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,0fiarnos¢ polskiego spoteczefistwa jest wprost niewyczerpana. Wielu przyganom
moze podlega¢ nasz narodowy charakter i sami zdajemy sobie najlepiej sprawe
z naszych wad i brakéw, gdy chodzi jednak o poSwiecenie grosza dla sprawy
publicznej, mato narodéw nas przewyzsza i nawet cudzoziemcy oddajag nam pod

tym wzgledem sprawiedliwos¢”.

Henryk Sienkiewicz
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Mineto juz kilkanascie lat od wydania pierwszej w Polsce publikacji dotyczacej budowania stabilnosci i samo
wystarczalno$ci organizacji pozarzagdowych dzieki mechanizmowi kapitatu zelaznego!. Przez te lata znacza-
co zmienita sie sytuacja prawna, pojawity sie nowe wyzwania, przed ktérymi staja organizacje oraz instytucje
tworzace fundusze wieczyste i budujace kapitaty zelazne.

Zasadniczg zmiane stanowi wzrost zainteresowania Polakéw dobroczynnoscia. Z roku na rok coraz wieksza
popularnoscia ciesza sie jednoprocentowe odpisy podatkowe na rzecz organizacji pozytku publicznego, w do-
brym tonie jest angazowanie sie zaréwno 0séb prywatnych, jak i przedsiebiorstw w dziatalnos¢ dobroczynna.
JakoSciowa zmiang naszych czaséw jest takze rosnaca dojrzatos¢ organizacji pozarzadowych, ktére odcho-
dza od jednorazowej akcyjnosci w strone budowania diugotrwatych relacji. Role te znakomicie speiniaja
fundusze wieczyste i kapitaty zelazne. Majg one w Polsce dtugg, przedwojenng tradycje - umozliwiaja za-
spokojenie potrzeb filantropijnych darczyicy, budujac jednoczesnie ,,zywy pomnik” wyznawanych idei oraz
zaangazowania na rzecz dobra wspélnego.

Niniejsza publikacja Akademii Rozwoju Filantropii w Polsce ma na celu popularyzacje najlepszych roz-
wigzan zwigzanych z tworzeniem kapitaléw zelaznych i funduszy wieczystych. Chcemy, aby dzieki wiedzy
w niej zawartej, a takze inspirujacym przyktadom i wypowiedziom ekspertéw, instytucje oraz organizacje
dziatajgce na rzecz pozytku publicznego budowaty solidne podstawy finansowe dla prowadzonych projek-
tow. Mamy takze nadzieje, ze dla wielu os6b indywidualnych niniejsza publikacja stanie sie pierwszym kro-
kiem ku budowie ,,zywego pomnika” ich pamieci, idei oraz wartosci.

Warto tez pamietac, ze fundusze wieczyste oraz kapitaty zelazne nie sg instrumentami dedykowanymi jedynie
duzym ogblnopolskim organizacjom pozarzagdowym. Z powodzeniem moga z nich korzystaé réwniez mate orga-
nizacje. Posiadanie kapitatu zelaznego pozwala osiggnac silniejszg pozycje, niezaleznosc i lepszy wizeru-
nek w oczach spotecznosci lokalnej i - co wazne - aktualnych i przysztych darczyicéw. Szereg organizaciji
pozarzadowych, takich jak Fundacja dla Polski czy Fundacja im. Stefana Batorego, oprécz funduszy wieczystych
prowadzi fundusze powierzone oraz fundusze filantropijne.

Niniejsza publikacja powstata w ramach projektu ,,Dobrze inwestuj w dobro! Tworzenie kapitatow zela-
znych i funduszy wieczystych” dofinansowanego ze srodkow Narodowego Banku Polskiego. Akademia Roz-
woju Filantropii w Polsce pragnie ztozy¢ serdeczne podziekowania za pomoc w realizacji projektu wszystkim
autorom tekstéw i komentarzy oraz ekspertom, ktérzy wsparli nas swoja wiedza i doSwiadczeniem.

1 F. Dopierata, Kapitat zelazny, Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce, Warszawa 1998.



POLSKIE TRADYCJE BUDOWANIA |
KAPITALOW ZELAZNYCH | POWOLYWANIA |
FUNDUSZY WIECZYSTYCH |

W okresie I Rzeczypospolitej estyma cieszyt sie Fundusz Kultu-

Pawet Eukasiak, Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce

Wykorzystanie pieniedzy do wspierania szlachetnych celéw poprzez ustanawianie fun-
dacji czy funduszy wieczystych ma w Polsce bardzo dtugg tradycje, siegajaca XII wieku,
kiedy to krél Witadystaw Herman powotat do zycia jedng z pierwszych fundacji szpital-
nych w podziekowaniu za przyjscie na Swiat meskiego potomka. W czasach [ Rzeczypo-
spolitej dziatalnosé filantropijng wspierali polscy krélowie, a takze biskupi, urzednicy
krolewscy, szlachta i mieszczanie. Z inicjatywy, a takze dzieki hojnosci rodéw Odrowa-
z6w, Lubomirskich, Potockich, Zamoyskich, Czartoryskich i wielu oséb prywatnych po-
wstawaty liczne fundacje stypendialne, zapomogowe, posagowe i kulturalne. Wszystkie
te dziatania byty inicjatywami spotecznymi, poniewaz panstwo nie prowadzito jeszcze
zorganizowanej polityki pomocy potrzebujgcym.

Z czasem coraz popularniejsze stawato sie przekazywanie w testamencie cze$ci majgtku
na cele dobroczynne. Przyktadem tego byto zapisanie kwoty 800 tys. zt przez Stanistawa
Staszica, wybitnego polskiego dziatacza oSwieceniowego, pisarza i filozofa, ktéra zostata
przeznaczona miedzy innymi na stoteczny Szpital Dziecigtka Jezus czy pomnik Mikotaja
Kopernika w Warszawie.

Okres po 1795 roku to czas wielu ograniczen stwarzanych przez panistwa zaborcze. Pomi-
mo tego powstaty w tym czasie liczne inicjatywy spoteczne na rzecz ubogich oraz na rzecz
wspierania i zachowania dziedzictwa narodowego. W dziatalno$¢ filantropijna zaangazo-
walo sie wowczas wielu wybitnych przedstawicieli Swiata polityki, kultury i Zycia spo-
lecznego, miedzy innymi Henryk Sienkiewicz, Bolestaw Prus oraz Ignacy Paderewski.

Jednym z najwiekszych i niestety zapomnianych filantropéw XIX i XX wieku byt Erazm
Jozef Jerzmanowski, powstaniec styczniowy, zoinierz, przemystowiec, mecenas, zwa-
ny ,polskim Noblem”. W Stanach Zjednoczonych, gdzie dziatat w branzy gazowniczej,
dorobit sie ogromnego majatku (byt posiadaczem trzeciej co do wielkosci fortuny), a do
historii przeszedt jako ,cztowiek, ktory oswietlit Ameryke”. Na mocy jego testamentu
Akademia Umiejetnosci w Krakowie otrzymata milion 200 tys. koron (365 kilogramow
ztota) na utworzenie Fundacji imienia Erazma i Anny Jerzmanowskich. Fundacja co roku
wyptacata nagrody - stypendia w wysokosci okoto 40 tys. koron. Wyr6znienia otrzymali
miedzy innymi kardynat Adam Stefan Sapieha, Henryk Sienkiewicz, Ignacy Paderewski,
Benedykt Dybowski oraz Jan Kasprowicz. Niektérzy z nich poczuli potrzebe dzielenia
sie dobrem. Sienkiewicz sam pdozniej zalozyt fundusz imienia Marii Sienkiewiczowej
wspierajacy chorych artystéw i ich rodziny, z ktérego korzystali miedzy innymi Ma-
ria Konopnicka, Jozef Rapacki, Stanistaw Przybyszewski, Stanistaw Wyspianski, czy
Kazimierz Przerwa-Tetmajer. W 1989 roku nagroda Erazma i Anny Jerzmanowskich zo-
stata reaktywowana. Ostatnio otrzymali jg Janina Ochojska (2009), Jerzy Nowosielski
(2010) i Maciej Wtadystaw Grabski (2011).

ry Narodowej J6zefa Pitsudskiego, powstaty 16 lipca 1937 roku.

Celem funduszu bylto propagowanie narodowej tworczosci ar-
tystycznej i naukowej. W jego ramach przyznawano stypendia :
dla pracownikéw naukowych i artystow. Z pomocy funduszu

skorzystali miedzy innymi Stefan Banach, Tadeusz Kotarbifiski,
Stanistaw Pigon. Stypendia byly réwniez przyznawane mto-
dziezy szkolnej i studentom.

Jednak symbolem przedwojennej filantropii staly sie pla-
cowki kulturalne fundowane przez hojnych przemystowcow.
Ich gestom zawdzieczamy miedzy innymi budynek Filhar-
monii Warszawskiej (fundatorami byli miedzy innymi baron
Leopold Julian Kronenberg i Ignacy Jan Paderewski), licz-
ne towarzystwa naukowe, biblioteki, sierocifice, szpitale,
ochronki czy parki publiczne. Do historii przeszedt takze usta-
nowiony darowizng Eugenii Kierbedziowej w 1943 roku kapitat
zelazny funduszu stypendialnego dla studentéw Akademii Sztuk

Pieknych w Warszawie. Eugenia Kierbedziowa (corka inZyniera
Stanistawa Kierbedzia, budowniczego m.in. mostu przez Wiste) :
z pieniedzy zapisanych jej przez meza ufundowata Biblioteke Pu-

bliczng miasta Warszawy przy ul. Koszykowej oraz Szkote Sztuk
Pieknych przy Wybrzezu Kosciuszkowskim w Warszawie.

Po wojnie, w roku 1952, zlikwidowano wszystkie fundacje dzia-
tajace w Polsce, a ich majatek skonfiskowano. W niezmienionej
formie przetrwata tylko Fundacja Kosciuszkowska, ktéra posiada
swoj kapitat zelazny i siedzibe w Stanach Zjednoczonych. Musia-
to minaé prawie 40 lat, by fundacje charytatywne i nowoczes$nie
pojmowana dobroczynno$¢ na nowo zawitaty nad Wista.

Wspbtczesnie zar6wno w Polsce, jak i za granicg dzieki mozliwo-
Sciom, jakie daje wolny rynek, oraz przy wsparciu prawodawstwa
(m.in. ustawy o dziatalnosci pozytku publicznego i o wolon-

imi finansami, aby pomoc udzielana byta w sposéb efektywny.
Na rynek wrocity zapomniane nieco terminy ,,kapitat zelazny”
i ,fundusz wieczysty”. Dzieki nim organizacje mogg tworzy¢
dtugofalowe wizje rozwoju i planowac projekty w perspektywie
kilku lub nawet kilkunastu lat. Fundusze wieczyste juz od kilku
lat zaktadane sg przy Akademii, wspotpracujacych z nig fundu-
szach lokalnych i innych organizacjach pozarzadowych. Z utwo-
rzonych funduszy wieczystych prowadza programy stypendialne
iwspierajg programy organizacji spotecznych?.

Prof. UW dr hab. Ewa Le$

o000 c000000000000000000000000000

Spoteczeristwo polskie od stuleci nieprzerwanie angaZuje sie na
rzecz celow dobra wspélnego. MoZzemy by¢ dumni z naszej boga-
tej tradycji ofiarnosci obywatelskiej, poczynajqc od finansowania
szkot, zaktadow leczniczych, ochronek, burs i stypendiow przez reli-
gijnych i Swieckich przedstawicieli dawnych elit oraz zwyktych oby-
wateli, po wsparcie udzielane dzisiaj bardzo wielu inicjatywom do-

¢ bra wspdlnego przez spoteczeristwo polskie. Zarowno dawniej, jak
tariacie) organizacje pozarzadowe znéw moga zarzadzat swo-
. poprawia ona pozycje spoteczng, kulturalng i cywilizacyjng Polski.

i obecnie ofiarno$¢ naszego spoleczeristwa jest nie do przecenienia;

Dlatego uwazam inicjatywe rozwoju funduszy wieczystych i kapita-
tow zelaznych podjetq przez Akademie Rozwoju Filantropii w Polsce
za cennq i godnq poparcia. Na korzys¢ inicjatywy przemawia takze
fakt, ze fundusze wieczyste i kapitaty Zelazne sprzyjajq obywatel-
skiej partycypacji, rozwijajqc nowe kanaty uczestnictwa obywateli
w ksztattowaniu sfery publicznej i przyczyniajqc sie do budowania
solidarnych spotecznosci i integracji Srodowisk lokalnych opartych
na zaufaniu i odpowiedzialnosci za parnstwo.

! Wiecej informacji na temat historii dziatan spotecznych znajda Pafistwo w publikacji pt. Zarys historii dobroczynnosci i filantropii w Polsce autorstwa prof. Ewy Les.
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Pawet Eukasiak, Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce
Agnieszka Cizla, Inwestycje Spoteczne Sp. z o.0. ‘

Cztowiek, ktéry umiera bogaty, umiera w hanbie, mawiat Andrew Carnegie. Ten XIX-
-wieczny magnat stalowy, fundator stynnej nowojorskiej Carnegie Hall, wprawit
wszystkich w ostupienie, kiedy pod koniec zycia przeznaczyt caty swéj majatek na cele
charytatywne, w tym na budowe wielkiej sieci bibliotek publicznych. Andrew Carnegie
wiedziat dobrze, ze dzieki temu gestowi zyskuje niesmiertelnos¢. Ludzie od zawsze
szukali sposobdow na utrwalenie swojego nazwiska. Budowali pomniki, fundowali
monumentalne grobowce, malowali portrety. Jednak nawet najwspanialsze obrazy
i spizowe pomniki byty martwe - nie sprawiaty, ze wartosci i pasje wazne dla ich bo-
hateréw byty rozwijane takze po ich $mierci.

Udato sie to niewielu, gtéwnie artystom i filantropom. Ci pierwsi zawdzieczaja to swe-
mu talentowi, ci drudzy najczesciej ufundowali instytucje bedace ,,zywymi pomnika-
mi”. Wspétczesnym sposobem na budowe takich ,,zywych pomnikéw” sg fundusze
wieczyste zarzadzane przez fundacje i stowarzyszenia. Mozna je tworzy¢ dla wielu
darczyhncow réwnolegle, rozwija¢ przez kilka pokolen, a przywilej ich budowy nie jest
juz zarezerwowany tylko dla najbogatszych.

Bardzo wazna cechg funduszu wieczystego jest to, ze nie musi on by¢ zaktadany po-
przez zapis testamentowy. Zyjacy fundator/darczyfica moze zatozyé fundusz, zaprosié
do jego rady cztonkéw rodziny i przyjaciot czy osoby, ktore uznaje za autorytety. Po-
przez zatozenie funduszu mozna zbudowac dla siebie przestrzen samorealizacji poza
dziatalno$cig zawodowa, rozwijaé pasje.

Wyobrazmy sobie na przyktad program stypendialny wspierajacy mtodych adeptow
malarstwa, dajacy jednoczesnie fundatorowi mozliwo$é zaproszenia do tego dziatania
wielu waznych dla niego osob. Darczyiica moze obserwowac, jak rozwijaja sie uzdol-
nieni mtodzi ludzie, cieszy¢ sie z ich sukcesow i dokonan. Stypendysci, ich rodziny
i otoczenie wspétpracuja z fundatorem i radg funduszu, stajac sie uosobieniem waz-
nych dla niego wartosci i pasji.

Tak powstaje zywy pomnik. Co zrobié, by stat sie on takze wieczny? Po pierwsze,
warto cze$¢ pieniedzy ulokowaé badZ zainwestowaé tak, aby méc z wypracowanego
zysku finansowac stypendia w kolejnych latach. Tak ulokowane/zainwestowane pie-
nigdze tworzg kapitat zelazny. Fundusz wieczysty jest polaczeniem przynoszacego
zyski kapitalu Zelaznego ze spolecznie uzyteczng misja: na przyklad finansowaniem
stypendiéw. O realizacje takiego scenariusza zadba organizacja pozarzadowa, przy
ktorej utworzyliSmy fundusz wieczysty. A wspomniana wecze$niej rada funduszu pet-
ni funkcje honorowej strazy, ktéra ma za zadanie dba¢ o wypetnianie przez organi-
zacje woli fundatora.
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Zalozenie i poprowadzenie funduszu wieczystego oferuja za-
zwyczaj doSwiadczone, stabilne organizacje pozarzadowe. :
Do takich organizacji nalezy Akademia Rozwoju Filantropii :

w Polsce. FormalnoSci sg ograniczone do minimum, podobnie

i tylko zyski pochodzace z zarzadzania nim beda przeznaczane
na wskazane przez darczynce cele spoteczne, sam za$ kapitat
pozostanie nienaruszony. Mozna bedzie go jedynie powiekszaé,
co sprawi, ze wybrany cel lub inicjatywa zawsze beda miaty za-
pewnione zrédto finansowania.

Mozliwe sg rézne modele wspétpracy z darczynca. Jezeli
zyczy on sobie na przyktad przyznawaé stypendia, to moze
osobiscie uczestniczyé w wyborze stypendystéw, a organiza-

cja przeprowadzi konkurs stypendialny, przygotuje wszystkie :
procedury oraz umowy stypendialne. Jezeli jego marzeniem
jest pomoc dzieciom z niepetnosprawnoscia stuchu, to organi- :
zacja pozarzadowa przeprowadzi konkurs na najlepszy projekt
W Polsce fundusze lokalne zaczety sie rozwija¢ na przetomie XX
beneficjentem, a nastepnie bedzie monitorowaé proces reali- :

grantowy, przygotuje i podpisze umowe dotacji z wybranym

zacji projektu i jego rezultaty. Zadba réwniez o prawidiowe
rozliczenie projektu.

Taka wspotpraca (jak przedstawiona wyzej na przykladzie
Akademii Rozwoju Filantropii w Polsce) jest korzystna nie tyl-
ko dla darczyncéw, lecz takze dla organizacji pozarzadowych.
Odwiecznym problemem trzeciego sektora jest bowiem poszu-
kiwanie skutecznych, zréwnowazonych (opartych na win-win
strategy) i dtugofalowych sposobow wspotpracy z darczyncami.
Zaproponowanie utworzenia funduszu wieczystego otwiera

przestrzefi dla dialogu z filantropem. Daje mozliwo$¢ poznania !
jego pasji, wartoSci, marzef. Co wazne, organizacja pozarzado- :
wa moze liczy¢ nie tylko na jednorazowe wsparcie, lecz takze :

na wspéiprace kontynuowang przez pokolenia.

Istniejg organizacje, ktére wyspecjalizowaty sie w tworzeniu

funduszy wieczystych dla cztonkéw spotecznosci terytorial-
nych, na terenie ktérych funkcjonuja. Te organizacje to fun-
dusze lokalne (community foundations), jedne z najbardziej dy-
namicznie rozwijajacych sie organizacji na Swiecie. Fundusz
lokalny to, méwigc najprosciej, organizacja, ktéra zarzadza fun-
duszami wieczystymi, powierzonymi jej przez osoby prywatne,
rodziny i instytucje. Dochody z zarzadzania zgromadzonymi
w ten spos6b zasobami stuzg zaspokajaniu potrzeb konkretnych
spotecznosci lokalnych.

Najbardziej imponujace przyktady budowy funduszy wie-
czystych przez fundusze lokalne widzimy w Stanach Zjedno-
czonych. I tak na przyklad najstarszy amerykanski fundusz

lokalny - Cleveland Foundation, zalozony w 1914 roku, zgro-
jak koszty. Darczyfica ma pewnos¢, ze jego pienigdze beda czy-
ni¢ dobro w bardzo dtugiej perspektywie czasowej. Ze srodkéw :
przekazanych przez filantropa zostanie zatozony kapitat zelazny E

madzil do tej pory kapitat zelazny w wysokosci 1,9 mld dola-
réw i zarzadza 1300 funduszami wieczystymi. Berks County
Community Foundation z siedzibg w Reading (najbiedniejszym
miescie Stanow Zjednoczonych), zatozony w 1994 roku, posiada
okoto 300 funduszy wieczystych, a jego kapitat zelazny wynosi
okoto 55 mln dolaréw. Nie brak takze przyktadéw z innych kra-
jow o dtugiej tradycji dziatania funduszy lokalnych: Winnipeg
Foundation (najstarszy w Kanadzie), ktory powstat w 1921 roku,
ma 2500 funduszy wieczystych i okoto 375 mln dolaréw kapita-
tu zelaznego. Fundusze lokalne dziatajg i zarzadzaja fundusza-
mi wieczystymi takze w Europie: The Community Foundation
Tyne & Wear and Northumberland z Newcastle Upon Tyne, zato-
zony w roku 1988, w 2011 roku dysponowat kwotg 47,4 mln fun-
tow. Posiada 250 funduszy wieczystych i w 2011 roku przyznat
dotacje na taczng sume 4,7 mln funtow.

i XXIwieku. Dzi$ dziata ich w naszym kraju ponad 20, miedzy in-
nymiw Bitgoraju, Bystrzycy Ktodzkiej, Nidzicy, Radomiu, Ptocku,
Raciborzu, Lezajsku, Sokétce, Kielcach, Biatobrzegach, Szczecin-
ku, Tczewie, Kwidzynie czy Elblagu. Niektére z nich funkcjonuja
w bardzo niewielkich spotecznosciach, takich jak Zeléw, Czer-
wionka-Leszczyny czy Gotdap. Od poczatku swojego dziatania
zgromadzity w formie kapitatu zelaznego tgcznie ponad 6 mln
ztotych. Z utworzonych funduszy wieczystych prowadza progra-
my stypendialne i wspierajg programy organizacji spotecznych.

Uroczysto$¢ wreczenia stypendiow w ramach Funduszu Wieczystego im. Grazyny Gesickiej

BEZPIECZENSTWO | PRZEJRZYSTOSC

Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce jest stowarzysze-
niem dzialajacym od 1998 roku. Posiada osobowo$¢ praw-
na, prowadzi pelna ksiegowos¢ i jest audytowana. Wszyst-
kie wplaty na rzecz funduszy wieczystych sa wyodrebnione
w systemie finansowo-ksiegowym i informacje te sa dostep-
ne dla darczyncow. Akademia jest takze odpowiedzialna za
bezpieczne inwestowanie $§rodkéw przeznaczonych na fun-

Na zyczenie darczyncy Akademia moze wspodtpracowaé z me-
diami, prowadzi¢ kampanie informacyjne na temat funduszu

wych lub tez przygotowaé teczke, czyli komplet materialow
(ulotki, raporty, wizytéwki) o ustanowionym funduszu.

Anna Popek,
Telewizja Polska S.A.

fot. Tomasz Terlecki

Najwiekszq przemiang w zyciu kazdego z nas jest moment,
w ktorym uSwiadamiamy sobie, ze nie musimy czekac na to, co

. przyniesie zycie, ale sami postanawiamy je zmieniac. I para-
doksalnie najtatwiej wychodzi nam to wtedy, gdy wystepujemy
dusze wieczyste. Przynajmniej raz na rok przygotowywane
jest sprawozdanie z zarzadzania i wykorzystania srodkéw. :

w imieniu innych — dziatamy wtedy z wiekszq odwagg, jasnosciq
i wiarg. Nie boimy sie tego, jak nas oceniq, bo staramy sie prze-

ciez dla innych. Sens naszego Zycia staje sie wowczas klarowny.
¢ Pomyslmy réwniez o tym, Ze za kilkadziesiqt lat wciqz méwié
na portalach internetowych oraz w mediach spotecznoscio- :

bedq o nas jako o dobroczyrnicach, bedq korzystac z tego, co

zrobiliSmy, i nasladowa¢ nas w dobrym. Jest to mozliwe dzieki
¢ funduszom wieczystym. Moze i ty bedziesz jednym z zatozycieli?



MODELE FUNDUSZY WIECZYSTYCH

Opis modeli funduszy wieczystych stanowi syntetycz-
ng refleksje, ktérg radzimy przeprowadzi¢, powotujac
fundusz wieczysty. Moze on réwniez postuzy¢ ewaluacji

Jest to autorska klasyfikacja Akademii Rozwoju Filantropii w Polsce.
Powstata ona w wyniku obserwacji funduszy wieczystych prowadzo- ‘
nej w ramach kampanii ,Jestesmy dzis, jutro, zawsze”.

Niniejsze zestawienie ma za zadanie poméc darczyficom i instytucjom powotujagcym
fundusze wieczyste w wyborze modelu najbardziej odpowiadajgcego potrzebom i celom,
ktére chcg wspierac.
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Agnieszka Cizla, Inwestycje Spoteczne Sp. z o.0.
Karolina Jurek, Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce

. Model funduszu

i W jakim celu jest

Jaka potrzebe realizuje?

¢ i Kto moze byc

Przyklady

. Opis wybranego

prowadzonych juz dziatan.

Model finansowania wybranego

wieczystego | powolywany? | darczyica? i funduszy wieczystych funduszu wieczystego i funduszu wieczystego

Fundusz i Upamigtnienie kon- i Zachowanie w pamieci zbiorowej waznej dla rozwoju dan soba, grupa lub in- i Osoby i instytucje powigzane i Fundusz ~ Wieczysty im. Fundusz Wieczysty im. Grazyny Gesickiej Jedna z ofiar katastrofy lotniczej pod Smolenskiem byta petnigca funkcje Ministra : Podstawg dziatalnoéc jest nienaruszalny kapitat zelazny utworzony z darowizn

wieczysty jako  kretnej osoby, wy- | spotecznosci osoby, wydarzenia, miejsca oraz propagowani ytucja  powiazana | i identyfikujace sie z wartocia- : Grazyny Gesickiej, Fundusz Rozwoju Regionalnego Grazyna Gesicka. Aby upamietni¢ catoksztatt jej dziatalnosci w zakresie rozwoju lokalnego i regional-  inicjatorow funduszu wieczystego. Kapitat zelazny jest powiekszany przez kolej-

»Zywy pomnik” : darzenia, miejsca. | postaw i wartosci z nimi kojarzonych. z dang osoba, miej- : mireprezentowanymiprzezdang { im. Marii Sienkiewiczowej, nego, przyjaciele, wspétpracownicy i zaprzyjaznione instytucje spoteczne powotali Fundusz Wieczysty im. Grazyny Gesickigj. : ne wptaty od oséb fizycznych i prawnych utozsamiajacych sig z celami fundu-

H H i scem, wydarzeniem. : osobe, miejsce czy wydarzenie. : Fundusz Wieczysty im. Adama W ramach funduszu organizowany jest konkurs stypendialny ,Mtodziezowy Animator”, ktorego cel stanowi wyréwnywanie : szu wieczystego. Aby zwiekszy¢ efektywnos¢ dziatan prowadzonych w ramach
; ;  Swierczyfiskiego,  Fundusz szans edukacyjnych i poprawa warunkéw socjalnych dzieci i mtodziezy. Stypendia przyznaje sie mtodym ludziom, ktorzy s3 : funduszu, przeprowadzono ogélnopolska zbiorke publiczng. Srodki w ramach
i Wieczysty im. ksieznej Diany, aktywnymi wolontariuszami lub inicjuja zmiany w swoich spotecznosciach lokalnych. Fundusz zarzadzany jest przez Akademie : zbiorki publicznej zbierane byty w postaci dobrowolnych wptat na wyodrebnio-
 Dr. Milan Hodza Fund (Czechy) Rozwoju Filantropii w Polsce, a $rodki przeznaczane na stypendia pochodza z darowizn od osab indywidualnych i instytucji, : ne konto bankowe utworzone przez Akademie Rozwoju Filantropii w Polsce.
a takze ze $rodkéw uzyskanych z ogélnopolskiej zbiorki publicznej. Dziatalnos¢ funduszu wieczystego realizuje idee szeroko | Zebrane srodki zostaly przeznaczone na wyptate stypendiéw oraz na pokrycie
rozumianego rozwoju lokalnego, ktéry odgrywat kluczowa role w zyciu Grazyny Gesickiej. ¢ czesci kosztow zwigzanych z uroczystoscia ich wreczenia.
Rodzinny Wsparcie rozwiazania : Odpowiedz na potrzebe spoteczng wazng dla danej rodziny: : Rodzina przy wspot- : Cztonkowie rodziny, czesto cate | FunduszWieczysty, Agrafka”, Fundusz Wieczysty , Agraflka” Wsparcie mtodych, uzdolnionych osob, ktore ze wzgledu na trudng sytuacje finansowa nie moga : Fundusz wieczysty zostat powotany przez rodzine Panstwa Wroblewskich
fundusz waznego dla danej i np.*wsparcie miejscowosci, w ktorej dana rodzina ma ko- : pracy z wybrang orga- : pokolenia, instytucje i osoby : Fundusz Wieczysty Rodziny realizowac swoich pasji i zainteresowan, jest od dawna wazng kwestia dla rodziny Pafstwa Wréblewskich. Aby odpowiedzie¢ : na podstawie umowy darowziny, okreslajacej sposéb funkcjonowania i wy-
wieczysty rodziny problemu spo- : rzenie lub w ktorej miaty miejsce wydarzenia wazne dla jej : nizacja spoteczna. z nig zaprzyjaznione, instytucje : Chehmickich, Hora Fund (Czechy) na to wyzwanie, rodzina Panstwa Wrablewskich we wspétpracy z Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce powotata Fundusz : korzystania uzyskanych dochodéw. Fundusz moze by¢ finansowany przez
tecznego. historii; *rozwigzanie problemu spotecznego, z ktérym ze- i osoby identyfikujace sie z da- Wieczysty , Agrafka”. Stabilnos¢ funduszu zapewnia nienaruszalny kapitat Zelazny zbudowany przez rodzine oraz innych dar- : rodzine, bliskich, przyjaciot oraz inne osoby indywidualne i firmy. W ramach
tkneta sie dana rodzina (choroba cztonka rodziny, zdarzenia nym problemem lub potrzeba czyhcow utozsamiajcych sie z ideg wsparcia utalentowanych dzieci i mtodziezy. W ramach funduszu co roku przyznawane : funduszu przyznawane i wyptacane sg stypendia finansowane z dochodow
losowe itp.); *rozwigzanie waznego dla danej rodziny proble- spoteczna. s3 stypendia majace na celu pokrycie kosztéw zwigzanych z naukg i rozwijaniem zainteresowan mtodych ludzi z catej Polski. ¢ z inwestowania kapitatu zelaznego. Przedstawiciele rodziny uczestnicza
mu spotecznego (edukacja dzieci z ubogich rodzin, wsparcie Stypendystow wybiera specjalna komisja, w sktad ktarej wchodza przedstawiciele rodziny oraz inne zaproszone do niej osoby. : w wyborze stypendystéw oraz petnig funkcje doradcza w kwestii kierunkow
mtodych tworcow itp.). Wsparcie udzielane w postaci stypendiow pozwala mtodziezy spetniac marzenia i umozliwia ich wszechstronny rozwoj, przyczy- : rozwoju funduszu.
niajac sie tym samym do realizacji celéw spotecznych, waznych dla rodziny Panstwa Wréblewskich.
Pracowniczy Wsparcie pracowni- : Odpowiedz na potrzeby spoteczne wazne dla pracownikow danej : Firma i/lub pracow- : Firma, oddziaty firmy, powigzane : Fundusz Wieczysty im. Pawa Fundusz Wieczysty im. Paw}a Kryszczyszyna W 2010 r. w wypadku motocyklowym zgingt dtugoletni pracownik firmy : Kapitat zelazny funduszu wieczystego zostat utoworzony z darowizny (na podstawie
fundusz kéw w trudnych sy- : firmy. Fundusz moze realizowa¢ nastepujace potrzeby: wsparcie : nicy we wspétpracy i z firmg instytucje, pracownicy, : Kryszczyszyna, T-Mobile Fund, Microsoft - Pawet Kryszczyszyn. Aby upamietni¢ postac kolegi i wspotpracownika oraz jego dokonania, firma Microsoft : umowy darowizny z poleceniem) przekazanej Akademii Rozwoiju Filantropii w Polsce.
wieczysty tuacjach zyciowych, : pracownikéw znajdujgcych sie w trudnej sytuacji zyciowej, wspar- : z wybrang organizacja : rodziny i przyjaciele pracownikéw. : Fund Corgon count oraz jej pracownicy we wspotpracy z Akademig Rozwoju Filantropii w Polsce powotali Fundusz Wieczysty im. Paw}a : Darowizna zostata podzielona na dwie czesci: fundusz przeptywowy i kapitat zela-
wsparcie  pracow- : cie rozwigzywania probleméw spotecznych waznych dla pracow- : spoteczna. Kryszczyszyna. W ramach funduszu przyznawane sg stypendia dla utalentowanych uczniéw i studentéw z rodzin pra- : zny. Fundusz przeptywowy stuzy udzielaniu systematycznego wsparcia w postaci
nikow w obszarach : nikéw i otoczenia firmy, wsparcie inicjatyw waznych dla pracowni- cownikéw Microsoft znajdujacych sie w trudnej sytuacji zyciowej lub wymagajacych wsparcia w ich rozwoju naukowym. : stypendiow, natomiast kapitat zelazny jest nienaruszalny i bezpiecznie inwestowany.
dla nich waznych, ; kow (stypendia dla szczegolnie uzdolnionych dzieci pracownikow, Szczegdlng pomoca zostat objety syn Pawta Kryszczyszyna. Istotnym elementem funduszu jest dziatalnosé Komisji : Tylko zyski z inwestowania kapitatu zelaznego przeznaczane sg na realizacje celow
zaangazowanie spo- | rozwdj pasji pracownikow). Pracowniczy fundusz wieczysty jest Stypendialnej, w sktad ktorej wchodzg cztonkowie rodziny Pawta Kryszczyszyna, ich przyjaciele oraz przedstawiciele : funduszu wieczystego. Kapitat zelazny jest ponadto systematycznie powiekszany
teczne firmy. wyrazem spotecznego zaangazowania firmy, a takze wyrazem firmy Microsoft. Kazdy pracownik firmy, a takze inne bliskie Panu Pawtowi osoby, moga aktywnie wesprzet fundusz, : wptatami dokonywanymi przez pracownikow firmy oraz przez inne osoby, ktére chca
relacji pracownik - pracodawca opartej na wzajemnym zaufaniu. bedacy ,zywym pomnikiem” idei i wartosci przez niego wyznawanych. wesprze dziatania prowadzone w ramach funduszu.
Fundusz Rozwigzanie  kon- : Powigzanie programu spotecznego z konkretnym fundu- : Fundacja, stowarzysze- : Osoby i instytucje powigzane :Fundusz Wieczysty Fundusz Wieczysty ,,Pozytywka” Nauka dziecka z niepetnosprawnoscia wymaga wiele naktadéw finansowych, pracy : Fundusz zostat utworzony podczas organizacji konkursu o tytut Gwiazdy
wieczysty kretnego problemu i szem wieczystym pozwala na zbudowanie jego stabilnosci : nie, instytucja kultury, : iidentyfikujace sie z problematyka i ,Pozytywka”, Fundusz i poswiecenia. Odpowiedzig na ten problem, a jednoczes$nie sposobem na poprawienie sytuacji jest Fundusz Wieczysty : Dobroczynnosci, w ktérym promowane jest zaangazowanie spoteczne
jalko program spotecznego, odpo- : finansowej i wptywa na trwate rozwigzanie danego proble- : instytucja naukowa, : danego programu spotecznego.  : Wieczysty Stonik, Chmielecki ,Pozytywka” powotany przez Akademie Rozwoju Filantropii w Polsce oraz tygodnik ,Newsweek Polska”. Niniejszy : polskich gwiazd. Podsumowaniem kazdej edycji konkursu jest bal chary-
spoleczny wiedz na konkretng : mu spotecznego. Jest to jeden ze sposobow na efektywne : instytucja edukacyjna. Fundusz Oswiaty, Scholarship fundusz powstat, aby wspierat edukacje, integracje spoteczng oraz wszechstronny rozwoj dzieci i mtodziezy z nie- : tatywny, podczas ktorgo zbierane s Srodki na kapitat zelazny funduszu.
potrzebe spoteczna. :idtugofalowe zarzadzanie programem spotecznym. Czestym Fund Renaissance (Czechy) petnosprawnoscig stuchu. Kapitat zelazny funduszu stanowig srodki uzyskane podczas organizacji corocznego Balu : Dochody z inwestowania kapitatu zelaznego przeznaczane sg na granty dla
przyktadem sg tutaj programy spoteczne finansowane ze Charytatywnego ,Gwiazdy Dobroczynnosci”, promujacego spoteczne zaangazowanie polskich gwiazd. Srodki te roz- : organizacji wspierajacych dzieci z niepetnosprawnosécia stuchu.
zbiérek publicznych lub innego rodzaju zbiorek charaktery- dysponowywane s3 w corocznych konkursach grantowych i zostaja przekazane m.in. na stypendia, zakup sprzetu
zujgcych sie duzg liczbg darczyncow. i materiatow edukacyjnych, szkolenia dla rodzicow i nauczycieli, wsparcie inicjatyw i instytucji, ktore dziatajg na rzecz
zwiekszenia dostepu dzieci niepetnosprawnych do edukacji.
Instytucjonalny : Wsparcie dla insty- | Budowanie niezaleznoéci i stabilnosci finansowej instytucji | Fundacja, stowarzysze- : Osoby i instytucje powiazane : Fundusz Wieczysty Auschwitz- Fundusz Wieczysty Auschwitz-Bierkenau Miejsce Pamieci Auschwitz-Birkenau to prawie 200 ha terenu, 155 budynkéw : Kapitat zelazny powstat z dotacji przekazanych przez kilkadziesiat panstw
fundusz tucji o duzym zna- : o duzym znaczeniu spotecznym, np. fundacji, stowarzyszen, : nie, instytucja kultury, : i identyfikujace sie z dziatalnoscig : Bierkenau, Fundusz Rozwoju i 300 ruin, a takze ponad 100 tys. rzeczy osobistych pozostatych po zamordowanych wiezniach. Wszystkie te budynki : oraz z darowizn od darczyicow indywidualnych i instytucjonalnych.
wieczysty czeniu spotecznym. : szkot, teatrow, muzedw, uniwerytetow etc. Formuta bardzo : instytucja naukowa, : danej instytucji. W przypadku : Fundacji Fundusz Lokalny i zebrane materiaty niszczeja wraz z uptywem czasu. Aby kolejne pokolenia odwiedzajacych Muzeum Auschwitz-Birkenau : Ogromnym wsparciem dla projektu okazaty sie listy wysytane przez polskie-
populara w tradycji anglosaskiej, gtdwne Zrodto utrzymania : instytucja edukacyjna. : instytucji edukacyjnych czestym : Ziemi Bitgorajskiej mogty na whasne oczy zobaczy¢ autentyczne miejsce zbrodni popetnionych w czasie Il wojny $wiatowej, zostat powotany : go premiera z prosha o pomoc w tworzeniu funduszu. Miedzy innymi dzieki
m.in. prestizowych oérodkéw akademickich, instytutow ba- przyktadem  jest  spotecznosc Fundusz Wieczysty Auschwitz-Bierkenau. Zadaniem funduszu jest zgromadzenie kwoty 120 min euro, z ktérej corocz- | wsparciu ze strony polskiego rzadu udato sie zebrat deklaracje na 97 min
dawczych, instytucji znaczacych dla dziedzictwa narodowego, alumnéw. W przypadku instytucji ne odsetki w wys. 4-5 min euro pozwolg na planowe i systematyczne realizowanie niezbednych prac konserwatorskich : euro. W obliczu kryzysu ekonomicznego podjeto decyzje o zwréceniu sie
organizacji pozarzadowych. kultury czesto sa to twércy, atrysci, w muzeum. Fundusz jest wspierany przez darczyfcéw indywidualnych i instytucjonalnych oraz rzady wielu panstw. : o wsparcie takze do darczyfcow indywidualnych. Na uwage zastuguje fakt, iz
plus darowizny w postaci majatko- Powotanie funduszu wieczystego daje szanse stworzenia statego, wieloletniego programu konserwatorskiego, ktéry : dzieki specjalnie przyjetej przez polski Sejm ustawie mozliwe stato sie prze-
wych praw autorskich. umozliwi zabezpieczenie dla przysztych pokolen pozostatosci po bytym obozie. kazanie $rodkéw publicznych na fundusz wieczysty.

Lokalny Rozwigzanie konkret- : OdpowiedZ na potrzeby spoteczne wazne dla konkretnej : Grupa oséb, firma, or- : Osoby i instytucje powigzane : Fundusz Wieczysty Kobiet, Fundusz Wieczysty Kobiet powstat w 2004 roku przy Fundacji Fundusz Lokalny Ziemi Bitgorajskiej. Celem funduszu : Kapitat zelazny funduszu pochodzi z darowizn cztonkin Forum Kobiet, jak
 fundusz nej kwestii spotecznej | spotecznoécilokalnej. Moze byt to przyznawanie stypendiow | ganizacja, instytucja, : i identyfikujace sie z konkretna : Fundusz ~ Wieczysty ~ im. |  jest wspieranie programéw adresowanych do kobiet i aktywizujgcych $rodowiska kobiece na terenie powiatu bitgoraj- : réwniez z odpiséw 1proc. podatku. Fundusz organizuje lokalne uroczystosci |
i wieczysty 0 zasiegu lokalnym, : dla dzieci i mtodziezy, aktywizowanie konkretnych grup spo- : podmiot  posiadajacy : sprawa o zasiegu lokalnym. Marianny Oranskigj, Fundusz | i skiego. Kapitat zatozycielski funduszu pochodzi z darowizn czbonkin Forum Kobiet i odpisow 1 proc. podatku. W ramach : dobroczynne, z ktérych dochad przeznaczany jest na przeprowadzenie kon- |
: wsparcie  oddolnych : tecznych, rozwéj kultury, dofinansowanie lokalnych inicjatyw : osobowos¢ prawna. Wieczysty Rozwoju Karate : : funduszu organizowane s3 spotkania kobiet bedacych przedstawicielkami roznych zawodéw, ksiegowych, pracownikéw : kursu grantowego ,Razem z nami kobietami”. :

inicjatyw i grup dzia- : i uroczystosci, rozwoj turystyki. Lokalny fundusz wieczysty i Kultury Japonskiej, Fundusz : urzedow i instytucji, bankéw, szkat, biznesu i dziataczek wiejskich. W ramach funduszu przeprowadzane sa cykliczne
tajacych narzecz spo- : jest wyrazem spotecznego zaangazowania lokalnej spotecz- Wieczysty Wspierania Owiaty : i spotkania warsztatowe dotyczace réznych aspektéw funkejonowania kobiet i radzenia sobie w roznych trudnych sytu-
tecznosci lokalnej. nosci i budowania dobra wspélnego. w Gminie Frampol :  acjach, a takze udzielane s3 bezptatne porady i konsultacje Swiadczone przez psychologa.
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FUNDUSZE

WIECZYSTE | KAPITALY ZELAZNE

- ASPEKTY PRAWNE

Adw. Radostaw Skiba

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie podstawowych zagadnien praw-
nych zwigzanych z tworzeniem i dziataniem funduszy wieczystych oraz kapitatow
zelaznych. Niestety pojecie funduszu wieczystego nie zostato zdefiniowane w przepi-
sach prawa polskiego. Nie ma szczegdlnych regulacji prawnych, ktére w sposéb auto-
nomiczny okreslatyby sposéb tworzenia oraz zasady dziatania funduszy wieczystych.
Rowniez internetowa wersja Stownika jezyka polskiego PWN (http://sjp.pwn.pl) nie
podaje definicji funduszu wieczystego, natomiast pod hastem ,fundusz” czytamy, ze
sa to ,pienigdze zgromadzone z przeznaczeniem na okreslony cel; instytucja powotana
do zarzadzania takimi pieniedzmi lub czyje$ zasoby finansowe”. ,Wieczysty” to nato-
miast ,nieprzemijajgcy, wieczny”. Juz z definicji jezykowej funduszu mozemy wyczy-
taé, ze jego zr6dto moga stanowic albo czyjes wtasne zasoby finansowe, albo pienigdze
zgromadzone, pozyskane od innych podmiotéw i przeznaczone na okreslony cel. Po-
nadto fundusz wieczysty moze by¢ albo pewng pulg srodkéw finansowych, albo in-
stytucja powotang do zarzadzania takimi pieniedzmi. Powyzsze rozr6znienia znajduja
swoje odbicie w instytucjach prawnych wykorzystywanych w praktyce do tworzenia
i funkcjonowania funduszy wieczystych.

Z ,wieczystoscig” funduszu $cile zwigzane jest pojecie ,kapitatu zelaznego” (ang.
endowment). Ono réwniez nie zostato prawnie zdefiniowane, co wiecej, nie znajdzie-
my réwniez jego wyjasnienia w internetowej wersji Stownika jezyka polskiego PWN.
Termin ,kapital” oznacza miedzy innymi majgtek w gotéwce lub papierach warto-
Sciowych, a ,zelazny” to takze ,funkcjonujacy w niezmienionej postaci”. Na podsta-
wie podanych wcze$niej informacji mozemy zatem przyjaé, ze fundusze wieczy-
ste s3 mechanizmem pozwalajgcym na realizacje celéw zdefiniowanych przez
organizacje pozarzadowa lub darczyicow (osoby indywidualne, firmy i inne
instytucje) za pomoca wydzielonych Srodkéow finansowych, z ktorych okre-
Slona czes¢ stanowi wyodrebniony, nienaruszalny kapitat (tzw. kapitat zelaz-
ny). Kapital zelazny jest z kolei pewng pulg wydzielonych $rodkéw finanso-
wych, odpowiednio zainwestowanych, ktére nie stuza biezagcemu finansowaniu
dziatalnoSci organizacji. Zyski pochodzace z zarzadzania (inwestowania) ka-
pitalem Zelaznym przeznaczane sa na dzialanie organizacji, finansowanie jej
celow oraz na zwiekszenie kapitalu zelaznego. Kapitat Zelazny nie musi wiec by¢
zwigzany wylacznie z funduszem wieczystym. Kazda organizacja pozarzadowa -
zwlaszcza fundacja - jezeli tylko dysponuje odpowiednimi Srodkami finansowymi,
moze zbudowa¢ wiasny kapitat Zelazny. Taki kapitat stuzy zapewnieniu stabilnosci
finansowej organizacji pozarzadowej i umozliwia jej formutowanie i realizowanie
dtugookresowych celéw oraz programéw dziatania. Zgromadzone zasoby finansowe
zapewniajg organizacji niezaleznos¢, pozwalajg realizowac cele statutowe rzetelnie
i profesjonalnie, a takze pomagajg budowa¢ samowystarczalnosc.

TWORZENIE KAPITALOW ZELAZNYCH
| FUNDUSZY WIECZYSTYCH

KAPITAL ZELAZNY LUB FUNDUSZ WIECZYSTY
UTWORZONY W OPARCIU O SRODKI WEASNE
ORGANIZAC]JI POZARZADOWE]

Kapitat zelazny lub fundusz wieczysty moze zostaé utworzony
w oparciu o srodki wiasne organizacji pozarzagdowej. Podstawg praw-
na utworzenia kapitatu zelaznego lub dziatania funduszu wieczyste-
go bedg wowczas przede wszystkim akty wewnetrzne organizacji
przyjete przez jej wtadze statutowe. Najczesciej statuty organizacji
pozarzadowych nie przewidujg wprost, jaki organ jest uprawniony
do podejmowania decyzji o utworzeniu kapitatu zelaznego lub fun-
duszu wieczystego. Moim zdaniem utworzenie kapitatu zelaznego
lub funduszu wieczystego nalezy do czynnosci zwigzanych z zarza-
dzaniem organizacjg (prowadzeniem jej spraw i reprezentacja), a za-

tem organem uprawnionym do ich powotania jest zarzad. Wobectego  :
podstawa utworzenia kapitatu zelaznego lub powotania funduszu :
Woéwczas dokumentem regulujacym zasady przeznaczenia da-
ze statutu. Uchwata powinna okreslaé wysokos¢ kapitatu zelaznego,

bedzie uchwata zarzadu przyjeta zgodnie z zasadami wynikajgcymi

srodki lub majatek przekazane na jego utworzenie (pienigdze, papie-
ry wartosciowe itp.), zasady inwestowania tego kapitatu oraz sposob
postepowania i przyczyny uzasadniajgce konieczno$¢ naruszenia
kapitatu zelaznego, a w przypadku funduszu wieczystego - przede
wszystkim jego nazwe, cel utworzenia, srodki finansowe lub inne
sktadniki majgtkowe przeznaczone na rzecz funduszu. Powinna
takze wskazywacé wysokos¢ kapitatu zelaznego zwigzanego z fundu-
szem. Szczegbtowe zasady dziatania funduszu wieczystego powinny
zostac opisane w regulaminie. W tym modelu zarzadzanie Srodka-
mi stanowigcymi kapital zelazny oraz fundusz wieczysty nalezy
do zarzadu organizacji, ktéra je utworzyla, a $rodki stanowiace
kapitat zelazny lub fundusz sg Srodkami organizacji, zostajg

jednak w pewien sposob organizacyjnie wyodrebnione sposrod :
. wilnego dopuszczajg mozliwoéé przekazania darowizny z tak
dla potrzeb zarzadzania kapitatem Zelaznym lub funduszem tworzy
sie oddzielny rachunek bankowy (subkonto), a w przypadku fundu- :

innych skladnikéw majatkowych danej organizacji. Zazwyczaj

szu wyodrebnia sie go w sposob ksiegowy. W przypadku funduszu
wieczystego organizacja przeznacza czes¢ swoich pracownikéw oraz
zasobow biurowych do obstugi administracyjnej funduszu. Wydatki
funduszu sg wydatkami organizacji, a cel funduszu musi by¢ zgodny
z celami statutowymi organizacji.

UTWORZENIE FUNDUSZU WIECZYSTEGO JAKO WYOD-
REBNIONE]J INSTYTUC]I, NA PRZYKEAD FUNDAC]I

Z nieco inng sytuacja bedziemy mieli do czynienia wowczas, gdy
organizacja lub inna osoba tworzg fundusz jako odrebny podmiot
prawa, na przyktad fundacje.

W takim przypadku nie ma problemu zgodnosci celu funduszu
z celami organizacji (tworzacej fundusz). Fundusz otrzymuje
. wiasna strukture administracyjna i zarzadcza, staje sie w petni
autonomicznym bytem prawnym. Fundacje tworzy sie na pod-
stawie oSwiadczenia woli o ustanowieniu fundacji ztozonego
¢ w formie aktu notarialnego. Istnieje réwniez mozliwos¢ ustano-

wienia fundacji na mocy testamentu. Oméwienie procedury za-
ktadania fundacji przekracza ramy tego opracowania, jednakze
problematyka ta zostata juz szeroko opisana.

KAPITAL ZELAZNY LUB FUNDUSZ WIECZYSTY
UTWORZONE W OPARCIU O DAROWIZNE

Poniewaz jednak zazwyczaj organizacje pozarzadowe nie
dysponuja odpowiednimi wolnymi $rodkami finansowymi
wystarczajacymi do samodzielnego utworzenia kapitatu zela-
znego lub funduszu wieczystego i wyposazenia go w kapitat
zelazny, najczesciej sa one tworzone w oparciu o darowizne.

rowizny na ten cel jest umowa darowizny. Umowa darowizny
zostata uregulowana w art. 888-902 kodeksu cywilnego (dalej
jako k.c.). Istota tej umowy jest zobowigzanie darczyncy do bez-
platnego $wiadczenia na rzecz obdarowanego (w tym wypadku
organizacji tworzacej kapitat zelazny lub fundusz wieczysty)
kosztem swego majatku. Stronami umowy sg darczyfica i ob-
darowany. Co do zasady umowa darowizny dla swojej waznoSci
powinna zostaé¢ zawarta w formie aktu notarialnego. Jednak-
ze umowa darowizny zawarta bez zachowania tej formy (np.
pisemnie) staje sie wazna, jezeli przyrzeczone Swiadczenie
zostato spetnione (np. obiecane pienigdze zostaty przelane na
konto organizacji). Jezeli przedmiotem darowizny jest wlasnosé
nieruchomosci, dla waznosci tej umowy zawsze konieczne jest
zachowanie formy aktu notarialnego. Przepisy kodeksu cy-

zwanym poleceniem. Zgodnie z art. 893 k.c. darczyfica moze
natozy¢ na obdarowanego obowigzek oznaczonego dziatania
lub zaniechania, nie czynigc nikogo wierzycielem (polecenie).
Przyktadowo obdarowana organizacja moze zosta¢ zobowigza-
na do przeznaczenia darowizny na zasilenie kapitatu zelaznego
lub utworzenie funduszu wieczystego i wydatkowanie Srodkow
na wskazany cel (np. wyptate stypendiow). W takim wypadku
organizacja powinna uszanowac wole darczyncy i przeznaczyé
darowizne na wskazany przez niego cel. W przypadku funduszu
wieczystego jego utworzenie nastepuje na podstawie uchwaty
zarzadu organizacji jak we wcze$niej omdwionym modelu, jed-
nakze uchwala oraz regulamin funduszu musza byé¢ zgodne
z treScig umowy darowizny. Dlatego z powodéw praktycznych

. warto projekt regulaminu funduszu uczyni¢ zalacznikiem do
i umowy darowizny.
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KAPITAL ZELAZNY LUB FUNDUSZ WIECZYSTY
UTWORZONE W OPARCIU O ROZPORZADZENIE
NA WYPADEK SMIERCI

Nalezy wspomnie¢ réwniez o mato wykorzystywanej mozliwosci
przekazywania majatku na zasilenie kapitatéw zelaznych orga-
nizacji lub tworzenia funduszy wieczystych. Ot6z w testamencie
spadkodawca moze uczyni¢ organizacje spadkobierca lub zapisaé
na jej rzecz okreslone sktadniki majatkowe (zapis, zapis windy-
kacyjny). Na podstawie art. 968 § 1 k.c. spadkodawca moze przez
rozrzadzenie testamentowe zobowigzac¢ spadkobierce do spetnie-
nia okreslonego $wiadczenia majgtkowego na rzecz oznaczonej
osoby (zapis). Na podstawie zapisu spadkobierca zmartego zostaje
zobowigzany do przekazania okreslonej kwoty pieniedzy lub okre-
Slonych sktadnikéw majgtkowych na rzecz wskazanej organizacji.
Nowe mozliwosci prawne przekazywania oznaczonych skiad-
nikow majatku na rzecz organizacji pozarzadowych, miedzy
innymi z przeznaczeniem na utworzenie kapitatu zelaznego

lub funduszu wieczystego, wigza sie z wprowadzeniem do

polskiego prawa instytucji zapisu windykacyjnego. Zgodnie

notarialnego spadkodawca moze postanowi¢, Ze organizacja po-
zarzagdowa nabywa okreslony przedmiot zapisu z chwilg otwar-
cia spadku. Zamieszczony przez spadkodawce w testamencie
zapis zwykty (oméwiony wyzej) jedynie zobowigzuje spadko-
bierce do spetnienia na rzecz oznaczonej osoby (np. organizacji
pozarzadowej) okreSlonego Swiadczenia (art. 968 § 1 k.c.). Tym-
czasem zapis windykacyjny sprawia, Ze organizacja juz w chwi-
li otwarcia spadku ($mierci spadkodawcy) nabywa przedmiot
zapisu. Przedmiotu zapisu windykacyjnego nie moga stanowié
pieniadze, jednakze moga nim by¢ na przyktad okreSlone rzeczy
oraz prawa z papier6w warto$ciowych.

Ponadto zgodnie z art. 982 k.c. spadkodawca moze w testamen- :
cie nalozyé na organizacje obowiazek oznaczonego dzialania :
lub zaniechania (np. przeznaczenia otrzymanych skladnikow
majatkowych na zasilenie kapitalu zelaznego lub funduszu :

wieczystego). Jest to polecenie analogicznie jak w przypadku umo-
wy darowizny. Zatem organizacja jako spadkobierca lub podmiot, na
rzecz ktérego dokonano zapisu, moze zosta¢ zobowigzana do prze-
znaczenia otrzymanych Srodkéw lub sktadnikéw majgtkowych na
zasilenie kapitatu zelaznego lub utworzenie funduszu wieczystego.
Nalezy rowniez wspomnie¢, ze na podstawie art. 3 ust. 1zd. 2 ustawy
o fundacjach ustanowienie fundacji moze nastgpic¢ w testamencie.
Zgodnie zart. 927 § 3 k.c. fundacja ustanowiona w testamencie przez
spadkodawce moze by¢ spadkobierca, jezeli zostanie wpisana do re-
jestru w ciggu dwoch lat od ogtoszenia testamentu.

KAPITAL ZELAZNY LUB FUNDUSZ WIECZYSTY
. UTWORZONE W OPARCIU O DOTACJE

Zgodnie z art. 126 ustawy z dnia 27.08.2009 r. o finansach
. publicznych dotacje s3 to podlegajace szczegélnym zasadom

rozliczania $rodki z budzetu panstwa, budzetu jednostek samo-
rzadu terytorialnego oraz z panstwowych funduszy celowych
przeznaczone na podstawie niniejszej ustawy, odrebnych ustaw
lub uméw miedzynarodowych na finansowanie lub dofinanso-
wanie realizacji zadan publicznych. Tak zwane dotacje celowe
s3 przeznaczane miedzy innymi na realizacje zadai publicz-
nych zleconych organizacjom pozarzagdowym. Natomiast dota-
cje podmiotowe zgodnie z art. 131 tej ustawy sa to Swiadczenia
dokonywane w trybie wtadczym ze srodkéw budzetu pafistwa,
podlegajace szczegblnym zasadom rozliczania, przeznaczone
na dofinansowanie dziatalnosci biezacej ustawowo wskazane-
go podmiotu, w zakresie okreSlonym w odrebnej ustawie lub
umowie miedzynarodowej. Funkcjg dotacji podmiotowej jest
zbilansowanie dochodéw i wydatkéw dotowanej jednostki,

bez wskazania celu, na ktéry powinny byé przeznaczone $rod-
zart. 9811 § 1 k.c. w testamencie sporzgdzonym w formie aktu :

ki pochodzace z dotacji, pozwala zatem utrzymaé sprawnosé
i ptynnosé finansowa beneficjenta dotacji. Wskazane przepisy
nie przewidujg przyznawania dotacji na utworzenie lub powiek-
szenie kapitatu zelaznego lub funduszu wieczystego. Co wiecej,
zasadg jest konieczno$¢ wydatkowania i rozliczenia dotacji
przyznanej na realizacje okreslonego zadania publicznego oraz
zwrot cze$ci dotacji niewykorzystanej w danym roku lub w okre-
sie realizacji zadania. W tym zakresie uczyniono jednak pre-
cedens, przeznaczajac dotacje w wysokos$ci 10 mln euro na
uzupelnienie kapitalu wieczystego (zelaznego) Fundacji
Auschwitz-Birkenau. W tym celu uchwalono specjalng usta-
we z dnia 18.08.2011 r. o dotacji dla Fundacji Auschwitz-
Birkenau przeznaczonej na uzupetnienie kapitalu wieczy-
stego. Na podstawie tej ustawy zobowigzano ministra kultury
i dziedzictwa narodowego do zawarcia z fundacjg umowy dota-
cjiiprzekazania Srodkéw w wysokosci 10 mln euro na wsparcie
kapitatu wieczystego. Dochody z inwestowania kapitatu wie-
czystego maja stuzy¢ finansowaniu konserwacji i utrzymania
terenu i obiektéw Muzeum Auschwitz-Birkenau w Oswiecimiu.
Na podstawie art. 5 ust. 3 ustawy fundacja zostata zobowigzana
do ksiegowego wyodrebnienia kapitatu wieczystego oraz otrzy-
manych na ten cel dotacji, a takze do sktadania ministrowi co-
rocznych sprawozdan finansowych.

OPODATKOWANIE DOCHODOW Z INWESTYCJI ZE
SRODKOW Z KAPITAEU ZELAZNEGO
LUB FUNDUSZU WIECZYSTEGO

Dochody organizacji pozarzadowych korzystaja zazwyczaj ze zwolnie-
nia podatkowego w zwigzku z przeznaczaniem i wydatkowaniem ich
na cele wskazane w art. 17 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku
dochodowym od 0sob prawnych. Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 4) zwol-
nione z podatku dochodowego sa dochody organizacji, ktérych celem
statutowym jest dziatalnos¢ naukowa, naukowo-techniczna, oswiato-
wa, w tym réwniez polegajaca na ksztatceniu studentéw, kulturalna,
w zakresie kultury fizycznej i sportu, ochrony Srodowiska, wspierania
inicjatyw spotecznych na rzecz budowy drég i sieci telekomunikacyj-

nej na wsi oraz zaopatrzenia wsi w wode, dobroczynnosci, ochrony :
zdrowia i pomocy spotecznej, rehabilitacji zawodowej i spotecznej :
inwalidéw oraz kultu religijnego — w czesci przeznaczonej na te cele.
W odniesieniu do organizacji posiadajgcych status organizacji po- :

zytku publicznego zwolnienie ma szerszy charakter i obejmuje zgod-
nie z art. 17 ust. 1 pkt 6¢) ich dochody przeznaczone na dziatalnosé
statutowg, z wylgczeniem dziatalnosci gospodarczej. Na podstawie
art. 17 ust. 1b wyzej wymienione zwolnienia maja zastosowanie, jezeli
dochéd jest przeznaczony i bez wzgledu na termin wydatkowany na
cele okreslone w tym przepisie. Ponadto zwolnienia dotyczace organi-
zacji pozarzadowych przeznaczajgcych dochody na cele statutowe sto-
suje sie réwniez w przypadku lokowania dochodéw poprzez nabycie:

1) obligacji Skarbu Panstwa lub bonéw skarbowych oraz obligacji
wyemitowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego;

2) papierdow wartosciowych lub niebedacych papierami wartoscio-
wymi instrumentéw finansowych, o ile nabycie takie nastgpito

w ramach zarzadzania portfelem, réwniez w przypadku gdy za-
rzadzanie portfelem odbywa sie na podstawie umowy z towarzy-
i racje pomocy opiewajgce na kwote 97 min euro. Jednak w ob-

stwem funduszy inwestycyjnych, pod warunkiem zdeponowania

tych papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych na

odrebnym rachunku prowadzonym przez uprawniony podmiot;
3) jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych.

W przypadku zainwestowania uzyskanego dochodu zwolnie-
nie podatkowe ma zastosowanie, jezeli dochdd z inwestycji
jest przeznaczany i wydatkowany bez wzgledu na termin na
cele statutowe. Z przepisow tych wynika zatem, ze dochody
z inwestycji finansowych Srodkéw tworzacych kapitat zelazny
lub fundusz wieczysty w bony skarbowe oraz obligacje Skarbu
Panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego w ramach
zarzadzania portfelem oraz poprzez fundusze inwestycyjne

sa zwolnione z podatku dochodowego od oséb prawnych, je- :
i chodéw z funduszu rozpocznq sie juz w 2012 roku.

zeli zostang przeznaczone na cele statutowe organizacji.

Anna Miszewska,
Fundacja Auschwitz-Birkenau

o000 c000000000000000000000000000

Fundacja Auschwitz-Birkenau, ktérej zadaniem jest stworze-
nie funduszu wieczystego na rzecz konserwacji Miejsca Pamie-
ci Auschwitz, powstata w odpowiedzi na pogarszajqcy sie stan
obiektow na terenie Paristwowego Muzeum Auschwitz-Birke-
nau. Pomimo wysokiej rocznej subwencji Ministerstwa Kultury
oraz dochodéw samego muzeum potrzeby konserwatorskie sq
tak ogromne, Ze przekraczajq mozliwosci placéwki. Z wyliczen
dyrekcji wynika, Ze na samq konserwacje muzeum potrzebuje
okoto 5 min euro rocznie. Coroczne zbieranie takich ogrom-
nych pieniedzy i wydawanie ich na bieZqgce potrzeby wydawato
sie projektem tak trudnym, Ze prawie niemoZzliwym. Szczegél-
nie w kraju, w ktorym dziaty fundraisingu nie sq oczywistymi
elementami pracy placéwek muzealnych.

Dyrektor PMAB Piotr Cywiriski szukat wiec rozwiqzania, ktore
bytoby realistyczne, a jednocze$nie zapewnitoby zachowanie
autentyzmu Miejsca Pamieci dla przysztych pokolen. Z po-
mocq przyszedt Jacek Michatowski kierujqcy wéwczas Polsko
-Amerykanskq Fundacjq WolnoSci. Podpowiedziat rozwiq-
zanie — nalezy zatozy¢ fundusz wieczysty. Dyrektor Cywinski
uznat, Ze jest to odpowiedZ na problemy muzeum i w 2009
roku postanowit powota¢ do Zycia fundacje. Patronat nad
projektem objqt Wtadystaw Bartoszewski, ktory jest fundato-
rem i przewodniczqcym Rady Fundacji Auschwitz-Birkenau.
Ogromnym wsparciem dla projektu okazaty sie listy, ktore

¢ premier Donald Tusk rozestat do rzqdéw ponad 40 paristw.

W listach tych prosit o pomoc w tworzeniu funduszu. Miedzy
innymi dzieki wsparciu ze strony rzqdu udato sie zebra¢ dekla-

liczu kryzysu ekonomicznego zarzqd fundacji podjqt decyzje
o0 zwréceniu sie o wsparcie takze do darczyicéw indywidual-
nych. JesteSmy dopiero na poczqtku tej drogi.

Waznym momentem w tworzeniu funduszu byta decyzja
o przytqczeniu sie do niego Polski. Udato sie to dzieki zaan-
gazowaniu wielu 0séb, przede wszystkim postanki Iwony
Sledzifiskiej-Katarasifiskiej. Poniewaz prawo polskie nie za-
ktada budowania z publicznych pieniedzy funduszy wieczy-
stych organizacji pozarzqdowych, postanka przedstawita
projekt specjalnej ustawy, dzieki ktorej Polska mogta znalez¢
sie w projekcie. Ustawa zostata przegtosowana przez Sejm
i Senat. Pierwsze prace konserwatorskie finansowane z przy-
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NIE MA DARMOWECGO OBIADU, |
CZYLI JAK BEZPIECZNIE ZARZADZAC PIENIEDZMI |
ORGANIZAC|I POZARZADOWE] |

Tomasz Perkowski, Fundacja na rzecz Nauki Polskiej
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Zwiekszenie stabilnosci finansowej, przyjecie dtuzszej perspektywy planowania strate-
gicznego, zmniejszenie uzaleznienia od innych Zrédet finansowania i wreszcie wzmoc-
nienie strukturalne oraz poczucie wiekszej stabilnosci - to gtéwne korzysci ptynace ze
stworzenia funduszu wieczystego czy tez zbudowy kapitatu zelaznego przez organizacje.

U podstaw tworzenia funduszu zelaznego musi jednak leze¢ przekonanie, ze koszta
(finansowe, czasowe, organizacyjne) prowadzenia funduszu nie przewyzsza jego po-
tencjalnych korzysci. Zarzadzanie funduszem odcigga (przynajmniej do pewnego
stopnia) organizacje od realizacji podstawowych celow, dla ktérych zostata ona po-
wolana, a przede wszystkim wymaga wej$cia w zupelnie nowy obszar dzialalnosci
- inwestycji finansowych?. Kluczowa kwestig staje sie w takim momencie zrozumienie
pojecia ryzyka zwigzanego z prowadzeniem inwestycji na rynkach finansowych.

REKIN KONTRA HIPOPOTAM

Ryzyko w codziennym zyciu najczesciej definiuje sie jako prawdopodobiefistwo zajscia
pewnych niekorzystnych okolicznosci. Niezaleznie jednak od tego, jak czesto powtarza
sie nam stwierdzenie o mniejszym prawdopodobienstwie katastrofy lotniczej niz wypad-
ku samochodowego, i tak bardziej boimy sie latania niz jazdy samochodem. Boimy sie
rekinéw, a lubimy hipopotamy, chociaz to te drugie zwierzeta powodujg znacznie wiecej
wypadkow Smiertelnych (a samo prawdopodobienistwo zobaczenia rekina w natural-
nych warunkach jest mniejsze niz prawdopodobienstwo porazenia prgdem w domu).
Nasze postrzeganie ryzyka zdecydowanie rézni sie od jego realnego wymiaru.

W finansach pojecie ryzyka jest odmieniane przez wszystkie przypadki i bezposrednio
odnosi sie do podstawowego dla ekonomii stwierdzenia autorstwa ekonomisty Miltona
Friedmana: ,Nie ma darmowych obiadéw”. Cata reszta ekonomii to wtasciwie tylko ko-
mentarze do tej konstatacji. Réwniez ryzyko mozemy rozpatrywac w kategorii ,, zaptaty
za obiad”. Jezeli pozyczamy komus$ pienigdze, to zwykle odzyskujemy je powiekszone
o odsetki bedace nie gestem szczodrosci pozyczajgcego, ale optata za poniesione przez
nas ryzyko ich utraty®. Im mniejsze ryzyko, tym mniejsza zaptata.

2 Inwestycje finansowe, a nie dziatalno$¢ gospodarcza, s3 preferowanym sposobem generowania dochodu z kapitatu ze-
laznego. Fundusz zelazny moze jednak wystepowac np. rowniez w formie nieruchomosci, z ktorej wynajmu organizacja
bedzie czerpata korzysci.

3 Kredytobiorca ptaci nam takze za odtozenie konsumpcji w czasie (zamiast pozyczac pieniadze, moglibySmy wydac je na
co$ przyjemnego), ale ten element takze mozna rozpatrywac w kategoriach ryzyka - czy zjedzenie dwdch cukierkow w przy-

sztosci bedzie przyjemniejsze od zjedzenia jednego, za to od razu.

Wszelkie oferty, w ktorych zaptata za pozyczone od nas pienigdze
w radykalny sposob odbiega od Sredniej rynkowej (np. proponowane
oprocentowanie lokaty lub pozyczki jest znaczaco wyzsze od tych ofe-
rowanych przez inne banki), powinny wzbudza¢ nasz niepokdj. Nawet
jezeli my sami nie dostrzegamy ryzyka, to na pewno dostrzega je sam
pozyczajacy (gdyz inaczej pozyskatby pienigdze taniej). Inwestowanie
zarazem bezpieczne i zyskowne jest tak samo prawdopodobne jak ku-
pienie na pchlim targu samonakrywajacego sie stoliczka.

WSTRZEMIEZLIWI KONTRA 0SZCZEDNI

Zastanoéwmy sie, co wiasciwie znaczy ,bezpieczne inwestowanie”.
Ryzyko postrzegamy czesto w bezwzglednych wartoSciach. W rze-
czywistoSci ma ono zwykle relatywny charakter (skok na bungee
jest niebezpieczny, ale mniej ryzykowny niz ciggniecie krokodyla
za ogon). Ryzyko inwestycji w dany rodzaj aktywow (bony, obliga-
cje, akcje, surowce, nieruchomosci itd.) powinnismy odnosi¢ nie
tylko do prawdopodobiefistwa utraty zainwestowanych Srodkéw,
lecz takze do ryzyka inwestycji w inny rodzaj aktywow (albo do
szansy uzyskania zysku z alternatywnej inwestycji). Jezeli scho-
wamy pienigdze pod poduszka i bedziemy na niej siedzie¢, to
niebezpieczenstwo ich utraty jest niewielkie (chociaz z tym stwier-
dzeniem mozna dyskutowac). W rzeczywistosci bedziemy jednak
biedniejsi o kwote, ktére nasze pienigdze mogty zarobi¢. Badania
psychologiczne pokazuja, Ze strata boli nas znacznie bardziej,
niz cieszy zysk, ale w praktyce to, czy stracimy 10 zlotych, czy
nie zarobimy 10 ztotych, oznacza tylko tyle, ze jesteSmy uboz-
si 0 10 ztotych. Finansisci mowiag w takiej sytuacji o kosztach
utraconych korzysci.

Doskonata ilustracja problemu ,,ryzyko straty - ryzyko utraty ko-
rzysci” zawarta jest w Biblii, w przypowiesci o stugach i danych
im talentach, oznaczajacych w tym przypadku monety, nie umie-
jetnosci (Mt 25, 14-30). Dla potrzeb niniejszego opracowania nie-
co jg zmodernizujemy*.

“ Streszczenie i interpretacje przypowiesci mozna znalez¢ np. na stronie:

http://www.duszpasterstwotalent.pl/przypowiesc-o-talentach-2/ (dostep: 18 kwietnia 2012).

Zamiast trzech stug, ktérym bogaty pan powierza pienigdze, wyobraz-
my sobie trzy organizacje spoteczne, z ktérych kazda dysponuje kwo-
ta 100 tys. zlotych. Pierwsza z nich, nazwijmy ja Stowarzyszeniem
Wstrzemiezliwych, wptaca srodki na rok na konto a vista. Bank nie
ma specjalnego powodu placic ani za ograniczenie ptynnosci (ponie-
waz pienigdze mozna wycofa¢ w kazdej chwili), ani za minimalne
w tej sytuacji ryzyko utraty Srodkéw. Po roku Stowarzyszenie ma nadal
100 tys. ztotych, pomniejszone ewentualnie o koszta bankowe. Druga
organizacja, Fundacja Ostroznych, postanawia w praktyce zrealizo-
wac hasto ,,zysk bez ryzyka” i kupuje obligacje skarbowe. Po roku war-
to$¢ obligacji wynosi 100 tys. ztotych, powiekszone na przyktad o 4,5
proc. Organizacja ma zatem $rodki w wysokosci 104 tys. 500 zt.

Trzecia organizacja, Stowarzyszenie Niepoprawnych Optymi-
stow, postanawia tymczasem kupi¢ akcje. Po roku stowarzysze-
nie sprzedaje posiadane akcje, na czym zarabia 20 proc., i kofi-
czy rok z majgtkiem 120 tys. ztotych. W takiej sytuacji mozna
stwierdzié¢, ze Wstrzemiezliwi faktycznie stracili 20 tys. ztotych
i podjeli najwieksze ryzyko utraty korzysci!

INFLACJA I CALA RESZTA

Oczywiscie zycie jest zwykle bardziej skomplikowane. Co zatem
w sytuacji, gdy majatek Niepoprawnych Optymistéw skurczyt sie
w ciggu jednego roku o 20 proc. w zwigzku ze spadkami na rynku
gietdowym? Ktéra organizacja w takiej sytuacji wybrata najlepsza
strategie inwestycyjna? Odpowiedz nie jest oczywista i zalezy od
kilku czynnikéw, z ktérych jednym z najwazniejszych jest inflacja.

Jezeli inflacja wyniosta, powiedzmy 4,5 proc., to warto$¢ realna
(uwzgledniajaca inflacje) pieniedzy Stowarzyszenia Wstrzemiezli-
wych zostata wlasnie o tyle pomniejszona (stowarzyszenie nie do-
stato zadnej nagrody za powstrzymanie sie od konsumpcji, a w do-
datku moze za swoje Srodki kupi¢ mniej towardw niz rok wezesniej).
Fundacja Ostroznych ledwie ochronita realng wartos¢ swojego ka-
pitatu. Najwiekszg strate poniosto oczywiscie Stowarzyszenie Nie-
poprawnych Optymistow (stracito na swoich inwestycjach, a w do-
datku jego aktywa zostaty pomniejszone przez inflacje).



Nadal jednak nie mozemy odpowiedzie¢ na pytanie, ktéra strategia
inwestycyjna okazata sie najlepsza. Zalezy to od dalszych decyzji
inwestycyjnych poszczegélnych organizacji. Z kazdym kolejnym
rokiem WstrzemieZliwi beda tracili realnie coraz wiecej pieniedzy,
Ostrozni pozostang w tym samym miejscu, natomiast Niepopraw-
ni OptymiSci bedg zwieksza¢ swoje szanse (prawdopodobienstwo)
odrobienia strat i osiggniecia zyskéw. Rynek gietdowy jest w ujeciu
rocznym najbardziej zmiennym rynkiem, co oznacza takze mozli-
wo$¢ poniesienia najwiekszej straty w wybranym wycinku czasu
(np. w ciggu roku kalendarzowego). Za ryzyko podejmowane przez
inwestoréw gietda ,wyptaca” réwniez najwyzsza premie. Oznacza
to najwyzsze prawdopodobienstwo osiggniecia realnych zyskéw
w dtuzszej perspektywie. Ze wzgledu na inflacje ryzyko zwigzane
z posiadaniem gotowki (trzymaniem pieniedzy pod poduszka) jest
w rzeczywistosci znacznie wyzsze niz ryzyko inwestycji w akcje®.

Wszystko sprowadza sie zatem do definicji ryzyka - jezeli ryzyko
to dla nas najwyzsza zmiennos¢ wartosci w czasie (wartos¢ ta
nazywana jest beta), to rzeczywiscie akcje sa ryzykowne. Jezeli
natomiast zdefiniujemy ryzyko jako mozliwos¢ utraty sity na-
bywczej, to akcje gietdowe stajg sie bezpieczniejsze od gotowki.

KWESTIA CELU

Pozostaje jednak jeszcze kwestia celu, jaki postawita sobie kaz-
da z organizacji. Jezeli byto nim bezpieczefistwo nominalnej -
czyli nieuwzgledniajacej inflacji - wartosci srodkéw, mierzone
najnizsza roczna zmiennoscia, to cel ten najlepiej zrealizowato
Stowarzyszenie Wstrzemiezliwych. Jezeli celem byta najmniej-
sza roczna zmienno$¢ wartosci kapitatow, ale przy zachowaniu
wartosci realnej, to wygrata Fundacja Ostroznych. Przy zatoze-
niu jednak, ze obie organizacje traktowaty te Srodki jako swoj
kapital zelazny®, to oczywiscie takie definicje celu rozmijajg
sie z logika. Celem zarzadzania kapitatem Zelaznym musi by¢
utrzymanie jego realnej wartosci i uzyskanie realnych docho-
déw. Przy takim zatozeniu z duzym prawdopodobiefistwem
w perspektywie 10-20 lat wygraja Niepoprawni Optymisci.

5 GdybySmy trzymali pod poduszka jednego dolara od roku 1900 do 2011, to inflacja zjadta-
by 96,2 centa. Innymi stowy, jego realna warto$¢ wynositaby raptem 3,8 centa.

¢ Organizacje moga tworzy¢ kapitaty zapasowe majace na celu nie przynoszenie dochodéw,
lecz stabilizacje ich sytuacji finansowej w dtuzszej perspektywie. Jednak nawet przy ta-
kim podejsciu celem inwestycyjnym funduszu powinno by¢ przynajmniej zachowanie jego

wartosci realnej.

Organizacja, ktora tworzy kapitat Zelazny albo chce przezna-
czy¢ czeS¢é swoich aktywdw na inwestycje finansowe, powinna
pamietaé, ze bez udziatu instrumentéw uwazanych za bardziej
ryzykowne trudno jej bedzie ochronic sie przed fapczywoscig
inflacji, a sensownos¢ takiej inwestycji bedzie stata pod zna-
kiem zapytania. To, co zarobi organizacja w danym roku, musi
pokry¢ koszta inflacji (zeby wartos¢ kapitatow pozostata na nie-
zmienionym poziomie), koszta administracyjne (zwigzane z zarza-
dzaniem funduszem) oraz koszta dziatalnosci programowej. Jezeli
nasza inwestycja ma rentowno$¢ wyzsza o 1-2 pkt proc. od inflacji, to
na cele statutowe, po odliczeniu wszelkich kosztow, mozemy wydaé
zapewne nie wiecej niz 0,5-1,5 proc. aktywow. Jest to bardzo waski
strumiefi pieniedzy. Organizacja, ktéra nie potrafi go powiekszy¢,
powinna sie zastanowi¢, czy ze spotecznego punktu widzenia stusz-
niejsze nie bytoby wydanie catosci posiadanych aktywéw. Zaktada-
jac (przyznaje, ze dosy¢ optymistycznie), Ze w ciggu nastepnych
20-30 lat nie nastapi zadna globalna katastrofa naturalna, go-
spodarcza czy wojenna, zZyjace wéwczas spoteczenistwo bedzie
znacznie zamozniejsze od Zyjacego obecnie. Wymiar probleméw
spotecznych, ktérych rozwigzaniu miat stuzy¢ zgromadzony przez
organizacje majatek, bedzie juz zupetnie inny. Ten tok rozumowa-
nia nie ma na celu deprecjacji idei kapitatéw zelaznych. Pokazuje
jedynie, Ze organizacje powinny dobrze przemysle¢ pojecie ryzyka
i nie uciekac od niego. Transferowanie bogactwa miedzy poko-
leniami, bo tym jest de facto tworzenie kapitatow zelaznych
(ograniczaniem wydatkéw w tym pokoleniu na rzecz przy-
sztych pokoleii), ma sens tylko wtedy, gdy zachowana zosta-
nie realna warto$¢ tego bogactwa, a rentownos¢ inwestycji jest
wyzZsza niz wzrost gospodarczy w kraju w tym samym okresie.

HOSSA, BESSA, CZYLI GIELDA

W praktyce oznacza to - jak juz powiedzieliSmy - Ze przynajmniej
czesé kapitaty, z ktérego organizacja chee czerpaé dtugoterminowe
zyski, powinna zosta¢ zainwestowana w akcje firm gietdowych.
W tym miejscu napotykamy jednak klopoty - inwestowanie jest
skomplikowane, a ostatnie cztery lata na gietdzie pokazaty, ze wca-
le nie musi ona przynosi¢ zyskéw, prawda? Podobnie jak w przy-
padku ryzyka, odpowiedZ nie jest jednoznaczna.

Inwestowanie na gietdzie nie jest specjalnie skomplikowane. Ponad-
to zgodnie z polskim prawem organizacje korzystajace ze zwolnien
podatkowych nie mogg robié¢ tego samodzielnie i musza korzystaé
z doswiadczenia wyspecjalizowanych firm inwestycyjnych.
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Najkrétszy kurs inwestowania gieldowego sklada sie
z dwoch stéow: dywersyfikacja i spokéj. Dywersyfikacja to

po prostu roztozenie ryzyka naszych inwestycji. Jezeli inwe- !
stujemy w akcje jednej firmy, to ponosimy cate ryzyko zwigza- :
ne z funkcjonowaniem tej wlasnie firmy - ztego zarzadzania, :

probleméw z pracownikami, zawirowan na jej rynkach zbytu,
zmiany sytuacji rynkowej itd. Jezeli inwestujemy w 20 firm,
to ryzyko rozktada sie na 20 podmiotéw dziatajacych w rézny
spos6b na réznych rynkach. W moim przekonaniu najwtasciw-
szym sposobem inwestowania dla organizacji jest na przyktad
kupienie udziatu we wszystkich firmach z indeksu WIG20, co
od niedawna w prosty sposéb mozemy zrobi¢ za posrednictwem
tak zwanych funduszy ETF". Spokéj to cecha, ktéra przydaje sie
nie tylko podczas inwestowania. Najprosciej mozna wyrobic jg
w sobie, niezbyt czesto sprawdzajac aktualng warto$¢ swoich
inwestycji. Pamietajmy, ze dopdki nie chcemy ich spieniezy¢, to
wszelkie zyski i straty pozostajg w sferze wirtualnej.

politykéw, a bankierzy jedynie poszli drogg wskazang im przez
rzady. Wiara w przemiane zadnych zyskéw finansistow w spo-
tecznie wrazliwych obroficow sprawiedliwej, globalnej dystry-
bucji zyskéw i strat opiera sie na réwnie kruchych podstawach,
jak wiara w zmiane diety przez lwy na wegetarianiska pod wpty-
wem perswazji ustnej. Wszyscy jestesmy chciwi, ale jak pokazuje
Adam Smith, nie ma w tym nic zdroznego, bo przy efektywnych,
konkurencyjnych rynkach indywidualna chciwo$é przynosi zbio-
rowe korzysci. Wolnorynkowy kapitalizm jako system gospodar-
czy jest niesprawiedliwy i rozrzutny. Periodyczne kryzysy i kosz-
ty z nimi zwigzane sg mu nieodigcznie przypisane. Podobnie jak
demokracja, jest to system najgorszy, ale nie wymyslono lepszego.

SWIAT PO KRYZYSIE

Ostatnia dekada na rynkach gietdowych wystawita nerwy in-
westor6w na ciezka probe. Wzrost indekséw gietdowych® nie
zdotat nawet zréwnowazy¢ inflacji. Nalezy jednak pamietac, ze
na gietdzie czeSciej obowigzuje zasada powrotu do $redniej niz
przedtuzania trendéw.

7 Wiecej informacji o funduszach ETF znajda Panistwo np. na stronie: http://www.etf.com.pl/
(dostep: 18 kwietnia 2012).

8 Przynajmniej na najwiekszym rynku gietdowym w Stanach Zjednoczonych.

Paradoksalnie, gorsze wyniki w ostatnim dziesiecioleciu moga
by¢ zapowiedzig ttustych lat w przysztosci. Warto dodaé, ze dla
zadnego z 25-letnich okreséw liczonych od 1940 roku $rednio-
roczny zwrot z gietdy amerykanskiej (a doktadniej - indeksu
S&P 500) nie spadt ponizej 7 proc. Sto dolaréw zainwestowane
na Wall Street w 1928 roku zmienito sie w 167 tys. dolarow
w roku 2011 (te same 100 dolardéw zainwestowane w bony
skarbowe zmienilo si¢ w 1970 dolardw, a w obligacje -
w 6700 dolardw). Jeden z najstynniejszych inwestorow gietdo-
wych John Marks Templeton jest autorem stwierdzenia: ,Rynki
bykéw rodzg sie z pesymizmu, rosng dzieki watpliwosciom, doj-
rzewaja dzieki optymizmowi i umierajg w euforii”.

Danych z rynku amerykanskiego nie mozna mechanicznie prze-
nosi¢ wwarunki polskie (chociaz nic nie stoi na przeszkodzie, aby
organizacja inwestowata w akcje amerykanskie, a nie krajowe),
a tak zwany apetyt na ryzyko powinien byé dopasowany do in-

¢ dywidualnej sytuacji kazdej organizacji. Jezeli wyobrazimy sobie
Czy jednak ostatni kryzys finansowy nie pokazat, ze gietda jest :
globalnym kasynem, w ktérym zawsze wygrywa jedynie krupier?
Szczerze watpie. Kryzys zostat wywolany przez populistycznych

skale, na ktorej z jednej strony znajduja sie lokaty bankowe (mate
ryzyko, tzn. mata zmienno$¢ roczna, maty zysk), a z drugiej akcje
(duza zmienno$¢ roczna, duzy potencjalny zysk), to organizacja
powinna samodzielnie ustali¢, gdzie na tej skali znajduje sie ob-
szar dopasowany do jej celéw dziatalnosci, a takze odpornosci
psychicznej cztonkéw jej ciat zarzadzajacych. Nie ma bowiem
nic gorszego i przynoszacego wieksze straty niz comiesieczne
zmiany strategii planowanej na dziesieciolecia, wynikajace
z hustawki nastrojow, chaotycznie wahajgcych sie pomiedzy
checig zyskoéw a lekiem przed stratami. Organizacje powinny
takze zrozumie¢, ze budujac swoje fundusze czy kapitaly zela-
zne, biorg na siebie odpowiedzialnos¢ za efektywne zarzadza-
nie nimi. Efektywne, to znaczy uwzgledniajace z jednej strony
ryzyko (i jego prawidtowe rozumienie), z drugiej za$ koszta
utraconych korzysci z alternatywnej inwestycji (niezarobiona

. zlotdwka to stracona ztotowka).

Poza obligacjami i akcjami rozcigga sie cate spektrum mozli-
¢ wosci inwestycyjnych (nieruchomosci, surowce, obligacje kor-

poracyjne, obligacje i akcje z rynkow zagranicznych itd.), ktore
powinny by¢ brane pod uwage przy tworzeniu portfela inwe-
stycyjnego i jego dywersyfikacji. Poniewaz zyski i straty z roz-
nych inwestycji finansowych nie nastepuja zazwyczaj w tym
samym czasie (a s3 do pewnego stopnia negatywnie skorelo-
wane - zmniejszenie oprocentowania lokat czesto prowadzi do
wzrostow na gietdzie), ryzyko catego naszego portfela inwesty-
cyjnego mozemy zmniejszy¢ przez odpowiednig dywersyfikacje

. kategorii instrumentéw finansowych kupowanych do portfela.

Organizacja decydujaca sie na prowadzenie funduszu zelz-
nego (lub wieczystego) powinna takze precyzyjnie okre-

§li¢, kto ponosi odpowiedzialnos¢ za polityke inwestycyjng |
w strukturze organizacji, kto ja monitoruje, a kto rozlicza. :
Inwestowanie (rozumiane jako co$ wiecej niz przechowywanie :

srodkow na lokacie bankowej) nie wymaga ukonczenia studiow
z zakresu finanséw lub kursu doradcy inwestycyjnego. Organi-
zacje i ich cztonkowie/pracownicy odpowiedzialni za te dziatal-
no$¢ powinni jednak systematycznie podnosi¢ swoje kwalifika-
cje zar6wno w zakresie prawa, zarzadzania inwestycjami, jak
i funkcjonowania rynku kapitatowego, zeby podejmowac racjo-
nalne, a nie emocjonalne decyzje inwestycyjne, a takze by by¢
partnerem dla firm zarzadzajacych, ktérych cele niekoniecznie
muszg pokrywac sie z celami organizacji. Kapitaly zelazne sg
jedna z mozliwosci realizacji zadan organizacji. Jezeli orga-
nizacja wybierze te droge, musi zadbaé, aby powierzone jej
fundusze byly zarzadzane $wiadomie i efektywnie, a takze

by byly chronione przed inflacja i jak najlepiej stuzyly reali- :
© sq zjawiskiem, ktére pomimo usilnych dziatan polityki mone-
tarnej i interwencjonizmu panstwowego predzej czy pézniej
. pojawiajq sie z wiekszq lub mniejszq sitq. Kryzys réwniez sta-

zacji celow, dla ktérych zostaty stworzone.

SN

a
-
B

Elzbieta Malecka,
Analizy Online Asset Management S.A.

o000 00c0000000000000000000000000

Kapitaty zelazne to niewgtpliwa szansa dla organizacji na
prowadzenie stabilnej polityki finansowania zatozonych ce-
[6w. To réwniez stopniowy wzrost niezaleznoSci organizacji
oraz powiekszajqce sie co roku mozliwo$ci finansowe. Ka-

pitaty zelazne to jednak réwniez wyzwanie - jak skutecznie
zarzqdzaé posiadanymi pieniedzmi. Efektywne pomnazanie :
aktywoéw zgromadzonych w ramach kapitatu zelaznego (i nie
¢ dzaé. Tylko wtedy nasz kapitat bedzie pracowat adekwatnie do

tylko) wymaga skonstruowania strategii inwestycyjnej, ktora
nie tylko bedzie odpowiadata biezqcej sytuacji rynkowej, lecz
takze dopasuje sie do oczekiwanych zyskow, jakie te kapita-
ty majg nam przynie$¢ w przysztoSci. Konstruujgc polityke
inwestycyjng, powinniSmy wiec by¢ obiektywni i nie ulega¢
wptywowi biezqcej sytuacji rynkowej (inaczej podchodzimy
do decyzji inwestycyjnych w okresie bessy, a inaczej podczas
hossy). Efektywna polityka inwestycyjna powinna by¢ ponad-
to na tyle elastyczna, by dawata mozliwo$¢ wykorzystywania
pojawiajqcych sie na rynku krétkoterminowych trendoéw.

Pamietajmy, by zbudowany w ramach polityki inwestycyjnej
portfel byt wnikliwie i na biezgco nadzorowany. Nie bojmy sie
réwniez zmian ram polityki inwestycyjnej, jeSli uwazamy, ze
dotychczasowe sie nie sprawdzajg.

Piotr Dygas,
KBC Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.
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W czasach kiedy obligacje skarbowe w wielu krajach Europy
nie sq inwestycjq bez ryzyka, a rynek akcji jest rozchwiany,
trudno nam uwierzyé, Ze jest to sytuacja catkiem normalna.
Cykle wystepujqce w gospodarkach i na rynkach finansowych

nowi ich czesé.

Jak inwestowaé w tym momencie? OdpowiedZ zaleZy od sta-
wianego celu inwestycji. Ryzyko w inwestowaniu czy tez loko-
waniu wystepuje zawsze. Nie trzeba sie go ba¢, ale konieczna
jest jego identyfikacja i jeSli to mozliwe - zarzqdzanie nim.
Utrzymywanie kapitatu na lokatach bankowych nie dos$é¢, ze
czesto nie pozwala chronié go przed inflacjq, to jeszcze gene-
ruje ryzyko jakoSci aktywéw banku i sprawnosci systemu ban-
kowego, w wypadku gdyby musiat podjq¢ dziatania ratunko-
we. Inwestowanie to cierpliwe realizowanie obranej strategii
przewidujqgcej czas, ryzyko i dziatania zmierzajqce do osig-
gniecia zaktadanego wyniku zwanego celem inwestycyjnym.
Chcqc poruszac sie w rytmie rynkowym, musimy by¢ obecni na
rynku, czyli dZwignq¢ ryzyko rynkowe i Swiadomie nim zarzq-

naszych mozliwosci i oczekiwan. Zachecam wiec do Swiadome-
go podejmowania ryzyka rynkowego.
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KIEDY INWESTOWAC BEZPIECZNIE, A KIEDY BARDZIE] RYZYKOWNIE?

Zgromadzony kapitat finansowy dla wielu osob lub instytucji moze by¢ podstawowym Zrodtem
dochodéwwykorzystywanych na pokrycie kosztéw utrzymania lub realizacje zadar statutowych.
Wiekszos¢ z nas bedzie kiedys emerytami, a nasz poziom zycia po ustaniu aktywnosci zawodowej
zaleze¢ bedzie od kapitatu, jaki uda nam sie zaoszczedzi¢ w okresie aktywnosci zawodowej.

Instytucja tworzaca fundusz wieczysty i wyposazajaca go w kapitat zelazny ma z finan-
sowego punktu widzenia podobne cele i ograniczenia. Zgromadzony kapitat ma w za-
mierzeniach tworzacej fundusz wieczysty instytucji pozwoli¢ na realizacje celéw statu-
towych. Moga nimi by¢ na przyktad:

> dofinansowanie stypendiéw dla uzdolnionych dzieci,
> finansowanie uczelni lub szpitala,
> doroczna pomoc w kwocie 50 tys. ztotych dla domu dziecka.

Roznica w stosunku do osoby fizycznej bedzie zwykle nieograniczony czas zycia
funduszu wieczystego. Implikuje on z kolei sposob inwestowania Srodkéw w taki
sposéb, aby zachowa¢ ich realng warto§¢ na niezmienionym poziomie w calym
okresie dzialania funduszu.

Imwyzsza poczatkowa warto$é kapitatu zelaznego, tym wieksze mozliwosci finansowania
dziatalnosci statutowej. Fundusz o wartosci 1 mIn ztotych moze przeznaczyé na finansowa-
nie szczytnych celéw 10 razy tyle Srodkéw co fundusz o wartosci 100 tys. ztotych i o iden-
tycznej strukturze aktywow. Kwote, ktérg mozna przeznaczy¢ na finansowanie dziatalno-
Sci bez uszczerbku dla realnej wartosci aktywow, determinujg wartosé aktywow kapitatu
zelaznego oraz stopa zwrotu z tych aktywow. Istotna jest w tym przypadku realna stopa
zwrotu, czyli réznica pomiedzy nominalng stopg zwrotu oraz stopg inflacji.

Realna stopa zwrotu z inwestycji determinuje z kolei wysoko¢ srodkéw, ktére mozemy
wyptaci¢ z funduszu, nie pomniejszajac jego realnej wartosci. I tak na przyktad, posiada-
jac kapitat o wartosci 1 mln ztotych, przy osiggnieciu nominalnej stopy zwrotu w wyso-
kosci 6 proc. i inflacji w wysokosci 2 proc. mozemy wyptacié z funduszu maksymalnie
40 tys. ztotych. Pozostate zarobione 20 tys. powinno pozosta¢ w funduszu, aby zrekom-
pensowac wzrost cen i zachowacé realng wartos¢ funduszu na statym poziomie.

Czy zatem nalezy dazy¢ do maksymalizacji stopy zwrotu w inwestowaniu? Z punktu widze-
nia osiggania dochodéw w dtugim okresie jest to uzasadnione. Jednak osigganie wyzszych
stop zwrotu wigze sie z koniecznoscig ponoszenia wyzszego ryzyka inwestycyjnego.

Ryzyko inwestycyjne to zmiennos¢ stop zwrotu z inwestycji. W przy-
padku inwestowania kapitatu zelaznego nalezatoby wtasciwie dodac,
ze ryzyko to zmiennos¢ realnych stop zwrotu z inwestycji. W sytuacji
kiedy z jakich$ powodéw musimy na biezgco przeznacza¢ pew-
ng stalg kwote na zadania statutowe funduszu, powinniSmy
inwestowaé bezpiecznie, czyli dazy¢ do niskiej zmiennoSci stop
zwrotu. Wniosek ten wynika z mozliwosci przejsciowego obnize-
nia wartosci naszego kapitatu zainwestowanego ryzykownie. Stata
kwota wyptacona z portfela o obnizonej wartosci bedzie procentowo
wyzsza, wiec w efekcie obnizamy w takiej sytuacji realng wartosé ak-
tywow funduszu. Dla przyktadu, jesli wartosé naszego ryzykownego
portfela spadta o potowe (z 1 mIn do 500 tys. ztotych) to wyptacenie
zniego 40 tys. ztotych uszczupla portfel juz nie o 4 proc., lecz o 8 proc.
Odrobienie strat wynikajacych ze zmian wartosci aktywéw finanso-
wych oraz pomniejszenia wartosci funduszu poprzez wyptate czesci
aktywow zajmie w tej sytuacji wiecej czasu i bedzie mozliwe jedynie,
jesli ceny aktyw6w wzrosng duzo wiecej, niz wezesniej spadty.

Jesli nie ma konieczno$ci wyplacania statych kwot z kapitatu
i mamy komfort w postaci mozliwoSci przeczekania spadkow
cen instrumentow finansowych przez pewien okres, mozemy
inwestowaé bardziej ryzykownie. Dajemy sobie w tym przy-
padku szanse, aby stopa zwrotu w dtuzszym terminie i kofico-
wa wartos¢ zgromadzonego kapitatu byly wyzsze.

Nalezy sie zatem zastanowi¢, jakie sg cechy bezpiecznych inwe-
stycji. Najprosciej méwiac, bezpieczne inwestycje to inwestycje
mato ryzykowne, ktére minimalizujg rézne rodzaje ryzyka wy-
stepujace na rynku:

> Ryzyko rynkowe - moéwimy o nim gtéwnie w przypadku ryn-
ku akcji. Jest to ryzyko zmiennoSci cen dla catego rynku akcji.
Moze ono wynikaé z ksztattowania sie cyklu koniunkturalne-
go w gospodarce, ptynnosci na rynkach, wydarzen politycz-
nych, fal euforii czy pesymizmu wérod inwestoréw itp.

> Ryzyko specyficzne akeji - jest to ryzyko konkretnego emitenta
akeji, w najwiekszym stopniu zalezne od sytuacji finansowej spot-
ki, ksztattowania sie popytu i podazy na akcjach danego emitenta.

Nalezy oddzieli¢ ryzyko specyficzne od ryzyka rynkowego, ktére
jestryzykiem zwigzanym z ksztattowaniem sie ogélnej koniunk-
tury rynkowej. Ryzyko specyficzne moze sie z kolei ujawni¢ na-
wet podczas dobrej koniunktury na rynku akeji, w przypadku
gdy konkretny emitent akcji ogtasza duzo stabsze wyniki finan-
sowe, przeprowadza nieoczekiwang emisje akeji, oglasza niewy-
placalnos¢ itp., co skutkuje spadkiem cen jego akcji.

Ryzyko kredytowe - jest zwigzane z mozliwoscig niewypta-
calnosci i w efekcie bankructwa emitenta obligacji, co moze
skutkowaé utratg catosci lub czesci srodkéw zainwestowa-
nych w obligacje takiego emitenta. Ryzyko to zalezne jest od
sytuacji finansowej emitenta obligacji i mozliwosci genero-
wania przez niego gotéwki na sptate zobowigzan. Istotna jest
rentowno$¢ operacyjna emitenta, jak réwniez struktura jego
bilansu, w tym biezgca ptynnos¢ oraz struktura finansowa-
nia (relacja dtugu do kapitatu wtasnego).

Ryzyko stopy procentowej - jest to ryzyko zmiennosci cen
obligacji zalezne od ksztattowania sie stop rentownosci ob-
ligacji. Rentownosci obligacji zmieniajg sie w odpowiedzi na
oczekiwania inwestoréw odno$nie do ksztattowania sie stop
procentowych i inflacji w przysztosci. Oczekiwania te sg bu-
dowane w oparciu o analize biezacej sytuacji gospodarczej
oraz oczekiwan odnoénie do zmian tej sytuacji w przysztosci.
Co istotne, rentownos¢ obligacji oraz cena obligacji majg od-
wrotng zalezno$é¢, to znaczy poruszajg sie w odwrotnym kie-
runku. Wzrost rentownosci obligacji oznacza spadek ich cen,
za$ spadek rentownosci obligacji powoduje wzrost ich cen. Sita
zmian w cenach obligacji zalezy z kolei od tak zwanego
duration, czyli czasu trwania obligacji. Im dtuzszy czas trwa-
nia obligacji, tym wieksza wrazliwos¢ cen obligacji na zmia-
ny jej rentownosci. Obligacje o statym oprocentowaniu maja
dtuzsze duration niz obligacje o oprocentowaniu zmiennym.
Z obligacji o statym oprocentowaniu dtuzsze duration ma ob-
ligacja o dtuzszym terminie do wykupu niz obligacja o krét-
szym terminie przy tym samym oprocentowaniu. Z dwu ob-
ligacji statokuponowych i tym samym terminie do wykupu
wyzsze duration bedzie mie¢ obligacja o nizszym kuponie.
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> Ryzyko walutowe - to ryzyko zmiennosci kursu walutowego
w przypadku inwestycji dokonanych w innych walutach. Jest
ono istotne wtedy, gdy z jednej strony mamy zobowigzania
lub koszty w ztotych, z drugiej za$ aktywa zainwestowalismy
w innych walutach. Zmiennos¢ kurséw walutowych moze
spowodowaé, ze ze sprzedazy aktywoéw wyrazonych w in-
nych walutach otrzymamy mniej ztotych, niz oczekiwalismy.

> Ryzyko plynnosci - to ryzyko zwigzane z niemozliwoscig
sprzedazy instrumentu finansowego z powodu braku chet-
nych do jego zakupu badz czasowego zawieszenia notowan
instrumentu finansowego. Ryzyko ptynnosci moze réwniez
oznaczaé, ze ceny instrumentéw finansowych wyznaczane
na rynku sg mato wiarygodne.

Wymienione rodzaje ryzyka wptywajg na nominalne stopy zwro-
tu z poszczeg6lnych instrumentédw finansowych. Dla strategii in-
westowania funduszu wieczystego istotna jest natomiast realna
stopa zwrotu. Powrdémy zatem jeszcze do ryzyka inflacji. Ryzyko
to oznacza niepewno$¢ odnosnie do przysztej inflacji. Inwestujac
dzi$§ w obligacje 10-letnie o statym oprocentowaniu z rentowno-
Scig 6 proc. przy oczekiwanej Sredniorocznej inflacji w wysokosci
3 proc. w tym okresie, uzyskujemy realng stope zwrotu w wysoko-
§ci 3 proc. Przyszia inflacja jest jednak poza kontrolg inwestora,
wiec stanowi ryzyko dla realnej stopy zwrotu. Jesli nieoczekiwa-
nie inflacja wzrosnie do $rednio 5 proc. w okresie, kiedy zainwe-
stowalismy Srodki w naszg 10-letnig obligacje, oznacza¢ bedzie,
iz ryzyko inflacyjne zmaterializowato sie i obnizyto realng stope
zwrotu do zaledwie 1 proc.

PRZYKLADY BEZPIECZNYCH INWESTYCJI

Obecne czasy unaocznity inwestorom, ze dostepnosé¢ catkowicie
bezpiecznych inwestycji skurczyta sie. Jakie instrumenty finan-
sowe mozna uznac za bezpieczne w kontekscie opisanego powy-
zej ryzyka? Z punktu widzenia inwestora inwestujacego w Polsce
za bezpieczne mozna uznac:

> bony skarbowe - dyskontowe instrumenty emitowane przez
Ministerstwo Finanséw na okresy do 52 tygodni;

> obligacje skarbowe - instrumenty finansowe o statym badz
zmiennym oprocentowaniu oraz obligacje zerokuponowe
(sprzedawane z dyskontem) emitowane na okresy powyzej
1 roku; obligacje skarbowe o statym oprocentowaniu (badz
zerokuponowe) i dtugim okresie do wykupu nie sg wolne od
ryzyka stop procentowych;

> depozyty bankowe w bankach o bardzo stabilnej sytuacji
finansowej;

> krotkoterminowe instrumenty diuzne przedsiebiorstw
o0 bardzo dobrej sytuacji finansowej - instrumenty te majg
pewne ryzyko kredytowe.

Mozna zauwazy¢, ze bezpieczne inwestycje nie s3 w stanie za-
pewnic realnej stopy zwrotu na wysokim poziomie. Jak zatem in-
westowac, aby mieé¢ mozliwos¢ osiggania realnej stopy zwrotu na
satysfakcjonujacym poziomie przy ograniczonym ryzyku? Powin-
nismy z dostepnych instrumentéw finansowych stworzy¢ zdywer-
syfikowany portfel o odpowiednim profilu ryzyka, dopasowany do
oczekiwanej sytuacji rynkowej. Portfel moze zawieraé niewielkie
ekspozycje na bardziej ryzykowne aktywa (np. akcje, obligacje
przedsiebiorstw). Strukture portfela powinnismy na biezaco do-
stosowywac do zmieniajacej sie sytuacji gospodarczej i rynkowej.
W przypadku oczekiwania ostabienia wzrostu gospodarczego
iw efekcie spadku inflacji powinnismy ograniczy¢ udziat akcji, za$
zwiekszy¢ udziat dtugoterminowych obligacji skarbowych o sta-
tym oprocentowaniu. Jesli oczekujemy ozywienia w gospodarce,
mozemy zwiekszy¢ udziat akeji wrazliwych na koniunkture.

Pojawia sie pytanie, jak wiele 0séb jest w stanie na hiezgco §ledzi¢
sytuacje w gospodarce oraz na rynkach finansowych, wiasciwie
ja analizowa¢ i podejmowac trafne decyzje. Osoby, ktére nie czuja
sie na sitach, aby samodzielnie dokonywaé¢ decyzji inwestycyj-
nych w Swiecie ryzykownych inwestycji, moga powierzy¢ srodki
profesjonalnemu zarzadzaniu lub funduszowi inwestycyjnemu.
Oczywiscie i tu nalezy wybra¢ produkt dopasowany profilem ry-
zyka do sytuacji inwestora, zapoznac sie z prospektem funduszu,
zebra¢ jak najwiecej informacji na temat zarzadzajacych fundu-
szem, sktadnikéw portfela funduszu, historycznych wynikow
inwestycyjnych, aby §wiadomie podejmowac decyzje.

Szczegblnie pamietac trzeba o tym, Ze wyniki inwestycyjne osig-
gane w przesztosci nie dajg zadnej gwarancji osiggniecia podob-
nych wynikéw w przysztosci. Niekiedy nienaturalnie wysokie
stopy zwrotu moga wrecz by¢ spowodowane zbyt wysokim pozio-
mem ryzyka podejmowanego przez zarzadzajacych funduszem.

- Rafat Antczak,
Deloitte Business Consulting S.A.
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Fundusze wieczyste zgodnie z wolq zatozycieli majq stuzy¢
zdefiniowanym celom na wiecznosé, co w perspektywie kraju,
w ktérym przez ostatnie 200 lat co najwyzej jedno pokolenie
do$wiadczato ciggtosci historycznej, wydaje sie czyms abstrak-
cyjnym. Zmiana sposobu myslenia i dziatania w przypadku re-
alizacji tak dtugoterminowych celow jest jednak konieczna, aby
fundusze wieczyste mogty spetnia¢ swoje podstawowe funkcje.

Modus operandi przecietnego polskiego funduszu wieczystego
znajdujgcego sie w poczqtkowej fazie rozwoju moze napotkac
problem zwiqgzany z dylematem polegajqcym na skali i dtugo-
terminowosci problemu, ktéry adresuje, w poréwnaniu ze szczu-
ptosciq dostepnych Srodkéw finansowych. Te ostatnie pochodzi¢
mogq z inwestycji minimalizujqcych ryzyko i zabezpieczajqcych
nienaruszalno$¢ kapitatu nie tylko w dtugim, lecz takze w krot-
kim okresie. Z natury rzeczy inwestycje takie nie bedq wysoce
rentowne, co nie bedzie zapewnia¢ satysfakcjonujgcego poziomu
finansowania celdéw. Niniejszy rozdziat unaocznia praktyczne ry-
zyka zwiqzane z diugoterminowym inwestowaniem i sktania do
refleksji nad wyborem najefektywniejszej i najbezpieczniejszej
formy funkcjonowania funduszu wieczystego.
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NAWET NAJWYZSZA WIEZA ZACZYNA SIE 0D ZIEMI,
CZYLI JAK OSRODKI DZIAEA] LOKALNIE
BUDOWALY SWOJ ZELAZNY KAPITAL

Iwona Olkowicz, Tomasz Bruski, Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce

KAPITAL ZELAZNY MOZE BUDOWAC KAZDA ORGANIZAC]JA,
NAWET LOKALNA

Aby tworzy¢ kapitat zelazny, wcale nie trzeba by¢ duza ogélnopolska organizacja poza-
rzagdowgq. W Polsce dziata catkiem sporo organizacji o zasiegu lokalnym, ktére zdotaty
juz zbudowaé pokaznej wielkosci nienaruszalne kapitaty, ktére efektywnie pomnaza-
ne przynosza im staty dochéd. Wiele z nich dziata w sieci O§rodkéw Dziataj Lokalnie
(ODL), skupiajacych niezalezne organizacje pozarzadowe, ktére we wspotpracy z Aka-
demia Rozwoju Filantropii w Polsce prowadza Program ,Dziataj Lokalnie”.

,Dziataj Lokalnie” to program Polsko-Amerykanskiej Fundacji Wolnosci realizowany
0d 2000 roku. Osrodki Dziataj Lokalnie organizujg lokalne konkursy grantowe w opar-
ciu o jednakowe zasady, pozyskuja Srodki finansowe na konkursy dotacyjne, buduja
sie¢ sojusznikéow i partneréw i poprzez przyznawanie matych grantéw animujg $ro-
dowiska lokalne do podejmowania dziatafi o charakterze dobra wspélnego. Oprocz
dziatalnosci grantodawczej prowadza szkolenia oraz doradztwo. Wspieraja mtode,
niedoswiadczone organizacje lokalne w przygotowaniu ich pierwszych projektéw,
podpowiadaja, skad zdobyé dodatkowe Srodki, z kim wspétpracowaé, jak zdoby¢ wo-
lontariuszy itp. Orodki pomagaja takze w rozliczeniach dotacji i prowadzeniu finan-
s6w w organizacji. Sie¢ 53 ODL przyznaje rocznie ponad 600 dotacji o tacznej wartosci
przekraczajacej 2,5 mln zt.

Ponizej zaprezentujemy przyktady budowania kapitatu zelaznego przez dwie organiza-
cje bedace cztonkami sieci ODL.

PRZYKLAD PIERWSZY
- FUNDACJA FUNDUSZ LOKALNY ZIEMI BILGORAJSKIE]

Fundacja powstata w 1999 roku i od poczatku planowata budowanie kapitatu zelazne-
go. Fundatorami fundacji zostaty jednostki samorzadu terytorialnego, lokalne firmy
oraz osoby prywatne. Kazde z tych trzech §rodowisk przekazato ponad 50 tys. zt na
kapitat zatozycielski. Prace nad powotaniem fundacji (i pozyskaniem tych kwot) trwa-
ty ponad rok. Wymagaty prowadzenia intensywnych rozméw, zachecania i ze wzgledu
na brak rodzimych wzorcow - prezentowania zagranicznych. W efekcie tych dziatan
na kapital zatozycielski zebrano 156 tys. 100 zl. Suma ta stala si¢ fundamentem
kapitatu zelaznego fundacji. W 2009 roku fundacja dysponowata juz kwotg prawie
800 tys. zt, ktéra stanowita jej kapitat zelazny. Zrodta jego finansowania zmienity sie
znaczaco przez te 10 lat.

Struktura Zrdédet finansowania kapitatu zelaznego w latach
1999 oraz 2009

Kapitat zelazny FFLZB w 1999 roku - kwota 156 100 zl

os. fizyczne 34% samorzady 34%

biznes 32%

Kapital zelazny w 2009 roku - kwota 796 818 z}

o

org. pozarzadowe

32%

os. fizyczne 11%

biznes 15%

samorzady 11%

Zrodlo: 10 lat wspieramy zdolnych i aktywnych - 10 lat Fundaqz
Fundusz Lokalny Ziemi Bitgorajskiej, Bitgoraj 2009

odsetki
z inwestycji 31%

Gromadzenie kapitatu nie byto jedynym celem fundacji. W la-
tach 1999-2010 ze Srodkéw przeptywowych, czyli takich, ktore
organizacja pozyskata na biezaca dziatalnosé statutowa, fun-

dacja przekazala na rzecz spotecznosci lokalnej kwote ponad :
1,5 mln zl, z czego 884 tys. zt w formie stypendiow, 569 tys. zt
. w wymiarze finansowym, lecz takze spotecznym. Po pierwsze,

w formie grantéw oraz ponad 90 tys. zt w formie darowizn dla
instytucjii organizacji. Jednoczes$nie zdotata zebra¢ az 850 tys. zt
na kapitat zelazny.

Jakssie toudato? Fundacja organizowata bale charytatywne, zhiorki
publiczne oraz zabiegala o darowizny i wplaty 1 proc. W ramach
swojego kapitatu zelaznego, wspélnie z r6znymi Srodowiskami,
takimi jak mlodziez szkolna, kluby sportowe, mitosnicy lokal-
nych tradycji, oraz z placowkami medycznymi i domem dziecka,
tworzyla fundusze wieczyste. Cele, przedmiot dziatania i wysokos¢
kwot wptacanych na fundusz ustalata bezposrednio z darczyficami.
Fundacja zaczynata od skromnego Funduszu na rzecz Wspierania
Oswiaty w Gminie Frampol, a dzi$ posiada juz 19 funduszy wieczy-
stych: miedzy innymi Fundusz Zdrowia, Fundusz Sportu, Fundusz
Kobiet, Fundusz UFO (Uczniowski Fundusz O$wiaty),

Fundusz Domu Dziecka, Fundusz ,Moje Nadrzecze”, Fundusz
Stypendialny czy Fundusz ,Szasta” wspierajacy osoby z uszko-

e e dzeniami mOzgu. Kazdy z tych funduszy wieczystych wspiera

. wazne dla spotecznosci cele. A co najwazniejsze, Srodki prze-
¢ kazane przez darczyncow stuza mieszkancom Bitgorajszczyzny.

Pod koniec 2011 roku kapitat zelazny fundacji osiagnat wartosé
966 tys. z11ijest stale pomnazany. Aktywa finansowe zgromadzone
w kapitale przynosza roczne zyski na poziomie okoto 110 tys. zi.

PRZYKLAD DRUGI - FUNDACJA POKOLENIA

Fundacja zostata ustanowiona w 2002 roku. Jej gtownym celem
jest wspieranie organizacji pozarzadowych oraz spotecznych
inicjatyw lokalnych. Od 2005 roku fundacja jest cztonkiem sieci
Osrodkow Dziataj Lokalnie i przyznaje dotacje na dziatania lokal-
ne. W przeciwiefistwie do fundacji z Bitgoraja, Pokolenia nie bu-

© duja kapitatu zelaznego od poczatku swojego istnienia. Dopiero
© w2009 roku fundacja utworzyta kapitat zelazny, ktory pod koniec
¢ 2011 rokuwynosit 41 tys. 500 zi. To na razie niewielka kwota. Ale

jak moéwi chinskie przystowie, nawet najwyzsza wieza zaczy-
na sie od ziemi. Parafrazujac te sentencje, mozna powiedziec,
ze kazdy kapital zelazny powstaje z niewielkich kwot. Funda-
cja Pokolenia znajduje sie na poczatku drogi budowania swojego
kapitatu zelaznego (strategia zaktada, ze w ciggu siedmiu lat jej
kapitat zelazny urosnie do ok. 300 tys. z1), ale dzielnie pozyskuje
Srodki z r6znych Zrédet i za kilka lat z pewnoscig bedzie mogta za
jego pomoca finansowa¢ wazne spotecznie potrzeby.

KAPITAL ZELAZNY TO NIE TYLKO
KORZYSCI FINANSOWE

Budowanie kapitatu zelaznego przynosi wiele korzysci nie tylko

zmienia sie pozycja organizacji w spotecznosci: organizacja
z kapitatem zaczyna by¢ postrzegana przez sektor biznesu i sa-
morzad lokalny jako wiarygodny i rzetelny partner, nastawiony
na gospodarno$¢ i dtugofalowosé swojej wizji i dziatan, a nie na
szybki ,,skok na kase”.

Po drugie, czes¢ zyskéw generowanych z kapitatu zelaznego
moze by¢ wykorzystywana przez organizacje do zabezpieczenia
wymaganego wkladu wilasnego do réznorodnych projektow.
Ma to szczeg6lne znaczenie, gdy programy wsparcia wymagaja
prefinansowania albo gdy wymagany wktad w projekt stanowi
trudng do pozyskania kwote.



| 'i-“'-_iiﬂ
I
:iii“d

Po trzecie, posiadanie kapitatu zelaznego przynoszacego zna-
czace zyski umozliwia organizacji swobode dysponowania do-
chodem i umozliwia finansowanie takich kosztow, ktérych
nie finansuja programy grantowe dla organizacji pozarza-
dowych (lub ktére wprowadzajg powazne ograniczenia w fi-
nansowaniu pewnych typéw kosztéw niezbednych do rozwoju
i profesjonalnego funkcjonowania organizacji). Ma to miejsce
zazwyczaj w przypadku programéw rzadowych i unijnych. Po-
siadanie zyskow z kapitatu zelaznego, ktére moga pozostawaé

do dyspozycji zarzadu organizaciji (chocby w niewielkiej czesci), :
daje pewng niezaleznos¢ i dtugofalowa perspektywe w plano-
sie z ekspertéw w zakresie inwestowania aktywow. Niezwykle
. atrakeyjne dla darczyficow jest powotywanie funduszy wieczy-
Przede wszystkim jednak kapitat zelazny daje organizacji
autonomie w realizacji misji, zapewnia jej poczucie stabil-
noéci oraz umozliwia realizacje dtugofalowych strategii :
i pomaga skutecznie odpowiadaé na potrzeby spoleczno- :
¢ waniem funduszy wieczystych, jak rowniez catego kapitatu.

waniu i pozyskiwaniu srodkéw na dziatania.

Sci lokalnej.

KAPITAL ZELAZNY - JAK GO ZBUDOWAC?

Tworzenie kapitatu zelaznego nie jest procesem tatwym i trzeba
sie liczy¢ z tym, ze przedsiewziecie to wymagac bedzie od or-
ganizacji ogromnej determinacji i systematycznej, wieloletniej
pracy. Wskazane jest, by na poczatku organizacja opracowata
strategie pozyskiwania S§rodkéw na kapital, procedury oraz
regulamin tworzenia kapitalu zelaznego i zarzadzania nim.
Warto wyznaczy¢ osoby odpowiedzialne za realizacje poszcze-
golnych zadan wynikajacych z przyjetej strategii, powotac ciato
doradcze, na przyktad Komitet do spraw Inwestycji, sktadajacy

stych, dedykowanych okreslonym celom lub problemom spo-
tecznym. Nalezy z duza starannoScia zarzadza¢ pozyskanymi
srodkami, dbajac o ich bezpieczenstwo oraz transparentnosé
w rozliczaniu kosztéw i przychodéw zwigzanych z funkcjono-

Gtownymi zrédtami finansowania kapitatu sa darowizny od
0s6b fizycznych i prawnych, ktére darczyncy moga odliczyé so-
bie od podstawy opodatkowania do wysokosci 6 proc. dochodu
w przypadku oséb fizycznych i do 10 proc. dochodu w przypad-
ku os6b prawnych. Coraz bardziej popularng forma powieksza-
nia wartoSci kapitatu sa takze zyski z prowadzonej przez organi-
zacje dziatalnosci gospodarczej.

Budujac kapitat od podstaw, musimy mie¢ swiadomos¢, ze du-
zym wyzywaniem bedzie przekonanie darczyhcéw, iz rozwia-
zanie polegajace na gromadzeniu i inwestowaniu srodkéw moze
efektywnie wspieraé wazne spotecznie cele. Organizacja po-
winna wychodzi¢ naprzeciw oczekiwaniom darczyicéw i by¢
elastyczna w formach wspotpracy. Na poczatku nie zawsze uda
sie nam przekona¢ wspierajaca nas osobe do przekazania $rod-
kéw na kapitat zelazny. BadZzmy wiec gotowi na inng forme za-
gospodarowania darowizn, ktére bedg wspiera¢ nasze dazenia
do budowania kapitatu. Moga to by¢ programy stypendialne,
konkursy dla innych organizacji czy tez akcje fundraisingowe.

Szczerze wierzymy, ze budowanie kapitatéw zelaznych przez lokal-
ne organizacje spoteczne jest doskonatym rozwigzaniem pozwala-
jacym efektywnie realizowac¢ cele statutowe organizacji oraz trwa-
le i stabilnie funkcjonowac¢ w swoim Srodowisku. W Polsce jest to
rozwigzanie do$¢ innowacyjne, ale jestesmy przekonani, ze coraz
wiecej organizacji bedzie zainteresowanych budowaniem kapita-
tow Zelaznych oraz swojej stabilnoSci w oparciu o ten model.

Grzegorz Jedrys,
Polsko-Amerykanska
Fundacja Wolnosci

{

Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci prowadzi swojq dzia-
talnos¢ programowq od 2000 roku, a jej przedsiewziecia majq
charakter ciqgly i stabilny. Nie bytoby to mozliwe bez posiadania
wiasnego kapitatu zelaznego i jego skutecznego pomnazania.
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Trzeba jednak pamietaé, ze sytuacja fundacji jest wyjgtkowa,
gdyz posiadany kapitat otrzymata od swojego zatozyciela - Pol-
sko-Amerykanskiego Funduszu PrzedsiebiorczoSci.

Mysle, ze budowanie kapitatu zelaznego i jego inwestowanie
mozna porowna¢ do budowania zasobéw materialnych i spo-
sobu ich wykorzystywania przez kazde gospodarstwo domowe.
Zdarzajq sie osoby, ktore bliscy wyposazyli w Srodki ,,na start”,
ale w wiekszosci przypadkow mtodzi ludzie na poczqtku swoje-
go dorostego zycia nie posiadajq zbyt wiele, a czesto nie majq
nic poza wyksztatceniem i pomystami na przysztosé. Kazdy jed-
nak probuje pozyskaé¢ Srodki finansowe, prowadzi¢ codzienne
zycie i oszczedzaé na emeryture, a najlepiej jeszcze zgromadzic¢
takie zasoby, ktére pozwolg na przekazanie ich nastepcom. Tyl-
ko od naktadu pracy, pomystowosci, determinacji i skutecznosci
dziatan zalezy, jaki kapitat zostanie zbudowany, w jaki sposob
bedzie inwestowany, a jaka jego cze$¢ zostanie skonsumowana
na biezqcq dziatalno$é.

Posiadanie wilasnych zasobéw pozwala zatem na budowanie
bezpieczenstwa, daje mozliwo$¢ diugoterminowego planowa-
nia dziatan i pozwala na podejmowanie nowych aktywnosci,
ktore czesto powodujq mozliwo$¢ skorzystania z okazji umozli-
wiajgcych dodatkowe pozyskanie lub pomnozenie kapitatu. Ta
reguta sprawdza sie tak samo w wypadku 0séb indywidualnych
jak i organizacji spotecznych.

Tym bardziej, ze aby tworzyc¢ kapitat zZelazny nie trzeba by¢
duzg, ogdlnopolskq organizacjq pozarzqdowq. Mozna dzia-
ta¢ lokalnie i skutecznie budowaé¢ nienaruszalny kapitat,
ktory efektywnie pomnazany, bedzie przynosit staty dochéd.
Posiadanie kapitatu Zelaznego pozwala osiggng¢ silniej-
szq pozycje, wiarygodno$¢, niezalezno$¢ i lepszy wizerunek
w oczach spotecznosci lokalnej i co najwazniejsze — aktual-
nych i przysztych darczyncow.

~::i§1
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KAMPANIA
JESTESMY

DZIS, JUTRO, ZAWSZE”

Karolina Jurek, Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce

LJestesmy dzi§, jutro, zawsze” to nazwa kampanii spoteczno-edukacyjnej, ktérej zada-
niem jest propagowanie idei funduszy wieczystych i kapitatéw zelaznych. Kampania
wystartowata w 2010 roku. Stoi za nig Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce. Partne-
rem strategicznym jest za$ Polsko-Amerykanska Fundacja Wolnosci.

Cel kampanii stanowi nie tylko propagowanie samej idei funduszy wieczystych i ka-
pitaléw zelaznych, ale przede wszystkim jak najszersza edukacja na temat ich za-
kladania i zarzadzania. To wazne, bo tradycja funduszy zaczyna sie w Polsce powoli
odradzaé. Fundusze wieczyste juz od kilku lat zaktadane sg przy Akademii, wspo6tpra-
cujacych z nig funduszach lokalnych i innych organizacjach pozarzadowych.

Jednym z najwazniejszych elementéw kampanii jest serwis www.funduszwieczysty.pl.
To pierwszy w Polsce portal w peini poswiecony tematyce kapitatéw zelaznych oraz
funduszy wieczystych. Mozna w nim znalezé miedzy innymi uzyteczny przewodnik
zaktadania krok po kroku funduszu wieczystego, inspirujace przyktady historycznych
i wspoétczesnych funduszy, stownik wybranych poje¢ oraz przydatne linki i materiaty.
Idee funduszy wieczystych i kapitatéw zelaznych prezentujemy na seminariach i kon-
ferencjach. Popularnoscia ciesza sie tez konsultacje z organizacjami zainteresowany-
mi zbudowaniem kapitatu zelaznego, jak réwniez z osobami, ktére chcg sie zaanga-
zowac¢ w dziatalnosé¢ dobroczynna. Do kampanii zaproszono blisko 20 partneréw. Sa
to firmy oraz organizacje pozarzgdowe posiadajace lokalne fundusze wieczyste (m.in.
Fundacja Fundusz Lokalny Ziemi Bitgorajskiej, Nidzicki Fundusz Lokalny czy Fundusz
Lokalny Masywu Snieznika).

Kampania ,,JesteSmy dzi$, jutro, zawsze” §wietnie wpisuje sie w nurt nowocze-
snej dobroczynnosci. W 2009 roku z inicjatywy Billa Gatesa i Warrena Buffetta
wystartowata kampania The Giving Pledge (givingpledge.org). Jej celem jest zache-
canie ludzi zamoznych, aby przeznaczyli co najmniej potowe swojego majatku na fi-
lantropie. Przylaczenie sie do kampanii nie pociaga za soba skutkéw prawnych, jest
tylko moralnym zobowigzaniem do podzielenia sie pieniedzmi teraz lub po $mierci.
Takze spos6b wykorzystania oddanych Srodkéw jest dowolny - miliarderzy moga
zaktadaé wiasne organizacje lub przeznaczaé pienigdze na dziatalnos¢ wybranych
organizacji charytatywnych.

Innym waznym projektem inspirujgcym ludzi do dziatan dobroczynnych jest portal
The Chronicle of Philanthropy (www.philantropy.com). Od ponad 20 lat jest on jed-
nym z podstawowych Zrodet informacji na temat filantropii. Na portalu mozna znalez¢
miedzy innymi analizy trendow w dziedzinie filantropii, wyniki badan oraz interesu-
jace blogi na temat dobroczynnosci.

Funduzz Wieczysty im.  Fundusz Wiecoysty im
Pawda Kryszcoyszyna Gradyny Gesickiej

ewlatan 2 Farirebizy peagrasmowi

Business Centre
Club

Fundusz Wieczysty

“Porytywka

Ambasadarsy Fundusty Wiscrtych

®

Anna Popek

Inspiracie [ Mapa Funduszy

Ovganizator

[ AHADEMLA ROI
" FILANTROPII W POLSCE

MO

Renomowanym portalem poSwieconym dobroczynnosci jest
takze Philantropy.uk. (www.philantropy.uk) prowadzony przez
The Association of Charitable Foundations (Zwigzek Fundacji
Charytatywnych). Portal stanowi Zrodto darmowych porad dla
poczatkujacych filantropéw, ktérzy chca efektywnie pomagaé
innym. Oferuje aktualne informacje i opisy najlepszych praktyk
z zakresu filantropii indywidualnej i instytucjonalnej, a takze
dostep do ciekawych publikacji i wynikéw badan.

Prof. dr hab. Maria Poprzecka,
Stowarzyszenie Historykow Sztuki
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fot. Btazej Zutawski

Smithsonian Institution, Rockefeller Center, Gugenheim Mu-
seums, Frick Collection, Carnegie Hall — wielkie instytucje
kultury, muzea, galerie, sale koncertowe, bez ktérych nie
sposéb wyobrazi¢ sobie dzisiejszego Swiata sztuki, noszq
imiona swoich fundatorow.

Byli oni przedsiebiorcami, bankierami, wiascicielami potez-
nych konsorcjow, w zyciu zawodowym ludZmi dalekimi od
spraw sztuki. A jednak budujqc swoje imperia, wiedzieli, ze

¢ to, co zapewni im prestiz wéréd wspétczesnych i pamiec¢ po-
¢ tomnych, to nie tylko owe banki i konsorcja. Mieli Swiadomo$¢,
. ze najlepszym pomnikiem, jaki mozna po sobie pozostawié,

jest ustanowienie funduszu wieczystego na rzecz instytu-
¢ji kultury bgdz dziatalnoSci dobroczynnnej. Przywotano tu
powszechnie znane nazwiska najwiekszych potentatow. Nie
trzeba jednak by¢ Rockefellerem czy Gugenheimem, by wspo-
magaé kulture. Kolekcja nazwana witasnym imieniem, cykl
koncertow, konkurs dla mtodych talentéw, artystyczny pro-
gram stypendialny czy konserwacja zagrozonego dzieta sztuki
rowniez mogq stac sie Zzrodtem wielkiej satysfakcji. Satysfakcji
trwatej i wcigz owocujqcej.
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AKC]A - papier wartoSciowy taczacy
w sobie prawa o charakterze majatkowym

1 niemajgtkowym, wynikajace z uczest- :
nictwa akcjonariusza w spotce akcyjnej. !
Akcja Swiadczy o udziale jej whasciciela !

(akcjonariusza) w kapitale spotki akeyj-
nej. Na rynku publicznym akcja jest zde-
materializowana, czyli ma forme zapisu
komputerowego, a nie dokumentu.

DARCZYNCA - ofiarodawca, osoba in-

dywidualna, instytucja, firma udzielajaca
wsparcia np. organizacji pozarzadowej.
Wsparcie moze mie¢ charakter finansowy,
rzeczowy lub ustugowy.

DAROWIZNA - forma umowy, w ktorej i

darczyfica zobowigzuje sie do bezplatnego !
Swiadczenia na rzecz obdarowanego kosz- !

tem swego majatku. Darowizna moze byé¢
dokonywana zaréwno przez osoby fizyczne,
jak i osoby prawne. Przedmiotem darowizny
moga by¢ nieruchomosci i ruchomosci, pienia-
dze, a takze prawa majatkowe i inne aktywa.

DOCHOD FINANSOWY BRUTTO

- zysk (r6znica pomiedzy przychodem
a kosztem) przed opodatkowaniem. Organi-
zacje pozarzadowe, przeznaczajac dochody
z inwestycji finansowych na cele statutowe,
po spetnieniu odpowiednich kryteriéw sa
zwolnione z podatku dochodowego.

DYWERSYF'KAC]A - zréznicowanie

portfela inwestycyjnego pozwalajgce zmi-
nimalizowa¢ ewentualne straty.

FILANTROPIA - bezinteresowna ak-

tywnos$¢ os6b, organizacji, firm, stuzaca
dobru wspélnemu, polega na udzielaniu
pomocy potrzebujacym. We wspotczesnych
spoteczefistwach realizowana jest gtéwnie
poprzez fundacje i stowarzyszenia.

FUNDAC]A - typ organizacji pozarzado-
wej, ktorej podstawg jest majatek przezna-
czony przez jej zatozyciela na okreslony cel
(dobroczynny, kulturalny) oraz statut zawie-
rajacy reguty dysponowania tym majatkiem.

FUNDUSZ FILANTROPIJNY

- umozliwia realizacje indywidualnie okre-
Slanych celéw spotecznych. Tworzony jest
z majatku jego fundatora (osoby indywidu-
alnej lub instytucji) przekazanego w dro-
dze darowizny organizacji pozarzadowej,
ktora administruje i zarzadza dziatalnoscig
funduszu w sposéb i w formie uzgodnionej
z fundatorem. Zrédlem kapitatu funduszu
moga byé¢ zardbwno darowizny pieniezne
i rzeczowe, jak i cesje pozytkéw z kapitatu

fundatora, papiery wartoSciowe, nieru-
chomosci oraz zapisy spadkowe. Fundusz !
moze mie¢ charakter funduszu wieczy- !

stego — woweczas tylko zyski z zarzadzania
kapitatem s3 przekazywane na realizacje
wybranego celu spotecznego, a sam kapi-
tat pozostaje nienaruszony. Moze tez by¢
wspierany okresowymi darowiznami prze-
kazywanymi przez fundatora lub innych
darczyncéw na realizacje biezacych zadan.
Fundusz korzysta z osobowoSci prawnej
organizacji, przy ktorej zostat powotany,
stad tez jego darczyncy moga skorzystac
z ulg podatkowych od przekazywanych
darowizn. Niektére organizacje umozli-
wiaja fundatorom zachowanie anonimo-

. wosci oraz gwarantujg mozliwos¢ sukeesji.

. INWESTYCJA - miedzy innymi akty-

FUNDUSZ INWESTYCY|NY

- wspolny fundusz nalezacy do wielu
os6b prawnych i fizycznych stworzony
w celu inwestowania na rynku papieréw
warto$ciowych. Funduszami inwestycyj-
nymi zarzadzajg towarzystwa funduszy
inwestycyjnych. Uczestnikiem funduszu
mozna sie sta¢, kupujac jednostki uczest-
nictwa lub certyfikaty inwestycyjne.
Wyrézniamy fundusze inwestycyjne za-
mkniete, otwarte i mieszane.

FUNDUSZ LOKALNY - typ lokalnej

organizacji filantropijnej wyspecjalizo-

. wanej w zdobywaniu Srodkéw finanso-
. wych, ktore przeznaczane s3 na wsparcie
¢ inicjatyw lokalnych odpowiadajacych na

rézne problemy i potrzeby spotecznosci
lokalnej. Podstawg stabilnosci finansowej
funduszu lokalnego jest kapitat zelazny.

FUNDUSZ WIECZYSTY - forma fi-
lantropii indywidualnej i instytucjonalnej
o bogatej tradycji. Ma osobisty charakter,
odzwierciedla zainteresowania i pasje
darczyncy, tworzac tym samym ,Zywy
pomnik” wyznawanych przez niego idei
i kluczowych wartosci. Fundusz wieczy-
sty zapewnia dtugofalowe wsparcie celéw
spotecznych, ktére sg bliskie fundatorowi.
Realizacje dazen umozliwiajg Srodki finan-
sowe stanowigce nienaruszalny kapitat ze-
lazny, ktory jest bezpiecznie inwestowany,
a dochody z inwestycji przeznaczane sg na
realizacje celow funduszu.

IN FLAC]A - trwaty wzrost ogélnego pozio-
mu cen w gospodarce. Mierzy sie jg przy po-
mocy stopy inflacji, ktéra wyraza procentowo,
jak szybko zwieksza sie poziom cen w danym
czasie. Dla przyktadu wzrost cen w lipcu o 10
proc. miesiecznie oznacza, ze s3 one przeciet-
nie 0 10 proc. wyzsze niz w czerwcu (stanowig
110 proc. poziomu cen w czerwcu).

wa nabyte w celu osiggniecia korzysci
ekonomicznych, wynikajacych z przyro-
stu wartodci tych aktywdéw albo dzieki
przychodom z tych aktywoéw (czynsze,
odsetki, dywidendy).

EDNOSTKA UCZESTNICTWA
UNDUSZU INWESTYCY|NEGO

- jednostka udziatu w kapitale zarza-
dzanym przez fundusz inwestycyjny.

Catos¢ kapitatu, ktérym zarzadza fundusz,
jest podzielona na okreslong liczbe jedno-

stek. Zmiana wartosci jednostki uczest- :
nictwa, czyli wartosci przypadajacego na

nig kapitatu, odzwierciedla efektywnosé
zarzadzania kapitatem przez fundusz.

KAPITAt SPOLECZNY - zasoby

tkwigce w sieciach kontaktéw i relacjach
miedzyludzkich opartych na zaufaniu,
normach i wspétpracy. Determinuje jakosé
zycia w danej spotecznosci i mozliwosci
jej rozwoju. Jest czynnikiem sprzyjajacym
wspotpracy, wlatwiajagcym wytwarzanie
réznych débr, a w efekcie zwiekszajacym
globalng efektywnosé réznych podmiotow
funkcjonujacych w spotecznosci.

KAPITAE ZELAZNY - stodiifinanso-

we i inne aktywa, ktére organizacja zdo-
bywa i gromadzi po to, by czerpa¢ z nich
zyski przeznaczane na realizacje celéow
spotecznych. Stanowi on wazne, stabilne
i trwate zrédto finansowania dziatan po-
dejmowanych przez organizacje. Zapew-
nia réwniez dtugofalowe wsparcie celow
spotecznych realizowanych w ramach
funduszu wieczystego. Zasada generalng
jest nienaruszalno$é kapitatu zelaznego
oraz jego state pomnazanie.

LOKATA TERMINOWA - depozytban-

kowy, w przypadku ktérego peina kwota

odsetek wyptacana jest jedynie wtedy, gdy
depozyt nie jest wycofywany przed koficem
okresu okreslonego umowa. Wczesniejsze
wycofanie depozytu z banku prowadzi do
utraty catosci lub czesci naleznych odsetek.

UB“GACIA - papier wartoSciowy, ktére-

go emitent potwierdza, ze jest dtuznikiem
posiadacza obligacji oraz zobowigzuje sie
do sptaty kwoty zadtuzenia wraz z nalez-
nymi odsetkami w okre$lonym terminie.

ORGANIZACJA POZARZADOWA

- organizacja, ktérej podstawg jest niena-

stawione na zysk, dobrowolne dziatanie
na rzecz spraw spotecznych i dobra pu-
¢ blicznego, tzn. w imie wartosci lub spo-

tecznie pozytecznych celéw. Nie nalezy
do struktur administracji panstwowej
i samorzadowej ani do sfery dziatan go-
spodarczych. Organizacja pozarzadowa
moga by¢ osoby prawne lub jednostki nie-
posiadajace osobowosci prawnej utworzo-
ne na podstawie przepiséw ustaw, w tym
fundacje i stowarzyszenia.

PORTFEL INWESTYCY|NY - srodki

pieniezne i instrumenty finansowe bedga-
ce w posiadaniu inwestora.

spoteczny, ktéry znaczna cze$¢ spote-
czenistwa definiuje jako tamanie norm
spotecznych bedacych dla nich szczegol-
nie cennymi. Problemy spoteczne moga
stanowi¢ przeszkode dla efektywnego
funkcjonowania pafistwa, utrudniajg one
badz nawet uniemozliwiajg realizacje ce-
léw spotecznych.

PROGRAM SPOLECZNY - zaplano-

wane dziatania majace na celu przeciw-
dziatanie okreSlonemu problemowi spo-

tecznemu lub rozwiazanie go. Moze by¢
realizowany wspolnie badz niezaleznie

przez instytucje publiczne, organizacje
spoteczne, a takze biznes.

STOPA PROCENTOWA - rynkowy

koszt kapitatu, albo inaczej cena, ktérg
placi sie za pozyczenie kapitatu na okre-
Slony czas. Koszt ten wyraza sie zazwyczaj
jako procent od pozyczonej sumy, mie-
rzony w ujeciu rocznym (tzn. gdyby suma
zostata pozyczona - i zwrdcona - doktad-
nie po roku). Jesli kto$ pozycza pienigdze

na krétszy okres, to zaptaci jedynie czesé
tej sumy. Pozyczka taka moze mie¢ cha-
rakter zaréwno kredytu, jak i zakupu obli-
gacji wyemitowanych przez potrzebujaca
kapitatu instytucje.

STOPA PROCENTOWA
(NOM'NALNA) - procentowy stosu-

nek przychodu z inwestycji do zaanga-
zowanego kapitatu lub koszt pozyczenia
pieniedzy, ale bez uwzglednienia istotne-
go efektu czestszej kapitalizacji lub efektu
systematycznej sptaty kredytu.

STOPA PROCENTOWA
(REALNA) - stopa procentowa po-

: mniejszona o stope inflacji.

PROBLEM SPOLECZNY - taki stan

STOWARZYSZENIE - typ organizacji

pozarzadowej, dobrowolne, samorzadne,
trwate zrzeszenie tworzone w celach nie-
zarobkowych, zwigzek oséb o wspoélnych
celach lub zainteresowaniach.

TOWARZYSTWO FUNDUSZY
INWESTYCYJNYCH (TFI) - podmiot
dziatajacy w formie spétki akcyjnej, kto-
rego przedmiotem dziatalnosci jest two-
rzenie funduszy inwestycyjnych i zarza-
dzanie nimi.

(Zrédta: www.nbportal.pl, knf.gov.pl,
Barbara Rysz-Kowalczyk (red.),
Leksykon Polityki Spotecznej,
Warszawa, ASPRA - JR, 2001,
Fundacja dla Polski oraz
opracowanie wlasne).
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PRZYDATNE STRONY INTERNETOWE

EDUKACJA EKONOMICZNA

Centrum Edukacji Obywatelskiej www.ceo.org.pl
Europejski Bank Centralny www.ech.int

Fundacja Edukacja dla Demokracji www.edudemo.org.pl
Fundacja Edukacji Rynku Kapitatowego www.ferk.pl
Fundacja Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych fise.org.pl
Fundacja Kronenberga Citi Handlowy www.kronenberg.org.pl
Fundacja Mtodziezowej Przedsiebiorczo$ci www.junior.org.pl
Fundacja na rzecz Nauki Polskiej www.fnp.org.pl

Fundacja 2065 im. Lestawa A. Pagi www.paga.org.pl

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie www.gpw.com.pl
Instytut Nauk Ekonomicznych PAN www.inepan.waw.pl
Komisja Nadzoru Finansowego www.knf.gov.pl

Narodowy Bank Polski www.nbp.pl

Olimpiada Przedsiebiorczosci www.olimpiada.edu.pl
Portal Edukacji Ekonomicznej Narodowego Banku Polskiego
www.nbportal.pl/pl/np

Zwigzek Bankow Polskich www.zbp.pl

FILANTROPIA

Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce www.filantropia.org.pl
Forum Darczyncéw www.forumdarczyncow.pl

Fundacja dla Polski www.fdp.org.pl

Fundacja im. Stefana Batorego www.batory.org.pl
Kampania ,JesteSmy dzi$, jutro, zawsze”
www.funduszwieczysty.pl

The Chronicle of Philanthropy www.philanthropy.com
The Mercator Fund www.mercatorfund.net

FILANTROPIA LOKALNA

Elckie Stowarzyszenie Aktywnych ,,STOPA” www.ecop.elk.pl
Fundacja Fundusz Lokalny Ziemi Bitgorajskiej www.flzb.lbl.pl
Fundacja Fundusz Lokalny Ziemi Ptockiej ,Mtodzi Razem”
www.mlodzirazem.pl

Fundacja Pokolenia www.fundacjapokolenia.pl

Fundacja Sokolski Fundusz Lokalny www.sfl.org.pl
Fundusz Lokalny Masywu Snieznika www.flms.pl

Fundusz Lokalny Miasta Szczecinek

- Fundusz Tratwa Szczecinek www.fl.szczecinek.pl
Fundusz Lokalny ,Ramza” www.ramza.org

Nidzicki Fundusz Lokalny www.funduszlokalny.nidzica24.pl
Stowarzyszenie Centrum Mtodziezy ,,Arka” www.arka.radom.pl
Stowarzyszenie ,,Czajnia” www.czajnia.pl

Stowarzyszenie Debicki Klub Biznesu www.karierawdebicy.pl
Stowarzyszenie ,Partnerstwo dla Doliny Baryczy”
www.nasza.barycz.pl

Stowarzyszenie ,,Przystain” www.przystan.ilawa.pl
Stowarzyszenie W.A.R.K.A. www.stowarzyszeniewarka.pl
Zywiecka Fundacja Rozwoju www.zfr.beskidy.org.pl

__

NARODOWY BANK POLSKI

Narodowy Bank Polski (NBP) jest bankiem centralnym Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Wypetnia zadania okreslone w Konstytucji :
RP, ustawie o Narodowym Banku Polskim i ustawie - Prawo :

bankowe. Wymienione akty prawne gwarantuja niezaleznosé¢
NBP od innych organéw panstwa. NBP petni trzy podstawowe
funkcje: banku emisyjnego, banku bankéw oraz centralnego
banku pafistwa. Organami Narodowego Banku Polskiego sa:
prezes NBP, Rada Polityki Pienieznej oraz zarzad NBP.

Podstawowym zadaniem NBP jest utrzymanie stabilnego pozio-
mu cen. Zgodnie z opracowang przez Rade Polityki Pienieznej
Strategiq Polityki Pienieznej po 2003 roku celem NBP jest ustabi-
lizowanie inflacji na poziomie 2,5 proc. z dopuszczalnym prze-
dziatem wahan +/- 1 pkt proc.

Do gtéwnych obszaréw dziatalno$ci NBP naleza:
- prowadzenie polityki pienieznej,
dziatalno$¢ emisyjna,
rozwdj systemu ptatniczego,
zarzadzanie rezerwami dewizowymi Polski,
obstuga Skarbu Panstwa,
dziatalnos¢ edukacyjna i informacyjna.

Narodowy Bank Polski odpowiada za stabilno$é¢ narodowego
pienigdza. Wypetniajac ten konstytucyjny obowigzek, NBP
opracowuje i realizuje strategie polityki pienieznej oraz -
uchwalane corocznie - zatozenia polityki pienieznej. Poprzez
zarzadzanie rezerwami dewizowymi zapewnia odpowiedni po-
ziom bezpieczenstwa finansowego pafistwa. Dzieki emisji zna-
kéw pienieznych zabezpiecza ptynnos¢ obrotu gotdwkowego.

Waznym celem NBP jest dbatosc o stabilno$¢ systemu finansowego.
W ramach petnionych funkcji nadzorczychiregulacyjnych NBP dba
o ptynnos¢, sprawnosc¢ i bezpieczenistwo systemu ptatniczego. Przy-
czynia sie réwniez do rozwoju bezpiecznej infrastruktury rynku fi-

nansowego. Ponadto NBP podejmuje dziatania stuzace upowszech-
nianiu wiedzy ekonomicznej, miedzy innymi dzieki udostepnianiu
informacji na stronie internetowej www.nbp.pl oraz poprzez dzia-
talnos¢ Portalu Edukacji Ekonomicznej. Duzy wptyw na dziatalnosé
NBP miaty w ostatnich latach i nadal majg procesy integracji eu-
ropejskiej oraz cztonkostwo w Unii Europejskiej, a w szczegélnosci
przygotowanie Polski do uczestnictwa w strefie euro.

W celu wiasciwego przygotowania sie do przyjecia euro NBP
bedzie dazyt do spetnienia wymagan natozonych na banki cen-
tralne panstw, ktére juz wprowadzity wspélng walute. NBP be-
dzie sie starat uzyskaé pozycje znaczacego osrodka naukowego

w zakresie badan ekonomicznych w kraju oraz w ramach Euro-

pejskiego Systemu Bankéw Centralnych.

AKADEMIA ROZWOJU FILANTROPII W POLSCE

Stowarzyszenie Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce jest
niezalezng, nienastawiong na zysk organizacjg pozarzadowa
dziatajaca od 1998 roku.

Prowadzimy dzialania w nastepujacych
obszarach programowych:
- rozwoj spotecznosci lokalnych,
programy stypendialne,
filantropia indywidualna i instytucjonalna,
spoteczne zaangazowanie biznesu,
aktywno$¢ oséb starszych,

Dziatania Akademii skierowane sg przede wszystkim do orga-
nizacji pozarzadowych, grup obywatelskich i przedsiebiorcéw.
Adresatami naszych programéw sa takze samorzady, media

oraz opinia publiczna.

Nasze zasady:

otwartos¢ - jesteSmy otwarci na dialog i wspotprace, wy-
miane idei, poszukiwanie rozwigzan,

partnerstwo - budujemy koalicje, pracujemy poprzez sieci
oparte na wspolnych celach i wartosciach,

innowacyjnos¢ - poszukujemy nierutynowych metod dzia-
tania, wkraczamy na nowe obszary,

rzetelnos¢ i przejrzystosc dziatan - dbamy o jak najlepsze
wykorzystanie powierzonych nam $rodkéw, o wysoka ja-
kosé rezultatéw, monitoring i ewaluacje,

wszechstronne wsparcie - udzielamy pomocy finansowej,
szkoleniowej i doradczej, wydajemy publikacje, prowadzimy
kampanie spoteczne, zabiegamy o wprowadzenie systemowych
rozwigzan i dobrych praktyk w obszarach naszych dziatan,
nieuzaleznianie od pomocy - uczymy samodzielnosci, na-
sza pomoc to wspieranie aktywnosci i zaradnosci organiza-
cjiiobywateli.

Nasze dokonania:

Wsparto nas 183 darczyncéw instytucjonalnych.
Wydalismy 90 publikacji.

WyptaciliSmy 2036 dotacji na sume 32 700 000,00 zt.
Zrealizowalismy 40 programoéw.

Inspirujemy! Pomagamy dziatac!
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Projekt ,,Dobrze inwestuj w dobro! Tworzenie kapitatéw zelaznych i funduszy wieczystych”
zostat dofinansowany ze srodkéw Narodowego Banku Polskiego.
Ksiazka nie jest przeznaczona do sprzedazy.

Wspo6tpraca: Rafat Antczak, Leszek Auda, Tomasz Bruski, Agnieszka Cizla, Piotr Dygas, Grzegorz Jedrys,
prof. UW dr hab. Ewa Le$, Pawet Lukasiak, Elzbieta Matecka, Anna Miszewska, Iwona Olkowicz,

Tomasz Perkowski, Anna Popek, prof. dr hab. Maria Poprzecka, adw. Radostaw Skiba

Redaktor merytoryczny: Karolina Jurek
Eksperci: Aneta Podyma, Irena Gadaj
Redakcja: Iwona Dominik
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Akademia Rozwoju Filantropii w Polsce bardzo dziekuje wszystkim,

ktérzy przyczynili sie do powstania tej publikacji.
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