitalizimeve nga investimet, té cilat pritet gé té gjenerojné té ardhura té mjaftueshme,

pér t'i mbuluar kéto tarifa.!"™

5.2.6.7. Ekspozimi ndaj rrezikut pérmes investimeve direkte dhe indirekte
Mjetet e Fondit Pensional te TKPK jané té investuara pérmes instrumenteve me
maturitet dhe té investime té hapura, té cilat tregtojné me klasa té ndryshme té aseteve

dhe pérdorin politika té ndryshme té investimit dhe té rrezikut.

Mjetet e FP te TKPK i ekspozohen rrezigeve té ndryshme pér investimet indirekte,
varésisht nga mjetet e investuara me aturitet apo né njé instrument pér investime té

hapura.

Té gjitha investimet, direkte dhe indirekte qé i ekspozohen rrezikut té mjeteve té Fondit
Pensional té TKPK mé 31 dhjetor 2014 ishin té investuara né keto valuta, si né vijim: né

USD 42.7%; EUR 23.2%; GBP 12.5%; JPY 4.2%; AUD 2.8%; té tjera 14.6%.

171 BNY MELLON Global real return fund (eur), Informata Kyge pér Investitorin

139



Pjesa e mjeteve te investuara jasht Euro Zones (jo né Euro) dhe té pa siguruara

nga“Headging Fond” ishte 4.1% e mjeteve té FP TKPK.

Klasa e aseteve e investuar né; aksione ishte 66.7%; borxh thesaresh ishte 21.6%; borxh

korporatash ishte11.9% (Para e gatshme ishte 3.6%).

Fondet Pensionale né Kosové i pérshtasin politikat geverisése me tregun e kapitalit
financiar dhe me potencialet e veta financiare né disponim, ndérmarrin aktivitete pér
orinetimin e investimeve né ményré sa mé adekuate, me géllim té formimit té strukturés

sa mé té miré té portofolios sé investimeve.

5.2.6.8. Vlerésimi i funksionit té rrezikut

Vlerésimi i funksionit té rrezikut té instrumenteve financiare mbulon njé pjesé té mjeteve
té Fondeve Pensionale, sepse pjesa dérrmuese e investimeve jané té investuara pérmes
instrumenteve té hapura, gé nénkupton se menaxhimi i rrezikut béhet né baza ditore (i

éshté besuar menaxhuesve té instrumenteve pér investime té hapura).

Kur identifikohen rreziget nga ana e Bordit Qeverisés apo nga ana e menaxhmentit té
Fondit Pensional, béhet analizimi i ndikimeve té€ mundshme qé mund té kené né Fondin
Pensional, (matet potenciali i tyre dhe merren vendime pér té reaguar ndaj tyre) dhe

ndérmirren veprimet e nevojshme.

Varésisht nga natyra e rrezigeve dhe impakteve té tyre, politikbéresit apo menaxhuesit
ndérmarrin veprime pér té; evituar rreziqet, minimizuar ato, mbajtjen nén kotroll té

rreziqgeve, shmangjen e rreziqeve, transferimin e rreziqeve te palét e treta, etj.

Njohja, vlerésimi dhe manaxhimi i rrezigeve, pérdorimi i teknikave adekuate té
manaxhimit té rrezikut, éshté detyré permanente e Fondeve Pensionale. Pra, parandalimi
irrezigeve dhe kontrollimi i tyre nga fondet pensionale, té cilat né kété ményré ndikonjné
né krijimin e stabilitetit té tyre dhe shérbejné pér té ndértuar géndrueshmeériné e

Sistemit Pensional.
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5.2.6.9. Menaxhimi i rrezigeve
Bordi Qeverisés i kushton réndési té vecanté zgjedhjes sé Aset Menaxheréve té

investimeve dhe alokimit té investimeve.

Fondet Pensionale i kushtojné réndési té vecanté menaxhimit té rrezigeve. Ato pérpigen
té grumbullojné sa mé shumé informacione pér ¢do treg té kapitalit financiar, si dhe pér
tregtimet finaciare né ato tregje, né varési té llojit té klaséve té aseteve té cilat tregtohen
né ato tregje. Pra, Fondet Pensionale pérpigen té pércaktojé pikét e besueshmeérisé pér
investime, duke pérdorur informacione pérkatése, pér té pércaktuar shkallén e rrezikut
né pérputhje me potencialet investuese si dhe i kushtojné réndési té vecanté; planifikimit
té investimeve, pérgjedhjes sé Aset menaxhereve, pérzgjedhjes s€ Kustodianéve,
implementimit té kontratave investuese, zhvillimit té hulumtimeve rreth vlerésimit té riskut
té investimeve, pérzkufizimit té risqeve, procesit té administrimit té hyrave financiare-
investimeve, procedurave té kontrollit té rreziqeve, si dhe té rishikimit té politikave
investuese. Varésisht nga llojet e paraqitura té rezigeve, béhet reagimi ndaj tyre nga ana
Fondeve Pensionale. Vlerésimi i rrezigeve nga ana e Bordit Qeverisés dhe nga ana e
menaxhmentit té Fondit Pensional, mundéson pérdorimin adekuat té veprimeve, né
ményré gé ato t€ minimizohen apo té evitohen térésisht. Rreziqet té cilat i takojné
operimeve té brendshme, mé lehté mund té menaxhohen, pérmes vémendjes sé
pérkushtuar, kujdesit té shtuar, nevojés per té evituar riskun, apo duke ménjanuar
efektet e zgjedhjes sé keqe. Synim kryesor i Fondeve Pensionale éshté vendosja e
parimeve, té cilat kané pér géllim ménjanimin e ndikimeve té faktoréve té rrezikut né
investime, qofté si pércaktim joadekuat i organeve politikbérése té fondeve pensionale,
qofté si pérzgjedhje e keqge e principeve té oprimeve, apo té involvimit té heshtur té

rrezikut té ndérgjegjés.

Fondet Pensionale té Kosovés nuk merren me nénéshkrimin e “kontratave né avancé”
(forward contracts), shkémbime té siguracioneve (swaps) ose derivateve tjera
(derivatives) pér té minimizuar rreziget né ményré té drejtépérdre;jté, sepse njé

kompetencé té tillé té menaxhimit té rrezigeve e marrin Aset Menaxherét, té cilét mirren
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me investime né instrumente té caktuara né tregjet e hapura, varésisht nga: politikat e
tyre investive, performanca e tyre, plasmanet né kuadér té portfolios sé investimeve té tyre,

korrelacionit né mes té dy instrumenteve pér investime té hapura, etj.

Prandaj, duke gené se rreziget monitorohen nga ana e Menaxhuesve té Instrumenteve
pér Investime té Hapura, detyré e Bordit Qeverisés té Fondit Pensional mbetet qé té

béhen analiza té sensitivitetit té riskut té ¢mimit dhe té risqeve té performancés.

Gjaté procesit té pérpilimit té politikave investuese, njé nga detyrimet themelore té
Fondeve Pensionale ndaj kontributoréve, éshté ruajtja e vlerés reale té kursimeve té
kontributeve pensionale (ruajtja e njéjté e vlerés reale financiare me vlerén neto té
mjeteve financiare té kontributoréve), pra nuk duhet té paraqitet ndonjé problem rreth
kualitetit té portfolios financiare individuale, pér pérfitimin e benefiteve financiare né té

ardhmen.

Fondet Pensionale si dhe Ministria e Punés dhe e Mirégenies Sociale nuk béjné vlerésime
aktuale té gjendjes sé mjeteve financiare, duke pérdorur ndonje instrument financiar,
por pérmes menaxhimit té rrezikut financiar nga ana e Fondeve Pensionale, ruhet vlera

reale e mjeteve financiare né dispozicion.

Vlerésimi i rrezikut té instrumenteve financiare té mjeteve té€ Fondeve Pensionale té cilat
jané té investuara né “Pellgjet e Hapura té Tregut Finaciar”, kryesisht vlerésimi i riskut
béhet né baza ditore dhe i besohet Aset Menaxheréve, té cilét béjné menaxhimin e kétyre

instrumenteve.

Késhtu gé mjetet financiare té Fondeve Pensionale i ekspozohen drejtépérsédrejti vetém
njé numri té vogél té rrezigeve (kryesisht rrezikut té cmimit) dhe até vetém me njé pjesé

té kufizuar té mjeteve.'’

Né pérputhje me manualin pér investime dhe né bazé té Ligjit mbi pensionet, organet

geverisése té Fondeve Pensionale marrin vendime pér rritjen ose zvogélimin e

172 Risqet synon t’i menaxhojé Bordi Qeverises i FP te TKPK pérmes politikés s€ investimeve.
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ekspozimit té investimeve financiare ndaj rrezikut té ndonjé instrumenti té caktuar pér

investime té hapura (varésisht nga performanca dhe plasmanet e instrumentit investiv).

Fondet Pensionale pérmes politikave investuese, pér ¢do tre muaj analizojné
pajtueshmériné e investimeve direkte, por edhe té investimeve indirekte té portofoliove
té instrumenteve pér investime té hapura, po ashtu béhet vlérsimi i rrezikut dhe

luhatshmeérisé sé investimeve direkte dhe indirekte.

Té gjeturat nga monitorimi tre mujor i investimeve té mjeteve financiare né Tregjet e
Hapura té Ekuiteteve, shqyrtohen nga Komisioni i investimeve i Bordit Qeverises té
Fondit Pensional té TKPK, dhe shérbejné si ndihmé né vendimmarrje lidhur me ato

investime.

5.2.6.10. Faktorét e rrezikut
Faktorét e rrezikut ndikojné drejtépérsédrejti né stabilitetin dhe géndrueshmériné e
Fondeve Pensionale, té cilét mund té jené; a) plotésisht té menxhueshém dhe b) mé pak

té menaxhueshém.
Kategorité e rreziqeve té cilat jané plotésisht té parashikueshme dhe té menaxhusheme,

té cilat vijné si pasojé e; geverisjes profesionale té mjeteve finaciare, menaxhimit efikas té

investimeve.

Gjaté pérpilimit té politikave investive nga ana e politikébérésve pér investimin e mjeteve
té Fondeve Pensionale, zakonisht mirren parasysh kéto kategori té rrezigeve, té cilat jané
plotésisht té menaxhueshme, por gé mund t'i rrezikojné investimet, si vijon:

1) Rreziku i reputacionit- ndérlidhet me; transparencén e Fondeve Pensionale,
ndershmériné dhe maturiné e anétareve té Bordit Qeverisés té Fondit Pensional, shkallén
e profesionalizmit té anétaréve té Bordit Qeverisés dhe té€ menaxhmentit, efikasitetit té
operimeve administrative, pérpikshmeérisé apo saktésisé sé pérpunimit té té dhénave,
respektimit té standardeve té larta té pérgjegjésisé dhe té besueshmérisé, ndértohet

reputacioni i Fondit Pensional.
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Andaj, detyré e Bordit Qeverisés éshté; krijimi dhe ruajtja e emrit té miré, té besueshém
dhe té njé profili té imazhit té miré profesional, pér Fondin Pensional.

Fondi Pensional gjaté periudhés sé operimit té vet, bén vlerésimin e brendshém mbi
pérdorimin e procedurave té garta, pér té mundésuar mbikqyrje transparente té
vazhdueshme, duke ofruar shérbime profesionale té standardit té larté.

2) Rreziku nga ndjekja e indeksit - Fondi Pensional nuk pritet té ndjek ose pérséris
me saktési té pérsosur performancén e Indeksit gjaté gjithé kohés. Gjithsesi, Fondi
Pensional pritet té krijojé kthime nga investimi (mé paré zbriten shpenzimet), té cilat
korrespondojné me ¢mimin e investimeve, duke e pasqyruar performancén e Indeksit.

3) Rreziku i vlerésimit- gjykohet té jeté konstatuar nga auditoret e jashtém, té cilét
béjné auditimin e investimeve té Fondeve Pensionale, apo nga institucionet mbikqyrése
té Bankés Qendrore té Kosovés, por mund té béhet edhe nga palét tjera rregullatore (té
specializuara) té vlerésimit té investimeve. Menaxhmenti i Fondit Pensional, ka pér
obligim qgé té shqyrtojé ¢do informacion né dispozicion dhe té rishikon vlerésimin e kétij
rreziku (ndryshe quhet risku i palés tjetér i cili shfrytézohet nga Fondet Pensionale pér
investime).

4) Rreziku operacional/nga palét e treta- Operacionet e Fondit Pensional varen nga
palét e treta dhe ai mund té pésojé ndérprerje ose humbje né rastin e déshtimit té tyre.173

5) Rreziku nga kundérpala- Fondi Pensional mund té pésojé humbje, né rastin e njé
mospagese té njé kundérpale me té cilén jané kryer transaksione té caktuara, gjé qé
rezulton me rénie té vlerave neto té mjeteve té Fondit Pensional.'”

Bordi Qeverisés ka pér detyré té anagazhon auditorin e jashtém, pér té béré vlerésimet
profesionale té funksionimit té Fondit Pensional. Auditori i jep vlerésimet mbi rrezikun e
palés tjetér, (pérmes auditimeve té jashtme té Fondeve Pensionale pér investime, gé i
béjné paléve té tjera). Bordi Qeverisés pritet qé té shqyrtojé informacionin né dispozicion
dhe té shfrytézojé ¢do burim tjetér, i cili mund té ndihmojé né vlerésimin e kétij rreziku.

6) Rreziku i lidhur me menaxhimin diskrecional- Aset Menaxheret i zbatojné

173 Schroders, Informata Kyce pér Investitorin
174 Nordea Investment Funds S.A, Informata Kyce pér Investitorin
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strategjité e investimit té mjeteve financiare té Fondit Pensional, duke e béré
diversifikimin e miré té investimit té mjeteve financiare né tregun e kapitalit financiar,
pér té realziuar sa mé shumé pérfitim.*”

7) Rreziku nga derivativét- Derivativét pérdoren pér té ngritur, ulur apo ruajtur
nivelin e rrezikut té investimeve té Fondit pensional. Strategjia e cila ndiget nga Fondi
Pensional, mund té mos rezultojé né humbje té konsiderueshme.

8) Rreziku i biznesit- paraget investimin e mjeteve financiare né té gjithé titujt
financiaré, té cilét pritet gé té reuzltojné me kthime nga investimet. Kéto investime né
vete pérmbajné rrezikshméri té pritshme. Rrezikshméria e investimeve té mjeteve
financiare te Fondet Pensionale mund té shfaget né dy ményra:

Si mjete finaciare té izoluara apo té veguara (ka té béjé me riskun, qé do té pérballojé
investitori, kur investon vetém né njé klasé té aseteve finaciare dhe merrren né
konsideraté vetém flukset e pritshme prej tij) dhe si mjete finaciare té njé portofolios
(portofoliot e médha kané njé sasi rreziku, i cili mund té eleminohet me krijimin e njé

portofolio té diversifikuar miré), merren né konsideraté flukset e pritshme té

kombinuara té ¢donjérit prej mjeteve té portofolios. Pra, pjesa e rrezikut té biznesit mund

té minimizohet apo té eleminohet pérmes diversifikimit té mjeteve financiare.

9) Rreziku i likuiditetit- vlerésohet nga ana e menaxhmentit té Fondeve Pensionale

dhe menaxhohet né bazé té té dhénave sipas principit ex-ante (para ngjarjes) 176 pasi gé

Fondet Pensionale investojné né Fonde té Pérbashkéta, té cilat disponojné me shkallé té

larté té likuiditetit.

10) Rreziku kreditor- e shpreh humbjen e vleres sé aseteve financiare té Fondit

Pensional, né rast kur njé klient ose palé tjetér nuk i kryen detyrimet e tij kontraktuale, té

cilat jané té ekspozuara ndaj rrezikut kreditor dhe i nénshtrohen klasifikimit té rejtingut.

Asetet e investuara té FP té TKPK né Bondet Qeveritare té Qeverisé sé Kosovés nuk i

nénshtrohen klasifikimit té rejtingut (kéto letra me vleré klasifikohen né kategoriné mé té

larté té sigurisé). Bordi Qeverisés i Fondit Pensional e shqyrton rregullisht

175 TOBAM anti benchmark world equity fund, Informata Kyce pér Investitorin
176 https://en.wikipedia.org/wiki/Ex-ante
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pérshtatshmériné e mundésive pér investime brenda Kosovés, né pérputhje me
udhézuesin e investimeve né fuqi dhe me legjislacionin pérkatés. Fondi Pensional
demonstron standarde té larta té cilésisé né sektorin e investimeve, bazuar né procedurat
e investimit dhe né konsistencén e pérzgjedhjes sé performancés sé Aset menaxheréve.'’’

11) Rreziku kreditor/ABS/MBS- Letrat me vleré, té mbéshtetura me hipoteké ose
mjete, mund té mos marrin né ményreé té ploté sasité té cilat huamarrésit themelor iu
detyrohen.

12)Rreziku kreditor/letrat me vleré pér borxhe- Emetuesi i letrave me vleré mund té
mos jeté né gjendje, té plotésojé detyrimet e tij, pér t'i kryer né kohén e duhur pagesat e
interesave dhe kryegjésé. Kjo do té ndikojé né vlerésimin e kredisé sé kétyre letrave me
vleré.

13)Rreziku i kredisé/shkalla e mos-investimit- Letrat me vleré té shkallés sé mos-
investimit, né pérgjithési, japin rendimente mé té larta se sa letrat me vleré te investimit
dhe i nénshtrohen njé tregu mé té madh té rrezikut té kredisé dhe té mospérmbushjes.
Kategoria e rrezigeve té cilat jané mé pak té parashikueshme dhe té menaxhueshme vijné
nga; zhvillimit té ecurive makroekonomike, lévizjet e tregut, ecurité e sistemit financiar,
zhvillimi i krizave politike, etj.), por mund té parashikohen rrjedhat e mundéshme té
proceseve té cilat kané ndikim né treg.178 Zgjedhja dhe alokimi i investimeve béhet pér t'i
menaxhuar mjetet e Fondeve Pensionale, me géllim té pérfitimit sa mé té larté dhe té
evitimit maksimal té rrezigeve.

14) Rreziku ekonomik- rezulton nga rénia ekonomike ose nga shkaktarét tjeré
ekonomik, té cilét ndikojné né uljen e vlerés sé investimeve, duke reduktuar mundésité

pér fitime nga investimet.

177 AXA World Funds, Informata kyce pér Investitorin

178 |_8vizjet e tregjeve financiare globale né vitin (2015) kané ndikuar né stagnimin e ritmit té rritjes sé pasurive
té Fondeve Pensionale né Kosové, kryesisht pér shkak té politikave ekonomike mbi zhvillimin ekonomik, té cilin
e ndikonte ekonomia e SHBA-sé né ekonominé e BE, té cilat fillimisht ishin shumé atraktive pér investime né
instrumente financiare, gjegjésisht né akcione té Zonés sé Tregut té Dollarit (tregu global i aksioneve ishte me
bilanc pozitiv), por klima e pérgjithshme né Zonen e Dollarit dhe né Euro Zonen solli stagnim pér investitorét,
ndérsa né€ anén tjetér tregu global i bonove, shénoi rritje n€ normat e interesit. Gjithashtu “Kriza greke” kishte
ndikim té fugishém né Zonén e BE, sidomos tregu i kapitalit financiar i Euro Zonés ishte Iékundur mjaft, sepse
ishte véné né piképyetje e ardhmja e monedhés sé pérbashkét Euro, si pasojé e rrezikut t&é mundshém té daljes sé
Greqisé nga Eurozona.
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15) Rreziku nga inflacioni- buron nga rritja e gmimeve té produkteve apo shérbimeve
dhe si té tilla sjellin reduktimin e fuqisé blerése dhe té normés reale té kthimit nga
investimet. Gjaté 5 viteve té fundit, inflacioni né Kosové ka shénuar njé mesatare pre;j
4.4%, (ku dy pikat mé té larta té inflacionit jané arritur né vitin 2008 me shkallé mesatare
vjetore prej 9.4% dhe né vitin 2011 me 7.3%), kryesisht pér shkak té ngritjes sé cmimeve
té naftés dhe ushqimit (buka dhe drithérat) né tregun ndérkombétar, si dhe si pasojé e
rritjes sé pagave né sektorin publik, té cilat e kané nxitur konsumin. Norma mesatare
vjetore e inflacionit e shprehur népérmjet indeksit té cmimeve té konsumit né Kosové
deri né gershor 2014 ishte 0.3% te zhvlerésimit té Euros, kundrejt inflacionit prej 2.7%
qé ishte né periudhén e njéjté té vitit 2013*'°, Pavarésisht nivelit té ulét té inflacionit té
Euros, konsumatorét né Kosové né vitin 2014 jané pérballur me ngritje té vazhdueshme
té cmimeve té konsumit dhe me ulje té standardit jetésor'®,

Véshtruar né aspektin ekonomik, inflacioni dhe l1évizja e gmimeve né vitin 2014 kishte
patur ndikim né; punésim, té adhura, konsum, standardin jetésor dhe pérgjithésisht né
ekonominé e Kosovés. Mirépo, fondet pensionale i orientojné investimet né tregjet e
kapitalit financiar, té cilat gjenerojné kthime mé té larta, me qéllim té arritjes sé
pérballimit té inflacionit, duke zvogéluar shkallén e riskut té tregut. Pra, ndértimi i
strategjive mbi pérballimin e riskut investiv, orientimi i arsyeshem i investimeve né zonat
investive, diversifikimi i investimeve, pérzgjedhja e Aset menaxhereve, mundésojné
tejkalimin e rrezikut nga inflacioni, (duke ofruar mbrojtje indirekte nga inflacioni).

16) Rreziku i tregut- Cdo investim i cili synon té realizojé kthime, merr pérsipér njé
rrezik té tregut, sepse nuk mund té izolohet plotésisht nga rreziku i tregut dhe luhatjet e

tregut. Sa mé i madh té jeté diversifikimi i mjeteve investive né tregjet e ndryshme, aq mé

179 Agjencia e Statistikave t€ Kosovés (ASK) ka publikuar “Indeksin e Cmimeve t€ Konsumit™ (ICK) pér muajin
Qershor 2014.

180 Ngritja e vazhdueshme e gmimeve t& konsumit dhe ulja e standardit jetésor né Kosové kishte rezultuar, pér
shkak té& importit té produkteve nga vendet e regjionit, qé krahas tyre ishte importuar edhe inflacioni, i cili kishte
gené deri né 3%. Kjo normé e inflacionit ishte njé goditje e madhe né indikatorét kyg té stabilitetit socio-
ekonomik, ve¢gmas kishte ndikuar né varférimin e shportés sé konsumatorit té Kosovés.
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shumé do té ndihmonte né mbrojtjen nga rreziku i tregut'®!, i cili mundéson normé té
kthimit mé té sigurté. Rreziku i tregut shpesh ndérlidhet me faktoré gé e influencojné
tregun e kapitalit financiar, si¢ mund té jené; lufta, inflacioni, krizat ekonomike, etj. Pér té
matur shkallén e riskut té tregut éshté e nevojshme qé té pérdoret Modeli CAPM (Modeli
i Vénies sé Cmimit té Mjeteve Kapitale - CAPM, sipas William F. Sharpe (1964)82 i cili
analizon lidhjen e ndérsjellét né mes té shkallés sé rrezikut dhe normés sé kthimit.

17) Rreziku i normés sé interesit- lidhet me l1évizjet e tregut, té cilat mund té ndikojné
né rrritjen apo uljen e normés sé interesit, e cila sjellé njé rénie apo rritje né vlerén e
investimit. Ky rrezik lidhet me vlerén reale té rrjedhave té ardhshme té parasé nga
instrumentet financiare dhe ndryshon pér shkak té ndryshimeve né normat e interesit né
tregjet e kapitalit financiar. Fondet Pensionale kané investime direkte, ¢ mbahen deri né
maturim dhe né depozita bankare me normé fikse té interesit, apo nuk kané investime
direkte né siguracione me norma té ndryshueshme té interesit. Vlera e rregullt e tregut
apo flukset e ardhshme té parasé té njé instrumenti financiar, luhaten pér shkak té
ndryshimeve né normat e interesit né tregun financiar. Rreziku i normave té interesit
vjen nga vlera reale, ose vlera e rrjedhave té ardhshme té parasé té njé instrumenti
financiar, i cili ndryshon pér shkak té ndryshimeve né normat e interesit né tregjet e
kapitalit financiar.
Menaxhmenti i Fondit Pensional éshté pérgjegjés pér monitorimin ditor té pozicionit neto
té rrezikut té normave té interesit. Ai i vendosé kufijté pér té reduktuar potencialin e
mospérputhjes sé normave té interesit.

18) Rreziku nga berza- Vlera e investimeve mund té ulet apo ngrihet dhe mund té
léndohet shuma e parave té investuara.'®®

19) Rreziku i ¢mimit- vazhdon té jeté faktori mé i réndésishém i rrezikut direkt té

181 Bordi Qeverisés i FP té TKPK i kushton réndési té vegante diversifikimit té investimeve, té cilat ndérlidhen me
menaxhimin e riskut té tregut, si njé mundési pér disejnimin e strategjisé sé investimeve; alokimit té mjeteve,
pérzgjedhjes sé fondeve té pérbashkéta, pércaktimin pér shtimin ose zvogélimin e investimeve né njé fond ose
klasé té caktuar té mjeteve, duke vendosur njé kufi i epérm te investimit t& mjeteve financiare, gé mund té
investohen né fonde té pérbashkéta té cilat nuk jané té denominuara né Euro ose gé nuk jané té lidhura pér Euro.
182 William F. Sharpe "Capital Asset Prices: A theory of market equilibrium under conditions of risk" — The
Journal of Finance, September 1964

183 |nstitutional Euro-Hedged Shares of Vanguard Global Stock Index Fund. Informata Kyce pér Investitorin
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aseteve té investuara té Fondeve Pensionale, késhtu gé investitorét synojné ta
menaxhojné kété rrezik, duke i shpérndaré mjetet e investuara né instrumente té
ndryshme pér investime té hapura. Pérmes analizés sé ndjeshmérisé sé ndryshimit té
cmimit té investimeve'®* né instrumente té hapura, si dhe té ¢mimit té aksioneve né
kuadér té instrumenteve té hapura, pasqyrohet rreziku i drejtépérdrejté i investimeve, qé
ndikon né vlerén e aseteve neto té kontributeve pensionale. Vlera e rregullt e tregut apo
flukset e ardhshme té parasé té njé instrumenti financiar luhaten, pér shkak té
ndryshimeve né ¢cmimet e tregut'®®, andaj detyré e politikébérésve té Fondeve Pensionale
éshté perpilimi i politikave té kujdesshme dhe té matura, gé jané té lidhura me reagimin e
tregut financiar dhe té rrezikut té ¢mimit té tregut. Sipas FP te TKPK ¢mimet e
instrumenteve pér investime té hapura né fillim té vitit 2014 sikur té ishin 5% mé té larta
né datén e raportimit, atéheré mjetet neto té pjesémarrésve do té rriteshin me
51,186,216 euro. Vlera e aksioneve te mjeteve té Fondit Pensional te TKPK né portofolet
e instrumenteve pér investime té hapura, né vitin 2014 ishte 725,587,238 Euro, ose
66.7% e mjeteve, ndérsa né vitin 2013 vlera e akcioneve ishte 404,325,510 Euro ose
44.3%. Rreziku i ¢mimit té aksioneve né portofoliot e instrumenteve pér investime té
hapura ishte shumé meé i ulét, se sa rreziku direkt i gmimeve té instrumenteve pér
investime té hapura, pasi gé ndikimi né datén e raportimit (i rritjes prej 5% né ¢mimin e
aksioneve) né kéto investime indirekte, do té bénte qé mjetet neto té rriten me
36,279,889 Euro, ndérsa né vitin 2013 rreziku i ¢gmimit té akcioneve do té ndikonte té
rriteshin me 19,305,378 Euro.

20) Rreziku i monedhés- Vlera e rregullt e tregut, apo e flukseve té ardhshme té parasé
té njé instrumenti financiar, luhatet pér shkak té ndryshimeve né kurset e huaja té
kémbimit. Rreziku specifik i valutés ka té béjé me vendosjen e kufirit té epérm té mjeteve
financiare gé mund té investohen né Fonde té Pérbashkéta, té cilat nuk jané té

denominuara né Euro ose gé nuk jané té lidhura pér Euro. Té gjitha investimet e Fondeve

184 Shkalla e ekspozimit te riskut te tregut varet nga; a) potencialet financiare té fondeve pensionale, b) orientimi
tyre né tregjet financiare, c) pjesemarrja né tregjet financiare, ¢) instrumente financiare né disponim, etj., e cila
shprehet né ményré cilésore dhe sasiore (me fjalé dhe me shifra).

185 Ndryshimi i ¢gmimit té tregut té ekuiteteve ose mallrave
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Pensionale né instrumente pér investime té hapura, jané né valutén Euro apo té
denominuara né Euro, si dhe jané té mbrojtura pérmes kontratave né avancé pér kémbim
valutor, me géllim pér té minimizuar rrezikun valutor. Rritja apo ulja e vlerés sé Dollarit
Amerikan kundrejt Euros, do té kishte rezultuar né rritje apo ulje té ardhurave né Euro.
Pér menaxhimin e rrezikut valuator né instrumentet pér investime té hapura, politika e
investimeve té Fondit Pensional té TKPK lejon qé maksimumi prej 10% té mjeteve, té
jené té investuara né instrumente jo té denominuara né Euro.

21) Rreziku nga kursi i kémbimit té valutés (deri né 100% té mjeteve)- E pérfagéson
rrezikun e rénies nén shkallén normale té kémbimit té investimeve, né krahasim me
monedhén referencé, me té cilén shérbehet Fondit Pensional, i cili mund té rezultojé me
rénie té dukshme té Vlerés Neto té Investimeve.

22) Rreziku nga valuta/klasa e mbrojtur e aksioneve- Ndryshimet né normat e kursit té
kémbimit ndikojné né rikthimin e investimit. Qéllimi i késaj klase té mbrojtur té
aksioneve né Euro, éshté ofrimi i rikthimit té investimeve té Fondit Pensional, duke
reduktuar efektet e luhatjeve té kursit té kémbimit midis Euros dhe Dollarit Amerikan (si
valuté bazé e Fondit Pensional).

23) Rreziku nga vendi apo rreziku politik- Mjetet e Fondit Pensional mund t’i
nénshtrohen pasigurive, si¢ jané ndryshimet e; 1) Politikave qeveritare té njé vendi; 2)
Tatimeve; 3) Kufizimeve né investime té huaja; 4) Vendimeve valutore; 5) Ligjeve dhe
rregulloreve né fuqi, té cilat sé bashku me fatkeqésité natyrore dhe trazirat politike mund té
dobésojné tregjet e aksioneve té njé vendi.

Gjithashtu rreziku nga ngjarjet e paparashikueshme (ndodhite natyrore, ngjarje politike,
etj) ndikojné né zhvlerésime té mjeteve financiare té investuara né tregjet e kapitalit

financiar.

5.2.6.11. Matja e performances sé Fondeve Investuese
Né ményré qé té menaxhohen sa mé miré faktorét e rrezikut té investimeve té mjeteve
financiare té Fondeve Pensionale, béhet matja e performancés sé “Menaxhuesve te pasurive”

(Asset managers) né periudha sa mé té shkurtéra kohore. Késhtu qé Fondi Pensional i
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TKPK bén matjen e performancés né periudha tre mujore té “Menaxhuesve té pasurive”,

duke regjistruar shkallén e pozitivitetit apo té negativitetit té plasmaneve,

Performanca e investimeve té FP te TKPK-sé pér vitin 2017 ishte né nivel té miré té
shprehur né terma té vlerés nominale, sepse kthimi bruto i investimeve ishte
102.600.000 € ose kishte shénuar rritje prej 6.5% té ¢mimit té njésisg€, qé éshté
ekuivalente me njé performancé bruto prej 6.8% (duke i zbritur tarifat e ngarkuara pér
investime dhe operacione, del se performanca neto e FP te TKPKsé dhe rritja e cmimit té

njésisé ishte 6.5% pér vitin.

Ne vitin 2017 tregu i aksioneve kishte regjistruar rritje té forta. T€ gjitha fondet e
pérbashkéta té angazhuara nga FP i TKPK kishin performancé pozitive; pérvec fondit té
sapo angazhuar té tregut té parasé (Amundi 3m-I) qé performoi me -0.19%, por qé ishte
angazhuar si njé alternativé e mbajtjes sé mjeteve né llogariné e BQK-sé, gé ngarkonte
tarifa negative té interesit (prej -0.40%). Performanca pozitive e fondit né aksione;
Vanguard GSIF kishte kontribuar me 56.7% né performancén e pérgjithshme bruto té FP
te TKPK, ndérsa té gjitha fondet e tjera investuese (pérfshiré edhe investimet né Kosové)
kishin kontribuar me 43.3% né pérformancén e pérgjithshme (mé té dalluarat ishin tri
fondet e multi-aseteve: Nordea SRF me alokim mesatar prej 15.6% dhe me kontribuim prej
10.0%; BNP Paribas PDD me alokim mesatar prej 5.3% dhe me kontribuim prej 7.8%, dhe
Schroders GDG me alokim mesatar prej 5.1% dhe kontribuim prej 6.2%.

Investimet né Kosové (né thesar dhe depozita) gjeneruan 2.000.000 € ose me 1.9% té
kthimit bruto pér vitin prej 102.600.000 €. Kjo u arrit duke pasur njé alokim té

kombinuar mesatar prej 7.3% té mjeteve®®

Menaxhimi i faktoréve té rriskut ndaj investimeve té mjeteve finaciare té Fondeve

Pensionale, béhet pérmes matjes sé performancés sé “Menaxhuesve té aseteve’ né

186 http://www.trusti.org/index.php/sg/mjetet-nen-menaxhim-ge-fkpk-ja-ka-sipas-viteve
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periudha té shkurtéra kohore'®’, duke regjistruar shkallén e pozitivitetit apo té

negativitetit té plasmanevelSS.

5.2.6.12. Performanca investuese e Fondeve Pensionale né regjion

Né vitin 2012 FP i TKPK-ja kishte njé kthim neto nga investimet prej 7.96%, krahasuar
me vendet e rajonit kjo performancé e investimeve ishte mé e miré, se sa performanca
investuese mesatare e fondeve pensionale né regjion. Norma e kthimeve té investimeve
pensionale té Fondeve Pensionale né vitin 2012 ishte si vijon; Kosové ishte 7.96%,
Rumani ishte prej 6.71%, né Bullgari ishte 7.39%, né Maqgedoni 8.43% né Kroaci me
12.34% .

187 Matja e performances sé aset menaxhereve nga ana e FP te TKPK béhet né kété ményrég;
a) Te dhénat hyrése (Nuk ka shpenzime té interesit, nuk ka borxh; Shpenzimet e interesit té lidhura me té ardhurat
operative negative; Nuk ka shpenzime té interesit, borxhi pasqyrohet né bilanc pér periudhat e méparme;

- Pérshkruhet fitimi aktual para interesit dhe taksave (EBIT) né vlerén pérkatese.

- Pérshkruhen shpenzimet aktuale té interesit né vlerén pérkatése.

- Pérshkruhen shpenzimet e mbajtjes sé mjeteve té vitit aktual né vlerén pérkatése

- Pérshkruhen normat e bonove té geverisé né periudhat e tanishme dhe afatgjate né %

b) Te dhenat dalese; a) Raporti i mbulimit te interesit né %, b) Bondet e vlerésuara né kategoriné pérkatése, c)
Vlerésimi i shkalles sé shpérndarjes né %, d) Kostoja e parashikuar e borxhit né%

Né pérgjithési, pérdorimi i t& ardhurave operative (EBIT) reflekton fuginé e fitimeve afatgjate té Aset menaxherit,
né raport me shpenzimet e nevojshme.

188 N& TM2 te viti 2015 performancén negative mé té larté e kishte fondi i Tobam (-4.91%), i cili rezulton té
Kishte mé sé shumti plasmane né Evropé dhe Azi, té cilat ishin edhe vatrat kryesore té krizés kété tremujor
(Greqgia, pér shkak té problemit me borxhin, dhe Kina me shitjen masive té aksioneve nga rénia e besueshmérisé
sé investitoréve). Fondet e tjera (kryesisht) me pérgendrim né aksione si: Nordea GSEF (-3.75%), KBI DPD (-
3.13%), dhe Pictet (-2.68%) ishin edhe mé té prekur nga zhvlerésimi dhe ishin té ndikuara edhe nga pozicionimi i
tyre gjeografik i shpérndarjes valutore té investimeve. Investimet né Kanada dhe Australi kané njohur humbje
shtesé kété tremujor, pér shkak té zhvlerésimi té forté té valutave.

Performanca e fondeve té tjera investuese ishte: Vanguard (-0.77%), Schroders (-0.51%), BNY Mellon (-2.15%),
AXA WFOI (-0.98%) dhe AXA GILB (-2.59%). Vetém Schroders (-0.56%) dhe Tobam (-0.08%) kishin
performancé negative pér gjysmévitin e paré te vitit, ndérsa té gjitha fondet e tjera ishin né terren pozitiv.
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Grafiku Nr.5. Performanca investuese e FKPK-sé dhe fondeve pensionale né regjion.

Nga grafiku shihet se, Sistemit Pensional i Kosovés ka performancé té larté, krahasuar me

vendet né regjion.

Pra, Reforma e Sistemit Pensional né Kosové ka ndikuar kryesisht né ndértimin e sistemit
pensional térésisht jo solidar kundrejt; (a) té varférve, (b) atyre qé kané pérvojé té punés

né sistemin PAYGO, dhe (c) té paaftéve pér puné.

Reformimi i Sistemit Pensional né Kosové ka krijuar pérpareési té shumta: (a) éshté mé i
afté té pérballojé plakjen eventuale té popullsisé, (b) ofron norma mé té mira té kthimit nga
kontributet pensionale, (c) heq disa prej deformimeve té tregut té punés, (d ) redukton
politizimin e sistemit pensional dhe (e) heq pasigurité fiskale kur numri i pensionistéve

rritet kundrejt numrit té kontribuuesve.

Bazuar né matjen e performances sé Sistemeve pensionale né regjion, rezulton se niveli i
kualitetit (bazuar né efektivitetin dhe efikasitetin) té Sistemit Pensional né Kosové éshté

meé i larti né regjion.

Modeli i menaxhimit efikas té Sistemit Pensional né Kosové, ka ndikuar né; respektimin e
procedurave ligjore, pérmiresimin e vazhdueshem té sistemit organizativ, reduktimin e
shpenzimeve té pergjithshme, rritjen e mjaftueshmérisé sé kapitalit, rritjen e shkalles sé

likuiditetit dhe té solventitetit (rritja e aftesise pér shpagimin e anuiteteve pensionale ndaj
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kontributoreve pensional, besimi ndaj kontributoreve, sigurimi i mjaftueshmérise sé
kapitalit pér té pérmbushur obligimet financiare), reagimi fleksibil dhe i shpejté ndaj
kérkesave té reja ndaj kontributoréve dhe té paléve té treta, pérmirésimit té vazhdueshem

té performances.

5.3. Faktorét e stabilitetit financiar

Vetégéndrueshmeéria financiare e Fondeve Pensionale bazohet né rrjedhén financiare e
cila gjeneron té hyra té vazhdueshme mé té medha, se sa té dalurat e vazhdueshme, té
grumbulluara nga; kursimet e kontributeve pensionale, nga investimet (norma e kthimit

nga investimet, shpagimi i pensioneve, shpenzimet operacionale dhe menaxhuese.

Ndérsa géndrueshméria e pozicionit té Vijés Buxhetore pér Pensionet Bazé, varet nga
shkalla e zhvillimit ekonomik, demografisé (shtimit té popullsisé, punésimit, plakjes sé
popullsisé), kostos sé shportés individuale té konsumit, stabilitetit financiar (inflacionit) si

dhe té pjesémarrijes financiare té pensioneve né Buxhetin e Shtetit.

Pasqyrimi i géndrueshmérisé financiare varet nga; burimet financiare, instrumentet

financiare, indikatorét financiar, si vijon:

1) Mjaftueshméria e kapitalit.

2) Cilésia e aseteve (Investimet).
3) Profitabiliteti (Fitimi/humbja).
4) Likuiditeti.

Né Sistemin Pensional té Kosovés, pasurité e Fondeve Pensionale kané natyré té
ndryshme dhe dallojné sipas origjinés sé té hyrave financiare. Andaj, objekt studimor i
analizés financiare’ éshté pasqyrim i gjendjes financiare, né té cilén gjendet Sistemi

Pensional i Kosovés.

189 Gjaté analizes financiare té Sistemit Pensional pérdoren té dhénat mbi operimet financiare; té hyrat, investimet,

shpenzimet (raportet, pasqyrat financiare).
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Analiza financiare ka pér géllim té vlerésojé mjaftueshmériné e kapitalit financiar i cili
duhet té mbulojé shpenzimet e térésishme dhe té mundésojé identifikimin e anéve té

dobéta dhe té forta té Sistemit Pensional té Kosovés.

Analiza financiare shfrytézon pasqyrat financiare dhe raportet financiare, pér té siguruar
informata té nevojshme né lidhje me: pasurité, detyrimet, ekuitetet, té ardhurat,

shpenzimet.

Gjithashtu analiza financiare shérben pér té vlersuar se, cila éshté pika kritike dhe e

ndjeshme e operimit té Fondeve Pensionale.

Pos pasqyrave financiare gjaté analizés financiare pérdoren edhe raportet financiare, té
cilat mundésojné interpretimin e rrjedhés financiare; menaxhimin e mjeteve financiare,

borxhet, rentabilitetin, likuiditetin e vlerés sé Fondeve Pensionale.

5.3.1. Mjaftueshméria financiare e Fondeve Pensionale

Mjaftueshmeéria financiare e Fondeve Pensionale e paraget potencialin financiar té; vijés
buxhetore, kontributeve pensionale, mjeteve financiare té grumbulluara né fondet
pensionale, mjetve financiare té investuara né tregun e kapitalit financiar, té normés sé
kthimeve nga investimet, etj. né raport me detyrimet (pensionet, shpenzimet e

térésishme, etj.).

Mjaftueshméria financiare shprehet pérmes;

1) Parasé né doré dhe né banka,

2) Parasé né banka,

3) Certifikatave té depozitimit.
Pra, mjaftueshmeéria financiare iu mundéson Fondeve Pensionale té krijojné njé situaté té
volitshme té krijimit té hyrave normale, pér té operuar me pérmbushjen e obligimeve té
ndryshme financiare, apo pér té vazhduar afarizmin e géndrueshém financiar, duke mos

krijuar pakésim té pasurive, né ményré qé té mos rrezikohet likuiditeti financiar.
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5.3.1.1. Mjetet financiare nén menaxhim
Mjetet financiare nén menaxhim té Sistemit Pensional té Kosovés, jané té koncentruara

né tri shtylla té Sistemit Pensional;

Shtylla e pare*®- financohet nga buxheti i Kosovés dhe gjeneron pensione pér Skemén e

pensioneve bazé, apo i gjeneron pensionet e moshés.

Buxheti i shpenzuar vjetor per shpagimin e Shtylles se I te Pnsioneve Baze

2002 17.874.763,00
2003 44.459.960,00
2004 54.912.599,00
2005 59.313.333,00
2006 63.766.380,00
2007 63.133.100,00
2008 65.641.485,00
2009 73.603.960,00
2010 63.640.920,00
2011 61.196.210,00
2012 69.208.570,00
2013 87.340.090,00
2014 108.199.460,00
2015 120.456.558,00
2016 117.600,660,00
2017 113.979.075,00

Tabela Nr.20. Mjetet nén menaxhim té Shtylles sé I-Pensionet e skemes bazé™ (192Burimi; Ministria e

Punés dhe Mirégenies Sociale - Departamenti i Pensioneve).

Shtylla e dyté193- finacohet nga kursimet e kontributeve té detyrueshme pensionale, té
cilat grumbullohen né Fondin Pensional té Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosovés,

gjeneron pensione té merituara.

1% Ministria e Punés dhe Mirégenies Sociale - Departamenti i Pensioneve

191 Skema e pensioneve bazé ka filluar nga muaji Gusht i vitit 2002. Pérfituesit e pensioneve kané gené té gjithé
gytetarét resident té Kosovés, té cilet kané ofruar njé déshmi se kané lindur dhe kané jetuar sé paku dy muaj né
Kosové, késhtu gqé numri i perfitueseve ka ndryshuar prej muaji né muaj ( si né hyrje té pérfituesve, ashtu edhe né
largim nga lista, né vecanti ka patur shumé vonesa né ¢lajmérimin e pérfituesve té vdekur dhe té abuzuesve té
pandershém), gjithashtu problem i vecanté kané gené edhe pérfituesit pensional, té cilét nuk jané lajméruar né
gendrat pensionale sipas kohés sé pércaktuar, késhtu gé ata jané pezulluar pérkohésisht nga listat e pérfituesve (té
cilét pas lajmérimit né Institucionet Pensionale ata jané futur prap né listat e pérfituesve). Keshtu gé diciplinimi i
pérfituesve pér t’ u lajméruar né€ Institucionet Pensionale dhe pastrimi i listave té pérfituesve t€ skemés baze éshté
duke vazhduar né vijim.

192 Né tabele éshté pasgyruar shuma mujore dhe buxheti i shpenzuar vjetor gjaté periudhés 2002-2014, sipas
viteve.
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Nga tabela shihet se mjetet nén menaxhim té FP té TKPK né vitin 2017 ishin
1,634,6480,56 €, té cilat burojné nga kontributet e grumbulluara gjaté periudhés 2002-
2017 né shumén prej 1,422.200.000 € (kontribute té arkétuara qysh prej themelimit).
Aktualisht 1,298.100.000 € nga shuma e kontributeve pensionale vazhdojné té jené nén
menaxhim, sepse nga shuma totale e kontributeve té grumbulluara jané térhequr né emér
shpagimit té anuiteteve pensionale dhe té refondimeve (2002-2017) né shumén prej
124.100.000 €.

Data Mjetet (neto) nén menaxhim
31.12.2017 € 1,634,6480,56
31.12.2016 €1,417,970,874
31.12.2015 €1,229,333,328
31.12.2014 €1,087,760,598
31.12.2013 €913,182,738
31.12.2012 € 739,753,940
31.12.2011 €595,384,324
31.12.2010 € 495,273,000
31.12.2009 € 380,704,774
31.12.2008 € 255,742,981
31.12.2007 € 279,579,860
31.12.2006 € 215,103,575
31.12.2005 € 145,808,692
31.12.2004 € 84,803,347
31.12.2003 € 37,832,687

Tabela. Nr.21. Mjetet nén menaxhim te Fondit Pensional Trusti i Kursimeve Pensionale te Kosoves (2002-
2017
Shtylla e trete*® financohet nga kursimet e kontributeve pensionale vullnetare, zhvillon

pensione suplementare té stimuluara nga lehtésimet tatimore. Kjo shtyllé pérbehet nga
Fondi Pensional vullnetar apo Fondi Slloveno Kosovar.

Mjetet nén menaxhim té Shtyllés sé treté té cilat menaxhohen nga Fondi Slloveno-
Kosovar marrin pjesé né térésiné e mjeteve té Fondeve Pensionale me 0,6%. Né Fondin
Pensional Suplementar jané regjistruar njé numeér i vogél i kontribuesve vullnetar, me

trend té rritjes sé métejme.

5.3.1.2. Profitabiliteti i fondeve pensionale
Profitabiliteti e paraqget raportin né mes té Shpenzimeve ndaj té hyrave Bruto/ Totali i Taksave

(taksat pér pagesén e shérbimeve té; Kujdestaréve té Aseteve Pensionale, Menaxhuesve té

193 http://www.trusti.org/index. php/sg/mjetet-nen-menaxhim-ge-fkpk-ja-ka-sipas-viteve
194 http://www.trusti.org/index.php/sg/mjetet-nen-menaxhim-ge-fkpk-ja-ka-sipas-viteve
195 http://fondipensional.com/sistemi_pensional_main.html
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Mjeteve Pensionale, Brokeréve dhe té Dileréve té Sigurimeve, Késhilltaréve juridik dhe té

Késhilltaréve Financiar dhe Investiv, e té tjeréve).

Profitabiliteti i mat efektet e kombinuara té likuiditetit, gjegjésisht t€ menaxhimit té

mjeteve financiare dhe té borxhit né rezultatin e Fondit Pensional.

Faktorét té cilét ndikojné né shkallén e profitabilitetit té Fondeve Pensionale jané;
madhésia e fondeve pensionale, pronésia e mjeteve financviare, koncentrimi i tregut té
investimeve (orientimi i investimeve né zonat investuese, produktet investuese, etj.), norma
e kthimit, performanca e aset menaxhereve té investimeve, shpenzimet e fondit pensional,

efikasiteti i qeverisjes dhe i menaxhmentit (politikat investuese), etj.19

Pra, vetégéndrueshméria e fondeve pensionale kushtézohet nga; arkétimi i sasisé sé
kursimeve té kontributeve pensionale, shuma e mjeteve té grumbulluara né fondin
pensional, té hyrat nga investimet e kontributeve (kthimet nga investimet), shpenzimet e

fondit pensional (shpenzimet operacionale, shpenzimet investuese, shpenzimet tjera).

Té ardhurat bruto pérbéhen nga kthimet e investimeve, gjegjésisht nga instrumentet

financiare, pérkatésisht interesi nga depozitat né baza akruale.

Rrjedhja e parasé nga aktivitetet financuese ne FP te TKPK

Kontributet e pranuara té pjesémarrésve 159,757,519
Térhegjet e kursimeve (-27,590,720)
Refondimet (- 591,804)
Rrjedhja neto e parasé nga aktivitetet financuese | 131,574,995

Tabela Nr.22. Rrjedhja e parasé nga aktivitetet financuese ne FP te TKPK gjate vitit 2017

Nga tabela e mésipérme shihet se nga kontributet vjetore té arkétuara né vitin 2017 (né
shumeén prej 159,575,519 Euro) nga ato mbulohen detyrimet vjetore né formé té

térhegjeve nga kursimet

(-27,590,720 Euro) si dhe béhen refondimet vjetore (-591,804 Euro), ndérsa rrjedha

neto e parasé vjetore nga aktivitetet finacuese mbetet né shumén prej 131,574,995 Euro.

196 Efikasiteti i menaxhimit brenda periudhave té ndryshme, béhet duke e béré krahasimin e menaxhimit té
tashém me menaxhimin e méparshém, apo me menaxhimin e institucioneve té ngjashme né periudhén e njejté té
operimit.

158



Kontributet e

Fitimet e

Gjithsej

Pjesémarrésve

Mbajtura

Mé 1 Janar 2016 1,043,128,879 194,962,853 1,238,091,732
Kontributet 152,278,668 - 152,278,668
Riblerjet si pasojé e térheqgjes sé kursimeve (16,014,169) (3,194,406) (19,208,575)
Riblerjet si pasojé e refondimeve (1,747,575) (147,310) (1,894,885)
Rritja né mjetet neto té pjesémarrésve - 58,237,271 58,237,271
Mé 31 Dhjetor 2016 1,177,645,803 249,858,408 1,427,504,211
Kontributet 160,375,531 - 160,375,531
Riblerjet si pasojé e térheqgjes sé kursimeve (22,083,346) (5,656,301) (27,739,647)
Riblerjet si pasojé e kthimit té mjeteve té (7,026,365) (2,941,618) (9,967,983)
paalokuara

Riblerjet si pasojé e refundimeve (626,576) (15,128) (641,704)
Rritja né mjetet neto té pjesémarrésve - 95,268,997 95,268,997
Mé 31 Dhjetor 2017 1,308,285,047 336,514,358 1,644,799,405

Tabela Nr.23. Fitimet e mbajtura té FP té TKPK (2017)

Nga tabela shihet se kontributet e arkétuara né FP té TKPK qé nga viti 2002 deri mé 31

Dhjetor 2017 ishin né shumén prej 1,308,285,047€, ndérsa fitimet e realizuara nga

investimet e tyre né tregun e kapitalit financiar ishin ne shumen prej 336,514,358€, gje

ge shuma e pergjitheshme e mjeteve nen menaxhim te FP te TKPK ishte prej

1,644,799,405€.

Pra, vetégéndrueshméria e fondeve pensionale té bazuara né kursimet e kontributeve

pensionale, kushtézohet nga profitabiliteti i tyre197 dhe aftésia e likuiditetit té tyre,198 pér

té vendosur ekuilibrin né mes té kohézgjatjes sé operacioneve pér t'u financuar dhe

kohézgjatjes sé burimeve korresponduese pér té paguar obligimet.

5.3.1.3. Rrjedha e parasé (Cash flow)

Pasqyra e rrjedhés sé parasé (cash flow) sipas Myers dhe Majluf (1984) pasqyron

aktivitetet mbi; operimet me grumbullimin e kontributeve pensionale, investimet dhe

kthimet e tyre, shpenzimet e térésishme (shpagimi i anuiteteve pensionale, shpenzimet

197

Profitabiliteti i fondeve pensionale, té cilat bazohen né kursimet e kontributeve pensionale, pasgyron raportin

né mes té hyrave financiare dhe té shpenzimeve té térésishme (aftésia e fondeve pensionale gé té krijojé kthime
financiare nga investimet, me lartési t& normes sé kthimeve, e cila mundéson mbulimin e shpenzimeve té

térésishme nga neto kapitalizimet).

198 | jkuiditeti i njé fondi pensional i referohet aftésisé sé tij, pér té shlyer detyrimet afatshkurtra kur ato
maturohen, nga burimet e financimit t& akumuluar mé paré apo té njgjtés kohézgjatje.

159




mbi koston e menaxhimit té mjeteve financiare té fondeve pensionale, shpenzimet

operacionale, etj)'®°

Teoria e rrjedhés sé parasé se liré sipas Jensenit (1986) 2%

, shpjegon se sa mé shumé qé rriten
aktivet investuese, aqg mé shumé duhet té vehet kontroll né aktivet e lira, pér té realizuar
aktivitete fitimprurése, né interes té Fondeve Pensionale. Andaj, detyré e Fondeve Pensionale
éshté gé té vené nén kontroll permannent aktivet inevstuese, né ményré qé té ruajné sasiné
dhe vlerén e parave né dispozicion, si dhe pér té pér té marrur vendime sa mé té
kujdeséshme, lidhur me geverisjen e tyre (me qéllim qé fondet pensionale té marrin
vendime té matura rreth investimeve, duke e ulur shkallén e rrezikut té investimeve

pérmes pérzgjedhjes sé politikave te kujdeséshme investive).?%*

Andaj, pérmes “Bilancit té gjendjes” pasqyrohet gjendja e mjeteve xhiruese, té cilat

tregojné shkallén e likuiditetit té Fondeve Pensionale,

(pasqyrohen pasurité e Fondit Pensional né njé ané dhe detyrimet anén tjetér, apo pasurité neto
té Fondeve Pensionale, nga vérehet shéndtshmeria financiare e Fondeve Pensionale- sasia

e parasé sé gatshme).

Vetégéndrueshmeéria e Fondeve Pensionale pasqyrohet pérmes Bilancit té suksesit, i cili
pasqyron shtimin e pasurive apo zhvlerésimin e tyre (kthimet nga investimet e mjeteve
financiare té Fondeve Pensionale, si dhe shpenzimet e térésishme. Pra, pérmes Bilancit té
suksesit té Fondeve Pensionale pasqyrohet raporti i té hyrave dhe té dalurave (duke e

pérmbledhur rezultatin afarist té Fondeve Pensionale).

199 Rrjedha e parase (cash flow) shérben pér té krijuar shkalle té nevojshme té likuiditetit dhe mundési té

nevojshme pér té ndérmarrg investime né t€ ardhmen (gjegjesisht investimet né likuiditete shihen si njé mundesi e
Krijimit té vlerés neto positive nga kthimet), duke zvogéluar sa mé shumé borxhet.

200 53 mé shumé qé rriten aktivet investuese, aq mé shumé duhet t& véhet kontroll né aktivet e lira, pér té realizuar
aktivitete fitimprurése, né interes té mbajtesve té mjeteve financiare, gjegjésisht né interes té& mbajtésve te
akcioneve.

201 Sipas Teorise Pecking Order investitoret i financojné investimet e tyre né radhé té paré nga fitimet e
pashpérndara, pastaj me borxh té sigurté dhe né fund me ané té borxhit me risk.
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5.3.1.4. Té hyrat e FP té TKPK

Nése i véshtrojmé té hyrat e térésishme té FP té TKPK (i cili éshté fondi kyq i Sistemit
Pensional té Kosovés), atéhere do té shohim se né vitin 2017 kontributet vjetore té
arkétuara né FP té TKPK dhe té hyrat te tjera ishin né shumén prej 18,243,910 Euro,
ndérsa detyrimet vjetore ishin né shumén prej 10,886,818 Euro. Késhtu gé té hyrat nga

kontributet, vazhduan té jené dukshém mé té larta se sa té dalurat vjetore.

5.3.1.5. Shpenzimet investuese té FP té TKPK
Shpenzimet investuese pérfshijné: tarifat gé mbajné menaxhuesit e fondeve pér investimin
e mjeteve dhe qasjen né tregjet financiare; tarifat e BQK-sé pér transferimin dhe

mirémbajtjen e mjeteve; dhe shpenzimet e tjera pér brokerét dhe kujdestarét e mjeteve.

Shpenzimet pér investime te FP te TKPK ne vitin 2017 pérbénin 82.8% té shpenzimeve,
apo shprehur né vleré nominale arritén 5,704,214€. Zakonisht fondet investuese i
ngarkojné investimet mesatarisht mbi 1% té vlerés sé mjeteve té investuara pér
menaxhimin e fondeve, ndersa FP i TKPK kishte ka arritur qé pérmes marréveshjeve
individuale dhe selektimeve té matura té perfitoje ulje prej 0.393% nga fondet investuese

pér pagesen e tarifave investive per mjetet e investuara®®%,

Me rritjen e mjeteve financiare nén menaxhim, rriten edhe shpenzimet investuese né

vleré nominale®® té cilat sillen rreth 0.40% , né emér té shpenzimeve investive ndaj

Fondeve Investuese.?*

202 Tarifa operacionale e FKPK-sg, tashmé prej 0.081% vjetore, vazhdon té jeté mé e uléta krahasuar me té gjithé
operatorét e ngjashém né rajon por éshté edhe ndér mé té ulétat globalisht.
203 Aset menaxheret (Fondet investuese) aktiv, té cilet realizojné investime, hulumtime dhe transaksione ditore,
kané shpenzime mé té médha dhe pér kété i ngarkojné Fondet Pensionale apo fondet tjera financiare me tarifa
investuese mé té larta. Ndérsa fondet investuese, té cilat ndjekin njé indeks té caktuar né bursat e tregut té kapitalit
financiar, ato i ngarkojné fondet pensionale, gjegjésisht fondet financiare me tarifa investive mé té uléta. Aset
menaxheret apo Fondet investuese i ngarkojné tarifat menaxhuese pér investimin e mjeteve, varésisht (dhe
kryesisht) prej pozicionit te tyre gé ato i mbajné né treg.

Keéto tarifa i percaktojne Aset menaxheret permes formes se negocimit me fondet poensionale, apo fondet
financiare, varesisht nga pozita e tyre ne treg, apo varesisht nga gasjae tyre né tregjet financiare me kosto mé té
ulét se sa do té kishte me investme direkte (edhe pse investimet direkte nuk lejohen me ligjin aktual).
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Nga analiza e shpenzimeve investive rezulton se, shkalla e shpenzimeve investive nuk e
pérparon vetvetiu efikasitetin e investimeve té Fondeve Pensionale, por éshté vetém njé

faktor pércaktues i tyre.

Pra, né kété ményré shohim se FP i TKPK operon me njé realizim optimal té tarifés

menaxhuese, e cila e ngarkon FP te TKPK.

5.3.1.6. Shpenzimet e menaxhimit té FP té TKPK

205

Tarifat e taksés sé menaxhimit té Fondeve Pensionale né Kosové gjate vitit 2014 vehen

né bazé té vendimit té Kuvendit té Kosovés>®.

FP i TKPK pér ¢do vit kérkon nga Kuvendi i Kosovés, té definon lartésiné e tarifés sé
taksés sé menaxhimit, e cila né fillim ishte 1% e mjeteve nén menaxhim, e cila mé voné
tarifa e saj ishte ulur nga viti né vit. Késhtu gé pér vitin 2015 ajo tashmé éshte ulur né

0.40% pér aktivitetet investuese té€ mjeteve nén menaxhim?”’.

Njékohésisht Kuvendi i Kosovés kishte vendosur, gé tarifa pér aktivitetet operacionale té

jeté 0.085%, e ulur nga 0.13% krahasuar me taksén e aplikuar né vitin 20148,

5.3.1.7. Shpenzimet operacionale té FP té TKPK

Shpenzimet operacionale pérfshijné, ato shpenzime té cilat nuk jané té lidhura
drejtépérdrejté pér investimet, té cilat pérbéhen prej; kompensimeve, shtypjes dhe
postimit té pasqyrave té llogarive, qirasé sé zyrés, dhe shpenzimeve té tjera pér operim,

shpenzimet e operimeve té organeve qeverisése dhe menaxhuese té FP te TKPK.

Pér vitin 2017 shpenzimet operacionale té FP te TKPK ishin 1,181,697€ dhe pérbénin
17.2% té totalit té shpenzimeve té FP te TKPK.?®

205 Rregullorja Nr.5 e BQK, mbi raportet dhe informatat

206 Ne vitin 2002, ishte viti fillestar i implementimit te Sistemit Pensional né Kosové. Né kété vit tarifa e taksés sé
menaxhimit ishte 1%, e vendosuar nga ana e Perfagesuesit té autorizuar té Shtyllés sé 1V t& UNMIK

207 FP | TKPK synon gé pérmes vetédisiplinés dhe té vetiniciativés ta bé&jé rregullimin e tarifés sé taksés sé
menaxhimit dhe até ia propozon Kuvendit t& Kosovés pér miratim.

208 Tarifa operacionale e FP té TKPK-sé do té jeté ndér mé té ulétat né gjitha vendet anétare té Organizatés pér
Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik (OECD) dhe mé gjeré.
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5.3.1.8. Tarifat menaxhuese né regjion
Te Fondet Pensionale réndési té madhe ka lartésia e kontributeve pensionale, me té cilén
ngarkohet cdo e ardhur personale né bazé té pércaktimit té Ligjit mbi pensionet né

Kosové.

Lartésia e kontributeve pensionale ndikon drejtépérsédrejti né bilancin e llogarisé

individuale té kontribuesve, né kohén kur ata pensionohen.

Tarifat e menaxhimit té pasurive té fondeve pensionale pércaktohen me Ligjin mbi
pensionet, ndérsa lartésia e tyre pércaktohet nga Fondet pensionale, ndérsa aprovimin e

tyre e bén Kuvendi i Kosovés.

Krahas tarifés menaxhuese né regjion, jané prezente edhe taksat né kontribuim dhe pér

largim nga Fondi Pensional.

Shembull: FP i TKPK nuk i ngarkon kontribuesit me taksa tjera, pos taksés menaxhuese,

dhe kjo bén gé Fondi Pensional i TKPK t'i keté taksat e pérgjithshme mé té uléta.

Shteti JELCED I Taksa Menaxhuese Taksa Dalese Total ngarkesa
kontribute

Kosove - 0,60% - 3,90 Euro

Kroaci 0,50-0,80% 0,45% 0,80% 12,74 Euro

Rumani 2,50% 0,60% 5,00% 23,35 Euro

Magedoni 4,00% 0.60 % 15 Euro 57,23 Euro

Bullgari 5,00% 1,00% 10 Euro 66, 18 Euro

Tabela. Nr.24. Normat e taksave té ngarkuara né Kosové dhe raj on™?

5.3.1.9. Likuiditeti i Fondeve Pensionale né Kosové

Likuiditeti pérfshiné né vete:

1) Rrjedha Neto e Parasé nga Operacionet,

2) Paraja Neto nga Aktivitetet Investive,

209 Shpenzimet operacionale financojné té gjitha shpenzimet e Bordit Qeverisés dhe shpenzimet tjera
profesionale.

19 \yww.mapas.gov.mk,www.apapr.ro,

www.rmf.hr,www.pbzco.fond.hr,

www.azfond.hr,www.ersteplavi.hr
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3) Paraja neto nga aktivitetet financuese,

4) Paraja e gatshme dhe ekuivalentét e saj né fund té vitit.

Analiza e raporteve financiare e Fondeve Pensionale, pérbén njé metodé té pérshtatshme,
pér té analizuar pasqyrat financiare té Fondeve Pensionale, sepse ato llogariten lehté dhe
mundésojné krahasime té lehta. Bazuar né raportet pérkatése, rezultatet mund té
krahasohen mé lehté, brenda periudhave té caktuara. Krahasimet e tilla ndihmojné té

dallohen pozicionet brenda veprimtarisé dhe pér té vérjtur tendencat qé zhvillohen.

Paaftesia e fondeve pensionale té modelit PYGO pér t'u pérballur me véshtirésité qé sjellé
modeli i sistemit pensional PAYGO, shpie né kufizimet té cilat rrjedhin nga operimet
financiare té fluksit té kontributeve pensionale né njérén ané dhe mundésiné pér té
mbuluar shpenzimet e nevojshme dhe pér té shpaguar pensionet né anén tjetér. Pra,
raportet e likuiditetit, tregojné aftésiné e Fondeve Pensionale pér té pérballuar detyrimet
afatshkurtéra, gjegjésisht e paragesin aftésiné e Fondeve Pensionale pér té shlyer té
gjitha detyrimet qé kané afat maturimi mé té madh se njé vit népérmjet flukseve hyrése

té parasé, té gjeneruara nga aktivitetet operative.

Totalii detyrimeve per 30 ditet e ardheshme
Shkalla e mbulimit té likuiditetit=-----------=---==mmmmmmmmmmmmmm oo
Sasia e térésishme e aseteve

Sipas Myers e Majluf (1990) likuiditeti i Fondeve Pensionale e pasqyron mundésiné e
shlyerjes sé té gjitha detyrimeve pér njé periudhé aftashkurtér dhe afatgjaté né té
ardhmen.”"* Kjo gjendje i bén Fondet Pensionale né Kosové, té ndjehen té sigurta né té
ardhmen. Te Fondet Pensionale né Kosové konstatohet shkallé e larté e likuiditetit, e cila
shprehet pérmes raportit té aktiveve aktuale dhe detyrimeve afatgjata (tregojné shkallén
e eficiencés sé pérdorimit té aktiveve nga ana e Fondeve Pensionale, se sa lehté ato mund
t'i pérdorin paraté e gatshme né llogari, pér mbulimin e shpenzimeve aktuale). Ndersa

212

sipas James Tobin (1958) likuiditeti i Fondeve Pensionale”™ né Kosové ruhet népérmjet

211 | jkuiditeti iu mundéson aksionaréve, gé té krijojné vlera pér aksionerét dhe e jep mundésiné té shfrytézohen
oportunitetet investuese né té ardhmen, kur kostot jané shumé mé té uléta se sa té hyrat.

212 James Tobin “Liquidity prefernce as Behavior Towards Risk”, The Rewiew of Economic Studies, XXV
(Febryary 1958)
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shumave té caktuara té parave, té cilat ruhen né llogarité e Bankés Qendrore té
Kosovés?, me géllim té shfrytézimit né afat sa mé té shkurtér pér shpagimin e anuiteteve

pensionale dhe té pagimit té shpenzimeve pér; tarifat menaxhuese, shpenzimet

operacionale, refondimet, etj.

Afatshkurtér Afatmesém
Deri 1 vit 1-7 vjet
Mjetet financiare
Paraja né banké 13,667,252 -
Investimet e disponueshme pér shitje - 1,478,150,510
Investimet e mbajtura deri né maturim 51,826,755 43,218,385
Depozitat 37,490,865 13,088,546
Kontributet dhe té arkétueshmet e tjera 18,243,910 -
Totali 1 121,228,782 1,534,457,441
Detyrimet financiare
Llogarité e pagueshme 10,886,818 -
Totali 2 10,886,818 -
Hendeku i maturimit 110,341,964 1,534,457,441

Tabela Nr.25. Maturimet kontraktuale té mbetura té mjeteve dhe detyrimeve financiare té FP te TKPK
(2017).

Té gjitha investimet pérmes instrumenteve pér “investime té hapura” mund té paguhen
brenda 1 deri 10 ditéve, dhe té gjitha investimet e mjeteve té FP té TKPK-sé né
instrumente té borxhit té Thesarit té Kosovés kané njé afat té maturimit prej mé pak se

dy vjetéve nga data e raportimit.
Hendeku i maturimit= Mjetet financiare- Detyrimet financiare=121,228,782- 10,886,818= 110,341,964

Menaxhimi i kujdesshém i riskut té likuiditetit nénkupton mbajtjen e parave té gatshme
té mjaftueshme, disponueshmeériné e fondeve népérmjet instrumenteve adekuate
kreditore dhe aftésiné pér arkétim né kohé, brenda afateve té pércaktuara té shumave té

arkétueshme nga palét e treta.

213 Fondet Pensionale né Kosové mbajné shuma té caktuara né llogarité e BQK edhe pér pagesa té
jashtézakonshme té cilat kushtézohen nga ligjet né fuqi.
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5.3.1.10. Efektiviteti i Sistemit Pensional né Kosové

Sipas Brady (2009). Crane, Heller dhe Yakoboski (2008), Hess dhe Impavido (2003) Choi,
Laibson dhe Madrin (2006), efektiviteti”** i Sistemit té ri Pensional né Kosové e shpreh
ndikimin e tij né géndrueshmériné dhe stabilitetin socio- ekonomik té vendit, pérmes
realizimit té objektivave socio- ekonomike qé ndérlidhen me raportin né mes té

rezultateve faktike dhe té rezultateve té pritura.

Andaj, sipas Mr Vladan Radlovacki, Dr Bato Kamberovi¢, Dr Nikola Radakovi¢ (2002),
efektiviteti e shpreh kérkesén pér pérzgjedhjen e drejté té géllimeve socio- ekonomike,
duke i pérdorur burimet né dispozicion, principet pér realizimin maksimal té
objektivave?. Késhtu qé efektiviteti né vete i pérmbledhé; burimet, mjetet, metodat pér
zbatimin e aktiviteteve té planifikuara, né ményré gé té arrihen rezultatet e
planifikuara®'®. Pérmes efektivitetit shprehen aftésité e Sistemit Pensional pér té i véné
resurset disponuese né raport sa mé té drejté né ralizimin e géllimeve socio-ekonomike
té parashtruara. Efektiviteti i Sistemit Pensional varet nga disa faktoré; ményra e
qeverisjes dhe e menaxhimit, karakteristikat e sistemit pensional, burimet financiare ne
dispozicion, rregullat e sistemit financiar té vendit, shkalla e zhvillimit ekonomik dhe e

punésimit, struktura e vjetérsise sé popullsisé, tregu i kapitalit financiar, etj.

Modeli i Sistemit Pensional si faktor kushtézues i efektivitetit e dikton drejtépérsédrejti

mundésiné pér té pércaktuar disponueshmeériné e burimeve financiare, pér té zgjedhur

214 Efektiviteti éshté aftésia pér té zgjedhur objektivat e pérshtatshme dhe mjetet e duhura pér realizimin e tyre.

E shpreh suksesin pér arritjen e qéllimit té caktuar ("béré gjéné e duhur", apo do té thoté, t’i bésh gjérat qé duhen,
né kohén e duhur dhe né ményrén e duhur, gjegjésisht pérmbushje adekuate e njé géllimi, prodhim i njé rezultati
té synuar.

215 Efektiviteti éshté veprimi i faktoréve té cilét ndikojné né raport me realizimin e géllimeve té parashikuara dhe
té realizuara.

216 Mr Vladan Radlovacki, Dr Bato Kamberovié¢, Dr Nikola Radakovi¢, ” Principi opsteg modela ocene
efikasnosti i efektivnosti sistema menadzmenta kvalitetom podrzane racunarom” Pregledni rad. XII medunarodna
konferencija IS 2002, Vrnjacka Banja, Novembar 2002, str. 110-115
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metodat e geverisjes dhe té menaxhimit té tyre, duke realizuar objektivat e pérshtatshme

pér arritjen e qéllimeve té parashtruara, té géndrueshme dhe kualitative®!’.

5.3.1.11. Efikasiteti i operimeve financiare té Sistemit Pensional

Sipas Brady (2009) efikasitetit i operimeve té fondeve pensionale konsiston né; politikat
qeverisése, kornizés ligjore, zhvillimin e menaxhimit, véllimin e operimeve, pérdorimin
mjeteve tekniko- teknologjike pér procesimin e té dhénave, koston e administrimit,
mbulimin kualitativ té nevojave pér pagesén e anuiteteve pensionale, té cilat kané ndikuar
né funksionalitetin normal té Fondit Pensional si dhe né realizimin e vlerés sé shtuar
(kapitalizimet)218, si rezultat i zhvillimit té aktiviteteve té domosdoshme té Fondit
Pensional, keshtu mendojné Cinca (2002), Barros dhe Garcia (2006), Serrano dhe Mar
Molinero (2001), Harris (2006).21°

Céshtjet té cilat lidhen me konceptin e efikasitetit shpesh kuptohen si koncept i kursimit, sepse
ndérlidhen me marrédhéniet ndérmjet rezultateve krahasuar me shpenzimet, sepse aktivitetet e
planifikuara financiare té Sistemit Pensional ¢cojné né arritjen maksimale té objektivave
me kosto sa mé minimale (raporti ndérmjet pérdorimit minimal té burimeve financiare

né dispozicion dhe té realizimit maksimal té géllimeve).

Efikasiteti i njé Fondi Pensional varet nga madhésia e tyre e cila ndikon né
géndrueshmériné financiare pérmes; realizimit té lartésisé sé pérfitimeve nga investimet
né tregun e kapitalit financiar dhe té kostove (kostos sé menaxhimit dhe té kostos

operacionale) té ndérlidhura me operimet e ndryshme respektive®®.

27 Eshté e réndésishme gé Fondet Pensionale t& mbajné kosto sa mé té uléta, pér té siguruar pérfitime té

pagueshme té pensioneve nga kontributet individuale (Efikasiteti rritet nga ményra e pérgjegjshmérisé sé
anétaréve te Bordit Qeverisés né vendimmarrje.

218 Anétarét e Bordit Qeverisés té Fondit Pensional determinojné rrezikun e investimeve, sepse ai varet nga masat
e mundéshme gé ata i ndérmarrin pér té shmangur humbjen dhe pér té rritur normeén e kthimeve.

219 Efikasiteti financiar éshté konceptuar si raport ndérmijet bilancit té kostove dhe té pérfitimeve té operimit, i cili
parashikohet pérmes njé plani gé orienton zhvillimet e operacioneve efikase.

2 Teoriticientét e shohin relacionin né mes t& madhésisé sé Fondeve Pensionale dhe té efikasitetit né dy
piképamije; a) pozitive dhe b) negative. a) Sipas Gallagher dhe Martin (2005), véshtrimi nga piképamja pozitive i
vé né raport té drejté variablat ndikuese. b) Sipas Cicotello dhe Grant (1996), Droms dhe Walker (2001)dhe
Grinblatt dhe Titman (1994) piképamja negative i vé& né raport madhesité e Fondeve Pensionale dhe performancén

167



Efikasiteti®* i operimeve financiare té Sistemit Pensional né Kosové e paraget raportin né
mes té rezultateve (kthimeve) dhe té investimeve (inputeve), té shprehura né rezultate

pér njési té investimit apo té inputit.

Ndérsa efikasiteti i investimeve e shprehé raportin e kthimeve maksimale nga investimet
vjetore, apo veprimi sa mé i miré i planifikimit dhe i realizimit té operimeve financiare
mbi shfrytézimin e inputeve financiare me shpenzime minimale (realizimi i géllimeve

racionale pér té ardhmén).

Fondi Pensional i Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosovés né vitin 2015 ka patur
Asetet Neto té Pérgjithshme nén menaxhim né shumén prej 1,229,333,328 €, ndérsa ka
realizuar té ardhura Neto nga kthimet né shumén prej 28,389,646 €222, mjetet nén
menaxhim janeé rritur pér 13.0% krahasuar me vitin paraprak, dhe kapitali i saj aksionar i
cili ishte i destinuar pér shpagimin e pensioneve vjetore ishte né shumén prej 19,299,443
€22 Pra, vetém nga realizimi i té ardhurave Neto nga kthimet gé ishin realizuar né vitin
2015 né shumén prej 28,389,646 € jané mbuluar obligimet e Fondit Pensional té Trustit
té Kursimeve Pensionale té Kosovés pér shpagimin e pensioneve vjetore né shumén prej
19,299,443 €. Nése krahasohet shuma e kthimeve vjetore nga investimet e mjeteve
financiare té Fondit Pensional té Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosovés ndaj shumés
sé nevojshme pér shpagimin e anuiteteve pensionale vjetore, rezulton se shuma e
kthimeve éshté mé e madhe se sa nevoja pér shpagime té anuiteteve pensionale pér 0,47
heré (28,389,646€/ 19,299,443€=1,47), gjé qé tregon se ky Fond Pensional e ka shkallén

shumeé té larté té likuiditetit dhe té efikasitetit té mbajtjes sé mjeteve nén menaxhim. Pra,

financiare. Nga kjo rezulton se pérvojat, se Fondet Pensionale mé té médha mund té arrijné pérfitime me té medha
kete e konstatojne Cheong (2007), Mahon, Donohoe (2006), Chon, Hong Huang , Kubik (2004), Bikker, Dreu
(2009) dhe Ardon (2006).

221 Efikasiteti i operimeve financiare e shpreh pérdorimin e duhur té burimeve té disponueshme né raport me
shpenzimet, ndérsa eficienca (ang.: efficiency) ngjashém me produktivitetin e shpreh relacionin ndérmjet rezultatit
dhe burimeve té pérdorura (me pérdorimin minimal té burimeve mbrenda kohés mé té shkurtér té& mundshme,
arrihen rezultate maksimale, gé nénkupton ményrén e pérdorimit té burimeve né dispozicion duke realizuar
géllimin maksimal, gjegjesisht kryerja e njé funksioni né ményrén mé té miré t&é mundshme, me sa mé pak mund
apo humbje.

222 Kthimi bruto nga investimet e FP te TKPK pér vitin 2015 ishte 28,389,646€, ndérsa Kthimet e tjera ishin
1,165,138€=29,554,784€

223 Raporti vjetor 2015, Fondi Pensional i Trustit t& Kursimeve Pensionale té Kosovés
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té hyrat e Fondit Pensional te TKPK e shprehin raportin né mes té mjeteve té investuara

dhe té kthimeve nga investimet.

Andaj, pér té llogaritur efikasitetin e pérdorimit té burimeve financiare, éshté e

nevojshme qé té definohen; Té Ardhurat Neto, Té Hyrat Totale, Shpenzimet Totale.

Té Ardhurat Neto- jané shumat e fituara nga Fondet Pensionale, pasi gé nga Té Hyrat
Totale té jené zbritur Shpenzimet Totale, duke pérfshiré amortizimin dhe taksat.22+

Té Ardhurat Neto té Fondit Pensional= Asetet nén menaxhim- (Tarifat e ngarkuara + Shpenzimet investuese +
Shpenzimet operacionale+Shpagimet e anuiteteve te pensioneve + Kontributet e paalokuara né fund té vitit)

Té Ardhurat Neto té Fondit Pensional té TKPK= 1,229,333,328€- (5,819,478€+ 4,442,773€+ 1,282,483€+
19,299,443€+9,971,270€) = =1,229,333,328€- 40,815,447€=1,188,517,881€

Ndérsa, Kapitali i aksionaréve i pérmban Asetet e Fondit Pensional, pasi té zbriten
(minus) detyrimet ndaj tij.
Kapitali i Aksionaréve = Asetet nén menaxhim- (Vlera e mjeteve té térhequra pér vitin+Tarifat e ngarkuara pér

vitin+ Shpenzimet investuese pér vitin+ Shpenzimet operacionale pér vitin+ Kontributet e paalokuara né fund
té vitit).

Kapitali aksioneréve = 1,229,333,328€- (19,299,443€+5,819,478€+4,442,773€+1,282,483€+ 9,971,270€)=
1,229,333,328€- 40,815,447€=1,188,517,881€

Té Ardhurat Neto

ROE? = e =
Mesatarja e Ekuiteteve té Aksionaréve
1,207,817,324€

ROE= wommmmmem e =1,016€

1,188,517,881€
Késhtu qé mund té konkludojmeé se, pér ¢do 1 Euro té investuar, norma e kthimeve éshté

1,016€.

226

Norma e géndrueshme e rritjes sé (ROE)“” té Fondit Pensional té TKPK pér vitin 2015 llogaritet

si vijon;

224 http://www.financeformulas.net/Return_on_Assets.html#calcHeader
225 Return on Equity (ROE)- E shprehé raportin né mes té Té ardhurave Neto dhe té Kapitalit mesatar té
aksioneréve.
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ROE =2,3% x(1,229,333,328 €/ 19,299,443 €) = 6,369% e normés sé rritjes sé géndrueshmérisé
ROE =6,369% x 13,0% = 8,279% norma e rritjes mesatare te gendrueshmérisé.

Kurse, Norma e kthimeve nga pasurité (ROA) rezulton nga raporti né mes té ardhurave

Neto té Fondit Pensional té TKPK dhe té totalit mesatar té aktiveve té tij.

Té ardhurat Neto 28,389,646 €
ROA®'= S 11/ ENOURUR——— x 100 -= 2.45%
Mesatarja e totalit té pasurive 1,158,546,963 €
Norma e rritjes ROA dhe norma e brendshme e rritjes sé Fondit Pensional té TKPK éshté

llogaritur si vijon;

28,389,646 €
ROA = x100-=2,3%
1,229,333,328 €

Norma e Rritjes sé Brendshme = 2,3% x 13%°® = 2,99%

€29.55 mln

Grafiku Nr.6. Rritja vjetore e ¢mimit té akcionit dhe kthimi bruto nga investimet e FP te TKPK 2011- 2015

Nga grafiku Nr.1. shihet se kthimet nga investimet e pasurive té Fondit Pensional té¢ TKPK
né vitin 2015 ishin 2,35% apo 29,554,784 € (kthimi bruto nga investimet 28,389,646 €

226 http://accountingexplained.com/financial/ratios/return-on-equity

227 Return On Assets (ROA)- E shprehé raportin né mes té Ardhurave Neto dhe té Pasurive (Totalit Mesatar té
Aktiveve).

228 Llogaritja e rritjes sé shumés sé aseteve té pérgjithéshme té FP té TKPK gjaté vitit 2015 (1,229, 333,328/
1,087,760,598 = 1,1301506326 x 100= 113,051 ose 13%).
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dhe kthimet tjera 1,165,138€) té cilat pérdoren pér té shtuar shumén e mjeteve nén
menaxhim dhe pér té vlerésuar suksesin e realizimit té kthimeve nga pasurité e

investuara.

Efikasiteti né pérfitimin e pensioneve varet nga aftésia financiare e ¢do individi gé té

krijojé portfolio té pasur pensionale (varet nga lartésia e kontributeve pensionale dhe

nga kapitalizimi i tyre si faktor i réndésishém) si dhe nga kostoja e administrimit té saj.

5.4. Ekuilibrat e modelit té Sistemit pensional né Kosové229

Raporti né mes té hyrave financiare nga kontributet pensionale dhe té kthimeve nga
investimet, né relacion me; shpagimet e anuiteteve, shpenzimet e térésishme, ndikimet
makroekonomike té vendit dhe ndikimet e jashtme financiare e paraqesin shkallén e

ekuilibrit té sistemit pensional né Kosové.

Cerin P. (2002) konstaton se Bordi Qeverisés®®° i njé Fondi Pensional vleréson se, duhet

té kété kujdes né rregullimin e ekuilibrit midis aseteve financiare né disponim dhe té

interesave té kontribuesve té cilét sé shpejti dalin né pension.231

Bordi Qeverisés i Skemes Pensionale e ka pér detyré té bén baraspeshimin e funksionimit

té Skemave Pensionale, duke i marré parasysh kéto ¢éshtje dhe mbané géndrim té

bazuar mbi parimin e investimeve té kujdesshme pér kthimet e mundshme nga tregjet e

kapitalit financiar. Mbi ekuilibrimin jané dhéné shumeé teori, té cilat kané pasur pér géllim

té pérkufizojné gjendjen e ekuilibrit ekonomiko- social té sistemit pensional, duke

pércaktuar komponentet e bartésve té modelit té ekuilibruar, té cilat shérbejné pér

229 Ekuilibri arrihet pasi té béhet vlerésimi i kthimeve nga investimet pensionale pér té paguar obligimet .
230 Cerin P. Communication in corporate environmental reports. Corporate Social Responsibility and
Environmental Management 9(1): 46-66, (2002).

231 Né varshméri nga shkalla e ekuilibrit té fondeve pensionale, aplikohet strategjia e cila kontribon né
balancimin e té hyrave té vazhdueshme té kontributeve pensionale, té cilat investohen me shkallé relativisht
konzervative té rrezikut né periudha afatgjate dhe shpagimeve té anuiteteve pensionale, sipas periudhave té
pérshtatshme ligjore.
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llogaritjen e pikeés kritike, apo té “pikés sé gendrés sé réndesés sé modelit”?®?, duke u
bazuar né studimin statik dhe dinamik té operimeve té Fondeve Pensionale né tregun e

investimeve ndérkombétare dhe né administrimin e tyre.

Ekuilibri i Fondeve Pensionale varet edhe nga sistemi makroekonomik i Kosovés dhe nga

ndikimet e 1évizjeve financiare né tregjet ndérkombétare té kapitalit financiar.

Carlo Cafiero and Renos Vakis (2006) konstaton se pozicioni i pikés sé ekuilibrit?*
paraget gjendje stabile, moment té geté té veprimit té tregjeve, gjegjésisht

géndrueshmeéri té Sistemit Pensional.

Perdorime financiare afatgjate té Burime financiare afatgjate té géndrueshme
géndrueshme
Pérdorime financiare afatshkurtéra Burime financiare afatshkurtéra

Fig. Nr.2. Perdorimet dhe burimet financiare.

Pikat e stabilitetit té Sistemit Pensional pérgéndrohen kryesisht né variablat e
ndryshueshme té sistemit pensional dhe né kapacitetet e fondeve pensionale, té cilat
mund té ruajné pozicionin e gendrés stabile, nén ndikimin faktoréve té brendshém dhe té

jashtém (té makrosistemit ekonomik né Kosové dhe té ndikimeve té jashtme financiare).

Pra, aktualisht Sistemi Pensional né Kosové disponon me shumén e vlerés sé aseteve

financiare, té cilat jané té péraférta me buxhetin e Kosovés.

Késhtu gé mund té konkludohet se, demonstrimi i kétij modeli té Sistemit Pensional né
Kosové ka reprodukuar zhvillim kualitativ té fondeve pensionale, stabilitet financiar,

stabilitet social, et;j.

232 “Pikat e réndesave” té modelit mund té interpretohen si gjendje, momente vepruese té modelit té Sistemit
Pensional, te cilat paragesin stabilitet financiar, apo vetgéndrueshmeéri.

233 Carlo Cafiero and Renos Vakis “Risk and Vulnerability Considerations in Poverty Analysis: Recent Advances
and Future Directions, October 2006.
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5.5. Planet pensionale
Planet pensionale jané njé formé e kursimeve afatgjata té kontributeve pensionale, té
krijuara gjaté téré periudhés sé punésimit té qéndrueshem, ku i punésuari pérfiton té

ardhura.

Sistemi i Pensioneve té Definuara ose sistemi investues i kontributeve pensionale, né
Kosové ka filluar té zhvillohet gé nga viti 2002, ndéra nga periudha 1999 deri né vitin
2002 nuk ka funksionuar asnjé formé apo model i Sistemit Pensional. Qé nga viti 1945
deri ne vitin 1999 ishte zhvilluar Sistemi Pensional i Transfereve Pensionale?** i cili né
vitin 1999 kishte pérfunduar. Koncepti i Sistemit té Kontributeve té investuara, i
referohet programit né té cilin kontributet mblidhen dhe vendosen né llogarité
individuale (Portfolio e Llogarise Individuale té Kursimeve Pensionale) pérgjaté

periudhés qé individét kontribuojné, e mé pas ato investohen né tregje té kapitalit

financiar, pér té siguruar pension né njé té ardhme.
Portfolio e Llogarisé Individuale té Kursimeve Pensionale e pasqyron gjendjen e derdhjes

sé kontributeve té definuara pensionale nga ana e punédhénésit dhe té punémarrésit né

llogariné individuale té punémarrésit.

Kéto mjete financiare, té cilat jané né pronési private, mandati i kétyre kursimeve éshté

specifik, sepse;

- ato mund té pérdoren vetém pér pension. dhe
- nuk mund té pérdoren ose térhigen pérpara moshés sé pensionimit pér asnjé arsye
tjetér, sipas Kevin Dowd and David Blake (2013) merren pér hua, pér trajtime

mjekésore e té ngjashme.235

234 Sistemi pensional i bazuar né transferime (njihet si PAYG — Pay As You Go), éshté program shtetéror qé
financohet nga tatimet ose kontributet g& mblidhen nga popullata e punésuar. Sipas késaj skeme, punétorét aktual
financojné pensionistét aktual.

235 Kevin Dowd and David Blake “Good Practice Principles in Modelling Defined Contribution Pension Plans”,
Pensions Institute Cass Business School 106 Bunhill Row London EC1Y 8TZ United Kingdom, September 2013
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Paraté e grumbulluara né Sistemin e kontributeve pensionale té investuara kursehen
gjaté téré periudhés sé punésimit, deri sa pérfituesi té mbushé moshén e pensionimit (65
vjet), kéto para té mbledhura né Fondin Pensional respektiv mbahen plotésisht té ndara
nga buxheti shtetéror, ato investohen e nuk shpenzohen menjéheré, por shérbejné pér té

shpaguar anuitete pensionale, apo pér té bleré pension.

Ky sistem éshté mé transparent ndaj pjesémarrésve, pasi lejon definimin e qarté té
drejtave té pronésisé mbi kontributet dhe kapitalizimet, pér pérfituesit e pensiononeve.
Pensioni i tyre do té varet nga kontributet pensionale dhe nga kthimet e investimeve,

minus shpenzimet e térésishme té cilat e ngarkojné llogariné individuale.

Plani Pensional rregullohet né bazé té ligjeve né fuqi dhe né bazé té marréveshjeve té
vecanta té rregulluara né mes té; institucioneve té specializuara pér Sigurime Pensionale,

té Fondeve Pensionale, té cilat jané té autorizuara pér té ofruar pensione.

Kompensimi i shtyré pensional- Fondet Pensionale e béjné adinistrimin e llogarive
individuale té kontributoreve, i sigurojné pronarét e llogarive individuale, té cilat jané€; té
ruajtura, té kapitalizuara dhe té siguruara, né ményré gé té shfrytézohen pér pérdorim né
periudhén e pensionimit, ky plan pensional ndryshe quhet "Kompensimi Shtyré

Pensional"” sipas Newton L. Bowers, JR., James C. Hickman and Cecil ]J. Nesbitt (1979).236

5.5.1. Planet pensionale me pérfitime té definuara

Plani pensional me pérfitime té definuara i identifikon dobité e veganta, duke u shérbyer
me njé formulé e cila i merr parasysh faktorét struktural té pensionit (numrin e viteve té
njé pjesémarrési i cili punon pér punédhénésin, apo vitet e shérbimit té tij dhe lartésiné e
rrogés sé pjesémarrésit, gé do té jené té pagueshme pér njé pérfitues té pensionit, kur ai

del né pension né moshén 65 vieqare).”’

236 Newton L. Bowers, JR., James C. Hickman and Cecil J. Nesbitt “The dynamics of pension funding:
contribution theory, Transactions of society of actuaries 1979 Vol. 31
237 Investopedia Staff; http://www.investopedia.com/contributors
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Planet pensionale me pérfitime té definuara né aspektin e pérfitimit té pérfituesve

karakterizohen nga:

1) Planet pensionale pérshtaten né bazé té formulave pér pérfitime,
2) Planet Pensionale bazohen né kontributet vjetore nga viti né vit,
3) Planet Pensionale té bazuara né kontributet e punédhénésit, té cilat shkojné duke

u zvogéluar, ndérsa pérfitimet shkojné duke u rritur.

Te planet pensionale me pérfitime té definuara, shumat e kontabilizuara né bilancin e
gjendjes, té cilat duhet té jené té barabarta me Vlerén e Tanishme té Detyrimeve té
Skemés sé Pérfitimeve té definuara (Vlera e Tanishme e Pagesave té Pritshme né té
ardhmen, kérkohen pér té shlyer obligimet qé dalin nga shérbimet e punonjésve né
periudhat aktuale dhe té méparshme), té korrigjuara me Vlerén e Kostove té cilat
rezultojné me zvogélim apo rritje té shpenzimeve, té cilat kushtézojné fitime apo humbje
té drejtépérdrejté né pasurité e bilancit té gjendjes sé Skemés pensionale e cila gjeneron
pensione respektive. Né kété rast punédhénési bén korrigjime né Skemen e Planeve
Pensionale me pérfitime té definuara, duke mbuluar pjesén mé té madhe té kostove, ose
duke béré korrigjime ndaj skemés pensionale pérmes rritjes sé nivelit té kontributeve
dhe né té kundértén, né qofté se investimet dalin miré, atéheré niveli i kontributeve

mund té zvogélohet.

Formula pér njé pension té caktuar mund té pércaktohet né bazé té shumeés sé pagés
mesatare té pjesémarrésit dhe kohézgjatjes sé shérbimit te punédhénési, si¢ éshté
pérkufizuar me rregullat e BQK-sé, ose pércaktohet ndryshe me ligjin mbi pensionet.
Individj, si person fizik, pér kontributet pensionale té paguara né fondin pensional
pérfiton té drejtén pér zbritjen nga tatimet né té ardhurat personale (kur ai paguan
individualisht). Ndérsa, kur punédhénési paguan kontribute pensionale pér punétorét e
vet, ato i llogariten si shpenzime té ndérmarrjes sé tij, duke ia zvogéluar késhtu bazén

pér tatim né fitim.
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Te planet pensionale me pérfitime té definuara, pérdoren formulat e pérfitimeve, té cilat
nuk bazohen vetém né formulat e kontributeve, qé nénkupton se elementet e rrezikut
mbeten te punédhénési, té cilat nuk mund té paragesin rreziqge aktuariane, ndérsa
rreziget e investimit i kalojné palés sé treté, sepse detyrimet e tij jané té kufizuara nga

kontributet gé jané béré gjaté téré periudhés sé kontribuimit.

Te planet pensionale me pérfitime té definuara, punédhénési e barté rrezikun e
investimit, meqenése kompania éshté garantues i njé pensioni té bazuar mbi kohén e
shérbimit té punonjésve pjesémarrés né skemé, ku detyrimet e punédhénésit nuk jané té
kufizuara me shumat e kontributeve. Andaj, rreziget nga kthimet e investimeve jané né
barré té punédhénésit, sepse ai éshté pérgjegjés pér mbulimin e mangésive qé dalin né

skemén pensionale.

Faktori gé i bén té ndryshme skemat me pérfitime té definuara nga ato me kontribute té

definuara, éshté pércaktimi i faktit se né barré té kujt mbetet rreziku.’*®

Filozofia e planeve té pensioneve me pérfitime té definuara éshté, shpérblimi i anétaréve me
pension gjaté téré jetés pas daljes né pension (pér anétarét qé kané shérbyer me té ardhura

gjaté téré jetés, deri né pension).
5.5.2. Llojet e pensioneve né Kosové?23?

Sipas Ligjit Nr. 04/1-131 pér Skemat Pensionale té Financuara nga Shteti dhe te Ligjit Nr.
04/1-101 pér Fondet Pensionale té Kosovés jane percaktuar llojet e pensioneve si vijon;

1) Pensionet e Shtyllés sé I-ré té financuara nga shteti
a) Pensionet bazike té moshés,
b) Pensionet kontribut paguese té moshés,
c) Pensionet e aftésisé sé kufizuar,
d) Pensionet e parakohshme,
e) Pensionet familjare dhe

238 http://www.myretirementpaycheck.org/retirement-plans/defined-benefit-plans.aspx

239 N& kété studim nuk jané pérfshiré pérfituesit e Skemave Pensionale,” té cilat jané rregulluar me ligje té
vecanta (té cilat i rregullojné skemat tjera sociale).
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f) Pensionetinvalidore té punés,
2) Pensionet e Shtyllés sé II-té té financuara nga kontributet pensionale individuale

(Pensionet nga kursimet e detyrueshme té kontributeve pensionale individuale.)

3) Pensionet e Shtyllés sé IlI-té té financuara nga punédhénésit dhe kontributet
individuale

(Pensionet plotésuese té punédhénésit ose pensionet individuale suplementare.)
5.5.2.1. Pensionet e Shtyllés sé I-ré té financuara nga shteti

Numri i pérfituesve té pensioneve nga Shtylla e Paré buxhetore éshté prej 164 200

pensionistéve, prej tyre né Kosové llogariten qé jané mbi;

- 113.000 pensionisté té moshés cilét marrin nga 75 Euro né muaj né emér té Pensionit

Bazé,

- 35. 638 pensionisté kontribut dhénés, té cilét pérfitojné té marrin nga 112 Euro né muaj,
- 17. 450 pensionisté, persona me aftési té kufizuar, té cilet pérfitojné nga 60 Euro né muaj,
- 8. 780 pensionisté, invalidé té luftés, té cilét kané pérfituar pensionin invalidor,

- 4. 065 pensionisté, minatoré té Trepgés, té cilét marrin nga 200 Euro né muaj,

- 531 pensionisté té TMK-sé, té cilét e marrin pensionin e parakohshém té TMK-sé,

- 237 pensionisté té FSK-sé, pjesétaré té FSK-s&%.

5.5.2.1.1. Skema e Pensioneve Bazé té Moshés

Pensionist pérfitues nga Skema e Pensioneve Bazé té Moshés- pérfshin té gjithé banorét
rezident té Kosoveés, cilét e arrijné moshén e pleqérisé prej 65 vjetéve, pa marrur
parasysh marrédhénien e punés, ata pérfitojné pension bazeé. Pérfituesit e Pensioneve Bazé

té Moshés, kané filluar té pérfitojné pension qé nga viti 2002. Numri i pérfituesve té késaj

240 Burimi: Ministria e Punés dhe Miréqenies Sociale- Divizioni i Pensioneve
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skeme né vitin 2017 ishte prej 122.716 pensionistéve, té cilét aktualisht marrin nga 75

Euro né muaj.

\ Numri i shfrytézuesve \ Shuma Mujore | Buxheti i shpenzuar vjetor
2002 93.087 28 € 17.874.763,00
2003 108.279 35€ 44.459.960,00
2004 116.932 40 € 54.912.599,00
2005 124.893 40 € 59.313.333,00
2006 127.356 40 € 63.766.380,00
2007 131.874 40 € 63.133.100,00
2008 138.847 40 € 65.641.485,00
2009 130.347 45 € 73.603.960,00
2010 109.585 45 € 63.640.920,00
2011 107.145 45 € 61.196.210,00
2012 113.043 50 € 69.208.570,00
2013 117.042 60 € 87.340.090,00
2014 125.883 75 € 108.199.460,00
2015 132.000 75 € 120.456.558,00
2016 120.014 75€ 117.600.660,00
2017 122.716 75€ 113.079.075,00

Tabela. Nr.26. Numri i pérfituesve nga Skema e Pensioneve Bazé té moshés gjaté periudhés 2002-2017°*

5.5.2.1.2. Skema e pensioneve Bazé kontributive

Pas suprimimit té autonomisé sé KSA Kosovés (28 Mars 1989) nga ana e RS Serbisé dhe
zbatimit té “masave té pérkohshme” né institucionet e Sigurimit Pensional dhe Invalidor
té Kosovés, duke i shfugizuar ligjet e Kosovés dhe duke i aplikuar ligjet e RS Serbisé, i

kishte marré kompetencat mbi geverisjen e mjeteve té Fondit Pensional té Kosovés®*,

Késhtu gé pensionistét e Kosovés (té nacionalitetit shqgiptar), té cilét e kishin fituar té
drejtén pér pension para vitit 1999, ata kishin marré pension deri né vitin 1999. Mirépo
prej fillimit té vitit 1999, RS e Serbisé ia kishte ndérprer243 pagesén e pensioneve té gjithé

pensionistéve shqiptaré né Kosové, pa i njoftuar pér shkaqget e ndérprerjes (ndryshimi i

241 Tg dhénat mbi numrin e pérfituesve, shumén mujore dhe buxhetin e shpenzuar vjetor gjaté periudhés 2002-
2014 sipas viteve. Burimi i informatave nga Ministria e Punes dhe Mirégenies Sociale té Kosovés.

2 Me Ligjin mbi Sigurimin Pensional dhe Invalidor (“Sluzhbeni gllasnik SRS”, nr.27/1992), RS e Serbisé e
kishte shfuqizuar Ligjin (e Kosov€s) mbi Sigurimin Pensional dhe Invalidor (“Gazeta Zyrtare e KSAK”, nr.26/83
dhe 26/86), i kishte marré kompetencat mbi geverisjen e mjeteve financiare si dhe té drejtat dhe obligimet lidhur
me té gjitha llojet e pensioneve né Kosové.

243 Serbia ia kishte ndérpreré pagesén e pensioneve né kundérshtim me ligjet e RS Serbisé dhe me instrumentet
juridike ndérkombétare, duke shkelur késhtu té drejtén e pasurisé (pronés), té paraparé né Nenin 1. té Protokollit 1
té Konventés Evropiane pér té Drejtat e Njeriut
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procedurave ligjore, ndryshimi i vendimeve individuale té plotfugishme gé kishin
pensionistét) dhe pa iu mundésuar mbrojtjen ligjore, duke i privuar ata né ményré

arbitrare nga e drejta pér shfrytézimin e pensionit®*,

RS e Serbisé e kishte béré ndérprerjen e pagesés sé€ pensioneve, né bazé té€ géndrimeve
politike qé kishin marré Ministria e Punés dhe Ministria e Financave e RS Serbisé, me
arsyetim té pamundésisé pér vjeljen e kontributeve pér sigurimin pensional dhe invalidor

né Kosoveé.

Pensionistét e Kosovés, té cilét e kishin fituar té drejtén e pensionit (té moshés, invalidor
ose familjar) duhet té gézojné té drejtén pér té shfrytézuar e pensioni e fituar, né bazé té

ligjit me aktvendim té plotfugishém.

E drejta e fituar e pensionit ka karakter té pasurisé (pronés sé pensionistit)** e cila duhet
té mbrohet né ményré juridike me ligjet e shtetit, sepse ajo mund té trashégohet e té

bartet te anétarét e ngushté té familjes sé pensionistit té vdekur (pensioni familjar).

Pensionistét kontributdhénés té Kosovés, pérveg¢ shumeés sé pensionit qé kishin fituar, ata
kishin fituar edhe sigurimin shéndetésor dhe prestacione e favore tjera té caktuara me
ligj.

Késhtu gé né fund té vitit 1998, RS e Serbisé i kishte shkelur ligjet pérkatése dhe ato

ndérkombétare pér shpagimin e pensioneve, duke i privuar ata nga e drejta pér

shfrytezimin e pensionit pér 86.383 pensionisté kontributdhénés té tri kategorive, si

vijon;

Pensionisté té vjetérsisé (pleqérisé) 33.308
Pensionisté invalidoré (té punés) 25.045
Pensionisté familjaré 28.034

24 RS e Serbise e kishte arsyetuar ndérprerjen e pagesés sé pensioneve té pensionistéve kosovar me pamundésing
e vjeljes sé kontributeve pensionale.

245 Ashtu sikur e trajton Neni 1 i Protokollit 1 té Konventés Evropiane pér té Drejtat e Njeriut, dhe kjo dispozité
ka epérsi mbi dispozitat e shteteve anétare t& Késhillit té Evropés.
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Ndérsa deri né fund té vitit 1998 té drejtén e fituar pér pensione jokontributdhenése e
kishin fituar 3.157 persona té dy kategorive, té ciléve iu kishte ndérpreré e drejta pér

pension nga ana e RS Serbisé, ishte si vijon:

Shfrytézues té kompensimit pér démtim trupor 1.266
Shfrytézues té ndihmave dhe kujdesit 1.252
Pensionet e shkallés sé dyté dhe té treté 230
Pensionet e LANC 409

Skema e Pensioneve Bazé kontributive i pérfshiné pérfituesit, té cilét i kané paguar kontributet pér
Sigurim Pensional e Invalidor (SPI) sipas dispozitave ligjore té (ish) sistemit pensional té€ RSFJ-sé pér
mé tepér se 15 vite (personat gé mbushin moshén 65 vjeqare). Né vitin 2014, ata kané
pérfituar Pensionin bazé té Moshés plus Pensionin Kontributiv né shumén prej 140 Euro
(75 Euro+ 65 Euro= 140 Euro). Numri i pérfituesve té pensioneve nga Skema e

pensioneve bazé kontributive, né vitin 2014 ishte prej 38.651 pensionistéve, té cilét

kishin pérfituar shumén prej 61.895.592,00 Euro.

Numri i shfrytézuesve Shuma mujore Buxheti i shpenzuar vjetor

2008 | 27.774 35€ 11.286.910,00
2009 | 22.883 35€ 12.104.470,00
2010 | 30.641 (45+35)=80€ 30.899.760,00
2011 | 32.415 (45+35)=80€ 31.670.450,00
2012 | 34.722 101€ 42.037.781,00
2013 | 36.015 112 € 49.412.649,00
2014 | 38.651 (75+65) =140 € 61.895.592,00
2015 | 40.365 (75+65) =140 € 68.237.577,00
2016 | 41.315 158,172,186, 230 86.690.367,0

2017 | 43.300 158,172,186, 230 90.672.542,00

Tabela. Nr.27. Numri i pérfituesve nga Skema e Pensioneve Bazé kontributive gjaté viteve 2008- 2017

Nga Skema e Pensioneve Baze kontribuese né vitin 2017 kishin pérfituar pension 43.300
pensionisté, té cilét ishin té kategorizuar né bazé té kualifikimit profesional si vijon;
personat me kualifikim té ulét pérfitojné pension mujor prej 158 Euro; me kualifikim té
mesém pérfitojne pension mujor prej 172 Euro; me kualifikim té larté perfitojne pension

prej 186 Euro; me kualifikim superior perfitojne pension prej 230 Euro.
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‘ VITI Buxheti i shpenzuar

2002 17.874.763.00
2003 44.459.960,00
2004 63.931.179,00
2005 77.360.640,00
2006 81.513.669,00
2007 76.041.175,00
2008 89.726.449,00
2009 100.194.985,00
2010 109.346.555,00
2011 108.187.116,00
2012 127.498.108,00
2013 156.399.937,00
2014 198.856.611,00
2015 211.339.320,00
2016 227.375.227,00
2017 226.829.937,00

Tabela. Nr.28. Totali i mjeteve té paguara pér pensione nga Skema e Pensioneve Bazé**®

5.5.2.1.3. Skema Pensionale Invalidore

Kjo skemé pensionale ka funksionuar deri né vitin 1999, ndérsa me nxjerrjen dhe aprovimin
e Ligjit pér Skemat Pensionale té Financuara nga Shteti*’(Ligjit NR. 04/L-131 te dates 05 Qershor
2014) né té ardhmen do té mbéshtetet edhe kjo kategori e pensionisteve nga Buxheti i Kosovés.
Ndérkaq llogaritet se né Kosové jané 17.450 persona me aftési té kufizuar, té cilét

pérfitojné nga 60 Euro né muaj.248

2014 2015 2016 2017

Shuma 16.821.950,00 18.220.360,00 18.697.755,00 18.878.980,00
Nr. i pérfituesve pensional 18.318 19.056 19.833 19.481
invalidor

Shuma mujore 75 75 75 75

Tabela Nr.29. Pérfituesit e Pensionit pér personat me aftési té kufizuar gjaté viteve 2014-2017

246 Me metodologjiné e deritshme té pércaktimit té lartésisé sé pensionit bazé né Kosové dhe té pérfshirjes sé
pérfituesve té pensioneve, iu lejon 27.000 pensionistéve serbé e malazezé dhe mbi 6.000 shqiptaréve t& marrin
nga dy pensione, nga Serbia e Kosova (33.000x 80Euro = 2,640,000.00 Euro né muaj, apo pér njé vit e kap
shumén prej 31,680,000.00 Euro).

247 Gazeta zyrtare e Republikés sé Kosové / nr.35 / 05 gershor 201

248 |Invalidét e luftés jané 8. 780, té cilét kané pérfituar pensionin invalidor, minatorét pensionist t& Trepcés jané
4.065, pensionisté té parakohshém té TMK-sé jane 531 dhe pensionist té pjesétaréve t&é FSK-sé jané 237.
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Numri i pérfituesve 2010
sipas viteve 2010-

2017

1. | Pensionet bazike té 109.858 107.145 113.043 117.042 125.883 132.000 120.017 122.716
moshés

2. | Pensionet 30.641 32.415 34.722 36.015 38.651 40.365 41.315 43.300
kontributpagues té
moshés

3. | Pensionet e familjeve 12.994 13.109 13.232 13.196 13.097 12.652 12.680 12.472
té déshmoréve dhe +
invalidéve té luftés
(DFDIL)
dhe invalidet tjere 7.009
Total 153.493 152.669 160.997 166.253 177.631 185.017 176.012 185.497

Tabela Nr.30. Numri i térésishem i pérfituesve té skemave pensionale; Shtylla e I- Pensionet baze ( 2010-
2017)%%

5.5.2.2. Pensionet e Shtyllés sé 11-té té financuara nga Kontributet Pensionale Individuale
Pensionet e Bazuara né Kursimet e kontributeve Individuale, jané pensione qé Fondi

Pensional i Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosovés ua paguan té gjithé personave qé
kané kontribuar gjaté téré periudhés sé punesimit, deri né moshén e pensionimit, kur ata

i plotésojné kushtet sipas Ligjit mbi pensionet.

Pjesémarrési éshté i liré té zgjedhé kompaniné e licencuar té sigurimeve, nga e cila blen

pensionin vjetor sipas ofertés pensionale vjetore, si vijon:

1) Pensionin e vecanté jetésor, gé paguhet deri né vdekjen e pjesémarrésit.

2) Pensionin e veganté jetésor, té garantuar pér periudhén prej sé paku pesé (5) vjet, né
bazé té té cilit pjesémarrési (trashégimtari ligjor) merr garancionin pér pagesé té
pensionit pér periudhén 5 vjeqare (edhe nése perfituesi i pensionit vdes gjaté
periudhés sé garancisé, shumat e papaguara do t'i pérfitojné trashégimtarét e tij ligjor.

3) Pensionin vjetor té pagueshém gjaté jetés sé pérfituesit pensional dhe vazhdon gjaté
jetés sé bashkéshortit té pérfituesit pas vdekjes se tij, pér pjesén e mbetur té jetés sé
saj apo té tij.

4) Pensionin vjetor té pagueshém gjaté jetés sé pérfituesit pensional dhe vazhdon gjaté
jetés sé bashkéshortit té saj ose bashkéshortes sé tij pér pjesén e mbetur té jetés sé tij

ose té saj me njé periudhé garancie prej sé paku pesé (5) vitesh, né bazé té sé cilés

249 Vjetari Statistikor i Republikés sé Kosovés 2018
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nése vdesin gé té dy bashkéshortét gjaté periudhés sé garancisé prej pesé (5) vitesh
(ose periudhés mé té gjaté té garancisé), pagesat e papaguara gé do t'i ishin paguar
bashkéshortit ose bashkéshortes nga dita e vdekjes sé tij ose deri né fund té afatit té
garancisé, do t'iu paguhen shfrytézuesve qé i ka paracaktuar pjesémarrési, ndérsa
llojet e tjera té pensionit jané té cekura né rregulloret e BQK-sé.

5.5.2.2.1. Ményrat e térheqjes sé pensioneve nga kontributet e kursyera pensionale

Ligji mbi Fondet Pensionale parasheh qé kontribuesit té cilét pensionohen nga fondet

pensionale, mund t'i térheqin mjetet né formé té;

1) Anuitetit,
2) Me njé pagesé té vetme,
3) Transferimiifondeve ne Programin e Terheqgjes me Faza,

4) E4.

5.5.2.2.2. Pensionet dhe pagesat e benefiteve té FP té TKPK né formé anuitetesh

Anuiteti®® éshté njé produkt financiar, gé zakonisht ofrohet nga kompanité e sigurimit, i
cili i siguron té ardhura mujore apo vjetore pér individin. Pér ndryshim, anuiteteti éshté
njé polisé sigurimi, té cilén njé pjesémarrés e blen nga njé kompani e sigurimit, e cila
pércakton pagesat mujore pér téré periudhén e definuar té pérfituesit. Pra, anuitetet jané
produkte financiare qé konvertojné shumén e kontributeve té kursyera né rrjedhé

mujore parash.

250 Anuiteti 8shté njé produkt financiar, qé zakonisht ofrohet nga kompanité e sigurimit, i cili i siguron té ardhura
mujore apo vjetore pér individin. Eshté njé polisé sigurimi té cilén njé pjesémarrés e ka bleré nga njé kompani e
sigurimit, e shprehur né formé té pagesave mujore pér téré jetén e pjesémarrésit ose té pérfituesit té tij. Ato e
konvertojné shumén e kontributeve té kursyera né rrjedhé mujore parash. Aktualisht pérfituesit e Shtylles sé dyté
té pensioneve, pérfitojné anuitete té llogaritura pensionale, né tregun e sigurimeve té Kosovés do té keté anuitete
né té ardhmen, ku kontribuuesit pérmes anuitetit do t€ kené mundési q€ nga kursimet pensionale té tyre “té blejn&”
pensionin e tyre. Produkti financiar anuiteti éshté i rregulluar me Ligjin mbi Pensionet né Kosové, gé parashihet té
i ofrohet pérfituesit nga kompanité e sigurimit, duke i ofruar pension mujor apo vjetor.
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Vlera e kursimeve té njé konribuesi né Fondin Pensional parashihet té pérdoret pér té

bleré anuitet té pérjetshém me rastin e pensionimit, pra pension té pérjetshém.

Bazuar né té dhenat e FP te TKPk rezulton se bilanci mesatar i té gjitha llogarive né FKPK
né fund té 2017-s ishte 3,003 Euro, gjé qé sipas Rregullores né fuqi pér térhegjen e
pensioneve (200 euro né muaj) ky bilanc mesatar do té ishte i mjaftueshém pér vetém 15

muaj pension.

Né mungesé té produktit té anuitetit né Kosové, Bordi Qeverises i Fondit Pensional ka té
drejtén ligjore pér té aranzhuar, me miratimin e BQK-sé, térhegjen me faza té kursimeve

pensionale.

Né té ardhmen, me rritjen e vazhdueshme té bilanceve té llogarive, pritet qé né tregun e
sigurimeve té Kosovés té keté gjenerues té anuiteteve, ku kontribuesit nga kursimet e
tyre pensionale mund “té blejné” pensionin e tyre, té cilin do ta marrin né formé té

anuiteteve.

Ligji pér Fondet Pensionale té Kosovés e ka rregulluar menyren e shfrytezimit té
kontributeve té kursyera, té cilat mund té pérdoren vetém me njé géllim, financimin e
anuiteteve pensionale té kontos individuale té pérfituesit té kontributeve, financimin e

pensionit té njé kontribuesi, por jo pér géllime té tjera.

Kontribuesit té cilét pensionohen né moshén 65 vjeqare, mund t'i térheqin kontributet e
kursyera né formé té anuiteteve ose me njé pagesé té vetme, varésisht nga bilanci i

llogarisé, do té térheqé té gjitha paraté né portfolion e vet pérjéheré.

Nése bilanci i llogarisé sé kontribuesit éshté deri né 2,000 euro, kontributet do té

térhigen pérnjéheré.

Nése bilanci i llogarise se kontribuesit éshté mbi 2,000 euro, kontributet e kursyera do té

térhigen né faza.

Aktualisht, késti mujor pér térheqjen népér faza éshté €150, ose 1% e bilancit té kursyer.
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Njé kontribues do té mund t'i térheqé kursimet pensionale né formén e térhegjes nén

rregullat e formés sé térhegjes.”>*
Kontribuesi mund t’ i térheqé kontributet e kursyera né kéto raste;

Njé kontribuues mund té béjé térhegjen e kursimeve pensionale, pra té pensionohet nga
Fondi Pensional, me té arritur moshén e pensionimit e cila sipas ligjit éshté mosha 65

vjecare,

Njé kontribues mund t’ i térheqé kursimet e veta pensionale para se té mbushé moshén

65 vjeqare, né rastin kur kontribuesi béhet pérheré i paafté pér puné.

Njé kontribues mund t'i térheqé kursimet pensionale, né rast se ai apo ajo emigron

pérheré nga Kosova.

Nése njé kontribuues né fondin pensional vdes, atéhere trashégimtarét e tij ligjoré do t'i

térheqin kursimet e pashfrytézuara té kontribuesit.

Né rastet e vdekjes sé kontribuesve, sipas Ligjit mbi Fondet Pensionale dhe té Rregullave
té Pensioneve té BQK-ség, i pensionuari futet né programin e térhegjes né faza, atéheré
trashégimtarét e kontribuesit do té vazhdojné t'i pranojné pagesat e kontribuesit té

ndjeré ¢do muaj deri sa té shterren.

Né mungesé té licencimit té kompanive té sigurimit, té cilat ofrojne produkte té
ndryshme anuiteteve né Kosové, Bordi Qeverises i Fondit Pensional mundéson térhegjen
e kursimeve pensionale me faza, né bazé té drejtés sé pérkohéshme ligjore dhe me

miratimin e BQK-sé né pérputhje me Rregullat e Pensioneve.

Pra, né Kosové vazhdon té mos jené té licencuara kompanite e sigurimit té cilat do té

ofronin produkte té anuiteteve pensionale.

251 Raport Vijetor i FKPK- Trusti, Prishtine, 2012
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Numri i llogarive me térhegje prej themelimit(2002-2014) deri né vitin 2014 ishte
24,548 llogari.

Gjaté vitit 2014 Fondi Pensional i TKPK kishte miratuar 4,045 aplikacione té reja pér
térhegjen e kursimeve pensionale. Numri i personave g€ i kishin térhequr mjetet
pensionale gjaté vitit 2014 (pasi kishin arritur moshén 65 vjecare té pensionimit) ishin
3,095 ose 76,4% e aplikacioneve té miratuara, ndérsa né vitin 2013 ishin miratuar 2,676,

ose 75,0% té kérkesave.

Vlera e térhegjeve té kursimeve pensionale nga FP i TKPK né vitin 2014 ishte prej €14.3
mln (qé pérbéheshin nga kontributet nominale prej €12.3 mln Euro), gé ishte pér 32,8%
meé e larté, krahasuar me vitin 2013, pérkundér faktit qé numri i llogarive nga té cilat

ishin térhequr mjetet financiare, ishte rritur me 13,4%2%,

Mjetet pensionale i kishin térhequr 143 persona pér shkak té invaliditetit, ose ishin

miratuar 3,5% e aplikacioneve, ndérsa né vitin 2013 ishin miratuar 151 aplikacione ose

4,2% té kérkesave.

Vitet Nr.i Pjesemarrja Shuma e TF Pjesemarrja

kontributoreve
TF

1 2008 146 7.2% €591,602 22.7 %

2 2009 213 9.9 % €981,115 32.8%

3 2010 469 17.2% €1,765,990 37.0%

4 2011 918 32.0% € 3,196,034 55.7%

5 2012 1,324 40.6 % €5,881,768 67.8 %

Tabela. Nr.31. Numri kontributoreve té cilét e béjné térheqgjen né faza

Kursimet e térhequra nga trashégimtarét e kontribuesve pensional qé Vdiqén253 para se
t'i térhignin fondet e tyre pensionale, nga Fondi Pensional i TKPK-ja né vitin 2014 ishin
810 raste, ndérsa né vitin 2013 ishin 740 raste, apo ishin 20.0% té aplikacioneve té

miratuara.

%2 Kgté shpérputhje né mes té numrit té pérfituesve dhe vlerés sé térhequr e arsyeton rritja prej 12.7% e bilancit
mesatar té llogarive té kontribuesve, gé né fund té 2014-s arriti né €2,376 , ndersa né vitin 2013 ishte €2,107.

253 NE& vitin 2014 né 35% té rasteve kontribuesit ishin mé té rinj se 55 vje¢ kur vdigén, 26% ishin 55- 59, dhe 27%
ishin 60-64 vjec.
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Gjaté viti 2014 mesatarisht jané realizuar fitime prej 16.5% nga té pensionuarit dhe
trashégimtarét, ndérsa né vitin 2013 kjo shifér ishte 11.1%. Shuma e térhequr e mjeteve
te kursyera pensionale pritet té rriten pér shkak té investimit té tyre né tregun e kapitalit

financiar dhe té rritjes sé normeés sé kthimit, e cila mund té oscilojé rreth 16,7% , pér

shkak té rritjes eksponenciale.

Kontribute Mjetet e TPF Numri i llogarive
me terhegje

2004-2012 28.200.000 28.200.000

2013 9.700.000 10.700.000

2014 12.300.000 14.300.000

2015 15.800.000 19.300.000 28,981

2016 16.000.000 19,208,572 33,386

2017 22.100.000 27,739,656 38,512

Total 104.100.000 119,472,467

Tabela. Nr.32. Vlera e mjeteve té térhequra gjaté periudhés 2004 deri 2017
5.5.2.2.3. Transferimii Fondeve Pensionale né Programin e Térheqjes me Faza

Nése njé kontribues qé pensionohet ka njé bilanc prej €2,000 ose mé shumeé né llogariné
e tij té kursimeve pensionale, bilanci i llogarisé sé tij transferohet né Programin e
Térheqgjes me Faza, gé nénkupton se ata do té marrin njé pagesé mujore gjersa e gjithé

shuma té shterojé.

Ndérsa né rastet, kur shuma e kontributeve té kursyera éshté mbi 2000 Euro, térhegja e
mjeteve do té béhet né faza, me pagesé mujore prej 100 euro ose 1% té vlerés sé llogarisé

né momentin e pensionimit.254

Qé nga viti 2004 kané filluar té térhigen kursimet pensionale nga Fondi Pensional i
Trustit té Kursimeve Pensionale té Kosovés. Numri i llogarive me térhegje ka arritur né
16,936 né shumén e mjeteve té térhequra (nga viti 2004 deri mé 2012) prej 28,196,094

Euro.

Transferimi i Fondeve né Programin e Térheqgjes me Faza, né vitin 2013 pérbénte 73.5%

té vlerave té térhequra, ndersa pér vitin 2012: 67.8%.

254 Raport Vjetor i FKPK- Trusti, Prishtine, 2012
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Me vazhdimin e rritjes sé vellimit té fondeve pensionale, gé drejtohen né Programin e
Térhegjes né Faza, edhe numri i té pensionuarve né kété program gjaté vitit 2013 éshté

rritur né 58.8%.

Llogari me térhegje gjaté vitit 2012 ishin 3,264, ndérsa né vitin 2011 ishin 2,868, prej té

cilave;
a) Pensione té Moshés ishin 2,483,
b) Pensione té Paaftésisé ishin 96,

c) Pensione té vdekjes sé kontribuesve para pensionimit ishin 685.

Pjesémarrja e térhegjeve pér shkak té vdekjes sé kontribuesit né térhegjet e pérgjitshme

ishte 21,0%.

Viti Numri i terhegjeve Vlerat e terhequra

TF Pjesemarrja TF Pjesemarrja
2008 146 12% 591,602 22,7%
2009 213 9,9% 981,115 32,8%
2010 469 17,2% 1,265,990 32%
2011 918 32% 3,196,034 55,7%
2012 1,324 40,6% 5,881,268 62,8%

Tabela Nr.33. Numri dhe vlera e té pensionuareve né programin e Térhegjes me faza
5.5.2.2.4. Térhegja e kontributeve pensionale me njé pagesé té vetme

Nése njé kontribues qé pensionohet ka njé bilanc nén shumén prej €2,000 né llogariné e
tij té kursimeve pensionale, atéhere térheqja béhet nga pronari i portfolios pensionale

nga bilanci i llogarisé se tij me njé pagesé té vetme.

Né vitin 2014 jané derdhur mejete financiare nga FP i TKPK né Fondin e Trenseferteve
Pensionale (FTP)®° shumat né vleré prej €10.9 mln, ndérkaq €3.4 mln jané térhequr nga

pérfituesit, me njé pagesé té vetme.

255 Transferimi i fondeve né pensionale (TFP) do té thot derdhja e pensioneve né shuma mujore nga shuma totale
e pérfitimit, e cila depozitohet né Bankén Komerciale deri sa té shterrohet. Administrimi i ketij fondi (TFP) ka
filluar prej vitit 2011 e deri né Néntor 2014 dhe iu kishte besuar fillimisht vet€ém Bankés “Nova Lubljanska
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Grafiku. Nr.7. Vlerat e mjeteve té térhequra kundrejt kontributeve té térhequra (né milion Euro)
5.5.2.3. Pensionet e shtyllés sé III apo sigurimi pensional suplementar

Sigurimi Pensional Suplementar zhvillohet nga Komponenta e treté e Skemes sé

pensioneve

vullnetare®®, qé zhvillohet pérmes kursimit vullnetar té kontributeve pensionale né
llogariné individuale né Fond Pensional, té stimuluar nga lehtésirat tatimore pér pérfitim
té pensionit suplementar (né moshén 65 vjeqare). Sigurimi Pensional Suplementar éshté
formé e sigurimit pensional, né té cilén i siguruari e barté rrezikun e investimit té
kontributeve té pastérta té paguara né Fondin Pensional. Kjo skemé pensionale i
pérmban sigurimet pensionale dhe disa beneficione tjera financiare, apo pérfitime tjera
pér ata individé té cilét kycen né té. Sigurimi pensional suplementar, éshté komponenté
shtesé gé dallon nga Skema Pensionale e kontributeve té detyrueshme gé funksionon né

Kosové.
5.5.2.3.1. Pensionet plotésuese individuale

Pensioni plotésues individual, éshté pensioni i bleré nga ofruesi i pensioneve, i cili e bén

sigurimin e tij, sipas ligjit né fuqi. Ofruesi i pensionit mund té jeté njé; institucion

Bankes- Prishtina,” ndérkaq prej dhjetorit 2014 i eshte besuar Bankés TEB dhe pérbén 76.4% t€ vlerave té
térhequra pér vitin 2014, ndérsa né vitin 2013 ishte 73.5%.

256 Forma dhe ményra e implementimit t& Skemes Pensionale Suplementare, éshté e rregulluar me Ligjin mbi
pensionet né Kosové Nr. 03/L-084
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financiar, banké, menaxhues i mjeteve, instrument pér investime té hapura ose kompani e
sigurimeve. Lartésia e pensionit, varet nga shkalla e kontribuimit, lartésia e pagave gjaté
téré periudhés sé punésimit té punémarrésit, kostos sé administrimit, shpenzimeve té

tjera, normés sé kthimeve nga investimet, apo nga shkalla e kapitalizimit, et;.

Mjetet finaciare neto té akumuluara né njé plan pensional me kontribute té définuara,
jané pércaktues i kualitetit té portfolios individuale, e cila shérben pér té pérfituar

pronari i saj anuitete pensionale, apo pér té bleré pension nga kompanité e specializuara.
5.5.2.3.2. Pensionet Plotésuese té Punédhénésit

Jané pensionet vullnetare, té cilat zhvillohen nga Skema Pensionale Suplemetare (Shtylla
e Il e Sistemit Pensional té Kosovés). Kéto pensione jané né barré té punédhénésit, sepse
ai ua siguron punonjésve té vet kété lloj té pensionit, né pérputhje me Ligjin mbi

pensionet.

Te pensionet suplementare pensioni i ardhshém i punétorit varet kryesisht nga lartésia e

kontributit pensional.
Definimi i pensionit fillon nga punédhénési, pérmes pagesés dhe raportimit té sakté té;

a) Lartésisé sé kontributit pensional qé punédhénési paguan pér punétorét e vet, e cila

éshté deri né 10% mbi pagén bruto,

b) Planit pensional gé zhvillohet nga Fondi Pensional, i cili e lejon pagesén edhe mé té
larté se 10%, mbi pagén bruto (pér shumén qé e kalon kété pérqindje nuk ka lehtésime

tatimore).

c) Lartésisé sé kontributit pensional (né rastet kur até e paguajné bashkarisht

punédhénési dhe punémarresi), éshté deri né 20% té pagés bruto (10% punédhénési dhe

10% punétori).”’

257 Ligji nr. 04/1-101 pér fondet pensionale té Kosovés- Gazeta zyrtare e Republikés sé Kosovés / nr. 10 / 8 maj
2012, Prishtiné.
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6. KAPITULLI I VI: ANALIZA EMPIRIKE

6.1. Analizat statistikore

Pér té béré analizat e nevojshme statistikore, para se gjithash éshté e nevojshme gé té
béhet pérshkrimi i té dhénave statistikore, né ményré qé té konstatohet pérshtatshméria

e té dhénave té cilat do té shérbejné pér analizimin e relevant té problemit.

Né ményré gé té béhet analizimi i problemit sa mé i sakté, éshté e nevojshme gé té
pérdoren metodat sa mé té pérshtatshme dhe mé adekuate, té cilat shpiejné né nxjerrjen

e rezultateve sa mé té pérpikéta té analizés.

Rezultatet e analizés shérbejné pikésépari pér té konstatuar- diagnostifikuar gjendjen e
shéndetshmérisé sé problemit dhe pér té béré prognozimet e nevojshme té zhvillimit té

problemit.

Metodat e aplikuara matematikore dhe statistikore shérbejné pér té analizuar dhe
sqaruar, pérdorimin e modeleve matematikore, té cilat pérdoren pér analizimin,
diagnostifikimin dhe zgjidhjen e fenomeneve té ndryshme ekonomike, té cilat pérfshijné

kéto operime;

1) Rregullimin e intervaleve té besueshmérisé,
2) Paraqitjen grafike té trendit té variablave,

3) Testimin e stacionaritetit te variablave,

4) Testimin e hipotezave té modelit ekonometrik,
5) Prognozimin e zhvillimit té gjendjes sé fenomenit,

6) Testimin e kointegrimit (Testi Johansen i kointegrimit, testet e regresionit linear), et;.

Pér pérpunimin e kétyre té dhénave éshté pérdorur programi statistikor elektronik

“Instrumental Variables Stata 14” dhe “Eviews 6”.

6.1.1. Pérshkrimi i té dhénave

Té dhénat e pérdorura né kété studim jané pérshtatur pér té béré analizén sa mé té
pérpikét té géndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional té Kosovés, duke perfshiré;
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1) Té dhénat e serive kohore,

2) Té dhénat makroekonomike,

3) Té dhénat mikroekonomike dhe

4) Té dhénat financiare, Brooks (2008), (Hill, Griffiths dhe Lim, 2011).258

Né kété studim jané pérfshiré té dhénat e serive kohore pér periudhén 2002-2014, sepse

sendértimi i sistemit té ri Pensional né Kosové ka filluar qé nga viti 2002.

Ndértimi i serive statistikore éshté pérftuar népérmjet shfrytézimit té treguesve

sekundar, té pérdorur né vend, nga ana e institucioneve relevante né Kosové.

Né kuadér té kétij studimi éshté pércaktuar variabla e varur (pensionet) dhe jané
pércaktuar variablat e pavarura; 1) GDP, 2) popullsia, 3) punésimi, 4) rrogat, 5)
kontributorét, 6) kontributet, 7) investimet, té cilat kané shérbyer pér testimin e

hipotezave té parashtruara.

Gjaté realizimit té kérkimit shkencor, réndési e vecanté i éshté kushtuar grumbullimit,

sistemimit, klasifikimit, pérshkrimit dhe pérpunimit té té dhénave.

Té dhénat té cilét jané pérdorur né analizén empirike, jané té dhéna dytésore, té
mbledhur nga insitutcione relevante, né baza vjetore té publikuara nga; Ministria e Punés
dhe Mirégenies Sociale (Departamenti i Penzioneve), Fondi Pensional i Trustit té
Kursimeve Pensionale té Kosovés, Fondi Pensional Slloveno- Kosovar, Agjencioni i
Statistikave té Kosovés, Banka Qendrore e Kosovés, Fondi Monetar Ndérkombetar,

Ministria e Financave te Kosovés, et;.

Pra, seria prej 13 observimeve éshté e mjaftueshme pér realizimin e hulumtimit empirik,

e cila mund té shérbej pér nxjerrjen e pérfundimeve sa mé reale dhe té besueshme.

258 T4 dhénat e serive kohore- jané té dhénat kuantitative ose kualitative, té cilét jané mbledhur né njé ose mé
shumeé variabla pér njé periudhé té caktuar kohore.

Té dhénat e krygézuara ndérsektoriale- jané té dhénat té cilat grumbullohen pér njé variabél ose pér disa variabla,
né varési té shtrirjes sé analizés.

Té dhénat panel ose “longitudinal data”- definohen si kombinim i té dhénave té serive kohore dhe té dhénave te
serive té krygézuara ndérsektoriale. Kéto té dhéna pérbéhen nga grupe té dhénash; té dhénat e kryqézuara, té
dhenat ndérsektoriale, té dhenat e vrojtuara gjaté dy ose mé shumé periudhave kohore.
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Késhtu qé rezultatet e modelit té analizuar, duhet té shihen né kéndvéshtrimin statistikor,
duke u bazuar né faktorét gé ndikojné né ndértimin e géndrueshmeérisé sé Sistemit

Pensional né Kosoveé.

Pérpara se té futen variablat né model, ato testohen duke e béré;
Testimin e stacionaritetit, apo testimin e rrénjéve unitare.
Modelimin ekonometrik;

Testi i normalitetit,
b. Testiikorelacionit serial- Korrelacioni serial Durbin-Watson si dhe Heteroskedasticiteti,
c. Testiihomoskedasticitetit dhe
d. Testii stabilitetit té modelit
6.1.2. Prognoza
Testimi i kointegrimit (Testi Johansen i kointegrimit).
Me tutje éshté béré analiza e regresionit linear, duke e testuar variablén e varur né raport

me variablat shpjeguese né analizén e regresionit.

Shfrytézimi i rezultateve té modelit ekonometrik ka shérbyer pér testimin e zbatimit té
teorive ekonomike nga fusha e pensioneve, né vecanti té géndrueshmérisé sé sistemit

pensional né Kosove.

Pra, nga rezultatet e kétij kérkimi kemi arritur deri te analizimi dhe testimi i dy

hipotezave, duke béré analizén e serive kohore té variablave ekonomike.

Pérdorimi i teknikave té shumta (duke filluar nga metodat e regresionit®®® klasik deri tek
ato té kointegrimit), té cilat mundésojné vlerésimin e parametrave té cilét shprehin
ndérvarésiné dhe lidhjen e variablave té pavarura me variablén e varur (té pensioneve)

pér té vértetuar hipotezen e parashtruar.

259 Metoda e regresionit bazohet mbi supozimin se té gjithé variablat e pérfshira né model jané stacionaré. Kur
serité ekonomike jané jo-stacionare pér parametrat e ekuacionit, metoda e regresionit mund té jep vlerésime jo té
vlefshme.
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6.1.3. Paragqitja grafike e trendit té variablave
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Grafiku. Nr. 8. Paraqitja grafike e trendit te variablave

6.1.4. Testi stacionaritetit?®°

té variablave (Unit Root Test)
Njé nga cilésité mé té réndésishme té analizimit té serisé sé té dhénave né studim,
éshté prirja luhatése e serive rreth vlerés mesatare, e cila statistikisht emértohet

stacionaritet26l,

Cilésia e stacionaritetit mé tepér éshté cilési statistikore, se sa vecori e paracaktuar e
treguesve ekonomik, késhtu qé né varési té késaj cilésie pércaktohet edhe
metodologjia ekonometrike dhe interpretimi i rezultateve ekonomike, gjé qé pérmes

testimeve statistikore ato pércaktojné stacionaritetin.

Mungesa e késaj cilésie te serité kohore e konfirmon praniné e rrénjés njési, né

procesin e gjenerimit té té dhénave té njé serie.

Njé proces pérkufizohet si proces stacionar, nése i plotéson kéto tri cilési:

260 Seria kohore éshté stacionare nése ajo ka mesatare, variancé dhe kovariancé konstante, pra gé nuk varen
nga koha “t”, seria kohore nuk ka rrénjé unitare (Unit Root). seria konsiderohet si proges jo-stacionar, atéhere
kur ajo nuk ka tendencé té shkojé drejt mesatares afatgjaté.

261 Treguesit qé pérshkruajné gjendje kryesisht jané jostacionar, ndérsa flukset jané stacionare. Stacionariteti
i flukseve mund té ndryshojé, né varési té pérfshirjes sé harkut kohor, gé mbulon seria e té dhénave né
dispozicion



(a) Cilésia mesatare konstante apo E[yt] = konstante 4 t,
(b) Cilésia e variances konstante ‘joinfinit’ né vleré apo Var [yt] = konstante A t,
(c) Cilésia e kovariancés konstante midis vrojtimeve Covar [yt, yt+n | = konstante A t,

Cdo seri kohore para se té pérdoret né njé model regresi, duhet t'i béhet testimi i

stacionaritetit.

Nése seria kohore éshté stacionare né formén nivel, apo nése pas diferencimit té
rendeve té ndryshém, seria kthehet né stacionare, atéheré té gjitha variablat jané té
integruara né rendin e paré262 dhe lidhja afatgjaté mund té analizohet népérmjet

metodés sé regresionit klasik té Katroréve mé té Vegjél.
Testet e regresionit kérkojné qé serité kohore té kené né té njétin rend té integrimit.

Nése variablat kané rende té ndryshme té integrimit, atéheré metoda e zakonshme e

regresit e Katroréve mé té Vegjél (OLS) nuk mund té pérdoret.

Testet e stacionaritetit pércaktojné rendin e integrimit té serive kohore. Serité kohore

mund té diferencohen disa heré, derisa ato té kthehen né seri stacionare.

Nése seria ka njé rrénjé unitare?®®, ajo éshté seri stacionare dhe shénohet me 1(0),

kurse serité té diferencuara shenohen me I(1).

Seria kohore éshté stacionare nése ajo ka; mesatare, variancé®®* dhe kovariancé
konstante, ndérsa kur serité nuk varen nga koha “t”, serité kohore nuk kané rrénjé

unitare (Unit Root).

Seria konsiderohet si jostacionare, kur nuk ka tendencé té shkojé drejt mesatares

afatgjaté.

262 Ngse variablat kané rende té ndryshém té integrimit, atéheré mund té zbatohet testi Johansen i
kointegrimit.

263 Rrénja unitare ndihmon pér té identifikuar stacionaritetin e serisé kohore

264 Varianca e serisé kohore varet nga koha “t” dhe shkon né infinit, nése koha “t” shkon né infinit.
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Nése serité kohore jané jostacionare, atéheré modelimi me metodén e katroréve mé té

vegjél do té gjenerojé njé regresion té rastit.

Diferencimi i rendit té paré nénkupton gjenerimin e njé serie té re kohore, ku ¢do

vleré e paraget diferencén e vlerés né kohén “t” me vlerén né kohén“t-1".

Diferencimi i rendit té dyté kérkon qé diferenca té béhet me vlerén né kohén “t-2” dhe

mund té vazhdohet késhtu me radhé.

Né rast se seria kohore quhet e pavlefshme statistikisht, ajo paraget probleme né

procesin e parashikimit.

6.1.5. Testi stacionaritetit té variablave pérmes testit t¢ ADF (Augmented Dickey—
Fuller)

Pér té konstatuar stacionaritetin e serive kohore, duhen krahasuar vlerat statistikore

té llogaritura pérmes testit t€ ADF (Augmented Dickey-Fuller test), té vlerave kritike

té saj, né shkallét pérkatése té réndésisé sé saj: niveli 1%, 5% dhe 10%.

Duke pérdorur programin statistikor “Eviews 6.0” éshté béré testi ADF (Augmented

dickey Fuller) ose me testin Q (Box Pierce) i cili ka rezultuar: D(X1,2).

ADF Test Statistic -3.562113 1% Critical Value* -4.4613
5% Critical Value -3.2695
10% Critical Value -2.7822

Tabela Nr. 34.Testi stacionaritetit té variablave pérmes testit té¢ ADF

Konkludim 1: Asnjé variabél pa diferencé nuk rezulton stacionare. 26% Stacionare
rezultojné vetém variablat me diferencé: D(X2,2) D(X3) D(X42) D(X5) D(X6) D(X7,2)
D(X8) D(X9) D(X10) D(X11) D(Y) D(Y1) dhe D(Y2)**®

265 Varianca e seris€ kohore varet nga koha “t”, ajo shkon né€ infinit, nése koha “t” shkon né infinit. Nése
serité kohore jané procgese jo-stacionaré, atéheré modelimi me metodén e katroréve mé té vegjél do té
gjenerojé njé regresion té rastit (spurious regression). Nése njé seri kohore rezulton jo-stacionare, ajo mund té
kthehet né stacionare duke e diferencuar até.

266 Nése vlera ststistikore e testit ADF éshté mé e ma dhe se vlera kritike, atéhere seria kohore éshté
stacionare, ndérsa né té kundértén seria paraget jo stacionaritet.
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Nése njé seri kohore éshté stacionare pa u diferencuar, ajo quhet seri e integruar e

rendit zero 1(0)?°".

Rezultatet e pérmbledhura té testit Phillips-Perron konfirmojné rezultatet e testit ADF

pér stacionaritetin e variablave.

Zbatimi i testeve pér evidentimin e lidhjes afatgjaté midis pensioneve dhe té

variablave té tjer€, éshté testimi pér stacionaritet.

Nga testi ADF rezulton se serité kohore jané stacionare (vlerat e koeficienteve té
probabiliteteve dhe té gabimeve standarde). Pasi qé asnjé variabél pa diference nuk

rezulton stacionar, atéhere testet e rrénjés njési té treguesve nuk e rrézuan hipotezén

e pranisé sé rrénjés njési né nivel (jo né diferencé té parg).”®®

Testi i stacionaritetit ose rrénjés njési konsiston né testimin e regresionit:
Ayt= aAyt-1+ x'd + B1Ayt-1 +..+3q Ayt-g+et

X éshté treguesi qé paraget “konstanten” apo “konstanta plus trendi”, a =p-1,
Hipoteza zero dhe hipoteza alternative jané;

HO: a = 0 dhe

H1:a<0.

Prania e vlerave té shkuara (Ayt-q) né regresion shérben pér testimin e korrelacionit

midis mbetjeve e dhe testimin stohastik té serive statistikore.

Testimi i stacionaritetit permes Testi Augmented Dickey-Fuller (ADF test)*®

267 Nése seria béhet stacionare, pasi diferencohet njé heré, quhet e integruar e rendit té paré I(1), e késhtu me
rradhé.

268 Né diferencé té parg, treguesit nuk devijojné nga mesatarja historike konstante (jo zero), né intervale té
ndryshme kohore, testet e rrénjés njési mund té japin rezultate té ndryshme,

269 N statistiké, testimi permes testit Dickey- Fuller teston njé njesi té njé rrénje, njési té pranishém né njé
model autoregressive, e cila éshté vértetuar pas statisticionaritetit David Dickey Fuller dhe Wayne.

Njé model i thjeshté éshtg;

Yi = PYi—1 + Uy
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Testi Agumented Dickey Fuller mundéson pér té béré analizén e ecurisé sé variablave

né studim.

Sipas Harris dhe Sollis (2003) béhet analiza e miréfillté pér modelet ekonometrike,

nevojitet qé té béhet njé vézhgim né lidhje me mundésiné e trendeve kohore té

Yt- eshté variabla e interesit, T éshté indeksi koha,  éshté njé koeficient, dne U+dhe éshté termi gabim.

Njé rrénjé njési éshté e pranishme, nése P = 1. Modeli do té jeté jo- stacionare né kété rast

Modeli i regresionit mund té shkruhet si

V= (P — 1)yt—1 + U = 0ye—1 + Uy

V - &shté operatori i paré.

Ky model mund té vlerésohet dhe testimi pér njé rrénjé njési éshté ekuivalente me testimin =10
wﬁzﬂ—h

1 - ka njé shpérndarije té caktuar sipas testit Dicke - Fuller .

Ka tre versione kryesore té testit :

1. Test pér njé rrénjé njési :

Ve = 0ye—1 + u

2. Test pér njé rrénjé njési me domethénie

Vi = ag + 0y 1 +

3. Test pér njé rrénjé njési me domethénie dhe prirje e kohés deterministe:

Vye = ap + a1t 4 dyi—1 +

Cdo version i testit ka vlerat e veta kritike, e cila varet nga madhésia e mostrés . Né ¢do rast, hipoteza zero
éshté se ka njé rrénjé njési, & = (). Testet kané ndikueshmeri té vogél, nése nuk mund té béhet dallimi né
mes té proceseve té vérteta pér njési rrénjé (5 = U) dhe proceset prané njési rrénjé (5 éshté afér zeros ).
Kjo quhet problem me "ekuivalencé afér vézhgimi ".

Nése serial/ éshté stacionare (ose prirje stacionare ) , atéheré ajo ka njé tendencé pér t'u kthyer né njé
konstante (ose trend té determininuar ).

Niveli i serisé do té jeté njé parashikues i réndésishém i ndryshimit té periudhés sé ardhshme, dhe do té keté
njé koeficient negativ.

Nése, nga ana tjetér , seria éshté e integruar, atéheré ndryshimet pozitive dhe ndryshimet negative do té
ndodhin me probabilitetet, gé nuk varen né nivelin aktual té serise.

Vi = ap +

mund té rishkruh%t Si

Yyt = Yo+ Y u; + aot

Njé prirjeEdeter:r;ﬁste vjen ngaﬂ{it dhe njé afat stohastik ndérpres;

Yo + Z U;

Duke retz?I}uar né até gé éshté pérmendur si njé prirje stohastike. Ekziston edhe njé zgjerim i testit Dickey -

Fuller ( DF ), e cila heq té gjitha efektet strukturore (autokorrelacionit ) né serité kohore dhe pastaj teston
duke pérdorur té njéjtén proceduré
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shfaqura né nivel dhe né diferenca, né kété ményré konstatohen serité kohore, se a

jané stacionare apo jostacionare.270

Prandaj, rezultatet e testit ADF sugjerohet qé té verifikohen me testet tjera té

stacionaritetit®’?, si testi Phillips-Perron (PP test)."?

Testimi pér rrénjén njési (stacionaritet) té serive kohore vjetore né intervalin kohor

2002- 2014 éshté realizuar me ané té testit Augmented Dickey Fuller Test (ADF)

Testimi i stacionaritetit té serisé sé mbetjeve pér té cilat pérdoret testi i zgjeruar

Dickey-Fuller, i cili konsiston né ndértimin e ekuacionit.

Nése me {Xf } shenohet procesi stohastik dhe FX(IEH'T! "t T’fk'i'T)pérfaqéson
funksionin kumulativ, ku{XE } varet nga t1 +7,...,lg + T atéhere, {XE }éshté

stacionar pér té gjitha variablat k&, pér té gjitha T, dhe pér té gjitha t1, ..., f'k,
Fx(@ty4ry o Tytr) = Fx(@ey, ..o 2g).

Qé nga 7 nuk ka ndikim né FX( '), FX nuk éshté funksion i kohés me testin ADF
(Augmented Dickey Fuller) ose me testin Q (Box Pierce): D(X1, 2).

6.2. Pérfundimet mbi vértetimin e hipotezave té punimit
Bazuar né rezultatet e analizes empirike, pérmes sé cilés jané béré testimet e

variablave nga kéto modele;

1) Testi i stacionaritetit, apo test i rrénjéve unitare, 2) Testi i normalitetit, 3) Testi i
korelacionit serial- Korrelacioni serial Durbin-Watson si dhe Heteroskedasticiteti, 4) Testi i
homoskedasticitetit dhe 5) Testi i stabilitetit té modelit, 6) Testimi i kointegrimit (Testi

Johansen i kointegrimit).

270 Ky test nuk konsiderohet si shumé i besueshém pér zgjedhjet e vogla, sepse tenton té hedhé poshté
hipotezén zero, kur ajo éshté e vérteté dhe ta pranojé até, kur éshté e gabuar.

271 Stacionariteti mund té testohet edhe me testin Phillips-Perron.

272 Ky test pérdoret te zgjedhjet e vogla, duket se ky test tenton té hedhé poshté hipotezén zero, kur ajo éshté e
vérteté dhe ta pranojé até, kur éshté e gabuar.
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Sipas rezultateve té testeve té pasqyruara né tabelat e mésipérme, rezulton se asnje
variable pa diference nuk rezulton stacionar. Stacionare rezultojne vetem variablat me
diference:

D(X2,2) D(X3) D(X4,2) D(X5) D(X6) D(X7,2) D(X8) D(X9) D(X10) D(X11) D(Y) D(Y1) dhe
D(Y2)

Konkludim 1: Testi stacionaritetit té variablave, rezulton se asnjé variabél pa diferencé

nuk rezulton stacionar.?"

Stacionare rezultojné vetém variablat me diferencé:
D(X2,2)- GDP;

D(X3)- Buxheti i Kosovés;

D(X4,2)- Investimi i mjeteve neto nén menaxhim;
D(X5)- Kthimet nga investimet;

D(X6)- Kontributet e arkétuara;

D(X7,2) - Popullsia;

D(X8)- Nr. i té punésuareve;

D(X9)- Paga mesatare;

D(X10)- Nr. i kontributoréve né TKPK;

D(X11)- Nr. i té pensionuaréve;

D(Y) D(Y1)- Viera vjetore e pensioneve té shpérndara (Shtylla e dyté) dhe D(Y2)- Viera
vjetore e shpagimit té pensioneve vjetore (Shtylla e dyté).

273 Varianca e seris€ kohore varet nga koha “t”, ajo shkon né€ infinit, nése koha “t” shkon né infinit dhe nése
serité kohore jané procgese jo-stacionaré, atéheré modelimi me metodén e katroréve mé té vegjél do té
gjenerojé njé regresion té rastit (spurious regression). Nése njé seri kohore rezulton jo-stacionare, ajo mund té
kthehet né stacionare duke e diferencuar até.
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Pra pérmes testimit té variablave éshté vértetuar qéndrueshmeéria e Sistemit Pensional

né Kosove.
Nga testimet e lartépérmenduara éshté vertetuar se;
Hipoteza Zero; H (0) nuk qéndron,

H (0) “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik NUK ndikojné né masé té

konsiderueshme né qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés, ndérsa
Hipoteza Alternative; H (1) géndron.

H (1) “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

konsiderueshme né géndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés.

Vértetimi i hipotezave me konceptin e modelit te stacionaritetit (mbi ekuilibrin
afatgjaté té treguesve ekonomik) ’*, tregon ndérlidhmériné mbi géndrueshmériné e
Sistemit Pensional né Kosové,”” gjé qé vérteton se Sistemi Pensional né Kosové éshté i
géndrueshém dhe ka efekte té ndikimit afatgjaté né Sistemin ekonomiko-social né
Kosové.

Pra, tendenca e pasqyrimit té gjendjes sé géndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional né
Kosové, ka tendencé té 1évizé prej géndrueshmeérisé sé mesme kah e larta, gjé gé kjo
tendencé paraget stabilitetit afatgjaté té Sistemit Pensional.

Rezultatet e studimit njéherit kané shérbyer pér té béré parashikimin e
géndrueshmeérisé sé sistemit pensional né té ardhmen, nga jané nxjerré
rekomandimet pér propozimin e politikave né fushén e Sistemit Pensional té Kosovés.

2" Hipoteza nuk éshté normé, nuk éshté rregull, por éshté pérshkrim i gjendijes faktike qé té mund té

aplikohet.

275 Modeli mbi ekuilibrin afatgjaté té treguesve ekonomik.
https://mwww.scribd.com/document/208985039/Granger-1981-Properties-of-Time-Series-Data
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Aneks: Té dhénat e pérdorura 1.

Totali i
shpenzimeve

Buxheti i
Kosoves

Investimi i
mjeteve neto
nén menaxhim

Kthimet nga

investimet

Kontributet e
arkétuara

Viti X1 X2 X3 X4 X5 X6

2002 8607.16 2860000000 538000000 8607166 0 8607166
2003 37832.68 3023000000 532000000 37832687 0 29022645
2004 84803.34 3100000000 773000000 84803347 1000000 44405108
2005 145808.69 3220000000 758200000 145808692 11000000 51723234
2006 215103.57 3330000000 723400000 215103575 16000000 56667095
2007 279579.86 3530000000 891400000 279579860 6000000 63809652
2008 255742.98 3784000000 888600000 255742981 -91000000 72775328
2009 380704.77 3892000000 1032600000 380704774 47000000 82757959
2010 495273.00 4028000000 1126101000 495273000 26455249 94648860
2011 595384.32 4640000000 1264000000 595384324 33136413 108027702
2012 739753.94 4910000000 1303000000 739753940 54000000 113038633
2013 913182.73 5230000000 1352000000 913182738 71000000 119100000
2014 1087760.59 5450000000 1426000000 1087760598 67000000 128700000
2015 1204565.58 5807000000 1600000000 1229333328 28389646 137519615
2016 1176006.60 6070200000 1600000000 1417970874 64120284 151503736
2017 1207907.50 6282200000 2000000000 1634648056 102172681 159757519

Tabela. Nr. 54. Té dhenat e pérdorura.
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Aneks: Té dhénat e pérdorura 2.

Popullsi | Nr.ité Buxheti Vlerae
F: punésuare mesatar Kkontribut pensionua vjetori vjetore e
ve (S oréve né réve shpenzuar | pensionev
TKPK pér eté

Pensionet shpérndar

Bazé F:

(Shtylla e (Shtylla e

paré) dyté)
Viti X7 X8 X9 X10 X11 Y1 Y T
2002 2042000 99500 140 87333 0.00 17874763 0.00 1
2003 2016000 164192 167 144977 48.00 44459960 48000.00 2
2004 2041000 183514 189 168718 192.00 54912599 56746.00 3
2005 2070000 199580 194 235420 683.00 59313333 363063.00 4
2006 2100000 205252 195 235442 1451.00 63766380 1163733.00 5
2007 2126000 229282 199 281120 1579.00 63133100 1829046.00 6
2008 2102000 222009 211 222009 2019.00 65641485 2600910.00 7
2009 2190000 237476 270 237476 2151.00 73603960 2988991.00 8
2010 2223000 249756 310 249756 2729.00 63640920 4774806.00 9
2011 1733872 255562 368 255562 2868.00 61196210 5738591.00 10
2012 1815606 261892 372 261892 3264.00 69208570 8161101.00 11
2013 1820631 281388 400 281388 3567.00 87340090 10749867.00 12
2014 1804944 290055 430 285914 4048.00 108199460 14278841.00 13
2015 1771604 296900 441 297466 4433.00 120456558 19299443.00 14
2016 1783531 286848 449 312672 4405.00 117600660 19208575.00 15
2017 1798506 323689 454 352849 5126.00 113979075 27739647.00 16

Tabela. Nr.55. Té dhénat e pérdorura
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7.

KAPITULLI VII: KONKLUZIONE DHE REKOMANDIME

7.1. Konkluzione

1

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Reforma e Sistemit Ekonomik e cila né thelb e kishte ndryshimin e karakterit té pronés
(kalimin nga prona shoqérore, gjegjésisht publike né pronén private), si dhe ndryshimin e
konceptit té ekonomisé socialiste- vetéqeverisése, né ekonominé e tregut té liré, e cila i
kishte kushtézuar shumé ndryshime né sistemin politik, ekonomik dhe shogéror.
Reforma ekonomike kishte ndikuar né reformimin e Sistemit Pensional né Kosové, duke e
ndryshuar konceptin e tij té méparm, i cili udhéhegej nga “parimi i solidaritetit” pér t'u
udhéhequr me “parimin e vetégéndrueshmérisé” ekonomike.

Braktisja e Sistemit Pensional (Pay asYou Go, apo gjenerata paguan kontribute pensionale
pér gjeneratén) ishte e arsyeshme, sepse ky sistem pensional ishte béré i pa
géndrueshém dhe ishte béré barré e buxhetit shtetror, nga se shkalla e punésimit ishte
mé e vogel né raport me shkallén e pensionimit.

Fondi i vjetér Pensional i Kosovés ishte grabitur né ményré té dhunshme nga Fondi
Pensional i RS Serbisé, késhtu gé autoritetet e Kosovés (UNMIK- administratori i
pérkohshém i Kosovés) ishin té detyruara té krijojné njé Sistem té ri Pensional, gé nuk
mbéshtetej né Fondin e méparmé Pensional.

Modeli i ri i Sistemit Pensional né Kosové ishte konceptuar nga institucionet e ndryshme
profesionale botérore (USAID, World Bank, OECD, etj.) me autorizim té€ UNMIK-ut.
Koncepti i Sistemit té ri Pensional ishte bazuar né disa pérvoja t€ vendeve té Amerikés
Latine (Cile), té disa vendeve té Evropés (Finlanda, Suedia), dhe té SHBA-sé, si dhe ishte
bazuar né disa parime; respektimin e té drejtave themelore té njeriut, gjithépérfshirjen,
kontributet e definuara, pensionet e merituara, etj.

Modeli i sistemit té ri Pensional ishte konceptuar si sistem shumé shtyllor. Pérvojat e
deritanishme kané treguar se sistemet shumeé shtyllore, mundésojné krijimin e
Fondeve Pensionale, t€ cilat do té vetéfinancohen dhe do té béhen té vetégéndrueshme
(konkurrente né treg, té besueshme, té pérgjegjshme, té kujdesshme, transparente, té
mbikqyrura gjaté téré periudhés sé operimit té tyre).

Sistemi i ri Pensional éshté i afté té; pérballojé kérkesat pér pensionim, sipas ritmit té
plakjes eventuale té popullsisé, ofron norma té mira té kthimit nga investimet e kontributeve
pensionale, eleminon disa prej deformimeve té tregut té punés, redukton politizimin e
sistemit pensional dhe heq pasigurité fiskale kur numri i pensionistéve rritet kundrejt numrit
té kontribuesve.

Sistemi pensional né Kosové qeveriset mbi bazé té principeve té geverisjes korporative,
duke iu pérmbajtur né ményre rigoroze kérkesave ligjore, pér té mos léné hapésiré pér
manipulime dhe keqpérdorime té detyrés (pér géllime té shterrjes sé agjendave politike
apo pérfitimeve personale), ashtu qé té béhet né ményré transparente.
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9) Anétarét e Bordit Qeverisés té FP TKPK manifestojné kujdes, pérgjegjési e kulturé té larté
gjaté marrjes sé vendimeve ekipore, duke u shérbyer me principet e vendosura qé mé
paré. Ata jané profesionisté té moralshém e té kujdesshém né matjen e shkallés sé
rreziqeve financiare si pasojé e politikébérjes (ata i respektojné rregullat e pérgjithéshme
profesionale dhe etike gjaté qeverisjes korporative).

10) Politikat e geverisjes sé Fondeve Pensionale jané té fokusuara né funksionalizimin efikas
té Fondeve Pensionale dhe té krijimit té stabilitetit shogéroro- ekonomik.

11) Krijimi i politikave té qéndrueshme té Fondeve Pensionale né Kosové bazohen né
principet, metodat dhe instrumentet politike, té konceptit té filosofisé konzervative.

12) Pér té minimizuar shkallén e riskut té kétyre fondeve, politikébérésit e béjné transferimin
e riskut, te palet tjera, duke bleré siguri sa mé té madhe pér ruajtjen e vlerés sé mjeteve té
Fondeve Pensionale.

13) Politikat geverisése té Fondeve Pensionale jané té pa ndikueshme nga ndérhyrja e
Qeverisé sé shtetit.

14) Sistemi Pensional i Kosovés zbaton standarde té larta, lidhur me pérkufizimin e
pérgjegjésisé fiduciare te anétaret e Bordeve Qeverisése dhe menaxhuese (Afirmimi i
métejmeé i pérgjegjésisé fiduciare te Bordet Qeverisése té Fondeve Pensionale té Kosovés,
mbetet njé nga faktorét mé genésor, né ruajtjen e stabilitetit dhe té qéndrueshmérisé sé
Sistemit Pensional té Kosovés). Duke patur parasysh réndésiné pér pérfagésimin e
interesave té pérfituesve té Fondeve Pensionale, ata pérgjigjen para institucioneve
mbikqyrése né ményré morale, profesionale dhe materiale, késhtu qé pérgjegjésia né
pérfagésim té interesave té kontributoréve ndikon né rritjen e shkallés sé
géndrueshmeérisé sé téré Sistemit Pensional té Kosovés.

15) Sistemi Pensional i Kosovés éshté sistem i mbikqyrur nga Banka Qendrore e Kosovés, gjé
gé e béné Kkété sistem mé stabil dhe mé té géndrueshém. Mbikqyrja e operimit té Fondeve
Pensionale éshté e shuméfisht (Banka Botérore, Fondi Monetar Ndérkombétar, OECD, etj.)
dhe ndikon né rritjen shkallés sé sigurisé sé operimeve té tyre dhe té qgéndrueshmeérisé.

16) Sistemi Pensional i Kosovés éshté transprent ndaj kontributoréve dhe ndaj publikut
(Skemat pensionale né Kosové aplikojné politika transparente dhe té kujdeséshme, ashtu
gé operimet e tij mund té; maten lehté, mbikqyren lehté, reagohet shpejt dhe né ményré
adekuate né rast devijimi, konstatohen veprimet historike, si dhe mund té parashikohen
zhvillimet e proceseve té ardhshme ekonomike e sociale né Kosové.

17) Transparenca ndikon drejtépérsédrejti né géndrueshmériné e Sistemit Pensional.

18) Me ndryshimin e Ligjit mbi pensionet né Kosové dhe me braktisjen e Rregullores 2001/35
(UNMIK), jané nxjerrur disa ligje dhe rregullore té nevojshme, pér ta béré sistemin
pensional sa mé funksional dhe mé té géndrueshém. Zhvillimi i infrastrukturés ligjore e
fuqizon dhe stabilizon Sistemin Pensional né Kosové.

19) Potenciali i burimeve njerézore né Kosové éshté i volitshém, sepse mosha mesatare e
kontribuesve éshté 39 vjeq, té ciléve iu mbetet njé periudhé kualitative pér té kursyer
kontribute pensionale deri né moshén e pensionimit (65 vjeq).
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20) Politikat makroekonomike né Kosové ndikojné né; zhvillimin ekonomik, rritjen e shkallés
sé punésimit, rritjen e kursimeve té kontributeve pensionale, krijimin e stabilitetit
shogéroro- ekonomik dhe né géndrueshmériné e Sistemit Pensional té Kosovés.

21) Punésimi dhe papunésia jané té ndérlidhura me nivelin e zhvillimit ekonomik dhe nivelin
e arsimit té popullatés. Vlerésohet se né tregun e punés né Kosové, pér ¢do vit hyné mbi
25.000 persona, ndérsa nga tregu dalin mbi 8000 persona. Punésimi formal dhe pagesat e
kontributeve pensionale né Fondin Pensional, ndikojné né géndrueshmériné e Sistemit
Pensional.

22) Shkalla e papunésisé éshté problem ky¢ né stabilitetin ekonomiko- social. Shkalla e
papunésisé duhet té zvolgélohet pérmes krijimit té vendeve té reja té punés, duke
fugizuar sektorét ekonomik té cilét do té kontribuojné mé shumé né zbutjen e papunésisé.

23) Shkalla e informalitetit te té punésuarit né Kosové éshté akoma e larté, gjé qé shihet se
potenciali i popullsisé aktive vjetore pér puné éshté prej 61.097 personave. Ata nuk jané
té lajméruar né Administratén Tatimore té Kosovés, e as nuk kontribuojné né Trustin e
Kursimeve Pensionale té Kosovés.

24) Paga minimale mujore né Kosové né vitin 2015 (deri né moshén 35 vjecare éshté 130 €
dhe mbi moshén 35 vjecare éshté 170 €) sillej rreth 150€ né muaj. Paga mesatare neto te
shumica e punonjésve ishte rreth 350 € né muaj. Paga Neto Mesatare né Kosové pér
Sektorin publik éshté 441 €, derisa né Sektorin privat éshté rreth 230€. Nivelet aktuale té
pagés minimale jané té uléta, dhe se mund té rriten pa implikime té médha pér
punédhénésit.

25) Shkalla e rénjes sé kontribuesve sezonal, mund té jeté njéri nga faktorét e uljes sé normés
sé kontributeve té arkétuara.

26) Numri i kontribuesve nga Institucionet publike; Bizneset individuale, Shoqérité akcionare,
Pérfaqésité e bizneseve té huaja dhe organizatat té tjera, vérehet se ka rritje mé té theksuar.

27) Bazuar né analizat aktuale té derdhjes sé kontributeve pensionale, rezulton se Fondet
Pensionale nuk posedojné té dhéna te plota mbi: pagat bruto té punétoréve, té hyrat nga
orét shtesé, kontratat mbi vepér, kontributet vullnetare, méditjet, e té hyra tjera né formé té
ardhurash personale, pér té vlerésuar me njé siguri mé té larté rrjedhén e derdhjes sé
domosdoshme, té kontributeve pensionale né Fondet Pensionale té Kosoveés.

28) Té vetépunésuarit (mbi gjysma) paguajné vetém minimumin e kontributeve pensionale té
kérkuar me ligj, késhtu gé rrezikojné té mos kursejné mjaftueshém pér pensionimin e
tyre. Nga té punésuarit rezulton se 4.5% té tyre kontribuojné nén pagén minimale,
pérkatésisht 3.7% kontribuojné sipas pagés minimale té tyre, ndérsa pjesa tjetér prej
91.8% e tyre kontribuojné mbi pagén minimale.

29) Kontributet e definuara e kané origjinén e njohur té kontribuimit né Fondet Pensionale
dhe pérgjegjésia e menaxhimit té tyre bie né barré té Fondit Pensional.

30) Kontributet e definuara té Fondeve Pensionale gjaté investimeve indeksohen dhe sjellin
normé mé té madhe té kthimit, krahasuar me normén e interesit pér deponime té
kursimeve né bankat komerciale.
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31) Kostoja e mirémbajtjes sé portfoliove individuale nga ana e Fondeve Pensionale, éshté mé
e ulét se sa norma e kthimit (Portfoliot individuale té kontribuesve pensional té FP té
TKPK jané gjithéheré likuide).

32) Portfoliot individuale té kontributoréve pensional né Kosové, nuk sigurojné blerje té
pensioneve por ato shpérndahen né formé aniutetesh té shterréshme.

33) Shuma e mjeteve té térésishme nén menaxhim té Sistemit Pensional té Kosovés éshté né
rritje té vazhdueshme (ka arritur shumén e pérafért té Buxhetit té Kosovés).

34) Fondet Pensionale i investojne mjetet e veta (aktualisht 90%) né Tregun e kapitalit
financiar jashté vendit (vetém 10% investohet, apo mbahet né vend).

35) Ivestimet e Fondeve Pensionale né tregun e kapitalit financiar ndérkombétar nuk jané pa
rrezik (kriza financiare e vitit 2008, kishte ndikuar né zhvlerésimin e aseteve té
investuara té FP té TKPK), por Fondet Pensionale né vazhdimeési e bejné vlerésimin e
shkallés sé rrezikut té mjeteve té investuara.

36) Lidhur me zhvleresimin e mjeteve financiare té FP té TKPK gjate Krizes financiare te vitit
2008- 09 nuk ishin ndérmarrur masa té pergjegjésisé ndaj anétaréve té Bordit Qeverisés,
apo ndonjé masé tjetér e pérmirésimit, sepse ishte konsideruar se zhvlerésimi i mjeteve
financiare kishte rezultuar jasht mundésisé sé ndikimit te tyre.

37) Investimet e disponueshme pér shitje te mjeteve e FP te TKPK, té cilat investohen né
Fondet e Pérbashkéta pér Investime té Hapura, klasifikohen si té disponueshme pér shitje
sipas; shumes se mjeteve per investime, normes se kthimeve, kostos se investimeve, shkalles
se rrezikut, etj.

38) Fondet Pensionale né Kosové zbatojné politika té géndrueshme lidhur me menaxhimin e
faktoréve té riskut, té bazuara né principet gé burojné nga direktivat e OECD.

39) Modeli i Sistemit Pensional né Kosové disponon shkallé té larté té likuiditetit, sepse té
hyrat nga kursimet e kontributeve gjaté téré kohés sé mbajtjes né Fondet Pensionale té
investuara né tregun e kapitalit financiar dhe ato kapitalizohen, ndérsa shkalla e
shpenzimeve té térésishme dhe financimi i anuiteteve pensionale, gjegjésisht i pensioneve
éshté shumeé e ulét né raport me mjetetet e Fondeve Pensionale.

40) Likuiditeti i Fondeve Pensionale éshté inkurajues, nga fakti se portofoliot individuale e
kané ruajtur shkallén e shéndetshmérisé.

41) Qéndrimi i politikébérésve té Fondeve Pensionale, éshté menaxhimi i likuiditetit dhe
pércjellja e 1évizshmeérisé sé treguesve relevant né periudha té shkurtéra kohore, pér té
béré manaxhimin efektiv té likuiditetit, i cili ndikon drejtépérsédrejti né cilésiné e
vetégéndrueshmeérisé sé Sistemit Pensional dhe né pérballin e krizave financiare té
brendshme dhe té jashtme.

42) Kosova pérdoré valutén Euro, edhe pse nuk éshté anétare e Euro- Zonés, késhtu qé
mundésia e rritjes sé shkallés sé inflacionit éshté e kufizuar, sepse faktorét e kushtézimit
té inflacionit mbahen nén kontroll té rrept té BQE.

43) Dilemat lidhur me faktin se sa do té rezistojé Reforma e Sistemit Pensional ndikimeve té
jashtme, do té varet shumé nga shkalla e impenjimit dhe e ndérvarésisé sé Sistemit
Pensional té Kosovés me faktorét makroekonomik ndérkombetar.
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44) Gjendja e mjeteve financiare té Fondeve Pensionale ndikojné né kualitetin e pagesés sé
anuiteteve pensionale, gjegjésisht té pensioneve dhe paraqiten si faktoré kyc né
stabilitetin socio-ekonomik.

45) Térheqjet e kursimeve dhe refondimet ose pagesat e benefiteve, té cilat u paguhen
pjesémarrésve ose pasardhésve té tyre, si dhe refondimet e kontributeve té gabuara,
njihen né periudhén né té cilén njésité pérkatése jané ribleré.

46) Kontributet e shpaguara té Fondit té Kursimeve Pensionale marrin pjesé me 5% té
Mjeteve nén menaxhim té Fondit té Kursimeve Pensionale té Kosovés.

47) Numri i pérfituesve nga Skema e Pensioneve Bazé té moshés éshté 125.883, te cilét
perfitojne nga 75 € né muaj, ndérsa shuma vjetore éshté prej 108,199,460.00€.

48) Numri i pérfituesve té Skemés sé Pensioneve Bazé kontributive éshté 38.651, ndérsa
Buxheti i shpenzuar vjetor sillet rreth 61,895,592.00 €.

49) Korniza e kompletuar me Aktet e pérgjithéshme juidike, ka nikuar né; ngritjen e nivelit té
geverisjes, administrimit té Sistemit pensional, pérgjegjésisé, saktésisé dhe té azhurnimit
té dhénave statistikore té besueshme (rreth grumbullimit té kontributeve pensionale,
punésimit, kontribuesve, investimeve, kthimeve nga investimet, shpenimet, portfoliot e
kontributoreve, anuitetet pensionale, pensionet).

50) Né vazhdimési éshté duke u béré azhurnimi me kohé dhe korrigjimi i listave té pérfituesve
té Pensioneve Bazé dhe Kontributdhénés né Skemén Bazike té pensioneve, sepse ndikon
né ulje té shumés sé buxhetit pér pagesen e pensioneve.

51) Institucionet ekonomike e kané ngritur nivelin e angazhimit pér saktésimin dhe
azhurnimin e té dhénave statistikore té besueshme rreth punésimit dhe pjesémarrjes sé
kontribuesve né sistemin pensional té Kosovés si dhe té pérfituesve té pensioneve, me
géllim gé institucionet vendimmarreése té kené té dhéna té freskéta, té géndrueshme dhe
gjithépérfshirése.

52) Indikatorét statistikore jané inkurajues pér matjen e ndikimit té faktoréve
mikroekonomik dhe makroekonomik, se sa ndikojné né stabilitetin socio- ekonomik.

53) Pérdorimi i Teknikes dhe Teknologjisé Informative nga ana e Fondeve Pensionale, ka
ndikuar né: saktésimin e té dhénave individuale, informimin, transparenceén, ofrimin e
shérbimeve nga distanca, duke pérmbushur Standardet Ndérkombétare pér informim pér
institucionet financiare si dhe duke siguruar kapacitete té mjaftueshme pér té ruajtur
informatat e réndésishme né vendet shumeé té sigurta jashté vendit, gjé qé e béjné
Sistemin Pensional té pa léndueshém.

54) Ngritja permanente e kapaciteteve profesionale éshté e ndérlidhur me nevojat pér edukim
dhe aftésim profesional té vazhdueshém té fuqisé punétore, gjithmoné duke u bazuar né
avacimet tekniko- teknologjike dhe né kérkesat e zhvillimit té trendeve ekonomiko-
shogérore ne vend dhe né Boté.
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7.2. Rekomandimet

1) Né ményré té vazhduar té béhet adaptimi i rregullave mbi funksionimin sa mé
efikas té Fondeve Pensionale.

2) Te adaptohen rregullat shtesé pér mbikqyrjen e Fondeve Profesionale.

3) Né vazhdimési té adaptohen rregulla nga ana e BQK, té cilat e mbajné larg
ndikimin e institucioneve shtetrore né funksionimin dhe zhvillimin e politikave té
Fondeve Pensionale.

4) Té mbikqyret né vazhdimesi zbatimi i rregullave mbi llogaridhénien
(pérgjegjésiné) e organeve geverisése dhe menaxhuese té Fondeve Pensionale.

5) Té béhet vlerésimi permanent gjaté pérzgjedhjes, matjes sé performancés
profesionale dhe etike té anétaréve té organeve geverisése dhe menaxhuese té
Fondeve Pensionale.

6) Té pércillet me kujdesin maksimal, orientimi i investimeve té mjeteve té Fondeve
Pensionale ne Tregjet e Kapitalit Financiar Global, duke béré matjet paraprake té
shkallés sé mundéshme té rrezikshmériseé.

7) Neé politikat e investimeve té€ mjeteve té Fondeve Pensionale, té dominoje filosofia
e “investimeve konzervative”, duke patur parasyshé se parimet kryesore mbi
menaxhimin e mjeteteve té Fondeve Pensionale jan€; ruajtja, kapitalizimi dhe
shpérndarja.

8) Ndertim i partneritetit me Fondin per Garanci Kreditore.

9) Transparenca e vazhdueshme mbi pasqyrimin e performancés sé operimit té
Fondeve Pensionale garanton; dukshmeéri té qarté té funksionimit té Fondeve
Pensionale dhe e shton besueshmériné e kontributoréve ndaj tyre.

10)Eshté i domosdoshém demonopolizimi i Fondeve Pensionale me kontribute
mandatore (té detyrueshme), sepse e mundéson zhvillimin e lirisé sé kontributorit
pér te zgjedhur se ne cilin Fond Pensional do té kontribuoj dhe e mundéson
zhvillimin e konkurrentshmérisé.

11)Pérgéndrimi i vazhdueshem i Fondeve Pensionale né gjenerimin e pensioneve té
merituara.

12)Reduktimi i skemave pensionale té Shtyllés sé paré.

13)Ngritja e vazhdueshme e kujdesit rreth azhurnimit dhe sigurimit té dhénave té
fondeve Pensionale né Sistemin Teknologjise Informative .

14)Organizimi i institucioneve financiare té cilat shesin produkte pensionale né
Kosové.

15)Institucionet geverisése té Kosovés té fokusohen né zhvillimin e politikave
makroekonomike té cilat gjenerojné zhvillim ekonomik dhe stabilitet social.
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9. SHTOJCAT

9.1.

Tabelat

1 Popullsia/Potenciali human Shkak/ I matshem Sa njerez jane te moshes 65 vjeq?
2 Punésimi/ Papunésia/ informaliteti Shkak/ I matshem Sa njerez jane te punesuar?
3 Pagat Shkak/ I matshem Sa eshte lartesia e pages mesatare?
4 4. Kontributoret
5 Kontributet/ Lartesia e kontributeve Shkak/ I matshem Sa mund te kurseje kontribute...?
11 Te hyrat buxhetore/ Mjaftueshmeéria financiare e Shkak/ I matshem Sajane te mjaftueshme te hyrat buxhet
fondeve pensionale
10 Zhvillimi ekonomik apo shkallla e GDP Shkak/ I matshem Sa ndikon GDP ne te hyrat buxhetore
6 Investimet e fondeve pensionale/Cilésia e aseteve Shkak/ I matshem Sa me e madhe pasuria e fondeve
pensionale... Ndikimi i cilesise se
pasurive ne pensione
7 Kthimet nga investimet e fondeve/ Norma e Shkak/ I matshem Kapitalizimet
kthimeve/ Profitabiliteti
8 Shpenzimet/ Kosto e menaxhimit te fondeve Shkak/ I matshem Shpenzimet
pensionale/Kostoja operative e mirembajtjes se
llogarive individuale
9 Rreziku nga levizjet e pa parashkiueshme te tregut | Shkak/vleresim Zhvleresimet
te jashtem/ Zhvleresimet e aseteve financiare
10 Rreziku nga sistemi i perpunimit te dhenave Shkak/vleresim TI
11 Shkalla e rrezikut nga inflacioni Shkak/ I matshem Inflacioni
12 Qeverisja/Politikat Shkak/ vleresim Qeverisja
13 Pergjegjesia e organeve geverisese/Performanca Shkak/ vleresim Pergjegjesia
profesionale
14 Transparenca/ Mbikqyrja/ Rreziku nga abuzimet Shkak/vleresim Transparenca
17 Tjera Tjera

Fig. Nr.1. Definimi i variablave té pavarura
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1 Potenciali i Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv jo isakte njerez si?
popullsisé matshem 2002-2017

2 Numrii te Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv I sakte njerez sa?
punesuareve matshem 2002-2017

2.1. Numrii te Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv jo isakte njerez sa?
papunesuareve matshem 2002-2017

2.2. Te punesuarit Indikator i jo zyrtar I ndryshueshem, Shkak subjektiv jo isakte njerzit sa?
informal matshem por jo relevant

3 Zhvillimi Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv I sakte proces si?
ekonomik apo matshem 2002-2017
shkallla e GDP

3.1. Shkallen e Indikator i periudha I ndryshueshem, subjektiv jo isakte mjete sa?
rrezikut nga matshem 2002-2017 por jo relevant
inflacioni

4 Vellimi i te Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv I sakte mjete sa?
hyrave matshem 2002-2017
buxhetore

5 Pagat I ndryshueshem Shkak objektiv I sakte objekt sa?

6 Kontributoret Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv I sakte njerzit sa?
qé kane llogari matshem 2002-2017
individuale/kon
tributoret
vijues/ aktual

6.1. Te ardhurat Indikator i periudha I ndrushueshem Shkak objektiv I sakte mjetet sa?
personale apo matshem 2002-2017
pagat dhe
kompenzimet

7 Lartesia e % se Indikator i periudha % Konstante / Shkak objektiv I sakte proces si?
kontributeve matshem 2002-2017 Llogaritje e

ndryshuesheme

8 Investimet e Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv I sakte proces si?
fondeve matshem 2002-2017
pensionale

9 Kthimet nga Indikator i periudha I ndrysheueshem Shkak objektiv I sakte mjetet 9
investimet e matshem 2010-2017
fondeve

9.1. Norma e Indikator i periudha I ndryshueshem Shkak objektiv I sakte mjetet sa?
kthimeve matshem 2010-2017

10 Kosto e Indikator i periudha I ndryshueshem objektiv I sakte mjete sa?
menaxhimit te matshem 2002-2017

fondeve
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Indikator i periudha Shkak objektiv I sakte sa?
matshem 2002-2017
Indikator i kriza 2008 Shkak objektiv I sakte si?
matshem
indikator jo i Shkak subjektiv jo isakte si?
matshem

Rreziku nga Indikator i Pershkrim Shkak subjektiv jo i sakte sa?

sistemi i matshem

perpunimit te

dhenave

14 Performanca indikator jo i Pershkrim Shkak subjektiv jo i sakte si?

profesionale matshem

dhe e

pergjegjesise se

organeve

geverisese

15 Rreziku nga indikator jo i Pershkrim Shkak subjektiv jo i sakte si?

abuzimet, apo matshem

nga

jotransparenca

Tabela Nr.2. Vleresimi i matshmerise se faktoreve te matshem dhe jo tematshem (shkak- pasoje)

Te dhenat e sisntetizuara

2. Punesimi

3. Rrogat

4. Kontributoret
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Tabela Nr. 3. Definimi i variablave te matshme, te ndryshueshme.

Nr. Lloji i pensionit 1990 1998 1990 1998
Numri i Numri i Shuma per pagese Shuma per pagese
pensionisteve pensionisteve ne Euro ne Euro
1 Numri total i pensionisteve dhe invalideve 66, 766 89, 544
te punes
- Pensione invalidore 25,045
- Pensione te vjeterise (plegerise) 33,308
- Pensione familjare 28,034
- Pensione Ndihmave dhe te kujdesit 1,252
- Pensione per demtime trupore 1,266
- Pensione te shkalles se dyte 11
- Pensione te shkalles se trete 219
- Pensione Luftes antifashiste 409
2 -Pagesa e pensioneve te vjetersise, 112,656,682.00 73,660,044.00
invalideve dhe familjareve
3 - Kompenzimet e vecanta, rehabilitimi, 5,435,925.00 451,638.00
pensionet e paguara jashte sistemit
llogaritar
4 - Pensionet neto me kompenzimet e vecanta 118,088,607.00 74,111,682.00

(2+3)
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5 - Kontributet e shendetesise me 10,4% nga 11,265,268.00 7,366,004.00
numri rendor 2.

6 Pensionet bruto ( 4+5) 129,353,875.00 81,477,686.00
7 Mesatarja e pensionit, ne pensionet neto 141 69
(2:1)
8 Mesatarja e pensionit neto, me kompenzime 147 69
te vecanta
9 Pensioni mesatar ne bruto pensione, bashke 161 76

me kontributin shendetsor

10 % e rritjes se pensioneve gjate 1990-1998 4,25% 4,25%

Tabela. Nr. 4. Numri i perfituesve te pensioneve gjate periudhes 1990-1998

Tabela. Nr.5. Numri i perfituesve nga Skema Pensionale Invalidore?® numri i shfrytézuesve té té
drejtave nga Sigurimi Pensional Invalidor sipas filialeve né dhjetor 1998.

Perfituesit e pensioneve sipas komunave dhe llojet e e kategirive te pensioneve (ish Skema

Pensionale 1999)
Nr Filiala Pleqérisé Invalidor Familjar Ndihmé dhe kujdes Démtim trupor Gjithsej
1. Ferizaj 2.261 2.037 2.608 85 84 7.075
2. Gjakové 2.218 2.096 2.227 73 72 6.686
3. Gjilan 2.638 1.970 2.248 78 85 7.019
4. Mitrovicé 6.525 4.975 5.606 147 246 17.499
5. Pejé 3.370 2.484 3.074 112 116 9.156
6. Prishtiné 10.448 7.157 7.379 573 461 26.018
7. Prizren 5.848 4.323 4.891 184 202 15.448

Totali 33.308 25.042 28.042 28.033 1.252 88.991

9.2. Modeli ekonometrik

Ky kérkim éshté bazuar né; formén e pérdorimit té dhénave, procesin e ndévarésisé sé
tyre, lidhjet né mes té variablave, té cilat do té shérbejné pér té studiuar tezén e

parashtruar dhe pér té adresuar problemet gé kané té béjné me te.

Madhésia e ndikimit té variablave, matet me madhésiné e koeficientit, si njési matése

e variablés sé varur dhe té variablave té pavarura.

Fokusi i studimit té ¢éshtjes pérgéndrohet né matjen e géndrueshmérisé sé Sistemit

pensional té Kosovés.

Objektivat e kérkimit, ndérlidhen me modelin ekonometrik i cili mundéson zhvillimin

e qasjes pér arritjen e objektivave (pérfshiré vertetimin e hipotezave).

276 Raporti i MPMS- Departamenti i pensioneve , pasgyron vetém skemat e pensioneve baze, pa u pérfshi
kategorité e pensioneve té luftés, dhe ndihmat sociale, té cilat menaxhohen nga departamentet pérkatése.
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Metodologjia shkencore e kétij studimi ka pér bazé studimi Metodén sasiore
(indikatorét sasior, té pérpunuar né tregues statistikor), e cila shérben pér té
vlerésuar faktorét shkaksor apo variablat e pavarura, se si ato do té ndikojné né

Sistemin Pensional té Kosovés.

Késhtu qé “Modeli i regresionit linear” éshté pérdorur pér té pércaktuar réndésiné e

secilés variabél shpjeguese, né variablén e varur.

Zhvillimi i analizés apo testimi i hipotezave varet nga rezultatet ekonometrike,
gjegjésisht nga variablat kyce qé kané ndikim pozitiv apo negativ né fushén e

pensioneve.

Interpretimi i rezultateve sipas modelit ekonometrik, béhet duke u bazuar né

signifikancen277 e cila rezulton nga matjet apo testimet gjegjése.

Nxjerrja e konkluzioneve ka pér géllim té pérkufizojé vlerén e koeficietéve té

variablave shpjeguese, pér té testuar hipotezat né model, té cilat jané me signifikante;
Konkludim 2: Vetém modelet e méposhtme rezultojné té pranueshme:

Y1 (pensionet) varen statistikisht nga X8 (Nr. i té punésuaréve).

D (Y1) =2245280.29 + 332.6143818*D(X8)+e

Y1 varet statistikisht nga X8.

Dependent Variable: D(Y1)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 2002 2017

Included observations: 15 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 2245280. 3569140. 0.629082 0.5434
D(X8) 332.6144 154.5720 2.151841 0.0569
R-squared 0.316493 Mean dependent var 7527058.
Adjusted R-squared 0.248142 S.D. dependent var

277 Signifikanca e paraget ndikimin e variablave shpjeguese né variablén e varur.
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10351738
S.E. of regression 8975967. Akaike info criterion 35.00901
Sum squared resid 8.06E+14 Schwarz criterion 35.08983
Log likelihood -208.0541 F-statistic 4.630419
Durbin-Watson stat 1.127302 Prob(F-statistic) 0.056888

Tabela Nr. 6.Testimi i variables se varur permes testit Durbin-Watson

Mé poshté rezultojné testet suplementare té modelit

(a) Testi i normalitetit,

b) Testi i korelacionit serial,

c) Testi i homoskedasticitetit dhe

d) Testi i stabilitetit te modelit

9.2.1. Testi i normalitetit

Pér té verifikuar shpérndarjen normale té variablave, éshté pérdorur metoda Jarque Bera.
Nése vlera Jarque Bera éshté e barabarté me zero, atéhere shpérndarja probabilitare

éshté perfekte normale. Ndersa nése vlera Jarque Bera éshté mé e ulét se 0,5, atéhere

probabiliteti éshté shumé i larté, sepse ai kalon nivelin 50% pér ¢do variabél.

Né rastin toné konkret shohim se nga testi i shpérndarjes sé variablave, rezulton se

ato jané shpérndaré normalisht.

Testi i shpérndarjes normale pér variablén e varur (pensionet), ndérlidhet me té
gjitha té dhénat (variablat e pavarura), té cilat pasqyrojné shpérndarjen normale me

ané té zhvillimit té testit Kolmogorov-Smirnov.

Duke u bazuar né matjet mbi variablén e varur, rezultatet ishin normale (mesatarja

aritmetike, devijimi standard, rezultati maksimal si dhe rezultati minimal).

224




Testi i normalitetit te variablave teorikisht?’® pérbén kategori e té hyrave financiare,
té cilat ndikojné pozitivisht né géndrueshmériné financiare té Sistemit Pensional né

Kosové, né raport me té dalurat financiare té kétij sistemi.

Andaj, pérmes testimit empirik do té jepen pérgjigje mé té sakta mbi shpéndarjen e
variablave normale, té cilat jané komponentat genésore pér ndértimin e

géndrueshmeérisé financiare té Sistemit Pensional té Kosovés.

Pérmes histogrameve dhe grafikéve té cilét jané dhéné né Figuren e méposhtéme té
kétij punimi jané pasqyruar serité e mbetjeve pér periudhén 2002- 2014 pérmes
Testit LM (Lagrange Multiplier), i cili éshté i mbéshtetur mbi mbetjet e regresionit linear
ndaj vlerave té X-eve me diferencé kohore si mé poshté; 12 vrojtime, mesatarja
aritmetike, mediana, maksimumi, minimumi, devijimi standard, asimetria e

probabilitetit, lakorja e probabilitetit, Jarque-Bera testi, probalilitetit.

Me poshté rezultojné testet suplementare té modelit (testi i normalitetit, testi i

korelacionit serial, testi i homoskedasticitetit dhe testi i stabilitetit te modelit).

8
Series: Residuals
Sample 2003 2014
5 Observations 12
Mean -4.04E -09
Median 1176616.
Maximum 15731321
4 Minimum 16292825
Std. Dev. 8558249.
Skewness -0.168395
2 | Kurtosis 2.880603
o Jarque-B era 0.063841
@ @ @ @ E ",.,"‘ m P robability 0.968583
oL | | ‘ | AT LY | ‘ ‘
-2.0E+07 -1.0E+07 0.00000 1.0E+07 2.0E+07

Grafiku. Nr.1. Histogrami i Testit te LM (Lagrange Multiplier)

278 Mbetjet testohen pér té paré nése variablat kané shpérndarje normale népérmijet testit té normalitetit, i cili
éshté njé nga supozimet e metodés OLS. Meqgénése nga testet rezulton se supozimet e metodés OLS
plotésohen dhe mund té kalojné né ndértimin e ekuacioneve té regresit.
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Duke iu referuar figures sé mésiperme shohim se éshté pérdorur Testi LM (Lagrange
Multiplier) gé shérben pér testimin e korrelacionit serial té serisé sé mbetjeve, nga
rezulton se kemi prezencé té korelacionit pér serité kohore.

9.2.2. Testi i korelacionit serial

Analiza e korelacionit mbi pensionet né relacion me variablat shpjeguese, paraget

korrelacionin pozitiv té lidhjeve reciproke né mes té té gjitha variablave.

Nése analizojmé lidhjen midis madhésisé sé variablés sé varur me variablat e
pavarura, vérejmé se né mes té variablave ekziston njé korrelacion i cili mé pak i

ekspozohet riskut té pérgjithshém.

Nén supozimin se ekziston njé lidhje korelative midis mbetjeve né periudha té

ndryshme kohore béhet testimi i hipotezave HO dhe Ha;
Hipoteza Zero; HO: p = 0, qé do té thoté se ka korrelacion serial dhe
Hipoteza Alternative; H1: p # 0, pra nuk ka korrelacion.

Kur shkalla e probabilitetit éshté mé e madhe se 0.05, atéhere konkludojmé se
Hipoteza Zero géndron pér té tre ekuacionet e regresit, sepse ekuacionet e regresit

nuk kané problem té korelacionit serial.

9.2.3. Testi Breusch-Godfrey Serial Correlation LM?*"

279 Nga Wikipedia, Enciklopedia e Liré, Testi Breusch-Godfrey. Né statistike, testi Breusch-Godfrey éshté
pérdorur pér té vlerésuar vlefshmériné e disa prej supozimeve te modeleve te natyrshme rreth aplikimit te
modeleve té regresionit, pér té vrojtuar serité e t& dhénave. Me kete model testohet varésia seriale, ne rastet
kur nuk éshte pérfshiré ndonjé strukture e nevojeshme e modelit e cila ka gené e pranishme. Do té thoté se
mund te nxirren konkluzionet e pasakta nga teste té tjera, ose vlerésimet mund te jene nén- optimale té
parametrave t& modelit. Modelet e regresionit pérfshijné rastet kur vlerat e mbetura té variablave té varura
jané pérdorur si ndryshore té pavarura pér vézhgimet e mévonshme.

Njé vlerésim i ngjashém mund té béhet edhe me testin Durbin-Watson. sepse testi éshté i bazuar né idené e
Lagranzhit (testimit shumézuesit), ky test i &shté referuar disa heré si prové LM pér korrelacionin serial.
Kjo e bén pérdorimin e mbetjeve nga modeli i analizave joregresive.

Hipoteza zero nuk ka korrelacion serial té ¢do variable.

Testi Durbin-Watson (ose h statistiké Durbin), éshté mé i pérgjithshém ne shum vlera te regresoionet
jostohastike pér testimin e modelit autoregresive (p.sh. pér gabimet e regresionit).

Testi BG nuk i ka asnjé nga kéto kufizime, dhe éshté statistikisht mé i fugishém se sa testi Durbin.
Procedura e aplikimit eshte njé regres linear té ¢farédo forme (pér shembull)
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Testi Breusch- Godfrey pérdoret pér té testuar korrelacionin pérmes metodés “Least
Squares”. Vlerat e kétij testi tregojné se regresionet jané mé té pérshtashme pér té
pérdor efektet fikse. Pérdorimi i efekteve fikse shérben pér té vlerésuar

géndrueshmeérine e sistemit pensional té bazuar né variablén e varur.

Kétu jané provuar té gjithé variablat kontrolluese (X8- Nr. i té punesuareve) gé mund

té ndikonjne né variablen e varur Y(Y1- pensionet).

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.800433 Probability 0.482079
Obs*R-squared 2.000901 Probability 0.367714
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 10/26/18 Time: 17:51

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1129524. 4035074. 0.279927 0.7866
D(X8) -64.94317 168.1730 -0.386169 0.7094
RESID(-1) 0.493698 0.422661 1.168069 0.2764
RESID(-2) -0.262105 0.450370 -0.581978 0.5766

Tabela. Nr.7.Tabela e testit te korrelacionit serial Breusch-Godfrey (Serial Correlation LM)

Yi=ap+ oy Xy + a0 Xyo+ 1wy

ku mbetjet mund té ndjekin njé skemé autoregressive AR (P), si vijon:

U = MUy + Pollpo + - -+ Pplly—p + E¢.

Modeli i thjeshté i regresionit éshté e pajisur nga njé séré mbetjesh te mostrés (Breusch dhe Godfrey ) dhe
neqofte se modeli ndihmés éshté i pajisur nga nje sere mbetjesh, atehere modeli i thjeshte i regresionit éshté:.
iy = ﬂﬂ+ﬂ1Xf,1+ﬂ2Xt2 + prig—1 + patie—n + -+ + Pplly_p + &

Né qofté se R éshté llogaritur pér kété model, atéheré pérafrimi asymptotik mund té pérdoret pér
shpérndarjen e testit.

nR? ~ Xi,
Kur hipoteza eshte zero Hﬂ' . {Pt' = 0 for all E} nuk ka korrelacion serial té ¢do variable deri né p,

n- éshté numri i te dhénave te regresionit né dispozicion, pér té dytén here, qé pér L,
Vlera e n varet nga numri i GLV-ve té termit té gabimit (P).
T- éshté numri i vézhgimeve né seri bazé.

n=1T—p,
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9.2.4. Testii homoskedasticitetit

Homoskedasticiteti®®® éshté testi i cili vérteton homogjenizimin e njé gjendje té
shpérndaré (disperzion), duke e matur njéjtésiné e fenomenit té studiuar (pérmes

matjes sé termit té gabimit).

Pér té béré testin e homoskedasticitetit éshté e nevojéshme qé té nisemi nga supozimi
se gjendja e homogjenizimit té fenomenit té cilin do ta pérdorim né analizén
ekonometrike regresive, apo termi i gabimit pér ¢do vrojtim éshté konstant (té gjitha

variablat e kané té njéjtén term té gabimit).

Né se nuk plotésohet kushti i supozimit té konstantés (termit té gabimit té variablave

té njejta), atéhere ky test quhet heteroskedasticitet.
9.2.5. Testimi i Heteroskedasticitetit

Testi i hetoreskedasticitetit?®! aplikohet, kur konstatohet se mbetjet nuk kané

korelacion serial, apo kur varianca e gabimit té jeté konstante.

Testimi i Heteroskedasticitetit népérmjet testit White né modelin toné té intervaleve

né mes té variablave, shprehet késhtu né ményré simbolike;
var(ui)=62.i= 1,2....n

Té dhénat e paraqitura né tabelé tregojné se ka ndérlidhje sistematike ndérmjet

variablés sé varur (pensioneve) dhe té variablés sé pavarur (punésimit).

Bazuar né llogaritjet e treguara, rezulton se probabiliteti éshté mé i madh se 0.05,

andaj HO géndron.

Nése mbetjet jané homoskedastike apo heterosskedatike, hipotezat testohen pérséri;

280 Homoskedasticiteti paraget shpérndarjen e probabilitetit te gabimeve té vazhdueshme, te cilat nuk
perputhen.

281 Heteroskedasticiti i paraqget termat e gabimit ge nuk kané pérputhje te njéjte, madhésia e mospérputhjeve te
gabimeve mund té varet nga madhésia e variablés sé varur.

Kur heteroskedasticiti éshté i pranishém, nuk jané vleresuar ne menyre efikase koeficientet e regresionit te
procedurave per testimin e hipotezave.
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HO; 61 = 02 =...= ok =0 dhe
H1; té ndryshme nga zero.

Sipas Wooldrigde (2009) pér té béré testimin e hipotezes e pérdorim testin White, i

cili ka rezultuar me probabilitetet pér ¢do variabél mé té madhe se 0.05,
Hipoteza HO nuk géndron, gé do té thoté se nuk ka heteroskedasticitet té mbetjeve.?*

Nga tabela shohim se kemi praniné e heteroskedasticitetit, pasi vlera e p-sé éshté mé e

madhe se 0.05.

F-statistik

Probabiliteti C; 0.3660

Reultati i modelit- D(X8); 0.5324

Rezultati i korigjuar- (D(X8))"2; 0.4343

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 0.380579 Probability 0.693961

Obs*R-squared 0.935739 Probability 0.626335

Test Equation:

Dependent Variable: RESID”2

Method: Least Squares

Date: 10/26/18 Time: 17:51

Sample: 2002- 2017

Included observations: 15

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 4.93E+13 5.18E+13 0.951921 0.3660
D(X8) 3.10E+09 4.77E+09 0.649281 0.5324
(D(X8))"2 -58776.10 71825.32 -0.818320 0.4343
R-squared 0.077978 Mean dependent var 6.71E+13
Adjusted R-squared -0.126915 S.D. dependent var 9.62E+13
S.E. of regression 1.02E+14 Akaike info criterion 67.56388
Sum squared resid 9.38E+28 Schwarz criterion 67.68511
Log likelihood -402.3833 F-statistic 0.380579
Durbin-Watson stat 1.852921 Prob(F-statistic) 0.693961

Tabela.Nr.8.Tabela e testit White Heteroskedasticitetit

282 Kjo éshté evidence e mjaftueshme pér té vertetuar hipotezén se ka heteroskedisticitet.
Kjo do té rrisé mundésité gé hipoteza HO té€ mos hidhet poshté.

HO: Ka prezencé te heteroskedasticitetit

H1: Ka prezencé té heteroskedasticitetit
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9.2.6. Testi i stabilitetit te modelit

Testi i stabilitetit ndryshe quhet Testi Ramsey RESET, i cili pérdoret pér specifikimin e

ekuacionit té gabimit té modelit te metoda e regresionit statistikor.

Pra, sipas James B. Ramsey (1968) Testi Ramsey?®* RESET é&shté njé test i

pérgjithshém i cili pérdoret pér specifikimin e modelit té regresionit linear. Testi

Ramsey e teston modelin pér té vértetuar se kombinimet jané lineare apo jo lineare

pér vlerat e pérdoruara, té cilat shérbejné pér té dhéné pérgjigje té ndryshueshme.

Nése kombinimet e modelit pérmbajné vlera jo lineare, atéhere modeli éshté i

pércaktuar kegq.

Ramsey RESET Test:
F-statistic 0.203795 Probability 0.819735
Log likelihood ratio 0.596321 Probability | 0.742182
Test Equation:
Dependent Variable: D(Y1)
Method: Least Squares
Date: 10/26/18 Time: 17:52
Sample: 2002 2017
Included observations: 15
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 4936872. 6117512. 0.807006 0.4430
D(X8) 403.5425 1356.340 0.297523 0.7736
FITTED"2 -1.23E-07 5.41E-07 -0.226482 0.8265
FITTED"3 4.82E-15 1.64E-14 0.293669 0.7765
R-squared 0.349628 Mean dependent var 7527058
Adjusted R-squared 0.105739 S.D. dependent var

10351738
S.E. of regression 9789161. Akaike info criterion 35.29265
Sum squared resid 7.67E+14 Schwarz criterion 35.45429
Log likelihood -207.7559 F-statistic 1.433552
Durbin-Watson stat 0.967692 Prob(F-statistic) 0.303222

Tabela Nr.9. Tabela Ramsey RESET Test

283 Ky test eshte zhvilluar nga James B. Ramsey nga Universiteti i Wisconsin-Madison né vitin 1968, dhe mé

pas eshté botuar né Gazetén e Shoqérisé Mbretérore Statistikore né vitin 1969.
Konsiderojme se modeli:

y=Elyla}=pz. )
Testi i Ramsey (,5:12} 1 (,5:1:} = (ﬁx} shpjegon se y permbane kete regression linear

_ ~2 s
Yy=ar+ Y + .. +Te—1Y € teston V1 permesTk—1, te cilat kur jane zero.
Nese eshte Hipoteza zero, nese koeficientet ! jane zero, atehere modeli hudhet si i keq-specifikuar.
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Konkludim 3: Né rastin toné konkret Modeli i kalon té gjitha testet e mésipérme (Breusch-

Godfrey Serial Correlation LM Test, White Heteroskedasticity Test, Ramsey RESET Test).

9.2.7. Testimiiréndésisé sé modelit

Testimi i modelit éshté i réndésishém, sepse teston ndikimin e faktoréve té varibalave

té pavarura mbi variablén e varur, duke testuar ¢do koeficient té pjesshém té

regresionit.

Testimi i modelit e pérshkruan lidhjen midis variablave té pérfshiré né té.

Modelet Metoda Hipotezat
rezultojne te
pranueshem:
Testi i Testit te LM Testi i normalitetit te variablave teorikisht pérbén kategori e té
normalitetit (Lagrange hyrave financiare, té cilat ndikojné pozitivisht né gendrueshmériné
Multiplier) financiare té Sistemit Pensional né Kosové, né raport me té dalurat
financiare té kétij sistemi.
Testi i Breusch- HO: p = 0, gé do té thoté se ka korrelacion serial
korelacionit Godfrey Serial H1: p # 0, pra nuk ka korrelacion.
serial Correlation LM
Test:
Testi i White HO; 01 =02 =...= 0k =0 dhe
homoskedastic | Heteroskedastici H1; té ndryshme nga zero.
itetit ty Test Testi White ka rezultuar me probabilitetet pér ¢do variabél mé té
madhe se 0.05, pra hipoteza HO géndron, qé do té thoté se nuk ka
heteroskedasticitet té mbetjeve
Testii Ramsey Modeli i kalon te gjitha testet e mesiperme
stabilitetit te RESET Test
modelit
Method:
Least Squares
Testii HO: Modeli i ngritur nuk éshté statistikisht i réndésishém
réndésisé e (koeficientét jané té gjithé té barabarté me zero, i = 0 pér cdo
pérbashkét té i=1,2,3..n)
faktoréve ose H1: Modeli i ngritur éshté statistikisht i réndésishém (ekziston té
té modelit paktén njé koeficient i ndryshém nga zero, i # 0 pér cdo i=1,2,3...n)
Konkluzion; Modeli i ngritur éshté i réndésishém
Konkluzio Modeli kalon te gjitha testet
ne te
pergjitheshme

Tabela. Nr.10.Tabela e modeleve te permbledhura, metodave dhe te hipotezave

Pér té testuar réndésiné e pérbashkét té faktoréve ose té modelit testohen hipotezat

bazé.
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HO: Modeli i ngritur nuk éshté statistikisht i réndésishém (koeficientét jané té gjithé té

barabarté me zero, fi = 0 pér ¢do i=1,2,3...n)

H1: Modeli i ngritur éshté statistikisht i réndésishém (ekziston té paktén njé koeficient i

ndryshém nga zero, fi # 0 pér ¢do i=1,2,3...n)

Testimi i hipotezes bazohet né madhésiné e variacionit mesatar, ose té regresionit né

raport me variacionin mesatar té pashpjeguar ose té mbetur.
Metoda e Least Squares
Modeli (Y) né lidhje me (X11):

Vlera e vjetore té pensioneve té shpérndara (Y - Shtylla e dyté) me Nr. i té

pensionuaréve (X11)

Dependent Variable: LOG(D(Y))

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 2002 2017

Included observations: 15 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 11.91867 0.859772 13.86260 0.0000
D(X11) 0.003856 0.002152 1.791372 0.1035
R-squared 0.242941 Mean dependent var 13.21933
Adjusted R-squared 0.167235 S.D. dependent var 1.747954
S.E. of regression 1.595112 Akaike info criterion 3.922776
Sum squared resid 25.44382 Schwarz criterion 4.003594
Log likelihood -21.53666 F-statistic 3.209015
Durbin-Watson stat 0.680762 Prob(F-statistic) 0.103496

Tabela.Nr.11.Tabela e testit Durbin-Watson

Konkludim 4: Nr. LOG(D(Y)) = 11.91867105 + 0.003855710118*D(X11)+e

Relacioni afat gjaté né mes té vlerés vjetore té pensioneve té shpérndara (Y- Shtylla e
dyte) me Numrin e té pensionuaréve (X11) shpjegon se variabla e varur dhe mbetjet

jané stacionare dhe jané né relacion té géndrueshém.

Hipoteza: Ekziston apo jo, lidhje lineare né mes té X dhe Y né populacion me nivel té

signifikancés a= 0,05

Hipoteza Zero (HO): 1 = 0,5 (ka lidhje lineare) — 2 pjerrési
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Series: Residuals
Sample 2003 2014
4 | Observations 12
Mean -3.61E-15
3] Median 0.344729
Maximum 1.679741
Minimum -3.397542
2 ] Std. Dev. 1.520879
Skewness -0.890066
Kurtosis 2.936596
1 |
Jarque-B era 1.586447
P robability 0.452384
o T T T T T T T
-4 -3 2 -1 (0} 1 2

Grafiku. 2. Hipoteza alternative

Hipoteza Alternative (H1): 1 # 0,5 (Nuk ka lidhje lineare)
Testi statistikor b —3 ku:

t=11

b1 = koeficienti i pjerrésisé sé Sb1 regresionit

B1 = Pjerrésia e supozuar

Sb1= Gabimi standard i sh.l. =n

9.2.8. Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test?®*

Testi Breusch-Godfrey?® i quajtur sipas Trevor S. Breusch dhe Leslie G. Godfrey286
pérdoret pér té vlerésuar vlefshmériné e disa prej supozimeve té natyrshme té
modelimit (modeleve té regresionit me seri té vézhguara té dhénave). Pérmes
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test, testohet prania e varésisé seriale qé nuk
éshté pérfshiré né njé strukturé té propozuar té modelit, do té thoté se késhtu mund

té nxirren pérfundimet té pasakta nga testet tjera (kur vlerat e variablave jané

284 Metoda e Shumézuesit Lagranzhit (Lagrangian Multipliers- eméruar pas Joseph Louis Lagrange) ndryshe
quhet metoda pér optimizimin matematikor, éshté njé metode pér gjetjen e pikave maximale dhe minimale ne
njé subject, gjegjesisht funksion té kufizimeve té barazisé si; f (x, y) subjekt g (x, y) = 0.

8 Breusch, T. S. (1978). "Testing for Autocorrelation in Dynamic Linear Models". Australian Economic
Papers

%6 Godfrey, L. G. (1978). "Testing Against General Autoregressive and Moving Average Error Models when
the Regressors Include Lagged Dependent Variables"
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pérdorur si ndryshore té pavarura né pérfagésimin e modelit pér vézhgimet e

mévonshme, mund té béhet edhe me testin Durbin-Watson).

Testimi i variablave pérmes Metodés sé Shumézuesit té Lagranzhit apo Lagrangian

Multipliers (LM) éshté i bazuar né idené e testimit té variablave te referuara disa heré,

si prové pér korrelacionin serial.

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 2.652637 Probability 0.130697
Obs*R-squared 4.784816 Probability 0.091409
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 01/22/16 Time: 18:10

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.165903 0.846552 -0.195975 0.8495
D(X11) 0.000841 0.002369 0.355076 0.7317
RESID(-1) 0.505257 0.378997 1.333144 0.2192
RESID(-2) 0.253419 0.477499 0.530722 0.6100
R-squared 0.398735 Mean dependent var -2.94E-15
Adjusted R-squared 0.173260 S.D. dependent var 1.520879
S.E. of regression 1.382863 Akaike info criterion 3.747391
Sum squared resid 15.29849 Schwarz criterion 3.909026
Log likelihood -18.48435 F-statistic 1.768425
Durbin-Watson stat 1.919782 Prob(F-statistic) 0.230742

Tabela. Nr.12.Tabela e testit te Breusch-Godfrey Serial Correlation LM

Testimi i regresionit linear té;

Yi=ap+ o Xey + 0 Xin 4wy

ku mbetjet mund té ndjekin njé skemé autoregressive AR (p), si mé poshté:

Uy = PUg—1 + Polly—2 + - - + Pplli—p + ¢

Modeli i thjeshté regresionit éshté i pajisur pér té marré njé grup té mbetjeve mostrés. Ut

Testi Breusch dhe Godfrey provon se, né qofté se modeli i regresionit ndihmés éshté i pajisur

Uy = ap + 0y Xy g + apXig + prig_1 + potly_o + - - + pplly_p + &

dhe né qofté se Rzéshté llogaritur pér kété model, atéheré né vijim mund té pérdoret pér

shpérndarjen e testit statistikor.
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nR? ~ xi,

kur hipoteza Hy : {Pt' = 0 for all E} nuk ka korrelacion serial te ¢do variabél deri né

“p”. Kétu “n” éshté numri i té dhénave apo pikave né dispozicion pér regresionin e dyté ¢
n=17T—p,

“_n

ku “T” éshté numri i vézhgimeve né serin€ bazé, ndersa “n” varet nga numri i GLV-ve té termit

té gabimit (p).
9.2.9. White Heteroskedasticity Test?®’

Sipas White, Halbert (1980). Heteroskedasticiteti®® éshté mungesa e
homoskedasticitetit gjaté zbatimit té analizés sé regresionit, duke pérfshiré analizén e
mospérputhjes sé testeve té gabimeve statistikore, té cilat rezultojné nga modelimet
té pandérlidhura dhe uniforme (mospérputhjet e tyre nuk ndryshojné efektet e

modelimit).

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 0.415700 Probability 0.671927

Obs*R-squared 1.014790 Probability 0.602062

Test Equation:

Dependent Variable: RESID*2

Method: Least Squares

Date: 10/26/18 Time: 18:10

Sample: 2003 2014

Included observations: 15

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 3.830644 2.675530 1.431733 0.1860
D(X11) -0.006992 0.016579 -0.421761 0.6831
(D(X11))~2 4.06E-06 2.11E-05 0.192161 0.8519
R-squared 0.084566 Mean dependent var 2.120318
Adjusted R-squared -0.118864 S.D. dependent var 3.081874
S.E. of regression 3.259894 Akaike info criterion 5.413584
Sum squared resid 95.64219 Schwarz criterion 5.534811
Log likelihood -29.48151 F-statistic 0.415700
Durbin-Watson stat 2.063982 Prob(F-statistic) 0.671927

Tabela. Nr.13.Tabela e testit te White Heteroskedasticitetit

287 White, Halbert (1980). "A heteroskedasticity-consistent covariance matrix estimator and a direct test for
heteroskedasticity". Econometrica

288 Flaja heteroskedastik rrjedhe nga “hetero’, qe ne greqishten e lashté do te thote "té ndryshme" dhe
andskedasis "shpérndarje".
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Té dhénat e serive kohore, té cilat jané né rritje né ményré eksponenciale, duket té
kené rritje apo ndryshueshméri né seri, me kalimin e kohés, ndryshueshmeéria e tyre

rritet né pérqindje, por megjithaté mund té jeté mjaft e géndrueshme.

Pérdorimi i modelit, ku variabla X éshté e ndryshme ose shfaq transformime jo-

lineare.

Me aplikimin e metodés sé ponderuar té OLS né vlerat e transformuara ose té X dhe Y,
té dhénat ndryshojné me kalimin e vézhgimeve, varésisht nga mospérputhja e
ndryshimit té gabimit té lidhura drejtpérdrejt me madhésiné e variables sé varur Y e

cila korrespondon me pak regres té shprehur né pérqgindje.

Metoda OLS e vlerésimeve éshté njé vlerésues i géndrueshém i gabimeve standarde né

modelet e regresionit me heteroskedasticitet.

Kjo metodé shérben pér té béré korrigjime pér heteroskedasticitet pa ndryshuar
vlerat e koeficienteve, sepse né qofté se té dhénat jané homoskedastike, gabimet
standarde jané ekuivalente me gabimet standarde konvencionale té vlerésuara nga

OLS.

Heteroskedasticiteti ndodh kur ka njé dallim té madh né mes té madhésive té
vézhgimeve, (né rastin toné konkret te heteroscedasticitetit), éshté raporti né mes té
ardhurave, gjegjésisht té kontributeve pensionale kundrejt pérfitimit té pensioneve.
Me rritjen e té ardhurave, ndryshueshméria e lartésisé sé pensionit do té rritet. Njé
person me té ardhura té vogla, do té pérfitojé njé pension mé té vogél, ndérsa njé

person me té ardhura mé té médha do té pérfiton pension mé té larte.

Saktésia e matjeve pér shkak té rritjes sé distances kohore té serive devijon, sepse
shtrembérimin e shkaktojné njé séré faktorésh té tjeré, té cilét japin té dhéna qé do té

shfaqgin heteroskedasticitet.
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9.2.10. Testimi i modelit te regresionit linear permes Ramsey RESET Test

Testi Ramsey (James B. Ramsey, 1968,1969)?®° (Ramsey Regression Equation

Specification Error Test-RESET) éshté test i pérgjithshém i specifikimit té modelit té

regresionit linear, qé teston kombinimet jo-lineare té vlerave té cilat ndihmojné pér té

shpjeguar ndryshimet.
Ramsey RESET Test:
F-statistic 1.140004 Probability 0.366763
Log likelihood ratio 3.009115 Probability 0.222116
Test Equation:
Dependent Variable: LOG(D(Y))
Method: Least Squares
Date: 10/26/18 Time: 18:10
Sample: 2002 2017
Included observations: 15
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2380.158 4233.004 0.562286 0.5893
D(X11) 1.262783 2.198481 0.574389 0.5815
FITTED"2 -23.20879 42.17506 -0.550297 0.5971
FITTED"3 0.547057 1.037400 0.527334 0.6123
R-squared 0.410850 Mean dependent var 13.21933
Adjusted R-squared 0.189918 S.D. dependent var 1.747954
S.E. of regression 1.573238 Akaike info criterion 4.005350
Sum squared resid 19.80062 Schwarz criterion 4.166986
Log likelihood -20.03210 F-statistic 1.859626
Durbin-Watson stat 1.300607 Prob(F-statistic) 0.214742

Tabela .Nr.14. Testimi i modelit te regresionit linear permes Ramsey test

Modeli i ekuacionit te Testit Ramsey;

= E{ylz} = Bz

Testi Ramsey teston nése ka ndonjé ndikim né ndryshimin e Y, duke vlerésuar

regresionin linear né vijim;

(Bz)*, (Bz)".... (Bz)"*

Testimi i hipotezes;

Ne qofté se Tk—1 éshte= zero.

289 Testi James B. Ramsey eshte pjesé e Tezes Ph.D. né Universitetin e Wisconsin-Madison né vitin 1968,
dhe mé pas té botuar né Gazetén e Shogérisé Mbretérore Statistikore né vitin 1969
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y=oax+ Ny + .. + 19" +e

Néqofte se = 0, té gjithé koeficientét jané zero dhe hipoteza hudhet poshté, atéheré

modeli vuan nga keq specifikimi.
Bazuar né tabelén e mésipérme, rezulton se testimi me ané té njé F-test 11=0.366763,
vijmé deri te konkluzioni se, modeli i kalon té gjitha testet.

Konkludim 5: Modeli kalon te gjitha testet (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test,
White Heteroskedasticity Test, Ramsey RESET Test).

9.3. Prognoza

Njé nga atributet e parashikimit éshté pasiguria, gé buron nga njé numr i caktuar
faktoréve, duke pérfshiré; njohurité, preferencat, teorité, pérvojat, dinamikén e

zhvillimit té ecurisé sé caktuar, pritshmérité, vilerésimet empirike té variablave, etj.

Cdo model ekonomik éshté njé realitet ekonomik, i cili pérfshiné; bazén teorike,
informacionin e vlefshém né lidhje me modelin ekonomik, té dhénat statistikore,
vektorin e gabimit (i cili pér ¢do periudhé kohore “t” e maté devijimin e té dhénave té

gjeneruara nga modeli, me vlerat reale té vrojtuara té variablave).

Pra, prognozimi éshté aktivitet statistikor i bazuar né té dhénat historike, i cili
mundéson parashikimin e zhvillimit té€ ndodhive né té ardhmen, gé pércillet me

devijimet e mundéshme dhe té pritshme.

Modeli i ekonomik bazohet né analizén, e cila pérdoré metodat standarde té
parashikimit, duke u bazuar né informacionet komplekse té integruaruara, krijohet

mundésia pér té realizuar planifikimin e zhvillimit té dukurive.

Metodat e parashikimit pérballen me ndryshimet e planifikuara té faktoréve kyq té
dukurisé gjegjése, me ndérmarrjen e masave zbatuese pér menaxhimin e fenomenit,

etj.
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Modeli i yné e pérshkruan tipin e prognozimit, si ményré e té vrojtuarit té
géndrueshmerisé sé sistemit pensional té Kosovés dhe si ményré pér rritjen e shkallés

sé gjykimit rreth marrjes sé vendimeve pér té ardhmen.

Lidhur me pérdorimin e modeleve statistikore té parashikimit, jané nxjerré modele,

ekuacione, té cilat mundésojné matjen e probabilitetit té zhvillimit té fenomenit.

Njé nga ekuacionet mé té réndésishme té prognozimit, qé éshté pérdorur deri mé tani,
éshté regresioni i thjeshté, pérmes té cilit béhet vlerésimi i gjendjes sé kaluar, gjendjes
aktuale dhe mbi kété bazé mund té ndértohet strategjia pér parashikimin e zhvillimit

té fenomenit.

Cilésia e rezultateve té prognozimit mund té ndikon né marrjen e vendimeve pér
projektimin e masave implementuese, pér menaxhimin e géndrueshém té Sistemit

Pensional né Kosové.

Regresioni linear:
Y=t BAX+4

Y, - Rezultati i variablés sé varur (pérgjigje) pér njésiné i" eksperimentale apo té

mostrave

X, - Niveli i variablés sé Pavarur (parashikues) pér njési i" eksperimental / mostrave
S, + B, X, - Raporti Linear (sistematik) i Yi dhe XI (mesatarja e kushtézuar)

S, - KuptohetY kur X = 0 (Y- ndepreré)

S, - Ndryshimi né mesataren e Y kur X rritet me 1 (pjerrési)

& -Termi i gabimit Random

Parametrat f dhe f, jané parametra té panjohur té cilét shérbejné pér té béré

vlerésimet, duke pérdorur “metodén e sheshté”.
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Modeli i regresit kuadratik

Kur raporti ndérmjet Y dhe X nuk éshté linear, ajo shpesh mund té pérafrohet me njé

model katror.

Modeli:Y, = B + BX,; + B X{ + &

Model pajisur: \A(i = b, + b X, + b, X2
Testimi pér: Ho: 1=2=0
Hi:1and/orz2 # 0 (F-test)

Testimi pér njé efekt katror:

Ho: 2=0; Hi:# 0 (t-test)

Pér té béreé parashikime pérdoret “Analiza e regresionit” si njé tekniké qé pérdoret pér
té zhvilluar ekuacionin pér vijén e drejté. Ekuacioni i regresionit éshté ekuacion gqé
definon raportet né mes té dy variablave dhe shfrytézohet pér té vlerésuar variablén e
varur (Y) té bazuar né variablén e pavarur (X). Variabla e varur (Y) éshté variabla e
projektuar ose e vlerésuar, ndersa Variabla e pavarur (X) éshté variabla qé siguron
bazén pér vlerésim. Raportet né mes té X dhe Y pérshkruhen pérmes funksionit linear,

sepse ndryshimet né Y supozohet gé ndodhin pér shkak té ndryshimeve né X.
Per Y1=-C+T- T"2+ T"3=

(Y1; Buxheti vjetor i shpenzuar pér pensionet bazé)

-1134524 | 35544023 | 5262323 | 248172 | = | 29395348

Y1=29395348
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Dependent Variable: Y1

Method: Least Squares

Sample: 2002 2017

Included observations: 15

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -11345244 7011360. -1.618123 0.1401
T 35544023 4176295. 8.510898 0.0000
T2 -5262323. 680181.3 -7.736647 0.0000
T"3 248172.4 32018.35 7.750943 0.0000
R-squared 0.963763 Mean dependent var 64022372
Adjusted R-squared 0.951684 S.D. dependent var 20902747
S.E. of regression 4594605. Akaike info criterion 33.76632
Sum squared resid 1.90E+14 Schwarz criterion 33.94015
Log likelihood -215.4811 F-statistic 79.78856

Tabela .Nr.15. Tabela e parashikimit te Pensioneve Baze te Shtylles se pare permes Metodes se

katroreve te vegjel

Konkludim 6: Y1=-11345244.13 + 35544022.77*T(1) - 5262323.003*(T"2) +

248172.3791%(T*3)

Dinamika afat shkurté e variablés sé varur Y éshté e njejté me ekuilibrin e relacionit té
variablave X né periudha afat gjate.

Y= B AX 4

Parametrat e ashtuquajtur “gabimet e korrelacionit té kohés”, éshté njé efekt i

bashkangjitur, i cili e paraget formén e disekuilibrit prej periudhés né periudhé deri

né pérmirésimin e tyre.

Per Y=C-T+ T"2

(Y; Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara nga TKPK)

1067893

743500.8 | 130072.9

= 454465.1

Y=454465.1
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Dependent Variable: Y

Method: Least Squares

Date: 10/26/18 Time: 18:29

Sample: 2002 2017

Included observations: 15

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1067893. 541347.3 1.972657 0.0768
T -743500.8 177843.0 -4.180658 0.0019
T2 130072.9 12360.94 10.52289 0.0000
R-squared 0.987678 Mean dependent var 4057977.
Adjusted R-squared 0.985213 S.D. dependent var 4548271.
S.E. of regression 553074.6 Akaike info criterion 29.48355
Sum squared resid 3.06E+12 Schwarz criterion 29.61392
Log likelihood -188.6431 F-statistic 400.7669
Durbin-Watson stat 1.001913 Prob(F-statistic) 0.000000

Tabela. Nr. 16. Tabela e testimit te prognozes Pensioneve te kursimeve pensionale - Shtylla e dyte,
permes testit Durbin-Watson

Konkludim 7: Y = 1067892.706 - 743500.8452*T + 130072.8531*(T*2)

Matja e autokorrelacionit Durbin-Watson Test kundrejt rendit kohor, shérben pér
vlerésimin e gabimeve. Nése gabimet jané té pavarura nuk do té keté model té rastit té

pérgéndruar né 0, ndérsa nése gabimet jané té varura, modeli pérgéndrohet né 0.
H; (0): Gabimet jané té pavarura (nuk ka autokorrelacion né mesin e mbetjeve)

H: (1): Gabimet jané té varura (autokorrelacioni éshté pozitiv né mesin e mbetjeve)

Z (ei - ei—1)2

Testi statistikor: D = =2

Vlerat d, (k,n) dhed (k,n) jané dhéné né tabelén Nr.45.

Né qofté se D > d,(k,n), pérfundojmé se HO (gabimet jané té pavarura), ku “k” éshté

numri i variablave té pavarura (k = 1 pér regresionin e thjeshté).

Né qofté se D < d, (k,n) pérfundojmé se HA (gabimet jané té varura), ku “k” éshté

numri i variablave té pavarura (k = 1 pér regresionin e thjeshté).
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Né qofté se d,_(k,n) < D < d, (k,n)e pengojné gjykimin (ndoshta ka nevojé pér njé seri

té gjaté kohore).

Kjo éshté njé prové gé vérteton Hipotezén zero.

Per Y=-C+T- T"2+ T"3

(Y;Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara )

-670829.3 | 519142.5 | 87267.39 | 10349.54 | = | 228605

Y=-228605
Dependent Variable: Y
Method: Least Squares
Date: 10/26/18 Time: 18:31
Sample: 2002 2017
Included observations: 15
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -670829.3 469861.7 -1.427716 0.1871
T 519142.5 279871.7 1.854930 0.0966
T"2 -87267.39 45581.91 -1.914518 0.0878
T"3 10349.54 2145.689 4.823410 0.0009
R-squared 0.996563 Mean dependent var 4057977.
Adjusted R-squared 0.995417 S.D. dependent var 4548271.
S.E. of regression 307904.4 Akaike info criterion 28.36063
Sum squared resid 8.53E+11 Schwarz criterion 28.53446
Log likelihood -180.3441 F-statistic 869.8122
Durbin-Watson stat 1.945047 Prob(F-statistic) 0.000000

Tabela Nr.17. Testimi i prognozes se Pensioneve te Kursimeve Pensionale- Shtylla e dyte, permes testit
Durbin - Watson, permes katroreve te vegjel.

Konkludim 8: Y =-670829.2657 + 519142.4917*T - 87267.39336*(T"2) +

10349.53555%(T*3)

Indikatorét pensional (Y) jané “signifikancat statistikore” qé shpjegojné devijimin e

indeksit té pensioneve né periudha afatgjate, se si trendi i tyre éshté i pérafért me

trendin linear.
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Indikatorét pensional jané signifikancat statistikore aftashkurte té cilat duket se

pérkojné miré me trendin linear.
9.3.1. Testi i kointegrimit dhe pérgasja Johansen®*

Sipas Johansen (1988) (1991) kointegrimi éshté njé koncept statistikor brenda
kuadrit té teorive té regresionit (pérfshiné variablat té cilat l1évizin sé bashku né
ekuacionin e regresionit). Kointegrimi ka implikime té réndésishme né zhvillimin e
fenomeneve ekonomike, sepse e bén testimin e 1évizjes sé variablave sé bashku gjaté
njé periudhe té caktuar, pér shkak se serité kohore mund té ndikohen nga faktoré té

ndryshém.

Fenomeni i kointegrimit e paraget kombinimin linear té disa variablave jostacionaré

né njé proces stacionar.

Transformimi i mekanizmit té korrektimit té Vektorit té Gabimeve nga Johansen®**

ndértohet si mé poshté:
AZit=% T't-j* A Zit-1+ [1 * Zi,t-1+Pdi t+eit
j=1
Zit - Vektorii “N” i variablave endogjené né sistem;

I'i,t-j - Matrica e koeficientéve té dinamikés afatshkurtér (N x N) gé ndihmojné

procesin;

[1 - Matrica e koeficientéve té “N” variablave né nivel, qé jané té kointegruar (jané

produkt i shpejtésisé sé axhustimit (a) dhe koeficientéve afatgjaté (3);

@- Vektori i koeficientéve afatshkurtér té termave determinues né modelin “VAR”(té

cilét mund jené té barabarté ose té ndryshém nga zero);

290 Kontriboi né modelimin e ekuilibrave afatgjaté ekonomik, te emértuar si testi Johansen.
291 Mekanizmi i Korigjimit te Vektorit te Gabimit ose né anglisht Vector Error Corrigment Mechanism
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€i,t- Vektori i koeficientéve té gabimeve (me mesatare zero dhe variancé konstante
joinfinit).

Johansen (2002), Reihnsel dhe Ahn (1992) kontribuan né dy aspekte té modelit VAR

té kointegruar (kétu i referohemi me termin CVAR)*2

Zbatimi i Pérqasjes Johansen, me té dhéna jostacionare, bazohet né:

Pércaktimin e VAR té pakufizuar, duke siguruar se €i,t jané gjurmé e pastér

statistikore.

Testimin pér rendin e reduktuar té matricés Il dhe pér té vendosur pér pérfshirjen e

termave pércaktues (deterministik).

Testimi pér kointegrim ndér variablat “Zi” kryhet duke pérdorur statistikén “tr” (ang:

trace) té testit LR (ang: Likelihood Ratio).

“w_n

Testimi i “Hipotezés Zero”, nése ka né njé numér maksimal prej “r” vektorésh

kointegrimi (CV) duke pérdorur statistikat "trace” shprehet si mé poshé:
LRTR (r]k)=-T ¥ In (1-Ai)
i=r+1

Ai- éshté vlera e vetme mé e larté e matricés II.

Vektori i Kointegrimit (CV) eshte perpunuar nga MacKinnon-Haug-Michelis (1999)**

éshté unik dhe pér ekzogjenitetin e pjesshém té variablave té pérdorura. Zbatimi i
Pérqasjes Johansen me tregues makroekonomiké té ekonomive né tranzicion éshté

disi mé sfidues, sepse cilésia e té dhénave dhe frekuenca e shkurtér kohore e tyre

292 Johansen, Reihnsel dhe Ahn zhvilluan korrektime té vlerave kritike pér serité e shkurtra (50-70 vrojtime)
dhe sugjeruan njé formulé mé té thjeshté korrektuese té vlerave kritike pér serité e shkurtra.

Sé pari, vlerésimi i vektorit té kointegrimit (Cointegration Vector) dhe pércaktimi i rendit té kointegrimit
(Cointegration Rank) me ané té testit statistikor LR (ang: Likelihood Ratio test).

S€ dyti, vlerésimi i vektorit f me an€ té metodés ML (ang: Maksimum Likelihood), I ndryshém nga vlerésuesi
me ané t&é MKG (Minimizimi i Katrorit t& Gabimeve).

293 Vlerat kritike asimptomatike
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ngrené piképyetje mbi cilésiné e testeve diagnostifikuese dhe té parametrave té

vlerésuar.

Ndérsa nuk ka njé pérgjigje té preré pér numrin minimal té vrojtimeve té nevojshme
pér té arritur rezultate asimptotikisht cilésore né aplikimet VECM, preferohen seri sa
meé té gjata kohore me pérmbajtje informative pér té vlerésuar statistikisht hipotezén
bazé nga ajo alternative né modelet me seri kohore (Juselius, 2006). Nése njé seri
kohore éshté e gjaté ose e shkurtér nuk varet vetém nga numri i vrojtimeve, por edhe
nga pérmbajtja e informatave. Vlerat e réndésishme té MHM té pérdorura nga Eviews

sipas MacKinnon-Haug-Michelis (1999).2*

ndryshojné nga ato té prodhuara tek
Johansen & Juselius (1990). Duke krahasuar rezultatet e té dy testeve té stacionaritetit
dhe duke ditur gé variablat I(0) dhe I(I) mund té integrohen, atéheré zbatohet testi

Johansen i kointegrimit me variablat gjegjése.

Rezultatet e testit ADF tregojné se variablat jané stacionale né nivel.

Kokludim: Ne rastin tone konkret rezultojne Stacionare vetém variablat me diferencé:295

D(X2,2)- X2- GDP, D(X3)- X3- Buxheti i Kosovés, D(X4,2)- X4- Investimi i mjeteve neto
nén menaxhim, D(X5)- X5- Kthimet nga investimet D(X6)- X6- Kontributet e arkétuara,
D(X7,2)- X7- Popullsia D(X8)- X8- Nr. i té punesuareve D(X9)- X9- Paga mesatare,
D(X10)- X10- Nr. i kontributoréve ne TKPK D(X11)- X11- Nr. i té pensionuaréve D(Y)- Y-
Viera e vjetore e pensioneve té shpérndara (Shtylla e dyte) D(Y1)- Y1- Buxheti vjetor i
shpenzuar (Shtylla e paré), dhe D(YZ2).

Pérdorimi i metodave regresive né bazé té serive kohore béhet me kusht, qé serité té
jené stacionare, pérndryshe rezultatet e testeve té ndryshme, si ai Fisher dhe atij té

studimit mund té vihen né diskutim.

Progesi i rastit quhet stacionar kur ai ka:

294 Paketa ekonometrike Eviews 6.0 pérdor vlerat kritike.

295 Diferencimi i rendit té paré nénkupton gjenerimin e njé serie té re kohore, ku ¢do vleré paraget diferencén
e vlerés ne kohen “t” me vlerén né€ kohén“t- 1”. Diferencimi i rendit t& dyté kérkon g€ diferenca té béhet me
vlerén né kohén “t- 2. Serité kohore mund té diferencohen disa heré derisa ato té kthehen né stacionare.
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- Pritje matematike konstante,
- Dispersion konstant gjaté kohés dhe
- Autokovariancé e cila nuk varet nga koha.

Nga piképamja statistikore, kéto variabla mund té ndikojné né vlerén e pensioneve té

Sistemit Pensional té Kosoveés.
9.3.2. Testet e kointegrimit (Testi Johansen i kointegrimit)

Dy apo mé shumé seri kohore jané té kointegruara, nése ekziston njé kombinim linear
midis tyre, gé gjeneron mbetje me trend stacionar. Pér testimin e kointegrimit té
serive kohore pérdoret testi Johansen, i cili teston vetité themelore té dhénave té
serive kohore (éshté mjet pér testimin e sistemeve té ekuacioneve), duke dhéné
vlerésime pér té gjitha marrédhéniet e kointegrimit qé mund té ekzistojné brenda njé
vektori té variablave jostacionare, apo té kombinimeve variablash stacionare dhe jo-
stacionare sipas Richard I D Harris (1995).296 Testi i kointegrimit mundéson testimin e
lidhjeve té njé e mé shumeé vektoréve té kointegrimit, varésisht prej mundésisé sé
kombinimit té lidhjeve ekonomike midis variablave. Testi i kointegrimit mundéson
pérzgjedhjen e vektorit pérfagésues dhe lidhjen e tyre afatgjaté té ekuilibrit midis
tyre.

Testi i kointegrimit Johansen pérbéhet nga dy teste: Testi Trace si dhe Testi Maximum
Eigenvalue, keshtu gqe Toda (1994), Luintel dhe Khan (1999:392) shpjegojné se Trace
test dhe Maximum Eigenvalue test mund té japin rezultate kontradiktore. Trace test

éshté mé i géndrueshém se sa Maximum Eigenvalue test.?*’

Né bazé té cilit vrojtohen
variablat, se si lévizin né periudha afatgjaté, nga rezulton se ato géndrojné né gjendje

té ekuilibrit té géndrueshém afatgjaté.

296 Richard I D Harris “Using Coitegration Analysis in Econometric and Modeling”, Pearson Education, 1995
27 Trace test dhe Maximum Eigenvalue test. http:/onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/1368-423X.00068
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Konkludim 9: Ne rastin toné konkret té studimit “Testet e kointegrimit” tregojné nése dy
variabla jané né ekuiliber té géndrueshém afatgjaté, pra nése ndryshimi i tyre né vite

éshté né ekuiliber.
D(Y) me D(X6)

Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara te FP te TKPK(Y) né relacion me
Kontributet e arkétuara (X6) jané né nivel 1 me 1. Kéto dy variabla jané né ekuilibér té
géndrueshém afatgjaté, sepse Intervali i vonesave éshté 1 me 1 dhe pérfshiné 10

observime.

Testi i Supozimit shpjegohet pérmes Trendit Linear i cili pércaktohet nga kéto té

dhéna;

Eigenvalue (0.856939) me (0.511574), Raporti (26.61048) me (7.165674) i ka dy
Vlera kritike 5% (15.41) (3.76) dhe 1%(20.04) (6.65).

Testi Linear i Regresionit tregon 2 ekuacione kointegrojné né nivel té réndésisé 5%.
Testi tregon vertetimin e hipotezés né nivelin e réndésisé prej 5% (1%).

Testi ka té shumtén 1 vektoré té kointegrimit, vlera e testit rezulton mé e ulét se vlera

kritike.
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Sample: 2002 2017

Included observations: 15

Test assumption: Linear
deterministic trend in the
data

Series: D(Y) D(X6)

Lags interval: 1to 1

Likelihood 5 1 Percent Hypothesiz

Percent ed

Eigenvalue®® Ratio Critical Critical Value No. of CE(s)
Value

0.856939 26.61048 15.41 20.04 None **

0.511574 7.165674 3.76 6.65 Atmost 1

k3%

*(**) denotes rejection
of the hypothesis at
5%/(1%) significance level

L.R. test indicates 2
cointegrating equation(s) at
5% significance level

Tabela. Nr.18. Tabela e kointegrimit te D(Y) me D(X6).

Konkludim 10; D(Y- Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara- Shtylla e dyté)
kointegron me D(X6- Kontributet e arkétuara), pra ata jané né ekuilibér té géndrueshém

afatgjaté.
Hipoteza;

H(0); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik nuk ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe géndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

H(1); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.
Hipoteza H (0) hudhet poshté.
Hipoteza H(1) gqéndron.

D(Y) me D(X8)

%8 Ejgenvalue- paraqet secilin nga njé séré vlerash té parametrave té ekuacioneve diferenciale, te cilet kane
njé zgjidhje jo te barabarte me zero (njé eigenfunction) nén kushte té caktuara.
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Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara té FP té TKPK (Y) né relacion me Numin e

té punésuaréve(X8) jané né nivel 1 me 1.

Nga perfshirja e 10 observimeve, rezulton se testi i supozimit pér Trendin Linear i

pércakton té dhénat e intervalit i cili eshte 1 me 1,

Eigenvalue (0.826628) me (0.137674), Raporti (19.00436) me (1.481220), i ka dy
vlera kritike 5% (15.41) me (3.76) dhe 1% (20.04) me (6.65).

Testi Linear i Regresionit tregon 2 ekuacione kointegrojné né nivel té réndésisé 5%.
Testi tregon vertetimin e hipotezés né nivelin e réndésisé prej 5% (1%)

Testi ka té shumtén 1 vektoré té kointegrimit, vlera e testit rezulton mé e ulét se vlera

kritike.

Sample: 2002 2017

Included observations: 13

Test assumption: Linear
deterministic trend in the
data

Series: D(Y) D(X8)

Lagsinterval: 1to 1

Likelihoo 5 Percent 1 Percent Hypothesiz
d ed
Eigenvalue Ratio Critical Critical Value No. of CE(s)
Value
0.826628 15.41 20.04 None *
19.00436
0.137674 1.481220 3.76 6.65 At most 1
*(**) denotes rejection
of the hypothesis at

5% (1%) significance level

L.R. test indicates 1
cointegrating equation(s) at
5% significance level

Tabela. Nr.19. Tabela e kointegrimit te D(Y) me D(X8)

Konkludim 11: D(Y- Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara- Shtylla e dyte)
kointegron me D (X8- Nr. i te punesuareve), pra ata jané né ekuilibér té géndrueshém

afatgjaté.

Hipoteza;
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H(0); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik nuk ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe géndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

H(1); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe géndrueshmeériné e Sistemit pensional té Kosovés”.
Hipoteza H(0); hudhet poshté; Hipoteza H(1); qendron.
D(Y) me D(X10)

Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara té FP té TKPK (Y- Vlera e vjetore e
pensioneve té shpérndara- Shtylla e dyté) né ralacion me (X10- Numrin e

kontributoréve né FP té TKPK) éshté né nivel 1 me 1.

Nga pérfshirja e 10 observimeve“Testi i supozimit” béhet pérmes Trendit Linear i cili

pércakton té dhénat e intervalit té vonesés, i cili éshté 1me 1,

Eigenvalue (0.637421) me (0.220962), Raporti (12.64209) me (2.496954), i ka dy
vlera kritike 5% (15.41) me (3.76) dhe me 1% (20.04) me (6.65).

Testi Linear i Regresionit tregon 2 ekuacione kointegrojné né nivel té réndésisé 5%.
Testi tregon vertetimin e hipotezés né nivelin e réndésisé prej 5% (1%)

Testi ka té shumtén 1 vektoré té kointegrimit, vlera e testit rezulton mé e ulét se vlera

kritike.
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Sample: 2002 2017

Included observations: 13

Test assumption: Linear
deterministic trend in the data

Series: D(Y) D(X10)

Lags interval: 1to 1

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesi

zed

Eigenvalue Ratio Critical Critical No. of
Value Value CE(s)

0.637421 12.64209 15.41 20.04 None
0.220962 2.496954 3.76 6.65 Atmost 1

*(**) denotes rejection of
the hypothesis at 5%(1%)
significance level

L.R. rejects any
cointegration at 5% significance
level

Tabela. Nr.20. Tabela e kointegrimit te D(Y) me D(X10)

Konkludim 12: D(Y- Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara- Shtylla e dyté)

kointegron me D(X10- Numrin e kontributoréve né FP té TKPK), pra jané né ekuiliber té

géndrueshém afatgjaté.

Hipoteza;

H(0); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik nuk ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

H(1); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

Hipoteza H(0); hudhet poshté.

Hipoteza H(1); gendron.

D(Y) me D(X11)

Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara te FP i TKPK (Y) né relacion me Numrin e té

pensionuaréve (X11), jané né nivel 1 me 1.
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Test Supozimi pérfshiné 10 observime, Trendi Linear éshté pércaktues i té dhénave,
Eigenvalue (0.702988) me (0.262228), Raporti (15.18103) me (3.041204), i ka dy
vlera kritike 5% (15.41 ) me (3.76 ) dhe me 1% (20.04 ) me ( 6.65).

Testi Linear i Regresionit tregon 2 ekuacione kointegrojné né nivel té réndésisé 5%.
Testi tregon vertetimin e hipotezés né nivelin e réndésisé prej 5% (1%)

Testi ka té shumtén 1 vektoré té kointegrimit, vlera e testit rezulton mé e ulét se vlera

kritike.

Sample: 2002 2017

Included observations: 13

Test assumption: Linear
deterministic trend in the
data

Series: D(Y) D(X11)

Lags interval: 1to 1

Likelihoo 5 Percent 1 Percent Hypothesize
d d
Eigenvalue Ratio Critical Critical No. of CE(s)
Value Value
0.702988 15.18103 15.41 20.04 None
0.262228 3.041204 3.76 6.65 At most 1
*(**) denotes rejection
of the hypothesis at

5% (1%) significance level

L.R. rejects any
cointegration at 5%
significance level

Tabela. Nr.21. Tabela e jo kointegrimit D(Y) me D(X11)

Konkludim 13: D(Y- Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara- Shtylla e dyte)
kointegron me D(X11- Nr. i te pensionuareve), jané né ekuiliber té qéndrueshém

afatgjaté.
Hipoteza;

H(0); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik nuk ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmeériné e Sistemit pensional té Kosovés”.
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H(1); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.
Hipoteza H(0); hudhet poshté.

Hipoteza H(1); qendron.

D(Y1) me D(X2,2)

Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Y1) né ralacion me GDP nuk arrihet té

provohet kointegrimi i tyre.

Konkludim 14: Nuk arrihet te provohet kointegrimi pér shkak té numrit té vogél té té

dhénave.
D(Y1) D(X6)

Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Y1) ne ralacion me Kontributet e arkétuara
(X6) nuk kané asgjé té pérbashkét dhe nuk varen njéra nga tjetra, sepse Pensionet Bazé nuk

varen nga Kontributet e arkétuara por varet nga Buxheti i Kosovés.

Pérfshiné 10 observime Test Supozimi: Trendi Linear éshté pércaktuese né té dhéna,

Intervali éshté 1 me 1,

Eigenvalue (0.7952770) me (0.277689), Raporti (19.11396) me (3.252992),1 ka dy
vlera kritike 5% (15.41 ) me ( 3.76 ) dhe me 1% (20.04 ) me ( 6.65).

Testi Linear i Regresionit tregon 2 ekuacione kointegrojné né nivel té réndésisé 5%.
Testi tregon refuzimin e hipotezés né nivelin e réndésisé prej 5% (1%)

Testi ka té shumtén 1 vektoré té kointegrimit, vlera e testit rezulton mé e ulét se vlera

kritike.
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Sample: 2002 2017

Included observations: 13

Test assumption: Linear
deterministic trend in the
data

Series: D(Y1) D(X6)

Lags interval: 1to 1

Likelihood 5 1 Percent Hypothesize
Percent d
Eigenvalue Ratio Critical Critical No. of CE(s)
Value Value
0.795277 19.11396 15.41 20.04 None *
0.277689 3.252992 3.76 6.65 Atmost 1
*(**) denotes rejection
of the hypothesis at

5% (1%) significance level

L.R. test indicates 1
cointegrating equation(s) at
5% significance level

Tabela. Nr.22. Tabela e kointegrimit te D(Y1) me D(X6).

Konkludim 15: D (Y1- Buxheti vjetor i shpenzuar per Pensionet Baze- Shtylla e pare) nuk

kointegron me D(X6- Kontributet e arkétuara), pra ata nuk jané né kuilibér té

géndrueshém afatgjaté.

Hipoteza;

H(0); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik nuk ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

H(1); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmeériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

Hipoteza H(0); gendron

Hipoteza H(1); hudhet poshte.

D(Y1) me D(X8)
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Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Baze (Y1) né ralacion me Numrin e té

punésuaréve (X8) jané né nivel 1 me 1.

Testi pérfshiné 10 observime. Test supozimi béhet pérmes Trendit Linear i cili éshté

pércaktuese né té dhénat. Intervali i vonesés éshté 1me 1,

Eigenvalue (0.784329) me (0.363693), Raporti (19.86075) me (4.520743), i ka dy
vlera kritike 5% (15.41) me (3.76) dhe me 1% (20.04) me (6.65),

Testi Linear i Regresionit tregon 2 ekuacione kointegrojné né nivel té réndésisé 5%.

Testi tregon vertetimin e hipotezés né nivelin e réndésisé prej 5% (1%)

Testi ka té shumtén 1 vektoré té kointegrimit, vlera e testit rezulton mé e ulét se vlera

kritike.

Sample: 2002 2017

Included observations: 13

Test assumption: Linear
deterministic trend in the
data

Series: D(Y1) D(X8)

Lagsinterval: 1to 1

Likelihood 5 1 Percent Hypothesize
Percent d
Eigenvalue Ratio Critical Critical No. of CE(s)
Value Value
0.784329 19.86075 15.41 20.04 None *
0.363693 4.520743 3.76 6.65 Atmost1*
*(**) denotes rejection
of the hypothesis at

5%(1%) significance level

L.R. test indicates 2
cointegrating equation(s) at
5% significance level

Tabela. Nr.23. Tabela e kointegrimit D(Y1) me D(X8)

Konkludim 16: D(Y1- Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé- Shtylla e paré)

kointegron me D(X8- Nr. i té punésuaréve), pra ata jané né kuilibér té qéndrueshém

afatgjate.

Hipoteza;
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H(0); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik nuk ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

H(1); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe géndrueshmeériné e Sistemit pensional té Kosovés”.
Hipoteza H(0); hudhet poshte

Hipoteza H(1); gendron

D(Y1) me D(X10)

Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Y1) né ralacion me Numrin e

kontributoréve né FP té TKPK, jané né nivel 1 me 1.

Pérfshiné 10 observime. Test supozimi béhet pérmes Trendit Linear i cili éshté

pércaktues né té dhéna. Intervali i vonesés éshté 1me 1,

Eigenvalue (0.519054) me (0.107237), Raporti (8.454340) me (1.134339), i ka dy
vlera kritike 5% (15.41) me (3.76) dhe me 1% (20.04) me (6.65),

Testi tregon refuzimin e hipotezés né 5% (1%) nivelin e réndésisé.
Testi i Regresionit Linear kundérshton ¢do kointegrim né nivelin e réndésisé 5%.

Hipoteza zero, qé nuk ka asnjé vektor té kointegrimit dhe hudhet poshté, sepse vlera e

testit éshté mé e larté se vlera kritike.
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Sample: 2002 2017

Included observations: 13

Test assumption: Linear
deterministic trend in the
data

Series: D(Y1) D(X10)

Lags interval: 1to 1

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesize
d
Eigenvalue Ratio Critical Critical No. of CE(s)
Value Value
0.519054 8.454340 15.41 20.04 None
0.107237 1.134339 3.76 6.65 Atmost 1
*(**) denotes rejection
of the hypothesis at

5%/(1%) significance level

L.R. rejects any
cointegration at 5%
significance level

Tabela. Nr.24. Tabela e jo kointegrimit te D(Y1) me D(X10)

Konkludim 18; D(Y1- Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé- Shtylla e paré) nuk

kointegron me D(X10- Nr. i kontributoréve né TKPK), pra ata nuk jané né kuilibér té

géndrueshém afatgjaté.

Hipoteza;

H(0); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik nuk ndikojné né masé té

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

H(1); “Faktorét makroekonomik dhe mikroekonomik ndikojné né masé té

4

konsiderueshme né efikasitetin dhe qéndrueshmériné e Sistemit pensional té Kosovés”.

Hipoteza H(0);qendron

Hipoteza H(1); hudhet poshte.

Konkludim 1: Testi stacionaritetit té variablave pérmes testit té ADF (Augmented

Dickey-Fuller), rezulton se asnjé variabél pa diferencé nuk rezulton stacionar.”*®

299 Varianca e seris€ kohore varet nga koha “t”, ajo shkon né infinit, nése koha “t” shkon né€ infinit dhe nése
serité kohore jané procgese jo-stacionaré, atéheré modelimi me metodén e katroréve mé té vegjél do té
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Stacionare rezultojné vetém variablat me diferencé: D(X2,2)- GDP; D(X3)- Buxheti i
Kosovés; D(X4,2)- Investimi i mjeteve neto nén menaxhim; D(X5)- Kthimet nga
investimet; D(X6)- Kontributet e arkétuara; D(X7,2) - Popullsia; D(X8)- Nr. i té
punésuareve; D(X9)- Paga mesatare; D(X10)- Nr. i kontributoréve né TKPK; D(X11)-
Nr. i té pensionuaréve; D(Y) D(Y1)- Vlera vjetore e pensioneve té shpérndara (Shtylla e
dyté) dhe D(Y2)- Vlera vjetore e shpagimit té pensioneve vjetore (Shtylla e dyté).

Konkludim 2: Te Modeli ekonometrik konstatohet se vetém modelet e méposhtme
rezultojné té pranueshme: Y1 (pensionet) varen statistikisht nga X8 (Nr. i té

punésuaréve).
D (Y1) =2245280.29 + 332.6143818*D(X8)+e

Konkludim 3: Né rastin e testimit té Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test,

White Heteroskedasticity Test, Ramsey RESET Test), modeli i kalon testet.

Konkludim 4: Metoda e Least Squares. Modeli (Y) né lidhje me (X11). Nr. LOG(D(Y)) =
11.91867105 + 0.003855710118*D(X11)+e, modeli i kalon testet.

Konkludim 5: Modeli kalon té gjitha testet (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM
Test, White Heteroskedasticity Test, Ramsey RESET Test).

Konkludim 6: Per Y1=-C+T- T*2+ T”3= (Y1; Buxheti vjetor i shpenzuar pér pensionet
bazé) Y1=-11345244.13 + 35544022.77*T(1) - 5262323.003*(T"2) +
248172.3791*(T"3).

Raporti ndérmjet Y dhe X nuk éshté linear (pérafrohet me njé model katror).

Konkludim 7: Per Y=C-T+ T”2 (Y; Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara nga

TKPK)

Y =1067892.706 - 743500.8452*T + 130072.8531*(T"2).

gjenerojé njé regresion té rastit (spurious regression). Nése njé seri kohore rezulton jo-stacionare, ajo mund té
kthehet né stacionare duke e diferencuar até.
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(Y) éshté e njejté me ekuilibrin e relacionit té variablave (X) né periudha afat gjate.
Konkludim 8: Per Y=-C+T- T*2+ T”3 (Y;Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara)
Y =-670829.2657 + 519142.4917*T - 87267.39336*(T"2) + 10349.53555*(T"3).

Indikatorét pensional (Y) jané “signifikancat statistikore” qé shpjegojné devijimin e
indeksit té pensioneve né periudha afatgjate, se si trendi i tyre éshté i pérafért me

trendin linear.

Konkludim 9: Testet e kointegrimit (Testi Johansen i kointegrimit), né rastin toné
konkret rezultojné Stacionare vetém variablat me diferencé, D(X2,2)- X2- GDP; D(X3)-
X3- Buxheti i Kosovés; D(X4,2)- X4- Investimi i mjeteve neto nén menaxhim; D(X5)-
X5- Kthimet nga investimet; D(X6)- X6- Kontributet e arkétuara; D(X7,2)- X7-
Popullsia; D(X8)- X8- Nr. i té punésuaréve; D(X9)- X9- Paga mesatare; D(X10)- X10-
Nr. i kontributoréve ne TKPK; D(X11)- X11- Nr. i té pensionuaréve; D(Y)- Y- Vlera e
vjetore e pensioneve té shpérndara (Shtylla e dyté); D(Y1)- Y1- Buxheti vjetor i
shpenzuar (Shtylla e paré); dhe D(Y2) Pensionet (nga Shtylla e dyté).

Né rastin toné konkret té studimit “Testet e kointegrimit” tregojné nése dy variabla
(njé variabél e pavarur né raport me njé variabél té varur) jané né ekuiliber té

géndrueshém afatgjaté, pra nése ndryshimi i tyre né vite éshté né ekuilibér.

Rezultatet pérmbledhése té testit té kointegrimit (Testi Johansen i

kointegrimit)

Rezultatet e testit Johansen (Unrestricted Cointegration Rank) dhe Tesit Trace,

rezultojné si vijon;

Konkludim 10; D(Y) me D(X6); Pensionet e shpérndara te FP te TKPK(Y) né relacion
me Kontributet e arkétuara (X6) jané né nivel 1 me 1. Pra, D(Y) kointegron me D(X6)

dhe jané né ekuilibér té géndrueshém afatgjaté.

Hipoteza; H(0) hudhet poshté.
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Hipoteza; H(1) géndron.

10. | D(Y) me D(X6)

D(Y) kointegron me D(X6), pra ata jané né kuilibér té
géndrueshém afatgjate.

*D(Y-)Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara te TKPK
(Shtylla e dyte) me D(X6)- Kontributet e arkétuara

Konkludim 11: D(Y) me D(X8); Pensionet e shpérndara té FP té TKPK (Y) né relacion

me numrin e té punésuaréve (X8) jané né nivel 1 me 1. Pra, D(Y) kointegron me D (X8)

dhe jané né ekuilibér té géndrueshém afatgjaté.

Hipoteza; H(0); hudhet poshté.

Hipoteza; H(1); géndron.

11. D(Y) me D(X8)

D(Y) kointegrion me D(X8), pra ata jané né kuiliber té
géndrueshem afatgjate.

*D(Y-)Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndarate TKPK (Shtylla
e dyté) me D(X8)- Nr. i té punésuaréve

Konkludim 12: D(Y) me D(X10); Pensionet e shpérndara té FP té TKPK (Y- Vlera e

vjetore e pensioneve té shpérndara- Shtylla e dyté) né ralacion me (X10- Numrin e

kontributoréve né FP té TKPK) éshté né nivel 1 me 1. Pra, D(Y) kointegron me D(X10)

dhe jané né ekuiliber té géndrueshém afatgjateé.

Hipoteza; H(0); hudhet poshté.

Hipoteza; H(1); géndron.

12. D(Y) me D(X10)

D(Y) kointegron me D(X10), pra ata nuk jané né kuiliber té
géndrueshém afatgjate.

*D(Y-)Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara te
TKPK(Shtylla e dyté) me D(X10) - Nr. i kontributoréve néTKPK

Konkludim 13: D(Y) me D(X11); Pensioneve té shpérndara te FP i TKPK (Y) né relacion me

numrin e té pensionuaréve (X11). Pra, D(Y) kointegron me D(X11) dhe jané né ekuiliber

té géndrueshém afatgjaté.

Hipoteza; H(0); hudhet poshté.

Hipoteza; H(1); géndron.
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13. D(Y) me D(X11 | D(Y) kointegron me D(X11), pra ata nuk jané né kuiliber té
géndrueshém afatgjaté

*D(Y-)Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara té TKPK
(Shtylla e dyté) me D(X11) - Nr. i té pensionuaréve TKPK

Konkludim 14: D(Y1) me D(X2,2); Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Y1) né
ralacion me GDP. Nuk arrihet té provohet kointegrimi pér shkak té numrit té vogél té té

dhénave.
Hipoteza; H(0); hudhet poshté.

Hipoteza; H(1); géndron.

14. D(Y1) me D(Y1) me D(X2,2), Nuk arrihet té provohet kointegrimi pér shkak
D(X2,2) té numrit té vogél té té dhénave
* D(Y1)- Buxheti vjetor i shpenzuar (Shtylla e paré) me D(X2)-
GDP

Konkludim 15: D(Y1) D(X6); Pensionet Bazé (Y1) né ralacion me Kontributet e arkétuara
(X6)

D (Y1) nuk kointegron me D(X6), pra nuk jané né ekuilibér té géndrueshém afatgjateé.
Hipoteza; H(0); géndron.

Hipoteza; H(1); hudhet poshte.

15. D(Y1) D(X6) D(Y1) nuk kointegron me D(X6), pra ata nuk jané né kuiliber té
géndrueshém afatgjaté.

* D(Y1)- Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Shtylla e
paré) me D(X6)- Kontributet e arkétuara

Konkludim 16: D(Y1) me D(X8); Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Y1) né
ralacion me Numrin e té punésuaréve (X8) jané né nivel 1 me 1. Pra, D(Y1) kointegron
me D(X8) dhe jané né kuilibér té géndrueshém afatgjaté.

Hipoteza; H(0); géndron.

Hipoteza; H(1); hudhet poshté.

16. D(Y1) me D(X8) D(Y) kointegron me D(X8), pra ata jané né kuiliber té
géndrueshém afatgjaté.

* D(Y)- Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Shtylla e
paré) me D(X8)- Nr. i té punesuaréve
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Konkludim 17; D(Y1) me D(X10); Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé (Y1)

né ralacion me Numrin e kontributoréve né FP té TKPK, nuk jané né nivel 1 me 1.

D(Y1) nuk kointegron me D(X10), pra ata nuk jané né kuilibér té géndrueshém

afatgjaté.

Hipoteza; H(0); gendron

Hipoteza; H(1); hudhet poshté.

17. [ D(Y1) D(X10)

D(Y1) nuk kointegron me D(X10), pra ata nuk jané né kuiliber té
géndrueshem afatgjaté.

* D(Y1)- Buxheti vjetor i shpenzuar Pensionet Bazé (Shtylla e
paré) me D(X10)- Nr. i kontributoreve né TKPK

Pérmbledhja e rezultateve té testit té kointegrimit

Nr.R. Testete
kointegrimit (Testi
Johansen i
kointegrimit)

Testet e kointegrimit tregojne nese dy variabla jane ne ekuilibe te
gendrueshem afatgjate, pra nese ndryshimi i tyre ne vite eshte ne
ekuiliber

D(Y) me D(X6)

D(Y) kointegron me D(X6), pra ata jane ne kuiliber te gendrueshem
afatgjate.

*D(Y-)Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara te TKPK (Shtylla e
dyte) me D(X6)- Kontributet e arkétuara

D(Y) me D(X8)

D(Y) kointegrion me D(X8), pra ata jane ne kuiliber te gendrueshem
afatgjate.

*D(Y-)Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndarate TKPK (Shtylla e
dyte) me D(X8)- Nr. i te punesuareve

D(Y) me D(X10)

D(Y) kointegron me D(X10), pra ata nuk jane ne kuiliber te
gendrueshem afatgjate.

*D(Y-)Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara te TKPK (Shtylla e
dyte) me D(X10) - Nr. i kontributoreve ne TKPK

D(Y) me D(X11

D(Y) kointegron me D(X11), pra ata nuk jane ne kuiliber te
gendrueshem afatgjate

*D(Y-)Vlera e vjetore e Pensioneve té shpérndara te TKPK (Shtylla e
dyte) me D(X11) - Nr. i te pensionuareve TKPK

D(Y1) me D(X2,2)

D(Y1) me D(X2,2), Nuk arrihet te provohet kointegrimi per shkak te
numrit te vogel te te dhenave
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* D(Y1)- Buxheti vjetor i shpenzuar (Shtylla e pare) me D(X2)- GDP

D(Y1) D(X6) D(Y1) nuk kointegron me D(X6), pra ata nuk jane ne kuiliber te
gendrueshem afatgjate.

*D(Y1)- Buxheti vjetor i shpenzuar per Pensionet Baze (Shtylla e
pare) me D(X6)- Kontributet e arkétuara

D(Y1) me D(X8) D(Y1) kointegron me D(X8), pra ata jane ne kuiliber te gendrueshem
afatgjate.

*D(Y1)- Buxheti vjetor i shpenzuar per Pensionet Baze (Shtylla e
pare) me D(X8)- Nr. i te punesuareve

D(Y1) D(X10) D(Y1) nuk kointegron me D(X10), pra ata nuk jane ne kuiliber te
gendrueshem afatgjate.

* D(Y1)- Buxheti vjetor i shpenzuar Pensionet Baze(Shtylla e pare) me
D(X10)- Nr. i kontributoreve ne TKPK

Tabela Nr.37. Tabela (1-8) e pérmbledhjet rezultateve té testit té kointegrimit

Me aplikimin e testit té kointegrimit éshté pércaktuar hapi kohor i variablave, me
géllim gé té shmanget autokorrelacioni. Rezultatet e Testit té kointegrimit pér
modelin e pércaktuar rreth géndrueshmerisé sé Sistemit Pensional éshté bazuar né
Testin Trace (né pjesén e epérme) dhe né Testin Maximum Eigenvalue test (né pjesén
e poshtme). Prandaj éshté pérdorur numri maksimal i mundshém i serive kohore, né
ményré qé Testi Johansen, té pérdoret si model gé vérteton se variablat

pérfundimtare rezultojné té jené stacionare né I1(0) dhe I(I).
Rezultatet pérfundimate té testit té kointegrimit jané;
D(Y) éshté né ekuilibér té qéndrueshém afatgjate vetém me D(X6) dhe D(X8).

D(Y- Vlera e vjetore e pensioneve té shpérndara- Shtylla e dyté) éshté né ekuilibér té
géndrueshém afatgjaté vetém me D(X6- Kontributet e arkétuara) dhe D(X8- Numri i té

punésuaréve).

D(Y1) éshté né ekuilibér té qéndrueshém afatgjate vetém me D(X6) dhe D(X8).
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D(Y1- Buxheti vjetor i shpenzuar pér Pensionet Bazé- Shtylla e paré ) éshté né ekuilibér

té qéndrueshém afatgjaté vetém me D(X2-PBB) dhe D(X3- Buxheti i Kosovés).
Vértetimi pérfundimtar i hipotezave

Hipoteza

Testi i kointegrimit Johansen teston hipotezat H; (0) dhe H; (1) si vijon;

Hipoteza; H(0) nuk ka vektoré té mjaftueshem té kointegrimit, Hipoteza H(0) lidhet
me gendrueshmériné dhe bazohet né testimin e variablave té cilat jané zbatuar né
Ekuacionin e Regresionit Linear (si njé variabel model). Kjo hipotezé hudhet poshté
dhe s’ka efekt, qofté si variabél e ndaré, ashtu dhe né ndérveprim me

géndrueshmeriné e sistemit pensional.

Hipoteza, H(1) ka vektoré té kointegrimit, vlera e testit rezulton mé e ulét se vlera
kritike, Hipoteza alternative H(1) e ka testuar ndikimin e faktoréve té réndésishém

makroekonomik dhe mikroekonomik né géndrueshmeériné e Sistemit Pensional.

Vértetimi i hipotezave sipas Granger (1981) i cili kontribuoi me konceptin e modelit

k3% té ndérlidhur me géndrueshmeériné

mbi ekuilibrin afatgjaté té treguesve ekonomi
apo ekuilibrin e Sistemit Pensional né Kosové, té testuara sipas modeleve té treguesve
ekonomik afatgjaté mbi gendrueshmering,*" vérteton se Sistemi Pensional né Kosové
éshté i géndrueshém dhe ka efekte té ndikueshme né Sistemin ekonomiko-social né

Kosové.

Pra, tendenca e pasqyrimit té gjendjes sé géndrueshmérisé sé Sistemit Pensional né
Kosové, ka tendencé té 1évizé prej géndrueshmérisé sé mesme kah e larta, gjé qé kjo
tendencé paraqet stabilitetit afatgjaté té Sistemit Pensional. Rezultatet e studimit

njéherit kané shérbyer pér té béré parashikimin e géndrueshmeérisé sé sistemit

300 Hipoteza nuk éshté normé, nuk éshté rregull, por éshté pérshkrim i gjendjes faktike qé té mund té

aplikohet.

301 Modeli mbi ekuilibrin afatgjaté té treguesve ekonomik.
https://mwww.scribd.com/document/208985039/Granger-1981-Properties-of-Time-Series-Data
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pensional né té ardhmen, nga jané nxjerré rekomandimet pér propozimin e politikave

né fushén e Sistemit Pensional té Kosovés.
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