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Wysyp błędów dotyczących funduszy emerytalnych

        

Powtarzanie za rządowym „Przeglądem systemu emerytalnego”
tezy o wzroście długu publicznego o 280 mld zł na skutek
istnienia OFE jest ignorowaniem faktów i różnych zależności, czyli
w języku potocznym polityczną propagandą.

Chcielibyśmy odnieść się do kilku stwierdzeń Jakuba Borowskiego i Macieja

Relugi, dwóch członków Rady Gospodarczej przy Premierze (RG), którzy w

swoim artykule „Wysyp uwag o OFE" („Rzeczpospolita", 28 listopada 2012 r.)

reagują na krytykę stanowiska rządowego przez członków Komitetu

red.
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Obywatelskiego ds. Bezpieczeństwa Emerytalnego (KOBE) i innych

ekonomistów, w szczególności na oświadczenie Business Centre Club (BCC)

sygnowane nazwiskiem Stanisława Gomułki.

KONIECZNA DOKŁADNA ANALIZA

Po pierwsze, w odniesieniu do centralnej kwestii – otwarte fundusze

emerytalne a dług publiczny – autorzy nie dystansują się od stanowiska

analityków rządowych, że przepływ części składki do OFE w całości przełożył

się na zwiększenie długu publicznego. Tymczasem ustalenie wpływu jakiegoś

wydatku na dług publiczny w dłuższym okresie nie polega na zsumowaniu

wydatków i oprocentowania od tych wydatków, lecz na przedstawieniu

historycznej analizy polityki fiskalnej. Jest ona konieczna, gdyż nowy wydatek

mógł być skompensowany spadkiem (albo ograniczeniem wzrostu) innych

wydatków lub wzrostem dochodów. Przyjęcie koncepcji rządowej oznacza

rezygnację z idei wielofunduszowości, która pozwoliłaby na dostosowanie

alokacji w akcje do wieku oszczędzającego W skrócie przedstawimy zatem,

jak taka analiza naszym zdaniem wygląda. Reformie emerytalnej z roku 1999
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towarzyszyły w latach 1999–2012 działania kompensacyjne (reforma

Hausnera, zwiększenie rygorów w obszarze nowych rent, eliminacja

przedwczesnych emerytur), które zneutralizowały wpływ zwiększenia dotacji

do FUS. O tej neutralizacji świadczy fakt statystyczny, że deficyt sektora

finansów publicznych był średnio taki sam zarówno przed reformą

Cimoszewicza-Buzka, jak i po tej reformie. A skoro pojawienie się OFE nie

wpłynęło na deficyt, to nie wpłynęło także na dług publiczny. Dlatego

powtarzanie za rządowym „Przeglądem systemu emerytalnego" tezy o

wzroście długu publicznego o 280 mld na skutek istnienia OFE jest dla nas

ignorowaniem tych faktów i tych zależności, czyli w języku potocznym

polityczną propagandą.

KOSZTOWNY PAKIET MINISTER GILOWSKIEJ

Po drugie, autorzy zwracają uwagę na niewątpliwy fakt statystyczny dużego

wzrostu długu publicznego w latach 2009–2012, ale nie piszą, że główne

przyczyny tego wzrostu to pakiet Zyty Gilowskiej na 40 mld zł, wprowadzany

w dużym stopniu przez rząd Tuska, silny wzrost zatrudnienia i wynagrodzeń

w budżetówce oraz duży (prawdopodobnie przejściowy) wzrost wydatków na

inwestycje publiczne. Tym samym znów implicite sugerują, że to transfery do

OFE były tego główną przyczyną. To także traktujemy jako coś w rodzaju

(prorządowej) propagandy. Po trzecie, wysokie stopy zwrotu inwestycji OFE

nie są wprawdzie gwarantowane, ale dotychczasowa ponadstuletnia historia

rynków kapitałowych w krajach wysokorozwiniętych oraz dobre wyniki OFE

w Polsce w ostatnich czternastu latach są dla nas ważnym materiałem

empirycznym. Tego autorzy i RG nie chcą zauważyć.

NIEPRAWDZIWE TWIERDZENIA
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Po czwarte, Rada Gospodarcza i sami autorzy słusznie zwracają uwagę na

polityczny charakter decyzji o stopach zwrotu w ZUS, wskazując razem z nami

na potrzebę ich obniżenia, jeśli filar I ma być samofinansujący się. Ale ani RG,

ani autorzy nie odnotowują odpowiedzialności rządów, w tym dwóch rządów

Tuska, za mocno spóźnione ograniczenie marż przyznanych OFE i za błędne

regulacje dotyczące sposobu inwestowania kapitału przez OFE. Obligacje

rządowe stanowią lepsze zabezpieczenie wypłat niż zapisy w Zakładzie

Ubezpieczeń Społecznych Twierdzenie autorów, że proponowane przez rząd

działania przeciwko filarowi II i na rzecz filaru I nic nie zmienią w sytuacji

emerytów, uważamy za nieprawdziwe. Oprócz wysokich stóp zwrotu z

inwestycji akcyjnych jest jeszcze ten argument przeciwko temu twierdzeniu,

że obligacje rządowe stanowią naszym zdaniem raczej lepsze zabezpieczenie

wypłat niż zapisy w ZUS. Do takiego wniosku skłaniają nas dwa argumenty.

Po pierwsze polskie zadłużenie jest relatywnie bezpieczne za sprawą

konstytucyjnej bariery długu do PKB. Po drugie z obligacji można utworzyć

zdywersyfikowany portfel, na który będą składać się obligacje krajów, miast

i/lub obligacje korporacyjne. Ponadto odejście od pierwotnej koncepcji

wypłat emerytur kapitałowych pozostawia finansowanie bieżących emerytur

w całości w rękach ZUS. Przewidywany znaczny i systematyczny spadek

zatrudnienia w Polsce w najbliższych kilku dziesięcioleciach, połączony z

silnym w tym czasie wzrostem liczby emerytów, może w latach dużych

okresowych dekoniunktur spowodować tak duży spadek wpływów do ZUS, że

zmusi władze do obniżenia bieżących świadczeń. Takie zagrożenie byłoby

mniejsze, gdyby – zgodnie z pierwotną koncepcją – co najmniej 40 proc.

świadczenia było finansowane z OFE, a co najwyżej 60 proc. z ZUS.

Dodatkowo przyjęcie koncepcji rządowej oznacza rezygnację z idei

wielofunduszowości, która pozwoliłaby na dostosowanie alokacji w akcje do

wieku oszczędzającego.
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ADVERTISEMENT

BŁĘDNY WNIOSEK

Na koniec chcielibyśmy się odnieść do interpretacji przez Borowskiego i

Relugę przytoczonego przez nich artykułu Hagemejera, Makarskiego i

Tyrowicz. Artykuł ten rozważa problem normatywny – w jakim stopniu

należy finansować budowę filara kapitałowego długiem, a w jakim

podatkami/składkami. Przedmiotem badania nie jest kwestia oceny

faktycznego finansowania reformy w Polsce. Tymczasem Borowski i Reluga

wyciągnęli wniosek, którego w artykule nie ma, mianowicie, że utworzenie

OFE „przyczyniło się do wzrostu długu publicznego". Nie zauważyli zaś, że z

modelu przywołanych autorów wynika, iż utworzenie filara kapitałowego ma

korzystne efekty dobrobytowe, które nie znikają, nawet gdyby finansowanie

reformy miało miejsce częściowo przez dług publiczny. Stanisław Gomułka,

członek korespondent PAN i główny ekonomista Business Centre Club (BCC)

Maciej Bitner, doktorant na wydziale ekonomicznym UW i główny

ekonomista Wealth Solutions Artykuł nie musi wyrażać poglądów

instytucji, z którymi autorzy są związani
© Licencja na publikację
© ℗ Wszystkie prawa zastrzeżone
Źródło: Rzeczpospolita

        

https://www.rp.pl/licencja
javascript:void(0)
https://www.facebook.com/sharer/sharer.php?u=https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html
https://twitter.com/share?&url=https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html&text=Rzeczpospolita%3A+Wysyp++b%C5%82%C4%99d%C3%B3w+dotycz%C4%85cych++funduszy+emerytalnych
https://www.linkedin.com/shareArticle?mini=true&url=https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html
mailto:?subject=Rzeczpospolita:%20Wysyp%20%20b%C5%82%C4%99d%C3%B3w%20dotycz%C4%85cych%20%20funduszy%20emerytalnych&body=https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html
https://www.facebook.com/ekonomia/?fref=ts


10/4/2018 Wysyp błędów dotyczących funduszy emerytalnych - Opinie - rp.pl

https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html#ap-3 6/10

REDAKCJA POLECA

BMW ma nowe umowy z dealerami
REDAKCJA POLECA

Poznaj nowoczesną technologię okien 3-szybowych
SPONSOROWANE

UKRYJ KOMENTARZE

0 komentarzy Sortuj według 

Wtyczka komentarzy na Facebooku

Najnowsze

Dodaj komentarz...

REDAKCJA POLECA

http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FBiznes%2F309309989-BMW-ma-nowe-umowy-z-dealerami.html&e=RpkGfHOHzAR1tkZC-AoZLl3GUYgw193VIcPMJa5cxoD8882UZL6jsFdg8vyivPKndGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWGoaZguvuNqUJpm1Hg1gbkiqC9ZXqfEwbpGnDb4o3T7c0jUaYK5ugVRemyT_sbCLyiluzPcNH_lkcbQ38Hoz0fcSdvqQsUjfgWs49uX27dhtp-xhSH5AGgnEvIMLOVHVa&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FBiznes%2F309309989-BMW-ma-nowe-umowy-z-dealerami.html&e=RpkGfHOHzAR1tkZC-AoZLl3GUYgw193VIcPMJa5cxoD8882UZL6jsFdg8vyivPKndGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWGoaZguvuNqUJpm1Hg1gbkiqC9ZXqfEwbpGnDb4o3T7c0jUaYK5ugVRemyT_sbCLyiluzPcNH_lkcbQ38Hoz0fcSdvqQsUjfgWs49uX27dhtp-xhSH5AGgnEvIMLOVHVa&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fad.doubleclick.net%2Fddm%2Ftrackclk%2FN9577.2805227NETSPRINT%2FB20939449.221928312%3Bdc_trk_aid%3D420095814%3Bdc_trk_cid%3D100016717%3Bdc_lat%3D%3Bdc_rdid%3D%3Btag_for_child_directed_treatment%3D&e=dhG-eYdbGAXn-8I8TB5h39YJGbgs-HnbMgb6x-d1-jImBge5FzBWV4XV1uvw89WP7107Oh1oaCmpKMMGcjCUbqgbFF69Pezv1Sv-pbTK7P8AM4yE6TAmAIiKUId0d2LQ-7tZPZY8cJdqGHl89P_TZPjS2WwWMA_SQPE8yKWFGyBqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xUeoAK3rWskDEexiDc2XeWemDEdyVIC8sG7mpSBidKf5ItryfZqwgVKnAxBEIgdAxAtoFRUAlUXt7GVsYYllFuI_kmdFBKXaeievE8GfXzIaX_rSqzg75gd2zLp0V6NO75Txv6jMIYdNUCXKlm2L_cSmgfrejoFXDFcusAQfQk96GdqX2VSK1nEiasjyUpgP5lMBjJ5c8wtLyrfqYAg7KJg%3D%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fad.doubleclick.net%2Fddm%2Ftrackclk%2FN9577.2805227NETSPRINT%2FB20939449.221928312%3Bdc_trk_aid%3D420095814%3Bdc_trk_cid%3D100016717%3Bdc_lat%3D%3Bdc_rdid%3D%3Btag_for_child_directed_treatment%3D&e=dhG-eYdbGAXn-8I8TB5h39YJGbgs-HnbMgb6x-d1-jImBge5FzBWV4XV1uvw89WP7107Oh1oaCmpKMMGcjCUbqgbFF69Pezv1Sv-pbTK7P8AM4yE6TAmAIiKUId0d2LQ-7tZPZY8cJdqGHl89P_TZPjS2WwWMA_SQPE8yKWFGyBqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xUeoAK3rWskDEexiDc2XeWemDEdyVIC8sG7mpSBidKf5ItryfZqwgVKnAxBEIgdAxAtoFRUAlUXt7GVsYYllFuI_kmdFBKXaeievE8GfXzIaX_rSqzg75gd2zLp0V6NO75Txv6jMIYdNUCXKlm2L_cSmgfrejoFXDFcusAQfQk96GdqX2VSK1nEiasjyUpgP5lMBjJ5c8wtLyrfqYAg7KJg%3D%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FPilka-nozna%2F181009712-LM-Milik-bez-gola-ale-Napoli-wygrywa.html&e=4VQuoXauzF6qXOCyn9hbt9JBtI1K-Sa9e0KHMkqyRG9NRUg703u4vgL44fHXEaT9dGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWrlEpDST86D_fCnK2BuVAVzx41G7fFlwfHtYumYiuwSaC7gP1QoqcxiNpjAazI2mX1ewH4b7ESko5OV1UahXEmjVlossv362hLtzyMgAbPl8ADgaVHw6zLsH1rFdwSMNf&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FNagrody-Nobla%2F180939982-Nie-poznamy-w-tym-roku-laureata-literackiego-Nobla.html&e=lzM4KxvY6OhIAVfUecEoAcjwapzjplXkykk1keHjIiXjb3sTfhPIVcv-9DNQXSkWdGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWdfFXXfRND0KTc5GS7_IypOitvzwutPxc5jM3G3EgaiRy_kEXjSDrC-56AAC2ElmxqY-vjd36dVz80oDi_T0RkSCEh0hrtuLLPNElyWoegWoGAxEaoaMpNHnAA0bcRYvBQXGFPdxWDSVE4yeLn4X8UQ%3D%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
https://developers.facebook.com/products/social-plugins/comments/?utm_campaign=social_plugins&utm_medium=offsite_pages&utm_source=comments_plugin
https://www.facebook.com/plugins/feedback.php?api_key=786106711492826&channel_url=https%3A%2F%2Fstaticxx.facebook.com%2Fconnect%2Fxd_arbiter%2Fr%2F30jx6e8KIxc.js%3Fversion%3D42%23cb%3Df201b074f081158%26domain%3Dwww.rp.pl%26origin%3Dhttps%253A%252F%252Fwww.rp.pl%252Ff8b4e990637604%26relation%3Dparent.parent&href=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3&locale=pl_PL&numposts=5&sdk=joey&version=v2.8&width=100%25


10/4/2018 Wysyp błędów dotyczących funduszy emerytalnych - Opinie - rp.pl

https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html#ap-3 7/10

REDAKCJA POLECA

LM: Milik bez gola, ale Napoli wygrywa
REDAKCJA POLECA

Nie poznamy w tym roku laureata literackiego Nobla

REDAKCJA POLECA

Twoja pralka nie spełnia oczekiwań? Postaw na nowe
rozwiązania!
SPONSOROWANE

REDAKCJA POLECA

Wątpliwe wykształcenie Patryka Jakiego

    
PRENUMERATA

OFERTA PRODUKTOWA

http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FPilka-nozna%2F181009712-LM-Milik-bez-gola-ale-Napoli-wygrywa.html&e=4VQuoXauzF6qXOCyn9hbt9JBtI1K-Sa9e0KHMkqyRG9NRUg703u4vgL44fHXEaT9dGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWrlEpDST86D_fCnK2BuVAVzx41G7fFlwfHtYumYiuwSaC7gP1QoqcxiNpjAazI2mX1ewH4b7ESko5OV1UahXEmjVlossv362hLtzyMgAbPl8ADgaVHw6zLsH1rFdwSMNf&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FPilka-nozna%2F181009712-LM-Milik-bez-gola-ale-Napoli-wygrywa.html&e=4VQuoXauzF6qXOCyn9hbt9JBtI1K-Sa9e0KHMkqyRG9NRUg703u4vgL44fHXEaT9dGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWrlEpDST86D_fCnK2BuVAVzx41G7fFlwfHtYumYiuwSaC7gP1QoqcxiNpjAazI2mX1ewH4b7ESko5OV1UahXEmjVlossv362hLtzyMgAbPl8ADgaVHw6zLsH1rFdwSMNf&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FNagrody-Nobla%2F180939982-Nie-poznamy-w-tym-roku-laureata-literackiego-Nobla.html&e=lzM4KxvY6OhIAVfUecEoAcjwapzjplXkykk1keHjIiXjb3sTfhPIVcv-9DNQXSkWdGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWdfFXXfRND0KTc5GS7_IypOitvzwutPxc5jM3G3EgaiRy_kEXjSDrC-56AAC2ElmxqY-vjd36dVz80oDi_T0RkSCEh0hrtuLLPNElyWoegWoGAxEaoaMpNHnAA0bcRYvBQXGFPdxWDSVE4yeLn4X8UQ%3D%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FNagrody-Nobla%2F180939982-Nie-poznamy-w-tym-roku-laureata-literackiego-Nobla.html&e=lzM4KxvY6OhIAVfUecEoAcjwapzjplXkykk1keHjIiXjb3sTfhPIVcv-9DNQXSkWdGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3QVJLuIOZwyESrCmUhNJVXsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJof6TJ8b0jmzx7Dqseaq8kkfylpuENRoNtpV5yICCZa9ud3YKsMXsP-Dfp8hEgQkQfHTJFpHIBr7ALsHPPpxIy2OmE38W8soIkQv5HHqr93tWdfFXXfRND0KTc5GS7_IypOitvzwutPxc5jM3G3EgaiRy_kEXjSDrC-56AAC2ElmxqY-vjd36dVz80oDi_T0RkSCEh0hrtuLLPNElyWoegWoGAxEaoaMpNHnAA0bcRYvBQXGFPdxWDSVE4yeLn4X8UQ%3D%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=http%3A%2F%2Fwww.gorenje.pl%2Fprodukty%2Fduze-agd%2Fpralki-i-suszarki%2Fpralki-waveactive%3Futm_source%3DNetsprint-Content%26utm_medium%3Dcpc%26utm_campaign%3DWaveActive%26utm_term%3Dhttps&e=gdHbNQkTM3w5FOMznIgkaSxoYx9DJgyaH14_sCmcFsuWXym9GIKfjGHtSj-0wquE7107Oh1oaCmpKMMGcjCUbqgbFF69Pezv1Sv-pbTK7P8rJDsjxAPLF4sASpn78Q_O-7tZPZY8cJdqGHl89P_TZPjS2WwWMA_SQPE8yKWFGyBqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xUeoAK3rWskDEexiDc2XeWemDEdyVIC8sG7mpSBidKf4b9jPJjuPteMemg1I-xMtcupFbSBRyBK8xqoKPMwyPxdWfPxtIXvxIa0ABRdi2BmN3uIrAbeVlH-7YV8LApuPU5wGwRGHYf_30vOV1z52a_en2TQsGTYiWvx-K7JnPrFb5e9-bpok4dZMc52MWzc2NXoWnvh88Tp4qssJntmWvDg%3D%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=http%3A%2F%2Fwww.gorenje.pl%2Fprodukty%2Fduze-agd%2Fpralki-i-suszarki%2Fpralki-waveactive%3Futm_source%3DNetsprint-Content%26utm_medium%3Dcpc%26utm_campaign%3DWaveActive%26utm_term%3Dhttps&e=gdHbNQkTM3w5FOMznIgkaSxoYx9DJgyaH14_sCmcFsuWXym9GIKfjGHtSj-0wquE7107Oh1oaCmpKMMGcjCUbqgbFF69Pezv1Sv-pbTK7P8rJDsjxAPLF4sASpn78Q_O-7tZPZY8cJdqGHl89P_TZPjS2WwWMA_SQPE8yKWFGyBqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xUeoAK3rWskDEexiDc2XeWemDEdyVIC8sG7mpSBidKf4b9jPJjuPteMemg1I-xMtcupFbSBRyBK8xqoKPMwyPxdWfPxtIXvxIa0ABRdi2BmN3uIrAbeVlH-7YV8LApuPU5wGwRGHYf_30vOV1z52a_en2TQsGTYiWvx-K7JnPrFb5e9-bpok4dZMc52MWzc2NXoWnvh88Tp4qssJntmWvDg%3D%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FKomentarze%2F181009832-Watpliwe-wyksztalcenie-Patryka-Jakiego.html&e=aBXjLWJZ6wFdhDuxjH0rAuyC4lgAXQBvuPi5woqULqgGy7xBuioor7F0odXHuCCmdGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3yD-ZxI2Zek_3kaTnof_gSsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJoemDEdyVIC8sG7mpSBidKf4VwtW70x0jL6CNMzw93tPKZzZ98P9QliDQ4o_KpHaunMvfXZaVG6a5lwl3tCKDUrtlO73TJ7GsNq7_N_mKlV0_b88EFDwU_fZIyfAZfFvWq3Tdawc_EqnnJb0sSGLqT7Rl99SI6pXjx3hDjsXnn-bg_SnW1JgGrqNAUw29tczaFSA8G4j-CopM_DjzpqP-s6Q%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
http://emisja.contentstream.pl/_/ctr/?u=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2FKomentarze%2F181009832-Watpliwe-wyksztalcenie-Patryka-Jakiego.html&e=aBXjLWJZ6wFdhDuxjH0rAuyC4lgAXQBvuPi5woqULqgGy7xBuioor7F0odXHuCCmdGSHnIQfrulbpBtD6JiW_2Qor4kW3F5esQvSZO_Xnf3yD-ZxI2Zek_3kaTnof_gSsqDcHyHYoETWs8CHPed14fVC6yGzUYVcm53kLiDaInVqAGbTuNPeYqpBlv2_sV-xc2ZfxhpqOMjHrzXnkTSJoemDEdyVIC8sG7mpSBidKf4VwtW70x0jL6CNMzw93tPKZzZ98P9QliDQ4o_KpHaunMvfXZaVG6a5lwl3tCKDUrtlO73TJ7GsNq7_N_mKlV0_b88EFDwU_fZIyfAZfFvWq3Tdawc_EqnnJb0sSGLqT7Rl99SI6pXjx3hDjsXnn-bg_SnW1JgGrqNAUw29tczaFSA8G4j-CopM_DjzpqP-s6Q%3D&ref=https%3A%2F%2Fwww.rp.pl%2Fartykul%2F1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html%23ap-3
https://pl-pl.facebook.com/dziennikrzeczpospolita/
https://twitter.com/rzeczpospolita?lang=pl
https://www.linkedin.com/company/rzeczpospolita
https://prenumerata.rp.pl/?utm_source=NewRP.pl&utm_campaign=Prenumerata2017&utm_medium=NewMenuRP
https://prenumerata.rp.pl/pakiety-cyfrowe.html?utm_source=NewRP.pl&utm_campaign=Prenumerata2017&utm_medium=NewMenuRP
https://gremimedia.pl/


10/4/2018 Wysyp błędów dotyczących funduszy emerytalnych - Opinie - rp.pl

https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html#ap-3 8/10

Gremi Media SA 
Prosta Office Centre, 
ul. Prosta 51 
00-838 Warszawa

KONTAKT

O nas

Kontakt

Napisz do nas

REGULAMIN

Polityka Prywatności

Cookies

Regulamin serwisu

REKLAMA I PRENUMERATA

Prenumerata

Reklama

POPULARNE TEMATY

PKW rozlosowała numery list komitetów wyborczych

Czy w Moskwie trwa wojna służb specjalnych?

Polska zawalczy o imigrantów

Rozejm między USA i UE

RODO

Split payment - płatność podzielona

Niemcy gospodarzem Euro 2024

Tak będą wyglądać miasta przyszłości

https://gremimedia.pl/o-nas.html
https://gremimedia.pl/kontakt.html
https://info.rp.pl/bug_report.jsp?rurl=https://www.rp.pl
https://gremimedia.pl/polityka-prywatnosci-serwisow.html
https://gremimedia.pl/polityka-prywatnosci-serwisow.html#cookies
https://gremimedia.pl/regulamin-serwisow.html
https://prenumerata.rp.pl/?utm_source=NewRP.pl&utm_campaign=Prenumerata2017&utm_medium=NewMenuRP
https://gremimedia.pl/reklama.html
https://www.rp.pl/samorzad2018
https://www.rp.pl/sprawaskripala
http://www.rp.pl/Rynek-pracy/307259900-Polska-zawalczy-o-imigrantow.html
http://www.rp.pl/Blogi/307269876-Rozejm-miedzy-USA-i-UE.html
http://www.rp.pl/tagi/RODO/10399
http://www.rp.pl/tagi/Split-payment---podzielona-platnosc/10402
https://www.rp.pl/Pilka-nozna/180929425-Niemcy-gospodarzem-Euro-2024-Mimo-podatkow.html
http://www.rp.pl/miastoprzyszlosci


10/4/2018 Wysyp błędów dotyczących funduszy emerytalnych - Opinie - rp.pl

https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html#ap-3 9/10

Biznes

RZECZ O FUNDUSZACH UE

ANALIZY RZECZPOSPOLITEJ

Gospodarka

Finanse

Wojna o śmigłowce

MAPA STRONY

Kraj

Ekonomia

Prawo

Fotogalerie

Kultura

Nauka

Opinie

Plus Minus

Rzecz o historii

Nieruchomości

TV.RP.PL

Sport

Świat

Turystyka

Regiony

Polityka

http://www.rp.pl/ht_biznes
https://funduszeue2017.rp.pl/
http://www.rp.pl/branze
http://www.rp.pl/ht_gospodarka
http://www.rp.pl/finanse
http://www.rp.pl/wojnaosmiglowce
https://www.rp.pl/kraj
https://www.rp.pl/ekonomia
https://www.rp.pl/prawo
https://www.rp.pl/fotogalerie
https://www.rp.pl/kultura
https://www.rp.pl/nauka
https://www.rp.pl/opinie
https://www.rp.pl/plusminus
https://www.rp.pl/rzeczohistorii
https://www.rp.pl/nieruchomosci
https://www.rp.pl/tvrppl
https://www.rp.pl/sport
https://www.rp.pl/swiat
https://www.rp.pl/turystyka
https://www.rp.pl/zycie-regionow
https://www.rp.pl/swiat/polityka


10/4/2018 Wysyp błędów dotyczących funduszy emerytalnych - Opinie - rp.pl

https://www.rp.pl/artykul/1069464-Wysyp--bledow-dotyczacych--funduszy-emerytalnych.html#ap-3 10/10

© Copyright by GREMI MEDIA SA

PEŁNA MAPA STRONY

PARTNERZY

E-kiosk.pl

E-gazety.pl

Nexto.pl

POZOSTAŁE SERWISY GRUPY

Kariera.pl

Kancelarie rp


Newsletter

Zapisz się do newslettera "Rzeczpospolitej"

 

https://www.rp.pl/mapa
http://www.e-kiosk.pl/
https://www.egazety.pl/index.html
http://www.nexto.pl/
https://www.kariera.pl/
https://kancelarierp.pl/

