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JAK TO ROBIA INNI

Amerykariskie emerytury praestaly byt daning od panstwa

28 czerwca 1999 roku rzagd amerykanski
opublikowal miesigczna informacje staty-
styczna o stopie oszczednosci w USA.

Byla to informacja dosy¢ szokujaca, poniewaz stopa
oszczgdno$ci Amerykanéw spadia do poziomu -1.2%
(tak, znak minus jest tu wazny, gdyz poziom
oszczgdno$ei Amerykanéw Jest liczba ujemna), najniz-
szego od okresu Wielkiego Kryzysu. Ta stopa
oszczgdnoscei dotycezy tylko gospodarstw domowych, a
nie przedsighiorstw i sektora panstwowego, ktére majg
obecnie dodatnig i pokaing stope oszczedno$ci. Ale
przecigtni zjadacze chleba 83 teraz w Ameryce rozrzutni.

Spadek stopy oszczednoéci nie odbyt si¢ nagle. W roku
1974 stopa oszczednosci wynosita okolo 10%, w latach
osiemdziesigtych wahata si¢ migdzy 10% a 6%, stale
powoli spadajac, a od roku 1992 rozpoczat si¢ spadek
»haleb na szyje”, osiagajac poziom ujemny w roku 1999.
Ten najwigkszy spadek dokonat si¢ w okresie stosunko-
wego dobrobytu, wzrostu gospodarczego na skalg po-
dobna do okresu 1983-1989 lub przed Wielkim Kryzy-
sem. Obecna hossa amerykaniskiej gospodarki w istocie
rozpoczeta si¢ w roku 1982, i mimo iz po drodze byta
recesja w roku 1991, byla to recesja tagodna i krotka
(cho¢ wielu wydawato sie Inaczej w czasie jej trwania).
W czasie tej hossy wprowadzono nowe prywatne konta
emerytalne, nieco obcigto pafistwowe emerytury, a
ponadto mozna bylo w jej okresie zarobié astronomiczne
Wrecz sumy posiadajac oszczednosci i je inwestujac. Dla
przykladu, inwestycja w indeks gieldy amerykariskiej
Standard and Poor 500 przyniosta $redni roczny wzrost
kapitatu w wysokosci okoto 18%, co oznacza, ze w okre-
sie 1982-1999 mozna bylo swéj oryginalny kapitat po-
mnozy¢ przez 14 (czyli $1 000 wtedy zainwestowane jest
teraz warte $14 000). Najwigksi szczgsciarze zainwesto-
wali w firme Microsoft kupujac 100 akcji po $21. Po jej
wejsciu na gielde ma si¢ obecnie ponad dwa miliony
dolaréw. Ale nawet inwestorzy ostrozni, niesktonni do
Iyzyka, maja w Ameryce dobrze w obecnym okresie
hossy. Niska stopa 0szczgdnosci przyczynia si¢ do tego,
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ze za kapitaf trzeba stono placi¢, i bezpieczna stopa pro-
centowa na obligacjach Skarbu Pafistwa, czy w banku,
przewyzsza inflacje o wiele wigcej niz to bywalo daw-
niej. W okresie drugiej wojny $wiatowej obligacje Skar-
bu Paristwa USA placily 2%, choé inflacja byta wigksza
niz 2%, a Amerykanie mimo to oszczgdzali. Teraz obli-
gacje Skarbu Panstwa USA placg okolo 6%, inflacja jest
okoto 1%, a Amerykanie nie oszczedzaja i koniec. Mimo
iz oplaca si¢ to duzo bardziej niz kiedykolwiek.

Emerytura dla wszystkich to innowacja dwudziestego
wieku. W wieku dziewigtnastym »emerytura” to bylo
zycie z odsetek, z odcinania kuponéw - przywilej dla
bogatych, bo zeby zy¢ z kapitahu, trzeba bylo mie¢
kapital. Oczywiscie latwo policzy¢, ze jesli oszczedza si¢
regularnie polecane powszechnie 10% dochodu i zarobi
na owych oszczgdnosciach 7% powyzej inflacji (co zdy-
wersyfikowane portfele kapitalowe na prywatnych ryn-
kach kapitalowych dlugoterminowo robig bez trudu) to
Ppo czterdziestu latach ma sig wystarczajacy sume, by zy¢
z odsetek. Ale przed wiekiem dwudziestym, by méc
oszczedzaé przez 40 lat bylo przywilejem tych, ktérzy
Jjuz mieli kapital. Biedni zyli krécej. Na poczatku dwu-
dziestego wieku oczekiwana dhugos¢ zycia w Stanach
Zjednoczonych wynosita nieco ponad 50 lat. Obecnie
wynosi ona 74 lata. Kobiety oczywiscie zyja diuzej, co
jest bardzo stuszne i sprawiedliwe, gdyz kto$ musi ten
majatek przed $miercig wyda¢, a kobiety zdecydowanie
lepiej wiedzg jak robi¢ zakupy. Nie mozna sobie pozwo-
li¢ na oszczedzanie i pozostawianie majatku przysztym
pokoleniom, to bardzo nieamerykanskie!

Niezaprzeczalnie jednak, oszczedzanie na wlasna reke
Jest podstawa Prywatnego systemu emerytalnego. Mimo,
iz w oficjalnych analizach ekonomicznych nazywa sig to
czgsto drugim lub trzecim filarem (w Polsce drugi i trzeci
filar w obecnym systemie maja takq wlasnie nature), jest
to w istocie pierwszy i podstawowy filar, i dopiero jesli
jego brakuje, pojawiaja si¢ glosy o potrzebie filaru
panstwowego lub pracowniczego.

W Stanach Zjednoczonych filar indywidualny, czyli
oszczgdzanie na wlasna reke, funkcjonowat od samego
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poczatku istnienia kraju. Oczywiscie filar ten istniat za-
wsze i we wszystkich krajach, ale wiekszoéci ludzi nie
bylo po prostu sta¢ na akumulacje kapitatu wystarczajaca
na emeryturg. Stany Zjednoczone daly swym miesz-
kancom wyjatkowa okazje poprzez przyjecie zasad go-
spodarki wolnorynkowej od zarania swych dziejow,
dzigki czemu robotnik lub farmer przenoszacy sie do
Ameryki z Europy mégt zgromadzié majatek o jakim
nawet nie $nilo mu si¢ w opuszczonym kraju. Wojna
secesyjna zniszczyla ostatnig enklawe tradycyjnych nie-
wolniczo/feudalnych systeméw ekonomicznych w Ame-
ryce pozwalajgc na amerykanski cud gospodarczy - w
okresie od roku 1867 do roku 1929 Ameryka zanotowata
$redni roczny wzrost gospodarczy okolo 5% rocznie po-
wyzej inflacji, co uczynilo jg $wiatowym mocarstwem.
Do roku 1911 nie istniat w Ameryce podatek dochodowy
i nie bylo zadnych ogélnopanstwowych programéw so-
cjalnych (cho¢ istnialy lokalne systemy pomocy i szkoty
powszechne oplacane przez lokalne podatki), co
powodowalo, ze system emerytalny nie byl w zaden spo-
sob czgdcig polityki spolecznej panstwa. W istocie, do
prezydentury Woodrow Wilsona jedynym przejawem
polityki spotecznej paristwa w USA bylo zniesienie nie-
wolnictwa  przez Abrahama Lincolna. Wilson
wprowadzit podatek dochodowy, ale nie dawat on zad-
nych ulg przeznaczonych na ,cele socjalne”.

Dopiero  okres Wielkiego Kryzysu przyniost
gwattowng zmiang roli pafistwa w Ameryce. Kluczowym
programem Prezydenta Franklina Delano Roosevelta
bylo wprowadzeniec powszechnych panstwowych
ubezpieczen spolecznych. Wprowadzono je na mocy
ustawy o Bezpieczenstwie Spolecznym z roku 1935. Od
tego czasu stopniowo wprowadzano réwniez system po-
wszechnych prywatnych ubezpieczen emerytalnych lub
kont emerytalnych. Amerykanski pierwszy filar to sy-
stem panstwowy. Drugi filar to pracownicze ubezpiecze-
nia emerytalne, zwolnione od podatkow dochodowych
do momentu wyplaty §wiadczen. Trzeci filar to prywatne
konta emerytalne, ktére z reguty maja jakis przywilej
podatkowy, taki sam jak pracownicze ubezpieczenia.

Jak mogg juz Panstwo zauwazy¢ z tego ogolnego opi-
su, amerykanski system jest skomplikowany. W istocic
nazwanie go ,,skomplikowanym” jest przesadnym kom-
plementem dla jego prostoty. Oczywiscie kazdy moze
sobie oszczedzaé z przeznaczeniem na emeryture, jesh
sobie zyczy. Ale w USA odsetki, dywidendy i zyski z
kapitatu podlegaja opodatkowaniu. Powoduje to, ze za-
rabia si¢ na oszczgdzaniu i inwestowaniu wyraznie mniej
niz oficjalne stopy zysku sugeruja. To za$ z kolei powo-
duje, Ze w miar¢ wprowadzania nowych rodzajéw kont
emerytalnych nie podlegajacych opodatkowaniu, Ame-
rykanie masowo przenosza pieniadze na konta nieopo-
datkowane z kont podatkowych. Za kazdym razem, gdy
wprowadza si¢ nowa ustawe oferujgca przywileje podat-
kowe dla nowego rodzaju kont emerytalnych politycy
twierdza, Ze tym razem na pewno wzronie stopa
oszczednosci. A obywatele przenosza oszczednodci na

20

JAK TO ROBIA INNI

nowe konta, inkasujg oszczednosci podatkowe i idg na
zakupy. Po co maja wigcej oszczedzaé? Zyije sig tylko
raz.

Postarajmy si¢ zrozumie¢ te trzy amerykanskie filary.
Najwigkszy system emerytalny na §wiecie, i efektywnie
najwigksza firma ubezpieczeniowa na §wiecie, to system
ubezpieczen spolecznych Stanow Zjednoczonych. Nazy-
wa si¢ on popularnie Social Security (czyli
Bezpieczenistwo Spoleczne), cho¢ jego oficjalna nazwa
to Old Age Security and Disability Income (czyli:
»Bezpieczeistwo na Staro$¢ i na Wypadek Inwalidz-
twa”). Program ten powstat w roku 1935, na podstawie
Ustawy o Bezpieczeiistwie Spotecznym uchwalonej w
tymze roku. Rozpoczat on dziatalnoé¢ w roku 1937,
wyplacajac $wiadczenia emerytalne oraz pobierajac
sktadk¢ w wysokosci 1% plac, zaréwno od pracownika,
jak i pracodawcy (czyli 2% w sumie). Obecnie pobiera
on sktadke w wysokosci 6.2% od pracownika i 6.2% od
pracodawcy. Jest on zamierzony jako system powszech-
ny, ale na poczatku swego istnienia obejmowat tylko
okoto potowy pracownikéw w USA, choé obecnie do-
chodzi do prawie 100% (kazdy nowy pracownik efe-
ktywnie musi sta¢ si¢ czlonkiem tego systemu). Pete
Swiadczenia, w wysokosci ustalonej ustawowo,
wyplacane sa w wieku 67 lat, choé¢ odpowiednio zmniej-
szone $wiadczenia mozna uzyska¢ w wieku 62 lat.

Decyzja Sadu Najwyzszego spowodowata, ze system
nie moze réznicowaé $wiadczen dla kobiet i mezezyzn
Minimalna emerytura wynosi okolo 500 dolaréw
miesigcznie, maksymalna okoto 1500 dolaréw. Wzor
ustalajacy emeryturg jest ustalony ustawa. Powoduje on,
ze system preferuje osoby o nizszych dochodach kosztem
0s6b o wyzszych dochodach, czyli ma wbudowany
aspekt redystrybucyjny. System jest zarzadzany przez
pafistwowg instytucje, Social Security Administration, i
podlega stalej analizie aktuarialnej przez Biuro
Gléwnego Aktuariusza. Mimo iz krétkoterminowo sy-
stem ma nadwyzki finansowe, obecne raporty wykazuja
najwicksza dhugoterminowsa niewyplacalnogé systemu w
Jego historii, wymagajgca natychmiastowego podniesie-
nia skladki do okofo 14.5%. Nie jest to jednak
niewyplacalnos¢, ktoérej amerykanska gospodarka nie
jest w stanie wytrzyma¢. Problem polega jednak na tym,
ze opréez systemu Social Security rzad amerykanski pro-
wadzi system medycznych ubezpieczeii spolecznych dla
0s6b na emeryturze Social Security, finansowany przez
osobny podatek w wysokosci 2.9% (polowa placona
przez pracodawceg i potowa przez pracownika). Nazywa
si¢ on Medicare i jest duzo bardziej niewyplacalny niz
Social Security. Niewyplacalno$é obu systeméw jest
zwigzana z tym, e pokolenie urodzone po drugiej wojnie
$wiatowej bylo najwiekszym pokoleniem w historii Sta-
néw Zjednoczonych i gdy przejdzie ono na emeryturg,
utrzymanie go bedzie bardzo, bardzo kosztowne. Oczy-
wicie normalnie takie masowe starzenie sig
spofeczefistwa odbyloby si¢ poprzez indywidualne
oszczedzanie, co oznacza, ze to wielkie pokolenie obec-
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nie gromadzitoby $rodki na emeryturg i na koszty opieki
medycznej na staro§¢. Ale ... to jest pokolenie ,,ideali-
stow”, ktérzy byli hipisami w latach sze$édziesiatych,
wierzyli w $wiatte idealy Zwigzku Radzieckiego i socja-
lizm, i wybrali Clintona na prezydenta. To nie jest poko-
lenie oszczgdne. Ciekawe jak beda sig zachowywac, gdy
si¢ postarzeja. Fascynujace jest, ze Clinton zostat wybra-
ny prezydentem gdy pokolenie to miato okoto 45 lat i do
niedawna Clinton byt bardzo popularny wéréd nich. Ale
w ciggu ostatnich paru miesigcy popularnoéé Clintona,
|f mimo niezwykle mocnej gospodarki i rekordowego bo-
gactwa Ameryki, zacz¢la gwattownie spada¢. Perspekty-
wa na §wiat, na zycie, bardzo si¢ zmienia, gdy ma sig¢ 55
lat. Staro§¢ i $mier¢ to powazne sprawy, ,,najszczytniej-
sze” instytucje panstwowe nie zdolajg tego zmienié

Uwaza si¢ czgsto, ze Stany Zjednoczone s3 krajem
bardzo odmiennym od Europy Zachodniej. Europa Za-
chodnia w znaczsie wigkszym stopniu przyjeta model
pafistwa opiekuriczego, w odr6znieniu od ,,wolnej ame-
rykanki” panujacej w USA. Ale nie jest to opinia w peini
prawdziwa, gdyz system emerytalnych ubezpieczen
spotecznych w Stanach Zjednoczonych jest wzorowany
na systemie stworzonym przez Bismarcka w Niemczech
i pod wieloma wzgledami bardzo mu bliskim. Jedyng
zasadnicza jego cecha odmienna jest fakt, ze w poréw-
naniu do reszty gospodarki jest on relatywnie mniejszy,
co powoduje, ze w USA panstwowa emerytura jest pod-
porg na staro$¢ przede wszystkim dla ludzi biednych,
podczas gdy klasa $rednia moze liczyé na emeryture od
swojego bytego pracodawcy lub z pienigdzy uzbieranych
na wiasnych kontach emerytalnych. Oczywiscie ludzie
bogaci nie musza si¢ martwi¢ o kwestie emerytury, oni
mogg sobie pozwoli¢ na emeryturg kiedy im si¢ Zywnie
podoba.

Wiele si¢ obecnie méwi w Ameryce o reformie syste-
mu Social Security. Specjalna komisja badajaca sytuacje
systemu pracowata nad reformg dwa lata dluzej niz pla-
nowano i opublikowata swoj raport w roku 1996. Ale
raport ten nie wni6st prawie nic do reformy, poniewaz
komisja nie byla w stanie osiggnaé porozumienia na te-
mat wymaganych reform. Dwunastoosobowa komisja
opublikowata trzy rézne propozycje stabilizacji systemu:
- propozycja lewicowa (skrajnie lewicowa, w moim prze-
konaniu) méwi, ze rzad powinien wykorzystaé obecna
nadwyzke budzetowa na zakup czgéci amerykariskiej go-
spodarki poprzez zakup akcji prywatnych firm, ktérych
to firm zyski powinny wystarczy¢ na pokrycie niedobo-
ru; - propozycja centrowa to utworzenie scentralizowa-
nego systemu kont indywidualnych, gdzie przekazano by
malq czg$¢ obecnego systemu, eliminujac deficyt i po-
zwalajac na inwestycje tej malej czgéci w sposéb wybra-
ny przez obywateli, na ich indywidualnych kontach, ale
pod pelnym nadzorem i administracja panstwa; - propo-
zycja prawicowa proponuje, by okoto jedna trzecia obe-
cnie istniejacego systemu sprywatyzowaé, pozostawiajac
system wyraznie mniejszy, ale dlugoterminowo
wyplacalny i zapewniajacy wszystkim obywatelom eme-
rytury minimalne.

Nalezy doda¢, ze oprécz systemu ubezpieczen
spolecznych istnieje tez w USA system $wiadczen socjal-
nych dla oséb w wieku powyzej 65 lat, dajacy im §wiad-
czenie na poziomie minimalnej emerytury jesli nie maja
innych dochodéw, oraz opieke medyczng. Aby zakwa-
lifikowa¢ si¢ do tego systemu, trzeba by¢ jednak, jak na
warunki amerykafskie, bardzo biednym, majac caty po-
siadany majatek ponizej $2000 ($3000 dla pary
malzeriskiej). System ten istnieje rowniez od roku 1935
i na poczatku swego istnienia byt wickszy niz Social

Panstwowy system Pracownicze grupowe Pracownicze indywidualne Indywidualne konta emery-
Social Security ubezpieczenia emerytaine fundusze emerytaine typu falne

typu Defined Benefit Defined Contribution
Skiadka 12.40% placy Sktadka ustalona przez Pracodawca ptaci od 3% do Sktadka dobrowolna. Maksi-

{6.20% pracodawca, 6.20%
pracownik)

aktuariusza, optacona przez
pracodawce, z reguly 10%
(lub ponizej) funduszu plac

10% na konto pracownika,
pracownik moze dobrowol-
nie dofozyé do okoto 18%
swoich zarobkéw (tacznie z
wkiadem pracodawcy)

mum $2000 rocznie, w pew-
nych planach do $6000 (dla
pracujacych na wiasng
reke)

Skiadka  opodatkowana,
emerytura wolna od podat-
ku dochodowego (z pewny-
mi wyjatkami)

Sktadka zwolniona od po-
datku, emerytura opodatko-
wana

Skiadka  zwolniona od
podatku, emerytura
opodatkowana

Sktadka zwolniona od podatku
tylko dla nisko zarabiajacych,
emerytura opodatkowana (z
pewnymi wyjatkam)

Wysokod¢ emerytury wy-
znaczona przez ustawe
Wiek emerytalny: minimum
62 lata, normalny 65-67 lat
{kobiety | mezczyzni), ma-
ksimum 70 lat

Pracownik otrzymuje okoto
1.5%-2% koncowej ptacy za
kazdy rok pracy w firmie.
Wiek emerytalny wediug
umowy, z reguly minimum
55 lat, normalny 65 lat,
jednakowy dla kobiet i

mezczyzn

Wielko$¢ emerytury wyzna-
czona przez za0szcze-
dzone $rodki i wyniki lokat
kapitatowych Wiek emery-
talny minimum 55 lat, nor-
malny 65 lat, w wieku 70 lat
obowigzek rozpoczecia po-
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Security, ale w miar¢ bogacenia si¢ spoleczefistwa
amerykanskiego stat si¢ on relatywnie duzo mniejszy.
Wobec istnienia tego systemu wida¢ latwo, ze kazda
osoba mieszkajaca legalnie w Stanach Zjednoczonych
ma zapewnione pewne minimum socjalne i ze debaty na
temat polityki spotecznej w kwestii emerytury sprowa-
dzaja si¢ do tego, czy paristwo powinno wyznaczaé eme-
rytury powyzej tego minimum socjalnego.

Prezydent Clinton oficjalnie uczynit reforme Social Se-
curity swoim gléwnym priorytetem w roku 1999, sta-
wiajac na opcjg lewicows sposréd trzech zaproponowa-
nych przez komisje. Uzupeknit ja jednak propozycja
wprowadzenia uniwersalnych indywidualnych kont eme-
rytalnych, majacych si¢ zwa¢ Universal Savings Acco-
unt. Mialyby by¢ one po czeéei finansowane przez
darowizng dla biednych z budzetu panstwa (poniewaz
budzet ma nadwyzke, wiec chcialoby sie ja wydac ...).
Taki uniwersalny system wprowadzono w Chile w roku
1981 poprzez pelna prywatyzacje ich systemu
ubezpieczen spotecznych, i w Polsce w roku 1999, po-
przez prywatyzacje czg$ciowa. Jego wielka zaletg jest
uczynienie wszystkich obywateli kapitalistami i uczenie
tychze obywateli o waznosci oszczedzania i inwesto-
wania. Wada jego jest fakt, ze konta owe sg obowiaz-
kowe, co oznacza, ze do oszczg¢dzania obywateli sie
zmusza.

Drugi filar amerykanskiego systemu emerytalnego to
pracownicze ubezpieczenia i fundusze emerytalne. Ubez-
pieczenia emerytalne zwane sg po angielsku: Defined
Benefit Plans. Skladka jest ptacona w peilni przez
pracodawce. System zapewnia pracownikowi emeryture,
ktéra jest okreslonym procentem jego koficowych zarob-
kéw w firmie. Z reguty pracownik uzyskuje prawo do
okoto 1.5% do 2% swoich koficowych zarobk6éw (zarob-
k6w w ostatnim roku pracy) za kazdy rok przepracowany
w firmie. Oznacza to, ze pracownik pracujacy 40 lat
moze uzyska¢ migdzy 60% i 80% swoich korficowych
zarobkéw w postaci §wiadczenia emerytalnego. Wiek
emerytalny waha si¢ z reguty migdzy 55 a 65 lat. Nalezy
doda¢, ze 60% ostatnich zarobkdw nie jest takie zle, jesli
wzia¢ pod uwage, Ze panstwowa emerytura Social Secu-
rity $rednio wynosi okoto 40% koficowych zarobkow,
wigc uzyskujac obie pracownik moze sobie zupehie do-
brze radzi¢. Ubezpieczenia emerytalne powstaty stopnio-
wo w okresie od lat 1930-tych do lat 1950-tych i obecnie
traca na popularnosci. Wiele si¢ w Ameryce dyskutuje
nad przyczynami ich spadku.

Jedng z przyczyn mialaby by¢ ustawa wprowadzona w
roku 1973, oferujaca tym ubezpieczeniom gwarancje
panstwowe na ich wyplacalno$¢ w zamian za pelne przy-
wileje podatkowe (plan jest zwolniony od podatku do-
chodowego, zar6wno dla pracownika, jak i dla firmy, do
momentu wyplaty emerytury, i wtedy tylko kwota eme-
rytury jest opodatkowana dla pracownika). Ponadto usta-
wa ta nalozyta na pracownicze ubezpieczenia emerytalne
obowiazek skfadania raportu do Departamentu Pracy
rzadu federalnego USA, ktory to raport jest bardzo ob-

szerny, wymagajacy, i musi by¢ po$wiadczony przez
aktuariusza zatwierdzonego przez Departament Pracy.

Gdy wprowadzono t¢ ustawe, nazywano ja, z prze-
kasem, ,,Ustawg o Pelnym Zatrudnieniu Aktuariuszy”.
Rzeczywisto$¢ okazala si¢ bardzo odmienna. Pracowni-
cze ubezpieczenia emerytalne sa powoli wypierane przez
pracownicze konta emerytalne, ktore nie wymagaja aktu-
ariusza. Te konta emerytalne réwniez podlegajg nadzo-
rowi panstwa, ale nie wymagaja raportu. Sktadki ptacone
sg przez pracodawce i1 pracownika, po czym sa inwesto-
wane w portfel inwestycji wybieranych przez pracowni-
ka (cho¢ menu portfeli wybiera pracodawca). Wysokosé¢
emerytury nie jest ustalona, jest ona po prostu funkcja
ilodci odlozonych pienigdzy i wynikéw inwestycyjnych.
Tego rodzaju konta, nazywajace si¢ Plan 401(k) dla pry-
watnych firm, Plan 403(b) dla uniwersytetéw, instytucji
charytatywnych, ko§ciotéw, fundacji i innych organizacji
nie nastawionych na dochdd, Plan 457 dla instytucji
panstwowych - obecnie dominuja amerykanski rynek
emerytalny. Amerykanie posiadajg na tych kontach zna-
cznie wigcej $rodkow niz w posiadanych przez nich nie-
ruchomosciach, wliczajac wlasne domy. Nazwy tych pla-
néw emerytalnych odnosza si¢ do paragrafow Kodeksu
Podatkowego, ktdre zapewniaja im odpowiednie ulgi po-
datkowe.

Plany te wprowadzono stosunkowo niedawno, poczy-
najac od roku 1974, od tej samej ustawy, ktora data
gwarancje pafstwowe pracowniczym ubezpieczeniom
emerytalnym. Pracownicze indywidualne konta emery-
talne, nazywajace si¢ po angielsku Defined Contribution
Plans, odebraly juz ponad polowe rynku tradycyjnym
ubezpieczeniom emerytalnym, mimo iz nie majg one
7adnej gwarancji panstwowej. Zeby bylo $mieszniej,
najgloéniej narzekaja na ten proces lewicowi profesoro- |
wie uniwersytetéw, mimo iz ... na uniwersytetach zawsze
dominowaly konta emerytalne, a fundusz powierniczy
CREF (College Retirement Equities Fund, czyli Akade-
micki Fundusz Emerytalny), oferujacy swe ustugi do nie-
dawna wylacznie akademickim kontom emerytalnym (w
tym roku po raz pierwszy moga w nim kupi¢ udzialy
przecigtni zjadacze chleba, a nie tylko ,,namaszczeni”
akademicy) jest najwigkszym funduszem powierniczym
w Ameryce, bo profesorowie, tak samo jak inni Amery-
kanie, dbaja o swoje interesy. Pracownicze konta emery-
talne sg réwniez w peini zwolnione od podatku docho-
dowego az do momentu wyplaty emerytury (choé nie
wiadomo, jakiej wielkoéci ta emerytura bedzie, i jesli np.
bedzie wielki krach gieldy, mozna oczekiwad, ze emery-
tury beda mniejsze).

Nalezy dodaé, ze do roku 1995 istniat w USA poda-
tek-kara od nadmiernej emerytury - je$li obywatel
otrzymywatl emeryturg wigksza niz $12 500 miesigcznie,
musial ptaci¢ dodatkowe 15% podatku od sumy powyzej
tej magicznej liczby. Ale Republikanie nalegali na znie-
sienie tej kary, argumentujac, ze nie dotyczyla ona
czionkéw Kongresu i innych przedstawicieli wladzy (co
bylo niewatpliwie prawda), a jednym z pierwszych kro-
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kéw Republikanéw po przejeciu kontroli nad parlamen-
tem bylo wprowadzenie ustawy méwiacej, ze wszystkie
przepisy dotyczace obywateli musza réwniez dotyczyé
przedstawicieli wiadzy. Demokraci z kolei argumento-
wali, ze jedyna przyczyna, dla ktérej Republikanie prze-
prowadzali t¢ ustawe, byl fakt, ze oni s3 bogaczami i
tylko oni maja takie wysokie emerytury (cho¢ oczywiscie
emerytowani Demokraci przedstawiciele wiadzy, np. by-
| li czlonkowie Kongresu, réwniez mieli tak wysokie eme-
rytury... ale podatek-kara dotyczyt tylko bogatych pry-
waciarzy) - co tez jest prawda, bo zdecydowana
wickszo$¢ ludzi akumulujacych znaczne majatki na kon-
tach emerytalnych to Republikanie. Oczywiscie powstaje
pytanie, czy ci ludzie s3 Republikanami, bo s3 bogaci,
czy tez sg bogaci, bo sa Republikanami.

Odsetek grupowych aktywow emerytalnych
w stosunku do cafo$ci aktywow emerytalnych
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Powyzszy wykres przedstawia historyczng zmiane
czgsei aktywow emerytalnych w pracowniczych grupo-
wych ubezpieczeniach emerytalnych w poréwnaniu do
wszystkich aktywow pracowniczych ubezpieczen i indy-
widualnych funduszy emerytalnych (czyli calego
amerykafiskiego drugiego filaru). Jak wida¢, ostatnie
dwadziescia lat przyniosto dramatyczny wzrost znacze-
nia funduszy emerytalnych, w ktérych pracownicy posia-
.daja indywidualne konta, maja swoje $rodki zainwesto-
wane w lokaty kapitatowe i ich emerytura jest wyznaczo-
na przez zgromadzone oszczgdnosci i wyniki ich lokat
kapitatowych

Zyskowno$¢ indywidualnych pracowniczych kont
emerytalnych zalezy od tego, jakie lokaty kapitalowe
wybiorg ich whadciciele (czyli pracownicy).

Pod koniec roku 1996 aktywa pracowniczych funduszy
emerytalnych byly zainwestowane w nastgpujacy
sposob:

Akcie 60%
Obligacje diugoterminowe i krétkoterminowe 28%

Mieszane fundusze akeji i obligacii 12%

Proporcje te ulegly stopniowej zmianie w latach
dziewigédziesigtych, gdyz historycznie pracownicy wy-
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bierali wigcej obligacji niz w danych podanych powyzej,
szczegOlnie obligacji krotkoterminowych, ktére majg
niemal zerowe ryzyko. Takie obligacje nie sa dobrg in-
westycja dlugoterminowo, ale wiasnie brak ryzyka
przyciagal chetnych inwestoréw. Hossa gieldy powoli
zmienita zdanie wigkszo$ci Amerykan6w -

Dodac¢ tu nalezy, ze grupowe ubezpieczenia emerytal-
ne, czyli po angielsku Defined Benefit Plans, majg swoje
portfele lokat kapitalowych tworzone przez doradcéw
inwestycyjnych wynajetych przez pracodawcg. Ich po-
rtfel jest z reguly roztozony na okoto 60% akcji i 40%
obligacji, gléwnie obligacji $rednio i dlugoterminowych.
Ciekawe, ze ostatnie dziesi¢¢ lat przyniosto stopniowe
upodobnienie si¢ portfeli indywidualnych do portfeli
grupowych.

Trzeci filar amerykanskiego systemu to indywidualne
konta emerytalne. Do roku 1974 jedynym kontem jakie
mozna bylo mie¢ na cele emerytalne, ktére zwalniato z
czgsci podatkow, byta renta odroczona w firmie ubezpie-
czeniowej. Takie konto emerytalne nie musi paci¢ po-
datku dochodowego od odsetek, dywidend i zyskow
kapitalowych do momentu pobrania emerytury. Ale
sktadka odlozona na konto nie jest wolna od podatku. W
roku 1974 wprowadzono konta indywidualne Individual
Retirement Account (czyli Indywidualne Konto Emery-
talne, popularnie zwane IRA), na ktére co roku mozna
bylo odlezy¢ sktadke zwalniang od podatku dochodowe-
0. Roczne maksimum tej sktadki wynosi tylko $2000.
Niestety w roku 1987 osobom posiadajacym plan eme-
rytalny w ramach drugiego filaru i wysokie dochody
odebrano ten odpis. Dodaé nalezy, ze nie odebrano od-
pisu podatkowego osobom o niskich dochodach, ale zeby
polapa¢ si¢ w szczegolach tych przepis6w trzeba mieé co
najmniej magisterium z ksiggowosci, to wickszo$¢ bied-
nych zrezygnowata z dokladania na konta IRA, myslac,
ze nie wolno ich juz zaklada¢. Od momentu przejecia
kontroli nad Kongresem Republikanie usituja przywrécié
ten odpis podatkowy, a nawet go powigkszy¢, ale bez-
skutecznie. W roku 1998 wprowadzili jednak nowy ro-
dzaj indywidualnego konta, nazywajacy si¢ Roth IRA
(na cze§¢ Republikaniskiego Senatora Rotha, ktory
napisat ustawe dotyczaca tych kont). Sktadki na to konto
nie s3 wolne od podatku, ale za to wszystkie przyszle
wyplaty emerytalne sa catkowicie zwolnione od podatku
(cho¢ wielu Amerykanéw watpi, czy panstwo dotrzyma
obietnicy nieopodatkowania tych kont, biorac pod uwage
Znamienng wypowiedz przedstawiciela Prezydenta Clin-
tona: ,,Prezydent Clinton dotrzymat stowa we wszystkich
tych obietnicach, ktérych zamierzat dotrzyma¢™).

Niemal réwnocze$nie z Roth IRA wprowadzono tez
nowe rodzaje innych kont emerytalnych, nazywajace si¢
SIMPLE (skrot oznaczajacy: ,,proste”). Proste to one nie
s3, oczywiscie, ale jest SIMPLE IRA, SIMPLE Keogh
(rodzaj pracowniczego konta emerytalnego), itp. Przed- |
stawiane s3 one jako uproszczone programy emerytalme
dla matych firm, ale.. jako osoba prowadzaca
dzialalno$¢ gospodarcza ma wiasng reke, jako konsultant, I



musze Paristwu z przykroscia donieé¢, ze jak juz politycy
co$§ uproszcza, to mdj doktorat z matematyki i pelne
uprawnienia amerykanskiego aktuariusza nie w pehni
wystarczaja na szybkie zrozumienie tej prostoty. Te kon-
ta pozwalaja na wyzszy odpis sktadki od podatkéw, do
$6000 rocznie, ale, jak juz narzekalem, uzyskanie tego
odpisu wymaga ekwilibrystyki w ksiggowosci

Amerykanski system emerytalny to jeden wielki labi-
rynt z mnéstwem zakrgtéw, ukrytych przej$é i putapek.
Jego najprostsza czgsécia jest panstwowy system Social
Security - mimo iz wzdr ustalajacy wysokos¢
patstwowej emerytury jest skomplikowany i w istocie
nieznany nikomu z przecigtnych zjadaczy chleba
(gléwny aktuariusz systemu kiedy$ powiedzial mi, ze w
jego przekonaniu najwigksza tajemnica Ameryki jest wy-
soko$¢ pierwszej panstwowej emerytury - bo potem juz
wiadomo, ze druga bgdzie taka jak pierwsza, a co roku
bedzie waloryzacja). Ale przywileje podatkowe prywat-
nych kont i ubezpieczei, mimo iz obnizaja podatki, sg
okre§lone przez niezwykle skomplikowane przepisy,
ktérych nie rozumie wigkszo$¢ Amerykan6éw. Nie ma, na
przyktad, jednoznacznego maksimum odpisu sktadki w
pracowniczych kontach emerytalnych, maksimum zalezy
od pracodawcy, rodzaju konta, sytuacji pracownika,
dziedziny przemystu, itd., cho¢ z reguly maksimum to
jest rzedu 18% rocznych zarobkéw pracownika. Niekto-
rzy Amerykanie (z reguty Republikanie, prawica, boga-
ci) korzystaja z tych przepiséw w petni, zmniejszajac swe
nalezno$ci podatkowe i akumulujac znaczny majatek.
Niektorzy, z reguly biedniejsi, nie moga si¢ potapa¢ w
tej masie przepis6w i nie chcac si¢ naraza¢ groZznemu
przeciez fiskusowi, nie korzystaja ze znacznej ilodci ulg
podatkowych, ptacac wigksze podatki. Uproszczenie sy-
stemu ulatwiltoby zycie przeci¢gtnym zjadaczom chieba.
Przez ostatnie trzydzie§ci lat zmiany systemu
dokonywaly sie chaotycznie, gtléwnie poprzez walke Re-
publikanéw o kolejne ulgi podatkowe, uzasadniane z
reguly konieczno$cia zwigkszenia stopy oszcz¢dno$ci
Amerykanéw. A ci uparci Amerykanie nie chca
oszczgdzad tak czy inaczej.

Mimo mojego narzekania, pozwolg sobie dodal, ze
oprocz spadku stopy oszczgdnosci, ostatnie trzydzie$ci
lat réwniez przyniosly stopniowe zwigkszenie roli sekto-
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ra prywatnego w emeryturach. Wywalczone przez Re-
publikanéw ulgi podatkowe, choé nie daly prywatnych
kont emerytalnych wszystkim Amerykanom, spowodo-
waly, ze wielu ludzi niegdy$ oczekujacych pomocy
rzadowej nagle uswiadomilo sobie, ze poprzez regularne
oszczedzanie i inwestowanie mogg zakumulowaé pra-
wdziwy majatek i uzyska¢ niezalezno$¢ finansowsa. Jak
uczyt Karol Dickens, nigdy nie bedzie tak, by kazdy
osiagnat taki sukces. Ale osiagnaé go moze duzo, duzo
wigcej ludzi, niz przez lata twierdzili socjalisci. Dla wielu
ludzi wychowanych w strachu przed gielda, przed pry-
watnymi rynkami kapitalowymi, pokocha¢ Kapitalizm
rzecz nietatwa. Ale mozliwa, gdy konto roénie...

Taka jest lekcja pracowniczych kont emerytalnych
oraz indywidualnych kont emerytalnych. Emerytura byta
kiedy$ wylacznie domeng bogatych. Wielkim sukcesem
panstwowego systemu emerytalnego Social Security
bylo stworzenie uniwersalnego dostgpu do $wiadczen
emerytalnych, obejmujacego wszystkich Amerykandw,
nawet tych, ktoérzy kiedy$ nie potrafili sobie nawet wy-
obrazi¢ emerytury. Ale wigkszym sukcesem prywatnego
sektora emerytalnego w USA bylo otwarcie
amerykanskich rynkéw kapitatowych dla tych samych
mas przecigtnych zjadaczy chleba, ktérych kiedys system
Social Security wprowadzit do §wiata emerytur. Mozna
nawet postawié tezg, ze z amerykanskiej perspektywy
panstwowy system emerytalny okazal si¢ pomostem do
wolnorynkowego systemu emerytalnego, gdyz po stwo-
rzeniu systemu Social Security pafistwo stopniowo
wprowadzilo system ulg podatkowych dla skladek na
emerytury, najpierw na pracownicze grupowe ubezpie-
czenia emerytalne, a potem na pracownicze i indywidu-
alne konta emerytalne. Dobrze byloby, gdyby w Polsce
dokonat si¢ podobny proces otwarcia rynkow
kapitalowych dla mas, by emerytura przestata by¢ daning
od pafistwa, i by stala si¢ metodg wykorzystania
wlasnego majatku zakumulowanego poprzez prace i in-
westowanie we wzrost gospodarki narodowe;j.

Autor jest profesorem matematyki na Uniwersytecie
Louisville (USA), specjalizujqcym si¢ w problematyce
aktuarialno - ubezpieczeniowej. Wspotpracownik Cen-
trum Adama Smitha.
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