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热点锁定
英国发行的首只

人民币主权债券 !"

日在伦敦证交所挂牌
交易。债券规模为 #$

亿元人民币，期限 #

年，债券发行收入将
纳入英国外汇储备。
图为挂牌仪式现场

美国养老保障体系靠“三条腿”走路

“安全带”“加速器”不敌老龄化
文 % 驻美记者 徐东海

多支柱分散风险
美国的养老保障体系被形象地

比喻为“三条腿走路”，是典型的三
支柱养老金体系：“第一条腿”是政
府责任下强制实施的联邦公共养老
金，即老年、遗属及残障保险计划
（&'()*）；“第二条腿”是雇主责任
下的职业养老金；“第三条腿”是家
庭责任下的自愿性个人养老金，即
个人退休账户计划（*+'）。
这一多元化的多支柱养老保险

体系极大地分散了政府承载养老社
会负担的风险。以 !$""年为例，三
大支柱在整个养老金体系中所占比
例分别为 ,!-#.、!/-0.和 #$-".。
三大支柱中，联邦公共养老金计划
居于基础地位，覆盖全国 10.就业
人口，是美国老年人生活保障的第
一来源。
根据美国社会保障金管理局的

统计数据，社会保障金是大部分美
国人退休后的主要收入来源，约占
退休人员收入的 ,$.，使得四成 02

岁以上老年人免于陷入贫困境地。
由于社会保障金的极端重要

性，美国联邦公共养老金遵循以安
全性为原则的保守投资策略，社会
保障养老信托基金负责运作。该基
金由美国社会安全保障局管理，投
资则由财政部负责。按规定，社会保
障信托基金只能将支付福利后的所
有余额投资于美国政府债券以及为
社会保障基金特别发行的非上市国
债，从不敢越雷池半步。
正是有了类似“安全带”一样的

管理方法和理念，在金融危机爆发
的 !$$3年，由于采取最保守的投资
限制和策略，美国社会养老基金仍
取得了高达 2-".的年度投资收益
率。截至 !$""年底，美国养老基金
余额为 !2!,"亿美元。从收入来源
看，/$.来自个人税收，",.来自

利率收入，"#.来自各项财政支持，
#.来自税收优惠。

!羊毛出在羊身上"

天上从来不会掉馅饼，美国人
的养老金也一样“羊毛出在羊身
上”。因为政府是通过税收来维持退
休人员社会保障金的发放，因此任
何一个美国人，不管是公务员还是
企业职工，从工作的第一天开始就
要缴纳社会保障金税，雇主也要为
每一个雇员缴纳社会保障金税。

从历史上看，"1,$年美国雇主
和雇员每年缴纳的社会保障金税税
率合计是雇员年收入的 !.，"1/$
年上升到 3-,.，"11$ 年更提高到
"!-,.，并一直维持到现在。值得一
提的是，政府发放的社会保障金每
年依照通货膨胀率调整，以避免退
休人员实际收入下降。比如 !$"#年
通货膨胀率为 "-#.，当年发放给每
个人的社会保障金最少每月上涨了
!"美元。
在社会保障金发放上，美国政

府的做法多少也有点“劫富济贫”的
味道。同样是在 "1岁时工作、工作
,0年后在 02岁退休，高收入人群
缴纳的社会保障金要远高于低收入
人群，低收入人群获得的回报率要
远高于高收入人群。
例如，一个年收入 "2$$$美元

的人，工作 ,0年，个人缴纳的社会
保障金税总额是 ,!/3$美元。当他
02岁退休时，每年领取的社会保障
金是 "$$$3美元，占缴纳社会保障
金税总额的 !#-#.。不用 2年，他就
可以收回向政府缴纳的社会保障金
税，余后的生活等于是白吃政府饭。

而如果一个人的年收入是
"$2$$$美元，工作 ,0年，缴纳的社
会保障金税是 !11,0$美元。当他
02岁退休时，每年领取的社会保障
金是 #$"03美元，占缴纳社会保障

金税总额的 "$.，需要 "$年时间
才可以收回缴纳的社会保障金。
公务员和普通职员的养老金还

有一些差别。除了联邦公共养老金
外，公务员还有职业养老金。!$$3

年，美国联邦政府公务员月均养老
金涨至 !22$美元，普通工人涨至
""2#美元，前者为后者的 !-!"倍。

养老金能!钱生钱"

如果说美国养老金体系中的第
一支柱联邦公共养老金发挥的是
“安全带”作用，第二支柱职业养老
金和第三支柱资源性个人养老金扮
演的就是“加速器”角色。简单来说，
这些资金通过资本市场实现快速增
值，让钱生钱。
相关资料显示，养老基金是美

国资本市场最大的机构投资者，美
国地方政府及企业雇主发起的 )4

型养老基金大多投向股票资产。企
业 )5型养老计划中最具代表性的
,$"（6）计划参与者不仅更偏好股票
资产，而且股票投资方式更加分散
化，居民个人退休账户（*+'）中近
一半资产用来购买共同基金。
以 !$$1年为例，在州及地方政

府高达 !-03 万亿美元的养老资产
中，公司股票就占 23-#.，共同基金
资产占 3-2.；联邦政府养老金计划
中，股票资产仅占 1-$.。以美国最
大的地方政府公共养老基金———加
利福尼亚公共雇员养老基金为例，
!$"$ 年底资产规模为 !!$$ 亿美
元，其中股票投资近 /$.。

,$"（6）计划一般有两种：一种
由发起企业圈定可投资品种，由员
工自己决定投资配置比例；另一种
则是委托给机构统一管理。账户中
的资金需在投资者达到 21-2 岁之
后方可以提取。
美国管理学大师德鲁克的《养

老金革命》一书提到：正是通过养老

金制度，美国普通工人和居民间接
持有了一大半以上的企业股权，美
国似乎正在从“资本家的资本主义”
向“人民的资本主义”的转变中。

老龄化带来挑战
随着人口老龄化加速以及养老

开支持续增加，美国养老金体系在
未来 !$年将迎来巨大挑战。
从 "13!年到 !$$1年，美国社

会保障信托基金一直处于盈余状
态，最低一年盈余为 31$亿美元，最
高一年达 "1$$亿美元。按照美国法
律，社会保障信托基金的盈余需要
借给联邦政府，政府在一定年限内
连本带利偿还。
然而，美国社会保障金 !$"$年

开始出现收入不抵支出的情况，亏
空金额为 ,1$亿美元，!$""年亏空
!2$亿美元，!$"! 年亏空 22$ 亿美
元。最新研究报告表明，到 !$##年，
美国现有社会保障金基金将全部用
光，而每年薪资税收入只够维持四
分之三退休人员的养老费用。
社会保障金和医疗保险、医疗

补助项目是美国政府最大的支出，
!$"!年社会保障金支出为 //32亿
美元，占联邦政府预算 !$-2.，而同
年国防支出为 /"!$亿美元，仅占联
邦政府预算 "3-3.。
《华盛顿邮报》分析道，要解决

这个问题并不难，只要削减社会保
障金支出，改革社会福利就能慢慢
解决。但由于老年人是选举中投票
比例最高的人群，民主与共和两党
都不敢得罪，社会保障体系的改革
可谓举步维艰。

在美国各年龄段人群中，02岁
以上家庭最安稳地渡过了金融危
机，家庭收入在 !$$/年到 !$"$年
上升了 2-2.，而其他各年龄组的家
庭收入都在下降，"2 到 !, 岁年龄
组下降多达 "2-#.。

美国的社会保障体系
是全世界最大的，2012年
有创纪录的6190万美国
人领取养老金。虽然奥巴
马政府债台高筑，财政赤
字高达上万亿美元，但美
国社会保障体系依然运转
正常。即使在2009年美国
两党关于削减政府开支的
博弈近乎白热化时，也没
有谁敢将减赤与社会保障
金改革挂钩。正如《今日美
国》报调侃的：“谁也不能
动社会保障金这块蛋糕，
不然我们准跟他玩命。”

美国人的养老金不仅是退

休人员一个人的社会福利$同

时也会惠及配偶和子女&

如果退休人员过世$ 他的

配偶没有收入也可领取过世配

偶的社会保障金$ 但要符合以

下条件'一是配偶年龄超过 !"

岁$属于残障人士(二是配偶年

龄超过 #"岁(三是不论配偶年

龄多大$家中有 $#岁以下儿童

或是残障人士需要抚养& 只要

符合上述三项条件之一$ 该配

偶即可享受过世人员的社会保

障金福利&

过世退休人员配偶如果是

到了可领取全额社会保障金的

年龄时开始领取$ 自然是获得

全额社会保障金$ 不到年龄提

前领取的社会保障金减扣情形

则依照年龄来决定&

目前美国约有 !%"万丧偶

者享受过世配偶的社会保障金

福利$即使配偶 #"岁后重新结

婚$ 仍符合资格享受已过世前

配偶的社会保障金&

如果退休人员过世$ 家中

的孩子也可以享受过世人员的

社会保障金& 过世退休人员子

女领取社会保障金的条件为'

不超过 &'岁(&'至 &(岁仍在

高中读书者($' 至 )) 岁残障

人士& 如果退休人员要供养父

母$ 而且供养花费占老人生活

费用一半以上$ 那么如果退休

人员过世$ 他的父母可以领取

过世人员社会保障金&

如果退休人员离婚$ 只要

原配偶的婚姻维持了 $%年)年

龄在 #%岁以上或是 !%岁以上

但属于残障人士$ 也有资格领

取过世前配偶的社会保障金&

前配偶没有收入) 但需抚养孩

子$前配偶离婚后在 #%岁前未

再婚$符合这两项条件之一$前

配偶也可以领取过世退休人员

的社会保障金&

)%%( 年美国联邦政府向

退休人员及其家属支付的社会

保障金总额为 *!)"亿美元$占

社会保障金支付总额的 #+,&

政府向过世退休人员家属支付

的社会保障金总额为 $%!% 亿

美元$ 占社会保障金支付总额

的$#,&

惠及配偶和子女
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